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VEICULO: O Globo

Secao: Economia

Autor: Ramona Ordonez e Chico Prado
Titulo: Prego da gasolina no Rio sobe 1,25%, para RS 4,178

Combustivel avanga 0,37% no pais com alta de imposto

Os precgos de gasolina, etanol hidratado (alcool) e diesel tiveram novos aumentos
na semana passada, depois da forte elevacao registrada na semana anterior. O
custo do combustivel reage a alta das aliquotas do PIS/Cofins nos produtos,
apesar do recuo do governo, que, no dia 28 de julho, decidiu reduzir parte da alta
do imposto. A elevacdo da aliquota do PIS/Cofins sobre o etanol cobrado ao
distribuidor foi reduzida de RS 0,1964 por litro para RS 0,1109 por litro.

De acordo com a pesquisa de precos da Agéncia Nacional do Petrdleo (ANP), na
semana de 30 de julho a 5 de agosto, a gasolina no Brasil registrou um reajuste
médio de 0,37%, passando a custar RS 3,763 o litro contra os RS 3,749 da semana
anterior, quando havia registrado a maior alta de precos em uma semana (8,22%)
desde a criagao da pesquisa da ANP em 2004.

Na cidade do Rio de Janeiro, a gasolina aumentou 1,25%, passando a ser vendida
a RS 4,178 o litro, contra RS 4,126 na semana anterior. Em comparacdo aos
precos de venda da gasolina na semana de 9 a 15 de julho, os precgos da gasolina
subiram 8,63%. No Estado do Rio, o preco médio do combustivel foi de RS 4,180
o litro na semana passada, 1,35% superior aos RS 4,124 da medicdo anterior. —
Os precgos estdao variando muito porque distribuidoras alteram seus pregos, em
alguns casos, até duas vezes num mesmo dia. Mas o setor enfrenta queda nas
vendas, desde o ano passado, de 30% a 40% — destacou Ricardo Lisb6a,
presidente do SindEstado-RJ.

O aumento do imposto foi uma das medidas adotadas pelo governo para reforcar
a arrecadacao e tentar cobrir o rombo das contas publicas. O governo ainda tenta
aumentar as receitas com leildes de concessao previstos para este ano enquanto
discute o aumento do déficit fiscal de 2017 e do préximo ano. Ao todo, 17 estados
e o Distrito Federal registraram aumento de pre¢os na semana passada em
relacdao a anterior.

Ja o etanol hidratado no municipio do Rio, de acordo com a pesquisa da ANP, foi
vendido na semana passada a RS 3,234 o litro, uma elevacdo de 3,32% em relaco
aos RS 3,130 da semana anterior. Em comparacdo aos RS 3,024 cobrados na
semana de 9 a 15 de julho, houve alta de 6,94%. Ja o preco do 6leo diesel vendido
no municipio do Rio na semana passada foi de RS 3,143 o litro. O valor é 0,09%
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maior do que os RS 3,140 da semana anterior. Em comparag¢do com a semana de
9 a 15 de julho, o produto foi vendido com uma alta de 4,65%.

PROGRAMA DE ESTATAIS

Em evento realizado ontem em Sao Paulo, o presidente da Petrobras, Pedro
Parente, afirmou que a companhia recebeu da B3 (antiga BM&F Bo-vespa) o
certificado de que foi aceita no programa de governanca de estatais. — E um
reconhecimento importante do trabalho que esta sendo feito em relacdao a
governancga — disse o executivo.

Segundo Parente, um dos objetivos de aderir ao programa é "evitar que
problemas do passado (casos de corrupcao) se repitam"!

VEICULO: O Globo

Secdo: Rio / coluna
Autor: Ancelmo Gois
Titulo: Nota

Interesse pelo petrdleo

A ANP festejou, ontem, o interesse de 36 empresas de petréleo na 142 Rodada, a
ser realizada em 27 de setembro. Ao todo, serdao ofertados 287 blocos em nove
bacias sedimentares.

VEICULO: O Globo

Sec¢ao: Economia
Autor: Miriam Leitao
Titulo: Crime e escolha

Foi crime. O que houve em Mariana que matou 19 pessoas, destruiu um
povoado, atingiu o Rio Doce com violéncia foi crime. Seja o que for que um juiz
considere sobre o momento exato de parar uma escuta judicial, o que aconteceu
I3 tem vitimas fatais e consequéncias ainda nao revertidas. Nao foi por acaso: as
empresas foram negligentes, assumiram riscos de atingir o meio ambiente e os
seres humanos.

A lama n3o sera tirada do epicentro da tragédia. E irreversivel. Ndo é possivel
limpar o local onde a maior parte da lama despencou. O rio vai demorar anos a
se recuperar do golpe, se um dia o conseguir. O povoado que seria reconstruido
ainda nao o foi. As empresas alegam que depositaram recursos suficientes num
fundo, mas que o processo é lento mesmo. As pessoas atingidas tém que viver
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todos os dias com os efeitos da tragédia, e o provisdrio. Os indios Krenak
enfrentam desdobramentos inesperados, como a mudanga de seus habitos e
rotinas, porque agora, em vez de pescar, recebem dinheiro. Desde a chegada dos
nao indios no Vale do Rio Doce, os Krenak resistiram preservando sua cultura.
Hoje, isso se desfaz.

Foi crime. A Vale, a BHP e a Samarco, controlada de ambas, sao empresas de
mineragao e sabem que a atividade é altamente agressiva ao meio ambiente. Por
isso, deveriam ter planos de contingéncia, deveriam ter cuidado redobrado. E ndao
tiveram. Decidiram que o rio e a sua gente correriam riscos. O rio e sua gente nao
sabiam dos riscos que corriam, mas os administradores das empresas, sim.

Vale e BHP ndo se bicam e sao sécias. Cada uma tem a metade exata das agoes.
Resultado: nenhuma das duas assumiu a administracao da Samarco e a empresa
virou terra de ninguém. Se sdao donas, sao responsaveis. A governanca da
empresa, por ter essa composicao de capital, ficou fragil e deficiente. Todos eles
sabiam. E assim ficava. Fingiam nao ver que isso poderia levar a um desastre.

Ha muito as grandes empresas de mineracdao sabem que precisam evoluir no
tratamento que dao aos rejeitos. Ja ha tecnologia disponivel. Portanto, o que elas
nao viram no reservatorio de Fundao foi por cegueira deliberada. O Brasil tem
aprendido o que é esse conceito nas sentenc¢as que condenam os responsaveis
por corrupgao.

O combate a corrup¢ao tem ensinado muito ao Brasil. O Direito, que é prisioneiro
de excessivos formalismos, muitas vezes mantém impunes os responsaveis por
crimes. Houve agdes de investigacao que levaram a processos interrompidos por
advogados por algum pequeno detalhe formal. E, com isso, a acdo era anulada.
Bastava, portanto, ter um bom advogado que ele procuraria o defeito no
processo. Nao se fala aqui de grandes ilegalidades que devem derrubar as agdes,
mas sim de filigranas juridicas. O juiz de Ponte Nova acha que, se a escuta foi além
do que estabelecia a ordem judicial, todo o processo pode ser suspenso, sob risco
de anulag¢do. O Ministério Publico disse que ndao houve essa interceptacao
telefonica excedente. Mas, se tiver ocorrido, ha alternativas, como a de nao
considerar qualquer prova decorrente do prazo excessivo de escuta. Mas ele
preferiu suspender o processo e falar em risco de anulagao.

