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VEICULO:  Valor Econémico

Data: 11/06/2019

Secao: Finangas

Autor: Maria Luiza Filgueiras e Flavia Furlan | De Sdo Paulo
Titulo: Investidor esta seletivo em ofertas de acoes

O grande volume de ofertas de acdes colocadas ao mesmo tempo no mercado
estd levando os investidores a fazer uma sele¢cao apurada do que vale ou ndo a
pena e a que preco. De 12 ofertas estimadas para junho e julho conforme
levantamento do Valor, seis ja estdo oficialmente na rua, buscando até RS 28
bilhdes. A maioria delas deve ser concretizada, mas gestoras e bancos nao veem
uma euforia de demanda. "O investidor esta seletivo"”, diz uma fonte que
participa de uma das operacgodes.

O preco da oferta secundaria do banco BTG Pactual sera definido nesta terca-
feira. O banco abriu a semana ja com a cobertura do livro de oferta, mas a
demanda ainda ndo assegurava lote adicional, conforme uma fonte. A
expectativa era que, nos dois uUltimos dias, o volume de ordens aumentasse - na
segunda-feira, havia subido para 1,5 vez o livro. Duas gestoras e um assessor
consultados pelo Valor dizem que a oferta sera concretizada, com algum
desconto sobre o preco de tela - o que explica a queda das units ontem, de
2,67%. O BTG quer levantar cerca de RS 3 bilhes.

Na quarta-feira, é a CPFL Energia que tem precificacdo marcada. Na oferta,
investidores tém questionado a governanga dos novos controladores, a chinesa
State Grid. Apesar de ser uma oferta primaria, ela tem "efeitos de secundaria,
mas sem a diluicao", pondera um executivo que avaliou a operagao. Isso porque
0s recursos serao usados para comprar agdes da CPFL Renovaveis, detidas pela
State Grid - que fica com o capital.
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Na operacgao, investidores estdao pedindo um desconto sobre o piso da faixa
indicativa, de RS 29,30 e RS 35,30. A indicacgdo dos investidores é de ordens a RS
29. Conforme uma pessoa proxima, a State Grid estaria pouco disposta a ajuste
de preco. O plano inicial era fechar o capital da companhia - e mudou depois do
embate na CPFL Renovaveis entre a chinesa, minoritarios e regulador. A
Comissao de Valores Mobiliarios apontou que o preco justo para a compra das
acdes dos minoritarios era RS 1 bilhdo a mais do que a State Grid tinha se
disposto a pagar. "Se a oferta nao emplaca na faixa indicativa, a controladora ja
tem um forte argumento para mostrar ao regulador o prego justo na CPFL
Energia", diz um diretor de banco.

A Neoenergia vai precificar sua oferta inicial (IPO) no dia 27 de junho. A
companbhia iniciou seu roadshow com faixa indicativa de RS 14,42 a RS 16,89.
Conforme uma fonte, a companhia ja tem demanda para uma vez o livro
ofertado, mas no piso da faixa. Dois investidores que ja analisaram a oferta
entendem que a operacgao é viavel, mas deve se manter no piso ou até ter
desconto.

Para dois assessores financeiros, na Neoenergia, € mais provavel que o Banco
do Brasil (acionista vendedor) aceite desconto em caso de pressao dos
compradores e viabilize a oferta do que a State Grid aceite ajustar o pre¢o na
CPFL. No entanto, a expectativa de pessoas proximas a operacao da Neoenergia
€ que, como ainda tem pouco mais de trés semanas para fechar a oferta, os
vendedores consigam subir o preco final por acao.

O problema é que duas ofertas grandes também chegam ao mercado esta
semana - a venda do controla da BR Distribuidora pela Petrobras e a venda das
acoes da Caixa na Petrobras. Para gestoras, elas podem ajudar a colocar pressao
nas ofertas em andamento - ja que o investidor usa o mesmo "bolso" para pagar
por elas.

As ofertas de BR e Petrobras também devem colocar alguma pressao de curto
prazo na cotac¢ao. "Na BR, se por um lado pode haver impacto negativo, pela
pressdao de um volume percentual relevante a venda, por outro lado hd o fato
positivo de desestatizacdo da empresa", diz Wagner Salaverry, sécio da gestora
Quantitas.

O percentual estimado de venda da BR corresponde a 30% do capital da
empresa. "Mas o setor de distribui¢dao passa por mudangas, com a abertura de
compra de alcool direto pelos postos, permissao para distribuidoras operarem
postos, liberdade de operacdo entre bandeiras, o que também pode ajudar a
pressionar as a¢des", complementa Salaverry. O impacto seria uma captagao a
um preco menor do que o prec¢o atual de tela.
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A pressao é menor na cotacao de Petrobras porque o volume a venda pela
Caixa, apesar de relevante em valores, representa cerca de 2% do capital total
da petrolifera. A oferta de agdes da Petrobras sera precificada no dia 25 de
junho (antes, portanto, da Neoenergia), mesma data em que estd prevista a
precificacao do follow-on da fabricante de softwares Linx. Como deve atrair
investidores de tecnologia nos Estados Unidos e se trata de uma oferta menor,
dois executivos acreditam que a Linx emplacar a oferta, também sem euforia.

VEICULO: Valor Econémico

Data: 11/06/2019
Secao: Finangas
Autor: Alvaro Campos | De Sdo Paulo

Titulo: Caixa busca RS 7 bi com papéis da Petrobras

Em uma das maiores operagdes que fara este ano no mercado de capitais, a
Caixa deu inicio oficialmente a venda de sua fatia na Petrobras. A oferta
subsequente de acdes ("follow-on") deve levantar pouco mais de RS 7 bilhdes e,
pelo formato apresentado, cumprir a promessa do presidente do banco, Pedro
Guimaraes, de dar relevancia aos investidores de varejo nas vendas de
participacdes que a Caixa esta fazendo. Nesta operacado, investidores poderao
entrar colocando apenas RS 100.

Na oferta, serao vendidas 241.340.371 de acdes ordinarias da Petrobras,
totalidade da posicao da Caixa nesse papel. Se considerado o valor de
fechamento do papel na sexta-feira, de RS 29,85, a transacdo pode movimentar
RS 7,2 bilh&es. Ontem, a acdo ordinaria fechou em queda de 1,68%.

Além disso, o banco vem se desfazendo aos poucos no mercado das agdes
preferenciais que detém na petrolifera - atualmente tem 36.281.600
preferenciais, que ndao foram incluidas no follow-on por serem em menor
guantidade e ter mais liquidez para saida posterior e paulatina. Considerando a
cotacdo de sexta-feira, a participacdo de preferenciais soma RS 970,9 milhdes.

As agdes que estao sendo vendidas pela Caixa serao distribuidas no Brasil e no
exterior, na forma de American Depositary Shares (ADS). A data estimada para a
precificacao da oferta é 25 de junho, com inicio no dia seguinte. A operagao é
coordenada pela prépria Caixa e pelo UBS, Morgan Stanley, Bank of America e
XP Investimentos.

A Caixa definiu uma estrutura para participacdo dos investidores de varejo, que
inclui fundos especificos do papel e "lock-up" (restricdo de venda temporaria),
modelagem antecipada pelo Valor. Até 24% das a¢des ofertadas serao
destinadas ao varejo. Dessa parcela, 4% serdo alocados a investidores que
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concordarem com um periodo de lock-up de 45 dias. Outros 2% serao
destinados a empregados da Caixa e da Petrobras.

A participacdo do varejo pode ser feita diretamente ou via Fundos de
Investimento em Ac¢des da Petrobras (FIA-Petrobras), que serdo criados no
ambito do follow-on. No varejo, o valor minimo por investidor é de RS 3 mil e o
maximo, RS 1 milh3o. Se o investimento for via FIA-Petrobras, os valores vdo de
RS 100 a RS 1 milhdo. A pulverizacdo, conforme uma fonte, é também uma
forma de minimizar a dependéncia de grandes investidores - que podem
barganhar desconto sobre o preco de tela.

Inicialmente, a Caixa pretendia vender sua participagdao em maio, mas a
polémica criada pela interferéncia do presidente, Jair Bolsonaro, no reajuste dos
precos dos combustiveis afetou o valor das a¢des e fez o banco adiar um pouco
a operacgao. Em seguida, a suspensdo da venda de uma das subsididrias da
Petrobras, a Transportadora Associada de Gas (TAG), também colocou pressao
sobre as acOes da petrolifera - pela incerteza em relagao ao seu plano de
investimento - e reteve por mais tempo o follow-on. Com a defini¢ao do
Supremo Tribunal Federal (STF), na semana passada, de liberar as vendas de
subsididrias de estatais, a operacao foi retomada.

O Valor informou em marco que a operagdo devera ter um impacto positivo da
ordem de RS 1 bilhdo no patriménio do banco. Os papéis foram atribuidos a
Caixa de 2012 em diante, com a politica de governo de estimular o crédito por
meio de bancos publicos. Como a Caixa precisava de capital para manter o ritmo
e a Unido nao tinha recursos, a estratégia utilizada foi a transferéncia de papéis
da Petrobras.

