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VEICULO:  Valor Econémico

Data: 04/12/2019
Secao: Empresas
Autor: Leticia Fucuchima — De Sao Paulo

Titulo: Caso de Goids é excegao em setor que respeita regras, diz presidente da
Enel

As ameacas de extin¢ao da concessao da Enel Goias, encabecgadas por politicos
locais e abracadas pelo governador Ronaldo Caiado (DEM), estdo em
“contradi¢ao profunda” com o plano do governo federal de privatizagdes,
segundo Nicola Cotugno, presidente da Enel para o Brasil.

Em conversa com o Valor, o executivo que nas ultimas semanas tem passado
mais tempo em Goiads do que na sede do grupo no Brasil, no Rio, avaliou que o
imbroglio envolvendo a distribuidora de energia elétrica no Estado é um “ponto
de descontinuidade” em um setor tradicionalmente visto como um dos mais
previsiveis para investimentos, e ndo chega a afetar os planos da companhia
italiana no pais, que veio para o Brasil mirando o longo prazo. A concessdao em
Goias, por exemplo, vai até 2045.

Mesmo assim, ele pondera que o episddio pode trazer abalos a “credibilidade”
do mercado brasileiro justamente num momento em que o governo de Jair
Bolsonaro se esforca para colocar de pé uma série de desestatizacdes.

A tensdao em torno do caso em Goias piorou nas ultimas semanas, com politicos
locais levando adiante um projeto de lei para romper o contrato com a Enel
Goids, sob a alegacao de que ha uma insatisfacao generalizada dos
consumidores no Estado. Nessa toada, Caiado subiu o tom do discurso contra a
distribuidora e chegou a dizer que, se o projeto de lei for aprovado, ele o
sancionaria na porta da sede da companhia. A iniciativa ganhou ainda o apoio
do procurador-geral da Republica, Augusto Aras, que ja declarou que o
Ministério Publico Federal ird encaminhar uma acao civil publica para a Justica
de Goias contra a distribuidora.

Cotugno se disse surpreso com a escalada da ofensiva a Enel Goias, mas preferiu
nao especular sobre motivagdes por tras das ultimas agdes. Ele reconhece que a
distribuidora tem um longo caminho a percorrer até atingir niveis de exceléncia
na prestacao dos servicos - a Enel Goids ainda aparece nas piores posicdes em
rankings da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel). Mas o executivo
defende que o poder publico ndo pode cobrar melhorias irreais em um prazo
tao curto de tempo. “Precisa dar tempo para o paciente se recuperar”, afirma o
executivo, ha 30 anos no grupo italiano com passagens pela Italia, Espanha,
Eslovaquia, Chile e hd um ano no Brasil.
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O grupo italiano adquiriu a distribuidora goiana - antiga Celg - em processo de
privatizacao em 2016. Desde fevereiro de 2017, quando assumiu as operagoes,
até setembro deste ano, a Enel diz ter investido em torno de RS 2 bilhdes na
empresa - cerca de 3,5 vezes mais do que os niveis historicos de aportes antes
da privatizacdo. De acordo com a Enel, esses investimentos ja se reverteram em
melhora de indicadores de desempenho, como na quantidade e na duracao das
interrupgdes no fornecimento de energia por cliente.

Nesse periodo, foram contratadas 1,8 mil pessoas, somando hoje 10 mil
funcionarios. Para atender a necessidade de profissionais qualificados, a
empresa fez um acordo com o Senai e investiu na formacao de eletricistas.
“Tivemos também de qualificar fornecedores que atendessem nossa exigéncia
de qualidade.”

Com o objetivo de acelerar a melhora dos servicos no Estado e se aproximar do
governo estadual, em agosto a distribuidora firmou com o governo de Goias, o
Ministério de Minas e Energia e a Aneel um plano para antecipar agdes e
investimentos. A iniciativa partiu da propria Enel, diz Cotugno, por entender que
o Estado precisa resolver o problema no sistema elétrico para poder “virar a
pagina”.

O acordo firmado em agosto prevé solucdes para os problemas de demanda
reprimida e novas conexdes até 2022, além da entrada em operacao de 17
grandes subestacdes e ampliacao e modernizacao de outras 130. A Enel Goias
também se comprometeu a adicionar 1500 megavolt ampere (MVA) de
capacidade instalada no Estado, aumento de 26% em relagao a capacidade
atual. Esse volume seria suficiente, por exemplo, para abastecer Goiania,
Andapolis, Rio Verde e outros 28 municipios. Desde que o novo plano foi
pactuado, a companhia diz estar cumprindo “rigorosamente” o cronograma.

Além disso, a Enel Goids afirmou que tem reforcado acdes de contingéncia. A
empresa informou ter aumentado o numero de equipes para atender pedidos
de reparo e reforgado a atuacao em campo com 730 eletricistas, vindos de
distribuidoras da companhia e de empresas parceiras. O grupo tem
distribuidoras de energia em Sao Paulo, Rio e Ceard. Também foi ampliado o
numero de postos de atendimento e de bases operacionais, e passaram a ser
utilizados helicopteros para acelerar o atendimento em areas rurais remotas no
Estado.

Diante dos esforcos empreendidos em Goias, Cotugno se mostrou confiante de
gue nado ha bases técnicas ou juridicas para que a concessao seja interrompida.
Ele lembra que a Aneel - a Unica que poderia recomendar a caducidade da

concessdao ao MME - ja poderia ter instaurado um procedimento administrativo
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contra a empresa por eventuais descumprimentos caso houvesse sustentagao
para isso.

A companhia ainda aguarda um posicionamento do governo federal, que tem
feito reunides para discutir o caso. Em declara¢des recentes, o chefe do MME,
Bento Albulquerque, avaliou que seria “inviavel” anular a concessao da Enel
através do projeto de lei. Ja o diretor-geral da Aneel, André Pepitone, declarou
gue retirar a concessao seria uma “medida extrema”, e lembrou que uma série
de etapas precisariam ser cumpridas para que isso efetivamente se
concretizasse.

Apesar das turbuléncias, o presidente da Enel no Brasil insiste que o imbroglio
em Goiads é algo “pontual” e que, por atuar em varios paises do mundo, o grupo
italiano esta acostumado a lidar com alguns percalcos no decorrer de suas
concessdes. O executivo se diz “animado”, por exemplo, com as operagdes em
Sao Paulo, onde a companhia comecgou a atuar no ano passado apos ter
comprado o controle da Eletropaulo da americana AES.

Desde que os animos sobre o caso de Goids se acirraram, a matriz italiana ja
declarou que pretende manter os investimentos no Brasil. Na semana passada,
o presidente mundial da Enel, Francesco Starace, disse ndao ver caminho legal
para a suspensao da concessdo. Na apresentacao do plano global de
investimentos para o periodo 2020-2022, o Brasil aparece com previsao de
aportes de € 5,1 bilhdes (quase RS 24 bilhdes). A cifra equivale a mais da
metade dos recursos que a empresa destinard para a América Latina (€ 9,3
bilhdes) no mesmo periodo. Em nivel global, a meta é investir € 28,7 bilhdes nos
proximos trés anos.

VEICULO: Valor Econémico

Data: 04/12/2019

Sec¢ao: Empresas

Autor: Francisco Gées — De Nova York

Titulo: Petrobras prepara venda de mais acdes da BR

A Petrobras esta decidida a vender a fatia remanescente que ainda detém na BR
Distribuidora, privatizada em julho. “Vamos comecar a trabalhar desde ja [na
oferta subsequente da BR] e fazer no momento mais adequado”, disse ontem,
em entrevista ao Valor, o presidente da Petrobras, Roberto Castello Branco.
Perguntado se ha espaco para a operacdo sair no ano que vem, ele foi taxativo:
“Haverd, sem duvida. Faremos.”
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Em julho, a Petrobras levantou RS 9,6 bilhdes com a venda de a¢des da BR

Distribuidora na Bolsa de Valores de Sao Paulo (B3). Com a operacao, a
Petrobras reduziu sua participacao na companhia de 71,25% para 37,5%.

A operacgao se insere em uma iniciativa mais ampla da Petrobras, que espera
levantar entre USS 20 bilhdes e USS 30 bilhdes com venda de ativos nos
proximos quatro anos. O desinvestimento faz parte, por sua vez, do plano
estratégico da companhia para o periodo 2020-2024. Batizado de “Mind the
Gap”, o plano sera detalhado pela primeira vez hoje por Castello Branco e
diretores da companhia em encontro com investidores, na Bolsa de Nova York
(NYSE).

Ontem, o executivo fez um balango de seu quase um ano de gestdo. Disse que
enfrentou e venceu trés batalhas: os precos dos combustiveis, os
desinvestimentos e o acordo coletivo de trabalho dos empregados da Petrobras.