Imagine se por um atraso na suspensao de uma escuta for anulada a agao criminal
sobre o maior desastre ambiental do Brasil, e com vitimas fatais? Que informacgao
estaremos passando? A de que empresas irresponsaveis podem continuar
fazendo o que fazem contra a vida humana e a integridade do meio ambiente.

O Coddigo de Mineragdao enviado ao Congresso pelo governo nao obriga as
empresas a fazerem plano de contingéncia e a contratarem seguro. No governo
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Dilma, o projeto de lei proposto antes da tragédia de Mariana também nao tinha
essa exigéncia e, na época do rompimento da barragem, tudo estava se
encaminhando para que o relatério do deputado Leonardo Quintdo desse mais
direitos as mineradoras, em vez de prote¢ao a populacdo. Dois anos depois da
tragédia, o que as empresas querem de novo é menos custos, mesmo que a custa
de mais riscos para o pais e seu meio ambiente.

Se o Brasil ndo punir os responsaveis pelo desastre de Mariana e ainda fizer um
codigo de mineragao que proteja as empresas, e ndo 0 seu povo, é porque
escolheu repetir a tragédia de Mariana. E uma escolha. A pior delas.

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Secao: Economia
Autor: André Borges
Titulo: Aneel aprova edital de leildo de 4 usinas da Cemig

A diretoria colegiada da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel) aprovou
ontem o edital de um leilao para concessao de quatro hidrelétricas da Cemig, a
estatal de energia de Minas Gerais. O leildo das usinas foi marcado para o dia 27
de setembro, na B3, em Sao Paulo. O edital manteve a projecao do governo de
arrecadar pelo menos RS 11,055 bilhdes com a oferta das usinas de S3o Sim3o,
Jaguara, Miranda e Volta Grande. O leildo foi transformado em peg¢a fundamental
do governo para tentar amenizar o rombo das contas publicas.

Havia expectativa de que esse valor de referéncia pudesse sofrer alteracdes, apos
o Tribunal de Contas da Unido (TCU) ter solicitado mudancgas técnicas nas
estimativas de custos e receitas dos empreendimentos, mas a agéncia manteve
os valores de referéncia para a aprovacao do edital. Entre as quatro usinas, Sao
Sim3o sera a mais cara, com exigéncia de oferta minima de RS 6,7 bilh&es.

A Cemig recorreu ao TCU para paralisar o leildo. O Estaddo/Broadcast apurou, no
entanto, que a area técnica do tribunal rejeitou o pedido, que sera submetido ao
plendrio hoje. Atendéncia é de que o ministro relator do processo, Aroldo Cedraz,
confirme o posicionamento adotado pela area técnica.

A estatal mineira tenta paralisar o processo por discordar dos termos impostos
pelo governo para o fim de suas concessdes. Além de bater na porta do TCU, a
Cemig também apelou para o Supremo Tribunal Federal (STF), pedindo liminar
para parar o processo. A 2.a Turma do STF marcou para dia 22 o julgamento do
recurso. Para a Aneel, o processo judicial ndo traz impedimento para que o
processo do leilao avance.
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No pedido de liminar apresentado ao TCU no dia 14 de julho, a Cemig sustentava
qgue haveria, no leildo, supostas viola¢des a legalidade e ao interesse publico. O
tribunal, no entanto, ndao acatou os argumentos.

As quatro usinas que vao a leildo envolvem contratos de concessao que venceram
entre agosto de 2013 e fevereiro de 2017. A concessionaria mineira nao aceitou
prorrogar os contratos nas condi¢des definidas pela lei e decidiu entrar na Justica
para tentar renovar suas concessdes com base em regras anteriores a lei de 2013,
gue estabelece os parametros de renovacao.

A Cemig chegou a obter, por mandado de seguranca apresentado ao Superior
Tribunal de Justica, em agosto de 2013, liminar favoravel a manutencdo da
concessao da Hidrelétrica de Jaguara, mas teve o pedido negado na apreciagao
do mérito.

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Sec¢ao: Economia
Autor: Mariana Durao
Titulo: Vale entra em reta final para conversao de a¢ées

Janela para a adesdo a troca dos papéis termina na sexta-feira e selard o destino
da reestruturagao da mineradora.

A Vale esta no fim do processo para conversao voluntdria de suas acoes
preferenciais classe A (PN) em ordinarias (ON). A janela para a adesdo a troca dos
papéis termina na sexta-feira e vai selar o destino da reestruturacdo societdria da
mineradora. Para que ela siga em frente, é preciso que 54,09% dos acionistas da
Vale optem pela mudanca proposta pela companhia. O mercado e a prépria
mineradora tém se mostrado otimistas em relacdo ao sucesso dessa etapa, mas
acionistas preferencia-listas relevantes como a americana Capital Group ainda
nao se posicionaram.

Detentora de 20,9% das acdes preferenciais da Vale, a gestora chegou a recorrer
a Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) para interromper a Assembleia Geral
Extraordindria (AGE) que votou a proposta de unificacdo. Os fundos da Capital
argumentaram que a relacdo de troca de 0,9342 acdo ON (Vale 3) para cada acao
PN (Vale 5) é desvantajosa e distante das melhores praticas de mercado. Os
fundos falavam em expectativa de prejuizo para os dissidentes da conversao, por
risco de perda de valor das preferenciais em decorréncia da diminuicdao de sua
liguidez e na potencial perda do direito de eleger membro do conselho de
administracdo. O Estaddo/Broadcast questionou a gestora sobre sua
participacdo, mas nao obteve retorno.
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O efeito de uma abstencdo da Capital, entretanto, é incerto. Pode dificultar que
os 54,09% das PN sejam alcancados, mas ndo impede por si s6. A perda de
liguidez das PN caso se atingido o piso de conversdao é um dos argumentos
daqueles que recomendam a troca dos papéis. O presidente da Vale, Fabio
Schvartsman, afirmou em entrevista a Empiricus Research que em caso de
migracao macica a liquidez das preferenciais sera muito reduzida, afetando seu
valor.

Surpresa. O analista do JPMorgan, Rodolfo Angele, avalia que se a transagao
nao se concretizar sera uma surpresa. Ele enxerga uma forte adesao dos fundos
ativos, com maior peso entre os acionistas. "Em geral os fundos ativos veem
sentido na transagdo por trazer uma melhoria de governanca. A grande maioria
deve converter seus portfélios."

Para Marcos Saravalle, da XP Investimentos, a continuidade da reestruturacao
societaria, que pretende tornar a Vale uma companhia sem controlador e listada
no Novo Mercado, deve ajudar a reduzir o desconto dado as acdes da companhia
em relagdo a seus pares no setor. Ele acredita que o mercado ja precificou boa
parte dos ganhos com a operacdao na data de seu anuncio, em fevereiro deste
ano, mas que ainda havera ganhos graduais para o papel no médio e longo prazos.

Contrario a proposta da Vale desde o inicio, o minoritario Victor Adler, da VIC
DTVM, afirma que nesse primeiro momento nao vai converter sua posicao.
"Mesmo que muita gente va aderir o papel ainda vai continuar tendo uma
liquidez consideravel. Entdao nao vejo motivo para abrir mao de 8% da minha
posicdo (diluicdo dos papéis) e da preferéncia de receber dividendos. Quero ver
primeiro a Vale apresentar resultados".

VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢ao: Mercado
Autor: Julio Wiziack
Titulo: Novo plano de concessdes mira investimento de longo prazo

Para tentar destravar investimentos superiores a RS 220 bilhdes em obras
estruturais, o governo prepara um plano nacional de concessdes de
infraestrutura que deve dar previsibilidade aos leildes, como hoje ocorre no
setor elétrico.

