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VEICULO: O Globo

Secao: Politica / colunas
Autor: Lydia Medeiros
Titulo: Poder em Jogo

EDUARDO BRAGA, SENADOR (PMDB-AM)

O senador Eduardo Braga (PMDB), também ex-ministro de Minas e Energia,
defende a privatizacao da Eletrobras, mas ressalva: desde que haja o
mecanismo de "golden share". Ele acha que a Unido deve manter poder de veto
sobre assuntos estratégicos apds a venda das empresas. "E necessdrio também
gue a proposta enviada ao Congresso esteja bem amarrada no sentido de
garantir a seguranca nacional"! Assim como Lobao, ele é do PMDB e nao
participou de discussdes sobre o assunto.

EDISON LOBAO, SENADOR (PMDB-MA)

Ex-ministro de Minas e Energia, o senador Edison Lob3o é contra a privatizacao
do ramo gerador da Eletrobras. "E uma reserva estratégica que o Estado precisa
preservar em suas maos. Ja as distribuidoras da Eletrobras tém de ser
privatizadas" diz. Lob3do afirma que, nos EUA, as hidroelétricas pertencem ao
Exército. "E estratégico. Ninguém toca" O senador, que é do partido do
presidente, ndo foi chamado a debater o assunto. "Certamente porque nao
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tenho nada a dizer apds sete anos de ministério. E uma coisa medonha"
ressente-se.

VEICULO: Folhade S. Paulo

Sec¢ao: Mercado
Autor: NICOLA PAMPLONA DO RIO
Titulo: Justica e Cade travam mais de 40% da venda de ativos pela Petrobras

Mais de 40% do valor ja negociado pela Petrobras em seu processo de venda de
ativos, iniciado ha dois anos, esbarra em impasses na Justica e com a defesa da
concorréncia atingem. Mas, apesar das dificuldades, a estatal, diz que esta
mantida a meta de levantar USS 21 bilhdes até o fim do ano que vem.

A empresa enfrenta processos na Justica contra a venda de dois campos do pré-
sal e questionamentos no Cade (Conselho Administrativo de Defesa Econ6mica)
referentes as vendas da distribuidora de gas de botijao Liquigds e de empresas
petroquimicas.

As quatro opera¢des somam USS 5,9 bilhdes, 43% dos USS 13,6 bilhdes que a
Petrobras negociou até o fim do ano passado, ainda sob modelo que passou a
ser questionado pelo TCU (Tribunal de Contas da Unido).

Apds acordo com TCU, em margo, novas regras foram implantadas e ja foram
abertas negociacdes para a venda de 20 novos pacotes de ativos da estatal,
nenhuma delas concluida até agora.

"Depois da Lava Jato, estd mais dificil aprovar vendas de ativos, mas nao é so
para a Petrobras. Todo mundo esta enfrentando processos mais severos", diz
Pedro Galdi, analista de investimentos da Magliano Corretora.

Na terca (10), a Justica de Sergipe suspendeu por liminar a operacdo de venda
de participacdes em campos do pré-sal a francesa Total, parte de um negdcio de
USS 2,2 bilhdes, alegando que a transacdo n3o poderia ser feita sem licitacdo.
Em nota distribuida na quarta-feira (11), a companhia petrolifera informou que
vai recorrer assim que for notificada da decisao.

No mesmo Estado, a estatal ja enfrenta uma agdo contra a venda da area de
Carcara a Statoil, por USS 2,5 bilhdes. Na terga-feira, derrubou em segunda
instancia liminar que suspendeu a venda em abril, mas o processo ainda sera
analisado.

SEM GAS
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No Cade (6rgao que regula a concorréncia), a Petrobras teve seu maior revés no
fim de agosto, com a recomendacao de veto a venda da Liquigas ao grupo Ultra,
negdcio de USS 850 milhdes, devido ao risco de concentracdo excessiva do
mercado.

A Ultra é dona da Ultragaz, que disputa com a Liquigas a lideranca do setor.
Juntas, as duas empresas controlavam, no fim de 2016, 43,2% das vendas do
combustivel no pais. As companhias esperam tentar convencer o plenario do
drgdo a aceitar um plano de venda de ativos em regides onde o mercado é mais
concentrado.

