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VEICULO: O Globo

Secao: Editorial
Autor:
Titulo: Privatizacao da Eletrobras nao pode ser barganhada

A mistura de hecatombe fiscal e crise politica tem sido prdodiga em revelar ou a
dar mais contraste a tipos de resisténcia de grupos organizados contra ajustes
necessarios para reequilibrar as contas publicas e desobstruir os espacos, a fim
de a economia voltar a crescer de forma equilibrada. Fica evidente a resisténcia
de castas do funcionalismo publico a equalizagao das regras de aposentadoria
na sociedade brasileira — nao s6 em nome da questao fiscal, mas também da
tao falada e pouco praticada justica social —, bem como se torna cada vez mais
claro que a privatizacao nao interessa a politicos, devido a motivos nada
republicanos. A medida que se aproxima a venda do controle do sistema
Eletrobras, armam-se barricadas no Congresso contra a privatizagao de
subsididrias como Furnas e Chesf.

Nao por acaso, parlamentares e politicos mineiros em geral tentam manter
Furnas sob controle estatal, enquanto nordestinos fazem o mesmo com a Chesf,
e assim por diante. E ndo é pelo fato de estarem sinceramente preocupados
com o futuro do setor elétrico. Se estivessem, nao resistiriam a privatizacao,
Unica forma de se dar condi¢des ao setor de realizar os pesados e extensos
investimentos que a geracdo de energia requer. Poderiam discutir modelos de
passagem da holding do setor elétrico ao controle privado, mas nao se opor
pura e simplesmente a operagao, sem dar qualquer alternativa viavel de
financiamento do setor, sem envolver o Tesouro, que esta e continuara por
algum tempo — a depender da reforma da Previdéncia — em situacao fiscal
fragil.

Nao interessa a politicos de praticamente todos os partidos a privatizacao de
estatais, porque — como ensinou a Lava-Jato — elas sdao usadas de vdrias
maneiras, todas espurias. Seja para empregar apaniguados, mas também, e
principalmente, gerar comissdes em negdcios para financiar campanhas e, é
certo, também visando ao enriquecimento pessoal. E assim que o tucano Aécio
Neves tem lugar de destaque na bancada mineira antiprivatizacao de Furnas,
mesmo que seu partido ostente no programa a defesa da desestatizacao.
Aplicada nos governos de Fernando Henrique Cardoso.

Os mesmos motivos movem os nordestinos na resisténcia a venda da Chesf. E
simples: sem a Petrobras nao haveria o petrolao lulopetista, com os aliados
MDB e PP. O ex-deputado Roberto Jefferson, pai da nova ministra do Trabalho,
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Cristiane Brasil, conhecedor desses subterraneos, com a experiéncia de ex-
presidiario do mensaldo, diz que ter alguém numa estatal significa construir
acessos a empresarios que poderao financiar campanhas. O resto, sabe-se. O
governo Temer nao pode é se curvar a mais esta pressao e colocar na mesa de
barganhas um projeto estratégico como este. Tem cedido muito, nao pode mais
recuar.

VEICULO: O Globo

Secao: Economia
Autor: Marina Brandao
Titulo: Gasolina sobe 12,93% no Rio em 2017

O preco médio da gasolina no pais subiu 9,4% em 2017, deixando a faixa dos RS
3,70 para superar os RS 4, segundo dados da Agéncia Nacional do Petrdleo
(ANP). No Rio de janeiro, o aumento no periodo foi de 12,93%, o que levou o
estado ao quinto lugar no ranking, puxado principalmente por Volta Redonda e
Valenca. Com uma média de RS 4,49 o litro, o preco da gasolina é o segundo
mais alto do pais. O Rio fica atras apenas do Acre, onde a gasolina é mais cara
devido ao frete, com uma cota¢do média de RS 5,20. Desde julho do ano
passado, a Petrobras adotou uma nova politica de ajuste de precos para
acompanhar a variacdo do petréleo no mercado internacional.

Ao longo do ano, foram feitos mais de cem ajustes de precos. O governo federal
anunciou, em julho, um aumento das aliquotas de PIS/Cofins sobre
combustiveis. Com a medida, mais da metade do valor pago pelo litro da
gasolina no Estado do Rio passou a ser de impostos. Em nota, a Petrobras diz
gue a frequéncia de reajustes permite a companhia “competir de maneira mais
agil e eficiente com importadores” e que apenas 29% do preco da gasolina pago
pelo consumidor final correspondem a sua parcela. O gas de botijao encerrou o
ano com alta de 19,6% em termos nominais, a RS 66,53. E a maior alta desde
2015. ()

VEICULO: O Globo

Sec¢ao: Economia
Autor: Bruno Rosa
Titulo: Agao da Petrobras demora a se recuperar

Mesmo apds acordo, analistas avaliam que estatal levara 2 anos para voltar ao
valor de mercado pré-Lava-Jato.

Apesar de ter feito acordo para pagar USS 2,95 bilh&es (ou RS 9,5 bilhdes) a
investidores estrangeiros, o que pode encerrar uma de suas maiores disputas
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judiciais, a Petrobras deve levar dois anos para recuperar todo o seu valor de
mercado desde que foi abalada pelos casos de corrupc¢ao revelados pela
Operacao Lava-Jato, em 2014. Entre altos e baixos, a estatal viu seu tamanho na
Bolsa de Valores de S3o Paulo encolher de RS 310,920 bilhdes, em dois de
setembro de 2014, para RS 226,9 bilhdes ontem. A queda de cerca de 27%
nesses Ultimos anos representa uma reducdo de aproximadamente RS 84
bilhdes. Ontem, no dia seguinte ao acordo proposto pela Petrobras a Justica dos
Estados Unidos, as acdes preferencias (PN, sem direito a voto) da companhia, as
mais liquidas, fecharam em alta de apenas 0,17%, para RS 16,73. Os papéis
ordinarios (ON, com direito a voto) subiram 0,85%, para RS 17,70.

Apesar da alta, a cotacdo ainda esta distante dos RS 24,56, registrados em
setembro de 2014, pouco antes de a companhia entrar em crise. — A Petrobras
vem apresentando melhora desde que Pedro Parente assumiu a companhia, em
junho de 2016. No ano passado, a companhia avangcou menos que o mercado
em geral, o que indica potencial de valorizagdo. Estamos prevendo a agao da
companhia a RS 19 na média de 2018. Hoje, a acdo esta pouco menos de RS 17.
Em 24 meses é possivel a companhia recuperar o patamar de antes da Lava-
Jato. Mas isso vai depender de outras variaveis, como o risco politico da eleicao
neste ano, e quem assumir a Petrobras no lugar de Parente — disse Rafael
Passos, analista da Guide Investimentos. Embora ainda esteja longe do nivel
pré-crise, a estatal ja se recuperou de um dos piores momentos de sua historia.
Em janeiro de 2016, na esteira da queda no preco do petréleo e do aumento
das denuncias de corrup¢ao, o mercado previa que seria necessario fazer uma
capitalizacdo na empresa.

Com o receio dos investidores, os papéis da empresa chegaram a R$ 4,20 e um
valor de mercado de RS 67,8 bilhdes, o menor patamar desde 2003. — O
movimento das a¢cdes da Petrobras é positivo, com as iniciativas na gestao da
companhia, venda de ativos ndo estratégicos e renegociacao de dividas
tributdrias, mas é dificil prever o quanto os papéis podem subir, pois isso
depende de fatores como a eleicao e o risco de rebaixamento do pais — afirma
Carlos Soares, analista da Magliano Investimentos. A agéncia de classificacdao de
risco Fitch avalia que o acordo feito pela Petrobras ndo tera efeito para o caixa
da companhia. A Fitch, no entanto, observa que a empresa continua sendo
investigada pela SEC, o 6rgao regulador do mercado americano, e pelo
Departamento de Justica dos EUA, o que poderia resultar em multas.

Opinido | SOLIDARIEDADE

A INDENIZACAO de USS 2,95 bilhdes que a Petrobras se compromete a pagar
para suspender uma agao coletiva instaurada nos Estados Unidos contra a
empresa, devido ao esquema de corrupgao que se apossou da estatal no
lulopetismo, é parte da conta paga pelos acionistas.
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POR IRONIA, entre eles estao fundos de pensao de assalariados e milhdes de
trabalhadores que usaram seu FGTS para investir em acdes da empresa. Os
petistas que participaram do esquema, Lula entre eles, ndao demonstraram
qgualquer solidariedade de classe com os atingidos.

VEICULO: O Globo

Secao: Economia

Autor: Gabriela Valente
Titulo: Governo vai reduzir IPI de carros elétricos

Com a medida, importados devem duplicar em 4 anos.

Sem conseguir aprovar a politica automotiva, o ministro demissionario da
Industria, Comércio Exterior e Servigos (MDIC), Marcos Pereira, sera responsavel
por um ultimo ato antes de deixar o cargo: corte de impostos para carros
hibridos e elétricos. Segundo fontes ouvidas pelo GLOBO, uma medida
provisoria (MP) diminuird o Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI) de
25% para 7% para esses veiculos. Nao havera impacto fiscal num primeiro
momento, mas a mudanca incentivara que a quantidade de automoéveis
importados duplique em quatro anos. A avaliacdao do governo é que as grandes
montadoras ja instaladas no Brasil trardo os veiculos elétricos e hibridos que
fabricam em outros paises. O argumento é que o mercado brasileiro ainda é
muito grande, capaz de absorver a maior presenca dos importados.

Além disso, o fim do programa do governo anterior (Inovar Auto), de beneficios
para produtos nacionais e condenado pela Organizacdao Mundial do Comércio
(OMC), também deve ajudar a fazer com que o percentual de importados
aumente de 10% para 20% até 2022, na avaliacdo de integrantes do governo. —
Nao acredito que possa ter uma enxurrada de importados, mas as montadoras
vao fazer conta e ver se vale a pena importar — disse um técnico. No ano
passado, foram emplacados apenas 1.872 carros elétricos no pais. Como o
ndmero é baixo, a queda da aliquota do imposto nao refletira na arrecadacgao
do governo. Esse foi o Unico ponto da politica automotiva que ndo esta travado
pela disputa interna entre Fazenda e Ministério da Industria. Por isso, o
presidente Michel Temer autorizou que a MP fosse editada.

NOVA POLITICA DE INCENTIVOS

No entanto, o restante da nova politica do setor esta parado e deve permanecer
assim até o presidente tomar uma decisao, em fevereiro. O grande impasse é
como conceder incentivos para investimentos em pesquisa e desenvolvimento.
Poucos dias antes do Natal, as equipes da Fazenda e do MDIC levaram ao
presidente o desenho dessa nova politica, batizada de Rota 2030. As diretrizes
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de ter incentivos limitados e ndo repetir os mesmos erros que causaram a
condenag¢ao na OMC (discriminagao de conteldo importado e exigéncia de
conteudo local) foram cumpridas.

Os ministérios concordaram em relagdao as metas de aumento de eficiéncia
energética e também sobre as exigéncias para elevar a seguranca dos
automoveis. Acordaram até beneficiar as empresas que cumprirem os
compromissos com uma redugdo de até dois pontos percentuais na aliquota do
IPI. Uma fonte disse que chegou se a um consenso de 90% dentro do governo,
mas a negociag¢ao travou na questao dos incentivos dados para que a industria
invista em inovac¢ao. Os dois ministérios concordam em abater investimento em
desenvolvimento de motores hibridos, elétricos e de propulsdo no Imposto de
Renda e na Contribuicdo Social Sobre o Lucro Liquido (CSLL). A divergéncia
aparece no caso das montadoras em prejuizo. A Fazenda ndo aceita que o
abatimento seja feito em outro imposto.

Secao: Opiniao
Autor: Vinicius Torres
Titulo: O fiasco da privatizacao de Temer

O governo diz que o plano de vender a Eletrobras é o fim da linha de novidade
em privatizagdes. Mas mesmo vender o mamute elétrico € uma ambigao
enorme para quem tem dificuldades de leiloar uma Raspadinha (a Lotex, da
Caixa). Alguém se lembra da privatizacao da Casa da Moeda, prevista para o fim
de 20187? Ja atrasa.