O projeto esta sendo conduzido pelo PPl (Programa de Parcerias de
Investimentos) e, segundo o secretario-executivo, Adalberto Vasconcelos, a
minuta final serd discutida com o presidente Michel Temer no fim deste més.
As decisdes do plano de concessdes serao tomadas por um conselho ligado ao
presidente da Republica e que tera entre seus integrantes a secretaria do PPI.
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O planejamento segue o modelo do setor elétrico, que tem diretrizes de longo
prazo e cronograma com previsao de acdes até 2024. O trabalho esta sendo
realizado pela EPL (Empresa de Planejamento e Logistica) e definira prioridades
para os anos de 2018, 2019, 2020, 2025, 2030 e 2035.

Simulagdes iniciais da EPL indicam que ja seria preciso privatizar rodovias para
atrair investimentos de cerca de RS 20 bilhdes até 2025. Ha projetos para
ferrovias, portos, aeroportos e hidrovias.

No setor de aeroportos, além de uma nova rodada de concessdes, o governo
planeja fazer a primeira PPP (Parceria Publico-Privada).

Uma outra mudanca é o lancamento de um sistema que tornard publico tudo o
gue for ser privatizado. Trata-se de uma plataforma informatizada desenvolvida
em parceria com a EPL e que mapeou os gargalos nacionais de logistica.

"Se ndo houver dinheiro para uma rodovia, o sistema vai mostrar que ela
precisara ser concedida a iniciativa privada trés anos antes, por exemplo [para
evitar o gargalo]", disse o secretario do PPI.

O sistema também visa tirar obstaculos para o investimento estrangeiro no pais.
"Em nossas conversas com estrangeiros, eles diziam que o Brasil € um mercado
importante, mas reclamavam que os editais demoravam para serem publicados.
Quando saiam, ja ndo havia tempo habil para que se qualificassem", disse
Vasconcelos.

Uma outra medida que ja havia tomada para atrair o investimento externo foi a
ampliacdo de 45 para cem dias o prazo entre o edital e a disputa dos projetos do
PPI.

BALANCO

Até o momento, o governo concluiu 54% dos 89 projetos inscritos no PPI. Os 48
projetos atrairam RS 23 bilhdes em investimentos e levaram aos cofres da Unido
cerca de RS 6 bilhdes em outorgas.

Neste semestre, a expectativa é que sejam realizados os leildes do pré-sal e de
blocos exploratdrios, as quatro usinas da Cemig (Sdo Simao, Miranda, Volta
Grande e Jaguara) e a Lotex (loteria conhecida como "raspadinha").

No total, esses projetos devem movimentar cerca de RS 21 bilhes.

No pacote, podem entrar ainda novas concessdes de rodovias, como um trecho
da BR-153, as BRs 364 e 365, e o0 aeroporto de Viracopos (Campinas, no interior
de S3o Paulo), que foram devolvidas e serdo relicitadas. Trés linhas de
transmissao que encalharam no ultimo leildo serdo colocadas a venda
novamente.
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VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢ao: Mercado

Autor: Carolina Linhares

Titulo: Aneel aprova edital de leilao de usinas da Cemig em setembro; caso vai
ao STF

A diretoria da Aneel (Agéncia Nacional de Energia Elétrica) aprovou nesta terca-
feira (8) o edital de um leilao para concessdo de quatro hidrelétricas da Cemig, a
estatal de energia de Minas Gerais. A licitacao depende ainda de decisdes
judiciais e do TCU (Tribunal de Contas da Unido).

O governo pretende arrecadar até RS 11 bilh&es de reais com a cobranca de
bonus de outorga na licitacdo. O leildo esta previsto para setembro.

A realizacdo do leilao é questionada pela Cemig. As usinas de Sao Simao,
Jaguara, Miranda e Volta Grande representam 50% da geracao de energia da
estatal mineira. "E uma parcela importantissima, significa a sobrevivéncia
saudavel da empresa", afirmou a Folha o presidente da Cemig, Bernardo
Alvarenga.

No entendimento da Cemig, o contrato de concessao das usinas, de 1997, da
direito a uma renovac¢ao automatica por 20 anos, o que se aplicaria as trés
primeiras hidrelétricas —Volta Grande ja foi renovada e venceu novamente
neste ano.

A AGU (Advocacia-Geral da Unido) argumenta, porém, que o governo tem a
palavra final sobre renovar ou ndo a concessdo. O STF (Supremo Tribunal
Federal) marcou para o dia 22 de agosto uma decisdo sobre a permanéncia das
usinas com a Cemig.

"Gostariamos que fosse entendido que nds temos um contrato que nos da
direitos que estdao assegurados. E seria interessante preservar isso pela prépria
seguranca juridica do pais. Isso ndo é um bom exemplo", diz Alvarenga.

PROPOSTA

A Cemig tenta negociar com o governo federal para seguir com a concessao das
usinas. A proposta prevé um consoércio com durac¢ao de 30 ou 50 anos, com
pagamento de RS 6,5 bilhdes ou RS 9,5 bilh&es respectivamente. No primeiro
caso, a estatal teria 55% do consércio e, no segundo, 33%.

A conta considera que a Cemig tem direito a 20 anos de concessdo em trés
usinas, descontando o tempo ja decorrido. No caso de Jaguara, cuja concessao
venceu em 2013 e foi mantida até agora por decisdes liminares na Justica,
restariam 16 anos de exploragao.

O governo, no entanto, rejeitou a ideia e conta com a receita do leildo para
abater o deficit previsto de RS 139 bilhdes para 2017. Para Alvarenga, usar o
leildo para tapar o Orcamento é uma "perversidade", pois o leildo representa
"um pingo d'agua no oceano".
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Como contraproposta, o governo federal ofereceu uma indenizagdo de RS 1,03
bilhdo a Cemig.

"Mesmo que o governo possa desconsiderar o que esta no contrato com a
Cemig, nao resta duvida de que ele teria que indenizar. Reconhecendo isso, ele
fixou RS 1 bilh3o unilateralmente, mas isso n3o é suficiente", afirma Onofre
Batista, advogado-geral de Minas Gerais.

Uma frente formada em defesa da Cemig, que conta com deputados estaduais e
federais, foi a Brasilia nesta terca para conversar com o ministro do STF Dias
Toffoli sobre a questao. O governador de Minas Gerais, Fernando Pimentel (PT),
também participou.

A frente, coordenada pelo deputado estadual Rogério Correia (PT), pediu a
Toffoli que marque uma audiéncia de conciliacdo para obrigar uma negociacao
formal com o governo. "Com oposi¢ao, situacao, empresarios e trabalhadores, a
reuniao representou uma unidade grande e saimos animados no sentido de que
ele pode buscar uma alternativa", disse Correia.

Para aumentar a pressao, o deputado federal Fabio Ramalho (PMDB-MG), vai
propor a bancada mineira, em reunido nesta quarta-feira (9), que os
parlamentares ndo votem com o governo até que haja a negociagao.

Os parlamentares se encontraram ainda com o ministro Aroldo Cedraz, do TCU.
A Cemig também questionou a realizacdo do leilao na corte e a decisao esta
prevista para quarta.

"Questionamos no TCU que o governo federal esteja se financiando as custas do
consumidor com esse modelo de leildo adotado. A empresa que pagar os RS 11
bilhdes vai repassar a conta para o consumidor, e o governo satisfaz a sua
necessidade de caixa imediata", diz Batista.

