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VEICULO: Valor Econdmico

Data: 06/03/2020
Secao: Opiniao
Autor: Adriano Pires e Pedro Rodrigues

Titulo: O populismo do slogan ‘Taxar o Sol’

O debate sobre a taxagao do sol vem trazendo a mesa uma serie de afirmacdes
e propostas sem qualquer compromisso com a chamada honestidade
intelectual. Alias, o slogan “Taxar o Sol” e tdo inteligente e mentiroso quanto o
famoso “O Petréleo é Nosso”. Nao existe nenhuma proposta de taxacao do sol,
assim como o petrdleo nunca foi nosso. Na verdade, as propostas em estudo
pela Aneel seguem a tendéncia da maior parte dos casos bem sucedidos na
regulacdo da Geracgao Distribuida (GD) no mundo.

Caso a proposta apresentada pela Agéncia fosse aplicada, ao contrario do que
muitos falam e escrevem, as taxas de retorno da GD ainda continuariam muito
atrativas, na casa dos 16% para os usuarios que geram energia no mesmo local
de consumo. Desafio qualquer pessoa a entrar em um banco de investimentos e
pedir um portfélio com um rendimento garantido desse tamanho.

Proposta traz seguranga para consumidores que ja possuem GD, ao estender
regras previstas dos atuais contratos

E preciso também levar em consideracdo que a realidade socioeconémica
brasileira é bastante distinta de paises como os EUA, a Austrdlia e o Japao, o que
nos traz uma grande obrigacdao quanto a busca por tarifas de energia mais
baratas, reduzindo as quantidades de tributos e subsidios, beneficiando os
consumidores.

A Aneel nunca anunciou taxar o sol, apenas abriu Consulta Publica para discutir
a Resolugao que trata da Mini e Micro geragao, que tinha previsao de ser
revisada desde a sua publicacao em 2015.

A proposta, na verdade, protege a maior parte dos consumidores de energia
elétrica que ndao tem recurso para instalar sistemas de painéis solares e que
atualmente estao financiando os micro, minigeradores e fazendas solares. As
estimativas da Aneel apontam que em 2021 esse subsidio cruzado chegara a RS
1 bilhdo e em 2027 esse valor chega a RS 4 bilhes.

Os estudos apresentados na Abertura da Consulta Publica n2 25/2019 apontam
gue o tempo de retorno do investimento em GD passaria dos atuais de 4,5 anos
para 6,5 anos, sendo que a vida util dos painéis é de 25 anos.
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E completamente absurda e fantasiosa a afirmacdo de que com a energia
injetada no sistema pela GD, as distribuidoras deixariam de comprar energia das
termelétricas. A maior injecao de poténcia de GD nas redes ndo se revertera na
reducao de geracado termelétrica. A operacgao do sistema elétrico, realizada pelo
ONS, utiliza a geracao hidrelétrica para absorver as incertezas entre a operagao
em tempo real e a programada. Logo, a insercao de GD desloca a geragao
hidrelétrica, fonte cujo potencial energético também é renovavel.

Na realidade o uso da energia solar causa exatamente o efeito contrario,
aumentando a necessidade do uso de energia de geracao termelétrica pelo
sistema. Isso acontece porque a energia solar, apesar de suas inegaveis
gualidades, é intermitente. Ou seja, quando uma nuvem cobre o Sol, ou quando
anoitece, o sistema precisa de energia “firme” para atender a carga, papel este
exercido principalmente por hidrelétricas e termelétricas.

O pesquisador Scott Burger, do MIT Energy Iniciative, avaliou o impacto do
aumento do uso de GD para os demais consumidores, levando em consideragao
diferentes tipos de renda. Ele aborda que existe o custo rateado por todos os
consumidores, portanto uma redu¢ao marginal do que é consumido nao ira
necessariamente reduzir os custos de todo o sistema. Significa na verdade que,
guando alguém que possui telhado solar paga menos, algum outro consumidor,
gue nao possui painel solar, pagara mais.

Os dados analisados pelo pesquisador demonstram que a instalacao de painéis
solares esta diretamente ligada a renda das pessoas. Sendo assim,
consumidores com maior poder aquisitivo, possuidores dos painéis solares,
acabam contribuindo menos com os custos fixos da rede. Portanto, quanto
menos contribuem, mais os custos fixos sao realocados para os consumidores
de menor renda que ndo possuem painéis solares.

Em razao desse tipo de subsidio, o Estado americano da Califérnia, por exemplo,
possui a tarifa cerca de 80% mais cara do que a média dos outros Estados
americanos. E essa a referéncia que queremos para ao Brasil?

Estudo do Professor Frank Wolak, da Universidade de Stanford, estimou um
aumento de 2/3 dos custos de distribuicdo na Pacific Gas and Electric in
California, entre 2005 e 2016, devido ao aumento dos telhados solares.

