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VEICULO: O Globo

Sec¢ao: Economia
Autor: Glauce Cavalcanti
Titulo: Ternium conclui compra da CSA por RS 5,2 bilhdes

Producao sera destinada a EUA, México e Argentina

A Ternium, maior produtora de aco da América Latina e sdcia da Usiminas,
concluiu ontem a aquisicdo da Companhia Siderurgica do Atlantico (CSA) da
alema Thyssenkrupp. Com o fechamento da transacao de € 1,4 bilhdo (o
equivalente a RS 5,2 bilhdes), anunciada em fevereiro, a CSA muda de nome,
passando a se chamar Ternium Brasil. Marcelo Chara, antes diretor industrial da
Ternium Argentina, assume a presidéncia da empresa. Os demais executivos e
funciondrios serdao mantidos. “Apds a integracao, os clientes da Ternium nao sé
se beneficiarao do aumento da nossa capacidade de producao de placas de aco
high-end, mas também verao os resultados de nossos esforcos em
desenvolvimento de produtos e no gerenciamento da cadeia de
abastecimento”, disse Daniel Novegil, presidente da Ternium, em comunicado.
Na ultima quarta-feira, o Conselho Administrativo de Defesa Econémica (Cade)
negou recurso apresentado pela CSN e aprovou, sem restricao, a compra da CSA
pela Ternium, empresa italo-argentina.

CSA QUITA DIiVIDA COM O BNDES
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Em fevereiro, a previsdao da Ternium era desembolsar € 1,26 bilhdo com a
operacao, entao avaliada em € 1,5 bilhdao, descontando uma divida equivalente
a € 300 milhdes com o BNDES, além de avaliacao e ajustes acordados
previamente, em setembro de 2016. A multinacional, porém, decidiu concentrar
a captacgao de financiamento da operacao no exterior, tomando empréstimo de
USS 1,5 bilhdo de um sindicato de bancos por cinco anos. Com isso, a
Thyssenkrupp quitou o empréstimo com o BNDES antecipadamente. E o negdcio
foi concluido com o desembolso de € 1,4 bilhdao pela Ternium, sem caixa e sem
divida. A Thyssenkrupp diz que a operagao reduzird o endividamento do grupo,
sem precisar em quanto. No ultimo trimestre divulgado, a divida da companhia
bateu € 6,3 bilhdes.

Inaugurada em 2010 e com investimento de USS 8,2 bilhdes, a empresa
enfrentou polémicas trabalhistas, como importacao de mao de obra chinesa
durante a construcao, e ambientais, resultando em multas. Ano passado, a Vale
se desfez de sua participagao por valor simbdlico para a Thyssenkrupp, mas,
desde entdo, ja se esperava que a alema vendesse parte da ou toda a usina. O
acordo de fornecimento de dois milhdes de toneladas de placas de ago por ano
pela CSA (agora Ternium) para a Calvert, nos EUA, foi mantido. A Calvert, fabrica
de laminados de aco no Alabama pertencia a Thyssenkrupp e foi vendida para
Arcelor- Mittal e Nippon Steel em 2014. A produc¢ao da fabrica em Santa Cruz
alcancou 4,8 milhdes de toneladas de placas ao ano, perto da capacidade total,
de 5 milhdes. A producgao excedente ao contrato com a Calvert vai abastecer as
usinas da Ternium no México e na Argentina.

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Sec¢ao: Economia
Autor: Anne Warth
Titulo: Governo pode importar mais energia

O governo cogita aumentar o volume de importacao de energia de paises
vizinhos como Argentina e Uruguai. O motivo é a previsao de chuvas para os
préoximos meses na Regiao Centro-Oeste, que deve ficar abaixo da média
historica. As principais bacias hidrograficas do Pais se concentram nessa regiao
e abastecem reservatdrios de diversas usinas hidrelétricas. Outras acoes em
analise sdo a ado¢ao de medidas de incentivo ao uso racional de energia e
aumento dos limites de transferéncia de energia entre as regioes.

O Ministério de Minas e Energia reitera que o abastecimento esta garantido,
ainda que seja necessario acionar usinas que gerem energia mais cara. Em nota,
0 governo reiterou que a importacao, se realizada, sera feita a “precos
competitivos”. A decisao sera tomada em duas semanas, em reuniao
extraordindria do Comité de Monitoramento do Setor Elétrico, 6rgao presidido
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pelo MME. Se a medida for aprovada, o volume de energia importada ser
definido semanalmente pelo Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS), com
base na oferta e no preco declarados pela Eletrobras.

“A importacao de energia s6 ocorrera se o preco oferta do pela Eletrobras,
agente responsavel pela importac¢ao, for menor que o custo marginal de
operacao, ou seja, se a energia a ser importada estiver mais barata que a
disponivel no Sistema Interligado Nacional (SIN), buscando sempre obter
modicidade tarifaria”, informou o MME.

A nota ressalta a possibilidade de atraso no inicio do préximo periodo chuvoso,
normalmente em novembro, em razao da previsao de chuvas abaixo da média
no Centro-Oeste. Além disso, as chuvas na Regido Sul estdo inferiores a média, o
qgue levou a necessidade de transferéncia de energia advinda das Regides
Sudeste e Centro-Oeste. Segundo o governo, o risco de desabastecimento de
energia neste ano é de 0,1% para Sudeste, Centro-Oeste e Nordeste.

Em agosto, as chuvas ficaram abaixo da média histdrica em todas as regides. No
Sudeste/Centro-Oeste ficaram em 86% da média histdrica; no Norte, em 58%;
no Sul, em 51%; e no Nordeste, em31%. Com isso, o nivel dos reservatdrios em
agosto atingiu 56,7% no Sul, 51,5% no Norte, 32,5% no Sudeste/Centro-Oeste e
12,5% no Nordeste.

VEICULO: Folhade S. Paulo

Secao: Colunistas
Autor: Vinicius Torres Freire
Titulo: Fazemos carros, compramos gasolina

E DIFICIL desviar a atencdo enojada das malas dos RS 51 milhdes,
das cafajestadas de Joesley Batista e das uUltimas noticias das megapiratarias dos
Quadrilhdes que se aboletaram nos governos. Mas vamos tentar.

Ha algumas pequenas boas noticias por ai, no mundo real de quem trabalha,
melhoras em varios setores da economia, que continuaram em agosto.

Ha algumas esquisitices também. Por exemplo, o Brasil que agora compra mais
carros fabrica cada vez menos combustiveis, o que derruba a média

de producdo da industria, que se recupera ainda aos tropecos.

MONTADORAS LIDERAM

Alguns setores da economia saem do buraco, sujos de lama e alquebrados, mas
saem.
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Soube-se nesta semana que a producao de automaveis subiu 25% neste ano (na
comparagao com os sete primeiros meses de 2016). As vendas de automoveis
nacionais (exporta¢cdes mais mercado doméstico) cresceram 19%.

As exportacgOes de veiculos tiram as montadoras do buraco até com certa
rapidez.