Na terca, a estatal teve outro revés no Cade, que declarou "complexa" a analise
da venda da Petroquimica Suape (Pernambuco) e da Citepe (Companhia
Integrada Téxtil de Pernambuco) para a mexicana Alpek. O érgdo pediu novas
diligéncias para avaliar os efeitos da operagao.

Criado com o objetivo de levantar recursos para pagar dividas, o plano de venda
de ativos da Petrobras vem enfrentando uma série de obstaculos desde que foi
langado.

A incerteza juridica chegou a ser usada como argumento para que a australiana
Karoon desistisse, em marco, da compra dos campos de petrdleo Bauna e
Tartaruga Verde.

No fim do ano passado, o TCU suspendeu todas as negociacdes em estdgio
inicial, liberando a Petrobras para concluir apenas cinco processos em que ja
havia passado da primeira fase de conversa.

O tribunal determinou que a estatal implantasse um novo modelo de vendas,
mais transparente.

FUNDAMENTAIS

Para analistas do banco UBS, trés operac¢des serao fundamentais para que a
companhia consiga cumprir sua meta: a abertura de capital na Bolsa da BR
Distribuidora, a venda de 90% da malha de gasodutos do Nordeste e de sua
fatia na petroquimica Braskem.

Dos trés, apenas a operagao envolvendo os dutos foi iniciada. O langamento de
até 40% das acdes da BR, empresa avaliada pelo UBS em RS 29 bilhdes, estd
previsto ainda para este ano.

Editoria de Arte/Folhapress
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VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢ao: Mercado

Autor:
Titulo: Volkswagen vai produzir caminhao elétrico em fabrica no Rio

A Volkswagen Caminhdes e Onibus, empresa do grupo MAN Latin America,
apresentou nesta quarta-feira (11), na Alemanha, o protétipo do e-Delivery,
caminhao elétrico que serd produzido na fabrica de Resende, no Rio de Janeiro.
O modelo de pequeno porte para entregas urbanas comecara a ser testado no
Brasil no proximo ano em servigos de distribuicao, e a produc¢ao em linha de
montagem deve comegar em 2020.

O e-Delivery é a versao "eco" do Delivery, um VUC (Veiculo Urbano de Carga) ja
fabricado pela MAN. O novo caminhao estara disponivel para transportar cargas
de até 9 ou 11 toneladas, dependendo da versao.

Para Roberto Cortes, presidente da MAN Latin America, a novidade vai inserir
"definitivamente a engenharia brasileira na rota global de tecnologia."

"0 e-Delivery representa um marco na histdria da Volkswagen Caminhdes e
Onibus. Trata-se de uma plataforma totalmente nova, desenvolvida no Brasil, na
busca de alternativas de mobilidade nas cidades", afirmou.

A producao integra o plano da divisdao de caminhdes da Volks no Brasil de
investir RS 1,5 bilhdes em produtos e modernizacdo até 2021.

O anuncio do novo modelo ocorre em um momento em que montadoras e
governos pelo mundo reunem esforgos para impulsionar a producao de veiculos
elétricos, ndo poluentes.

Em setembro, a Daimler entregou seu primeiro caminhao elétrico a United
Parcel Service, empresa de entregas e logistica norte-americana. Neste ano
também, a Volvo ja anunciou que todos os seus modelos terdo motores
elétricos a partir de 2019, e o governo do Reino Unido disse que vai proibir as
vendas de carros movidos a gasolina e a diesel a partir de 2040.

A participacdo de caminhdes elétricos no mercado de entregas locais deve
ultrapassar 5% até 2025, estimou Andreas Renschler, presidente mundial do
braco de caminhdes da Volkswagen.

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



DESTAQUES DOS PRINCIPAIS JORNAIS _

Renschler disse, no mesmo evento em que foi apresentado o e-Delivery, que a
divisdo investira € 1,4 bilhdes (RS 5,2 bilhdes) em novas tecnologias, incluindo
transmissao elétrica, sistemas autonomos e softwares baseados em nuvem.
Ele ressalta que uma melhor tecnologia de bateria sera a chave para reduzir os
custos de operacgao e tornar os caminhdes elétricos mais atraentes. Além dos
precos elevados para os sistemas e os desafios de recarga, os dispositivos de
bateria sdo pesados e roubam espaco, reduzindo a capacidade de carga, disse
Renschler.