Ha mais retardamentos. Afora linhas de transmissado de eletricidade e alguns
aeroportos, e olhe I3, ndao havera obras de infraestrutura em novas concessoes
a iniciativa privada, pois mal havera concessdes.

Em agosto de 2017, o governo lancava o "maior plano de privatizacdes e
concessdes em duas décadas", um programa que também requentava projetos
antigos, alguns do préprio Temer, de 2016.

A privatizacdo da Lotex, que deveria ter saido no ano passado, encrenca devido
a uma disputa com governos estaduais e suas raspadinhas. Por mumunha
politica no governismo, encrencou a venda da participacdo da Infraero em
guatro aeroportos grandes (Guarulhos, Galedo, Brasilia, Confins). Por falar nisso,
nem se sabe o que fazer da Infraero.

A privatizagao de 14 outros aeroportos, Recife inclusive, foi amputada, excluiu
Congonhas. A venda dos outros 13 esta em "estudos e projetos" e prevista para
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o quarto trimestre de 2018. Quem entende do assunto no governo diz que nao
vai dar.

Em tese, deve andar um projeto enorme, novo e importante, a Ferrograo,
ferrovia que levaria a safra de Mato Grosso ao Para, onde a carga seria
distribuida para portos do Norte. Esta em audiéncia publica. Se der tudo muito
certo, sera licitada na segunda metade do ano.

A encantada e corrupta Norte-Sul, trecho entre S3o Paulo e Tocantins, também
estd em audiéncia, com licitacao prevista para meados do ano. Mas ha rolos
regulatdrios, a incompeténcia habitual nas obras estatais etc. A Fiol, que ligaria
a Norte-Sul com o litoral da Bahia, fica para as calendas.

Deve sair a venda de terminais portudrios em Paranagua e Belém, entre outros
menores, no Norte, menos da metade do planejado. Nas rodovias, deve sair
apenas a concessao de obras prontas, apenas parte menor delas (trechos
gauchos e catarinenses da BR-101 e a BR-364, entre Goias e Mato Grosso).

O pacotao de privatizagdes vai parir uns ratos. Em parte, nem se trata de culpa
de governo, exatamente. As regras e a reputagao de concessdes estavam
arruinadas. Vender qualquer coisa nesta crise econdmica e politica é dificil.

Regulacdes importantes estdo paradas no Congresso (agéncias reguladoras, lei
ambiental etc.). H4 sempre um rolo juridico (pois as normas sdo confusas e
velhas) e o grosso do governismo no Congresso é uma gente indizivel, que quer
vampirizar feudos estatais, caso da Eletrobras.

O fato é que o pacotdo é um fiasco, dadas as necessidades do pais, de
infraestrutura em ruinas e sem dinheiro publico para investir em obras.

Entre a publicacdao de um edital de concessao e o inicio das construgdes, vai ano
e meio, se ndao houver contestacao judicial no meio do caminho e se aparecer
financiamento. Se tudo der certo, pois, vai ter operario trabalhando em algumas
dessas concessodes la pelo fim do ano que vem.

VEICULO: Folha de S. Paulo

Sec¢ao: Mercado
Autor: Nicola Pamplona
Titulo: Em 2017, preco do gas de cozinha teve maior alta em 15 anos

O preco do botijdo de gds teve em 2017 a maior alta desde 2002. J4 os precos
da gasolina e do diesel, apesar dos frequentes reajustes da Petrobras, subiram
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mais em 2015, quando a ex-presidente Dilma Rousseff pos fim a um periodo de
represamento dos pregos.

De acordo com os dados da ANP (Agéncia Nacional do Petréleo, G4s Natural e
Biocombustiveis), o preco médio do botijao de gas em dezembro de 2017
chegou a RS 66,53, alta de 16,39% com relacdo ao verificado no mesmo més de
2016, ja descontando a inflagdo no periodo.

Aumento maior do que esse, s6 em 2002 (34%). Naquele ano, assim como em
2017, a Petrobras inaugurou uma politica de acompanhamento mais préximo
das cotagdes internacionais dos combustiveis.

A estratégia, porém, foi suspensa em meados do ano, apds reclamacgdes do
entao candidato a presidéncia, José Serra, quanto ao impacto eleitoral dos
frequentes aumentos.

Em novembro, apds seis aumentos seguidos, a Petrobras também decidiu rever
sua politica de reajustes para o combustivel, iniciada em junho, alegando que
ela repassa ao consumidor impactos sazonais, como o aumento das cotagdes
externas devido ao inverno no Hemisfério Norte.

A nova politica ainda nao foi divulgada, mas a empresa ja admitiu em nota que
recompensara parte das altas ja estabelecidas. A expectativa é que o produto
nao sofra alteragdes este més - normalmente, os ajustes ocorrem até o dia 5.

A politica anterior levava em consideracao as cotacdes do butano e do propano
(gases usados para fazer o gas de cozinha) no leste europeu, além de uma
margem de lucro para a estatal.

Desde que foi adotada, o preco do produto para envase em botijoes de 13
quilos subiu 67,8% nas refinarias. O gas para botijoes chegou a ficar congelado
por 13 anos, como estratégia dos governos petistas para segurar a inflacao.

Os dados da ANP mostram que o preco médio da gasolina no pais em dezembro
chegou a RS 4,085 por litro, alta de 6,53% em relacdo a dezembro de 2017, ja
descontada a inflagao.

Ao longo de 2017, quando iniciou uma politica de ajustes diarios, a Petrobras
promoveu 119 mudancas no preco, tanto para cima como para baixo, mas o
principal impacto foi do aumento das aliquotas de PIS/Cofins promovidas pelo
governo Michel Temer no fim de julho.
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Familias sem gas

Foi a terceira maior alta anual desde 2001, quando os dados comegaram a ser
compilados, perdendo para 2015 (8,42%) e 2004 (7,74%).

Ha dois anos, em um esforgo para tentar reverter a crise fiscal, a ex-presidente
Dilma liberou a Petrobras para promover reajustes e, assim como em 2017,
aumentou impostos sobre os combustiveis - a aliquota da Cide, que estava
zerada, subiu para RS 0,22 por litro.

A medida foi tomada apds dois anos de represamento de precgos, hoje alvo de
investigagao na CVM (Comissao de Valores Mobiliarios), que acusa ex-
conselheiros e ex-executivos da empresa de ignorar prejuizos a empresa para
ajudar na campanha pela reelei¢ao de Dilma.

Para do diesel, a aliquota foi para RS 0,15 e, somando reajustes autorizados
pelo governo, elevou o preco em 8,5%, descontando a inflagao. Foi o terceiro
maior desde 2001 - em 2002, foram 38% e em 2004,

Em 2017, o diesel, subiu 7,10%, também descontando a inflacao, chegando a
um preco médio de RS 3,32 por litro em dezembro.

Procurada, a Petrobras nao quis comentar a mudanca na politica de precos de
GLP, alegando que ainda ndo esta pronta. Em entrevista para detalhar o balanco
do terceiro trimestre, o presidente da companhia, Pedro Parente, disse que a
politica de reajustes didrios garante rentabilidade e competitividade para
enfrentar importagdes.

Os precos de venda da companhia representam cerca de 30% do preco final do
produto nas bombas.

VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢ao: Mercado
Autor: Silas Marti / de Nova York
Titulo: Acordo da Petrobras beneficia mais de 1 milhdao de aposentados

O valor é altissimo, mas a batalha ainda esta no comeco. Quando a Petrobras
anunciou que vai pagar USS 2,95 bilhdes, ou quase RS 10 bilhdes, para encerrar
o processo movido nos Estados Unidos por investidores lesados pela
desvalorizacdo de seus papéis, advogados, que podem embolsar até um quinto
desse dinheiro, festejaram.
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Mas nos préoximos meses, depois que o juiz Jed Rakoff aprovar os termos do
acordo num tribunal em Nova York, trés grandes fundos de aposentadoria e
outros 91 grupos de investimento representados no processo precisam acertar
quem recebe quanto.

O lider da acao é o fundo britanico Universities Superannuation Scheme, que
controla cerca de RS 260 bilhdes em ativos e representa as aposentadorias de
390 mil professores universitarios do Reino Unido. O grupo afirma ter sofrido
um prejuizo de RS 271 milhdes no periodo levado em conta na agdo americana.

Também aparecem no topo da lista dois fundos de aposentadoria americanos.
Um deles tem RS 356 bilhdes em ativos e representa 900 mil funcionarios
publicos da Carolina do Norte e outro tem como beneficiarios servidores do
Havai com cerca de RS 47 bilhGes em investimentos.

Outros fundos relatam rombos ainda maiores com os papéis da petroleira alvo
da Lava Jato. O grupo noruegués Skagen AS diz ter perdido sozinho RS 484
milhdes.

Junto do Danske, outro fundo com sedes na Dinamarca, Luxemburgo e outros
paises europeus, a sangria desse trio de empresas totaliza RS 710 milhdes,
segundo transcri¢des do julgamento num tribunal de Manhattan.

Isso ndo quer dizer que esses grupos vao receber esses valores exatos quando o
acordo for oficializado. Em ultima instancia, mais de mil investidores podem ser
beneficiados, mesmo que nem saibam do processo que chega ao fim.

Entre os representados pelos varios fundos que levaram a Petrobras aos
tribunais estdao professores aposentados do Reino Unido, policiais e bombeiros
de Nova York e até a fundacao Bill e Melinda Gates, do criador da Microsoft.

A PARTE DO ESCRITORIO

Mas uma parcela significativa dos recursos devidos sera destinada aos cofres da
Pomerantz, a firma de advocacia nova-iorquina que conseguiu consolidar todas
as queixas de quase uma centena de reclamantes numa sé agao.

Especialistas em casos dessa natureza calculam que a banca pode levar um
quinto dos RS 9,5 bilhdes da Petrobras ""o maior valor pago nesse tipo de
acordo na ultima década e o quinto maior da histéria dos Estados Unidos.

Num caso dessa magnitude, um pagamento de até 30% também ndo seria
impossivel, embora o fato de a firma ter concorrido com outras para liderar o
processo indica que pode ter aceitado menos ja de olho no acordo.
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"Nao seria incomum um custo legal dessa ordem. Ha gastos substanciais nesse
tipo de acao, envolvendo a distribuicao de fundos aos investidores", diz
Brandon Garrett, professor de direito especialista em acordos de leniéncia. "O
acordo ainda pode exigir a retencao desses fundos."

QUEM GANHA

Veja os principais fundos, muitos de aposentadoria, que receberao com o
acordo

Universities Superannuation Scheme (Reino Unido)

> Quem representa: Aposentadorias de 390 mil professores universitarios

> Ativos: Cerca de RS 260 bilhdes
North Carolina Department of State Treasurer (Estados Unidos)

> Quem representa: Fundo de aposentadoria de 900 mil funcionarios publicos
do Estado da Carolina do Norte

> Ativos: Cerca de RS 356 bilhdes

> O grupo afirma ter sofrido um prejuizo de RS 271 milhdes no periodo levado
em conta na agao americana

Employees' Retirement System of the State of Hawaii (Estados Unidos)
> Quem representa:Servidores aposentados do Havai

> Ativos: Cerca de RS 47 bilh&es

OUTROS

> S3o mais 91 fundos de investimento que operam em paises como Canad3,
Luxemburgo, Dinamarca, Suécia, Alemanha e Noruega

> O grupo noruegués Skagen AS, por exemplo, diz ter perdido RS 484 mi; com o
Danske, outro fundo nérdico, a perda salta para RS 710 mi.
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VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢ao: Mercado

Autor: Alexa Salom3ao / de Editora
Titulo: Petrobras luta nos EUA para nao virar 'empresa criminosa’

ANALISE

Multas a esta altura sdo inexoraveis. O que a Petrobras nao admite é ser
tachada de "empresa criminosa". E esse o argumento dos defensores da estatal
para explicar a estratégia que levou ao acordo de USS 3 bilh&es na Justica
americana.