N3o é apenas a questdo da transferéncia de custos de quem possui mais renda
para quem possui menos renda. A discussao é a transferéncia de determinados
custos de quem opta por um telhado solar para quem nao tem. Nessa discussao
gue precisamos manter o nosso foco aqui no Brasil.
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Do ponto de vista regulatorio, ndao tem o menor sentido se falar em
“instabilidade normativa”. No caso da proposta de revisao da Resolugao 482, a
Aneel anunciou em 2015 que faria uma revisao da norma em 2019, visando
equilibrar a alocagao de custos aos consumidores. O tema foi contemplado na
agenda regulatoéria da Aneel para o biénio 2018-2019, publicada em dezembro
de 2017. Posteriormente, a revisao consta da Agenda Regulatdria da Aneel para
o biénio 2019-2020, publicada em dezembro de 2018. Nessa revisao todo o
processo foi submetido a uma longa e ampla consulta publica, iniciada
formalmente em 30 de maio de 2018, observando a previsibilidade e a
transparéncia. Tanto é que decisao alguma foi tomada até agora pelo érgao
regulador, que esta hoje na fase de analise das contribuicdes recebidas da
sociedade.

A proposta apresentada pela Aneel traz seguranga para os consumidores que ja
possuem GD, ao estender as regras previstas nos atuais contratos. As mudangas
viriam para futuras instalagdes. Portanto, € mentiroso o argumento de que
gualquer mudanca nas regras ird causar “instabilidade normativa”.

Nao é demonizando a agéncia reguladora que iremos atingir a tdo necessaria e
desejada estabilidade regulatéria e juridica. Os consumidores de energia no
Brasil ja foram vitimas de teses populistas que sé contribuiram para o aumento
das tarifas e essa histdria de taxar o sol € mais uma delas. E nesse debate a
Aneel busca o equilibrio entre os agentes do setor elétrico e demonstra
preocupacao com a situacdo dos consumidores brasileiros de menor poder
politico que nao aguentam mais pagar subsidios na tarifa de energia elétrica.

Adriano Pires é economista e diretor do Centro Brasileiro de Infraestrutura -
CBIE

Pedro Rodrigues, advogado e diretor do Centro Brasileiro de Infraestrutura.

VEICULO: Valor Econdmico

Data: 06/03/2020

Secao: Empresas

Autor: André Ramalho — Do Rio

Titulo: Gaspetro encabeca oportunidades na distribuicao de gas natural no pais

A venda da Gaspetro, pela Petrobras, promete ser a primeira de uma série de
oportunidades de aquisicdes no mercado de distribuicao de gdas natural, nos
proximos anos. O governo do Espirito Santo anunciou ontem a intengdo de
privatizar a sua distribuidora local de gas natural, a ESGas. Com a iniciativa
capixaba, ao menos cinco Estados mantém planos de transferir para a iniciativa
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privada as suas concessoes de gas e outras trés empresas (Cemig, BR
Distribuidora e Copel) preparam a venda de seus ativos no setor.

Investidores terao pela frente a chance de assumir o controle de empresas
como a Compagas (PR), ESGas (ES), Gasmar (MA), MSGas (MS), Sergas (SE) e
Sulgas (RS). Se todos esses negdcios sairem do papel, sera o maior movimento
de privatizacdes da histdria do mercado brasileiro de distribuicao de gas - setor
dominado por sociedades de economia mista controladas por Estados. A
excecao esta, basicamente, no eixo Rio-Sdo Paulo, onde a Naturgy e Cosan
operam as concessdes mais importantes, responsaveis por 75% da rede de
distribuicao do pais.

A lista de privatizagdes prevista inclui desde a venda do controle acionario
detido diretamente pelos governos estaduais (ESGas, Gasmar, MSG4s, Sergas e
Sulgas) até o controle assumido pelos Estados, indiretamente, via estatais. Esse
€ o caso, por exemplo, do Parand, onde a privatizacdao da Compagas, a empresa
de gas local, sera tocada pela Copel, a companhia energética paranaense.

O momento de abertura do mercado vai trazer oportunidades também para a
compra de fatias minoritdrias nas distribuidoras. A Cemig e a BR, por exemplo,
tém planos de se desfazer de participacdes de 49% na Gasmig e ESGas,
respectivamente. Além disso, a venda da Gaspetro, pela Petrobras, permitira ao
comprador incorporar ao seu portfdlio participagcdes minoritdrias em 18
concessoes, mais o controle da Gas Brasiliano.

Todas essas oportunidades, porém, estao em diferentes estagios de maturacao.
A iniciativa mais recente foi anunciada ontem pelo governador capixaba, Renato
Casagrande (PSB). Ele disse que comecou conversas com o Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), responsavel pela modelagem do
negdcio, mas que o processo ainda esta em fase inicial e que nao ha prazos para
a privatizacdo. Casagrande destacou que a ideia é vender o controle, mas
manter parte das acdes preferenciais. O Estado possui 51% dos papéis
ordinarios da ESGas

“Queremos atrair algum grupo importante que opera no mercado de gas.
Queremos dar agilidade a gestdao que a concessao precisa. Manteremos parte
das agdes preferenciais, para participar também das discussdes sobre a
operagao da empresa e ter acesso aos dividendos”, disse ao Valor.

Entre os Estados, o Rio Grande do Sul é um dos Unicos que definiram um
horizonte para a privatizagao. O governo gaucho informou que a venda da
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Sulgas sera realizada no primeiro trimestre de 2021 e que o Estado vai

encaminhar este ano, ao Legislativo, o projeto de lei que regulamenta o
mercado local de gas. O Palacio Piratini disse que as consultorias responsaveis
pela modelagem do negdcio, junto ao BNDES, trabalham na estruturagao da
privatizagao.