Nos precos, disse, prevaleceu a “liberdade” de fazer ajustes para cima ou para
baixo, de acordo com as condi¢des de mercado. Nos desinvestimentos, foi
garantida a seguranca juridica para a venda de subsidiarias, como a
transportadora de gas TAG. “Sé este ano, vendemos USS 16,4 bilhdes, o que
inclui TAG, BR Distribuidora e campos de petrdleo.” No acordo coletivo, houve,
segundo ele, um “empoderamento” dos empregados da Petrobras que eram
contra as greves propostas pelo sindicato.

Nesta entrevista, Castello Branco defende o beneficio de abrir o segmento de
refino, hoje sob o monopdlio da Petrobras. Revela que a estatal vai receber nos
proximos dias ofertas vinculantes para o primeiro lote de quatro refinarias
postas a venda e acrescenta que a estatal também recebera oferta nao
vinculante para a unidade de Gabriel Passos (Regap), em Minas Gerais, ainda
este ano. “Nos proximos dias.”

O presidente da Petrobras também defende a atuagao da empresa nos recentes
leildes da ANP, nos quais desembolsou USS 17 bilhdes. Ao comentar o resultado
do PIB divulgado ontem, afirmou: “A economia esta come¢ando um ciclo de

I”

recuperagao sustentavel.” Leia a seguir os principais trechos da entrevista.

Valor: Qual o balango o sr. faz de quase um ano de gestéo?

Roberto Castello Branco: O balanco é positivo, até melhor do que esperava.
Estou feliz. Eu tinha em mente o enfrentamento de trés grandes batalhas no
primeiro ano e, felizmente, as enfrentamos e vencemos.
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Valor: Quais eram?

Castello Branco: Precos de combustiveis, desinvestimentos e acordo coletivo de
trabalho.

Valor: Pode falar mais sobre essas batalhas?

Castello Branco: No preco de combustiveis foi criada uma tensao em 2018 com
a subida dos precos do petroleo, dos combustiveis, e a metodologia usada pela
Petrobras de reajustes diarios. Houve a greve dos caminhoneiros que provocou
um choque na economia. E o problema principal nao foi resolvido. Tem mais
caminhdo do que carga. Nao ha preco de combustivel que va satisfazer. Mas a
Petrobras e a economia nao podem viver com subsidios nos precos dos
combustiveis. Entdo mudamos a politica. Em lugar de fazer reajustes diarios,
fazemos reajustes mais espacados, langcamos a ideia do cartdao do caminhoneiro
e eu sabia que, mais dia ou menos dia, ia estourar essa questao dos precos dos
combustiveis. De fato, houve uma situagdao em abril. O presidente Bolsonaro me
chamou. Havia ameaca de greve e, diante das perdas que a greve do ano
anterior tinham causado, achei prudente suspender o aumento e conversar com
ele [Bolsonaro]. Expliquei qual era a metodologia que usavamos, os beneficios
disso e entao ele deu sinal verde para continuar com a politica de reajuste de
combustiveis.

Nas refinarias, investiremos USS 6 bilhdes em quatro anos. S3o investimentos
em manutencdo e nao de expansao"

Valor: Hd referéncia a politica de pregos e a taxa de cdmbio no novo plano de
negdcios da Petrobras?

Castello Branco: N3o colocamos referéncias porque previsao de taxa de cdmbio
é extremamente dificil. Ela faz o que nés economistas chamamos de ‘caminhada
aleatdria’. Se o ddlar hoje estiver a RS 4,20, isso n3o traz informacdo de quanto
vai ser o cdmbio amanha3, daqui a uma semana ou um més. Entdo a gente usa
simplesmente como base o cdmbio atual. Mas estamos preparados para seguir
a politica qualquer que seja [0 cenario]. Nao acreditamos em nenhuma
disparada do ddlar até porque o Brasil conta com quase USS 400 bilhdes de
reservas. Na hora em que o Banco Central achar que é razoavel pode despejar
dezenas ou até centenas de bilhdes de ddlares no mercado.

Valor: A segunda batalha foi a da venda de ativos...
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Castello Branco: Havia ag¢des judiciais que dificultavam a venda até que o

ministro Fachin [Edson Fachin, do STF] concedeu liminar que bloqueava a venda
da TAG [transportadora de gas]. Mas isso foi resolvido, o assunto foi julgado no
plendrio do Supremo, o que liberou a venda da TAG [para a Engie] e de todas as
subsididrias [da Petrobras], o que foi muito bom porque eliminou uma
incerteza.

Valor: No plano, a Petrobras define meta de venda de USS 20 bilhdes a USS 30
bilhdes até 2024. O valor é parecido com o plano anterior...

Castello Branco: N3o, é maior. O plano anterior falava em USS 27 bilhes.
Desses USS 27 bilhdes, so este ano vendemos USS 16,4 bilhdes, o que inclui
TAG, BR Distribuidora, campos de petréleo.

Valor: O desinvestimento previsto no novo plano pode incluir a venda da fatia
remanescente na BR?

Castello Branco: Na BR, vamos fazer um outro follow on.
Valor: Tem prazo?

Castello Branco: N3ao, vamos comecar a trabalhar desde ja e fazer no momento
mais adequado.

Valor: Pode ser em 2020?
Castello Branco: Sem duvida. Faremos.

Valor: Em refino, a meta é vender oito refinarias e estabilizar a capacidade em
1,1 milhdo de barris por dia ao longo de 2020-2004, é isso?

Castello Branco: Um dos beneficios da venda do refino é a minimizacao de
riscos porque, sendo monopolista nesse mercado, a Petrobras tem 98% da
capacidade de refino do Brasil. A existéncia de competicdao diminui o risco de
intervengao [nos combustiveis]. A carne, por exemplo, é uma commoditie
global, assim como o diesel. Um produto basico. Se o pre¢o da carne subiu,
ninguém propde tabelar a carne.

Valor: Quatro refinarias estdo na fase de ofertas vinculantes, certo?

Castello Branco: Vamos receber as ofertas vinculantes provavelmente no inicio
de marco. Recebemos [até agora] as ofertas ndo vinculantes. Vamos receber as
vinculantes para as primeiras quatro [no RS, PR, BA e PE]. A Regap [em MG] esta
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vindo ai e as outras trés [AM, PR e CE] um pouco mais a frente. Na Regap vamos

receber oferta nao vinculante nos préoximos dias, ainda este ano.
Valor: E o Comper;?

Castello Branco: Temos dois planos. Anunciamos parceria com a Equinor para
construcado de plantas termelétricas na area do Comperj. Outro plano é a
utilizacdo de equipamentos do Comperj para produzir lubrificantes de ultima
geracado pela Reduc [R]]. No lugar de instalar novos equipamentos na Reduc, a
ideia é ter um duto da Reduc até o Comperj. E um projeto sé da Petrobras e n3o
tem investimento estimado ainda, é uma ideia. A Reduc, com a venda das
demais refinarias, vai passar por uma modernizacao. Nas refinarias, vamos
investir USS 6 bilhdes em quatro anos.

Valor: A Petrobras deu uma visdo geral do investimento, que tem foco no dleo e
gds. E o resto das dreas?

Castello Branco: Tera USS 6 bilhdes em refino. Havera investimentos no centro
corporativo, estamos passando por reconstrucao da infraestrutura de
tecnologia da informacao, investimentos em gas. Sdo investimentos em
manutencdo e ndo de expansao de capacidade.

Valor: O plano deixa claro o foco na exploragdo e produgdo...

Castello Branco: O foco é o E&P. Houve gente que disse que a Petrobras reduziu
investimento, mas esqueceu que poucos dias atrds nés investimos, nos trés
leildes que o governo fez, USS 17 bilhdes. Compramos o maior ativo offshore do
mundo, que é Buzios.

Valor: Analistas consideraram que a meta de produgéo para 2020 ficou abaixo
do esperado...

Castello Branco: Nao entendi por que a surpresa. Tinhamos conversado com
eles, mostrando que a Petrobras teve um salto na produgao este ano, mas
dissemos que, no ano que vem, ndao deveriam contar com crescimento, o
crescimento vai ser pequeno.

Valor: Equivalente ao deste ano?

Castello Branco: Menor porque ha um declinio natural de campos, tem alguns
ajustes que precisamos fazer nas plataformas, entdo o crescimento vai ser mais
lento. A producdo de d6leo e gas da Petrobras entre 2010 e 2018 cresceu 2% [ao
ano] no total.
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Valor: E a energia renovadvel? O plano tem foco s6 em pesquisa. NGo seria

possivel investir em renovdveis no horizonte do plano?

Castello Branco: Nao queremos nos arriscar a entrar em um negdcio que é
muito diferente de produzir petrdleo. Nao é uma questao financeira, mas de
retorno sobre o capital investido. S6 queremos entrar [na produgao] se tivermos
certeza que temos a competéncia necessaria para ganhar nesse negocio.

Valor: E a redu¢do de emissées de gases poluentes?