Quem acompanha o seu calvario legal nos Estados Unidos diz que o acordo
limpa o terreno para duas "guerras": o processo administrativo na SEC (6rgao
gue pune empresas que tém papéis no mercado financeiro de 13) e o
procedimento criminal no Departamento de Justica.

Nos Estados Unidos, a¢des judicias coletivas, as "class action", podem levar a
disputas ferrenhas e imprevisiveis. Encerra-las é sinal de predisposicao a
negociagao.

Nesse contexto, mais do que reduzir incertezas financeiras para os acionistas, o
acordo atesta a iniciativa da Petrobras em sanar eventuais prejuizos que tenha
causado. E um gesto de boa vontade que autoridades americanas tendem a
considerar.

Pode ajudar em especial no processo na SEC, onde a derrota ja é dada como
certa. Nessa esfera, a responsabilidade é objetiva e ndo ha como negar que ela
falhou por nao identificar e punir executivos corruptos. Ainda ndo se discute o
valor da penalidade, mas estima-se que passaria de USS 1 bilh3o.

Essas multas na SEC, porém, podem ser reduzidas ou até suspensas se uma
"class action" do caso for solucionada —tradicao que pode aliviar esse custo para
Petrobras.

No Departamento de Justica, os defensores da empresa esperam que o acordo
ajude a solucionar um impasse ja desgastante e perigoso.

Autoridades americanas insistem para que ela assuma que cometeu crimes —
algo que a sua defensoria rejeita com veeméncia. Argumentam que a Petrobras
foi vitima da corrupcao e sofreu perdas bilionarias com ela.

Nesse campo, o desfecho é imprevisivel. O Departamento de Justica nunca
tratou de caso semelhante com uma estatal. Para reafirmar a posicdo de vitima,
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ja ha quem pondere que valeria a pena a Petrobras processar o acionista
responsavel por indicar os funcionarios corruptos —o Estado brasileiro.

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Secdo: Notas & Informagoes
Autor:
Titulo: O acordo da Petrobras

O bilionario acordo fechado pela Petrobras para encerrar uma agao coletiva na
Corte Federal de Nova York — movida por investidores que se sentiram lesados
em razao das perdas provocadas pelo vasto esquema de corrupgao que
prosperou na estatal na era lulopetista — foi celebrado pela empresa e pelos
autores da acao. Mas nada tém a comemorar investidores brasileiros que
igualmente acionaram a Petrobras na Justica, pois também foram prejudicados
pela escandalosa corrupgao da era petista que corroeu as finangas da estatal e
resultou em pesados prejuizos para a empresa e queda brutal da cotacao de
suas acoes. Os que investiram em acdes da Petrobras no Brasil nada ganharam,
nao tém certeza de que serdo ressarcidos de alguma forma e voltarao a perder.
Afinal, o acordo com investidores estrangeiros impora novas perdas aos
aplicadores nacionais, pois o valor de USS 2,95 bilh&es — cerca de RS 10 bilhdes
—que a Petrobras se comprometeu a pagar em trés parcelas afetara seus
resultados, ja no quarto trimestre de 2017. O acordo atende “aos melhores
interesses da companhia e de seus acionistas”, afirmou a Petrobras em
comunicado ao mercado.

De fato, o acordo encerra uma disputa judicial iniciada em 2014 e evita perdas
ainda maiores para a empresa. Sem ele, o caso poderia ser julgado por um juri
popular e a Petrobras poderia ser condenada ao pagamento de um valor muito
maior, de até USS 10 bilhdes. Mas a declaracdo da estatal ndo diz tudo na parte
que se refere a atender “aos melhores interesses” de seus acionistas. Os
estrangeiros que investiram em papéis da estatal estdo, de fato, satisfeitos. E
um “resultado fantastico e histérico”, comemorou a sécia do escritorio de
advocacia de Nova York que liderou a defesa dos interesses dos investidores
gue moveram a acao contra a companhia brasileira. Gestores do fundo de
pensdo que liderou a acdo coletiva contra a Petrobras em Nova York igualmente
se declararam satisfeitos com o acordo, que avaliaram como o que preserva “o
melhor interesse” dos investidores que recorreram a Justica.

O acordo — que depende da decisao do juiz que cuida do caso — nao constitui
“reconhecimento de culpa ou de pratica de atos irregulares” pela Petrobras, diz
o comunicado da empresa. Ela continua a negar qualquer responsabilidade
pelas perdas que o escandalo do petrolao impds aos investidores e se declara
vitima dos atos criminosos revelados pela Operacado Lava Jato. O fato de ela ja
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ter recuperado RS 1,75 bilhdo com a Lava Jato é invocado como ressarcimento
pelas perdas de que foi vitima. O valor recuperado, convém lembrar,
corresponde a menos de 15% do que a Petrobras pagara aos investidores
americanos. Ja os investidores residentes no Brasil, tao ou mais prejudicados do
que os americanos, ndo terdo nem um centavo sequer de ressarcimento, como
lembrou a doutora em direito Erica Gorga, em artigo publicado no Estado. Ha
uma grande transferéncia de valor da companhia para os investidores
estrangeiros em detrimento dos nacionais, que perdem duas vezes, diz Gorga.
Primeiro, com a desvalorizagao das a¢des da Petrobras ao longo das
investigacOes da Lava Jato; agora, com o custo do acordo de Nova York.

E uma demonstracdo da eficiéncia do sistema judicidrio americano na protecdo
dos direitos dos acionistas e investidores e das falhas do sistema brasileiro
nesse aspecto. A prevaléncia, inclusive na Justica brasileira, da visao de que as
companbhias infratoras s3o vitimas tende a esvaziar o direito privado, diz Erica
Gorga. As companhias, argumenta ela, “sdo titulares de direitos e obrigacdes,
sendo plenamente responsaveis pelo destino que dao ao capital de seus
acionistas”. E isso é especialmente verdadeiro quando os recursos provém de
poupanca popular tutelada pela Constituicao. A Constituicao, de fato, determina
gue a lei estabelecera a responsabilidade da pessoa juridica, “sujeitando-a as
puni¢Ges compativeis com sua natureza, nos atos praticados contra a ordem
econdmica e financeira e contra a economia popular”. Aguarda-se a palavra da
Justica brasileira sobre o caso.

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Secao: Politica
Autor: Felipe Frazao
Titulo: Temer ainda tera de trocar 13 ministros em até 3 meses

Dez ocupantes da Esplanada ja disseram que pretendem se candidatar; trés
afirmam que vao decidir até abril.

Apods trés trocas em menos de um més, o presidente Michel Temer tera de
mudar pelo menos mais 13 ministros até abril, quando termina o prazo para
candidatos se afastarem de cargos publicos. Desse total, dez ja disseram que
pretendem se candidatar e trés afirmam que vao decidir até o prazo final. “O
cargo sempre é do presidente, mas pretendo ficar até o fim do prazo legal”,
disse o ministro da Agricultura, Blairo Maggi (PP-MT), candidato a reelei¢do no
Senado. Também estdo de saida do governo até abril Ricardo Barros (PP-PR), da
Saude; Osmar Terra (MDB-RS), do Desenvolvimento Social; Sarney Filho (PV-
MA), do Meio Ambiente; Leonardo Picciani (MDB-RJ), do Esporte; Marx Beltrao
(MDB-AL), do Turismo; Mauricio Quintella Lessa (PR-AL), dos Transportes;
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Fernando Coelho Filho (sem partido- PE), de Minas e Energia; Aloysio Nunes
(PSDB-SP), do Itamaraty; e Mendonga Filho (DEMPE), da Educacgao.

Barros reafirmou ontem que sera candidato a deputado federal no Parana. “Fico
no cargo o tempo que o presidente determinar. Mas a data limite é dia 7 (de
abril), o prazo que a lei impde.” O Planalto descarta promover uma reforma de
uma s6 vez, como chegou a ser cogitado no fim do ano. Tanto o ministro Eliseu
Padilha (Casa Civil) como Moreira Franco (Secretaria-Geral) afirmam agora que a
reforma sera paulatina. A Presidéncia quer deixar os ministérios nas maos dos
mesmos partidos para evitar problemas em votagdes importantes, como a da
Previdéncia. Nos ultimos dois meses, Temer trocou titulares de quatro pastas.
No Trabalho, Ronaldo Nogueira (PTB-RS) cedeu lugar a Cristiane Brasil (PTB-RJ).
Nas Cidades, Bruno Araujo (PSDB-PE) foi substituido por Alexandre Baldy (sem
partido- GO). Na Secretaria de Governo, Antonio Imbassahy (PSDBBA) deu lugar
a Carlos Marun (MDB-MS). Um dos presidencidveis que podem ter apoio do
Planalto, o ministro da Fazenda, Henrique Meirelles (PSD), repetiu ontem que
avaliara uma candidatura apenas em abril.

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Sec¢ao: Economia
Autor: Anne Warth / Julia Lindner
Titulo: MDB e setor privado disputam diretoria da Aneel

Senadores tentam emplacar afilhados politicos para vaga; dois dos atuais
diretores foram indicados por Dilma.

A abertura de uma vaga na diretoria da Agéncia Nacional de Energia Elétrica
(Aneel) gerou forte interesse no MDB e uma reac¢ao do setor elétrico. O
Estaddo/ Broadcast apurou que os senadores Edison Lobdo (MDBMA) e Valdir
Raupp (MDB-RO) tém atuado para emplacar afilhados politicos para a vaga de
Reive Barros dos Santos, que deve deixar o cargo no dia 13. Lob3o decidiu
apadrinhar Sandoval de Araujo Feitosa Neto, superintendente de Fiscalizacao de
Servicos de Eletricidade da Aneel. Com André Pepitone da Nobrega, que é
diretor da agéncia e também foi indicado por Lobdo, formariam um bloco que
pode bater de frente com os diretores Romeu Rufino e Tiago de Barros Correia,
indicados pela ex-presidente Dilma Rousseff. O senador Valdir Raupp (MDB-RO)
trabalha a favor de Efrain Pereira da Cruz, diretor de Gestdo das distribuidoras
da Eletrobras em Rondonia e no Acre. Esse nome é o mais criticado nos
bastidores por membros do governo e do setor privado, pois as distribuidoras
sao reconhecidas pelos prejuizos bilionarios que geram a holding. Empresas
privadas, por sua vez, se movimentaram para indicar Marco Delgado, diretor da
Associacdo Brasileira de Distribuidores de Energia Elétrica (Abradee). Ele é
engenheiro eletricista, tem mestrado e doutorado em Planejamento Energético
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e ja trabalhou na Light. O Instituto Acende Brasil, que tem como clientes as
principais empresas do setor, apoia o executivo. O presidente da entidade,
Claudio Sales, disse que Delgado reune os atributos necessarios para o cargo.

“Seria desejavel que ao menos um dos diretores tivesse passagem por empresas
privadas no setor, isso enriqueceria as decisdes do colegiado”, disse Sales.
“DecisOes regulatodrias e pressdes politicas ndao combinam”. Em agosto,
terminam os mandatos de Rufino, Pepitone e Correia, Unico com direito a
reconducao. Mas o MDB trabalha para indicar Pepitone como diretor- geral, o
gue lhe daria mais quatro anos de atuag¢ao na agéncia e mais forca ao partido,
conhecido por sempre ter tido o comando do setor elétrico. As indicagdes
politicas sao comuns em agéncias reguladoras, disse o deputado José Carlos
Aleluia (DEM-BA), que apoiou o consultor legislativo Rodrigo Limp para a Aneel,
confirmado por Temer em dezembro. Seu nome ainda vai passar por sabatina
dos senadores. Procurado, Lob3do disse que Sandoval e Pepitone sdo técnicos de
carreira da Aneel e negou ter conhecimento sobre a troca no comando da
agéncia. Raupp nao se pronunciou. A Abradee ndao quis comentar. Marco
Delgado e Efrain Cruz nao se manifestaram. A Aneel informou que Sandoval
Feitosa e André Pepitone estdao em férias.