Outra desestatizacdo prevista para a partir de 2021 é a da MSG3s. O governo do
Mato Grosso do Sul disse que os estudos para a estruturacdao da venda dos 51%
do Estado na concessiondria estdao em andamento. As proximas fases incluem
aprovar o marco regulatdério do gas, o modelo financeiro da venda e o contrato
de concessao. A previsao é que o projeto de desestatizacdao da MSGas leve 14
meses.

A Compagas é outra privatizacao prevista para o ano que vem. O presidente da
concessionaria, Rafael Lamastra Jr., disse que 2020 sera o ano para “arrumacao
da casa”, antes da venda da companhia.

Por ora, a Gaspetro é o Unico ativo de fato a venda. A Petrobras abriu, na
semana passada, o processo de desinvestimento de sua fatia de 51% na
companhia. A Mitsui, que detém os 49% restantes, desponta como principal
candidata a compra do ativo, embora pairem duvidas se uma eventual compra
pela japonesa nao poderia encontrar resisténcia no Conselho Administrativo de
Defesa Econdmica (Cade). Isso porque a Mitsui, se confirmar a compra da
Gaspetro, aumentaria a sua presenca em 19 distribuidoras de gds no pais.
“Existe uma duvida sobre como o Cade enxergaria esse negdcio”, comentou o
diretor-executivo da Gas Energy, Rivaldo Moreira.

O advogado José Roberto Faveret, socio do escritério Faveret Lampert, relativiza
a tese de que a aquisicao da Gaspetro pela Mitsui consolidaria a japonesa como
agente dominante, uma vez que os Estados envolvidos no negdcio representam
40% da demanda de gas do pais. “Mas a presenca da empresa em 19
concessdes, em numeros absolutos, pode gerar algum desconforto e provocar o
Cade a obrigar a Mitsui a se desfazer de algumas distribuidoras em seguida”,
comenta o especialista.

A Petrobras esclareceu que, pelo acordo de acionistas, a Mitsui tem o direito de
preferéncia na aquisicao da Gaspetro e que nao existe restricao para que a
japonesa participe da competicao. “Contudo, a conclusao da transagao,
qualquer que seja o comprador, estara sujeita a aprovacao pelas autoridades
competentes, inclusive o Cade”, disse a petroleira, em nota.
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Além da Mitsui, Moreira acredita que a Cosan e a Naturgy, que controlam a

Comgas (SP) e CEG (RJ), respectivamente, também s3ao candidatadas naturais a
aquisicdes no setor, nos proximos anos. O consultor aposta, ainda, no interesse
de distribuidoras de gas liquefeito de petrdleo e de fundos de investimento -
embora ltausa e Brookfield estejam vetadas de comprarem a Gaspetro, por ja
atuarem no transporte de gas. “As empresas de GLP podem se interessar,
dentro de uma estratégia de protecdo. O gas natural e GLP s3ao concorrentes,
mas se uma companhia tem participacao nos dois negdcios, reduz riscos”,
opinou.

A Mitsui comprou 49% da Gaspetro em 2015, por USS 495 milhdes. Segundo
Moreira, o valor ndo necessariamente serve de parametro para o novo negocio.
Ele destaca que a venda do controle da empresa tende a incorporar um prémio
em relacdo ao montante pago pela japonesa em 2015, mas que, por outro lado,
mudancas regulatdrias em discussdo podem pressionar o preco para baixo. “E
natural imaginar que o comprador vai precificar esse risco”, disse.

O consultor acredita que a Gaspetro ajudara a precificar as concessoes
estaduais. “Mas ndo acho que a venda da Gaspetro vai estimular ou deixar de
estimular as privatizacdes. No fundo, € uma decisdo politica, que passa, por
exemplo, por aderir ou ndo ao Plano de Promocgao do Equilibrio Fiscal [que da
beneficios a Estados que se propuserem a abrir seus mercados de gas]”,
comentou.

No Maranhao, o governador Flavio Dino (PCdoB) obteve o aval da Assembleia
Legislativa para privatizar a Gasmar. Ja no Sergipe, o governador Belivaldo
Chagas (PSD) encaminhou a assembleia o projeto de lei solicitando a
autorizacdo. Segundo a Sergds, o PL ainda segue no legislativo local.

No caso da venda da fatia da Cemig na Gasmig, ndo ha necessidade de aval da
assembleia, ja que ndo havera privatizacdao. A mineira informou que pretende
vender até 49% das acdes ON. O modelo ainda estd sendo estruturado e ndo ha
prazo para a venda. Ja a BR disse que, no momento, o foco esta em tornar a
ESG4as operacional - a constituicdao da sociedade de economia mista com o
Estado é de 2018. A ideia é comecar a avaliacdo do desinvestimento logo na
sequéncia, a partir do 22 semestre.
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VEICULO: Valor Econdmico

Data: 06/03/2020
Secao: Empresas
Autor:

Titulo: Destaques

Menos gas na China

A PetroChina suspendeu alguns contratos de importagao de gas, incluindo de
embarques de gas natural liquefeito (GNL) e gas importado através de dutos, a
medida que a queda sazonal na demanda se soma ao impacto gerado pela
epidemia de coronavirus sobre o consumo. As informac¢des sao da agéncia
Reuters. A empresa emitiu avisos de for¢ca maior para fornecedores de gas via
gasodutos e para ao menos um fornecedor de GNL, embora nao tenha sido
possivel obter de imediato detalhes sobre a forca maior. A PetroChina, principal
produtora e fornecedora chinesa de gas canalizado, ndo respondeu de imediato
a pedidos por comentarios feitos pela Reuters. Um porta-voz da estatal
KazTransGas, empresa que trabalha com exportagdes de gas, nao possuia
comentarios imediatos sobre o tema, enquanto representantes da russa
Gazprom nao foram encontrados para comentar.