Para a AGU, a manutencdo da concessdo da Cemig é que implica "efetivo
prejuizo para a necessaria reducdo de tarifas para os usuarios de energia
elétrica". Isso porque renovacoes feitas a partir de 2012 em outras usinas
impuseram tarifas menores.

Para a AGU, a manutenc¢ao da concessao da Cemig é que implica "efetivo
prejuizo para a necessaria reducao de tarifas para os usuarios de energia
elétrica". Isso porque renovacdes feitas a partir de 2012 em outras usinas
impuseram tarifas menores.

Das hidrelétricas oferecidas na licitacdo, a usina Sao Simao, com 1,7 gigawatt
em capacidade, tem outorga de RS 6,74 bilh&es; a usina de Jaguara, com 424
megawatts, de RS 1,9 bilhdo. Na usina Miranda, a outorga sera de RS 1,1 bilh3o,
enquanto em Volta Grande o valor é de RS 1,29 bilh3o.

Com uma divida na ordem de RS 15 bilh&es, a Cemig tracou um plano de
desinvestimento e negociacdo com bancos. Até 2018, pretende vender de RS 3
bilhdes a RS 4 bilhdes em ativos.

PARA ENTENDER
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A renovacado da concessao das usinas hidrelétricas de Sao Simao, Jaguara e
Miranda, vencidas respectivamente em 2015, 2013 e 2016, se tornou alvo de
disputa judicial entre a Cemig, estatal mineira de energia, e a Uniao ha cinco
anos.

Em 2012, a entdo presidente Dilma Rousseff (PT) editou a Medida Provisdria
579, que dava as empresas a chance de renovar por 30 anos concessdes que
venceriam nos anos seguintes, mas com piores condigdes.

As concessionarias seriam remuneradas somente pela sua operagao e
manutencao, o que representou reducdo de receitas e da tarifa de energia.
Entendendo que seu contrato de concessao, firmado em 1997, garantia
renovag¢ao automatica por 20 anos para as trés usinas em questao, a Cemig nao
aderiu a MP e buscou manter na Justica a sua exploragao com regras mais
vantajosas.

A legislacao, contudo, previa que as usinas ndao renovadas pela MP seriam
licitadas a outras empresas, o que o governo busca fazer neste ano para tentar
equilibrar as contas. O leildo das hidrelétricas renderia RS 11 bilhdes a Unido.
"Cabe registrar que foi regularmente oportunizada a empresa a aceitacdo das
novas condi¢cBes introduzidas pela Medida Proviséria 579/2012. Contudo, houve
recusa na adesdao ao novo modelo, o que conduziu o poder concedente a
inequivoca conclusao de que o contrato de concessao nao seria prorrogado”,
afirma a AGU (Advocacia-Geral da Unido).

A AGU defende ainda que a renovacgao pleiteada pela Cemig "nao configura
direito adquirido", ao contrario, "sempre se tratou de mera expectativa de
direito". "As cldusulas regulamentares do contrato de concessao
induvidosamente podem ser alteradas unilateralmente pelo poder concedente",
afirma o drgao.

Para o presidente da Cemig, Bernardo Alvarenga, essa interpretacao é
"surpreendente". "Ou seja, eu posso te desapropriar e, se vocé achar que esta
levando prejuizo, deve procurar seus direitos. Isso nés ndao concordamos porque
entendemos que temos esse direito e ndo queremos simplesmente ser
ressarcidos", diz.

Alvarenga afirma que existe um arsenal de a¢des na Justica que discutem a
concessdo das trés usinas. "E um risco para qualquer empresario entrar nesse
leildo e saber que tem essa quantidade de a¢des na Justica. E os empresarios,
nacionais e internacionais, estarao amanha sujeitos a uma desapropriagao igual
a essa da Cemig. Que seguranca juridica nds temos no pais em relagdo a isso?",
guestiona.

A estatal mineira busca uma solu¢ao negociada e de consenso com o governo
federal. As propostas, no entanto, foram rejeitadas até agora. "Um eventual
acordo seria vulneravel a contestacdo por outras partes interessadas e por
orgdos de controle, o que o torna nao recomendavel", diz a AGU.
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VEICULO: Valor Econémico

Sec¢ao: Brasil
Autor: Ana Conceicao

Titulo: Contas de luz e combustiveis puxam alta do IPCA em julho, dizem
analistas

Apds a primeira deflacdo desde 2006, em junho, o indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA) subiu em julho, puxado pelo aumento em dois itens
administrados: conta de luz e combustiveis. Segundo a média das estimativas de
25 consultorias e instituicdes financeiras consultadas pelo Valor Data, o
indicador registrou alta de 0,18% no més passado, apds queda de 0,23% em
junho.

As projegdes para a taxa que o IBGE divulga hoje variam de elevagao de 0,08% a
0,23%. Se confirmada a média das expectativas, a inflacdo acumulada em 12
meses deve chegar a 2,65%, desacelerando dos 3% acumulados até junho.

O acionamento da bandeira amarela nas contas de luz foi o principal fator de
pressdo sobre o IPCA de julho, no cdlculo de Luiz Fernando Castelli, da GO
Associados. "Reajustes de tarifas em Sao Paulo e Curitiba também devem pesar
no indice", afirma o economista, que estima alta de 5,55% para o item,
devolvendo a queda de 5,52% registrada no més anterior. Para a GO, o IPCA
deve subir 0,20%.

Marcio Milan, da Tendéncias, prevé aumento um pouco menor, de 3,95%, na
tarifa de energia elétrica por causa da bandeira amarela e projeta alta um pouco
menor, de 0,16%, para o IPCA de julho.

A alta nas contas de luz é efeito da transicdao da bandeira tarifaria verde, que
vigorou em junho, para a amarela, que elevou as tarifas em RS 2 a cada 100
MWh consumidos. A bandeira mudou de cor por causa do baixo volume de
chuvas registrado em junho, situagao que continuou em julho e provocou o
acionamento do patamar 1 da bandeira vermelha, o que vai encarecer as contas
também em agosto. Adotado em 2015, o sistema de bandeiras tarifarias repassa
aos consumidores os gastos extras com a operagao de termelétricas nos
periodos de pouca chuva.

Os combustiveis vém em seguida na lista de maiores impactos na inflagao do
més passado. Muito forte, o aumento do PIS/Cofins sobre esses produtos deve
ter tido efeito ndo desprezivel ja em julho, apesar de o aumento da tributacao
sobre gasolina, dlcool e diesel ter comecado a valer apenas no dia 21."O
aumento do imposto foi muito forte. Por mais que tenha sido no fim do més,
houve impacto nos precos", afirma Milan.
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Por causa da frustracao de receitas que ameacga a meta de déficit primario em
2017, de RS 139 bilh&es, o governo mais que dobrou o PIS/Cofins sobre a
gasolina, de RS 0,3816 para RS 0,7925 por litro. Sobre o diesel, passou de RS
0,2480 para RS 0,4615. No caso do etanol, um aumento de quase RS 0,20
chegou a vigorar por uma semana, mas foi reduzido para RS 0,1109 por litro
apos as usinas de cana alegarem que havia um erro de calculo na elevagao do
tributo.

A Tendéncias prevé aumento de 1% na gasolina e queda de 2% no etanol em
julho. Em junho, o derivado de petrdleo caiu 2,84% e o cana recuou 4,66%. Essa
combinagao deve levar o grupo transportes a subir 0,5% no IPCA, apds queda de
0,52% no més anterior.