Os papéis sao marcados a mercado, mas sé 90% do valor é contabilizado no
patrimonio da Caixa. Por ndo ser considerado um capital de boa qualidade, a
posicao fica sujeita a uma penalidade de 10% imposta pelo Banco Central. Ao
vender as a¢des, o banco podera contabilizar no balango 100% desse ativo.

Existia a possibilidade de o BNDES, que tem uma fatia de 6,9% na Petrobras,
participar do follow-on, mas isso acabou ndo acontecendo. (Colaboraram Talita
Moreira, Maria Luiza Filgueiras e Flavia Furlan)

VEICULO: Valor Econémico

Data: 11/06/2019

Secao: Brasil

Autor: Ana Kriiger | De Brasilia

Titulo: Reformas ja estdao engatilhadas apds Previdéncia, diz Guedes
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Em apelo a advogados, o ministro da Economia, Paulo Guedes, afirmou ontem
que, logo apds a aprovagao da reforma da Previdéncia, virao "varias noticias
boas". "Ja esta tudo engatilhado", disse ao listar pautas como a abertura
econdmica, a reforma tributaria e a revisao do pacto federativo. Guedes, no
entanto, reafirmou que as préximas reformas dependem das mudancas na
aposentadoria.

Segundo o ministro, ha perfeita sincronia da equipe econémica com a classe
politica. No mesmo tom otimista, disse acreditar na aprovacao de uma reforma
da Previdéncia que economize RS 1 trilhdo em dez anos.

O ministro defendeu a agenda econémica em palestra de mais de uma hora na
noite desta segunda-feira (10) em sessao do Conselho Federal da Ordem dos
Advogados do Brasil, em Brasilia.

Guedes fez varios afagos ao Judiciario. Aproveitou a plateia para agradecer
publicamente decisdo do Supremo Tribunal Federal (STF) que, na semana
passada, liberou a privatizacdo de subsididrias de estatais sem aval do
Congresso. O ministro comemorou a liberagao e avaliou que a Corte foi
extremamente "lUcida" na decisdo. "S6 a lei pode restringir ou estimular a
exploracdo desses recursos [do Brasil]", disse.

O Ministério da Economia diz que ha no pais 134 estatais, das quais 88 sao
subsidiarias. A decisao do STF facilita, por exemplo, a venda de 36 subsidiarias
da Petrobras, 30 da Eletrobras e 16 do Banco do Brasil. Na estimativa do
governo, as vendas desses ativos podem injetar mais de RS 80 milhdes em seu

orcamento.

De acordo com o ministro da Economia, o aceno aos advogados é "uma
provocacao a nivel de convocacao". Segundo ele, os "homens da lei" tém que
fazer a sua parte, assim como os economistas. "E muito importante que vocés
saibam a forca que vocés tém, como advogados." Ele citou como bom exemplo
o que chamou de "singela lei" que liberou a entrada de capital privado na
educacdo. Argumentou também gue o Judicidrio pode ajudar na reducdo dos
monopodlios instalados em setores como o de gas.

Ao defender a reforma tributaria, disse que, hoje, empresarios preferem
judicializar a cobranca de impostos a paga-los. "E quem fica com o dinheiro é o
advogado, e o Brasil fica sem a grana. Entdo vocés [advogados] também tém
gue dar uma ajuda nesse trogo ai. Todos nés temos que apertar o cinto",
afirmou o ministro.

O ministro cita que a proposta do governo de reforma tributaria deve envolver
apenas tributos federais. Ainda assim, reconheceu pontos interessantes da
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elaborada pelo economista Bernardo Appy, em tramitacao no Congresso. "Eu
conversei bastante com o Appy, tem muita coisa interessante, mas que ao
mesmo tempo exige uma unificacdo com Estados e municipios que nao é por
coincidéncia que ela esta ha 18 anos na Camara sem avancar", disse ao criticar
propostas que envolvam tributos federais, estaduais e municipais. Sem
detalhar, Guedes adiantou que o texto estimulara os entes a unificar impostos.
O Estado que preferir, podera manter a atual distribuicao do Imposto sobre
Circulacao de Mercadorias e Servigos (ICMS), por exemplo.

VEICULO: Valor Econémico

Data: 11/06/2019
Sec¢ao: Empresas

Autor:
Titulo: Destaques

Braskem paga Petrobras

A Petrobras recebeu RS 265 milhdes em decorréncia de acordo de leniéncia da
Braskem celebrado com a Controladoria-Geral da Unido (CGU) e a Advocacia-
Geral da Unido (AGU). A Braskem ja havia devolvido a estatal RS 564 milhdes,
sendo RS 363 milhdes em dezembro de 2017 e RS 201 milhdes em agosto de
2018. Os pagamentos foram feitos em razao do acordo de leniéncia firmado
com o Ministério Publico Federal (MPF), que somado ao valor restituido com a
CGU e AGU, totaliza RS 828 milh&es. A Petrobras informou que o total de
recursos que recebeu com os acordos de colaboracdo, de leniéncia e
repatriacdes, realizados por conta da Operacdo Lava-Jato, ultrapassa RS 3,5
bilhdes.

Enel antecipa projeto

A Enel Green Power Brasil iniciou a operagao da expansao de 29,4 megawatts
(MW) do parque edlico Delfina, na Bahia. A conexdo na rede aconteceu quatro
anos antes do prazo determinado pelo leildao A-6 de 2017, quando a energia foi
contratada. Até entao, o parque Delfina, ja em operagao, tinha 180 MW. A
expansdo envolveu investimentos de mais de USS 40 milh&es, segundo a
companhia. De 2019 a 2022, quando entra em vigor o contrato do leildo A-6, a
energia gerada sera vendida no mercado livre. Com a conclusdo da expansao, a
Enel, por meio das subsididrias no Brasil, atingiu 2,4 GW em geragao renovavel
no pais, sendo 782 MW da fonte edlica, 370 MW de solar fotovoltaica e 1.269
de hidrica. A companhia tem ainda 1,9 GW em projetos edlicos e solares em
execugao.
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VEICULO: Valor Econémico

Data: 11/06/2019

Secao: Empresas

Autor: Camila Maia | De Sao Paulo

Titulo: AES Tieté cresce em geragao distribuida

Ao mesmo tempo em que investe na expansao da sua capacidade instalada em
fontes renovaveis, a AES Tieté tem ganhado mercado na prestag¢do de servicos a
grandes consumidores de energia e em projetos de geracao distribuida. Os
clientes conseguem com isso economia na conta de luz e a garantia de que a
energia usada é renovavel.

Nas ultimas semanas, a companhia fechou um contrato para instalar trés
unidades de geracgao distribuida solar fotovoltaica no Rio Grande do Sul para
abastecer 200 lojas da rede gaucha Farmacias Sao Joao, que tem mais de 700
lojas na regidao Sul. Também fechou contrato para migrar quase 200 unidades do
McDonald's para o mercado livre sob a comercializadora varejista do grupo, em
um acordo que prevé também a instalacdo de trés unidades de geracao
distribuida solar para atender unidades de média tensdo da rede de fast food.

De acordo com Rogério Jorge, diretor de relacionamento com o cliente da AES
Tieté, a companhia tem cerca de 60 MW em projetos em implantagao ou fase
final de negociacao em geracao distribuida, uma fatia relevante no segmento,
gue é pulverizado e cresce em ritmo acelerado. Segundo dados da Agéncia
Nacional de Energia Elétrica (Aneel), até 10 de junho, havia 865,8 MW em
projetos de geracao distribuida da fonte solar fotovoltaica em operacdo no pais.
No ano, o crescimento acumulado ja supera 48%.

"Claro, para a AES Tieté isso € uma poténcia pequena, mas olhando no contexto
da geracao distribuida é algo muito representativo, projetos muito relevantes",

disse Jorge. "Enxergamos nesse segmento uma oportunidade no futuro, quando
gueremos ser um 'player' estabelecido e bem posicionado", completou.

O projeto da Farmacias Sao Jodo foi dividido em trés unidades de 1 MW cada,
nas areas de concessao das distribuidoras CEEE, RGE e RGE Sul, e vdo atender o
consumo de 160 lojas. A AES Tieté sera responsavel pelo investimento de RS 17
milhdes nas fazendas solares, que serao arrendadas para a cliente. Segundo
André Menegazzo, gerente executivo de planejamento estratégico da Farmacias
Sao Jodo, a companhia recebeu mais de 45 propostas para o investimento em
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geracao distribuida, e decidiu pelo contrato com a AES pela sua capacidade de

investimento e atendimento do cliente, além da reduc¢ao do custo da energia
em mais de 20%. "Ao reduzir nossa conta de luz, vamos poder reinvestir isso em
nosso negocio", disse.

"Quando o projeto estiver rodando, poderemos aumentar a capacidade das
usinas para ter mais energia gerada", disse Renan Walker, gerente de
infraestrutura elétrica da Farmacias Sdo Jodo. O contrato, de 12 anos de
duracao a partir do inicio de 2020, pode ser ampliado para até 9 MW.