AUTONOMIA

O motor elétrico WEG AL160 do e-Delivery entregara 80 kW (109 cv) de
poténcia, com torque maximo de 493 Nm (newton-metro). A bateria de ion-litio
tera autonomia de até 200 quilometros.

Carregar completamente a bateria pode levar trés horas. Mas no modo de
recargar rapida, sera possivel assegurar 30% da carga em 15 minutos.

O freio regenerativo atua antes do freio pneumatico, para desacelerar o veiculo,
recuperando até 30% de energia durante a frenagem e utilizando-a para
recarregar as baterias.

O sistema Eco-Drive Mode reduz o consumo de baterias dependendo da
condicao de carga do veiculo.
Compartilhar313

VEICULO: Correio Braziliense

Secao: Economia
Autor: Renato Souza
Titulo: Recall em trés leniéncias

O Tribunal de Contas da Unido esta em um impasse com trés empresas
envolvidas no esquema de corrupgao investigado pela Operagao Lava-Jato. O
conflito comecou quando o TCU decidiu fazer um recall dos acordos de leniéncia
que foram firmados pelo Ministério Publico Federal (MPF) com a Odebrecht, a
Andrade Gutierrez e a Camargo Correa. As empreiteiras foram acusadas em
margo de participar de fraudes nas obras da usina nuclear de Angra 3. O
tribunal quer atualizar os valores a serem ressarcidos aos cofres publicos, para
compensar as perdas na construcdo. No entanto, as empresas resistem a alterar
a multa ja acertada com o procurador Deltan Dallagnol, que integra a for¢a-
tarefa da operacao.
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Dallagnol procurou o TCU para pedir que as empresas nao fossem declaradas
inidoneas e impedidas de firmar contrato com o poder publico. Na ocasiao, o
tribunal concedeu o prazo de 90 dias para que fosse encontrada uma maneira
de ressarcir os cofres publicos do prejuizo nas obras da usina. O acordo de
colaboracdo do MPF com as empresas prevé a devolucdo de RS 10 bilhes.
Somente da Odebrecht o valor da multa chega a RS 3,8 bilhdes, que vai alcancar
a cifra de RS 8 bilhdes em decorréncia da atualizagdo monetaria. O TCU ameaga
decretar a inidoneidade das empresas, caso o recall ndo seja feito no contrato.
Com isso, as organiza¢des podem ficar de fora dos contratos com o governo por
até cinco anos.

Nos acordos firmados com as autoridades, as empresas se comprometeram a
revelar ilicitos apurados em investigacao interna — praticados na Petrobras e
em outras esferas de poder —, envolvendo agentes politicos de governos
federal, estaduais, municipais e estrangeiros. Tais malfeitos, no ambito do grupo
Odebrecht, eram realizados com o apoio do setor de operagdes estruturadas,
gue teve suas atividades denunciadas pela Lava-Jato. Por isso, a colaboracdo da
empresa é vista como fundamental para a investigacao.

No entanto, Dallagnol ndo conseguiu entrar em acordo com as trés empresas
para o ressarcimento dos valores. Uma fonte que teve acesso as negociagdes
informou ao Correio que as empreiteiras alegam que, se o valor da multa
aumentar, a continuidade das atividades das trés no mercado seria colocada em
risco. “Tudo que ja estd neste acordo é o que as empresas podem pagar. Além
da multa, todas as revelagcdes causaram grande baixa nos caixas”, destacou. O
TCU decidiu conceder mais algumas semanas para que o procurador tente um
acordo com as empreiteiras. Esse prazo vai até 20 de novembro, de acordo com
informacdes do processo.

“Melhores praticas”

Em nota, a Andrade Gutierrez afirmou que, “ao assinar acordo de leniéncia com
o orgdo constitucionalmente competente para tal, o Ministério Publico Federal,
a empresa reafirmou sua intencdo em executar melhores praticas, importantes
para o avanco das investigacdes”. Ressalta ainda “que defende a legitimidade
do contrato firmado com o MPF e que ndo pode ser prejudicada por
divergéncias entre os 6rgaos de fiscalizagcdo”.