A recuperacao da industria automobilistica por ora carrega nas costas a melhora
timida da industria de transformacao, que voltou ao azul clarinho, quase
desbotado, crescendo 0,2% até julho (o que ndo ocorria desde 2013).

O outro "pedaco" da industria, a extrativa (basicamente ferro, petréleo e gas),
com 11% do conjunto da produgao industrial, cresceu 5,2%.

A de veiculos (10% do total) cresceu sozinha 11% no ano. Observe-se que a
essencial e grande industria de produtos alimenticios (14% do total) ainda cai,
0,6%, um espanto.

COMBUSTIVEIS SEM FOGO

A construcao civil, que ainda demite e encolhe em ritmo de depressao, impede
a recuperacao de outros setores, como ja se disse por aqui e alhures tantas
vezes.

Esquisito mesmo é o colapso do que o IBGE chama de "Fabricacao de coque, de
produtos derivados do petrdleo e de biocombustiveis", no grosso a fabricacao
de combustiveis e lubrificantes.

O setor ainda despenca 7,1% no ano (lembre-se: a industria de transformacao
na média cresceu 0,2% neste 2017). E um setor enorme, do tamanho da
industria de veiculos. Tem peso bastante para puxar a producao industrial para
baixo.

Uma olhada nas estatisticas da Agéncia Nacional do Petréleo mostra que a
venda de combustiveis derivados de petrdleo baixou menos de 0,5% no ano.
Mas a produgao caiu em torno de 6,5%, seja de derivados em geral ou de
combustiveis.

A importagdo de derivados de petroleo aumentou 29%, bidu. Desconte-se que o
ano passado foi fraco de importagdes. Mesmo assim, em relagao a 2013, ano de
pico de compras de derivados no exterior, o aumento é ainda de 14%.
Fabricamos mais carros, mas importamos a gasolina, por assim dizer.

E possivel que a nova politica de precos da Petrobras, com precos alinhados (ou
mais que isso) aos do mercado internacional, tenha favorecido a importacao.
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Pode ser que exista importador vendendo combustivel barato demais.

Capacidade de producdo, em tese, nao falta. O preco da producao estaria tao
ruim? Pouco competitivo? Ineficaz, em suma? Uma pergunta para a volta do
feriadao.

VEICULO: Folha de S. Paulo

Sec¢ao: Mercado
Autor:
Titulo: BMW se prepara para produ¢ao em massa de carros elétricos até 2020

A BMW esta se preparando para produzir carros elétricos em massa até 2020 e
terda 12 modelos diferentes até 2025, anunciou a montadora alema na quinta-
feira (7), em meio a corrida dos fabricantes tradicionais para recuperar o atraso
em relacdo a Tesla, pioneira do carro elétrico dos EUA.

Os compradores de automoveis evitavam veiculos elétricos por causa de seu
alto custo e autonomia limitada até Tesla revelar o Modelo S em 2012, um carro
gue quebrou a barreira de 322 km com uma Unica carga.

Desde entdo, grandes avancos em tecnologia de bateria e uma repressao global
a poluicao na sequéncia do escandalo da emissao de poluentes dos carros a
diesel da Volkswagen aumentaram a pressao sobre os fabricantes de
automaoveis para acelerar o desenvolvimento de alternativas de emissao zero.

A BMW, que langou o carro elétrico i3 em 2013, disse que agora esta
preparando suas fabricas para produzir carros elétricos em massa em 2020, se a
demanda por veiculos com bateria decolar.

"Até 2025, vamos oferecer 25 veiculos eletrificados —12 serdo totalmente
elétricos", disse o presidente-executivo Harald Krueger a jornalistas em
Munique, acrescentando que os carros elétricos teriam uma autonomia de até
700 km.

Isso marca um incursao em eletrificacdo significativa por uma importante
montadora. A BMW, que inclui as marcas Mini e Rolls-Royce e vendeu 2,34
milhdes de carros no ano passado, anunciou a mudanga no dia em que o rival
menor Jaguar disse que ofereceria variantes elétricas ou hibridas de todos os
seus modelos até 2020.

Compartilhar
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VEICULO: Folha de S. Paulo

Sec¢ao: Ciéncia
Autor: REINALDO JOSE LOPES COLABORACAO PARA A FOLHA
Titulo: Hidrelétrica provocou adaptagdes evolutivas em lagartixas do cerrado

A construcdao de uma usina hidrelétrica no norte de Goids acabou
transformando o cerrado da regidao num laboratdrio evolutivo a céu aberto. Nas
varias ilhas que se formaram por causa do enchimento da barragem em 1998,
lagartixas da regidao passaram por uma transformacgao-relampago de habitos e
aparéncia operada pela sele¢ao natural, segundo mostra um novo estudo.

Em menos de 15 anos, as popula¢des de lagartixas da espécie Gymnodactylus
amarali, isoladas pelas dguas da usina da serra da Mesa, habituaram-se a
capturar presas maiores e desenvolveram também cabec¢as mais avantajadas
gue as de suas primas que ficaram no "continente" (para ser mais exato, nas
terras em volta da represa, é claro).

O mais interessante é que esse processo aconteceu de forma similar e
independente em cinco ilhas diferentes do reservatério, como se cada subgrupo
dos bichos reagisse de forma similar as mudancas em seu ambiente.

"Isso reforca a ideia de que ha uma certa previsibilidade nesses processos, como
ja foi visto em outras situagdes semelhantes", disse a Folha o bidlogo Reuber
Albuguerque Brandao, da UnB (Universidade de Brasilia), que é um dos autores
da pesquisa. A andlise, que tem como primeira autora Mariana Eloy de Amorim,
também da UnB, acaba de ser publicada na revista especializada "PNAS", da
Academia de Ciéncias dos EUA.

LISTA NEGRA

Brand3o explica que conhece a area da usina, no municipio de Minacgu (GO),
desde o comego dos anos 1990, e que comecou a realizar trabalhos mais
sistematicos na regido quando o reservatério comecgou a se encher.

Conforme as dguas do rio Tocantins iam subindo e engolindo 170 mil hectares
de vales, crescia também a expectativa para entender o que aconteceria com as
espécies que ficassem isoladas pela agua.

Ao longo do século passado, varios estudos importantes vinham mostrando que
existe uma relagao estreita entre o tamanho de ilhas - como as que iam ser
criadas pelo reservatdrio —e a diversidade de seres vivos que elas abrigam. Em
geral, quando o isolamento ocorre, hd também um empobrecimento da
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diversidade original de seres vivos em cada nova ilha. Ao mesmo tempo, certas
espécies podem sair ganhando.

Em situagcdes normais, a G. amarali, que se alimenta de cupins e inclusive
costuma se abrigar dentro de cupinzeiros, precisa aguentar a concorréncia de
diversas espécies maiores de répteis (conhecidos popularmente como calangos
na regiao). Com o surgimento das quase 300 ilhas do reservatério, muitas delas
perderam os seus répteis de porte mais avantajado, enquanto as lagartixas
continuaram comendo seus cupins até hoje.

Mas nao do mesmo jeito, porém: quando comparadas com as suas parentas de
areas vizinhas do reservatorio, as lagartixas das ilhas tinham cabegas maiores —
em média, 10,2 mm versus 9,8 mm, respectivamente.