Castello Branco: Ai é importante. Temos um programa de descarbonizagao da
producao de petréleo. Nosso petrdleo permite isso [reduzir emissdes]. Nao faria
sentido a gente sair fazendo planta edlica, solar, sem saber direito como
manejar esse negocio e sem cuidar do basico. Vamos primeiro arrumar a casa.
Outros, por questdes de marketing ou de pressao, especialmente dos
ambientalistas, saem fazendo isso [investindo em renovaveis]. Esta tudo errado
a nosso ver.

Valor: A Petrobras poderd afretar plataformas para Buzios?
Castello Branco: Depende do mercado, o que for mais favoravel, a gente fara.

Valor: A Petrobras prevé a instalacdo de 13 sistemas de produg¢do para dguas
profundas e ultraprofundas, é isso?

Castello Branco: Como é sistema de partilha, que eu acho, sinceramente,
inadequado, a PPSA [estatal do pré-sal] é que tem que aprovar esse plano de
producado. Estamos trabalhando no mercado para agilizar o projeto
rapidamente.

Valor: A Petrobras vai gastar menos para desenvolver Buzios?
Castello Branco: Nosso objetivo é esse.
Valor: Vai depender do qué?

Castello Branco: Do mercado, da nossa eficiéncia. Comegamos alguns projetos
de inteligéncia artificial importantes para Buzios. Um aspecto relevante é a
reducdo do tempo requerido para iniciar a producdo. E um projeto muito
importante porque hoje entre comegar a exploragcao de um campo e produzir o
primeiro 6leo leva no minimo cinco anos. Nossa meta é fazer isso em trés anos,
mil dias. Tem outros projetos que leva até sete anos. Outra coisa boa de Buzios
€ que a fase exploratdria ja aconteceu. Nao precisamos ficar furando pogo
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exploratdrio. Isso acelera muito o projeto. Nés produzimos 600 mil barris/dia

[em Buzios]. Temos quatro [plataformas em Buzios] e, em 2022, vai chegar mais
uma plataforma.

Valor: O que Buzios representa para a Petrobras?

Castello Branco: E nosso maior e melhor ativo, tem custo baixo, grandes
reservas, é resistente a cenario de preco de petrdleo de USS 40 por barril e é
consistente com nossa estratégia. Dissemos que vamos investir em ativos em
gue somos dono natural. Somos o dono natural de Buzios porque somos a
companhia que conseguira extrair o maior retorno possivel de Buzios. Outra
coisa importante é que o Brasil passou anos sem ter leildes de blocos
exploratdrios. Além disso, a crise financeira fez a Petrobras reduzir
dramaticamente o investimento em exploragao. Significa que nosso horizonte
de longo prazo estava comprometido como companhia de petréleo.

Valor: Por qué?

Castello Branco: Porque nao tinha reserva |3 na frente. Agora temos futuro
melhor. Para uma companhia de mineracao e petréleo, reserva é o sangue que
corre nas veias.

Valor: O que espera da parceria com os chineses em Buzios? A importéncia deles
é o aporte de capital?

Castello Branco: Vamos ver como ela se desenrola. Ja sdo parceiros em outros
projetos, sao timidos por enquanto [no Brasil]. N6s ganhamos outro bloco
exploratdrio muito bom, Aram, em que os chineses entraram com 20%. Até
agora temos nos entendido muito bem.

Valor: Por que a Petrobras néo fez ofertas por outros blocos nos leildes de
novembro?

Castello Branco: O arcabougo regulatério do petréleo tem que ser
reexaminado. Uma das imperfei¢Oes é que a empresa [Petrobras] é obrigada a
manifestar com grande antecedéncia seu interesse por campos de petréleo.
Manifestamos interesse por outros campos e, na hora “H”, decidimos nao
entrar porque o mundo é dinamico. Reavaliamos: ‘Sera que esses campos sdao 0s
melhores para a gente? Sera que vale a pena o esforgo financeiro?” Fomos
guase até o limite de nosso cartao de crédito [risos]. Vale a pena entrar no
cheque especial? Nao. Nesses leildes, é possivel ver uma caracteristica nova da
Petrobras, que é a disciplina de capital. Foram ofertados 45 blocos em trés
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leilGes. Fizemos proposta por cinco e levamos quatro, absolutamente

disciplinados.

Valor: O leildo frustrou o governo e foi bom negdcio para a Petrobras.
Castello Branco: Para a Petrobras, foi muito bom negécio.

Valor: A Petrobras pode vender uma parcela de Buzios?

Castello Branco: Nao ha menor intencdo de vender. Petrobras nao é um trader
de blocos de petréleo, mas um produtor de petroéleo.

Valor: Mas, na industria, compra e venda de campos sGo comuns.

Castello Branco: E verdade, j4 fizemos vdrias. Mas nesse [BUzios] ndo temos a
menor intencgao.

Valor: E nos outros?
Castello Branco: Por enquanto ndo porque sdo blocos que a gente quer.

Somos a companhia que conseguira extrair o maior retorno de Buzios. Nao ha
intencao de vender parcela do campo"

Valor: O plano 2020-2024 indica uma remuneragéo maior ao acionista. Pode
explicar como sera?

Castello Branco: A Petrobras ndo tinha uma politica de dividendos, a ndo ser
seguir a lei. Como no Brasil existe essa coisa esdruxula que é uma lei que obriga
as empresas a pagar dividendos e ter um dividendo minimo, fixamos uma
politica. Quando a companhia tiver USS 60 bilhdes de divida bruta, poderemos
pagar um pouco mais [de dividendo] de acordo com uma férmula.

Valor: Qual é a formula?

Castello Branco: E 60% da diferenca entre o fluxo de caixa operacional e o
investimento. Quando chegar esse momento pagaremos.

Valor: E até la?

Castello Branco: Segue a lei das S.A,, distribuicdo minima de 25% do lucro
liguido. A politica da Petrobras da um horizonte ao investidor, é transparente.
NOs queremos ser transparentes.

Valor: A redug¢do da divida serd possivel via gera¢do de caixa e venda de ativos?
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Castello Branco: Sobretudo da venda de ativos. A geracao de caixa dependera

do desenvolvimento das reservas, da reducao de custos. Outro componente que
comeca a ocorrer é a reducao do custo da divida. Conseguimos colocar bond de
10 anos com retorno de 5% para o investidor. Estamos trocando divida cara por
divida mais barata.

Valor: Voltando ao seu primeiro ano de gestéo, qual é a terceira batalha?

Castello Branco: Prevaleceu a vontade dos empregados da Petrobras, que era
nao fazer greve. Por duas vezes o sindicato tentou fazer greve e por duas vezes
foi derrotado. Foi uma vitdria dos empregados. O objetivo politico de fazer
greve foi frustrado. Isso faz parte de um contexto de empoderamento das
pessoas [dos funciondrios da Petrobras].

Valor: Como o sr. avaliou o resultado do PIB?

Castello Branco: A economia esta retomando. Tem varios sinais disso: vendas
reagem na ponta, a criacao de emprego esta acontecendo, a expansao do
crédito no setor privado esta sendo forte, os financiamentos imobiliarios
também, ha taxas de juros mais baixas, mais crédito. O mercado de capitais tem
ido bem, suportado ndo sé por emissdes de a¢des, mas de divida. A economia
estd comecgando um ciclo de recuperagao sustentavel.

Valor: O Brasil vai crescer mais de um 1% este ano?
Castello Branco: Pelo menos 1% da para crescer.
Valor: E para 2020 quais as perspectivas?

Castello Branco: S3o boas. Acredito que essa recupera¢ao, ao contrario de
outras, é sustentavel. A relagdo divida publica/PIB, que se esperava que
acabasse o ano em 80%, vai ser mais baixa. O déficit nominal do governo vai ser
menor. E o déficit primario, bem menor que o previsto. Esta havendo um
‘crowding in” [expansao do setor privado], o setor privado esta crescendo. O
Ministério da Economia fez calculos que mostram que o setor privado esta
crescendo mais de 2% ao ano enquanto o setor publico esta retraindo 1%.
Quem esta puxando para baixo o crescimento é o setor publico. Os bancos
publicos, por exemplo, estdo se retraindo e os privados, se expandindo porque
tem mais competigao.

Valor: Hoje [ontem] surgiu informagdo que o governo quer privatizar o Banco do
Brasil...
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Castello Branco: Acho dificil porque o presidente [Jair] Bolsonaro nao quer. Ele

selecionou algumas estatais que nao quer privatizar. Sao trés: Banco do Brasil,
Caixa e Petrobras.

Valor: A dificuldade é a resisténcia do meio politico?
Castello Branco: E.
Valor: Porque a drea econémica tem desejo de privatizar...