A Odebrecht informou que ja pediu desculpas publicas por seus atos e que
colaborou de forma eficiente para a investigacdo. “A Odebrecht fez um dos mais
amplos, detalhados e comprovados relatos de casos de corrup¢ao envolvendo
empresas, autoridades e agentes publicos no Brasil e em vdrios paises. A
empresa reconheceu erros, pediu desculpas publicas, mudou de atitude,
aprofundou mecanismos para prevenir e punir deslizes ou crimes”, destacou,
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ressaltando que o poder publico deve “confirmar a importancia do acordo de
colaboragdo”. O Grupo Camargo Corréa destacou que “a construtora foi a
primeira grande empresa do setor de engenharia e construcao a firmar acordo
de leniéncia com a Justica brasileira, com o compromisso de colaborar com as
investigacdes, corrigir irregularidades e reforgar programas de controle
interno”.

VEICULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Brasil
Autor: Camila Maia | De S3o Paulo
Titulo: Prego inviabiliza leildes para longo prazo

Os precos elevados de energia no mercado de curto prazo e a expectativa de
mudancas na formacao de precos a partir de 2019 fizeram com que o governo
desistisse de fazer um leildo de energia existente com contratos de prazo mais
longo ainda neste ano. O entendimento foi que, se o leildo fosse feito, o preco
da energia teria que ser muito alto para atrair os geradores, ainda que sejam
usinas ja em operagao e amortizadas.

Inicialmente, a ideia da Empresa de Pesquisa Energética (EPE), entidade do
governo responsavel pelo planejamento do setor no pais, era fazer um leilao
voltado para energia de projetos existentes com duracdao mais longa, a fim de
"limpar" o sistema antes de contratar projetos de energia nova, evitando novos
problemas de sobras contratuais no futuro. Na semana passada, porém, foi
divulgado que serao ofertados apenas produtos com duracdo de dois anos, a
partir do inicio de 2018 e de 2019.

"Foi avaliado que as condicdes hidrolégicas adversas de hoje, que pressionam
precgos, poderiam contaminar as referéncias de pregos futuros e nao queremos
congelar precos altos em contratos de maior prazo", disse Luiz Barroso,
presidente da EPE, em entrevista ao Valor. "Em um leildo, o preco seria mais
alto, porque capturaria essa situagao de estresse", completou.

O plano anterior previa a realizacdao de um leildao do tipo A-4 para energia
existente. Ou seja, os contratos passariam a valer a partir de 2021. Ao mesmo
tempo, serd feito em dezembro um certame do tipo A-4 voltado para projetos
novos. A contratacdao da energia existente antes impediria que as distribuidoras
voltassem a ter sobras contratuais em 2021, cenario enfrentado até o primeiro
semestre deste ano.

"Como o governo pode comprar energia para estes anos mais a frente, esta é
uma flexibilidade que foi avaliada e julgada relevante", disse Barroso. Se o
cenario hidrolégico e de pregos melhorar no préximo ano, por exemplo, o
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governo pode fazer um leildao de energia existente do tipo A-3, com entrega em
2021, e um prazo alongado. "Em vez de fazer a 'limpa' de uma vez, vamos fazé-
la aos poucos, justamente pelas preocupag¢des que temos com os pregos”,
explicou o presidente da EPE.

Esses leildes, de qualquer forma, sé acontecerdo se houver demanda por parte
das distribuidoras de energia. "Se nao tiver demanda, nao tem leildo", disse.

No caso dos leildes de energia existente que serao feitos neste ano, o prazo
mais curto dos contratos permitiu uma inovac¢ao: os precos nao serao indexados
ainflacdo. O risco de inflagao é alocado ao vendedor, "o que deixa os contratos
mais parecidos com os negociados no mercado financeiro", disse Barroso.
Assim, o investidor precisard comprar a protecao (hedge) separadamente.

A opc¢ao de ndo indexar esses contratos a inflacao veio do prazo curto dos
contratos, que terdao suprimento por dois anos. "Em um contrato de curto
prazo, faz mais sentido ser desindexado. Em um contrato longo é mais dificil
alocar o risco no gerador, porque ele ndao tera um instrumento financeiro para
comprar e se proteger."

A demanda desse leilao vai depender ainda de uma ultima rodada do
Mecanismo de Compensacdo de Sobras e Déficits (MCSD) de energia existente,
gue sera feita neste ano.