A expectativa do Bradesco para o IPCA é de alta de 0,15%, também refletindo
parte do efeito da elevacdao dos combustiveis. Os nlicleos devem continuar em
patamar "bem comportado", assim como alimentacao, que deve seguir no
campo deflacionario. "Nao vemos pressdes altistas da inflacdo e mantemos
cenario de elevacao do IPCA de 3,4% neste ano", dizem analistas do banco em
relatdrio.

O grupo alimentacao ainda registrara deflacdao, embora em menor medida que
em junho, ajudando a limitar a alta do IPCA, que deve ter a menor variacao
desde 2014, quando subiu 0,01%.

"Os alimentos virdao com queda um pouco menos acentuada, mas ajudarao a
compensar parte da alta dos administrados", diz Milan, da Tendéncias. O grupo
vestuario também deve desacelerar, por causa do fim da estacao e das
liguidagdes para troca de cole¢ao, assim como os artigos de residéncia.

VEiCULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Brasil
Autor: Bruno Villas Boas
Titulo: Refino e metalurgia recuam e producao baiana cai 11% em junho

Pressionada pelo fraco desempenho das atividades de refino e metalurgia, a
industria da Bahia produziu 10,9% a menos em junho, na comparag¢ao ao
mesmo periodo de 2016. Foi a 162 queda consecutiva nessa base de
comparacao, conforme dados divulgados pelo IBGE.

O tombo do setor na Bahia foi o que mais pesou negativamente na producao
nacional no més, que cresceu 0,5% frente a junho do ano passado. No periodo,
8 de 15 regides pesquisadas elevaram a produg¢ao, com destaque para Rio
(3,1%) e Sao Paulo (0,8%).
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Segundo o superintendente de desenvolvimento industrial da Federagao das
Industrias do Estado da Bahia (Fieb), Marcus Emerson Verhine, o fraco
desempenho reflete o perfil do setor no Estado, mais concentrado em ramos
gue passam por momento de resultados negativos.

Em junho, a produgao de derivados do petréleo e biocombustiveis no Estado -
cerca de 30% do valor da industria local - teve queda de 15,3% frente ao mesmo
periodo do ano passado.

Outro setor relevante com forte baixa é o de metalurgia, com reducao de 38,6%
na producdo na base de comparagao anual. O tombo teria origem na redugao
da atividade da Paranapanema, produtora e lider de vendas de cobre refinado.

Com a forte queda da producao industrial baiana, a regiao Nordeste registrou
qgueda de 4% na comparagao a maio deste ano e de 5,1% frente a junho do ano
passado.

VEICULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Internacional
Autor: Alexandra Ulmer e Marianna Parraga
Titulo: Politizagdao afunda a estatal petrolifera da Venezuela

Para sobreviver a meses de protestos nas ruas e a uma economia em queda
livre, o presidente da Venezuela, Nicolds Maduro, fez da petrolifera PDVSA seu
bastido de apoio, o que debilitou mais a estatal, ja em situacao vulneravel.

Indicados politicos ganharam mais influéncia a custa de executivos veteranos da
area de petrdleo, enquanto funcionarios sofrem pressdes cada vez maiores para
participar de comicios de apoio e para votar no governista Partido Socialista
Unido da Venezuela (PSUV). Esse foco cada vez maior na questdo politica, em
vez de no desempenho, vem contribuindo para a rdpida deteriora¢ao da
industria petrolifera da Venezuela, dona das maiores reservas de petréleo do
mundo, e para uma fuga de talentos da empresa, que ja teve uma qualidade
internacional.

Entrevistas com mais de 20 funcionarios atuais e antigos, executivos de
petroliferas estrangeiras e fornecedores indicam uma PDVSA em colapso. "Tudo
é um desastre e, ainda assim, temos que aplaudir”, disse uma funciondria, que
pediu para ndo ser identificada por medo de retaliagao.

Depois de quatro meses de protestos, marcados por mortes, contra o impopular
presidente, a nova direcao da empresa pressiona cada vez mais os funcionarios
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para que participem dos comicios do PSUV e, as vezes, pede cartas para explicar
eventuais auséncias.

Gerentes disseram a funcionarios que seriam demitidos se nao votassem na
polémica eleicdao de 30 de julho, convocada por Maduro para escolher uma
Assembleia Constituinte, que foi amplamente denunciada como um passo do
pais em direcao a uma ditadura.

Os criticos ha muito afirmam que a PDVSA se tornou o corac¢ao, apodrecido pela
corrupgao, do "socialismo do século XXI" do falecido ex-presidente Hugo
Chdvez, a custa da outrora prdspera industria petrolifera do pais.

Agora, a produgdo de petrdleo da Venezuela caminha para encerrar 2017 no
menor patamar em 25 anos. Mas o governo Maduro ainda depende
pesadamente da PDVSA para ser seu motor financeiro.

Isso torna a administracao da empresa mais complicada, e fontes dizem que
faccOes politicas estdao cada vez mais engajadas em lutas de poder dentro da
estatal.

Uma equipe administrativa sénior nomeada em janeiro e composta por
indicados politicos e militares deixou o presidente da PDVSA, Eulogio del Pino,
formado na Universidade Stanford, praticamente sem poder, segundo duas
fontes de alta hierarquia na estatal e no governo que pediram anonimato por
medo de represalias.

A infraestrutura da empresa estd em frangalhos, o nimero de plataformas em
operacao é um dos mais baixos da histdria e as refinarias operam com uma
fracdo de sua capacidade. Os funciondrios na antes reluzente sede da PDVSA
reclamam que ha muitos elevadores fora de servico, banheiros sem papel
higiénico e carros quebrados na garagem.

O governo nega as acusacoes de ma gestao e destaca que a PDVSA apoia
programas sociais e que ha uma campanha da midia direitista para manchar a
imagem da Venezuela. A PDVSA e os ministérios de Petrdleo e da Informacao
nao responderam a pedidos de entrevista.

Del Pino, um tecnocrata de baixo perfil que analistas do setor veem como uma
figura tranquilizadora, apesar da queda de produg¢ao durante seu comando,
continua nominalmente a presidir a PDVSA apesar de ter perdido muitos de
seus principais executivos na reformulacao de janeiro.

E o ministro do Petréleo, Nelson Martinez, ex-chefe da refinaria venezuelana
Citgo, com sede nos EUA, e aliado préximo de Maduro, que cada vez mais
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negocia acordos e viaja a congressos do setor petrolifero representando a
Venezuela.

Entre os novos executivos de destaque estao o diretor da divisdo de
comercializacdo, Ysmel Serrano, que trabalhava para o atual vice-presidente
venezuelano, Tareck El Aissami, e o vice-presidente de Finangas, Simdn Zerpa,
um jovem aliado de Maduro.

A ascensao de executivos de médio escaldo inexperientes é muito sentida por
executivos de petroliferas estrangeiras, que dizem ja ter ficado horas esperando
por representantes da PDVSA. Eles ainda reclamam que decisdes simples sao
inexplicavelmente demoradas.

"Na maioria das vezes, os executivos ndo retornam telefonemas nem e-mails. E
surpreendente como alguns gerentes sao jovens e despreparados”, disse o
representante de uma empresa estrangeira fornecedora da PDVSA. Ele disse
gue o caos operacional e gerencial vem piorando. O tempo de espera para
carregar um navio petroleiro aumentou para 30 a 40 dias. Ha alguns anos, era
de dois a trés dias.