Castello Branco: Tem, mas precisa combinar, depende do Congresso Nacional.
Acho que o governo ndo teria sucesso em um projeto desse tipo porque envolve
muitos interesses regionais, locais. (Colaborou Rodrigo Polito, do Rio)

VEICULO:  Valor Econémico

Data: 04/12/2019

Sec¢ao: Especial

Autor: Assis Moreira — De Genebra

Titulo: Apds EUA, europeus também ameagam barrar ago do Brasil

O anuncio do presidente dos Estados Unidos, Donald Trump, de retomada de
sobretaxas contra o aco e aluminio do Brasil e da Argentina agora reforca a
demanda da industria siderurgica europeia para a Europa também aumentar
barreiras a entrada do produto brasileiro.

A Eurofer, associacdo dos produtores siderurgicos da Europa, diz temer que o
aco que o Brasil e a Argentina ndao puderem mais exportar para o mercado dos
Estados Unidos acabe desviado para a Europa, fragilizando ainda mais a ja
combalida industria do velho continente.

“O Brasil € o nono maior exportador de aco para a UE e tem sido um duradouro
parceiro comercial da UE para o metal”, afirmou Charles Lusignan, porta-voz da
Eurofer. “Como os EUA e a UE compartilham muitos dos mesmos exportadores
de aco, incluindo o Brasil, havera uma preocupacdo em mais desvio de a¢o para
o mercado europeu.”

A Eurofer pediu para a UE reforgar a salvaguarda contra o aco estrangeiro, o
gue passa por uma protecdo “mais robusta” e pela “redugao das cotas de
importacdao em linha com a menor demanda atual e projetada na economia
europeia”, demanda que devera afetar as vendas brasileiras caso seja acatada.

O porta-voz diz que a demanda foi feita antes de Trump anunciar a sobretaxa
contra o Brasil e a Argentina. Mas ninguém ignora que o movimento do
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presidente americano da félego, por sua vez, para a Europa agir na mesma
direcao.

A Comissao Europeia, o braco executivo da UE, disse que ndo comentava
desenvolvimento de politicas. Mas lembrou que o regulamento de salvaguardas
prevé revisdes regulares. E destacou que “os primeiros resultados dessa revisao
agora sao efetivos, iremos monitorar de perto a situacao nos mercados e
permaneceremos atentos aos sinais das partes interessadas para realizar
revisdes futuras sempre que elas forem necessarias”.

A Uniao Europeia aplicou salvaguarda contra o ago estrangeiro em agosto de
2018, em seguida a decisao da Casa Branca de impor sobretaxa de 25% sobre a
maior parte do produto importado pelos EUA. Em agosto deste ano, Bruxelas
fez um primeiro ajuste na sua protecao, diminuindo de 5% para 3% o aumento
anual das cotas de importacao de ac¢o, que vigoram até junho de 2021. O
volume que passar das cotas sofre taxacdo de 25%.

Com a mudanca de agosto, a UE retirou os acos inoxidaveis exportados pelo
Brasil da lista de produtos com volumes limitados para entrar no mercado
europeu. Permaneceram cotas para produtos como perfis de ago e laminados a
frio. A Unido Europeia ja tinha excluido desde o inicio o ago semiacabado do
Brasil de limites de entrada em seu mercado, o que se explica por sua
importancia para a industria europeia.

O ajuste de agosto nao foi, portanto, especialmente negativo para o Brasil, até
porgue o pais ainda poderia vender mais ago inoxidavel, de maior valor
agregado. Para os produtores brasileiros, qualquer chance de poder exportar
mais é um alivio. Em agosto, o setor siderurgico nacional estava operando a
apenas 67% de sua capacidade instalada, quando precisa operar 80% para ter
resultados.

Agora, a Eurofer insiste para Bruxelas realinhar a salvaguarda, alegando que
mesmo com as restricdes as importagdes cresceram 12% no ano passado.
Defende que a protecao deve refletir o fato de que as cotas de importacao
foram estabelecidas “bem acima” dos niveis tradicionais de importac¢ao pelo
velho continente e levar em conta que, desde entao, as condigdes se
deterioraram consideravelmente.

Argumenta que, de um lado, as companhias europeias tiveram que anunciar
cortes de producgao de pelo menos 15 milhdes de toneladas de ago neste ano
(dos 160 milhdes produzidos anualmente, na média), colocando em risco 15 mil
empregos, adicionais ao declinio de 20% na mao de obra do setor desde 2008.
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De outro lado, as condi¢des do mercado internacional de ago também se
tornaram mais negativas, com aumento de distor¢des nos fluxos comerciais e
menor demanda global para o produto, causando uma depressao nos precos
internacionais e corrida de exportadores para abastecer mercados ainda
abertos.

Pelos calculos dos produtores europeus, o excesso de capacidade global no
setor siderurgico ainda é de 450 milhdes de toneladas ou mais, sendo dois
tercos concentrados na China. Para a Europa, o excesso de capacidade é a
principal razao para a fragueza do mercado global de aco e para o crescente
numero de perdas de emprego na industria da Europa. E isso torna mais
importante do que nunca que o Férum Global sobre Excesso de Capacidade,
criado pelo G-20, realmente leve os paises a cortar capacidade de producdao em
torno do mundo.

VEICULO: Valor Econémico

Data: 04/12/2019

Sec¢ao: Especial

Autor: Fabio Murakawa e Fabio Graner — De Brasilia

Titulo: Sobretaxa surpreendeu burocratas americanos
A informacao de que os Estados Unidos voltarao ao sobretaxar o aco do Brasil e
da Argentina ndo surpreendeu apenas o governo brasileiro. A burocracia
americana também nao foi avisada de antemao sobre o conteudo do tuite do
presidente Donald Trump, que na segunda-feira afirmou que os dois paises
seriam retaliados por desvalorizar artificialmente suas moedas.

Em conversas preliminares com interlocutores americanos, representantes do
governo brasileiro ouviram deles na tarde de ontem que ainda “aguardavam
instrucdes”. Uma fonte afirmou ter ouvido de um representante do governo
americano que “foi todo mundo pego no susto” pelo anuncio de Trump.

Trump justificou o retorno da taxacao alegando que Brasil e Argentina estao
desvalorizando artificialmente suas moedas, o que prejudica o agronegdcio
americano. Ainda sem entender o que Trump pretende ao certo, o governo
brasileiro tampouco ndao sabe exatamente como proceder em relagdao ao caso.

No Ministério da Economia, as conversas com os americanos estdo a cargo do
secretdrio de Comércio Exterior e Assuntos Internacionais, Marcos Troyjo.

“Hoje [ontem] a tarde, mantivemos contato com a equipe do Troyjo, em que foi
iluminado que as conversag¢des estao avangando. Mas detalhes especificos
sobre elas nés ndo possuimos”, disse o porta-voz da Presidéncia, Otavio do Régo
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Barros. “A negociacdo prossegue, estamos entendendo bem o que ocorreu por

parte do governo americano, a fim de que haja um posicionamento da nossa
parte apresentando as nossas ideias, as nossas colocagdes.”

Do lado do Ministério das Relagdes Exteriores, as conversas com autoridades da
area politica e econdmica nos EUA estao a cargo da embaixada brasileira em
Washington. Até a noite de ontem, ndao havia nenhuma medida concreta
efetivamente adotada pelo governo americano.

“A nossa sensacao la é que eles foram tomados de surpresa”, disse uma fonte,
corroborando o que outros funcionarios em Brasilia ja haviam escutado dos
americanos.

Além de burocratas em Brasilia e Washington, o setor privado também foi
surpreendido pelo anuncio de Trump.

Chefe de Troyjo, o ministro da Economia, Paulo Guedes, havia se reunido
coincidentemente com representantes do setor de a¢o na ultima sexta-feira.

Um dos pleitos levados pelos empresarios era exatamente uma maior abertura
do mercado americano para o produto brasileiro, totalmente na contramao do
que foi anunciado via Twitter.

A decisdao do americano nao sé surpreendeu como desagradou a area
econdmica brasileira, que sentiu a medida como uma “canelada” do americano.

Apesar disso, conforme o Valor apurou, o governo acredita que Trump pode
voltar atrds a partir da percepg¢ao de que a medida pode prejudicar o setor
industrial dos Estados Unidos, que veria o aco brasileiro como de melhor
gualidade, e a comprovacao de que o Brasil ndo esta forcando desvalorizacao de
sua moeda. Ao contrario, tem tentado conter seu movimento com as
intervencdes do BC.

Entretanto, caso se confirme a impressao do presidente Jair Bolsonaro de que a
medida tem um fundo eleitoreiro, esses argumentos podem nao ser suficientes
para convencer Trump a voltar atrds. O presidente americano concorre a

reeleicdo em 2020 e, ao justificar a retomada da sobretaxa do a¢o, alegou que a
desvalorizacdao das moedas sul-americanas prejudica o agronegdcio do seu pais.
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Secao: Empresas
Autor:

Titulo: Destaques

CSN eleva pre¢o em 10%

A Companhia Siderurgica Nacional (CSN) vai reajustar em 10% os precos do a¢o
a partir de 12 de janeiro, informou ao Valor o diretor executivo comercial e de
logistica, Luiz Fernando Martinez. A decisdao se deve ao impacto do cambio nos
custos e ao prémio negativo, de 4% a 6%, entre material importado e o
nacional. O aumento vai abranger todos os tipos de aco da siderurgica no pais -
planos e longo. A nova tabela vai atingir os consumidores da distribuicao,
construgao civil, fabricantes de tubos e industria em geral.