No caso do McDonald's, foi feito um pacote diferente, adequado para as
necessidades de consumo de energia da rede de fast food. A AES Tieté vai
migrar 196 lojas em Sao Paulo e no Rio de Janeiro para o mercado livre de
energia, com inicio em janeiro de 2020, sob sua comercializadora varejista.
Como a rede serd enquadrada como consumidora especial, havera a garantia de
gue a energia consumida vira de fontes renovaveis, uma obrigacao nesse tipo
de consumo.

Além disso, a companhia vai construir trés fazendas solares remotas em Minas
Gerais, Rio de Janeiro e Sao Paulo, somando 5,3 MW de poténcia, que vao gerar
créditos para 39 lojas do McDonald's. O contrato também é de 12 anos, e sera
objeto de investimentos da ordem de RS 30 milh&es pela AES Tieté. A
companhia estima que a cliente tera economia média de 27% na conta de luz.

"Estamos nos posicionando onde vemos que o mercado vai crescer no futuro.
Na hora em que o negdcio deslanchar, pisamos no acelerador”, disse Jorge.

As solucdes sao desenhadas para a necessidade do cliente. "Avaliamos com o
cliente o que é melhor para cada um", explicou Jorge. Como as unidades do
McDonald's ficarao embaixo da comercializadora varejista da AES Tieté, terao a
vantagem de ndo precisarem ser agentes da Camara de Comercializacao de
Energia Elétrica (CCEE).

VEICULO: Valor Econémico

Data: 11/06/2019

Sec¢ao: Empresas

Autor: Marcos de Moura e Souza | De Belo Horizonte

Titulo: Para manter hidrelétricas, Cemig estuda venda de controle

MME-Assessoria de Comunicag¢do: Destaques dos Principais Jornais do dia _



DESTAQUES DOS PRINCIPAIS JORNAIS _

A direcao da Companhia Energética de Minas Gerais (Cemig) discute plano de
venda do controle de trés usinas para grupos privados como alternativa para
estender o prazo das concessoes e evitar uma disputa dos ativos em leilao.

As usinas Nova Ponte e Sa Carvalho, ambas em Minas Gerais, e Embarcacao, na
divisa com Goids, tém em conjunto capacidade de geracao de 1,7 gigawatt
(GW). Os contratos de concessao com a Unido das trés vencem entre 2024 e
2025.

O presidente da empresa, Cledorvino Belini, disse que a Cemig esta diante do
risco de perder as concessdes para estrangeiros que poderao vir a participar do
leildo futuro desses ativos caso o contrato se encerre no prazo atual.

"0 que eu tenho visto é o capital estrangeiro invadindo", disse Belini, em uma
sessao na Assembleia Legislativa de Minas, onde respondeu a perguntas dos
deputados estaduais. "Temos necessidade real de manter essas usinas".

Uma das opcdes, segundo a estatal, seria esperar o fim dos contratos e disputar
futuros leildes, com chances limitadas de sucesso; ou aderir ao regime de cotas,
gue a diretoria considera negativo. O caminho que parece mais viavel a direcao
seria tentar o pagamento antecipado a Unido a titulo de outorga para ficar com
as usinas.

Outra solugao dependeria da aprovacao da Assembleia Legislativa: venda de
50,1 % das usinas para grupos privados. Mas, para isso, seria necessaria a
aprovacgao dos deputados de emenda que permita a venda do controle dos
ativos.

O caso é semelhante ao da Companhia Energética de S3o Paulo (Cesp), em que
a extensdo de prazo de concessdo da usina de Porto Primavera era atrelada a
necessidade de privatizagao da companhia.

A direcao da Cemig busca entre empresarios mineiros interessados numa
eventual aquisicao dessa fatia majoritaria dessas usinas.

Durante a sessdao com os deputados estaduais, o presidente da empresa foi
guestionado diversas vezes a respeito da possibilidade de a empresa ser
privatizada pelo governador Romeu Zema (Novo).

Belini insistiu, no entanto, que essa é uma decisao do governo, mas afirmou por
mais de uma vez que é possivel aumentar a eficiéncia da companhia, mas que
como estatal ela nunca chegara ao nivel de eficiéncia operacional de uma
empresa privada.
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VEICULO: Valor Econémico

Data: 11/06/2019

Secao: Brasil

Autor: Daniel Rittner | De Brasilia

Titulo: Subsidio a gerag¢do solar pode custar RS 34 bi a consumidor

Os consumidores de energia elétrica das distribuidoras correm risco de pagar
uma fatura adicional de RS 34 bilhdes, até 2035, para bancar indiretamente
descontos na conta daqueles que instalam painéis fotovoltaicos para a geracao
propria de eletricidade. A estimativa foi feita pela Secretaria de
Desenvolvimento da Infraestrutura, ligada ao Ministério da Economia, para
tornar mais visivel o montante de "subsidios implicitos" no sistema de
incentivos a chamada microgeracao distribuida de energia.

Por mais que esteja na moda ver gente colocando painéis solares em seus
telhados, a secretaria aponta uma relagao custo-beneficio desfavoravel para a
sociedade como um todo. Em nota técnica enviada a Agéncia Nacional de
Energia Elétrica (Aneel), afirma que ha "distor¢des microeconémicas" nessa
pratica e alerta sobre uma "transferéncia de renda dos mais pobres aos mais
ricos".

"Caso a decisdo para a expansao da matriz de energia elétrica nacional seja por
fonte solar, entende-se que essa op¢ao seja realizada por meio de contratacao
centralizada, ou seja, via leildes, e nao por MMGD [micro e minigeracao
distribuida], uma vez que a expansao por intermédio desta modalidade oneraria
a conta de luz dos consumidores brasileiros em até RS 23 bilhdes, com mais RS
11 bilhdes de renuncia fiscal", diz o parecer, firmado pelo secretario Diogo Mac
Cord de Faria.

A Aneel pretende publicar, no segundo semestre, novas regras para o modelo
de geracdo distribuida a partir de 2020. Hoje os donos de painéis injetam na
rede sua producdo de energia e sao compensados pelas distribuidoras, com
descontos nas contas de luz, de forma proporcional ao montante gerado. Esse
sistema de créditos é conhecido internacionalmente pela expressao "net
metering". Além disso, os usuarios que gerem no minimo o que eles préprios
consomem ficam livres do rateio da Conta de Desenvolvimento Energético
(CDE), o fundo bilionario responsavel pelos subsidios do setor elétrico.

A revisdao de normas patrocinada pela Aneel ocorre em meio ao forte
crescimento dessa modalidade, que era praticamente inexistente em 2012 e ja
contabilizava mais de 53 mil conexdes na virada do ano, somando poténcia
instalada de 660 megawatts, o equivalente a uma usina hidrelétrica de porte
médio.
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Para dar inicio as discussdes, que foram objeto de audiéncia publica, a Aneel
elaborou cenarios em que os incentivos atuais duram até o acionamento de um
"gatilho". Uma das possibilidades mencionadas pela agéncia reguladora seria o
corte do sistema de créditos quando a poténcia instalada atingir 3.365 MW de
geracao distribuida, o que deve ocorrer em 2025, conforme as estimativas. A
partir dai, poderia haver cobranca da rede de infraestrutura administrada pelas
distribuidoras, por exemplo.

A secretaria comandada por Mac Cord faz uma analogia para mostrar como o
"net metering" embute subsidios entre diferentes consumidores. "Imaginando
que hd apenas um Unico usudrio no sistema elétrico, que paga RS 50 de energia
[TE] e RS 50 pelo uso da rede [TUSD]; assim, os RS 100 necessarios para operar
o sistema sao pagos integralmente por este consumidor. Entrando um segundo
usuario, com perfil idéntico de consumo, imaginemos que os custos também
serao dobrados (pela necessidade de gerar mais energia e de aumentar a
capacidade da rede). Porém, com o dobro do custo e o dobro de usuarios, o
valor individual continuard sendo o mesmo."

A nota técnica continua: "Se este segundo consumidor decidir colocar painéis
solares em sua casa, ele impora custos de TUSD (pois gerard em um horario e
consumird em outro, ou seja, ndo é independente do sistema), porém nao
pagara por este uso do sistema. Como consequéncia, seu vizinho tera que
absorver o custo total, passando a pagar RS 100 pela TUSD (o dobro do que
pagava antes) e RS 50 pela energia, com um total de RS 150".

"Esta diferenca aumenta ainda mais se considerarmos que este segundo usuario
gera energia em determinado hordrio, mas consome em outro. Se a energia que
ele produz tem um determinado perfil técnico - como gerar apenas durante o
dia por ser fonte solar -, mas a energia que ele consome tem um outro perfil -
como termelétrico ou hidrdulico, utilizado para produzir energia a noite -, ha um
descasamento."