A questdo, porém, nao é sé a média geral, mas o cenario em cada populagao:
em todas as cinco ilhas, a cabec¢a dos bichos é proporcionalmente maior do que
em cinco populacdes da espécie fora da represa, e ndao ha indicios de que essa
diferenca existisse antes da construcao da usina.

Por que a selecao natural favoreceria a reproducao das lagartixas mais
cabecudas nas ilhas? Provavelmente para comer cupins maiores e mais
nutritivos, disponiveis agora que os calangos nao disputavam mais esse recurso
com os bichos sobreviventes. Com efeito, analises do contelddo estomacal das
lagartixas revelaram que, nas ilhas, o cardapio apreciado era mais generoso -
cupins com tamanho médio de 4,93 mm contra insetos de 4,23 mm fora da
barragem.

"A cabeca maior ndao é importante sé porque permite que o animal tenha uma
boca maior, mas também porque aumenta a for¢ca da mordida", explica
Brand3o. E que, entre as muitas espécies de cupins nativas do cerrado, ha
insetos particularmente duros de matar, cujos soldados possuem mandibulas
possantes e dificeis de enfrentar por parte de uma lagartixa de tamanho
modesto —dai a utilidade de uma cabec¢a mais robusta.

Como cada geracao de lagartixas da espécie dura mais ou menos um ano, e o
efeito foi observado 15 anos apds o enchimento do reservatdrio, estamos
falando de uma alteragao evolutiva significativa no equivalente a "apenas" 375
anos em termos humanos (assumindo que uma gerac¢ao da nossa espécie
equivale a uns 25 anos).

Brandao conta que o plano é continuar a estudar os efeitos evolutivos da
hidrelétrica - se houver verba, é claro. "No cendrio atual, isso seria quase um
milagre", diz ele, lamentando os cortes profundos no financiamento a pesquisa
no pais.
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"E uma pena, porque esse trabalho mostra que temos cientistas criativos que
conseguem fazer um trabalho de nivel internacional em colaboragdao com
cientistas de renome", argumenta, citando a parceria da equipe com Thomas
Schoener, da Universidade da Califérnia em Davis, nome importante da area
gue também assina o trabalho.

DARWIN CURTIU ISSO
Entenda a evolugdo "em tempo real"” das lagartixas do cerrado
1. HIDRELETRICA

No final dos anos 1990, a construcdo da Usina Hidrelétrica de Serra da Mesa, na
bacia do Alto Tocantins, inundou uma area de 170 mil hectares de cerrado,
formando quase 300 ilhas

2. ILHAS

Os animais que viviam nessas ilhas ficaram isolados de seus parentes nas
margens da represa, com uma area mais restrita para sobreviver. Isso produziu
uma série de "experimentos": quais espécies iriam sobreviver no ambiente
alterado? Quais poderiam se transformar para se adaptar?

3. ADAPTACAO

Ao comparar os bichos das ilhas com os do "continente", os pesquisadores
perceberam que varios répteis de maior parte desapareceram, enquanto as
lagartixas da espécie Gymnodactylus amarali, que se alimentam de cupins e
vivem dentro de cupinzeiros, prosperaram — e se modificaram

4. CABECA

Em apenas 15 anos, os bichos passaram a capturar presas maiores e
desenvolveram cabecas de porte maior também (que facilitam a captura dessas
presas). O mais interessante é que a mudanca aconteceu de forma
independente, e da mesma maneira, em cinco ilhas diferentes do reservatério —
0 que ndo aconteceu na terra firme fora dele. E um sinal forte de que a selecdo
natural estd regendo essas transformagdes
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VEICULO: Correio Braziliense

Secao: Economia

Autor: Alessandra Azevedo
Titulo: Alta dos combustiveis pode pesar na inflagao

Os recentes reajustes de combustiveis promovidos pela Petrobras podem ser
danosos a economia. Somente nos primeiros dias de setembro, a estatal
autorizou aumento de 10,2% da gasolina e de 5,3% do 6leo diesel. Na quarta-
feira, anunciou reducao de 3,8% na gasolina, mas nova alta, de 0,7% para o
diesel. Para os consumidores, o efeito dessas variacdes de precos, aplicadas nas
refinarias, tem sido constantes eleva¢des do valor cobrado nas bombas dos
postos.

Mas o pior ainda pode estar por vir. Calculos do chefe interino da Divisao
Econdmica da Confederacao Nacional do Comércio de Bens e Servicos (CNC),
Fabio Bentes, feitos com base nos reajustes anteriores ao de quarta-feira,
apontam que o repasse integral da correcdo nas refinarias para as bombas
jogaria um peso de 1,1 ponto percentual sobre a inflagdo nos préoximos 12
meses.

A mediana das expectativas de analistas consultados semanalmente pelo Banco
Central (BC) aponta para um indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA) de 4,4% em setembro de 2018. Isso significa que, em caso da
transferéncia integral dos reajustes, a inflacao subiria para 5,5%. A explicagao
para isso, segundo Bentes, estd no efeito de contamina¢ao do aumento de
gasolina e diesel sobre a cadeia de custos de bens e servicos, ja que a
distribuicao de produtos no varejo é baseada predominantemente em
caminhodes e veiculos abastecidos por diesel ou gasolina.

Ainda que os agentes econdmicos repassem ao consumidor apenas metade do
impacto previsto por Bentes, o IPCA atingiria 5% no acumulado em 12 meses
até setembro do préximo ano, patamar acima do centro da meta estabelecido
pelo Conselho Monetdrio Nacional (CMN).

O efeito de contaminag¢ao dos combustiveis sobre o IPCA, no entanto, nao é
imediato, mas gradual. “Dura, em média, dois ou trés meses”, afirmou Bentes.
Em algumas classes de despesas, porém, o impacto leva mais tempo, como no
grupo de alimentagao e bebidas. Nessa categoria, a dissemina¢ao demora
guatro meses. O que é um alento, uma vez que a queda de precos dos
alimentos tem ajudado a desacelerar o custo de vida e, consequentemente, a
dar mais poder de compra as familias.
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Em contrapartida, o impacto sobre os transportes é imediato. O contagio, no
entanto, tem um comportamento diferente. “A contaminacgao é forte no
primeiro més, depois vai perdendo forga gradualmente”, explicou o economista.

Tributos

O impacto da alta dos combustiveis no grupo de transportes foi observado no
ultimo resultado do IPCA, apds o governo federal aumentar a aliquota de
PIS/Cofins, em julho. Em agosto, a inflacdo dessa categoria de despesas subiu
6,67% em relagcdo ao més anterior. Foi a maior alta desde fevereiro de 2015,
guando os custos com o grupo avangaram 7,95%. Naquela época, sob a
Presidéncia de Dilma Rousseff, o impacto foi causado pelo reajuste da
Contribuicao de Intervencao no Dominio Econémico (Cide). Em margo de 2015,
os custos com combustiveis avangaram 1,08%.