Montadoras vao ter até 7%

Com as montadoras de automdveis, as negociacdes estao na fase final, segundo
o diretor-executivo da CSN. Martinez informou que o reajuste em discussao é
de 5% a 7,5%. Tradicionalmente, com o setor automotivo, os aumentos sao
anuais, vigorando sempre no inicio de janeiro. Em 2019, o reajuste aplicado
ficou entre 22% e 25%. O diretor afirmou que a intencao de Donald Trump,
presidente dos EUA, de impor tarifas ao aco brasileiro vai ter impacto
irrelevante para a CSN. “Exportamos para |4 apenas 4% do total de nossas
vendas - cerca de 200 mil toneladas por ano”, afirmou.

PDO da BR Distribuidora

A juiza Gabriela Canellas Cavalcanti, da 672 Vara do Tribunal Regional do
Trabalho da 12 Regido (TRT-1), marcou para sexta-feira, as 14h30, nova
audiéncia de conciliacdo entre a BR Distribuidora e o Sindicato dos
Trabalhadores no Comércio de Minérios e Derivados de Petrdleo do Estado do
Rio de Janeiro (Sitramico-RJ) sobre o programa de demissdo voluntdria da
empresa. Segundo a presidente do Sitramico-RJ, Ligia Deslandes, na audiéncia, a
BR Distribuidora deve apresentar ajustes no Programa de Desligamento
Optativo (PDO).
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Data: 04/12/2019

Secao: Empresas

Autor: Rodrigo Polito — Do Rio

Titulo: Echoenergia planeja investir RS 1 bi em usina eélica no RN

A Echoenergia, braco de geracao de energia renovavel da gestora britanica
Actis, vai investir cerca de RS 1 bilhdo na construcdo de um novo complexo
eodlico no Rio Grande do Norte. Com 206 megawatts (MW) de capacidade, o
empreendimento, chamado de Serra do Mel 2, esta previsto para entrar em
operacdao em janeiro de 2022 e fornecera energia para quatro consumidores
livres com os quais a companhia assinou recentemente contratos de compra e
venda de energia no longo prazo.

“Acabamos de assinar [os contratos] com quatro compradores diferentes. Com
isso, construindo esse parque, chegaremos a 1.211 MW de capacidade instalada
em 2022”, afirmou o presidente da Echoenergia, Edgard Corrochano, ao Valor.

Com os novos contratos assinados, subiu para 479 MW a capacidade de
projetos em construcao da Echoenergia. A empresa prevé concluir em meados
de 2020 a construgao do parque Serra do Mel, também no Rio Grande do Norte,
qgue atendera outros contratos do mercado livre.

A empresa possui também 732 MW de poténcia de parques edlicos em
operacgao no Brasil.

Segundo Corrochano, a expectativa é atingir um faturamento de cerca de RS 1
bilhdo, em 2022. Neste ano, o faturamento deverd ser da ordem de RS 600
milhdes.

Outra meta da companhia é alcancar uma carteira de 1,5 mil MW, entre
projetos em operacao e construcao. O presidente da Echoenergia prevé que
esse numero seja atingido ja em 2020.

Com relacdo ao novo parque Serra do Mel 2, a Echoenergia estd analisando as
alternativas de financiamento para o projeto. A op¢ao tradicional seria o Banco
do Nordeste do Brasil (BNB), porém a companhia ja captou RS 1,3 bilhdo em 12
meses com a instituicdo e atingiu o teto de financiamento.

As alternativas em estudo para financiar o novo complexo sao a emissao de
debéntures de infraestrutura e o acesso a recursos de uma agéncia de crédito a
exportacao, considerando a hipdtese de as turbinas serem importadas. Outra
opcao é a securitizacdo dos contratos de fornecimento de longo prazo, ou seja,
a antecipacgao dos recebiveis oriundos desses contratos.
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“Estamos olhando varias alternativas. Vamos obviamente com a mais
competitiva. Estamos fazendo a securitizacao de alguns desses PPAs [sigla em
inglés para os contratos de energia de longo prazo], que é uma inova¢ao no
mercado de financiamento de energia”, completou Corrochano.

O executivo disse ainda estar acompanhando as discussdes no Congresso em
torno dos projetos de lei que tratam da reforma do setor elétrico, com
perspectiva de abertura maior do mercado. “Vemos que, financeiramente, a
migracao [do consumidor cativo para o livre] vai continuar. E estamos em uma
posicdo privilegiada de capturar ainda mais esse crescimento do mercado livre”,
afirmou o executivo. Ele prevé que, no fim da préxima década, as participacoes
do ambiente de contratagao livre, hoje de 30% do mercado total de energia, e
do regulado, de 70%, vao se inverter.

“A edlica vai se beneficiar da abertura do mercado, porque ela é muito
competitiva”, completou.

Questionado sobre reportagem publicada no fim de outubro pelo Valor
informando que a Actis teria colocado a Echoenergia a venda, o executivo disse
que ndo comentaria o assunto.

VEICULO:  Valor Econémico

Data: 04/12/2019

Secao: Empresas

Autor: Rafael Rosas e Rodrigo Polito — Do Rio

Titulo: Prego do gas nacional é obstaculo ao mercado

A oferta nacional de gas natural representa hoje cerca 70% da oferta total do
energético disponivel no pais. Mas em termos de competicao essa relacdo muda
de sentido, uma vez que o gas nacional é 40% mais caro do que o produto
importado da Bolivia pelo Gasbol. Os dados constam do estudo “Perspectivas do
G4ds Natural no Rio de Janeiro 2019-2020”, que sera divulgado hoje pela
Federacdo das Industrias do Estado do Rio de Janeiro (Firjan).

E esse preco mais competitivo ndao é exclusividade do gas boliviano. O gas
natural liqguefeito (GNL) importado no Brasil é ainda mais competitivo. A Firjan
mostra que, segundo dados de julho, a molécula de gas de contratos de GNL no
mercado a vista estava 75% mais em conta que a producdo brasileira. Nesse
caso, a queda do GNL estd intimamente ligada ao desenvolvimento do “shale
gas” e a entrada dos Estados Unidos no mercado de exportacao de GNL.

Karine Fragoso, gerente de Petréleo, Gas e Naval da Firjan, afirma que a solucao
para estimular a queda de preco do insumo produzido no Brasil é o
desenvolvimento do mercado nacional. “O preco vai ser resultado da maior
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oferta de gds. Mas essa maior oferta de gas tem que ser uma oferta para
construgao de riqueza. Nao se pode aumentar a produgao para enterrar,
gueimar ou reinjetar riqueza. Esse gas tem que disponibilizar a riqueza para
toda a sociedade” afirma.

A producgado bruta de gdas no Brasil em setembro foi de 118,13 milhGes de metros
cubicos por dia, dos quais 40,49 milhGes de metros cubicos/dia foram
reinjetados e 4,63 milhdes de metros cubicos/dia foram queimados. Houve
ainda 13,9 milhdes de metros cubicos diarios consumidos nas plataformas
produtoras e 4,08 milhdes de metros cubicos/dia absorvidos em unidades de
processamento de gas, as UPGNs. Ao fim, apenas 55,03 milhdes de metros
cubicos didrios foram efetivamente comercializados.

O estudo da Firjan mostra que sé o Estado do Rio de Janeiro, maior produtor
nacional de gas, reinjetou em agosto cerca de 35 milhdes de metros
cubicos/dia, 12 milhdes de metros cubicos/dia a mais que a média de
importagao do pais neste ano pelo Gasbol.

Karine elogia as recentes medidas tomadas pelo governo para a flexibilizacao do
mercado, como a privatizacao de parte da rede de gasodutos da Petrobras -
venda da NTS para a Brookfield e da TAG para a Engie e para a Caisse de Dépot
et Placement du Québec (CDPQ) -, mas alerta que tais iniciativas foram apenas
um primeiro passo. “Saimos da inércia”, ressalta.

Fernando Montera, especialista de Petrdleo, Gas e Naval da Firjan, acrescenta
gue essa abertura de mercado é um “processo gradativo” que teve inicio com
algumas agdes infralegais via Agéncia Nacional do Petrdleo (ANP), como a
transparéncia de precos e “alguns passos dados numa agenda regulatdria”. “Sao
varias acdes que estao sendo tomadas em paralelo para construir o mercado de
gas, mas ndo é da noite para o dia”, diz.

Para Montera, o desenvolvimento da demanda é um ponto chave. Tem a ancora
da energia elétrica, mas tem que trabalhar para cultivar a diversidade do
segmento de consumo. Além da multiplicidade de fornecedores, temos que ter
a multiplicidade de consumo para garantir a sustentabilidade do mercado como
um todo”.