Se os EUA concretizarem a ameaca de impor sanc¢des ao setor petrolifero da
Venezuela, a ja fragil PDVSA provavelmente tera dificuldades para reagir.

"Tanto a falta de experiéncia gerencial cada vez maior quanto a fragmentacao
da hierarquia dentro da PDVSA em feudos tornam isso realmente dificil", disse
Francisco Monaldi, especialista na industria petrolifera da Venezuela do Baker
Institute, em Houston. (Colaboraram Mircely Guanipa, de Punto Fijo, e Deisy
Buitrago, de Caracas)

VEiCULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Empresas
Autor: Rafael Bitencourt
Titulo: Aneel aprova leilao de usinas da Cemig e mantém outorga

O leilao das quatro usinas da Cemig retomadas pelo governo federal, ao final da
concessao, sera realizado em 27 de setembro. Os vencedores da disputa
assinarao novos contratos de 30 anos para operar a capacidade de geragao de
2.922 Megawatts (MW) das hidrelétricas Sdo Simao (GO/MG), Jaguara (MG/SP),
Volta Grande (MG/SP) e Miranda (MG).

Ontem, ao aprovar o edital, a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel)
manteve a previsdo de cobranca de, ao menos, RS 11,055 bilhdes como valor
minimo da bonificagcdo de outorga. Esse recurso é aguardado pela area
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econdmica do governo para ajudar a cumprir a meta fiscal deste ano. Havia a
expectativa no setor de que o valor original da cobranca seria alterado para
atender a determinacdo do Tribunal de Contas da Unido (TCU). O tribunal exigiu
o recdlculo da taxa interna de retorno (Wacc, na sigla em inglés).

O diretor-geral da Aneel, Romeu Rufino, disse ontem que a exigéncia do drgao
de controle foi atendida, mas nao foi necessario mexer no Wacc de 8,08% ao
ano e nem na bonificacao de outorga. "Foi tudo recalculado, como o TCU
orientou, mas o resultado significou ndo alterar o que ja estava pronto."

O tribunal alegou que as usinas, ainda operadas pela Cemig, oferecem risco
reduzido ao concessionario, basicamente por ja estarem gerando energia a
pleno vapor. Nos estudos do leilao, o governo considerou o mesmo parametro
de remuneracao de hidrelétricas a serem construidas, com os riscos de
engenharia e de licenciamento ambiental.

Apesar de planejar a oferta de quatro usinas, o certame sera realizado com
apenas os Lotes A e B. A hidrelétrica Sao Simao - maior usina de todas, com
1.710 MW de poténcia - sera ofertada no Lote A. No Lote B, sera possivel
adquirir a concessao, em bloco, das demais usinas. Se as trés hidrelétricas
menores nao forem arrematadas juntas, o bloco serd desmembrado para
aquisicao individual pelos Lotes B1, B2 e B3.

Os vencedores da disputa serdao definidos pela apresentacao do lance com
maior valor de outorga. O edital exige o pagamento a vista em parcela Unica.
Essa é a principal condicdo para a assinatura dos contratos, prevista para o més
seguinte a realizacao do leildo.

O certame ocorrerda mesmo sem encerrar a briga travada na Justica pela Cemig.
A estatal mineira tenta assegurar a renovag¢ao dos contratos por mais 20 anos
ou, pelo menos, garantir um acordo judicial que viabilizaria a operagao conjunta
das usinas com novo prazo de concessao.

O desfecho do caso na Justica pode ocorrer no julgamento de a¢ao cautelar no
Supremo Tribunal Federal (STF), em 22 de agosto. Rufino espera uma decisdo
favoravel ao governo para minimizar a percepc¢ao de risco para os investidores.
"Claro que o risco pode afugentar algum interessado no certame. E desejavel
gue a gente va para o leilao com todas essas questdes resolvidas", afirmou.

Apesar da aprovacao do edital, a Cemig informou ontem que "ainda cré" em
uma solugao de consenso com a Unidao. Em nota, alertou que o modelo da
licitacao "acarretara um grande prejuizo ao consumidor". A empresa lembrou
ainda que o TCU indicou, em parecer, que a cobranca de outorga embutird um
dnus aos clientes superior a RS 1,34 bilhdo por ano pelos 30 anos da concessio.
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Hoje, o tribunal analisa o pedido de medida cautelar apresentado pelo governo
de Minas Gerais e a estatal para impedir a realizagao do leildo.

Para pressionar o STF, deputados da Assembleia Legislativa de Minas Gerais
informaram que estariam reunidos ontem, acompanhados do governador
Fernando Pimentel, com o ministro da Corte Dias Toffoli, para apresentar os
impactos negativos da venda das usinas para a economia local.

VEiCULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor:
Titulo: Petrobras deve ter lucro achatado por provisao sobre Plano Petros

A conclusdo da venda da Nova Transmissora do Sudeste (NTS) e o
reconhecimento de possivel perda em processo judicial relacionado ao Plano
Petros sao os principais fatores que deverao influenciar o resultado da
Petrobras no segundo trimestre. A estatal vendeu a NTS, por USS 4,23 bilhdes,
para fundo gerido pela Brookfield. Ja a questao relacionada ao Plano Petros tera
impacto negativo de RS 6,5 bilhdes. O balanco serd divulgado amanh3, apés o
fechamento do mercado.

Com relagdo a igual periodo do ano passado, a expectativa de analistas
consultados pelo Valor é de queda da receita operacional liquida, mas de
crescimento expressivo na ultima linha, devido a base menor de comparacao. Ja
sobre o primeiro trimestre deste ano, a previsao é um resultado menos robusto,
devido a queda do preco do petrdleo e das margens de refino.

A média com base nas projecdes de oito casas de analise (BTG Pactual,
Santander, UBS, Morgan Stanley, Credit Suisse, Goldman Sachs, JP Morgan e
Itad BBA) indica queda de 5,4% da receita operacional liquida da Petrobras no
segundo trimestre, ante igual periodo de 2016, para RS 67,4 bilhdes.

Na mesma comparac¢ao, a média indica um crescimento de 8,6% do Ebitda (sigla
em inglés para lucro antes de juros, impostos, depreciacao e amortizacao), para
RS 22 bilhdes, e alta de 662% do lucro liquido, totalizando RS 2,8 bilhdes, ante
os RS 370 milh&es apurados de abril a junho de 2016.

O lucro obtido no segundo trimestre do ano passado - periodo em que houve a
transicdo da gestao de Aldemir Bendine, preso no ultimo més na 422 fase da
operacdo "Lava-Jato", para a de Pedro Parente - foi influenciado por despesas
com o plano de demissdes voluntarias e uma baixa contabil relativa ao
Complexo Petroquimico do Rio de Janeiro (Comper;j).
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Na avaliacao dos analistas, em geral, o itens ndo recorrentes deverao ter grande
influéncia no resultado do segundo trimestre deste ano. Para o Itau BBA, o
resultado deve considerar um ganho de RS 6,7 bilhdes pela venda de 90% da
NTS, além da perda de RS 6,5 bilhdes referente ao provisionamento do processo
relacionado ao Plano Petros, uma provisdo de USS 73 milhdes relativa aos
acordos para encerrar a¢des individuais na Justica dos Estados Unidos e uma
perda de RS 308 milh&es relacionada a aderéncia ao Programa de Regularizacdo
Tributdria (PRT).