No atual cenario, o mesmo efeito nao pode ser descartado, avalia Bentes. “Nao
vai ser o aumento de combustivel que vai comprometer a inflacao baixa de
alimentos e bebidas nos préoximos trés meses. Mas, na virada de dezembro para
janeiro, devemos ver algum efeito maior sobre esse grupo”, destacou. A
estimativa é de que os reajustes acumulados em setembro se unam ao impacto
do aumento de PIS/Cofins e pressionem os precos dos alimentos no inicio de
2018.

Furacao Harvey

Apesar das expectativas de contaminagao de pregos, o impacto inflaciondrio dos
reajustes autorizados pela Petrobras podem ser amenizados. E o que avalia o
analista de inflacdo da Rosenberg Associados, Leonardo Costa. Ele reconhece
qgue ha risco de que os precos dos combustiveis subam mais no mercado
externo, devido a prejuizos na producao do petréleo nos Estados Unidos, em
decorréncia do Furacao Harvey. Mas avalia que o efeito sera diluido até o fim do
més.

“Pelo menos no mercado internacional, os precos estdo se normalizando. Acho
gue deve ser um efeito que vai, mas volta rapido”, avaliou. A depender de uma
amenizacao dos valores do barril de petréleo no exterior, é possivel que a
Petrobras autorize novas reducdes no preco dos combustiveis nas refinarias.

Com o preco da gasolina nas alturas, superando os RS 4, em Brasilia, muitos
consumidores esperam que essa reduc¢ao ocorra logo. Para o vendedor
Ademilson Melo, 43 anos, seria, a0 menos, um alivio no orgamento. “Estou
trabalhando para pagar gasolina. Se o litro continuar caro do jeito que esta, vou
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comegar a ir para o trabalho de 6nibus, para economizar”, disse. O seguranca
Isaias Cruz, 29, reclama da oscilagao que o pais vive. “Esta deixando todo mundo
perdido, sem saber o que fazer. Se o preco da gasolina aumentar ainda mais,
terei que trocar o carro pela moto”, lamentou.

10,2%
JAumento dos pregos da gasolina autorizados pela estatal antes da corre¢éo de
quarta-feira

Secdo: OPINIAO
Autor:
Titulo: CEB contesta

>> Sr. Redator

informacao
Em relagdo a nota “Eficiéncia Energética”, na coluna Correio Econémico (6/9), a
CEB esclarece:

“A CEB Distribuicdo S/A contesta as informacgdes contidas na nota “Eficiéncia
Energética”, assinada pelo jornalista Anténio Temédteo na edi¢do da quarta-
feira, 6 de setembro, do jornal Correio Braziliense:

a) Os indicadores de qualidade e continuidade do fornecimento de energia
elétrica para os moradores do Distrito Federal estdao abaixo dos limites
estabelecidos pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel) e declinando
més a més.

b) Se o cliente Dataprev constatou, em 2016, 55 incidentes, e se os mesmos
estdo relacionados a rede de distribuicao de energia, ndo comunicou em
nenhum momento para a CEB, a fim de que a empresa pudesse realizar as
manutengdes necessarias;

c) Em levantamento realizado pela CEB, ndo hd nenhuma reclamag¢do em nosso
call center em 2016 para a unidade consumidora.

d) O fornecimento de energia para o Dataprev é realizado por trés circuitos
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alimentadores subterraneos em paralelo. Significa que, para faltar energia no
local, é necessario que os trés circuitos sejam interrompidos simultaneamente;
e) Em relacdao a demandas do INSS, no dia 12 de setembro de 2017, portanto,
sexta-feira passada, a CEB recebeu oficio n® 71/SERLLC/DIVOFL/SR-V/INSS
informando sobre oscilacdes de energia na sede da Superintendéncia Regional
Norte/Centro-Oeste do INSS ocorrida no més de agosto de 2017. Técnicos da
CEB estao atuando para verificar se o problema esta associado a rede de
energia da CEB ou se é interno do cliente”.

» Assessoria de Imprensa
CEB Distribuicdo S/A

VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor:
Titulo: Destaques

Ternium assume a ex-CSA

A Ternium, siderurgica de agos planos e longos do grupo italo-argentino Techint,
anunciou ontem a conclusao da compra da CSA Cia. Siderurgica do Atlantico,
gue era controlada pelo conglomerado alemao Thyssenkrupp. O negdcio,
anunciado em fevereiro, teve fechamento final de € 1,4 bilhdo, sem caixa e sem
divida - quitada integralmente pela Thyssen, no valor de € 300 milhdes (RS 1,1
bilhdo) com o BNDES. Na transacdo, o grupo alemao transferiu ao novo dono
contrato de fornecimento de 2 milhGes de toneladas ao ano de placas com a
laminadora de Calvert, no Alabama (EUA). Com a CSA, a Ternium monta uma
plataforma de producdo em acos planos que envolve Argentina, Brasil e México.
Também é sdcia da Usiminas. Com a aquisicao, aprovada no Cade, desde ontem
assumiu a gestao da ex-CSA, que agora passa a se chamar Ternium Brasil Ltda.
Marcelo Chara, ex-diretor industrial da Usiminas e que ocupava o mesmo cargo
na Ternium Argentina, foi nomeado presidente. Segundo a empresa, 0s
diretores industrial, financeiro, de RH e institucional e juridico da CSA foram
convidados a ficar e aceitaram.

VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Murillo Camarotto | De Brasilia
Titulo: TCU vé jogo duplo em leilao da Cemig
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x n

Ao barrar as negocia¢des para um "acordao" que enterraria definitivamente a
relicitacdao de quatro usinas da Cemig, na ultima quarta-feira, o Tribunal de
Contas da Unido (TCU) fez criticas a postura erratica do governo, que estaria
boicotando o leildo das hidrelétricas Sao Simao, Jaguara, Miranda e Volta
Grande ao mesmo tempo em que define as regras do certame.

A postura, na avaliacao do TCU, pode ter um efeito negativo sobre os resultados
esperados do negdcio, especialmente sobre a cifra de pelo menos RS 11 bilhdes
gue o governo espera arrecadar com o leildo. O dinheiro promete ajudar a
equilibrar as contas publicas.

"A atuac¢ao do governo corrobora para, se o leildao ocorrer, esvazia-lo, quica
conduzindo-o ao fracasso. De outra sorte, ainda que o esvaziamento nao se
concretize, a conduc¢ao de negociacdo simultanea ao procedimento licitatério
reduz a atratividade do negdcio, com impacto negativo no possivel agio sobre o
bénus de outorga do leilao", diz o relatdrio do tribunal.

Os auditores do TCU estranharam o fato de o governo nao ter recorrido
imediatamente da liminar proferida em 18 de agosto pelo Tribunal Regional
Federal da 12 Regiao determinando a suspensao do leildo das usinas. "Tal
auséncia sinalizava provavel desisténcia do MME (Ministério de Minas e
Energia) em realizar o leildo e mudanca de postura governamental", alegam os
auditores no relatdrio.