VEICULO: Valor Econémico

Data: 04/12/2019

Secao: Empresas

Autor: Stella Fontes e Ivo Ribeiro — De Sao Paulo

Titulo: Braskem Idesa vai quitar empréstimo com o BNDES
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Maior projeto petroquimico privado do México, a produtora de polietileno

controlada pela Braskem levantou US$ 900 milhées com sua primeira emissao
de bonus

Maior projeto petroquimico privado do México, a Braskem Idesa, produtora de
polietileno controlada pela Braskem, levantou USS 900 milhdes com sua
primeira emissdao de bonus no mercado internacional. Os recursos serdao usados
para liquidar dividas com o Banco Nacional de Desenvolvimento Econ6mico e
Social (BNDES) e os bancos de fomento mexicanos Nacional Financiera (Nafin) e
Banco Nacional de Comercio Exterior SNC (Bancomext).

A Braskem Idesa concluiu no fim de 2012 o financiamento do projeto Etileno
XXI, que produziu o primeiro lote de polietileno em abril de 2016 no Estado
mexicano de Veracruz, no valor total de USS 3,19 bilhdes. O maior empréstimo,
de USS 623 milhdes, foi tomado com o BNDES. Com Nafin e Bancomext, os
empréstimos ficaram em USS 280 milhdes e USS 120 milhes, respectivamente.
No total, o complexo petroquimico demandou investimentos de USS 5,2
bilhdes.

Dez bancos comerciais, sete agéncias oficiais e duas agéncias multilaterais -
Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) e International Finance
Corporation (IFC) - também fizeram parte do financiamento. Os empréstimos
com os trés bancos de fomento eram vistos como os mais sensiveis do ponto de
vista politico, sobretudo apds a eleicao de Andrés Manuel Lépez Obrador para a
presidéncia do México, por causa do envolvimento da Braskem, dona de 75% da
Braskem Idesa, e de sua controladora Odebrecht no esquema de propina
revelado pela Operagdo Lava-Jato.

Em nota, a Braskem Idesa informou que os recursos captados com o bénus, que
tem vencimento em 2029 e cupom de 7,45%, serao usados também para
reduzir compromissos com outros credores. Ha alguns meses, a companhia
obteve o perdao de bancos credores pelo ndao cumprimento de prazos
relacionados a construcao do projeto.

De janeiro a setembro, a receita liquida da Braskem Idesa somou RS 2,27
bilhdes, com queda de 20% na comparagao anual. A operagao tem sido afetada
pela limitacdo da estatal petrolifera Pemex no fornecimento de etano para o
complexo petroquimico. Diante disso, a empresa estd investindo USS 2,4
milhdes para importar etano dos Estados Unidos e, dessa forma, ampliar a
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ocupacao da central petroquimica. As linhas de polietileno podem produzir

pouco mais de 1 milhdo de toneladas por ano.

Ja foram assinados contratos com um operador logistico, a Smart Pass, e com a
Enestas, empresa especializada em transporte de gas criogénico, que farao o
recebimento e transporte do etano desde o porto Coatzacoalcos até a central
petroquimica. O projeto “fast track” deve entrar em operacgao até o fim do ano
e terd capacidade inicial de recebimento de 12,8 mil barris diarios de etano,
volume que pode subir a 25,4 mil barris. Com isso, o complexo podera ter
acesso alternativo a até 38% da necessidade de matéria-prima.

VEICULO:  Valor Econémico

Data: 04/12/2019

Secao: Finangas

Autor: Juliana Schincariol — Do Rio

Titulo: Caso Eletropaulo motiva mudanca em regra de OPA

Regulacdao da a CVM instrumentos para fazer com que disputas transcorram
de modo organizado - por exemplo, fixando uma data limite para
apresentac¢ao das respostas finais

A Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) editou nova regra que altera as
normas sobre ofertas publicas para aquisi¢cdes de a¢cdes (OPA). Parte das
mudancas - consideradas pontuais - foi motivada por casos recentes ocorridos
no mercado, especialmente a aquisicao da Eletropaulo, em 2018.

Entre as mudancgas impostas pela nova Instrucao 616, foi eliminada a
possibilidade de interferéncias compradoras em leildes de OPA para aquisi¢ao
de controle. Até entdo, a Instrucdo 361 permitia que a concorréncia nas OPAs
para aquisicdao de controle se desse ndao apenas por meio do langamento de
ofertas concorrentes, mas também por meio de interferéncias no leildo.

De acordo com o diretor da CVM, Gustavo Gonzalez, as discussoes travadas na
disputa pelo controle da Eletropaulo demonstraram que esses dois mecanismos
de disputa - OPAs concorrentes e interferéncias - ndao coexistem de forma
harmonica.

“A norma criava incentivos para que o concorrente ndo langasse uma OPA e
deixasse para interferir no leildo. Era um incentivo errado, pois premiava o
agente que escondia suas inten¢des pelo maior prazo possivel, deixando para
reveld-las pouco antes do leildo”, afirma.
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Gonzalez também aponta que ofertas concorrentes podem ter caracteristicas
muito diferentes para além do pre¢o, como prazo de pagamento ou previsao de
adoc¢ao de medidas societarias. Quando isso ocorre, na visao dele, a
interferéncia ndo permite uma disputa adequada.

“E importante destacar que a CVM n3o prejudicou as disputas. Ao contrario,
buscamos criar um ambiente mais claro e previsivel para que novas disputas
surjam. Na pratica, a determinacao de que a disputa seja feita na forma por
meio de editais, ou seja, por meio de OPAs concorrentes, cria um ambiente de
disputa similar a um leilao por envelope fechado”, ressalta o diretor.

Na visao de Gonzalez, a regulagdao da a CVM instrumentos para fazer com que
disputas transcorram de modo organizado - por exemplo, fixando uma data
limite para apresentacado das respostas finais. “O recente caso de Eletropaulo é
prova de que essa modelagem é muito positiva para os investidores e que a
possibilidade de interferéncia nao necessariamente se revertia em beneficios
para a companhia ou para os acionistas destinatarios da oferta”, disse.

Entre as mudancas divulgadas na regulacdo, a autarquia excluiu a vedacgao a
aquisicdao de quantidade entre um e dois tercos das a¢cdes em circulagdo no caso
de OPAs por aumento de participacao e para saida de segmentos especiais de
listagem.

A nova norma também incorpora o entendimento de que, nos casos de
unificacdo de OPA, o preco ofertado deve satisfazer simultaneamente os
requisitos de todas as modalidades de OPA que se pretenda reunir. E prevé
ainda a flexibilizacdo do regime de publicacao dos editais de OPA.

VEICULO:  Valor Econémico

Data: 04/12/2019

Secao: Legislagdo e Tributos

Autor: Beatriz Olivon — De Brasilia

Titulo: Samarco perde disputa de RS 1 bilhdo no Carf

A Samarco nao conseguiu anular no Conselho Administrativo de Recursos Fiscais
(Carf) uma autuacdo fiscal de aproximadamente RS 1 bilhdo. A Camara Superior
manteve ontem a cobranca de uma diferenca de Imposto de Renda (IRPJ)
gerada pelo pagamento de royalties a Vale e uso de aliquota menor do tributo,
com base em uma antiga legislagao.

No auto de infragdo, a Receita Federal indica que os valores recolhidos de IRPJ
entre 2011 e 2014 foram insuficientes. Um dos problemas foi a tributacdo de
exportacdes de metais. A Samarco utilizou a aliquota de 18% prevista na Lei n2
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7.988, de 1989. Para a fiscalizacao, porém, deveria ter adotado a prevista na Lei
n2 9.249, de 1995 - percentual fixo de 15% mais adicional de 10%.

A discussao surgiu por causa de um beneficio fiscal anterior a Constituicao de
1988, que estabelecia aliquota de 6% para a exportacao de metais (Decreto-lei
n2 2.413, de 1988). Contribuinte e Receita divergem sobre a manutencao dele
por meio de normas posteriores.

A Constituicao determinou que os beneficios fiscais deveriam ser reafirmados
em até dois anos. Para os contribuintes, isso foi feito por meio de Lei n2
7.988/89. Porém, a Receita entende que, como a norma traz uma aliquota
superior aos 6%, o beneficio teria sido revisto. Além disso, de acordo com o
orgado, a aliquota estabelecida em 1989, mais favoravel, teria sido revogada em
1995 pela Lei n29.249.

Na autuacao, a Receita também alega que a Samarco desconsiderou
pagamentos feitos a Vale por arrendamento de direito de pesquisa e exploracao
de lavras minerarias. Os pagamentos, para a fiscalizacao, deveriam ser
classificados como royalties e tributados. Ja para a empresa, o contrato nao
seria uma transferéncia de direitos minerarios, mas de arrendamento de uso
desses direitos.