VEICULO: Valor Econdomico

Secao: Empresas
Autor:
Titulo: Destaques

Petrdleo fecha em baixa

O petrdleo fechou em baixa ontem, pressionado pelos receios de que o
aumento da producao americana da commodity vai compensar os esforcos para
conter o excesso de oferta no mercado. Os contratos do Brent para dezembro
cairam 1,2%, a USS 56,25 por barril, em Londres. O WTI para novembro recuou
1,4%, a USS 50,60 por barril, em Nova York.

VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Camila Maia | De Sdo Paulo
Titulo: Eletrobras se defende de agao nos EUA sem mencionar corrupgao
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A Eletrobrds pediu o arquivamento da acdo coletiva aberta contra a companhia
por investidores nos Estados Unidos, em uma defesa voltada para argumentos
técnicos e juridicos, sem questionar ou sequer abordar as acusacoes de que
teria se envolvido em um esquema de corrupgao e fraude.

No Unico momento em que aborda o tema corrupc¢ao nas 50 paginas de sua
defesa, a estatal menciona o termo apenas para falar que os investidores que
lideram o processo conheciam "o risco e a probabilidade de corrup¢ao no Brasil
e na Eletrobras."

As evidéncias de que os investidores teriam reconhecido os riscos de corrupgao,
no entanto, ndo aparecem nos documentos obtidos pelo Valor (tarjas pretas
escondem alguns trechos do texto), por se tratarem de informagdes
confidenciais, segundo a defesa da Eletrobras.

Defesa da estatal se concentra em questoes técnicas e diz que ADRs nGo eram
negociadas em "mercado eficiente"

As partes legiveis do documento mencionam apenas que os investidores
reconheceram o risco de corrupcao e pagamento de propina na Eletrobras, o
gue ja seria suficiente para refutar a posicao dos acusadores de que eles
confiaram em informacdes falsas divulgadas pela estatal ao mercado quando
negociaram as agoes.

Como os investidores "tinham ciéncia dos riscos", teriam negociado os papéis
levando em conta que o preco das a¢des poderia ser afetado por fraude.

O processo contra a Eletrobras estd em um ponto crucial. E agora que o juiz
John Koeltl decidira se vai "certificar" uma "classe" de investidores. A classe é o
grupo de investidores que serd representado pela acdo. Liderado pelo fundo de
pensado da cidade americana de Providence e pelo investidor Dominique Lavoie,
eles pediram que o juiz certifique o grupo de todos aqueles que negociaram
ADRs da Eletrobrds entre agosto de 2010 e junho de 2015. Além disso, pedem
gue também sejam incluidos os que negociaram titulos da divida com
vencimento em julho de 2019 e outubro de 2021.

Quanto maior o periodo abrangido pelo processo, mais relevante o numero de
investidores representados automaticamente na acao - e também mais elevada
uma possivel indenizagdao cobrada da companhia.

O restante da defesa da Eletrobras nao rebate os argumentos da acusagao
sobre corrupgao. Ela se restringe a aspectos técnicos, como o fato de que as
acdes da empresa ndo terem sido negociadas em um "mercado eficiente." Pelo
conceito, os investidores s6 podem ter sido prejudicados por informacdes falsas
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divulgadas pela companhia - que sao o cerne do processo - se, de fato, as
cotacOes tiverem reagido as divulgagdes, reais ou nao, feitas sobre a estatal.

A Eletrobras é processada justamente por ter violado as leis do mercado de
capitais americano, ao divulgar as informacdes falsas que teriam inflado o valor
dos papéis, comprovar que os recibos de acdes (ADRs) foram negociados em um
mercado eficiente é fundamental para que a classe de investidores seja
certificada.

Mas os advogados da estatal dizem que os investidores ndao conseguiram
demonstrar que as a¢des foram negociadas em um mercado eficiente, pois nao
teriam sido cumpridos os itens que indicariam isso do ponto de vista da Justica
americana (conhecidos como "fatores Cammer").

O estudo feito pelo perito contratado pelos investidores para comprovar a tese,
o professor Steven Feinstein, também é questionado pelos advogados da
estatal. Uma reportagem publicada pelo Valor em dezembro de 2012, com o
entdo diretor de Distribuicdo da estatal, Marcos Aurélio Madureira Silva, esta no
centro da discussao. O perito analisou a reacdao no mercado da reportagem, que
dizia que a Eletrobras iria precisar emitir mais divida para reestruturar suas
subsididrias depois da Medida Provisdéria (MP) 579, em 2012.