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Secao: Economia
Autor: Vinicius Neder
Titulo: Infraestrutura amplia pedidos ao BNDES

Banco fecha o ano com R$19,45 bi em novos financiamentos, 26% mais que em
2016; leildes puxam crédito.

Mesmo com a recessao, a chegada de pedidos de empréstimos para
empreendimentos contratados em leildes de concessao em geracao e
transmissdo de energia elétrica contribuiram para o BNDES fechar 2017 com RS
19,45 bilhdes em novos financiamentos contratados para o setor de
infraestrutura, uma alta nominal de 26% ante o valor total de 2016. O
desempenho foi puxado pela aprovacdo de empréstimos como os RS 2,56
bilhdes para a concessionaria da primeira linha de transmissao da Hidrelétrica
de Belo Monte, controlada pela estatal chinesa State Grid, o RS 1 bilhdo para
trés complexos edlicos dos grupos EDF, Enel e Alianga, e os RS 529 milhdes para
o Complexo Solar Pirapora, em Minas Gerais, da francesa EDF — o primeiro
financiamento do banco para um projeto de energia solar.

“O que aconteceu foi que no setor de energia tivemos leildes mais regulares e,
com isso, esse pipeline (carteira de empréstimos) foi alimentado”, afirmou
Marilene Ramos, diretora das areas de infraestrutura do BNDES, ao apresentar
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ontem os resultados do setor, no Rio. Do total de contratagdes no BNDES em
2017, Energia respondeu por RS 15,46 bilhdes, quase o dobro dos RS 8 bilh&es
de 2016. Isso mais que compensou o tombo no crédito contratado por
Saneamento e Transportes, que ficou em RS 3,99 bilhdes, queda de 44% ante
2016. O BNDES espera que a regularidade dos leildes do setor de energia
garanta demanda por novos pedidos. A carteira de empréstimos em analise
pelo banco para a infraestrutura, que deverao ser aprovados em 2018 e 2019,
soma RS 35,9 bilhdes — RS 14,5 bilhdes para energia.

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Secao: Economia

Autor: Fernanda Guimaraes
Titulo: Notas

» Réveillon.

A Usiminas ainda ndao anunciou oficialmente, mas ja fechou com as montadoras
um reajuste do prego do aco de 18% a 23%, o mesmo porcentual firmado e ja
divulgado pela CSN. As siderurgicas almejavam, no inicio das negociacdes, uma
alta de 25%. O contrato com o setor automotivo é anual. Procurada, a Usiminas
nao comentou.

» Superagao.

A Hidrelétrica Santo Antonio bateu, em dezembro, seu préprio recorde de
geracdao mensal, quando produziu pouco mais de 1,9 milhdao de megawatts-
hora. A alta disponibilidade das unidades geradoras, que atingiu o indice de
100%, acima dos 99,5% estabelecidos para a usina, contribuiu para o resultado.

» Plena carga.

Em 2017, primeiro ano em que operou com plena capacidade, Santo Antonio
foi a terceira maior geradora hidrica do Pais, apenas atras de Itaipu e Tucurui. A
usina gerou mais de 16,8 terawatts-hora, o que corresponde a 3,08% de toda
carga do Sistema Interligado Nacional (SIN).

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Secdo: Negdcios
Autor: Monica Scaramuzzo
Titulo: Raizen deve fechar compra de ativos da Shell na Argentina
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Operagao. Empresa, joint venture entre a brasileira Cosan, da familia Ometto e
a propria Shell, é apontada como a favorita para levar o negdcio, que inclui
distribuidoras de combustiveis e estrutura de refino; operacao marcaria a
internacionalizacdao da companhia

A Raizen Combustiveis esta prestes a comprar os negdcios da Shell na
Argentina, que incluem distribuidoras de combustiveis e ativos da area de
refino, apurou o ‘Estado’. As negocia¢Oes seguem avancadas e dependem agora
de assinatura de contratos, de acordo com pessoas familiarizadas com o
assunto. A transac3o é da ordem de USS 1 bilhdo. As conversas entre as
empresas tiveram inicio no ano passado e envolveram outros grupos. O
processo estd na fase de propostas vinculantes (em que ha obrigacdo de
compra) e a companhia, joint venture entre os grupos Cosan e Shell, é apontada
como a favorita. Se concretizado o acordo, o grupo Cosan tera negdcios naquele
pais em parceria com a Shell, marcando o processo de internacionalizagdo da
Raizen Combustiveis. Formada em 2010, a Raizen atua na area de distribuicao
de combustiveis no Brasil e na producao de acucar e etanol. Em distribuicdo, é a
terceira maior do setor, atrds das redes de postos Ipiranga (do grupo Ultra) e da
BR Distribuidora, que pertence a Petrobras e recentemente abriu o capital na
Bolsa. No setor sucroalcooleiro, a empresa é lider absoluta. Vendas. Com planos
de desinvestimentos, a Shell colocou a venda no ano passado seu negdcio de
refino e cerca de 600 postos de combustiveis na Argentina.

Os negdcios atrairam diversos interessados. Fontes afirmam que, segundo a
proposta da Raizen, o valor de USS 1 bilhdo serd pago em dinheiro. As
discussdes ainda nao colocaram no preco o acordo sobre o uso da marca Shell, o
gue pode alterar o montante final da opera¢ao. Nao interessaria a Raizen ficar
com os negécios de refino. No entanto, no mercado argentino, o distribuidor de
combustivel também é dono da estrutura de refino. Com isso, se sair vencedora,
a Raizen terd de ter atuacao também nesse segmento. O acordo de compra
estava prestes a sair no fim do ano passado, mas tramites burocraticos
atrasaram o processo. O banco Morgan Stanley esta assessorando a Raizen na
operacao. Longa data. Cosan e Shell sdo tradicionais parceiros. No ano passado,
o grupo de Rubens Ometto Silveira Mello comprou a fatia de 16,77% que a Shell
tinha na Comgas, empresa cujo controle foi adquirido pela prépria Cosan em
2012. A operacdo, de RS 1,15 bilhdo, envolveu dinheiro e a¢des. Procurada, a
Raizen ndo comentou. A Shell afirmou que nao fala sobre rumores ou
especulacdes associadas ao status de possiveis acdes comerciais.

Cade aprova parceria de BP e Copersucar

Uma joint venture entre a Copersucar e a BP Biocombustiveis para operar um
terminal de armazenagem de etanol em S3o Paulo foi aprovada ontem pela
Superintendéncia- Geral do Conselho Administrativo de Defesa Econ6mica
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(Cade). Com a parceria, anunciada no fim de novembro, as duas empresas
esperam otimizar a logistica de fornecimento de etanol e ampliar a presencga
comercial no Pais. Em operacdo desde 2014, o Terminal Copersucar de Etanol,
em Paulinia, possui 10 tanques, com capacidade total de armazenagem de 180
milhdes de litros de combustivel e de movimentagao de 2,3 bilhdes de litros por
ano, com possibilidade de ampliagao. Até agora, o terminal vinha sendo gerido
so pela Copersucar, integrada por mais de 20 grupos sucroalcooleiros do Brasil.
Além dos novos acionistas, o terminal continuard prestando servicos a terceiros.

VEICULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Brasil

Autor:
Titulo: Curtas

Venda de petréleo

O Ministério de Minas e Energia publicou ontem portaria para disciplinar a
venda de petroéleo, gas natural e outros combustiveis pela PPSA, estatal
responsavel por gerir o petréleo recebido pela Unido advindo da exploracao do
pré-sal. A portaria define que os recursos recebidos a partir da venda dos
combustiveis deverdo ser depositados diretamente na Conta Unica do Tesouro.
"Os tributos incidentes e os gastos relacionados diretamente a comercializagao
do petrdleo, do gds natural e de outros hidrocarbonetos da Unido deverao ser
depositados em conta a ser informada pela PPSA que, obrigatoriamente, os
contabilizara de forma clara e apartada da sua prépria contabilidade", especifica
a portaria. A venda dos produtos devera ser feita "preferencialmente por leildo,
primando pela simplicidade, transparéncia, rastreabilidade e adocado de boas
praticas da industria", aponta o texto.

Déficit de energia

O risco de desabastecimento no sistema elétrico brasileiro em 2018 é de 1,2%
para os subsistemas do Sudeste/Centro-Oeste e zero para Nordeste, segundo
registros do Programa Mensal de Operacdo (PMO) de janeiro de 2018. Em nota,
o Comité de Monitoramento do Setor Elétrico (CMSE) destacou que esta
"garantido o suprimento eletroenergético do SIN [Sistema Interligado Nacional],
despachando o parque térmico conforme ordem de mérito de custo, e que
permanecera acompanhando atentamente a evolugao das condi¢des de
atendimento ao longo da estagao chuvosa de 2018". O CMSE indicou que o nivel
de agua nos reservatoérios das hidrelétricas do pais atingiu, ao fim de dezembro,
os valores de 22,5%, 57,0%, 12,8% e 23,3% nos subsistemas Sudeste/Centro-
Oeste, Sul, Nordeste e Norte, respectivamente. A expectativa é que, ao fim de
janeiro de 2018, sejam alcancados os percentuais de 34,5% no Sudeste/Centro-
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Oeste, 53,7% no Sul, 21,3% no Nordeste e 32,2% no Norte. Segundo o comité,
as precipitacdes de chuvas nos préximos sete dias estarao mais concentradas
nas regides Sudeste, Centro-Oeste, Norte e oeste da Regido Nordeste. Para a
segunda semana, avalia que o cendrio mais provavel de previsao é o de chuvas
inferiores a média histdrica em boa parte das regides Sudeste e Centro-Oeste,
especialmente na bacia do rio S3o Francisco.

VEICULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Brasil

Autor: Bruno Villas Boas
Titulo: Prego ao produtor avanga, puxado por refino e quimicos

Enquanto os precos ao consumidor seguem comportados, 0s precos aos
produtores, medidos na porta das fabricas (sem impostos e sem frete), tiveram
forte aumento nos ultimos meses do ano passado. De setembro a novembro de
2017, o Indice de Precos ao Produtor (IPP) avancou 4,78%, de acordo com dados
divulgados ontem pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

Por diferentes motivos, trés atividades da industria de transformacao, que
respondem por cerca de 30% da composicao do indice, foram as principais
responsdveis pelo avanco do preco ao produtor na reta final do ano: refino de
petréleo e produtos do dlcool, com avanco de 14,19% de setembro a novembro;
metalurgia, com alta de 8%; e outros quimicos (propeno, etileno, polipropileno),
com aumento acumulado de 9,11% nos trés meses.

Segundo Alexandre Brandao, gerente do IPP, os precos de refino de petrdleo e
produtos do alcool na "porta das fabricas" aumentaram a partir da nova politica
da Petrobras, que passou a reajustar pregos nas refinarias acompanhando o
comportamento do mercado internacional. Subiram de precos dleo diesel,
gasolina, GLP, por exemplo. O alcool, como substituto da gasolina, também
ficou mais caro.

Para dar uma dimensao do impacto da nova politica de precos da estatal,
Brandao diz que as duas maiores variagdes de precos da atividade de refino de
petrdleo e produtos do dlcool - medidas pelo IPP desde janeiro de 2010, inicio
da série histdrica - ocorreram exatamente no ano passado. Os precos dessa
atividade avangaram 6,48% em agosto e 5,91% em novembro de 2017.

"A politica também gerou aumento do preco da nafta, matéria-prima de
produtos quimicos como propeno, etileno e polipropileno. Esses precos dos
'filhos da nafta' também ficaram mais caros. Sdo precos também influenciados
pelo cambio. O real desvalorizou-se 3,99% nos ultimos dois meses", disse
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Brandao, ao divulgar o IPP de novembro de 2017, que avang¢ou 1,43% na
comparacao a outubro daquele ano.