VEICULO:  Valor Econémico

Data: 11/06/2019

Secao: Empresas

Autor: Neil Hume | Financial Times, de Londres
Titulo: Vale usa navio convertido, apesar de desastre

A Vale, mineradora brasileira que enfrenta as consequéncias do rompimento de
uma barragem que provocou a morte de centenas de pessoas, continua usando
navios petroleiros convertidos para transportar minério de ferro, mesmo depois
gue um navio fretado por ela ter afundado, num dos maiores desastres
maritimos dos ultimos anos.
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O Stellar Daisy, fretado pela brasileira num contrato de longo prazo, afundou a
1.700 milhas nauticas da costa do Uruguai em marg¢o de 2017, quando se dirigia
do Brasil para o porto chinés de Qingdao.

Uma investigacao sobre o naufragio do Stellar Daisy evidenciou algumas das
preocupagdes com o uso desses navios. O relatdrio oficial sobre o acidente,
divulgado este ano pelo Administrador Naval das llhas Marshall, onde o navio
estava registrado, constatou que uma falha estrutural grave levou o navio a
afundar.

Ele estava carregado com 260.000 toneladas de minério de ferro, o principal
ingrediente na producao do ago, e € um dos maiores navios do tipo a serem
perdidos no mar até hoje. Somente dois dos 24 membros da tripulagao foram
resgatados.

O fato de a Vale ainda estar usando navios petroleiros convertidos devera
surpreender muitos analistas e investidores, uma vez que nenhum de seus
principais concorrentes - um grupo que inclui Anglo American, BHP Group e Rio
Tinto - usa petroleiros de grandes dimensdes (VLCC, na sigla em inglés) em
razao das preocupagdes com seguranga.

A Vale, maior produtora de minério de ferro do mundo, esta sob um intenso
escrutinio regulador na esteira do catastréfico colapso de uma barragem no
Brasil neste ano, que causou a morte de mais de 230 pessoas. a empresa foi
forcada a fechar minas e cortar a producao.

O desastre de Brumadinho foi o segundo acidente do tipo envolvendo a
companhia em menos de quatro anos e levantou duvidas sobre a cultura da
Vale. Na semana passada, a companhia sediada no Rio de Janeiro anunciou a
criacdo de um Departamento de Seguranca e Exceléncia Operacional.

A Vale disse em comunicado que tem uma frota de cerca de 40 navios
convertidos em operacao - controlados e dirigidos por terceiros. "Os donos dos
navios sao responsaveis pela certificacao de todos por uma sociedade de
classificagao, assim como por assegurar a Vale que eles estdao em conformidade
com varios padrdes e exigéncias legais", disse a companhia. "Qualquer navio
que faz escala em nossos portos precisa se enquadrar em todas as
regulamentacgdes locais e internacionais relevantes".

Construido em 1993 no Japao pela Mitsubishi Heavy Industries, o Stellar Daisy
foi convertido de um VLCC em um grande navio de transporte de minério de
ferro (VLOC) em 2008. Na época, as taxas de frete eram tdo altas que a
conversao fazia sentido. Apds a conversao, a empresa sul-coreana Polaris
Shipping assumiu a gestao do navio, que a Vale entdo fretou.
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O relatdrio das Ilhas Marshall destaca alguns dos problemas de se usar VLCCs
convertidos para transportar commodities a granel. O principal deles, segundo
uma autoridade portuaria é a maneira como eles sao carregados.

Enquanto o petrdéleo é bombeado para os tanques dos navios de maneira
uniforme, o minério de ferro é despejado de uma certa altura em varios
compartimentos de carga diferentes. Isso imprime uma "forca de flexao muito
grande" sobre o casco, diz a autoridade.

O relatério das llhas Marshall afirma que a falha no casco provavelmente foi
resultado de uma combinac¢ao de fatores. Entre eles estdo incluidos "a
possibilidade de a forga estrutural do navio ter sido comprometida com o
tempo, por causa da fadiga do material, da corrosado e defeitos estruturais nao
identificados, carregamentos em muitos portos e forcas impostas sobre o casco
como resultado de condig¢des climaticas". O relatdrio ndao imputou
responsabilidades pela perda do Stellar Daisy.

Um executivo experiente do setor minerador disse que o uso de VLCCs
convertidos foi proibido de modo geral na Australia Ocidental, onde a BHP e a
Rio Tinto operam enormes complexos de minera¢ao de minério de ferro.

A Vale produziu 385 milhdes de toneladas de minério de ferro no ano passado.
A maior parte foi vendida para companbhias siderurgicas da China.

VEICULO: Valor Econémico

Data: 11/06/2019

Sec¢ao: Empresas

Autor: Marcos de Moura e Souza | De Belo Horizonte
Titulo: Fundo finlandés avalia impacto de Brumadinho

O grupo financeiro Nordea, sediado na Finlandia, decidiu que nao vai fazer
novos investimentos em a¢des da mineradora brasileira Vale até que as
investigacOes sobre as causas da tragédia de Brumadinho sejam concluidas. O
desastre ambiental foi decorrente do rompimento da barragem da mina
Cérrego do Feijdo, que estava inativa, em 25 de janeiro.

O Nordea se apresenta como a maior companhia de servigos financeiros dos
paises ndrdicos e como um dos maiores bancos da Europa. Até o fim do ano
passado, o grupo detinha cerca de € 30 milhdes investidos em papéis da
mineradora.
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Em maio, trés representantes do Nordea vieram a Minas Gerais para ouvir os

relatos de familias vitimas do desmoronamento da barragem da mina do
Cérrego do Feijao. O encontro ocorreu na cidade de Brumadinho.

Ap0s dias de tentativas do Valor sobre detalhes da visita, a empresa informou
por e-mail que passou a adotar um critério de governanga ambiental e social
(ESG, na sigla em inglés) em seu processo de investimento.

"Nés temos didlogos permanentes com empresas e setores e fazemos
entrevistas e visitas de campo para levantar temas-chave para a governanga
ambiental e social. Foi essa a razao da nossa visita de campo ao Brasil", afirmou,
por e-mail, Petter Brunnberg, responsdavel pela comunica¢ao da empresa com a
imprensa estrangeira.

O executivo lembrou que o Nordea é signatario dos chamados principios de
investimento responsdvel (PRI, em inglés), uma iniciativa em parceria com as
Nacdes Unidas.

Brunnberg disse ainda que a companhia tem acompanhado com muita atencao
os desdobramentos da queda da barragem da Vale em Brumadinho, ocorrida
em janeiro e que deixou 246 mortos e 24 desaparecidos.

"0 episdédio teve um impacto negativo significativo na comunidade local e no
meio ambiente e ndo se sabe ainda o tamanho total desse impacto”, afirmou.

"O Comité de Investimento Responsavel do Nordea decidiu ndo aumentar nosso
investimento na Vale até que seja se conhegam as conclusdes da investigacao
independente", acrescentou Brunnberg no e-mail.

Em dezembro, o grupo informou que detinha um total investido na casa de € 30
milhdes em acdes da Vale por meio de diferentes fundos. Informou também
gue nao fez um movimento de desinvestimento das a¢cdes da companhia
brasileira.

Pelos dados fechados de 2018, o Nordea tinha € 551,4 bilhdes em ativos totais.
Parte do grupo, o Nordea Asset Management geriu no ano passado € 204,8
bilhdes. Do total de agdes da Vale em circulagao, 46,4% delas estao em poder
de investidores estrangeiros (fundos institucionais e de investimentos), como o
grupo nérdico.

Por meio de sua assessoria, a Vale afirmou que continuara contribuindo com as
investigacOes e focada nas a¢des de reparagdo e prestacao de assisténcia aos
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atingidos pelo desastre e que criou uma diretoria para lidar com os danos e

outra de seguranga operacional.

"Com relagao as investigacdes das causas do rompimento, o conselho de
administracao criou um comité independente de apuracgao e a Vale contratou o
escritério de advocacia americano Skadden, Arps, Slate, Meagher e Flom LLP,
gue presta assessoria a empresa em varias questoes legais, incluindo em relacao
a certas medidas que a companhia pode tomar em resposta ao rompimento. O
escritorio estd coordenando um painel de peritos para que ele fornega sua
opinido e expertise profissional independente", informou a mineradora.

VEICULO:  Valor Econémico

Data: 11/06/2019
Secao: Empresas
Autor:

Titulo: Curtas

Enel SP paga Eletrobras

A Enel SP, ex-Eletropaulo, informou ter pago a primeira parcela do acordo
firmado com a Eletrobras, no ano passado, para encerrar um processo
envolvendo saldo de encargos financeiros de um empréstimo concedido em
1986 pela estatal federal. A primeira parcela, de RS 250 milhdes, foi paga apds o
transito em julgado da decisao judicial que homologou o acordo, conforme
firmado entre as partes. A Eletropaulo concordou em pagar RS 1,5 bilhdo para
quitar o débito do processo, sendo que RS 1,4 bilhdo serdo destinados a
Eletrobras e RS 100 milhdes irdo aos advogados em honorarios.