VEICULO:  Valor Econémico

Data: 06/03/2020

Secao: Empresas

Autor: Stella Fontes — De Sao Paulo

Titulo: Para a Ipiranga, cenario de curto prazo é turbulento

A Ipiranga, braco de distribuicdo de combustiveis do grupo Ultra, tragcou um
cenario pouco animador para os proximos meses: a competicdo entre as
distribuidoras segue acirrada e as margens, pressionadas. Ainda assim, a
expectativa é de crescimento dos negdcios em 2020, quando a distribuidora
pretende adicionar até 250 postos a sua rede.

“Temos condi¢des de continuar ampliando o Ebitda [resultado antes de juros,
impostos, depreciacdo e amortizacao] e a previsao para 2020 é de crescimento,
mesmo num cendrio turbulento de curto prazo, como o que vivemos”, disse
Marcelo Araujo, presidente da rede durante o Ultra Day, encontro anual
promovido pela Ultrapar com analistas e investidores.

Entre 2018 e 2019, lembrou Araujo, os reajustes anunciados pela Petrobras nao
foram integralmente repassados pela distribuicdo ao consumidor final, por
causa do desaquecimento da demanda. Ao mesmo tempo, cresceu a
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importacao de produtos refinados, com o fortalecimento das redes regionais,
cuja atuacao é mais concentrada no mercado a vista e favorece a arbitragem.

Na Ipiranga, disse o executivo, o foco segue em rentabilidade e crescimento
gradual, em um momento em que a distribuicdo de combustiveis vive sua maior
transformacao - patrocinada pela venda de ativos da Petrobras. Na oferta de
produtos refinados, afirmou, a transformacao serd ainda maior, com a chegada
de novos participantes ao mercado, novas fontes de suprimento e maior
liberdade de precos. “Enxergamos isso de forma positiva ao longo do tempo,
mas deve haver bastante turbuléncia durante a transicao”, ponderou Araujo.

O momento ainda complicado para o maior negécio do grupo Ultra, incertezas
guanto as premissas que sustentam o intervalo projetado para o Ebitda
consolidado em 2020 e despesas de RS 200 milhdes previstas para a holding
neste ano pesaram entre os investidores e contribuiram para a queda das agdes
da Ultrapar, em sessao de perdas generalizadas na bolsa paulista. Os papéis
ordindrios cairam 9,27%, para RS 18,10. Para um gestor ouvido pelo Valor, o
grupo esta diversificando sua atuagao e isso ndo é ruim no médio prazo. No
curto prazo, porém, essas iniciativas trazem mais despesas sem gerar resultado
imediato.

Ontem, o grupo anunciou que esta estruturando um fundo de RS 150 milhdes
para investir em startups que desenvolvam projetos relacionados a seus
negocios, gerando oportunidades ou sinergias. Os recursos serao aportados nos
préximos cinco anos e o Ultra tera até cinco anos para deixar o capital das
investidas, explicou o diretor financeiro André Pires.

A companhia destinara outros RS 80 milhdes, neste ano, para uma unidade que
abrangerd o programa de fidelidade “Km de Vantagens” e o aplicativo Abastece
Ai, ambos da Ipiranga. Esse valor esta incorporado nos RS 200 milhdes em
gastos previstos pela holding para 2020, que gerou questionamentos dos
analistas.

“E uma linha de investimentos na forma de despesas, mas n3o sdo despesas que
saem da Ipiranga e sao transferidas para a holding”, explicou. Segundo Pires,
dentro dos RS 200 milhdes também estdo incluidas despesas relacionadas ao
inicio de operac¢ao do Centro de Servicos Compartilhados (CSC) do grupo, em
Campinas em janeiro.

Ao mesmo tempo, o presidente Frederico Curado disse que o grupo estd
avaliando ativos que serdo vendidos pela Petrobras. O Ultra estd na segunda
fase da disputa por refinarias da estatal e tem olhado todas as op¢des, incluindo
gas natural. Na avaliagao do executivo, a privatizacao de parte do sistema
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Petrobras trara ganhos independentemente de o Ultra fechar uma aquisigdo. “A
cadeia como um todo vai se beneficiar”, afirmou.

Questionado sobre eventual pressao de uma grande aquisicao na alavancagem,
o diretor financeiro disse que os ativos avaliados sdao grandes geradores de caixa
e a desalavancagem, portanto, seria relativamente rapida.

Na Ultragaz, de acordo com o presidente Tabajara Bertelli Costa, a expectativa
para 2020 é de forte crescimento na base de clientes. Em relagdao as margens da
distribuidora de GLP, o executivo afirmou que a expectativa para 2020 é que os
indices se mantenham em linha com os vistos no fim de 2019, com ganhos de
produtividade.