O problema, segundo os advogados, foi o uso de uma tradugao equivocada da
reportagem, que tinha como titulo "Tesouro e BNDES terao que socorrer a
Eletrobras", e relatava que a companhia precisaria buscar recursos nessas
entidades da Unido para reestruturar as distribuidoras de energia federalizadas.
Hoje, elas estdao em processo de privatizagao.

A versao da reportagem que chegou ao professor continha o termo "bailout",
gue significa "resgate" em portugués. De acordo com a Eletrobras, a traducao
nao foi exata, o que desqualificaria a anadlise.

VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Rodrigo Polito | Do Rio
Titulo: Celg tera este més primeiro reajuste apds privatizagao

Primeira distribuidora de energia privatizada da Eletrobras, a Celg, hoje
controlada pela italiana Enel, passara este més pelo primeiro processo de
reajuste tarifario da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel) sob novo
comando. Segundo estimativas da consultoria Thymos Energia, as tarifas da
companhia goiana deverdo ter um aumento médio de 5%. O reajuste deve
entrar em vigor em 22 de outubro.
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De acordo com a consultoria, a projecdo de alta para as tarifas da distribuidora
considera uma elevagao na tarifa de uso do sistema de distribuicao (Tusd)
devido, principalmente, a remuneracgdo relativa a indenizag¢ao de ativos de
transmissao existentes em 2000 e nao depreciados.

Segundo Ricardo Savoia, diretor da Thymos Energia, os percentuais de aumento
previstos podem variar de acordo com o tipo de consumidor -residencial ou
industrial -, mas a tendéncia de elevacao das tarifas vale para todas as classes
de consumo.

Nona maior distribuidora de energia do pais, a Celg possui quase 3 milhdes de
clientes e um mercado anual perto de 11,8 gigawatts-hora (GWh). A empresa foi
adquirida pelo grupo italiano, por RS 2,2 bilhdes, em leildo no fim de 2016, a
primeira privatizacdo do governo Temer.

A tendéncia de aumento das tarifas devido a remuneracao referente as
indenizacdes as transmissoras também deve ser observada no processo de
reajuste tarifario da CPFL Piratininga, distribuidora que atende 27 municipios do
interior e litoral do Estado de S3ao Paulo, destaca a Thymos. A consultoria
projeta uma elevacao média das tarifas da distribuidora de 6%. A nova tarifa da
distribuidora devera entrar em vigor em 23 de outubro.

A CPFL Piratininga é uma das oito distribuidoras do grupo CPFL Energia, cujo
controle foi adquirido pela chinesa State Grid em meados do ano passado. A
CPFL Piratininga possui cerca de 1,6 milhdo de consumidores e um mercado de
aproximadamente 8,5 mil GWh anuais.

Nesta semana, o tema da remuneracao referente as indenizagdes das
transmissoras foi objeto de discussdao na Camara dos Deputados. O pagamento
a essas empresas, pela reducao forcada das tarifas durante o processo de
renovacado das concessoes, pelas Medidas Provisérias 579 e 591, em 2012, no
governo Dilma Roussef, € motivo de questionamento pela Associacdo Brasileira
de Grandes Consumidores Industriais de Energia e de Consumidores Livres
(Abrace).

VEiCULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Fernando Torres | De Sao Paulo
Titulo: Demora em baixa de refinarias da Petrobras motiva processo da CVM

O processo sancionador aberto pela Comissao de Valores Mobilidrios (CVM)
contra 40 atuais e antigos administradores da Petrobras se deve a nao
realizagdo, na visao da autarquia, de testes adequados que poderiam ter levado
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a baixas no valor dos investimentos feitos na Rnest e no Comperj entre 2010 e
2014. Os ajustes contabeis comegaram a ser feitos no balanco de 2014, mas, no
entender da area técnica da CVM, nao foram suficientes mesmo naquele
momento.

A norma contabil que autarquia considera que foi violada exige que as empresas
avaliem, ao fim de cada ano se ha "indicagao de que um ativo possa ter sofrido
desvalorizacdo". E que, se houver, "a entidade deve estimar o valor recuperavel
do ativo", fazendo uma baixa da diferenca se esse ultimo niumero for inferior ao
registrado nao balango.