Os precos dos produtos metalurgicos, por sua vez, foram influenciados pela
maior cotacdao no mercado internacional, reflexo da maior demanda do
mercado chinés. Este comportamento, contudo, ndo é recente. Nos ultimos 13
meses, 0s precos de produtos metalurgicos recuaram em apenas trés deles. Sao
itens como lingotes, blocos, tarugos, aluminio, arames e fios de ago, vergalhdes
de aco.

Outros produtos com menor peso no IPP também tiveram aumento na "porta
das fabricas" nos ultimos meses, sobretudo os itens exportados, cotados em
doélar. Em outubro e novembro, o real desvalorizou-se 3,99% frente ao ddlar.
Quando isso acontece, os produtos tornam-se mais caros em reais. Foi assim
com avides, fumos, papel e celulose e mesmo alguns produtos quimicos como
adubo. Possivelmente itens de informatica também foram influenciados pelo
cambio, via radios para automoveis.

Em novembro, essa influéncia do cambio foi percebida de forma mais nitida nos
bens de capital, cujo preco ao produtor acelerou de 1,09% em outubro para
1,42%. Como parte dos produtos sdao exportados, seus pregos seguem em parte
o comportamento do cambio. "Mesmo tratores, muito usados no setor agricola,
sdo em parte exportados. Foi uma influéncia importante no periodo", disse
Brandao.

Apesar do rdpido avango do IPP, o contagio para o varejo ndo preocupa.
Primeiro, porque o IPP inclui itens para exportacao, diferentemente do IPCA,
gue mede preg¢os ao consumidor no mercado interno. Segundo Flavio Serrano,
economista-sénior do banco Haitong, a parcela do IPP que poderia pressionar o
IPCA é dos combustiveis, mas isso ja ocorreu.

"Os produtos siderurgicos podem pressionar os custos da producao de carros,
assim como os quimicos podem afetar precos de plasticos. Mas nao é isso que
vai gerar preocupacao para a inflagdo ou mudar a politica monetaria. S3o coisas
pontuais e o fator relevante para a politica monetdria sao as tendéncias, os
nucleos de inflagao", disse Serrano.

VEICULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Brasil
Autor: André Ramalho
Titulo: Consumo de combustivel cresce 0,6% até novembro
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O consumo nacional de combustiveis cresceu 3,9% em novembro ante igual
periodo do ano passado, para um total de 11,419 bilhdes de litros. Dados da
Agéncia Nacional de Petrdleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP) mostram
gue o mercado brasileiro acumulava até novembro alta de 0,6% no ano, depois
de dois anos de queda.

O volume de diesel consumido subiu 5,45%, para 4,64 bilhdes de litros em
novembro sobre o mesmo més em 2016. O aumento acumulado até novembro
foi de 0,9%, acima das estimativas da Associacdao Nacional das Distribuidoras de
Combustiveis, Lubrificantes, Logistica e. Conveniéncia (Plural, ex-Sindicom), que
projeta aumento de 0,5%.

O consumo de etanol subiu 33,13%, para 1,33 bilhao de litros, ante novembro
de 2016. Nos 11 primeiros meses de 2017 o acumulado das vendas tem queda
de 9,7%.

Ja a comercializagao de gasolina recuou 7,3% no més ante novembro de 2016,
para 3,43 bilhdes de litros. Embora tenha acumulado alta de 3,9% no ano até

novembro, a venda de gasolina atingiu no més seu patamar mais baixo em 16
meses.

Apesar da queda no consumo de gasolina em novembro, o mercado do ciclo

Otto (que roda com motores a gasolina e/ou etanol) acumula crescimento de
1,22% em 2017 até novembro. A Plural estima uma alta de 1,4% em 2017 no

segmento.

A venda de gas liquefeito de petréleo (GLP) se manteve praticamente estavel no
més retrasado (-0,1%) - mas acumulou alta de 0,3% no ano entre janeiro e
novembro.

Os dados da ANP mostram, ainda, um crescimento, em novembro do ano
passado, nas vendas de 6leo combustivel (+43,27%), querosene de aviacao
(+6,43%), gasolina de aviacdo (+1,6%) e querosene iluminante (+9,4%) na
comparagao com novembro de 2016.

VEiCULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Internacional
Autor:
Titulo: EUA vao abrir aguas para exploragao de petroleo

O governo do presidente Donald Trump esta derrubando um principio de longa
data da politica energética dos EUA ao propor a abertura de 90% das aguas
federais para exploracao de petrdleo e gas. O plano anunciado ontem pelo
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secretdrio do Interior, Ryan Zinke, inclui dreas como a Fldrida e a Califérnia, e
reverte mais uma politica do presidente Barack Obama, que mantinha sé 6%
dessas areas disponiveis a exploragao.

Como outras agdes do governo Trump, a medida provavelmente provocarda uma
batalha prolongada entre companhias de petrdleo, ambientalistas e politicos.

"Vamos nos tornar a mais forte superpoténcia de energia", declarou Zinke ao
anunciar o plano para iniciar as licitacdes das areas a partir de 2019.
"Certamente temos ativos para fazer isso."

O setor de petrdleo celebrou o anuncio, mas desencadeou uma rdpida reagao
contrdria, ndao s6 de ambientalistas, mas também de republicanos que sao
aliados do presidente Trump.

O governador da Fldrida, o republicano Rick Scott, por exemplo, disse que se
opOe a exploragao de petrdleo em seu Estado e pediu uma audiéncia com Zinke
para expor suas preocupagdes sobre a prote¢ao de recursos naturais. Scott tem
0 apoio de ambientalistas e do setor de turismo.

"E absolutamente radical", disse Diane Hoskins, diretora da Oceana. "Expandir a
exploracao offshore ameacga os meios de subsisténcia e as economias das
regioes costeiras que dependem de um oceano saudavel."

A abertura de quase todas as aguas federais marca uma guinada, ndo apenas
com relacao as politicas de Obama, mas em relacdo a todos os governos desde
Ronald Reagan. A ultima licitacdao de uma area offshore na costa leste data de
1983 e, na costa oeste, de 1984.

Secao: Opiniao
Autor:
Titulo: Petrobras resolve problema nos EUA e cria outro no Brasil

O acordo alcangado com investidores que moveram agdes coletivas contra a
Petrobras na Justica americana, que levara ao desembolso de USS 2,95 bilhdes
(RS 9,6 bilhdes) é um dos derradeiros capitulos de uma histdria lamentdavel para
0 pais e tragica para a companhia. Com ele, a Petrobras obteve a reducdo de
danos financeiros e a remoc¢ao de um obstaculo importante para o
desenvolvimento de seus negdcios. O pagamento da maior quantia em um
acordo dessa natureza por uma empresa estrangeira, e a quinta maior de todas
ja ocorridas nos EUA, s6 faz sentido se a expectativa mais provavel é a derrota.
Um julgamento por juri popular poderia piorar punigdes e seus termos
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financeiros. Dadas a dimensao da roubalheira, que passou tranquila pelos
controles internos, ha poucas duvidas de que a Petrobras teria mais a perder
indo até o fim.

Segundo comunicado da Petrobras, o acordo "nao constitui reconhecimento de
culpa ou de pratica de atos irregulares", o que o torna quase incompreensivel
para leigos - 0 caso de um inocente que paga USS 2,95 bilh&es para ndo ser
considerado culpado. Primeiro, uma confissao de culpa formal aniquilaria a
empresa com uma sequéncia de a¢Oes adicionais de milhares de investidores. O
pagamento com base em acordo é um reconhecimento implicito de que houve
prejuizos aos investidores que detinham ADRs e bonus da companhia pela
ocultacao de bilhdes de dodlares, que foram subtraidos durante anos sem deixar
vestigios em seus disclosures, pelos quais seus principais executivos eram
responsaveis.

Como alguns executivos foram presos, outros condenados e outros ainda estao
sendo processados, e a direcao da empresa foi inteiramente mudada, o gesto
para arquivar um passado condenavel teve de ser firmado em dinheiro graudo.
A Justica americana protege séria e prioritariamente o investidor, dando
consisténcia a base regulatdria do mercado de capital mais pujante do mundo.

Exatamente porque os EUA tém essa tradicao é que a colocacao de agdes ou
recibos de acdes no mercado americano é considerada como um avango
objetivo na governanca das empresas brasileiras, que, com isso, terdao sob
escrutinio severo suas praticas contabeis e acdes de mercado. Durante anos, as
consultorias que prestaram servico a Petrobras e a direcao da empresa
produziram dados que nao refletiam a realidade por baixo das barbas de
reguladores que se orgulham de ser vigilantes e severos. Nao foi a toa que o
montante pago pelo acordo foi alto.

A Justica e os 6rgaos reguladores dos mercados de capitais americanos sao
exemplos a seguir no caso de protecao de direitos dos acionistas. Ao aceitar isso
e pagar um prego, a Petrobras resolveu um problema e criou outro - a
indenizacdo dos investidores domésticos. Ha a¢cdes no Brasil sobre o mesmo
assunto e uma arbitragem em andamento, movida pela Associagao dos
Investidores Minoritarios, que também buscara na Justica um acordo
semelhante ao feito pela Petrobras nos EUA. Ndo deveria haver distincao de
natureza nem de grau no tratamento dos investidores, mas, ao deixar os
investidores brasileiros de fora, € como se houvesse. A diferenga esta no grau
de protegao legal das respectivas jurisdigdes.

A legislacdo sobre acdes coletivas no Brasil é mais restritiva que a americana.
Aqui elas s6 podem ser movidas por iniciativa do Ministério Publico ou de uma
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associacgao civil cujos membros tenham se sentido prejudicados por empresas
no mercado.

Se os efeitos do acordo nos EUA fossem estendidos na mesma proporg¢ao aos
investidores domésticos, que detém 31,6% do capital (os detentores de ADR
tém 23,4%) a empresa teria de desembolsar o equivalente a USS 3,98 bilhdes.
Se o acionista majoritario também tivesse direito a essa espécie de indenizacao,
receberia USS 5,67 bilhdes e os investidores que usaram o FGTS para comprar
acdes da companhia, RS 151 milhdes.

Nao cabe a Petrobras consertar a legislagao brasileira, uma tarefa que compete
aos Orgaos reguladores, como a Comissao de Valores Mobilidrios e a Justica. Na
disputa com a empresa, 0os minoritarios abriram um caminho no qual a Justica
podera criar um precedente, se eles forem vitoriosos. Por caminhos
inesperados, pode surgir um avango institucional.

Secao: Opiniao
Autor: Ana Lamounier e Eduardo de Faria
Titulo: Exemplos que vem de fora no combate a corrupg¢ao

Jamnagar é uma cidade de cerca de 600 mil habitantes no estado de Gujarat,
localizada no oeste da india, mais especificamente no golfo de Kutch. E mais
conhecida internacionalmente por ser a sede da Refinaria de Jamnagar, a maior
do mundo, com capacidade de processar 1,2 milhdao de barris de petréleo por
dia. O gigantesco complexo consumiu cerca de USS 6 bilhdes para ser
construido, demorou pouco mais de trés anos para ficar pronto e tem
capacidade de producao de 1,24 milhdo de barris por dia de combustiveis ultra
limpos, destinados principalmente a Europa e aos Estados Unidos.

A cidade de Abreu e Lima fica no litoral norte de Pernambuco, tem cerca de 100
mil habitantes e faz parte da regiao metropolitana do Recife, mas ndao possui
refinarias de petréleo e vive basicamente do comércio. J4 a cidade de Ipojuca,
situada no litoral sul do Estado de Pernambuco, também faz parte da regido
metropolitana do Recife e tem uma base industrial expressiva, que conta com o
maior estaleiro e a maior refinaria de petréleo do pais. E onde se localiza o
porto de Suape, um dos mais importantes do Nordeste. Também possui menos
de 100 mil habitantes.