O presidente da Ultracargo, Décio Amaral, contou que, além da expansao de
capacidade em Santos (SP), o terminal de Itaqui (MA) serd novamente ampliado.
“Imaginamos terminar o ano com um aumento de 12% da capacidade estatica
[de armazenamento] média, com aumento de rentabilidade decorrente dos
ganhos de escala em Santos e Itaqui e reducdo de custos nos demais terminais”,
afirmou.

Na Oxiteno, 2020 deve ser marcado pelo crescimento dos negdcios nos Estados
Unidos, com melhora de rentabilidade, disse o presidente Jodo Parolin.
“Tivemos USS 70 milhdes de faturamento nos Estados Unidos no ano passado, e
2020 deve crescer mais de 50% em relagdo a esse numero.”

Ja o presidente da Extrafarma, Rodrigo Pizzinatto, disse que a rede de farmacias
espera liberar RS 70 milhdes em capital de giro ao longo dos préximos anos, a
partir da implantacdao de um novo centro de distribuicdo no Maranhao. Hoje, o
Maranhao é atendido a partir da estrutura existente no Para e, por questdes
fiscais, a abertura do novo centro também trara ganho de margem de 5 pontos
percentuais, acrescentou o executivo.

Pizzinatto lembrou que a Extrafarma langou marca prépria em setembro, com
30 produtos. Para 2020, a meta é mais que dobrar o tamanho do portfdlio, com
o langamento de mais 50 produtos, levando a marca prépria a representar 1%
do faturamento da rede.

VEICULO: Valor Econdmico

Data: 06/03/2020

Sec¢ao: Empresas

Autor: Ana Paula Machado — De Sao Paulo
Titulo: CSN define meta para divida em RS 20 bi
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Companbhia fechou o ano com endividamento liquido de RS 27,1 bilhdes e

busca vender ativos, como uma siderurgica na Alemanha

A prioridade da Companhia Siderurgica Nacional (CSN) neste ano é a redugdo de
seu endividamento. O diretor executivo comercial da Companhia Siderurgica
Nacional (CSN), Luis Fernando Barbosa Martinez, disse ontem que a meta da
empresa € chegar a uma divida liquida de RS 20 bilhdes em 2020. Em 2019, a
CSN fechou com passivo de RS 27,1 bilh&es. “A desalavancagem n3o sera
somente com a venda da SWT, na Alemanha. Vamos usar todas as fontes para
chegar a um nivel de endividadamento sustentavel da companhia o mais rapido

III

possivel”, afirmou Martinez.

Segundo ele, a CSN também trabalha simultaneamente com acordo de novos
contratos de vendas antecipada de minério de ferro (“streaming”) e negocia a
venda de 12% da CSN Minerag¢ado para um parceiro estratégico. “Estamos
trabalhando em paralelo até um IPO [oferta publica inicial de a¢des] da
mineragao. Sao todas alternativas rapidas para se chegar ao nivel de divida
confortavel”, disse o executivo.

Segundo ele, a venda da subsididria alema SWT esta demorando mais do que a
companhia esperava. Martinez acrescentou que a CSN colocou esse ativo a
venda em 2018. “Melhor que a oferta firme, temos um comprador local
interessado, um grande produtor de acos longos. Ele teve dificuldades em
conseguir contratar seguros e linhas de financiamento no ano passado, mas
agora ja estd resolvido e voltamos a negociar.”

Martinez ressaltou, porém, que ndo ha um contrato firme de compra e venda
entre CSN e essa siderurgica europeia. “Mas, é importante que se diga que a
proposta tem que chegar a um nivel ideal para a CSN. Nao ha um contrato de
compra firmado. Pode ser que nao acontecga.”

Para o mercado doméstico, Martinez disse que, com a alta cambial deste ano,
ha espago para novo reajuste de precos do ago em abril ou maio. Segundo ele, o
prémio ainda esta negativo em relagao ao produto importado. Ontem, o délar
fechou a RS 4,65.

“Havera um reajuste de mais de 10% para todo o tipo de produto, isso é
recuperagcao de margens. Com o délar nesse patamar e, acreditamos que o
valor de RS 4,60 veio para ficar, havera aumento de custos”, ressaltou.
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A CSN ja reajustou os precos para distribuidores em 10% em janeiro e fevereiro

e no ultimo dia 2 realizou novo aumento. Em galvanizados, a companhia
reajustou em 7% e para folhas metalicas outros 7,5%. “Nao tem como nao fazer,
€ questao de custo. E as cadeias produtivas devem repassar esse reajuste para a
ponta.”

Para as montadoras os aumentos, que sao anuais, chegaram a 5%. “Mas, temos
que reaver esse reajuste. Com o ddlar nesse patamar os custos estdo
aumentando e o prémio frente ao importado esta negativo”, disse Martinez.

Na composi¢do da receita da companhia, segundo o executivo, de 22% a 23%
vem de montadoras e autopecas e outros 13% do setor industrial. “Temos que
recuperar margens nesses setores.”

Quanto a mineracgao, o diretor da area Enéias Diniz, disse que a companhia
espera produzir 40 milhdes de toneladas este ano, mesmo com as chuvas que
afetaram Minas Gerais no final de 2019 e no inicio deste ano. “Os investimentos
no beneficiamento a seco foram concluidos e temos capacidade para
operarmos em capacidade maxima.” Em 2019, a CSN produziu 38,5 milhdes de
toneladas, alta de 11% ante 2018. A receita foi de RS 10 bilhdes.