O entendimento é de que o jogo duplo do governo tem efeitos negativos sobre
as concessoes futuras. "A conduta de negocia¢ao simultanea ao processo
licitatorio ja aberto traz consequéncias indesejaveis para todo o setor elétrico e
pode se constituir em precedente negativo para futuros processos de
desestatizacdo dos demais setores de infraestrutura, na medida em que
aumenta a inseguranca juridica e traz imprevisibilidade as licitagdes de
concessdes do governo federal", argumenta o tribunal.

O MME e, principalmente, a equipe econdmica ja manifestaram preferéncia
pela relicitacdo das usinas, mas enfrentam grande resisténcia politica.
Adversarios em Minas Gerais, o governador Fernando Pimentel (PT) e o senador
Aécio Neves (PSDB) se uniram em defesa de uma saida negociada. O vice-
presidente da Camara, Fdbio Ramalho (PMDB-MG), também engrossa o coro
pro-Cemig.

A alternativa ao leildo - marcado para o préximo dia 27 - é a aquisicao, pela
propria Cemig, de trés das quatro usinas. As negocia¢des para essa solucdo ja
estavam em andamento, no ambito da Camara de Conciliagao e Arbitragem da
Administracao Federal da Advocacia Geral da Unido (AGU).
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A Cemig, entretanto, enfrenta problemas de caixa e ndo teria todo o dinheiro
disponivel para a transagao. Dependeria de um financiamento do Banco
Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), operacdo que o TCU
nao vé com bons olhos.

"Tal situacao pode ensejar também a necessidade de acompanhamento por
parte do TCU sobre a legalidade de pretensa operacao financeira que utiliza
recursos de um banco publico de fomento para adquirir ativos publicos e, ao
mesmo tempo, fazer retornar tais recursos aos cofres da Unido para cobrir meta
de déficit fiscal", diz o relatoério. Tradicionalmente, o BNDES ndo financia
outorgas.

O tribunal abriu prazo de 15 dias para a AGU explicar, com fundamentos
técnicos e juridicos, os motivos pelos quais estava negociando um acordo com a
Cemig paralelamente a organizacao do leildo das quatro usinas da estatal.

VEiCULO: Valor Econdmico

Seg¢ao: Empresas
Autor: Rafael Bitencourt | De Brasilia
Titulo: Furnas atrasa plano e inviabiliza novos parques geradores no CE

A Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel) estd sendo pressionada para que
Furnas, subsidiaria da Eletrobras, libere a outras empresas do setor o acesso a
rede de transmissao de energia em Russas, no Ceara. O municipio cearense,
localizado a cerca de 150 quildmetros de Fortaleza, redne forte potencial de
geracao elétrica por fontes edlica e solar. A estatal é responsavel pelo parque
edlico que, por problemas de atraso na linha de transmissao e dificuldade na
aquisicao de equipamentos, teve o inicio da gera¢ao adiado de 2016 para 2019.

A empresa cearense FG Solucdes em Energias apresentou queixa contra Furnas
na sede da autarquia esta semana, depois de descobrir que a estatal esta
solicitando uma nova postergacao de prazo que jogaria o inicio da operacao
para dezembro de 2020. Enquanto o Aneel acolhe os pedidos sucessivos de
adiamento do cronograma, Furnas impede outros grupos, com interesse em
instalar novos projetos de geracao no local, de competir no Leildao de Energia
Nova A-4 de 18 de dezembro, por falta de capacidade de transmissao.

O CEO da FG, Fernando Pessoa, disse que tem mantido conversas com
investidores espanhdis e chineses que aceitaram participar do leildo apds
estudar o potencial de geracdao de energia solar da regidao. "A Aneel precisa
reconhecer que Furnas ja perdeu a credibilidade em propor ajustes no
cronograma. O que vai garantir que, desta vez, que ela cumprira o prazo?
Enquanto isso, a chegada de novos investimentos fica paralisada", afirmou. O
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executivo alega que, na pratica, a agéncia estaria criando uma "reserva de
mercado" em favor do da subsidiaria da Eletrobras.

Segundo dados do processo em tramitacdao na Aneel, Furnas planeja instalar
cinco torres de geragao edlica no Complexo Fortim, com capacidade instalada
de aproximadamente 120 megawatts (MW). Pessoa informou que pretende
disputar o leilao com a oferta de 140 MW de poténcia, com possibilidade de
expandir em mais 300 MW posteriormente.

O CEO da FG defende que a equipe de fiscalizacao da Aneel indique em seus
relatérios que os empreendimentos de Furnas estdao "sem previsao". Isto
liberaria a "margem de capacidade de escoamento de energia" na subestagao
de transmissao Russas Il, mantida pela Chesf, para outros empreendedores com
interesse de instalar novas usinas na cidade depois de contratacao feita nos
leilGes. Se isso ocorresse, Furnas perderia a preferéncia no uso da rede e apenas
voltaria a se conectar a subestacdao apds a implantacao de reforgos na
transmissao.

A empresa cearense comegou a estudar os projetos de energia solar para o
Ceara quando a margem de escoamento da rede de transmissdo era capaz de
acomodar tanto os projetos de Furnas como de outros grupos com poténcia até
superior. Mas, em 2015, houve um revés no planejamento do setor elétrico
guando a Abengoa, em dificuldade financeira, suspendeu as obras de novas
instalacdes nas redes que aumentaria a capacidade da subestacao Russas Il.
Além disso, a estatal também enfrentou problemas com o fabricante de
turbinas edlicas, a argentina Impsa, que também foi atingida pela crise
financeira.

Pessoa ressalta que, desta vez, Furnas nao apresentou justificativa plausivel
para requerer novo adiamento. Ele espera que o pleito contrdrio a estatal seja
analisado a tempo de mudar a margem de escoamento da energia que sera
considerada no processo de habilitacdao de projetos para o Leilao A-4, o que é
feito pela Empresa de Pesquisa Energética (EPE). Apesar de enviar a queixa a
Aneel somente na terga-feira, a FG tinha a expectativa de que o assunto
comecgasse a ser tratado pelas autoridades do setor no dia seguinte, na reuniao
do Comité de Monitoramento do Setor Elétrico (CMSE).

VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Francisco Goes | Do Rio
Titulo: Vale cria mecanismo para se proteger de risco de oferta hostil
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A transformacdo da Vale em uma empresa sem controle aciondrio definido
levanta a possibilidade de a mineradora, eventualmente, tornar-se alvo de
oferta hostil por parte de investidor ou concorrente estrangeiro, avaliam
advogados especializados em direito societario. Para se proteger de uma
eventual tomada hostil do controle, a mineradora "seguiu o manual", disse um
advogado, a semelhanc¢a de outras companhias com capital pulverizado na
bolsa, e introduziu no estatuto social o dispositivo conhecido como pilula de
veneno ou "poison pill".

O mecanismo ndo evita que alguém venha a fazer oferta pela mineradora em
algum momento a frente, mas mitiga o risco de um "take over", disse fonte
préxima dos controladores da Vale. O estatuto da empresa passou a prever que
gualquer pessoa, acionista ou grupo de acionista, que adquira participacao igual
ou superior a 25% das a¢Oes ordinarias da companhia tera que fazer uma oferta
publica (OPA) para compra da totalidade dos papéis da empresa.