Com relacdo a venda da NTS, o Santander e o Credit Suisse chamam a atencao
para o fato de que, com a rede de 2.050 km de gasodutos operada a partir de
abril pela Brookfield, a Petrobras tem que arcar com custos relativos a
contratacao de longo prazo da capacidade de transporte dessa malha. O banco
suico estima que essa despesa seja de USS 1 bilhdo por ano, a partir do segundo
trimestre.

Sobre o Plano Petros, ndao ha muita duvida. No fim de junho, a estatal informou
ao mercado que decidiu reconhecer como provavel a perda em processo judicial
na qual questiona despesas relacionadas a repactuacao do Plano Petros. "A
estimativa atual de impacto negativo no resultado bruto consolidado no
segundo trimestre de 2017 é de RS 6,5 bilhdes", informou a Petrobras, na
ocasiao.

Apesar dos muitos efeitos ndo operacionais, o J.P. Morgan diz esperar que a
Petrobras divulgue um bom resultado operacional, sustentado, principalmente,
pelos precos do Brent ainda elevados, beneficiando o segmento de exploragao e
producao, parcialmente compensados pelos nimeros mais fracos de refino,
devido aos precos menores de combustiveis.

Para o Goldman Sachs, os investidores ficarao focados em entender a geragao
de fluxo de caixa da Petrobras, considerando o fato de que a companhia tem
executado um montante de investimentos em novos projetos abaixo do
projetado, colocando riscos a meta de crescimento da producao.

Na comparagao com o trimestre anterior, os analistas preveem resultado menos
robusto. Os principais motivos sao valor menor do Brent, ante os primeiros trés
meses do ano, e queda das margens de refino.
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VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Claudia Schiiffner
Titulo: Repsol Sinopec elogia mudanga regulatoria

As mudancas regulatdrias no setor de petréleo e gas brasileiro estao sendo
acompanhadas de perto pelo presidente da Repsol Sinopec Brasil, Leonardo
Junqueira. Como seus pares da industria, Junqueira é reservado quanto a
participacdo da empresa na 142 Rodada de Licita¢des, e no 22 e 32 Rodadas de
Partilha da Producao que serao realizadas pela Agéncia Nacional do Petrdleo
(ANP) este ano, que ele acha que serdo competitivos. "Estamos olhando a
fundo, com equipes visualizando oportunidades". S6é mais a frente, diz ele, a
estratégia da Repsol Sinopec sera definida, caso a decisao seja participar.

O executivo também evita falar em nimeros de investimentos para 2017 e os
proximos anos. Afirma que é "injusto" fazer qualquer comparacgao entre o
investimento de outras companhias e da Repsol, que esta no Brasil ha 20 anos,
fez robustos investimentos ja maduros e tem projetos na carteira suficientes
para os proximos dez anos.

"Temos uma histéria mais antiga e agora o momento é de consolidar o
portfélio. O que nao significa ndo crescer. E crescer é concluir os projetos que
temos. As rodadas estdo ai, vamos avaliar e alguma decisdo sera tomada nos
proximos meses", frisa.

A empresa tem participacdao na produgao dos campos de Albacora Leste,
Sapinhoa e Lapa, no antigo BM-S-9 do pré-sal, que lhe garantem o posto de
terceira maior concessionaria do pais com producado de quase 100 mil barris de
Oleo e gas por dia. Considerando apenas a parcela de petréleo a que tem direito
nos campos onde é sécia, a Repsol fica atras somente de Petrobras e Shell.

A Repsol Sinopec obteve lucro liquido de RS 1,8 bilhdo em 2016 no pais, dos
guais 60% sao consolidados na empresa espanhola, que foi de € 1,736 bilhdo no
ano passado, e 40% na socia chinesa.

A companhia fez uma série de ajustes desde 2014 para se adequar a queda do
preco do petroleo e agora Junqueira repete algumas vezes as palavras
eficiéncia, resiliéncia e austeridade para definir o estado atual de animo da
empresa que dirige, depois do susto com a queda dos precos do petréleo em
2014 e 2015, que levou ao que ele chama de fase de acomodacdao em 2016.
"Hoje é pouco provavel que vocé visualize alguém da inddstria com uma
perspectiva muito otimista com relagao ao pre¢o da commodity", afirma.
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As mudangas que estao acontecendo na regulamentagao brasileira sao
elogiadas, particularmente a escolha de nomes como o de Décio Oddone para a
ANP, de Luiz Barroso na Empresa de Pesquisa Energética (EPE) e Marcio Félix na
secretaria de petroleo e gas do Ministério de Minas e Energia. "Foram colocadas
pessoas chave que vieram do setor, o que transmite tranquilidade. Porque
independentemente do governo, aquelas pessoas vao ficar durante o mandato.
E eles tém uma visao de desenvolvimento da industria, ndo é sé pro-industria,
mas pensam na sustentabilidade no longo prazo."

Na avaliagao do executivo, uma grande melhora vira com as mudancgas na
politica de conteudo local para os novos leildes e a proposta de modificacdao nas
regras de "waiver" que permitirdao reduzir os percentuais de nacionalizagao
inicialmente contratados.

A proposta da ANP, segundo ele, veio com a inten¢ao de simplificar e pode
realmente destravar investimentos. "Acho que em func¢ao das oportunidades,
do portfdlio de projetos que o Brasil venha a oferecer, vocé vai trazendo
fornecedores. E a medida que vocé trouxer novos fornecedores, com novos
projetos, provavelmente a ANP vai poder ajustar novamente esse compromisso
de conteudo local." Junqueira até defende que sejam criadas regras de protecao
a industria local desde que "com niveis factiveis e ndo com aqueles niveis
irrealistas do passado" que afastaram investimentos. E lembra que, com mais
empresas de petréleo atuando no Brasil, vai-se evitar ter uma cadeia de
fornecedores dependendo de um unico cliente.

O presidente da Repsol Sinopec vé a possibilidade agora de alguns projetos
sairem da prateleira. E cita Pdo de Acglcar, enorme campo de gas descoberto na
Bacia de Campos no bloco BM-C-33, que hoje tem a Statoil como operadora e a
Petrobras como sdcia. O que ndo dava para continuar é, diz ele, em um cendrio
de precos apertados, correr o risco econOmico de uma penalizacdo por
desrespeito ao conteudo local "que ndao é cumprido porque a industria nao
consegue entregar aquilo com o qual se comprometeu dez anos atras". Pao de
Acucar, que permitird produzir 15 milhdes de metros cubicos de gas por dia, é
um dos projetos da carteira da Repsol que pode "voar" segundo Junqueira,
dependendo do amadurecimento do mercado de gas. Um incentivo relevante
seria a introducao de energia termelétrica na base do sistema de geracao
elétrica no pais.

Este ano a Repsol completa 20 anos no Brasil. Ja foram investidos USS 8,5
bilhdes, sem incluir a area de refino. Em 2010, com a intensificacao dos
investimentos no pré-sal, a Repsol comecou a estudar uma abertura de capital
no pais, que foi substituida por aumento de capital privado que trouxe USS 7,1
bilhdes para o caixa da companhia aportados pela Sinopec. Atualmente a
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companhia também tem participagao nos blocos BM-S-50 (Sagitario), BM-S-51
(Lebre) e BM-S-21 (Malombe e Magadi), em fase de exploracao.

VEiCULO: Valor Econémico

Secao: Finangas
Autor: Juliana Machado e Camila Maia
Titulo: Apds 2 anos, programa de estatais da B3 ganha adesdes

Depois de quase dois anos aguardando o interesse das empresas, o Programa
Destaque em Governanca de Estatais da B3 (ex-BM&FBovespa) recebeu suas
primeiras adesdes - e, logo de cara, de duas gigantes: Petrobras e Banco do
Brasil (BB).