Anunciada em 2003 e construida a partir de 2005 com um or¢camento de cerca
de USS 2,5 bilhdes, a refinaria de petrdleo Abreu e Lima devera ter um custo
final superior a USS 20 bilhdes, se um dia for finalizada. Fruto da parceria do, a
época, presidente Lula com o venezuelano Hugo Chavez, esta obra é hoje
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exclusiva da Petrobras, uma vez que sua congénere PDVSA nao obteve as
garantias necessarias para aportar os recursos combinados. Foi projetada para
refinar o pesado petrdleo venezuelano e devera ter sua producao focada em
Oleo diesel.

Apesar de estar situada em lpojuca, a refinaria leva o nome de Abreu e Lima,
homenagem ao general pernambucano que lutou ao lado do herdi venezuelano
Simon Bolivar nas guerras de independéncia da América espanhola. Foi, sem
sombra de duvida, uma deferéncia do presidente brasileiro ao caudilho
venezuelano.

Segundo o ranking de percep¢ao da corrupg¢ao da Transparéncia Internacional
de 2016, Brasil e India ocupam a mesma posicdo, de nimero 79, empatados
com a China, em um universo de 176 paises. No entanto, o custo da construgao
da refinaria brasileira é mais de trés vezes superior ao da refinaria indiana.
Segundo parametros internacionais de comparacao, a relagao entre o custo da
construcao da refinaria e o nUmero de barris que consegue processar em
Jamnagar é de cerca de USS 5 mil, enquanto em Abreu e Lima, a relacdo é
estimada em mais de USS 85 mil.

As duas refinarias operam préoximas a fronteira tecnoldgica. Qual a diferenca
entre as duas? A principal é sua composicdo acionaria: enquanto a empresa
brasileira é estatal, a indiana é privada; enquanto a primeira segue sob
influéncia de governos, politicos, empreiteiros e um sem nimero de
interesseiros, a segunda é pautada pelo retorno aos acionistas e as influéncias
politicas, quando existem, sao limitadas.

O Brasil precisa tomar medidas que tornem a relagao risco-retorno altamente
desfavoravel a corrupcao

A imensa distancia de preco entre as duas refinarias pode ser apenas a conta da
corrupgdo, o que é mais provavel, mas pode ser também a conta de um projeto
mal feito, ou ainda uma mistura dos dois. O fato é que o Brasil ndo pode
conviver com tamanho desperdicio de recursos, se pretende, algum dia,
erradicar a sua pobreza. A corrup¢ao é uma variavel perversa no processo de
desenvolvimento de uma nag¢ao: compromete a competitividade, distorce a
alocacdo de capital e consome recursos escassos do setor publico. E de dificil
mensurag¢ao, mas estima-se em algumas dezenas de bilhdes de reais o volume
gue escapa pelo ralo anualmente em nosso pais.

A legislacdo que rege a execucao de obras publicas tem sido pouco efetiva para
controlar os custos e muito menos evitar todos os tipos de malversagdes de
recursos. Ou seja, a lei ndo atende aos objetivos de produzir obras livres de
corrupgao e com o menor custo possivel aos cofres publicos. Diz o bom senso
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gue deveriamos aprender com quem conseguiu implementar medidas que
brecaram, ou ao menos reduziram de forma expressiva, a corrupg¢ao nas obras
publicas, mas nao é isso que se faz no Brasil.

Os paises desenvolvidos possuem exemplos abundantes de como controlar
esses gastos e tornar a corrupgao uma pratica menos nociva e onerosa ao dia a
dia da economia. Nao significa que seja extirpada, mas controlada em baixos
patamares. A Europa fornece uma ampla gama de medidas: varias nagdes
criaram cédigos de ética para funcionarios publicos, comités de arbitragens para
receberem denuncias e regras para cancelar contratos e aplicar penalidades,
inclusive com elevadas multas.

Em todos os paises, demissao e prisao sao o caminho para aqueles pegos
cometendo o butim. A legislacdo, sempre que necessdria, é atualizada para
acompanhar a crescente sofisticacao para burlar a regra e assim, levar
vantagem na competicdo econdmica e, portanto, enriquecer a custa de a¢des
ilegais. Além disso, e talvez mais importante ainda, procura-se garantir a
transparéncia em todas as instancias dos processos, de forma que a
participacdo na concorréncia seja a mais ampla possivel e a ameaca a lisura do
processo seja logo identificada.

Os Estados Unidos também tém um mecanismo antigo e eficiente para impedir
gue as obras saiam mais caras que os licitados. Chamado de performance bond,
€ a obrigatoriedade de contratacao de um seguro pelas construtoras de valor
equivalente a toda obra a ser executada. A operagao tem como atrativo para o
setor publico a garantia de realizacao da obra pelo preco contratado na
licitacdo. Assim, se as construtoras ficarem inadimplentes e ndo conseguirem
arcar com o custo contratado, cabe as seguradoras concluir a obra ou indenizar
o setor publico. A vantagem desse seguro é que a obra acaba sendo fiscalizada
pela prépria seguradora, obviamente interessada em seguir a execug¢do dentro
dos parametros da licitagdo para nao incorrer em prejuizo.

As experiéncias mundo afora mostram o caminho a seguir, resta apenas
vontade politica para que as transformacgdes necessdarias sejam postas em
pratica. Mas é preciso agir. Se quiser seguir adiante e se tornar uma na¢ao mais
desenvolvida e justa, o Brasil precisa tomar medidas que tornem a relagao risco
e retorno altamente desfavoravel a corrupcao. A alternativa é continuar tudo
como esta e perder ainda mais posi¢cdes na corrida ao desenvolvimento.

Ana Elisa Lamounier é CEO da Sparks Capital Brasil e Eduardo de Faria é
economista.
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VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Rodrigo Polito
Titulo: Energisa tem interesse em distribuidora da Eletrobras

O grupo de origem mineira Energisa, que detém nove concessdes de
distribuicao de energia no pais, estuda a possibilidade de participar do leildao de
privatizagdo das seis distribuidoras da Eletrobras situadas no Norte e Nordeste.
A companhia, no entanto, aguarda a definicao de todas as condi¢des do
certame para decidir se, de fato, terd interesse pelo negécio.

"0 crescimento inorganico, que seria através de aquisicoes, sempre esteve no
nosso foco, mas nao temos nada definido a respeito se vamos participar, ou nao
[do leildo das distribuidoras da Eletrobras]. Temos feito analises prévias. Mas as
condigdes de como se dara a venda nao estao totalmente definidas", afirmou o
diretor presidente da Energisa, Ricardo Botelho, em entrevista exclusiva ao
Valor. Ele demonstrou preocupac¢do com relagao as dividas, contingéncias e
necessidades de capitalizacdo imediata nessas distribuidoras.

Com relagdo a Light, distribuidora que atende a regidao metropolitana do Rio de

Janeiro e cujo bloco de controle esta a venda, o executivo descartou o interesse
no negocio. Segundo Botelho, a Energisa ndao enxerga potencial significativo de

agregar valor com a compra da elétrica fluminense.

"E o tipo de ativo que nds decidimos que ndo temos como agregar muito, em
termos de sinergia. Entendemos que nao temos o perfil para tocar esse tipo de
empresa", afirmou. "A Energisa ndo estd participando desse processo".

O bloco de controle da Light, com 52% do capital, é formado pela Cemig e um
grupo de bancos. Sem a Energisa no pareo, os potenciais compradores sdo os
grupos Equatorial Energia e Enel. A companhia italiana, inclusive, possui a
concessao da Enel Distribuicdo Rio (antiga Ampla Energia), com forte potencial
de sinergia com a Light. No mercado, também comenta-se sobre o interesse dos
chineses.

Sobre o setor de transmissao de energia, mesmo saindo do ultimo leildo da
Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel), em dezembro, sem nenhum novo
ativo, apos ter disputado quatro lotes, a Energisa mantém planos de participar
das préximas concorréncias. Segundo Botelho, o resultado da licitacdo indicou
retorno abaixo do esperado pela companhia. "Prudéncia e racionalidade sdo
virtudes também."
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Unico grupo de distribuicdo com ativos em todas as regides do Brasil, com
faturamento anual da ordem de RS 12 bilh&es, a Energisa prevé a continuidade
da retomada do crescimento da economia do pais e, consequentemente, do
consumo de energia em 2018. De acordo com Botelho, a trajetdria de
crescimento de mercado das empresas do grupo vem sendo observada desde
maio do ano passado.

"Espero que o cendrio de recuperagao continue em 2018. A indUstria esta
reativando uma série de instalagdes que estavam paradas", disse ele. Entre os
segmentos industriais, o executivo destacou a retomada do consumo do setor
cimenteiro, que pode indicar uma recuperagao na construcgao civil.

Apds estagnacao do consumo de energia em suas areas de concessao em 2015,
seguida por queda de 1,6% em 2016, a Energisa registrou, nos primeiros nove
meses de 2017, crescimento de 3,6%, ante igual periodo do ano anterior. Na
mesma comparacao, afirmou, a média do pais cresceu 0,8%.

O presidente da Energisa, porém, sinalizou que, por ser um ano eleitoral, o
cenario politico pode trazer incertezas em 2018. "E essa incerteza pode fazer
com que haja uma nova volatilidade. Perspectivas futuras podem ser melhores
ou piores, a depender da elei¢do."

Dona do papel com maior valorizacao em 2017 entre as companhias do setor
elétrico - a "unit" da Energisa subiu 50,9%, contra 28,2% do Ibovespa e 10,2% do
IEE, que mede o desempenho do setor -, a Energisa mantém o foco na
recuperacgao das distribuidoras que adquiriu do antigo grupo Rede, em 2014.
Segundo Botelho, a Energisa realizou praticamente todos os projetos planejados
para as distribuidoras nos ultimos quatro anos. "Mas ainda ha muita coisa para
fazer. Essas empresas ainda tém trajetorias de melhorias".

A Energisa, que tem entre seus acionistas um fundo de investimentos gerido
pelo Gavea, possui 34,5% de papéis negociados em mercado, dos quais 34,9%
nas maos de investidores estrangeiros.

O executivo disse que as distribuidoras do grupo ainda tem potencial de
crescimento de Ebitda (sigla em inglés para lucro antes de juros, impostos,
depreciacdo e amortizacdo) acima do nivel regulatdrio definido pela Aneel. E a
valorizacdo dos papéis da empresa, afirmou Botelho, reflete um entendimento
do mercado de que a companhia "vem entregando de forma consistente os
resultados".
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VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Camila Maia
Titulo: Denham concentra foco no pais no setor elétrico

A gestora de private equity Denham Capital, voltada para investimentos em
energia, mineragao e 6leo e gas, segue confiante com o setor elétrico no pais,
no qual ja investe na empresa de energias renovaveis Rio Energy. Em entrevista
ao Valor, o lider da gestora para América Latina, Victor Munoz, disse que a
companhia tem grande interesse em contratar projetos nos leildes previstos
para este ano.

No setor elétrico, o interesse da gestora no pais se deve, entre outros motivos, a
estabilidade regulatdria. "Vemos um pais com instituicdes fortes e saudaveis.
Viemos ao Brasil para ficar no longo prazo", afirmou.

Ja no caso dos segmentos de mineragao e 6leo e gas, porém, a falta de
previsibilidade e estabilidade nas regras ainda afasta a gestora de investimentos
no Brasil. "Do ponto de vista de um investidor, a pior coisa que acontece é vocé
ter regras, fazer as avaliacdes, investir, e depois tudo mudar", disse Munoz.

"A eleicdo presidencial é muito importante. Mais do que pensar em um
candidato de esquerda, direita ou centro, espero que seja alguém sério, que
entenda a importancia de regras de longo prazo."

A Rio Energy tem 484,4 MW em projetos de energia edlica, além de outros 2,6
GW em carteira que poderdo ser desenvolvidos. As incertezas politicas e o fato
deste ano ser eleitoral ndo reduzem o interesse da gestora no setor elétrico
brasileiro. "Claro, para alguns setores da economia, alguns resultados das
eleicdes serao melhores que outros. Mas, a principio, achamos que o pais
deveria ter uma estabilidade de logo prazo que nao depende necessariamente
disso", afirmou.