Quarta-feira a Vale encerrou o dia com um valor de mercado de RS 189 bilhdes
(USS 60,7 bilhdes). Em uma eventual OPA, o montante a ser pago pelo
comprador seria ainda maior. O artigo 51 do estatuto social da mineradora
prevé parametros sobre como deve se dar essa oferta publica de a¢des.

O preco minimo de aquisicao na OPA de cada agao ordinaria deve ser igual ao
maior valor entre as seguintes opc¢des: a) o valor econdmico apurado em laudo
de avaliagdo (fluxo de caixa descontado); b) 120% da cota¢do unitdria média das
acOes ordindrias nos 60 pregdes anteriores a oferta; e c) 120% do maior preco
pago pelo acionista nos 12 meses que antecederam ao atingimento da
participacdo aciondria relevante (25% das ONs).

O estatuto social da companhia passou por alteragoes, sendo uma delas
justamente a inclusdo da "poison pill"

O estatuto social da companhia passou por alteragdes, sendo uma delas
justamente a inclusdo da "poison pill", para se adequar as regras do Novo
Mercado da B3, segmento ao qual a Vale podera aderir ainda neste ano. Essa
migracao depende, porém, da conversao de ac¢des preferenciais remanescentes
em ordinarias da empresa, o que serd decidido em duas assembleias de
acionistas em 18 de outubro. Na ocasido, havera eleicao para dois integrantes
independentes para o conselho de administragao.

Na transi¢ao rumo ao Novo Mercado da B3, a Vale deixou de ter controle
acionario definido, mas ainda tem um controle de fato. Esse controle é exercido
pelos antigos acionistas da holding Valepar - extinta més passado - por acordo
valido até novembro de 2020, que vincula 20% das agdes ordinarias da
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companhia. Fazem parte desse grupo fundos de pensao estatais liderados pela
Previ, Bradespar, BNDESPar e Mitsui.

O artigo 51 do estatuto da Vale prevé uma exce¢ado para os socios da antiga
Valepar, até 9 de novembro de 2020, no que se refere ao mecanismo da pilula
de veneno. Nessa data vence o novo acordo de acionistas da mineradora,
assinado em agosto e que vincula 20% das a¢Oes ordinarias detidas por eles.
Essa excecao foi uma forma de evitar que esses acionistas tivessem que fazer
eles proprios uma oferta publica para compra da totalidade das acdes da
empresa. Isso porque, juntos, eles ainda detém 44,3% das a¢des ordindrias da
Vale.

N3o fica claro, no momento, se os controladores de Vale terdo mais ou menos
do que 25% das acdes da companhia em 2020, mas o que se sabe é que 0 novo
acordo que os reune deixara de existir daqui a trés anos. Das a¢des ordindrias
detidas pelos controladores, 20% estado vinculadas ao novo acordo de acionistas
e 24,3% ficarao disponiveis para venda em seis meses a contar da assinatura
desse acordo. Significa que, a partir de fevereiro de 2018, essas a¢des estarao
livres para venda.

Em recente entrevista ao Valor, os controladores da Vale disseram que eventual
saida dos socios do capital sera feita de forma coordenada, para nao prejudicar
o valor da empresa, como afirmou Eliane Lustosa, diretora da BNDESPar, o
braco de participacdes do BNDES. Todo o processo de preparagao para que a
Vale se transforme em empresa sem controle definido foi feito com base nas
melhores praticas de governanca, disse Eliane: "A ideia é que tudo que foi
montado vai gerar valor [na empresa]."

VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Rodrigo Polito e Juliana Schincariol | Do Rio
Titulo: Petrobras quer fazer IPO da BR até o fim do ano

A Petrobras pretende fazer o IPO (sigla em inglés para oferta publica inicial de
acdes) da BR Distribuidora até dezembro, caso o mercado esteja favoravel.
Segundo o presidente do conselho de administracao da companhia, Nelson
Carvalho, porém, a realizacdao da operag¢ao no prazo previsto depende de
fatores externos, como questdes regulatodrias, entre outras.

"Estamos trabalhando para colocar tudo até dezembro", disse o executivo,
durante a cerimonia de posse do novo presidente da Comissao de Valores
Mobilidrios (CVM), Marcelo Barbosa, na ultima quarta-feira, no Rio. "Se o
mercado estiver favoravel", completou.
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Sobre a reestruturagdo societaria e o novo estatuto social da BR, aprovados na
ultima semana e que aumentam o poder dos acionistas minoritarios na
empresa, Barbosa explicou que as medidas estdao em linha com a estratégia da
Petrobras de vender uma parte da distribuidora de combustiveis.

Entre as novas regras da BR, estdo a destinacdo de pelo menos trés das dez
vagas do conselho para representantes de acionistas minoritarios e a adesao da
empresa ao Novo Mercado, segmento maximo de governanc¢a da B3, com a
emissao apenas de a¢des ON.

A expectativa do comando da Petrobras é ofertar uma participagao entre 25% e
40% do capital da BR no IPO. A distribuidora de combustiveis é o principal ativo
do plano de desinvestimentos da estatal, cuja meta é levantar USS 21 bilhdes
até o fim de 2018.

Com relagdo a venda de ativos, a Petrobras ja divulgou ao mercado alertas de
venda ("teasers") de 14 ativos. O ultimo foi o da venda de 90% da participacao
gue possui na subsidiaria Transportadora Associada de Gas (TAG).

Inicialmente, a avaliacao do conselho da estatal era de que a nova sistematica
de desinvestimentos iria afetar o valor de venda dos ativos, ja que poderia
afastar potenciais compradores, que, em geral, preferem negociar acordos de
confidencialidade. Hoje, porém, o entendimento é que o processo pode ampliar
o valor das vendas, devido a abertura para um maior nimero de interessados,
com a divulgacao dos teasers.

Sec¢ao: Brasil
Autor: Daniel Rittner e Raymundo Costa | De Brasilia
Titulo: E preciso ter uma estatal de aeroportos

A operacao de aeroportos deficitarios exige manter a Infraero como empresa
publica, afirma o ministro da Secretaria-Geral, Moreira Franco. Para garantir sua
sustentabilidade, ele garante que a estatal ficard com os recursos provenientes
da venda de participagao acionaria de 49% nos terminais concedidos a iniciativa
privada pelo governo anterior.

A frente do pacote de ativos recém-anunciado, o ministro defendeu a
privatizacao da Eletrobras e disse que a Casa da Moeda enfrenta um problema
estrutural: o uso cada vez mais diminuto de cédulas de dinheiro para fazer
pagamentos. Segundo ele, os Correios padecem do mesmo dilema, mas nao
havia estudos suficientemente apurados para incluir a companhia postal no
"pacotao".
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Moreira procurou ainda tranquilizar as concessionarias de rodovias leiloadas
entre 2013 e 2014 que esperam a publicacdao de medida provisoria para
renegociar prazos de duplicagdo - o prazo original, de cinco anos, mostrou-se
invidvel. Leia os principais trechos da entrevista:

Valor: Um pacote tGo ambicioso de privatizacbes ndo é exagero para o tempo
que resta de governo?