Dos oito integrantes da atual diretoria executiva, apenas o presidente Pedro
Parente e Nelson Silva, da drea de estratégia, estao fora da lista de acusados. Os
outros seis - lvan Monteiro (financeiro), Solange Guedes (exploragao e
produc¢ao), Jorge Celestino (refino), Roberto Moro (desenvolvimento da
producdo e tecnologia), Hugo Repsold (assuntos corporativos) e Jodo Elek
(governancga) - aparecem no rol dos que terao de se defender perante a CVM.

Antigos representantes de minoritdrios no conselho e egressos do setor
privado também fazem parte do processo

Nos processos da CVM, os acusados condenados podem ser punidos com multa,
suspensao ou inabilitacao para atuacdo no mercado de capitais.

Nenhum membro do atual conselho de administracao é mencionado no
processo. Ja o envolvimento dos atuais diretores decorre do fato de eles terem
assumido os cargos antes do balan¢o de 2014. Esse é o mesmo motivo que
levou Aldemir Bendine, ex-presidente da estatal, hoje preso preventivamente
suspeito de corrupc¢ao passiva, a integrar a lista de acusados. Na Petrobras, toda
a diretoria assina um termo dizendo que revisou e concorda com o balanco.

As acusagoes que pesam contra os seis executivos com cargos sao mais restritas
que as feitas contra os antigos diretores e conselheiros de administracdo e
fiscais de todo o periodo investigado. As primeiras se referem a artigos da Lei
das S.A. e de instrucdes da CVM que tratam do respeito as normas contabeis e
da integridade das demonstracdes financeiras - ou seja, que as informacdes
prestadas devem ser verdadeiras, claras e completas. Contra os demais
administradores existe também acusacao de falta de dever de diligéncia.

Entre os antigos executivos, aparecem na lista os ex-presidentes José Sergio
Gabrielli e Maria das Gragas Foster, o ex-diretor financeiro Almir Barbassa, bem
como os condenados na Lava-Jato Paulo Roberto Costa e Renato Duque, que
admitiram corrupc¢do nas obras das refinarias.
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Constam do termo de acusagao também os ex-ministros Guido Mantega,
Miriam Belchior e o ex-presidente do BNDES Luciano Coutinho, que integraram
o conselho da companhia no periodo.

Antigos representantes de minoritarios no conselho e egressos do setor privado,
como Fabio Barbosa, Jorge Gerdau, Josué Gomes da Silva também fazem parte
do processo, assim como Sergio Quintella, ex-conselheiro e ex-chefe do comité
de auditoria.

As excecdes mais claras sdo os nomes de Mauro Rodrigues da Cunha e José
Guimaraes Monforte, que apresentaram voto contrarios as demonstragoes
financeiras da Petrobras enquanto foram conselheiros - o primeiro exerceu o
cargo em 2013 e 2014 e o segundo apenas em 2014 -, apontando justamente o
gue viam ser problemas de falta de baixa adequada no valor das refinarias Rnest
e Comper;j.

O Valor apurou que a investigacao da CVM aponta uma lista de evidéncias, ano
a ano, de que os testes de impairment e as possiveis baixas no valor dos ativos
da Rnest e do Comperj teriam que ter ocorrido muito antes de 2014.

Ainda em 2010, por exemplo, a companhia ja tinha a informacado de que a
potencial sécia PDVSA nao havia aportado os recursos na Rnest, que a premissa
de beneficio fiscal de USS 1,25 bilhdo constante do plano de negécios (e que o
ajudava a tornar teoricamente viavel) ndo havia sido atendida (e nunca foi) e
que o orcamento de construcdo havia subido de USS 4 bilhdes para USS 13
bilhdes. Mas nenhum teste de impairment foi realizado.

No ano seguinte, foi realizado um teste para a Rnest de forma isolada, sem
nenhuma perda reconhecida - ainda que o aporte da PDVSA continuasse
incerto, bem como o beneficio fiscal e diante do adiamento da data prevista a
operacgao para a unidade de dezembro de 2012 para junho de 2013.

O inquérito da CVM apurou ainda que, no balango de 2011, a taxa de juros
usada para descontar os fluxos de caixa futuros oriundos da Rnest foi de 5,36%,
mais baixa que os 6,8% adotados para a unidade geradora de caixa (UGC) de
abastecimento, que reunia as refinarias operacionais da Petrobras. Para a
autarquia, a diferenca de taxas é um contrassenso, dado que o ativo pré-
operacional estava sujeito a riscos maiores.