Minério volta a subir

A cotacdao do minério de ferro no mercado a vista chinés encerrou a segunda-
feira impulsionada pela revitalizagao dos movimentos de compra e por ganhos
nos mercados futuros. O minério com pureza de 62% de ferro foi negociado a
USS 101,51 a tonelada no porto chinés de Qingdao, alta de 0,9%, em relacdo ao
preco de quinta-feira, conforme a publicacdo especializada "Fastmarkets MB".
Na sexta-feira, os precos do minério ficaram estaveis a USS 100,60 a tonelada
diante da auséncia de negdcios por causa do Dragon Boat Festival, um dos
principais feriados chineses. Os futuros de minério da China registraram
desempenho fraco na manha de segunda-feira, mas avangaram a tarde.
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VEICULO: Valor Econémico

Data: 11/06/2019

Secao: Legislagao e Tributos

Autor: Beatriz Olivon | De Brasilia

Titulo: Receita Federal nega exclusdo do ICMS da base do PIS/Cofins

A Receita Federal negou a uma empresa que atua no comércio de combustiveis
a possibilidade de exclusao do ICMS da base de calculo do PIS e da Cofins. A
decisdao, em sentido contrario a do Supremo Tribunal Federal (STF), estd na
Solugdo de Consulta n2 177, publicada no dia 6 deste més pela Coordenagao-
Geral de Tributacdo (Cosit).

No caso, o drgao entendeu que a base de cdlculo das contribuicdes sociais ndo é
o faturamento, como definiu o STF no julgamento que excluiu o ICMS da conta.
A decisdao dos ministros ainda nao transitou em julgado. Estao pendentes
embargos de declaragao apresentados pela Fazenda Nacional.

Porém, primeira e segunda instancias ja vém aplicando a decisao, inclusive em
casos semelhantes - entre eles o que trata da exclusdo do ISS do célculo do PIS e
da Cofins. O entendimento dos ministros do STF foi o de que o ICMS nao
configura ingresso de receita, mas valor reservado para pagar outro imposto.
Por isso, ndo integra o faturamento, que é a base das contribuicdes sociais.

No caso da empresa do setor de combustiveis, o raciocinio foi outro. A Receita
afirma, na solucdo de consulta, que a tributacao é imposta por meio de regime
especial. Como ha uma aliquota especifica, calculada em reais por metro cubico,
nao seria possivel retirar a parcela do ICMS da base do PIS e da Cofins.

A empresa segue regime previsto na Lei n2 9.718, de 1998, segundo a qual
produtores, importadores e distribuidores de dlcool podem optar por pagar as
contribuicdes sociais sobre o valor do metro cubico.

Para a Receita Federal, a decisdo do Supremo em repercussao geral sé alcanca
as hipdteses em que o faturamento ou a receita bruta faz parte da base de
calculo do PIS e da Cofins. Ndo seria o caso, segundo o Fisco, da empresa que
fez a consulta.

"Cada dia é uma novidade nessa histdria [do ICMS na base do PIS e da Cofins]",
afirma Fabio Calcini, do escritério Brasil Salomao & Matthes Advocacia. De
acordo com ele, havia duvida por parte do setor de alcool sobre como seria a
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exclusao do ICMS do PIS e da Cofins dentro do regime especial. Por isso,
acrescenta, a empresa decidiu consultar a Receita Federal.

O advogado, porém, discorda do entendimento do Fisco. No julgamento do STF,
diz ele, os ministros decidiram que um tributo nao pode compor a base de
calculo do outro, o que justificaria a exclusdao no regime especial. "Embora a
empresa pague PIS e Cofins sobre o valor do metro cubico, o montante inclui
ICMS", afirma Calcini.

VEICULO:  Valor Econémico

Data: 11/06/2019

Secao: Politica

Autor: Raphael Di Cunto | De Brasilia

Titulo: Plano de seguranga de barragens entra na pauta

A Camara dos Deputados e o Senado Federal pautaram para esta semana dois
projetos com alta probabilidade de se tornarem leis nos préximos 180 dias,
segundo projecao do Estudos Legislativos e Analise Politica do Centro Brasileiro
de Analise e Planejamento (Cebrap/Ello) para o Valor Politica.

Entre os projetos esta o que reforca a Politica Nacional de Seguranca de
Barragens (PNSB), ao prever, por exemplo, que os empreendimentos em
situacao de alto risco terdao 45 dias para pagar a remocao e realocacao dos
ocupantes das areas potencialmente afetadas pelo possivel rompimento. O
texto, ja aprovado no Senado, acelerou com o rompimento da barragem da
Vale, em Brumadinho (MG), e seguira para sanc¢do caso aprovado.

Outro projeto, que discussdo no plendrio do Senado, assegura a permanéncia
de edificacdes comerciais e residenciais ja erguidas a margem de rodovias
federais e ferrovias, ainda que a lei em vigor proiba constru¢des em uma faixa
de 15 metros de cada lado de estradas ou trilhos.

O levantamento do Cebrap/Ello considerou 49 propostas com impacto
econdmico que estdo na pauta de plenario da Camara e do Senado ou
terminativa nas comissdes (quando dispensa votacdao em plenario). A
probabilidade de aprovacao, referente aos proximos 180 dias, é baseada num
modelo estatistico sobre o histdrico de votagdes desde 1988.
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VEICULO: O Estado de S. Paulo

Data: 11/06/2019

Secao: Economia

Autor: Lorenna Rodrigues / BRASILIA

Titulo: Cade deve dar aval a venda de refinarias

O Conselho Administrativo de Defesa Econémica (Cade) e a Petrobras devem
fechar amanha acordo que prevé a venda de refinarias da estatal. Segundo
fontes, o 6rgao deve aceitar os termos da Petrobras, que representam a venda
de quase 50% da capacidade de refino. Como antecipou o Estaddo/ Broadcast
na semana passada, a Petrobras apresentou a proposta de vender refinarias
com a intencao de fechar um acordo com o conselho e encerrar investigacdes
do Cade. A suspeita do 6rgao é que a estatal, que tem 98% desse mercado, tire
proveito da situacdao de monopdlio para determinar os precos dos combustiveis
no Pais.

O acordo a ser analisado pelo tribunal do Cade amanha deve homologar o
entendimento sobre a venda. Como é do interesse do governo vender ativos da
estatal, o ministro de Minas e Energia, Bento Albuquerque, participara da
sessao. No fim de abril, o conselho de administragao da Petrobras aprovou um
plano de venda de oito de suas 13 refinarias, que representaria cerca de 48% da
capacidade de refino. Segundo fontes, o acordo com o érgao ficara "bem
préoximo" do plano.

Os ativos aprovados para a venda sao Refinaria Abreu e Lima (Rnest), Unidade
de Industrializacdo do Xisto (SIX), Refinaria Landulpho Alves (Rlam), Refinaria
Gabriel Passos (Regap), Refinaria Presidente Getulio Vargas (Repar), Refinaria
Alberto Pasqualini (Refap), Refinaria Isaac Sabba (Reman) e Lubrificantes e
Derivados de Petréleo do Nordeste (Lubnor). Um segundo acordo esta sendo
negociado entre a Petrobras e o Cade para a venda de ativos no mercado de
gas, mas as conversas ainda sao incipientes.

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Data: 11/06/2019

Sec¢ao: Economia

Autor: Renée Pereira Aline Bronzati

Titulo: Petrobras e Caixa vdo movimentar R$ 15 bi na Bolsa

Injecao de recursos. Venda de agdes de empresas e bancos publicos comega a
fazer a diferenca em atragao de investimentos ao mercado; Caixa, que ja havia
saido do IRB por RS 2,5 bilh&es, agora quer vender sua participagdo na
petroleira por RS 7,2 bilhdes
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A venda de ativos de empresas e bancos publicos via Bolsa comeca a trazer para
o mercado a movimentac¢ao de uma quantia significativa de recursos. Apds a
Petrobras anunciar na sexta-feira que a venda de sua participa¢ao na BR
Distribuidora colocard RS 8 bilhdes em seus cofres, a petrolifera divulgou ontem
que a Caixa quer vender suas a¢des da empresa, por RS 7,2 bilhdes.
Anteriormente, a Caixa ja havia vendido seus papéis da IRB Brasil Re, por RS 2,5
bilhdes. Todas operagdes aconteceram ou serao feitas pela Bolsa. No anuncio
de ontem, a Petrobras informou que a Caixa levara a mercado sua participacao
de 3,24% na petroleira por meio de uma oferta publica de papéis.

As acdes ordinarias (com direito a voto) serdo vendidas no Brasil e no exterior.
Pelo prospecto, cerca de 30% das agdes serao destinadas aos investidores
pessoa fisica, que terdo entre 17 e 24 de junho para fazer as reservas. O valor
minimo de investimento serd de RS 3 mil e o mdximo de RS 1 milh3o.
Funciondrios da Petrobras e da Caixa terao prioridade para comprar até 2% do
valor total. O inicio das negociacdes das a¢des vendidas no pregdo da bolsa esta
previsto para o dia 27. Apesar de a economia brasileira passar por um momento
delicado, a operacao devera contar com demanda forte de investidores
estrangeiros, segundo fontes, por se tratar de uma empresa global e de alta
liguidez. Ontem, as acdes da Petrobrdas cairam 1,94%.