A Samarco recorreu a Camara Superior para tentar derrubar a autuagcao e a
multa de oficio de 75% aplicada. O advogado da empresa, Jodao Marcos Colussi,
do escritério Mattos Filho, afirmou na sustentacao oral que a Lei n? 7.988, de
1989, segue vigente. “O Judicidrio, a Camara Superior [do Carf] e o0 ato das
disposicdes constitucionais transitérias (ADCT) da Constituicdo nao falam em
revogacao”, afirma.

Por se tratar de norma geral, acrescentou, a lei de 1995 n3ao poderia revogar
uma norma especial, como a de 1989. Sobre os royalties, ele explicou que a Vale
vendeu a Samarco de forma definitiva os direitos minerarios. Por isso, ndo
haveria fruicdao de beneficio, caracteristica dos royalties.

“A Samarco paga direitos minerarios a Vale e royalties para a dona do terreno.
Ha a figura dos royalties, mas para outra empresa”, afirmou. Ele acrescentou
que o Departamento Nacional de Producdao Mineral (DNPM) considerou tratar-
se de venda de direitos minerarios.

A Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN) considera, porém, tratar-se
de royalties, por haver pagamento variavel. Sobre a aliquota de IRPJ, em defesa
oral, o procurador Rodrigo Moreira defendeu a aplicagao da Lei n2 9.249, de
1995. Segundo ele, a norma de 1989 nao confirmou o incentivo fiscal previsto
no decreto-lei de 1988. E mesmo que tivesse confirmado, afirmou, seria valida a
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regra geral a partir de 1995. “A aliquota de 18% morreu a partir do prazo de
dois anos que o ADCT previa.”

No julgamento (processo n? 10600.720046/2016-17), a relatora, conselheira
Viviane Vidal Wagner, representante da Fazenda, entendeu que a lei de 1995,
ao estabelecer uma aliquota geral e revogar as disposi¢cdes contrarias, afastou a
previsao da norma de 1989. Por isso, votou para manter essa parte da cobranca.

Sobre o enquadramento de pagamentos como royalties, a relatora considerou a
inexisténcia de valor no contrato. O seu voto foi seguido pelos outros quatro
conselheiros representantes da Fazenda e por um dos representantes dos
contribuintes.

Os outros quatro representantes dos contribuintes se dividiram. Dois divergiram
da relatora tanto quanto aos royalties quanto a lei que deveria ser aplicada.
Outros dois divergiram apenas quanto aos royalties.

A Samarco informou ao Valor que ndo comentaria a decisdo. A empresa pode
apresentar recurso (embargos de declaragao) para pedir esclarecimentos ou
apontar omissdes no proprio Carf. Para discutir o mérito, é necessario recorrer
ao Judiciario e, para isso, apresentar garantia do valor discutido.

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Data: 04/12/2019

Se¢ao: Colunas

Autor:

Titulo: Aeroporto de Brasilia tera energia limpa para avioes

Coluna do Broadcast

A geradora Engie e a concessionaria Inframerica formalizam hoje uma parceria
para a troca de diesel por energia limpa no fornecimento de eletricidade para os
avioes estacionados no Aeroporto de Brasilia. O acordo prevé a substituicao dos
pequenos geradores a diesel, que hoje abastecem as aeronaves com energia
elétrica, por um sistema que alimenta diretamente os 22 fingers. Além da
diminuicdo de custo as companhias aéreas, a iniciativa promete reduzir em 17
mil toneladas por ano as emissdes de gas carbénico do Aeroporto de Brasilia. A
parceria com a Inframerica consolida a expansao da Engie em um dos mercados
considerados estratégicos pela empresa no Pais e no exterior: o do setor
aeroportuario.

» Mercado Estratégico. Por meio de seu braco de solu¢des, a Engie ja presta
servico de manutenc¢ao dos sistemas de climatizacdao dos aeroportos do Galeao
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e de Belo Horizonte e tem o aeroporto de Natal, também administrado pela
Inframerica, como seu cliente livre. A Engie esta em vias de fechar um contrato
para também atender, em 2021, o Aeroporto de Brasilia. A empresa vé
potencial para oferecer solugdes a mais de 60% dos servigos de um aeroporto.

» Eficiéncia operacional. Do lado da Inframerica, o projeto visa aumentar a
eficiéncia dos aeroportos e reduzir o chamado “tempo minimo de conexao”. A
empresa tem planos de tornar o Aeroporto de Brasilia um hub para voos
internacionais no Brasil, competindo com Cumbica e Galedo. O menor tempo de
conexao de transferéncia de passageiros e custos mais baixos para as aéreas sao
fatores importantes para a estratégia. Desde que assumiu o Aeroporto de
Brasilia, a concessionaria ja reduziu de 1 hora para 35 minutos o tempo minimo
de conexao. A troca completa do diesel pelo sistema dos fingers acontecera em
12 meses.

POR WELLINGTON BAHNEMANN, FERNANDA GUIMARAES, ALINE BRONZATI,
CYNTHIA DECLOEDT E FLAVIA ALEMI

VEICULO: Folha de S. Paulo

Data: 04/12/2019

Se¢ao: Mercado

Autor: lvan Martinez-Vargas

Titulo: Investimentos em GO deviam ser valorizados, afirma Enel

Operadora trava batalha com governo Caiado, que ameaga retomar concessao

Sao Paulo O diretor-executivo da operadora de energia Enel no Brasil, Nicola
Cotugno, diz que a empresa foi surpreendida pela atitude do governador de
Goids, Ronaldo Caiado (DEM), que tem ameacado cassar a concessao da
distribuidora do estado, operada pela multinacional desde fevereiro de 2017.

Para ele, a postura assumida pelo governo goiano, que acusa a companhia de
prestar um servico ruim, é estranha e nao condiz com a realidade.

“Nos surpreende falar [mal] da qualidade [do servico da Enel] e de uma situacao
desastrosa, quando desastrosa foi a situagao da empresa que a gente comprou
de uma gestao estadual de 20 anos. O desastre foi causado por outros, agente
esta remediando”.

Cotugno afirmou a Folha que a Enel confia no marco regulatdrio brasileiro e que
nao tem medo de perder a concessao por uma acao estadual, ja que o contrato
foi assinado apds um leildo federal em 2016.
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Ele ndo quis comentar a declarag¢ao do procurador-geral da Republica, Augusto
Aras, que em video divulgado por Caiado nesta terga (3) disse que vai
encaminhar documentos sobre a qualidade do servico Enel em Goias para que o
Ministério Publico do estado mova uma agao civil publica sobre o tema.

A companhia italiana é a maior operadora privada de energia do mundo. No
Brasil, além de Goias, opera em S3o Paulo (adquiriu a Eletropaulo em 2018), Rio
e Ceara.

Os italianos argumentam que assumiram uma rede elétrica precaria da entao
Celg-D, companhia estadual de energia que foi federalizada e privatizada em
seguida. Segundo a Enel, os investimentos feitos pela companhia hoje sao 3,5
vezes superiores aos aportados pelo governo goiano.

“A Celg-D foi privatizada porque estava em um estado critico. Investia-se menos
do que o necessario [para evitar a] depreciacao, era uma rede que piorava a
cada ano. [O governo estadual] aportava RS 220 milhdes ao ano. Passamos a
investir RS 800 milhdes”.

Para o executivo, a Enel é responsdvel por uma melhora na infraestrutura
elétrica de Goias e o fato deveria ser valorizado pela gestao estadual.

“No nivel infraestrutura!l, a Unica area que estd se desenvolvendo de forma
importante em Goias é a elétrica devido aos investimentos da Enel. Por causa da
crise econdmica, ndo é que o sistema rodovidrio ou o de dguas esta
melhorando. A Enel esta contribuindo para melhorar [a rede elétrica] de
maneira objetiva e isso tinha de ser celebrado”.

A seu favor, a empresa italiana usa indicadores que mostram melhoria do
numero de horas que os goianos passam sem eletricidade por ano em 46% e do
numero médio de interrupcdes em 52% entre dezembro de 2015 e setembro de
2019. Ainda assim, ainda é a pior distribuidora do pais.

Hoje, os 3,2 milhdes de consumidores goianos ficam, em média, 23,5 horas por
ano sem energia elétrica e sao 12 faltas de energia anuais. Cotugno argumenta
que a empresa entrega um servigo melhor que o previsto no contrato. “A meta
para de 2019 era de 30 horas [sem energia] e estamos abaixo das 24”.

Segundo ele, a empresa nao tem tido contato com Caiado ha 40 dias. A relagao
com a gestao estadual piorou em novembro devido a falhas no fornecimento de
eletricidade no estado apds chuvas.

Cotugno diz que a quantidade de chuvas foi similar a do ano passado, mas que
houve 340% mais raios. “H4 impacto dos raios sobre a rede. [Houve] 50% mais
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falhas nos transformadores, [com] arvores caidas e mais ocorréncias graves
para reparar”.