VEICULO:  Valor Econémico

Data: 06/03/2020

Secao: Empresas

Autor: Por David Sheppard, Derek Brower e Anjli Raval — Financial Times, de
Londres

Titulo: Traders estimam crescimento zero no consumo de petréleo

A epidemia de coronavirus levou os maiores comerciantes de petrdleo do
mundo a cortar suas projecdes de crescimento da demanda mundial para os
niveis mais fracos desde a crise financeira, com muitos apostando que o
consumo permanecera estavel, ou mesmo diminuira, em 2020. Ontem, o barril
do Brent fechou a US 49,99, com queda de 2,22%.

Vitol, Trafigura e Gunvor, que juntas movimentam quase 15 milhdes de
barris/dia, esperam estagnacdo de demanda ou crescimento marginal neste
ano. Elas alertam que o consumo poderd mesmo encolher se o virus nao for
contido rapidamente e continuar prejudicando a atividade econ6mica.

Consultorias ja reduziram bastante as previsdes para o crescimento da demanda
mundial por petréleo em 2020. Mas as proje¢des dos negociadores envolvidos
mais de perto com o mercado pressionarao mais a Organiza¢ao dos Paises
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Produtores de Petrdéleo (Opep) e a Russia para que cheguem a um acordo para
cortes profundos na producao na reuniao de dois dias que vem realizando para
tentar interromper a queda do preco do petréleo de USS 70 o barril para USS 50
desde janeiro.

A Opep chegou a um acordo preliminar ontem para reduzir a produgdao em 1,5
milhdo de barris/dia juntamente com seus aliados, mas ainda precisara garantir
o apoio da Russia hoje.

“Estamos mais perto do crescimento zero na demanda por petréleo para 2020
do que jamais imaginamos que chegariamos”, disse Bem Luckock, diretor
adjunto de comercializagao de petrdleo da Trafigura, afirmando que o impacto
do virus foi maior que o previsto por muitos analistas. A Trafigura avalia que a
demanda serd bem afetada no primeiro semestre, recuperando-se mais para o
fim do ano. “O sistema levara um tempo para filtrar isso, mas a situacao podera
se desastrosa para a demanda em mar¢o”, disse Luckock.

Desde o comec¢o do mercado comercial de petrdleo no século XIX, quedas na
demanda anual foram raras, com contrac¢des geralmente limitadas as recessoes,
como em 2008, ou havendo picos dramdaticos nos pre¢os, como os ocorridos nos
embargos ao petrdleo arabe na década de 70. A demanda atingiu recorde de
100 milhGes de barris/dia em 2019 e, antes da epidemia do coronavirus, a
expectativa era de que aumentaria pelo menos 1 milhdo de barris/dia neste
ano.

Torbjorn Tornqvist, presidente executivo da Gunvor, disse que a demanda
mundial ja caiu cerca de 2 milhdes de barris/dia no primeiro trimestre por causa
do impacto do coronavirus e de um inverno ameno no Hemisfério Norte.

“Continua sendo dificil saber qual é o impacto da propagacao do virus sobre a
demanda porque muita coisa depende de se ela serd contida nesta primavera
[no Hemisfério Norte] quando as coisas comecarem a se normalizar”, disse
Torngvist. “Mas por enquanto esperamos uma pequena contragao ou um
crescimento muito brando para o ano como um todo.”

A Vitol, maior negociadora independente de petréleo do mundo, acredita que a
demanda a China caiu até um terco, ou 4 milhdes de barris/dia, no pico das
paralisacdes impostas pelo governo. A companhia agora prevé a demanda por
petréleo aumentando menos de 0,5% neste ano, se muito, na esteira das
restricdes em menor escala que deverdo ser impostas na Europa e América do
Norte.

Mesmo que o virus seja contido até o terceiro trimestre e governos
implementem medidas suficientes de estimulo econdmico, a companhia espera
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apenas “um crescimento marginal da demanda por petréleo na melhor das
hipdteses neste ano”, disse Giovanni Serio, diretor global de andlises da Vitol.
“Se a propagacao do virus nao puder ser interrompida, a situagao vai piorar e
poderemos ver uma queda da demanda por petrdleo.”

A Arabia Saudita estd pressionando os paises do chamado grupo Opep+ para
gue acertem o maior corte na produc¢ao desde a crise financeira de 2008-2009.
O corte de 1,5 milhdo de barris/dia aconteceria além do corte de 2,1 milhdo de
barris/dia acertado em dezembro, mas o plano enfrenta a oposi¢cdo da Russia,
gue prefere estender o programa atual de cortes até o fim do ano.

VEICULO:  Valor Econdmico

Data: 06/03/2020

Secao: Agronegdcios

Autor: Camila Souza Ramos — De Sao Paulo

Titulo: Délar favorece margem das usinas com agucar

Para aquela que vinha caminhando para ser “a safra do etanol” para as usinas
de cana, com producao recorde do biocombustivel e precos nas alturas, as
vendas de acucar neste ultimo trimestre da temporada 2019/20 podem acabar
turbinando os resultados financeiros da temporada. As empresas que tinham
espaco fisico e folego financeiro para estocar o adocgante e nao haviam travado
a taxa de cambio estao agora obtendo precos melhores em reais com a
exportacao da commodity.