A investida no Brasil tinha projetos de geracdo edlica cadastratos para os leildes
do fim de dezembro, mas nao contratou nenhum. Agora, a Rio Energy estuda
entrar no A-4 marcado para abril.

Os novos investimentos previstos pela Rio Energy devem utilizar recursos de um
novo fundo global para alocacdo em energia que tem limite de levantar até USS
800 milhdes, o International Power Fund. Os investimentos atuais da companhia
utilizaram recursos do Fundo 6, que vai até 2022 e pode ser prorrogado.
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"Tecnicamente, estamos criando a Rio Energy 2, mas vamos utilizar o mesmo
time e 0o mesmo gestor. Ha uma continuidade clara, vamos usar a expertise que
a Rio Energy desenvolveu no Brasil até hoje", afirmou Munoz. A gestora avalia
ainda criar uma nova plataforma para investir em energia solar no Brasil, mas
nao ha nada concreto por enquanto.

O mesmo interesse nao vale para 6leo e gds e mineragdao, ao menos neste
momento. A gestora tem um projeto de terras raras em Goias, mas aguarda
maior estabilidade regulatdria para investir na produc¢ao. No setor de 6leo e gas,
havia grande interesse em investir ha cerca de 10 anos, mas a falta de
previsibilidade nos leildes afastou os investidores.

"Em minerac¢ao, a questdao nao envolve apenas a definicao de royalties e
impostos, mas tudo. Precisamos saber se as regras serdo estaveis. Do ponto de
vista de um investidor, a pior coisa que pode acontecer é vocé ter regras, fazer
as avaliagdes, investir, e depois tudo mudar. E todo o projeto que vocé analisou
muda", criticou Munoz.

A exigéncia de "regras claras" também se aplica ao setor de 6leo e gas.
"Tivemos todo interesse em entrar no setor em 2007, quando chegamos ao
Brasil", disse. A paralisacao dos leildes a partir de 2008, porém, atrapalhou os
planos da gestora. "Terminamos nao investindo e as empresas independentes
foram 'morrendo', afirmou.

Sobre mudanc¢as em mineragao e em 6leo e gdas no pais, Munoz disse que ainda
é preciso avaliar o rumo que as coisas vao tomar. "Precisamos de regras claras.
Se vai ter um sistema de leildes, como temos no setor elétrico. Se vamos ter um
programa de longo prazo para desenvolver em éleo e gas. E um ponto
importante para nds", disse.

VEiCULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Empresas
Autor: Lucas Marchesini
Titulo: Ale, BR, Ipiranga e Raizen sao acusadas de cartel

(Atualizada as 9h03 de 5/1/2018) As quatro maiores distribuidoras de
combustiveis do pais podem receber uma multa milionaria do Conselho
Administrativo de Defesa Econémica (Cade) apds um parecer da
Superintendéncia Geral (SG) da autoridade antitruste apontar que Ale, BR,
Ipiranga e Raizen formaram um cartel em Belo Horizonte e municipios vizinhos
entre 2007 e 2008.
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O Valor apurou que a multa pode chegar perto do teto permitido pela
legislacao, de 20% do faturamento no ano anterior ao da abertura do processo
nas regides afetadas. Isso porque os fatos apurados sao considerados graves por
pessoas que tiveram acesso aos autos. O ano para efeito de calculo sera 2010 e
a receita se refere as cidades incluidas no processo. O caso deve ir a julgamento
ainda neste ano.

O processo foi sorteado para o conselheiro Jodao Paulo de Resende, que costuma
pedir valores maiores do que seus pares quando os casos investigados tém
durag¢dao maior do que um ano. Resende tenta se aproximar do ganho que a
empresa obteve com a pratica anticoncorrencial. Para tanto, ele se baseia em
uma aliquota de 10% sobre o faturamento das empresas no mercado afetado
durante o periodo do ilicito. O percentual foi definido apds uma ampla revisao
bibliografica sobre o tema.

Caso Resende siga essa linha, a dosimetria que ele aplicara as empresas nao
deve ser seguida na integralidade pelos demais conselheiros do Cade, ja que a
sua tese é aceita apenas pela conselheira Cristiane Alkmin.

Os demais membros do plenario da autarquia ja se posicionaram publicamente
contra o método por julga-lo fragil juridicamente. Eles preferem determinar o
porcentual incidente sobre o faturamento a depender da gravidade da conduta.
Esse percentual pode ser reduzido a depender de atenuantes apurados ao longo
do processo, entre outras razoes.

O caso foi encaminhado da SG para o tribunal da autoridade antitruste na
semana passada e o relatdrio do caso é sigiloso por conter a degravacdo de
interceptacdes telefonicas sobre combinacdo de precos, entre outros.

O relatério aponta que houve fixacao de precos de revenda de combustivel,
divisdao do mercado entre os membros do cartel e tentativas de retaliagao a
postos ndo participantes do cartel. Além das distribuidoras, o cartel conta com
30 empresas locais e mais de dez pessoas fisicas no polo passivo.

A lei ndo prevé um prazo para que o caso seja julgado no plenario da autoridade
antitruste, mas o Valor apurou que ele deve ir ainda neste ano para julgamento.

O setor de distribuicdo e revenda de combustiveis tem histdria no Cade. De
acordo com a assessoria de imprensa da autarquia, foram onze processos que
terminaram em condenacdes desde 2011, totalizando RS 246 milhdes em
multas. Além disso, ha outros cinco casos em tramitacdao no Cade envolvendo
supostos cartéis no setor.

Um deles é o de cartel de postos no Distrito Federal. O caso se destaca porque a
autoridade antitruste chegou a nomear um interventor para administrar parte
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dos postos envolvidos no ilicito apds desconfiar que o ilicito continuou mesmo
apos o inicio das investigagoes.

A AleSat disse que "condena a postura de formacgao de cartel no mercado e nao
pactua com a adogao de conduta comercial uniforme". A companhia disse que
"aguarda ter acesso a nota técnica do Cade (Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica) para avaliar os fatos e se posicionar a respeito oportunamente".

Ja a Raizen afirmou "que atua e sempre atuou de acordo com os mais rigorosos
principios de conduta ética empresarial e de acordo com a Lei". Sobre o caso,
ela apontou que "respeita a recomendacao da autoridade, mas segue confiante
na sua defesa e no reconhecimento pelo Tribunal do Cade da sua nao
participacdo ou envolvimento nas condutas investigadas". A Raizen foi criada
em 2011 e é licenciada da marca Shell no Brasil.

A Ipiranga informou que tomou conhecimento sobre a recomendacdo da
Superintendéncia Geral do Cade em relagao ao processo do suposto cartel de
postos em Belo Horizonte. "A empresa esta tomando as devidas providéncias
para a elaboracao de sua defesa junto ao Conselho do CADE. A Ipiranga reforca
gue ndao compactua com atividades ilegais e que conflitariam com seu programa
de compliance, e que preza pela transparéncia e ética em todas suas a¢des e
relacdes", informou.

A BR nao quis comentar.

Secao: Empresas
Autor:
Titulo: Curtas

Furnas vende energia

Furnas vai realizar em 12 de janeiro um leildo para venda de energia em
contratos de longo prazo no mercado livre. Serdo oferecidos trés tipos de
produtos: um com inicio de fornecimento em julho de 2018, outro com inicio
janeiro de 2019 e o ultimo em janeiro de 2020. Todos tém prazo de conclusao
em fevereiro de 2035. Ganhardo os leildes os concorrentes que oferecem o
maior preco.

Minério sobe 2,1%

Os precos do minério de ferro continuam demonstrando resiliéncia em meio as
expectativas de arrefecimento da demanda chinesa com avanco da oferta de
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Brasil e Australia. A commodity com teor médio de 62% de ferro entregue no
porto de Qingdao subiu 2,1% ontem, para USS 76,54 a tonelada, segundo a
"Metal Bulletin".

VEiCULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Francisco Goes

Titulo: Bateria para veiculo elétrico puxa pregos do cobalto

Em um encontro de mineradores, em Londres, no ano passado, executivos de
grandes companhias do setor foram reunidos para o registro fotografico do
evento. Para conseguir uma melhor imagem do grupo, o fotdgrafo, antes do
clique, falou em alto e bom som, para que todos ouvissem: "Cobalto". De forma
instantanea, os sorrisos apareceram nos rostos dos executivos para compor a
foto. A anedota, relatada por um dos participantes do encontro, é um exemplo
de como o cobalto - metal que se tornou ingrediente-chave na producao de
baterias de litio usadas em carros elétricos - fez a alegria dos mineradores em
2017.

O cobalto refinado terminou o0 ano no maior nivel de precos desde 2009, cotado
a USS 81,5 mil por tonelada. Essa cotacdo se refere ao produto com 99,8% de
teor de cobalto, tendo como referéncia o mercado dos Estados Unidos. Na
média de 2016, o preco médio do produto foi de USS 26,6 mil por tonelada, de
acordo com numeros da consultoria britanica CRU.

O cobalto faz parte de um grupo de metais, também integrado pelo niquel e
pelo litio, cujo uso é considerado promissor pela industria automotiva de carros
elétricos.

A Glencore é a maior mineradora de cobalto do mundo, seguida de ERG,
Nornickel e China Molybdenum, além da brasileira Vale. A Vale produz cobalto
como subproduto do niquel e sua producao, de cerca de 6 mil toneladas por
ano, corresponde a 6% da oferta global, de quase 100 mi. A empresa vé o uso
do niquel e cobalto em baterias como uma oportunidade, mas reconhece que o
sucesso do negdcio dependera do desenvolvimento tecnoldgico no setor.

O aumento nos pregos tém estimulando investimentos na mineracdao do metal
por "juniors", de médio porte, que podem contribuir para a oferta do produto a
partir de 2021. Mas as "juniors" vao responder por fatia pequena da producao
global comprado com os projetos instalados, diz a CRU.

Apesar do aumento nos pre¢os no ano passado, a CRU nao espera problemas de
suprimento do produto no mercado a médio prazo. Uma das razdes que

MME-Assessoria de Comunicagdo: Destaques dos Principais Jornais do dia



DESTAQUES DOS PRINCIPAIS JORNAIS _

sustentam a previsao é a entrada de novos projetos de produgao de cobalto nos
proximos anos. Além disso, na visdao da CRU, aumentos adicionais nos pregos
poderiam estimular a substituicdo do metal por outros produtos nas tecnologias
empregadas na producao de baterias.

Esse cendrio faz com que a consultoria ndo espere que o aumento nos pregos
visto em 18 meses se mantenha a médio prazo, disse George Heppel, analista
de mercado de cobalto do CRU Group, em Londres. Ele disse que os estoques
globais do metal continuam elevados, e que existe "substancial" oferta nova de
cobalto entrando no mercado a partir de 2019. Embora ainda seja possivel ver
alguma alta de pregos em 2018, esse movimento ndao devera ser significativo
ante 2017.

Dados da CRU indicam que, desde 2015, a demanda vem crescendo a taxas de
6% ao ano, desempenho guiado pela maior procura da industria de baterias
pelo produto. A oferta do produto tem se mantido estavel ao longo do periodo.

As estimativas da CRU indicam que a oferta global de cobalto foi de 97,8 mil
toneladas em 2017. Desse total, 90% do cobalto foi extraido como subproduto
do niquel e do cobre. Nos anos recentes, a producao de niquel e cobre foi
reduzida, como resultado da queda nos precos, o que, indiretamente,
contribuiu para a oferta do cobalto se manter estavel.

De acordo com a CRU, existem preocupacdes no mercado sobre eventuais
problemas de oferta de cobalto no futuro. Esse receio se relaciona com a
expectativas de que o crescimento na industria de baterias continue a acelerar,
sobretudo em funcao da demanda do segmento de carros elétricos. Essa
expectativa foi decisiva para o aumento recente nos precos.