O executivo diz que a companhia aumentou de 700 para 1.100 o numero de
equipes de eletricistas no estado e que levou para Goias mao de obra de suas
operagcdes em Sao Paulo, Rio e Ceara.

Paralelamente, diz investir na formacao de eletricistas e que vai contratar 1.000
pessoas até o proximo semestre.

A Enel afirma ainda que tem cumprido um acordo assinado com Caiado em
agosto, de maneira voluntaria, para acelerar investimentos até 2022. O
documento prevé a ampliagdo da capacidade em 26%.

O executivo italiano diz que a empresa ndo prevé cortar investimentos no pais.
Apesar disso, afirma que o clima de inseguranca juridica atrapalha a decisdao de
investidores.

“Quanto se paga por um ativo se vocé tem duvidas de que vao te tirar a
concessao? Menos. Quanto o Brasil ganha nessa histéria? Menos. O governo
[federal] ndo deve estar feliz porque quer vender ativos.”

VEICULO: O Globo

Data: 04/12/2019

Sec¢ao: Economia

Autor: GABRIEL MARTINS, CASSIA ALMEIDA E PEDRO CAPETTI
Titulo: Petrdleo salva a industria de resultado negativo

No terceiro trimestre, setor extrativo registra avanco de 12%, enquanto
segmento de transformagao tem retracao de 1%

O avango dos segmentos extrativistas no terceiro trimestre, impulsionado pela
exploracdo de petréleo, salvou a industria de um resultado negativo. Em relagao
ao trimestre anterior, o setor teve alta de 0,8%, puxada pelo crescimento de
12% da industria extrativa. Foi o maior avango do segmento, nesse tipo de
comparagao, desde

o quarto trimestre de 2003.

Por outro lado, a queda de 1% da industria de transformacao impediu que
houvesse expansdo mais robusta do setor no periodo. Na compara¢dao com o
terceiro trimestre de 2018, o segmento de transformacao recuou 0,5%,
enquanto a industria cresceu 1%.
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O resultado negativo da industria de transformacao reflete um cendrio externo
conturbado, explicou Luka Barbosa, economista do Itau Unibanco:

— De todos os setores, a industria de transformacgao é a que mais depende do
cenario global. A fraqueza desse indicador tem a ver com a queda das
exportacoes. O crescimento mais baixo do mundo como um todo também afeta
a industria.

PIOR EXPECTATIVA

E a industria de transformacao é também o segmento com pior expectativa de
melhora, de acordo com Sérgio Vale, economista-chefe da MB Associados.

— Falta competitividade no setor, e ha ainda uma dependéncia de
exportacdes para a Argentina, que esta em crise —disse vale.

Além dos problemas no pais vizinho, o segmento sofreu com a concorréncia
externa e os reajustes no preco da energia, lembrou o estrategista-chefe do
banco Mizuho, Luciano Rostagno.

— Aindustria foi o setor que mais sofreu durante a recessao. O aumento dos
custos, que nao podia ser repassado totalmente aos consumidores, reduziu a
margem de lucro e puniu o setor —observou o economista.

Rostagno indicou, porém, que as medidas do governo para baratear o custo da
energia e a expansao do crédito tendem a melhorar os niUmeros do setor:

— 0O governo ja identificou que é preciso reduzir os custos da energia. Assim,
tem trabalhado em projetos nesse sentido, como a quebra do monopdlio da
Petrobras no segmento de gas natural—explicou.

Além da indUstria extrativa, a expansao de 1,3% registrada pelo segmento de
construcao também contribuiu para o resultado positivo do setor industrial.
Foram destaques positivos os empreendimentos voltados para o setor
imobiliario.

Na comparagdo com o terceiro trimestre de 2018, a construgao civil apresentou
seu melhor resultado desde os primeiros trés meses de 2014: alta de 4,4%.

J4 as indUstrias extrativas cresceram 4% nesse tipo de comparacdo, mais uma
vez puxadas pela extracao de petréleo e gas.
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VEICULO: O Globo

Data: 04/12/2019
Secao: Colunas

Autor: Miriam Leitao
Titulo: PIB e Pisa dao avisos ao pais

A economia cresceu um pouco mais do que se imaginava no terceiro trimestre.
O desempenho dos estudantes brasileiros é ligeiramente melhor do que o da
ultima avaliagdo em 2015. O PIB ainda esta 3,6% abaixo do ponto onde estava
antes de entrar na recessao. Os dados dos alunos em ciéncias, leitura e
matematica ficaram estagnados na década, por erros dos governos anteriores.
Projeta-se para o PIB um crescimento de pouco mais de 1%. Na educacgao, os
temores sao de que 2019 tenha sido um ano perdido.

Os indicadores da economia no terceiro trimestre foram divulgados no mesmo
dia em que saiu o resultado da avaliacdo feita no ano passado com os
estudantes de 15 anos pela OCDE em 79 paises. E impossivel ndo olhar ao
mesmo tempo para os dois conjuntos de dados. PIB e Pisa trazem alertas
diferentes, em tempos distintos, aos quais devemos estar atentos. Qualquer
pais que pense em crescimento sustentado olha os nimeros da educa¢ao com a
mesma atencado que dedica aos de producgao, investimento e consumo.

O resultado do PIB foi bom. Esperava-se 0,4% e a alta foi de 0,6% no terceiro
trimestre. O investimento subiu pelo segundo trimestre consecutivo. A
construcao civil também estd positiva. A industria extrativa deu um salto por
causado petréleo. Ha também alguns dados decepcionantes, mas o resumo de
tudo é que os economistas comecam a rever a previsao de 2020 para um pouco
mais de 2%. O ritmo é lento, mas o pais esta melhorando. O PIB ainda nao
voltou ao nivel pré-crise, do primeiro trimestre de 2014. Contudo, esta 4,9%
acima do ponto a que chegou no quarto trimestre de 2016, depois de dois anos
de recessao forte.

O PIB perdido pode ser recuperado. Até uma década perdida na economia pode
dar lugar a um periodo de forte retomada. Uma geracao perdida na educac¢ao
nao se recupera. Os erros na economia produzem dores sociais, mas ha sempre
a chance da recuperagao, e a equipe econdmica tem tentado acertar. Os erros
da

educacado fizeram o pais perder o ano de 2019.

Os dados divulgados ontem pelo Pisa se referem a governos anteriores. Houve
melhora minima em 2018 comparado com 2015 nas trés areas. A avaliacdo do
desempenho dos estudantes se faz a cada trés anos e a proxima sera 2021. Ja
perdemos um tergo desse tempo, numa administragao cadtica no Ministério da
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Educacgao, sem foco, sem conhecimento da natureza da agenda para acelerar o
pais. O governo Bolsonaro errou em varias areas e continua errando. E como se
essa administracao nao se satisfizesse apenas com o fundo do poco. Ao chegar
|3, continua cavando. As ultimas

nomeacdes na area cultural mostram a op¢ao pela insanidade. Na educacao,
nao ha chance de acertar se for mantido o ministro Abraham Weintraub. O que
ja vimos é mais do que suficiente. Ele ndo entende de educa¢ao, ndao ouve quem
entende, despreza os alertas e se ocupa sistematicamente com falsas questdes.
Se o governo Bolsonaro quiser perder os proximos anos deve manter esse
ministro. Se almeja melhorar, ele deve ser trocado por outro que entenda a
missdo desse cargo estratégico.

A desigualdade aumentou nos indicadores educacionais. Os alunos de maior
nivel socioecondmico tém desempenho muito acima dos estudantes de menor
nivel. Em leitura, a diferenca é de 97 pontos. Como 35 pontos equivalem a um
ano letivo, é como se fossem dois anos e meio de diferenca. Apenas a metade
dos alunos brasileiros atingiu o nivel minimo de proficiéncia em leitura.

Quem pensa a economia de forma atualizada sabe que a desigualdade brasileira
é disfuncional e incompativel com um projeto consistente de crescimento. A
educacao a deriva vai aprofundar a desigualdade. Hoje, ha varias entidades do
terceiro setor que desenvolveram solugcdes para os problemas da educacao. Ha
consenso de que é preciso valorizar o professor, ter uma boa politica de
alfabetizacdo, aprender com os varios casos de sucesso no préprio Brasil,
estimular no jovem a visdao de um projeto de vida para que ele permaneca na
escola.

Na economia, ha consenso de que é preciso aumentar a produtividade e a
gualificacao de trabalhadores para um mundo de mudanca acelerada na forma
de producdo. O Brasil pode limitar sua preocupacao ao PIB do préoximo trimestre
ou do préximo ano. Mas o que ele deveria fazer é olhar seriamente para a
educacao se quiser ter um futuro econémico.
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A Embraer deu mais um passo na construcdo do protdtipo de aeronave de
propulsdo 100% elétrica, a base de baterias. Recebeu, dia desses, o inversor da
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WEG. O aviao faz parte de um acordo de cooperagao tecnoldgica entre as duas
empresas brasileiras e tem previsdo de voar pela primeira vez no inicio de 2020.
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