A venda das a¢Oes da Petrobras é a segunda saida da nova gestdo da Caixa,
presidida por Pedro Guimaraes, de areas que fogem de seu foco principal de
atuac3o. E esse 0 mandato da gestdo Guimardes, bem como tornar o banco
mais eficiente. No inicio do ano, a instituicdo — que nao quis comentar a
operacao — ja havia emplacado uma oferta de papéis da resseguradora IRB
Brasil Re, que somou RS 2,5 bilhdes. Na fila do plano de desinvestimento, estdo
acoes da Alupar, de energia elétrica, e do Banco do Brasil — ambas detidas pelo
FI-FGTS e para as quais a Caixa esta selecionando assessores financeiros para
vendé-las por meio de uma oferta na bolsa. Devolu¢cdao. Com o dinheiro obtido,
além de investir mais no negdcio bancario, a Caixa quer devolver recursos
recebidos pelo governo para reforcar seu capital por meio da emissao dos
chamados instrumentos hibridos de capital e divida (IHCD).

A Caixa tem saldo de RS 40 bilhdes, que ja comecou a devolver e quer zerar o
guanto antes. A venda das a¢bes da Petrobras deve ter efeito positivo no banco
estatal, gerando lucro liquido ndo recorrente no segundo trimestre. O impacto,
porém, vai depender do preco dos papéis na oferta, que serd definido em 25 de
junho. A expectativa inicial era fazer a oferta de acdes em maio, mas alguns
fatores fizeram a Caixa adiar a transag¢ao. Em abril, com falas do presidente Jair
Bolsonaro sobre o prec¢o do diesel, os papéis da Petrobras cairam na Bolsa, o
que fez a instituicdo rever o cronograma de vendas.
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Em seguida, uma liminar concedida pelo ministro do Supremo Tribunal Federal
(STF) Edson Fachin questionou a venda de estatais sem autorizacao do
Congresso. Na semana passada, porém, o STF decidiu que subsidiarias de
estatais podem ser vendidas sem o crivo de deputados e senadores. No mesmo
dia em que STF decidiu pela liberagao, a Petrobras anunciou a venda de parte
de suas acdes na BR Distribuidora — que deve ser a maior oferta publica
secundaria de a¢des do Pais neste ano. Com a venda, a petroleira devera reduzir
de cerca de 70% para menos de 50% de participa¢ao na distribuidora de
combustiveis. O mercado acredita que seja possivel concluir a operacdao em
julho. O mercado ainda conta com outras opera¢des em andamento, como CPFL
e Light.

VEiCULO: Folha de S. Paulo

Data: 11/06/2019
Se¢ao: Mercado
Autor: Nicola Pamplona

Titulo: Banco vai vender RS 7,2 bilhdes em agbes da Petrobras

Rio de Janeiro - A venda de ag¢des da Petrobras pela Caixa Econdmica Federal
deve movimentar RS 7,2 bilhdes, considerando o valor atual dos papéis. Desse
total, RS 7 bilh&es ficardo com o banco. As informag&es constam de prospecto
da operacdo divulgado nesta segunda-feira (10) pela Petrobras.

Ao todo, a Caixa venderd 241,3 milhdes de ag¢des, o equivalente a 1,85% do
capital da Petrobras. A operac¢do envolve a¢des ordindrias, que dao direito a
voto em assembleia de acionistas — o banco detém fatia de 3,2% dessas agdes.

Segundo a Petrobras, a Caixa ficara com as 36,3 milhdes de a¢des preferenciais
—que nao tém direito a voto, mas preferéncia no pagamento de dividendos—
gue tem em sua carteira. O valor equivale a 0,36% do capital total da estatal de
petréleo.

A estimativa de ganho com a operacao foi feita com base na cotacao das a¢des
no dia 7 de junho, quando os papéis eram negociados a RS 29,75. O preco final,
porém, sé é definido apds procedimento conhecido como "bookbuilding", que

consiste em uma avaliagao da demanda do mercado pelos papéis.

A operacdo de venda das acdes sera coordenada pela prdépria Caixa, com a
participacdo dos bancos UBS, Morgan Stanley, Bofa Merril Lynch e XP
Investimentos. O cronograma prevé sua conclusao no fim do més.

Investidores ndo institucionais, isto é, pessoas fisicas, poderdo investir entre RS
3.000 e RS 1 milhdo. Se a compra for feita via fundo de investimento, o valor
minimo pode ser de RS 100.
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VEICULO: Folha de S. Paulo

Data: 11/06/2019
Secao: Colunas
Autor: Joana Cunha
Titulo: Sirene

Painel S. A.

Projetos de lei e de emendas criados apds as tragédias de Mariana (MG) e
Brumadinho (MG) aumentariam em USS 50 milhdes (cerca de RS 194 milhdes) o
custo das mineradoras de bauxita, metal usado na producao de aluminio. O
calculo é da associagao setorial Abai.

Ressalvas

A entidade diz ser favoravel a maior fiscalizacao de barragens, mas critica parte
das propostas feitas apds a catastrofe. "A maioria propde aumento de tributos e
encargos, sao simplesmente medidas arrecadatdrias, que ndo trarao
seguranca", afirma Milton Rego, presidente da Abal.

VEiCULO: Folha de S. Paulo

Data: 11/06/2019
Se¢ao: Mercado
Autor: Fabio Pupo

Titulo: Governo quer usar dinheiro parado do PIS/Pasep para reduzir rombo
fiscal

Ideia é destinar ao Tesouro recursos que ndo forem retirados apds campanha
para estimular saques

Brasilia - O governo trabalha para enviar ao Congresso uma proposta para que
recursos do PIS/Pasep ndo sacados pelos trabalhadores sejam usados pelo
Tesouro Nacional.

O objetivo é aliviar a situacdo das contas publicas e, assim, evitar novos cortes
de recursos em meio a restrigao fiscal.

Aideia é usar o dinheiro ainda neste ano, e, para isso, a equipe econdmica vé
como o instrumento mais provavel uma medida provisdria a ser enviada ao
Congresso.
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Antes de recolher os recursos a conta do Tesouro, o governo planeja langar uma
campanha publicitdria para incentivar as pessoas a sacar o dinheiro a quem tem
direito.

Hoje parados em bancos publicos, os recursos poderiam ajudar a reaquecer a
economia. Por isso, o valor a ser obtido pelo Tesouro depende do volume de
retirada.

O secretario especial de Fazenda do Ministério da Economia, Waldery
Rodrigues, ja chegou a dizer que RS 22 bilhdes poderiam ser injetados na
economia com ac¢bes de estimulo a saques do PIS/Pasep.

"Esses detentores ndo estao usando, é um jogo de perde-perde. Haverd uma
campanha intensa de divulgacao para entregar o dinheiro a quem de fato
pertence", disse recentemente em entrevista.

No entanto, o Ministério da Economia agora tem a avaliacdo de que a maior
parte dos recursos (até RS 20 bilhdes, de acordo com as estimativas iniciais)
pode ficar parada mesmo apds as acdes em favor do resgate.

O diagnoéstico é baseado em experiéncias frustradas anteriormente. Tentada
durante o governo Michel Temer, a politica de estimulo aos saques do
PIS/Pasep também teve resultados abaixo do esperado. Por enquanto, a equipe
econdmica tem sinalizado que a medida se daria apds a aprovacado da reforma
da Previdéncia.

Entre economistas, o porqué de os recursos do PIS/ Pasep ndo serem sacados é
de dificil explicacao.

O PIS é um abono pago aos trabalhadores da iniciativa privada administrado
pela Caixa. O Pasep é pago a servidores publicos por meio do Banco do Brasil.

A avaliacao é que muitos trabalhadores nem sabem que tém o dinheiro
guardado. Nem os titulares nem seus herdeiros aparecem para buscar os
recursos em grande parte dos casos e, por isso, o capital acaba ficando "sem
dono".

Ao planejar o uso dos recursos, o Ministério da Economia repete um tipo de
artificio fiscal semelhante ao adotado por governos anteriores.

Em 2017, a equipe de Temer usou como receitas precatoérios (pagamentos feitos
por orgaos publicos apds sentenca judicial) parados em bancos publicos.
Fernando Henrique Cardoso conseguiu aprovar uma lei no fim dos anos 1990
gue autorizava o governo a resgatar recursos da poupanc¢a nao movimentados.
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Especialistas ouvidos pela reportagem consideram que a medida pode ser
polémica e que nao resolve o problema fiscal do governo. Apesar disso, adotam
um tom flexivel ao ponderar que os contingenciamentos tém sido grandes e que
a iniciativa pode dar alivio a maquina publica.

O ministro Paulo Guedes (Economia) disse que as acdes ligadas ao tema seriam
langadas apenas apods as reformas.

"Vamos liberar PIS/Pasep, FGTS, mas assim que sairem as reformas. Se abre
essas torneiras sem as mudancgas fundamentais, é o voo da galinha", afirmou ha
duas semanas.

De qualquer forma, obter recursos do PIS/Pasep é uma tentativa do governo de
buscar receitas em meio ao cenario de maior restricao fiscal neste ano
principalmente pelos sucessivos cortes nas projecdes para o crescimento.