Wellington Moreira Franco: Temos a convic¢dao de que esse € o Unico caminho.
O fato de ser final de mandato ndo nos desobriga da responsabilidade que
expressamos antecipadamente no programa "Ponte para o Futuro". Até o
ultimo dia de governo temos obrigacdes idénticas as do primeiro. Nao se esta
discutindo um ativo especifico, mas o conceito. Trata-se de um debate antigo e
gue vem evoluindo de governo a governo. A primeira medida provisdria
assinada pelo presidente Temer [criando o Programa de Parcerias de
Investimentos] decorre da constatacdo de que nao havia, como nas
administracdes anteriores, a hipdtese de trabalharmos com a alternativa das
parcerias publico-privadas. Recebemos uma situacao fiscal que nos impede de
pensar em investimentos estatais. Existe espaco agora para apenas um P, de
privado. Isso nos leva inexoravelmente as privatizagdes e as concessoes.

Valor: Um dos problemas é que hd grande concentracgéo dos leilbes anunciados
entre julho e setembro de 2018, as vésperas das eleicbes presidenciais, e o
ambiente politico pode contaminar os certames.

Moreira: O cronograma tem sido cumprido para todos os ativos anunciados até
agora. Nao se pode romper a ordem natural das coisas. Vocé estd querendo
inibir o mandato de um presidente por suposicdes de natureza ideolégica ou
politica. O programa foi exaustivamente debatido antes mesmo de o presidente
Temer ter se tornado presidente. E um fato tnico. Ndo estamos inventando
nada. Estamos cumprindo rigorosamente o que esta no "Ponte para o Futuro". E
a Unica alternativa para tirar a economia brasileira de uma crise monumental. O
caminho que estamos percorrendo é correto e vai garantir qualidade na
prestacao de servicos, precos e melhorias logisticas.

Valor: A inclus@o de Congonhas sugeriu um viés arrecadatodrio no ultimo pacote
e coloca em risco de insustentabilidade financeira a Infraero. Por que concedé-
lo?

Moreira: Congonhas é uma discussdo nova. Desde os meus tempos de
Secretaria de Aviacao Civil [foi ministro do governo Dilma] as pessoas me
perguntavam quando haveria o leildao de Congonhas. A motivagdao nao é fiscal.
Sua inclusao ocorre pela necessidade de reorganizar o sistema aeroportuario,
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dando eficiéncia, qualidade e custos operacionais mais baixos, replicando a
experiéncia que ja foi constatada nos aeroportos internacionais.

Valor: Mas o aeroporto de Congonhas é, de longe, o ativo mais rentdvel da
Infraero. Como ela fard para continuar operando o restante da rede? Como vai
ter dinheiro para bancar a operagdo de Teresina, Campo Grande ou Foz do
lguacgu?

Moreira: NOs temos uma estratégia. Vamos acabar com a participagao de 49%
da Infraero em varios aeroportos privados. Essa participacdo exigiu
transferéncias do Tesouro porque ela prépria nao tinha dinheiro para isso. Com
a venda dos 49%, a Infraero ficara com um volume de recursos suficiente para
continuar com suas operagdes. Mas é fundamental promover mudancgas
internas grandes. Suas dificuldades financeiras nao vém de agora.

Valor: A Infraero também pode ser privatizada? Ter uma abertura de capital,
por exemplo, em que a Unido ficaria como minoritdria?

Moreira: Essa discussao esta sendo conduzida pelo Ministério dos Transportes.
Valor: Qual é a sua opinido?

Moreira: E preciso ter uma empresa publica para cuidar dos aeroportos que n3o
sao rentdveis. Privatizando a Infraero, perderiamos isso. Hd um conjunto de
aeroportos - e no Brasil, por sua extensao territorial, esse conjunto nao é
pequeno - deficitarios. Mas eles sao fundamentais para a segurancga, conforto,
bem-estar, mobilidade da populacdo. Para cuidar de aeroportos na Amazobnia
Legal, onde quase a totalidade gera prejuizo, vocé precisa de uma empresa
publica. As distancias |a se medem por dias de barco ou horas de véo. A
Amazobnia precisa ter aeroportos funcionando. Mas o custo da operacdo precisa
ser declarado explicitamente. Temos que exercitar a verdade fiscal no Brasil.
Subsidio ndo pode ser uma ferramenta sem origem. Tem que constar do
orcamento explicitamente. Nao com a nebulosidade em que vivemos até agora.

Valor: A privatizagdo da Eletrobras tem despertado rea¢des contrdrias de parte
da base aliada no Congresso e de governadores do Nordeste. NGo sera dificil
avangar nesse processo, nGo apenas com a Eletrobras, mas também com
estatais como a Casa da Moeda?

Moreira: As experiéncias da Embraer e da Telebras foram extremamente
positivas. Nao tenho duvidas de que vamos repetir a experiéncia. O setor
elétrico tem deficiéncias evidentes, sistematicamente entra em colapso. Com o
crescimento da economia, a demanda por energia sera grande e precisamos ter
capacidade de abastecimento. E absurdo depender de térmicas para manter o
sistema funcionando. Com relacdo a Casa da Moeda, hd um problema
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estrutural. O core business dela esta em extingao. Ela produzia mais de trés
milhdes de cédulas por ano. Agora produz um milhdao e pouco. Nao tem
cabimento manter esse tipo de opera¢ao so por preconceito. O mesmo
raciocinio se aplica aos Correios, mas nao levamos adiante [a privatiza¢ao]
porque é necessario fazer mais estudos. Ninguém mais envia carta ou
telegrama. A atividade postal esta definhando, mas poderiam estar
desempenhando muito bem a tarefa logistica. O comércio eletrénico cresce. No
entanto, a responsabilidade fez com que ndo colocassemos os Correios na lista
porgue nao havia tempo habil para um estudo mais apurado. Nos ativos que
estamos oferecendo, os estudos foram bem estruturados. Conseguimos
restabelecer previsibilidade e um calendario gregoriano.

Valor: No caso da Eletrobras, a Aneel alerta para um aumento de até 16,7% nas
contas de luz e o governo pode ficar sem instrumentos para tirar do papel
projetos de grande porte, como Belo Monte...

Moreira: E sabe qual foi o prejuizo ao erario por essa brincadeira? Quebraram a
Eletrobras. Pergunte aos fundos de pensao que investiram nos projetos. Quanto
a tarifa, eu acredito no ministro Fernando Coelho e nao é isso o que ele diz [0
Ministério de Minas e Energia prevé aumento das tarifas de, no maximo, 7%].

Valor: O senhor tem indica¢des do apetite do mercado? Os leilbes vdo render
dgio para o governo?

Moreira: Todos os ativos oferecidos partem de experiéncias bem sucedidas,
com ambiente regulatdrio saudavel, nivel de transparéncia altamente
cuidadoso, ambiente concorrencial, uma nova modelagem de financiamento.
Mas nao tenho a menor vocac¢ao para Mae Dinah. Se tiver [agio], 6timo.