O principal motivo para o ambiente mais otimista neste trimestre esta na
escalada do délar, que nao para de renovar recordes. Ainda que os precos do
aclcar estejam recuando nos ultimos dias na bolsa de Nova York, os precos
tiveram um salto relevante desde o inicio do ano e, combinados com o
movimento do cambio, vém oferecendo uma oportunidade ha muitos anos nao
vista para aquelas que ainda tinham agucar sem o preco travado no mercado.

“Ninguém contava com essa desvalorizacdo cambial neste trimestre, que tem
remunerado substancialmente o agucar, enquanto a maior parte dos insumos,
importados, foram comprados antes, com cambio menor”, observou Haroldo
Torres, da consultoria Pecege.

Considerando os precos e volumes do agucar bruto exportado entre janeiro e
fevereiro, reportados pela Secretaria de Comércio Exterior (Secex), do
Ministério da Economia, assim como as taxas médias de cambio, as cotagdes em
reais do agucar embarcado neste bimestre foram 16% maiores do que um ano
antes, superando RS 1.200 por tonelada.
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Mas ainda ha muito mais agucar a ser exportado neste més, indicando que as
receitas com o adoc¢ante tendem a ganhar mais corpo nos balangos deste
trimestre. O line-up da agéncia Williams Brazil mostrava, até 4 de marco, que
havia 986 mil toneladas a serem embarcadas em 23 navios programados para
partir até a terceira semana, enquanto um ano antes o volume era de apenas
377 mil toneladas.

Quem esta preferindo garantir suas vendas no mercado interno também nao
esta para tras. O preco médio do agucar cristal esta 11% maior no acumulado
deste trimestre do que um ano antes, a RS 76,34 a saca de 50 quilos, de acordo
com dados do Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada (Cepea).

Dentre as trés companhias listadas na bolsa, todas ja vinham carregando acucar
para este momento da safra, mas com precos de venda fixados. A Raizen
Energia iniciou o trimestre com 16% mais acucar em seus estoques do que um
ano antes, ou quase 1,4 milhdo de toneladas. A S3o Martinho também carregou
mais produtos em estoque para este trimestre, reservando um terco de toda
sua producao nesta safra - somando agucar e etanol, equivalentes a Agucares
Totais Recuperaveis (ATR) - para vender até marco.

Ja a Biosev, controlada da Louis Dreyfus Company (LDC), comegou janeiro com
um volume praticamente igual de acucar do que um ano antes, em 343 mil
toneladas. Porém, a companhia, assim como a Raizen, tém atuag¢ao importante
em revenda e trading de acucar, atividade que pode lhes garantir receitas extras
neste periodo.

O aproveitamento de precos melhores pode enfim garantir alguma margem
positiva para os negdcios de aclcar, que até o 32 trimestre da safra registravam
prejuizos operacionais para a média das usinas do Centro-Sul, de acordo com
estudo recente do Pecege. Nos trés primeiros trimestres, o custo de producao
médio de agucar VHP (bruto) ficou em RS 1.274,66 a tonelada, alta de 0,51%
ante a safra anterior, enquanto as vendas liquidas do produto estavam em RS
968,14 a tonelada.

Torres, do Pecege, explica que os custos ndao devem subir neste ultimo
trimestre, dado que a maior parte dos insumos ja foi adquirida antes. E, mesmo
até o terceiro trimestre, os custos de produ¢ao da média das usinas ja vinham
sendo amortecidos pelo aumento da moagem de cana, o que diluiu os custos
unitarios do segmento.

A recuperacdo do negdcio de acgucar ainda ndo deve ofuscar os resultados com
etanol neste trimestre, ja que os precgos historicamente elevados do
biocombustivel podem garantir mais receita mesmo para usinas que nao
carregaram mais produto nesta entressafra. O preco médio do etanol hidratado
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pago as usinas de Sao Paulo de janeiro até o fim de fevereiro estava 23% acima
do mesmo periodo de um ano atras, de acordo com dados do Cepea, enquanto
o do anidro estava 24% maior.

VEICULO:  Valor Econémico

Data: 06/03/2020

Sec¢ao: Internacional

Autor: Agéncias Internacionais

Titulo: Opep faz acordo, mas petréleo cai

Opep considera acordo com Russia insuficiente para evitar queda de prego
causada por baixa demanda

Diante da reduc¢ao da demanda causada pelo covid-19, a Opep voltou a
pressionar ontem por um corte na producao de petrdleo para evitar uma queda
brusca do preco do barril. O barril de Brent, no entanto, fechou ontem a US
49,99, com queda de 2,22%.

A Opep anunciou um acordo com a Russia para reduzir a producao no segundo
trimestre, mas paises-membros estimam que o pacto sera insuficiente para
segurar o preco. Agora, a Opep quer um corte mais radical, que reduziria o
fornecimento em 1,5 milhdo de barris/ dia até o fim de 2020.