Todo o Orcamento de 2019 foi elaborado no ano passado considerando um
crescimento de 2,5%para o PIB. Em margo deste ano, o governo baixou a
estimativa para 2,2%. Em maio, para 1,6%.

Especialistas continuam reduzindo as previsdes, e, nesta segunda (10), a
projecdao do mercado baixou para 1,0%.

Como o PIB é o principal parametro para o cdlculo da receita federal estimada
no ano, o governo vé dificuldades para cumprir a meta fiscal.

Ela ja estabelece um déficit de até RS 139 bilhdes para 2019, mas a equipe
econdmica se viu obrigada a fazer cortes orcamentarios na tentativa de deixar o
resultado dentro do esperado.

Os cortes foram anunciados em marco e alcangaram RS$30 bilh&es. Na Educacio,
houve protestos. Mesmo com o esforgo para uma reversao parcial no
contingenciamento, a pasta continua com um bloqueio de RS 5,8 bilhdes.

Outras grandes receitas esperadas pelo governo podem nao se concretizar. O
principal exemplo é a entrada de recursos com o leildo de excedentes da
cessao onerosa.

Os RS 106 bilhdes a serem pagos pelas petroleiras vencedoras da disputa
amenizariam o déficit primario, mas o secretdrio do Tesouro Nacional,
Mansueto Almeida, reconheceu a possivel frustracdo de receitas com o

processo.

"Basta uma judicializacdo e atrasar em 15 dias que o pagamento entrard em
janeiro", disse ha cerca de dois meses.
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Data: 11/06/2019

Sec¢ao: Mercado

Autor: Julio Wiziack

Titulo: Governo prepara ‘Plano Dubai’ para substituir a Zona Franca de Manaus

Brasilia - A Secretaria de Produtividade, Emprego e Competitividade (Sepec)
prepara novo projeto de desenvolvimento econdmico para a regiao amazonica
visando que, no futuro, a Unidao possa por fim aos incentivos fiscais da Zona
Franca de Manaus.

O programa estimulard cinco polos econdmicos — biofarmacos, turismo,
defesa, mineracgao e piscicultura— para que, até 2073, as empresas desses
ramos possam gerar pelo menos o equivalente aos subsidios de RS 25 bilhdes
por ano concedidos pela Unido.

Apelidado pelo secretario da Sepec, Carlos da Costa, de "Plano Dubai", a nova
plataforma econdémica para a Amazobnia é referéncia ao emirado que, no
passado, previu o fim de reservas de petrdleo e gas.

Diante da escassez que viria, o emirado investiu na criacao de polo turistico e
financeiro capaz de girar a economia. Hoje, o petroleo representa sé 6% do PIB
do emirado. O setor de construcdo e comércio concentram quase 40% da
geracao de riqueza de Dubai.

"A ideia é, amodelo do que Dubai fez, dar suporte a atividades que sejam viaveis
daqui a 50 anos", disse o secretario.

A Sepec quer atrair para a Zona Franca de Manaus empresas que ndo sejam
exclusivamente de eletronicos ou motocicletas. "A China produz mais peixes da
regido amazonica [em cativeiro] do que o Brasil. E inacreditavel que n3o
tenhamos industria desse porte na regiao", diz Costa

Outro ramo a ser estimulado é o de mineracdo, que pode ter novo marco de
pesquisa e exploracdo definido por ANM (Agéncia Nacional de mineracdo),
MME (Ministério de Minas e Energia) e MMA (Ministério do Meio Ambiente).

A exploracdo mineral "racional" na Amazo6nia é um dos projetos defendidos pelo
presidente Jair Bolsonaro, inclusive para areas protegidas.

O novo plano ndo acarretara em mudancas nos incentivos vigentes a Zona
Franca nem pretende causar impacto fiscal ou prejuizo a industrias que ja atuam
na regiao.
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Segundo o secretario, uma das propostas é transformar o CBA (Centro de
Biotecnologia da Amazdnia) em pivo de projetos dentro da Zona Franca que
ajude empresas de biotecnologia ase instalarem na regiao para criar grande
polo produtor de farmacos e produtos cosméticos derivados da biodiversidade
amazonica.

O regime de tributacao da Zona Franca, instituido em 1967, foi renovado pelo
Congresso por mais 60 anos. Hoje, os incentivos sao quase 15% de toda a
geracao de riqueza nos cinco estados que tém areas de jurisdicao incluidas na
Zona Franca de Manaus: AM, AC, RO, RR e AP.

VEICULO: O Globo

Data: 11/06/2019

Secao: Economia

Autor: RAMONA ORDONEZ

Titulo: Petrobras vai levar a leildao trés plataformas perto da aposentadoria

Com 15 mil toneladas de aco, cada uma renderia mais de 5 milhdes de panelas

Depois de mais de 30 anos de operacgao, trés plataformas da Petrobras rumam
para a aposentadoria. Avaliadas em USS 250 mil a USS 400 mil cada, de acordo
com as estimativas do mercado, as trés embarcacdes de segunda mao serdao
levadas a leildo pela estatal. O edital deve ser langado no préoximo ano. Cada
uma das plataformas do trio (P-7, P-12 e P-15) tem 15 mil toneladas de aco. E
qguantidade suficiente para produzir, por exemplo, 5 milhGes de panelas de
pressdo. A venda faz parte da estratégia da petroleira de engordar o caixa para
focar em investimentos na producao de éleo e gas no pré-sal em aguas
ultraprofundas.

A Petrobras busca se desfazer de vdrios ativos. Na semana passada, o Supremo
Tribunal Federal (STF) autorizou a venda de subsidiarias de estatais sem a
necessidade de aval do Congresso. A decisao é fundamental para o futuro do
plano de privatizagcdes da companhia, que inclui a venda de companhias como
BR, Liquigas e redes de gasodutos, entre outras.

A petroleira pretende se desfazer de sete plataformas até 2021, porque elas ja
estdo préximas do fim de sua vida atil, de cerca de 30 anos. A primeira leva serd
leiloada. Para as demais, sera feita uma licitacdo a fim de contratar uma
empresa especializada em "desmontar" plataformas, processo conhecido como
descomissionamento. Essa empresa fica responsavel pelo descarte ou vendadas
pecas, um mercado que vem crescendo no Brasil.

O descomissionamento serd feito nas plataformas P-33 (Campo de Marlim),
PCA-1, PCA-2 e PCA-3 (Campo de Cacdo). O processo licitatdrio para as trés
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ultimas ja estd em andamento. Segundo a Sigma Consultoria e Pericia, ha no
pais ao menos 73 plataformas como essas, que tém muitos anos de operagdo e
gue podem ser paralisadas. Um mar de oportunidades para empresas que
fazem o desmonte ou para pequenas operadoras de petrdleo, que tentam
ampliar a vida util das plataformas.

A consultoria e o Estaleiro Mac Laren, em Niterdi, criaram o Centro Integrado de
Descomissionamento (CID) justamente para explorar esse nicho de mercado. De
acordo com Mauricio Almeida, sécio-diretor da Sigma, o centro faz desde o
desmonte e limpeza das pecas até o sucateamento do material:

— Existem dois destinos para as plataformas: ou levar para um CID para corte e
venda a sucateiros ou levar para fora do Brasil para sucateiros internacionais.
Ha ainda compra de plataformas por pequenas operadoras de campos maduros
(cujo potencial de producao de petréleo ja entrou em fase de declinio).

As unidades que serdo leiloadas pela Petrobras estao entre as mais antigas da
companhia. Entraram em opera¢ao na década de 80, na Bacia de Campos. Ainda
assim, podem despertar interesse de pequenas petroleiras.

Apds uma "guaribada", essas plataformas podem ser instaladas em pequenos
campos de petrdleo ou aproveitadas por siderurgicas, que utilizam o aco em
seus altos-fornos. Outro destino possivel sao os sucateiros, como o recém-
criado CID.

A P-7 foi construida na Finlandia em 1977 e comecou a operar na Bacia de
Campos 11 anos depois, mas a producao esta parada desde 2016. A unidade
possui um total de 20 pocos produtores. Ja a P-12 comecou a operar em 1984
nos campos de Badejo, também na Bacia de Campos. Sua producao esta parada
desde 2015. A P-15, por sua vez, comecou a operar em 1983 e, em 2017,
encerrou a producao de petrdleo. Ela esta no campo de Bonito.

O leildo previsto para o préximo ano nao serd o primeiro certame de
plataformas de segunda mao a ser feito pela Petrobras. A empresa ja licitou
outras duas unidades: a P-27 e a P-34.

VEICULO: O Globo

Data: 11/06/2019

Sec¢ao: Economia

Autor: GERALDA DOCA, RENNAN SETTI E RAMONA ORDONEZ
Titulo: F6lego na Caixa

Banco vai se desfazer de acdes da Petrobras. Parte dos recursos pagara aportes
ao Tesouro
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A Caixa Economica Federal vai se desfazer de suas a¢des na Petrobras, uma
operacdo estimada em RS 7,2 bilh&es (considerado o preco de fechamento dos
papéis em 7 de junho, de RS 29,85). Serd a maior operacdo desde a oferta feita
pela Telefénica Brasil em abril de 2015, que captou R$16,1 bilhdes.Esse
movimento reflete tanto a estratégia da Caixa de reduzir sua dependéncia de
recursos do Tesouro Nacional como uma pressao, por parte do Ministério da
Economia, para que os bancos publicos comecem a devolver os aportes
recebidos — sé no caso da Caixa, sdo RS 40 bilhdes. Parte dos recursos obtidos
com a venda dos papéis da Petrobras teria essa finalidade.