Valor: Operadoras de rodovias concedidas no governo anterior reclamam da
demora na publicagdo de uma medida provisdria que permita maior prazo para
obras de duplicagdo e reequilibre os contratos.

Moreira: A MP esta para sair. Nds nunca dissemos alguma coisa que ndo tenha
ocorrido. Pode ter demorado mais ou demorado menos, mas estamos muito
militantes em uma solucdo que atenda ao Tribunal de Contas da Unido (TCU), as
regras de seguranca juridica e a viabilidade dos contratos.

VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Brasil
Autor: Claudia Safatle
Titulo: Uma janela para reformar a Previdéncia
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Presidente mais impopular da histdria recente e o primeiro a ser denunciado
por corrupgao passiva em pleno exercicio do cargo, Michel Temer comanda o
governo que em um curto espac¢o de tempo mais aprovou reformas estruturais
importantes para a economia. Apds 17 meses no Palacio do Planalto, com os
ultimos cinco dedicados a se sustentar no poder, ele pode celebrar o fim da
longa e profunda recessao, que comegou em 2014, a inflagdo abaixo de 3% (de
2,46%) no acumulado de 12 meses e taxa de juros de um digito - 8,25% ao ano
conforme decisdao do Copom - e em queda. Apesar do comité apontar para
moderacao dos cortes nas préximas reunidoes, no mercado ha quem considere
possivel a Selic na casa dos 6% ao ano no primeiro trimestre de 2018.

"0 pais esta a ponto de comecar uma boa histéria", acredita um analista de um
fundo estrangeiro com operag¢des no Brasil.

O governo conseguiu desengavetar e aprovar a reforma trabalhista que
tramitou por 20 anos no Congresso. Aos trancos e barrancos, em meio a
turbuléncias politicas que por pouco nao o apearam da Presidéncia da
Republica, Temer lancou o programa de privatizacao da Eletrobras e criou a
Taxa de Longo Prazo (TLP) em substituicdo a Taxa de Juros de Longo Prazo
(TJLP), que encerra o crédito fortemente subsidiado do BNDES.

Temer comanda o governo que mais reformas aprovou

Na terca-feira uma comissao mista aprovou a medida provisdria 784 que amplia
os poderes punitivos do Banco Central e da Comissao de Valores Mobiliarios
sobre o sistema financeiro e cria a figura do acordo de leniéncia.

Foram sancionadas a PEC do teto para o gasto publico, a lei da terceirizacao, a
renegociacdo das dividas dos Estados, a lei de Faléncia dos Estados, a lei de
Responsabilidade das Estatais, além de aprovadas mudancas na politica de
conteudo local para a industria do petréleo. Estd em audiéncia publica o novo
marco legal para o setor elétrico. O programa de concessdes é mais amigdvel ao
mercado do que o anterior e o novo Fies (financiamento estudantil), antes sem
controle, tem agora que caber no orcamento, dentre outras iniciativas como a
reforma do ensino médio.

Faltou a PEC da Previdéncia. Mas essa, na visao de fontes do mercado, se nao
for aprovada agora serd a primeira medida a ser enviada ao Congresso pelo
presidente eleito em 2018.

"O mercado ja desprecificou a Previdéncia", adiantou uma fonte da area
financeira. Para chegar a essa constatacao ele tomou os juros futuros de papéis
prefixados "genéricos" (a cada dia uma data distinta de vencimento) de dois e
de cinco anos. O "spread" entre os titulos de 2023 e 2019 chegou a 1,66 ponto
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percentual, patamar bastante elevado. "Se o mercado contasse agora com a
aprovacao da PEC, a parte longa da curva de juros cairia", avaliou.

Henrique Meirelles, ministro da Fazenda, porém, ndo jogou a toalha e quer
retomar as conversas com os parlamentares sobre a Previdéncia. A reviravolta
no caso da delacdo dos irmaos Batista, da JBS, pode abrir uma janela para
Temer aprovar pelo menos uma parte da proposta.

Quando assumiu o governo em 2016, Temer encontrou as contas publicas em
frangalhos. Uma das primeiras medidas foi aumentar a meta de déficit primario
do governo central de RS 96,6 bilhdes para RS 170,5 bilhdes em 2016, patamar
visto como mais realista pela equipe econbmica que chegava.

Infelizmente, e esse foi um erro, o governo nao fez um inventario completo do
legado da gestao anterior para prestar contas ao pais. Errou, também, ao
sancionar os aumentos de salarios dos funcionarios publicos prometidos por
Dilma Rousseff. Subestimou a dimensao da crise fiscal e os efeitos da recessao
sobre as receitas. Os reajustes salariais de 2018 serdo postergados.

Herdava-se, ali, um pais em recessao - que durou mais do que imaginava a nova
equipe; o desemprego em ascensao; a Previdéncia fortemente deficitaria e uma
proposta de reforma pronta; a divida publica em trajetéria insustentavel. O
cenario era desolador.

Uma das medidas emergenciais, que reduziu o ritmo de expansao da divida
publica, foi a antecipacdo, pelo BNDES, do pagamento de RS 100 bilhdes dos
empréstimos que recebeu do Tesouro Nacional.

O documento "Ponte para o Futuro", divulgado pelo PMDB em 2015, tracou um
roteiro do que viria se Dilma Rousseff fosse afastada da Presidéncia. Com
mudancas aqui e ali, o "script" basico do documento vem sendo seguido. Ele,
por exemplo, pregava a adoc¢ao do "orcamento zero", mas Temer optou pela
instituicao do teto do gasto.

O teto exige a reforma da Previdéncia, cujo déficit é explosivo. Aprovada na
Comissao Especial da Camara, a tramitacdao da emenda constitucional da
Previdéncia foi paralisada pela delagao dos irmaos Batista, da JBS, contra Temer,
em maio.

A crise fiscal atingiu duramente os Estados e o governo concluiu uma
renegociacao das dividas estaduais com a Unido. Em meados de julho o Senado
aprovou o projeto que convalida os incentivos fiscais concedidos com base no
ICMS. Com um prazo para o término dos incentivos, a lei quer colocar um fim na
"guerra fiscal" entre os Estados.
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Temer apoiou a proposta do senador José Serra (PSDB-SP), que desobrigou a
Petrobras de participar com 30% de todos os blocos de exploracdo do pré-sal.
Em resposta ao "escandalo da Petrobras" o Congresso aprovou lei mais rigorosa
para a nomeacao de diretores, membros do conselho de administracao e
presidentes em empresas estatais.

As reformas de Temer reduzem a interferéncia do Estado na produc¢ao e buscam
um novo padrdo de politica fiscal. Ponte ou pinguela, provavelmente sé um
governo de transicdo se empenharia em um programa voltado para a economia
de mercado e, em boa parte, antipatico a maioria dos eleitores.

A "boa historia" citada acima so terd um final realmente feliz, na visdao de um
grupo de analistas, se as reformas de agora resultarem em maior crescimento e
oferta de emprego, premissas para eleger um presidente que dé sequéncia a
essa agenda. O pesadelo do mercado é que da eleicao de 2018 saia um
governante populista.

MME / ASCOM .
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