VEICULO: Valor Econdmico

Data: 06/03/2020
Sec¢ao: Brasil
Autor:

Titulo: Curtas

Consumo de energia

O verdao mais ameno se refletiu no desempenho da demanda de energia do pais
no inicio do ano. A carga (consumo mais perdas) de energia no Sistema
Interligado Nacional em janeiro alcangou 70.651 megawatts (MW) médios,
queda de 3,4%, ante o mesmo més de 2019, segundo o Operador Nacional do
Sistema Elétrico (ONS). Em relacdo a dezembro de 2019, a carga apresentou um
recuo de 3,8%. E, no acumulado dos ultimos 12 meses encerrados em janeiro, a
carga cresceu 1%, na comparagao com igual periodo anterior.
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Titulo: Disparada do délar ja pressiona pregos

Empresas que trabalham com pecas e insumos importados, como as
montadoras, falam em ajustes que podem superar os 10%

Um dos principais reflexos da atual escalada do délar deve ser o aumento de
precos de varios produtos no mercado, como carros, combustiveis e aco. Hoje,
as empresas brasileiras trabalham com pecas e insumos importados para
fabricacdao de uma série de bens e também para a construcao de projetos, como
o de petrdleo e gas e energia elétrica. Se o délar continuar nesse patamar
durante um tempo longo, as companhias terdo de repassar o aumento de custo
para o consumidor.

Nos cdlculos do presidente da siderdrgica CSN, Benjamin Steinbruch, a empresa
terd de fazer um ajuste de prego superior a 10% entre os meses de abril e maio
para recompor a valorizacdo da moeda americana. “O ddlar a RS 4,60 parece
gue veio para ficar”, diz o executivo.

No setor automobilistico, a escalada do ddlar tem acendido um sinal de alerta
em relagao aos possiveis prejuizos e repasses de pregos. Segundo o presidente
da General Motors América do Sul, Carlos Zarlenga, cerca de 40% das pecas
usadas nos carros da marca produzidos no Pais sdo importadas. “Entre os
maiores impactos estad o preco dos carros, que ja teve aumento em 2020”, diz
ele, sem detalhar indices. Ele ressalta, porém, que “a subida de precos esta
muito aguém da alta do délar.”

Para o executivo, essa situagao gera ainda mais perdas da rentabilidade das
empresas que ja estd comprometida desde a crise que se iniciou em 2014 e a
forte queda no volume de vendas no Pais. “O impacto positivo que essa alta do
délar poderia ter, que seria o aumento das exportacgdes, infelizmente ndo é uma
realidade devido ao custo Brasil, puxado pela alta carga tributaria e ineficiéncias
como a logistica, por exemplo.”

O vice-presidente da Ford América do Sul, Rogelio Golfarb, também reclama
gue a disparada do ddlar “é um peso enorme nos custos das montadoras”. Ele
lembra que a maior parte dos componentes eletrénicos nao é produzida no
Brasil e esta sendo importada principalmente para atender a demanda por
maior conectividade nos carros e novas tecnologias.
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Também ha sistemas que reduzem o consumo de combustiveis e as emissoes,
gue passam a ser obrigatdrios para atender as normas do programa automotivo
Rota 2030. As empresas que nao cumprirem metas serao multadas. “O cambio
tem de ser flutuante, mas é preciso minimizar a volatilidade”, diz o executivo.

O presidente da BMW do Brasil, Aksel Krieger, diz que “o valor do ddlar atual
merece aten¢dao, mas também calma e mais tempo para uma andlise, pois tudo
isso é reflexo do impacto global por causa do coronavirus.” A empresa produz
no Pais carros de luxo da marca alema com alto conteudo de itens importados.

O executivo afirma que sera preciso avaliar eventuais impactos na inflagao e
guais medidas serdo apresentadas como compensacao pelo governo brasileiro,
qgue deverd trabalhar para cumprir suas metas. “Também precisamos ainda
entender quanto tempo vai durar (essa volatilidade).”

Segundo o estrategista da RB Investimentos, Gustavo Cruz, uma desvalorizacao
de 10% do cambio tem impacto de 0,12 ponto porcentual no IPCA. Mas, na
avaliacdo dele, a expectativa é de que o cambio recue um pouco, pelo menos,
para os niveis pré-coronavirus, quando o ddlar estava na casa de RS 4,15.

Na avaliacao do diretor de Tesouraria do Banco Santander, Luiz Masagao, a
moeda americana no atual patamar comega a causar impacto negativo e pode
afetar o crescimento economico. Para ele, a velocidade de alta do délar faz com
gue os investimentos — que ja tém sido escassos no Brasil — sejam postergados
até que o cenario fique mais claro. “O risco reduz o apetite até mesmo para um
consumidor. Délar caro gera uma perspectiva de que algo ruim esta para
ocorrer. Nesse cendrio, o consumidor reduz o consumo”, explica o executivo.

VEiCULO: O Estado de S. Paulo
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Autor: Sonia Racy
Titulo: Em alta

Direto da fonte

Em 2019, a Petrobras foi a petrolifera do Ocidente que mais investiu — USS 27
bilh&es, superando os USS 24 bilhdes da ExxonMobil. Mais da metade desse
valor, segundo a empresa, foi destinado a aquisicao dos direitos de exploragao e
producao do campo de Buzios. Buzios é um ativo de classe mundial, de baixo
risco, baixo custo de extracgdo e resiliente a precos de petrdleo abaixo de USS 40
o barril.
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