O objetivo é pagar os aportes feito pelo Tesouro nos ultimos anos, na forma de
Instrumento Hibrido de Capital de Divida (IHCD), tipo de empréstimo que nao
tem prazo para pagamento. Segundo fontes ligadas a institui¢cdao, o Banco
Central ja deu aval para que a Caixa antecipe uma primeira parcela de RS 3
bilhdes ainda esta semana. O plano é pagar o equivalente a RS 20 bilhdes ainda
em 2019.

A antecipacao do pagamento desses empréstimos vai resultar no enxugamento
das operagdes do banco. E, segundo fontes, no caso da Caixa a antecipa¢ao do
pagamento pode ser vantajosa porque os juros cobrados estao acima da Taxa
Selic, hoje em 6,5% ao ano.

A Caixa tem uma fatia de 3,2% da Petrobras e, com a oferta das acdes ordinarias
(ON, com direito a voto), deve zerar sua posi¢ao na petrolifera. Do total, 24%
das agdes serao destinados a pequenos investidores, sendo que 2% vao
prioritariamente para funcionarios de Petrobras e Caixa que queiram compra-
las. Além disso, 4% serao destinados preferencialmente a investidores que
concordarem em nao vender as a¢0es adquiridas por 45 dias.

A instituicao financeira deve ainda se desfazer de sua participa¢ao no Pan, além
de trabalhar para acelerar a abertura de capital (IPO) das subsidiarias na drea de
cartoes, seguros, loterias e gestdo de ativos.

Entre 2009 e 2013, o Tesouro fez seis aportes na Caixa na forma de IHCD,
totalizando RS 40 bilhdes. Ja no caso do Banco do Brasil, somam RS 8,1 bilhdes.
Como ha limites para os bancos efetuarem os desembolsos, como por exemplo,
obedecer os limites de seguranca e solvéncia sem comprometer o capital
principal, os valores precisam ser pagos em parcelas. Esses pagamentos nao
impactam o resultado primario do governo federal, mas tém efeito sobre a
reducdo da divida bruta.

A Caixa pretende vender pelo menos 15% das a¢des de suas subsidiarias. A
estimativa é que isso poderia gerar uma receita extra de RS 15 bilh&es. De
acordo com o cronograma, os primeiros IPOs serdo da Caixa Seguridade e da
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empresa de cartdo de crédito, previstos para ocorrer até o fim deste ano. A
oferta de a¢Oes da gestora de ativos e loterias ficara para o primeiro semestre
de 2020.

MELHORA DA NOTA DA CAIXA

Segundo analistas do setor bancario, a operagao serd positiva para a nota de
crédito da Caixa.

—A venda de ag¢des é o caminho mais rapido para seguir a estratégia que a nova
diretoria tragou para o banco. Além do mais, nao faz sentido a Caixa ter a¢odes.
N3o é um banco de tesouraria — observou Luis Santacreu, analista da Austin
Rating.

Segundo Sergio Garibian e Pedro Breviglieri, da agéncia de classificagcao de risco
da S&P, a operacao atende a estratégia de concentrar a Caixa em sua origem —
crédito imobiliario e de impacto social. Nos ultimos anos, o banco ja havia
conseguido melhorar sua rentabilidade, dedicar-se a operagdes de menor risco
(habitacional e consignado) e frear o crescimento de sua carteira, cujo ritmo
acelerado exigia muito capital.

—Isso fez com o banco registrasse uma melhora expressiva do capital
regulatodrio, exigido pelo BC. A venda sera positiva para a melhora de capital da
Caixa, mas pouco relevante em volume, em comparac¢do ao seu tamanho.
Tende a ter impacto maior a abertura de capital de subsidiarias, como a Caixa
Seguradora e a unidade de cartdes, que vem sendo planejada — disse
Breviglieri. —Deve vir dessas operacdes parte bastante importante dos RS 40
bilhdes que a Caixa estuda pagar ao governo.

A Caixa ndo quis comentar.
SEM USO DE FGTS

O pequeno investidor que quiser comprar as a¢oes da Petrobras oferecidas pela
Caixa tera de fazer uma aplicacdo minima de RS 3 mil. Se a compra de ag¢des for
via fundo de investimento, o valor minimo é menor: RS 100. Para participar da
oferta, os pequenos investidores devem procurar suas corretoras. A expectativa
é que elas comecem campanhas de alerta nos préximos dias. Diferentemente
do que ocorreu no passado, ndo serd possivel utilizar recursos do FGTS para
comprar agoes.

Especialistas em mercado de capitais acreditam que a demanda sera forte.
Fabiola Cavalcanti, sécia de mercado de capitais no Tozzini Freire, ressalta a
"escassez de alternativas e a perspectiva de retomada do setor 6leo e gas e do
pré-sal".
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No caso da Petrobras, a operacao é considerada como positiva pela dire¢ao. De
acordo com fonte préxima a estatal, a entrada de novos acionistas privados de
porte significativo trara maior liquidez para os papéis e maior diversificacao da
base acionaria

— Mas, na pratica, o montante ofertado é pequeno e ndo faz muita diferenca
para uma empresa do tamanho da Petrobras —disse a fonte.

Outra fonte, porém, ressalta que, apesar de ndao ser um volume significativo,
resultara em menor interferéncia politica na estatal. Isso, avalia uma terceira
fonte, certamente aumentara o valor da companhia:

— Quanto mais bem precificada a Petrobras, melhor para o governo e para o
pais em caso de necessidade de venda.

A Petrobras divulgou fato relevante ao mercado sobre a operacdao, mas ndao quis
comentar o assunto.

VEICULO: O Globo

Data: 11/06/2019
Se¢ao: Colunas

Autor: Ancelmo Gois
Titulo: Dedo na tomada

A Aneel, agéncia que atua no setor elétrico, estuda investigar o nao
cumprimento de obrigacdes contratuais da Cemig quanto a qualidade do
fornecimento, e da Light quanto a niveis de endividamento. Ambas estao
sujeitas, em tese, a perda da concessao.

VEICULO: O Globo

Data: 11/06/2019

Sec¢ao: Economia

Autor: BARBARA NOBREGA E RENNAN SETTI

Titulo: Desconto no valor das agdes é atrativo para investidor

Segundo analistas, Petrobras tem melhores perspectivas hoje do que quando
governo permitiu usar FGTS para comprar papéis

Na oferta de acdes ordinarias (ON, com direito a voto) da Petrobras a ser feita
pela Caixa, 24% dos papéis serdo destinados a pequenos investidores — que
podem incluir pessoas fisicas, juridicas e fundos de investimento. O valor
minimo da compra por estes é de RS 100 (caso seja feita via fundos), e o
maximo, de RS 1 milhdo. Os investidores poderdo reservar as a¢des junto as
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corretoras entre a proxima segunda-feira e o dia 24. O prego sera fixado em 25
de junho, e a liquidacao ocorrerd no dia 28.

A maior parte dos analistas vé a estatal como uma boa opc¢ao de investimento,
mas eles ressaltam que é preciso observar o cenario macroeconémico do pais. E
lembram que o principal atrativo para o investidor é o desconto obtido nesse
tipo de operacao.

— Dado o porte da oferta, sera preciso haver desconto importante para haver
demanda, sendo o investidor simplesmente compra os papéis na Bolsa. Na
média, este fica entre 5% e 10%. Isso € uma oportunidade, pois a Petrobras ja
estava na carteira recomendada de praticamente todas as corretoras e tem uma
boa perspectiva apds mudancas na gestado e a liberacdo para venda de ativos
pelo STF (Supremo Tribunal Federal) — diz Rodrigo Marcatti, sécio-diretor da
Veedha Investimentos.

Segundo Bruce Barbosa, analista da Nord Research, a perspectiva

da Petrobras hoje esta melhor do que nos momentos em que o governo liberou
a compra de acdes da estatal com recursos do FGTS. Em 2000,310 mil
trabalhadores aplicaram até 50% do saldo do Fundo em a¢des da estatal, no
total de RS 1,7 bilhdo — metade do permitido pelo governo. Em 2010, permitiu-
se que quem ja tivesse participado da primeira oferta colocasse mais recursos
nos papéis, resultando na compra de mais RS 423,7 milhdes em acdes. Barbosa
cita, além da decisdo do STF, a expectativa de retomada dos leildes de petrdleo.

De oito analistas ouvidos pela Bloomberg, cinco recomendam a compra das
acoes.

— A Petrobras tem cada vez menos interferéncia governamental, o que passa a
ser uma opcao interessante —diz Alvaro Bandeira, economista chefe do banco
ModalMais.
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