As duas empresas atenderam a todas as medidas obrigatdrias para a
certificagdo no programa da bolsa. Agora, ambas deverao divulgar no formulario
de referéncia informac0des sobre a estrutura e o orcamento da area de controles
internos e compliance e tém, até 7 de agosto de 2020, para incorporar
integralmente as normas previstas.

Segundo o advogado Davi Tangerino, do escritério Trench Rossi Watanabe, que
foi contratado para conduzir investigacdes internas na Petrobras, a adesao ao
programa de governanca é o "resultado natural" das mudancas implementadas
para aprimorar controles. "O conjunto da obra animou a Petrobras a pedir
adesdo ao selo", afirma.

Para o especialista em governancga corporativa Alexandre Di Miceli, professor da
Fecap e sécio da consultoria Direzione, a busca por credibilidade apds os
escandalos de corrupg¢do também explica parte do interesse no programa. "Esse
selo dado pela bolsa é uma condi¢cdao necessaria, mas nao é suficiente para
assegurar a governanca, porque mantém a mentalidade de 'checklist', diz. "E
uma boa iniciativa, mas nao sao medidas tao diferentes do que essas empresas
ja tém ou terdo que ter por lei."

O programa da B3, de adesdo voluntaria, foi criado para estatais abertas ou em
processo de abertura de capital e quer incentivar o aprimoramento de praticas
de governanga. Com o lancamento, em junho do ano passado, da Lei de
Responsabilidade das Estatais, parte do programa foi revisado para adequa-lo as
normas legais.

Em entrevista Valor, a diretora de regulacdao de emissores da bolsa, Flavia
Mouta, destaca o papel fiscalizador que a iniciativa tem e o fato de algumas
regras trazerem exigéncias maiores em relagao ao marco legal - como a
alternativa de 30% de membros independentes no conselho de administragao; a
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lei estipula 25%. "Nao nos surpreende o tempo que levou [para o anuncio].
Conforme as empresas interiorizarem os componentes da Lei das Estatais, isso
pode viabilizar novas adesdes." A BB Seguridade debatera a adesao ao
programa em assembleia geral no dia 31.

Em resposta encaminhada a reportagem, o diretor de estratégia e organizagao
do BB, Carlos Netto, afirmou que a instituicdo ja contava com estruturas
exigidas tanto pela nova lei, quanto pelo programa, caso do comité de auditoria.
"Ha mais de um ano, o banco tem realizado aprimoramentos em seus
mecanismos de governanga, motivo pelo qual, somente agora, optou por fazer
o pedido de certificagdao."

Em evento promovido ontem pela revista "Exame", o presidente da Petrobras,
Pedro Parente, declarou que a participacao no programa da bolsa "certamente
ajuda muito em todos os aspectos", sem entrar em detalhes.

Tangerino admite que nenhum programa de governanca é capaz de zerar o risco
de que atos como os cometidos no passado voltem a acontecer, "mas a
estrutura montada permite detectar os problemas mais rapidamente e
remedia-los". "Nem o programa e nem a lei conseguirao dar essa garantia ao
investidor, mas vao auxiliar na retomada da credibilidade dessas empresas”, diz
Flavia, da B3.

A certificacao do banco e da petroleira chega em um momento em que um de
seus principais ex-executivos tem sido noticia: Aldemir Bendine. Em 31 de julho,
o juiz federal Sergio Moro determinou a prisdo preventiva de Bendine, acusado
de estar envolvido em pagamentos de propinas pela Odebrecht. No langamento
do programa para estatais da B3, em setembro de 2015, Bendine presidia a
Petrobras. O executivo também ocupou por seis anos a presidéncia do BB, de
2009 a 2015.

VEICULO: Valor Econémico

Secao: Finangas
Autor: Francisco Goes

Titulo: Conversao de acoes PNA em ON deve superar piso de 54% fixado pela
Vale

A conversao voluntaria de a¢gdes preferenciais em ordinarias da Vale, cujo prazo
para adesdo ao processo se encerra na sexta-feira, deve atingir e até mesmo
superar o "piso" definido para a operacao, segundo estimativas de mercado. Os
controladores da Vale fixaram a adesdao minima de 54,09% dos preferencialistas
para que a transacado va adiante - o equivalente a cerca de 1 bilhdo de acoes
PNA da mineradora. Fontes préximas a companhia dizem que a operagao esta
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indo bem e que o percentual minimo de adesao dos preferencialistas deve ser
atingido.

O percentual de 54,09% foi fixado pela Valepar, a holding que controla a Vale,
como forma de fazer com que os atuais controladores (Bradesco, fundos de
pensdo liderados por Previ, Mitsui e BNDESPar) sejam diluidos abaixo de 50%
das agdes ordindrias da mineradora. O otimismo com a operagao é
compartilhado pelo mercado.

"A chance de aprovac¢ao da operacgao é altissima", afirma lvano Westin, analista
de mineracgao e siderurgia do Credit Suisse. Na Assembleia Geral Extraordinaria
(AGE) da Vale que tratou da conversao, em junho, a troca de a¢des foi aprovada
por 68% dos votos das preferenciais presentes, excluidas as abstenc¢des. Agora,
para a operagdo ser bem sucedida, sera preciso que quem votou a favor na
assembleia faca a adesao. E sera preciso ainda o apoio de outros
preferencialistas. Na AGE, 20% das preferenciais (386 milhGes de a¢des)
votaram contra a conversao. O voto contrario foi da Capital Group, maior
preferencialista da Vale.

Westin diz que, se a operacgao for aprovada, o preferencialista que nao
acompanhar corre o risco de ficar com uma acao (PNA) da Vale com liquidez
reduzida. Ele citou o fato de a Vale ter feito uma campanha informativa aos
investidores na internet e na midia tradicional, a qual deve garantir o apoio da
maioria dos investidores pessoas fisicas a transacao. As pessoas fisicas no varejo
brasileiro detém 16% das preferenciais da mineradora. Ha estimativas de fontes
no mercado segundo as quais a adesao das pessoas fisicas a conversao ja
ultrapassou os 54% das PNs detidas por essa classe de investidor.

Outro investidor importante para a operacao, os fundos passivos, devem deixar
para converter no fim do prazo como forma de evitar ficarem com suas acoes
bloqueadas para negocia¢ao. Esses fundos tém cerca de 11% das PNAs da Vale,
nos calculos do Credit Suisse. Westin afirma que esses fundos podem ser
estimulados a migrar para as ONs em funcao do "rebalanceamento" dos indices
na B3. Caso a adesdo seja igual ou maior do que 54,09%, as acOes preferenciais
serao excluidas dos indices da bolsa a partir de segunda-feira, e suas posicdes
convertidas em Vale ON. O fator de conversao fixado na operacgao foi de 0,9342,
o0 que embute desconto de 6% nas PNs na troca por ONs.

Até o momento é dificil estimar com precisao qual pode ser o percentual de
adesdo final a operacdo da Vale. Projecdes de mercado consideram que se 0s
investidores que votaram a favor da conversdao de PNA em ON na AGE da Vale,
no fim de junho, confirmarem o voto na "janela" de conversao, até sexta, o
percentual total da adesdo poderia ficar na casa dos 70%. Mas o numero ndo é
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oficial. E, portanto, sera preciso esperar o fechamento da transacdo para ter
certeza sobre os nimeros. A Vale ndo se pronunciou sobre a operagao.

MME / ASCOM
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