Tradicionalmente, o cobalto é utilizado em aplicagcdes metalicas como ligas
aeroespaciais e na producao de aco. Mas se tornou também ingrediente
fundamental nas baterias de "ion de litio", que duram mais do que as
tradicionais.

A CRU estima que a demanda por cobalto no setor de baterias cres¢a 15,7% ao
ano até 2026, movimento conduzido sobretudo pelo segmento de veiculos
elétricos. Atualmente, a demanda para baterias representa cerca de 15% do
total pelo metal. Mas a consultoria britanica estima que esse percentual podera
chegar a um terco da demanda total também em 2026.

O maior produtor de cobalto é a Republica Democratica do Congo, com 60% do
volume extraido. Depois vém a Russia, com 5,4%), seguida pela Australia, Cuba,
Filipinas, Madagascar e Canada.
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VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas

Autor: Michelle Ferreira
Titulo: Mini também entra na onda dos eletrificados

Até a Mini entrou na onda dos eletrificados e o primeiro modelo escolhido para
se tornar plug-in foi o Countryman. O crossover tem um motor 1.5 biturbo a
gasolina de 136 cv e 22,4 kgfm e outro elétrico de 88 cv e 16,8 kgfm de torque.

As diferencas visuais comparadas as versdes "tradicionais" do carro sao um logo
com a letra "e" e 0 "s" amarelo na inscricdao do modelo na traseira. Por dentro, o
botao de partida é amarelo em vez de vermelho. O conta-giros do quadro de

instrumentos colorido foi substituido por um medidor de nivel de energia.

Construido sobre a mesma plataforma UKL2 do Mini Cooper e do BMW Série 2
Active Tourer, o crossover tem espago para cinco ocupantes. A versao hibrida
perde, porém, 45 litros de porta-malas. As rodas dianteiras sdao alimentadas
pelo motor de combustao e as traseiras pelo elétrico, que fica embaixo do
banco traseiro, o que faz com que o carro perca espacgo para cargas. Pelo lado
positivo, esse tipo de tracdo integral dispensa o carda tradicional.

A versao hibrida também é cerca de 150 kg mais pesada do que o Countryman a
combustao. Mais peso nao significa, pelo menos no caso, menos diversao.
Segundo a Mini, o crossover faz de zero a 100 km/h em 6,9 s, apenas 0,4 s a
mais que o Countryman JCW, equipado com um 2.0 turbo de 231 cv. A bateria
de ions-litio que estd posicionada na frente do motor elétrico tem autonomia de
42 km e pode ser carregada em 3h15 em uma tomada doméstica.

Na maioria dos casos, um hibrido roda mais no modo elétrico na cidade, mas
essa é a condicdo do Mini a até 125 km/h, o que faz dele boa opcdo para
viagens. O cambio automatico de seis velocidades da conta do recado. Basta
mudar para o modo Sport para que as trocas fiquem mais rapidas e a direcao
um pouco mais pesada. A suspensao firme ajuda na hora em que se quer mais
esportividade. Pena que deve fazer o motorista sofrer nas ruas esburacadas.

VEiCULO: Valor Econdmico

Sec¢do: Empresas / Agronegdcios
Autor: Camila Souza Ramos
Titulo: Usinas devem priorizar etanol na proxima safra

Embora o tamanho da préxima safra de cana, a 2018/19, ainda esteja
indefinido, uma vez que o desenvolvimento dos canaviais depende das chuvas
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deste verao, um cendrio é praticamente certo: as usinas devem priorizar a
producao de etanol no ciclo que se inicia em abril, apds duas temporadas
fortemente agucareiras. O motivo é que o etanol esta remunerando mais as
empresas do que o agucar.

Estimativas preliminares indicam que as usinas do Centro-Sul do pais poderao
elevar a produgdo do biocombustivel em cerca de 2 bilhdes de litros em relagao
a safra atual, a 2017/18, enxugando a oferta de aglicar em 3 milhdes de
toneladas. Esse é o quadro considerando os atuais niveis de precos dos dois
produtos, diz Antonio de Padua Rodrigues, diretor técnico da Unido das
Industrias de Cana-de-Acucar (Unica).

Pesa para essa perspectiva o fato de as usinas da regiao terem fixado o preco de
um volume relativamente baixo de agucar da préxima safra até o momento
junto as tradings. Além disso, o preco do etanol esta remunerando mais as
usinas. "Nao ha cenario de mudanca de preco de agucar e de cambio para que o
acucar fique mais favoravel", afirmou Padua.

Para Luiz Gustavo Junqueira Figueiredo, diretor comercial do grupo Lincoln
Junqueira, enquanto o petrdéleo estiver acima de USS 60 o barril, a perspectiva é
gue a safra seja mais alcooleira "e grande", ja que a gasolina tende a ficar mais
cara com os repasses didrios da Petrobras.

A menor produc¢ao de agucar pelas usinas devera resultar em queda na
exportacao da commodity, que em 2017 gerou ao pais uma receita cambial de
USS 11,4 bilhdes, com um volume de 28,7 milhdes de toneladas. Ja a oferta de
acucar ao mercado doméstico devera ser mantida, segundo Padua.

Por sua vez, o aumento da fabricacdao de etanol deve atender a uma demanda
por combustiveis que tende a crescer neste ano. A Unica trabalha com uma
estimativa de alta de 3% a 4% no consumo de combustiveis do ciclo Otto
(gasolina e etanol) sobre 2017, que até novembro totalizou 48,8 bilhdes de
litros equivalentes em gasolina - considerando dados da Agéncia Nacional de
Petrdleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP).

A tendéncia mais alcooleira da safra 2018/19, que deve dar a tonica no primeiro
terco do ciclo (até junho), a principio independera da oferta de matéria-prima.
Neste momento, as plantas estao em desenvolvimento e dependem de chuvas
regulares até margo.

Mesmo que a quantidade de cana-de-agucar se mantenha estavel, a
concentracdo de sacarose (ATR) pode ser menor por causa das chuvas, na
opinido de Figueiredo - diferentemente da safra passada, quando o ATR foi
elevado devido a seca no inverno.
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Até agora, as chuvas estao favorecendo boa parte dos canaviais. Na maior parte
do Centro-Sul, o indice de umidade no solo esta entre 90% e 100%, mesmo
onde as chuvas de dezembro ficaram abaixo da média, de acordo com a Somar
Meteorologia.

Contudo, ha diferencas regionais. Segundo Padua, o clima tem sido "muito
favoravel" nas areas produtoras de Mato Grosso do Sul e Parand, mas ainda é
cedo para descartar mudangas de produtividade. Em Maringa (PR), as chuvas de
dezembro ficaram 22% abaixo da média, enquanto em Vicentina (MS), as
precipitagdes superaram a média em 54%.

Ja em Goias, a produtividade deve ser afetada, com reduc¢ao entre 3% e 5%,
bem como nas lavouras paulistas do sul do rio Tieté, conforme o diretor da
Unica. Em Quirindpolis (GO), por exemplo, as chuvas de dezembro ficaram 6%
abaixo da média. Ao norte do Tieté, a principio as condi¢Oes estao iguais as da
safra passada.

Padua disse, porém, que deve pesar negativamente sobre a produtividade geral
do Centro-Sul o envelhecimento dos canaviais, que devem passar de uma idade
média de 12,7 anos na safra 2017/18 para 14,2 anos no proximo ciclo.

Além disso, existe uma expectativa de aumento do plantio de cana entre
dezembro e mar¢o, quando as variedades crescem por um ano e meio, ficando
prontas para o primeiro corte apenas na safra seguinte. "Isso reduz a area de
colheita desta safra", observa Padua.

Secao: Legislagao
Autor: Beatriz Olivon
Titulo: Parcelamento vale para todo setor de dleo e gas

Além da Petrobras, empresas do setor de 6leo e gas podem se beneficiar da Lei
n2 13.586, de 2017. A norma trata do parcelamento de débitos de Imposto de
Renda (IRRF) relativos ao aluguel de embarcacdes.

"A lei ndo tem um endereco certo e vale para o setor como um todo", afirma o
advogado Sandro Machado dos Reis, do Bichara Advogados. Segundo o
advogado, todas empresas que fazem afretamento discutem autuag¢des com a
Receita Federal. No setor de dleo e gas, porém, é mais comum. Por isso, além
da Petrobras, ha outras empresas do setor que discutem a tese no Conselho
Administrativo de Recursos Fiscais (Carf), segundo o advogado Fabio Calcini, do
Brasil Salomdo & Matthes Advocacia.
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Na estrutura padrdo da exploracao de petréleo no Brasil ha a divisao das
atividades em dois contratos: um de afretamento e outro relativo a contratacao
do servico na plataforma. A legislacao brasileira prevé aliquota zero do Imposto
de Renda nos contratos de afretamento.

Ja nos contratos de prestacdo de servigos - nas plataformas, por exemplo - ha
tributacao e a obrigacao de retencao do imposto pela contratante. No caso da
Petrobras, a Receita Federal questiona a estrutura desses contratos, pois a
maior parte dos valores gastos nas operacdes seria inserida no contrato de
afretamento, no qual ndo ha tributacao.

A partir de 2014, a Lei n2 13.043, passou a estipular um percentual maximo para
a alocacgao de receitas em cada contrato. Mas, antes disso, a Receita entendia
qgue algumas formas de divisdao eram inadequadas.

Empresas que prestam servicos relacionados a explorac¢ao, producao de
petrdleo ou gas natural que venham a afretar embarcacdes podem aderir ao
parcelamento. E o caso, por exemplo, das empresas de prospeccio de dados
sismicos, segundo o advogado Luiz Gustavo Bichara, sécio do Bichara
Advogados.

Conforme Bichara, apesar de outras areas realizarem afretamento, usam a
modalidade por viagem e tempo, em que nao ha a execug¢ao simultanea de
contratos. "Esses setores ja estdo isentos do IRRF no afretamento, nos termos
da Lei n29.481, de 1997", afirma.

O advogado Joao Henrique Salgado Nobrega, tributarista do Stocche Forbes
destaca que, mesmo que outros setores tenham a discussao, o texto da Lei
13.586 faz referéncia a outra norma do setor de 6leo e gas, o que limitaria a
participacdao de companhias de outras areas no parcelamento.

"E uma situacdo especifica mesmo", concorda Leonardo Azevedo Ventura,
tributarista do TozziniFreire Advogados. O parcelamento sé se aplica as
empresas que tiveram autuacdes relacionadas ao IRRF apurado nas operacgées
gue tenham contrato de execuc¢do simultanea de afretamento e prestacao de
servi¢os. Ha restricdo temporal para débitos ocorridos até 2014, independente
da data da autuacao. Segundo ele, as empresas podem incluir débitos nao
constituidos - que nao foram objeto de autuacdo e anteriores a 2014.

O potencial de ingresso de recursos para a Unidao com o parcelamento é alto. A
propria Petrobras informou ter RS 45 bilhdes de débitos relativos ao
afretamento de embarcagdes em discussao, registrado em suas demonstragdes
financeiras do 32 trimestre de 2017. Do total, 45% (RS 20,25 bilhdes) referem-se
ao pagamento do IRRF, segundo comunicado da empresa ao mercado. Além
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disso, nesta semana, a companhia foi autuada em RS 17 bilh&es pela mesma
razdo - RS 7 bilhdes sdo de IRRF.

Os advogados destacam que os valores dos contratos desse tipo sao elevados.
Além disso, normalmente a fiscalizagao aplica a chamada multa qualificada de
150% e os montantes ficam ainda maiores. O parcelamento afasta a multa de
mora (de 20% sobre o valor da autuac¢ao) e de oficio (varia de 75% ou 150%).

Ha ainda um "estimulo" extra a adesdo ao parcelamento, segundo o advogado
Salgado Nobrega. O artigo 32 da lei prevé que os limites para divisao entre
contrato de afretamento e servigos se aplicam ao passado - fatos ocorridos até
dezembro de 2014. Na época, nao havia limite e a Receita poderia tentar usar o
novo texto como argumento para manter as cobrangas feita no passado.
(Colaborou Laura Ignacio)
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