Ainda a partir do balango de 2011, a CVM menciona o investimento no Comperj,
gue nao teve teste de impairment separado, sendo incluido na UGC das demais
refinarias. Ela cita revisdo para cima do orgamento (de USS 7,97 bilhdes para
USS 11,76 bilhdes) e o fato de estudo interno da estatal apontar valor presente
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liquido negativo para unidade como evidéncias de que uma perda no valor
recuperavel deveria ser registrada.

A norma contabil que trata desse tema diz expressamente que a existéncia de
relatdrio interno apontando que um ativo tera desempenho pior que o
esperado é uma dessas evidéncias.

Em relagao aos demonstrativos de 2012 e 2013, quando Rnest passou a ser
incluida na UGC de abastecimento (o Comperj ja era desde 2011), as criticas
apontadas pela autarquia sao as mesmas, conforme o Valor apurou. Para a
CVM, os sucessivos adiamentos de previsao para entrada em producao, as
constantes revisdes bilionarias de orgamento e o fato de os dois serem ativos
pré-operacionais, com risco diferente das demais refinarias, eram evidéncias
suficientes para a necessidade de um teste de impairment separado e de uma
consequente baixa nos valores.

Ja no balango de 2013 o conselheiro independente Mauro Cunha apresentou
voto contrario as demonstragdes financeiras, citando esse ponto especifico.
Posteriormente, ele foi afastado do cargo no comité de auditoria da estatal. Foi
somente em abril de 2015, apds o episddio de atraso na publicacdo do balango
do terceiro trimestre de 2014 por conta das investigacdes de corrupg¢ao da Lava-
Jato, que culminou com a troca de diretoria executiva da companhia, que as
primeiras baixas contdbeis foram feitas, no balanco referente a dezembro de
2014.

No quarto trimestre daquele ano, o valor contdbil do Comperj no balanco foi
reduzido de RS 26 bilhdes para RS 4 bilhdes, enquanto no 22 trem da Rnest
houve baixa de RS 16,5 bilhdes para RS 7,3 bilhdes. Na ocasido, embora tivesse
mantido a pratica de adotar uma Unica unidade geradora de caixa para avaliar
os ativos de abastecimento, a Petrobras argumentou que o adiamento desses
dois projetos justificaria a realizacdo de um teste de impairment separado.

Para a CVM, contudo, a Petrobras tinha evidéncias de que havia perdas a serem
reconhecidas no 12 trem da Rnest e nao foi feito um teste individual para este
ativo. Os conselheiros Cunha e Monforte se manifestaram contra a decisao da
empresa de manter este ativo dentro da UGC de abastecimento, mas foram
voto vencido no dérgao.

Os conselheiros fiscais eleitos pelos minoritarios, Reginaldo Alexandre e Walter
Albertoni, fizeram ressalva semelhante referente ao balanco de 2014. Mas em
2013 aprovaram as contas sem menc¢ao ao caso e por isso foram incluidos no
processo sancionador da CVM.
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As condutas da KPMG, que auditou os balangos da Petrobras até 2011 e da PwC,
gue prestou esse servico para a Petrobras entre 2012 e 2016, sao analisadas
pela CVM em processos administrativos separados. Mas ainda ndo ha acusagao.

VEiCULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Rodrigo Polito e André Ramalho | Do Rio
Titulo: Shell reforga atuagao em exploragao no Brasil

A decisdo da Shell de exercer a opcdo de venda de sua fatia de 16,77% na
Comgas a Cosan, anunciada esta semana, ja era esperada pelo mercado e
reforca os planos da petroleira anglo-holandesa de concentrar sua atuagao no
Brasil no setor de exploracao e producao de petrdleo principalmente em aguas
profundas.

Em ambito global, a saida do capital da Comgas, maior distribuidora de gas
canalizado do Brasil, com mais de 14 mil quildmetros de dutos e 1,7 milhdo de
consumidores em 81 municipios, esta em linha com o abrangente plano de
venda de ativos da Shell, de USS 30 bilhdes.

Dessa meta, a empresa ja cumpriu USS 15 bilhdes, possui outros USS 7 bilhdes
em desinvestimentos ja anunciados e mais USS 4 bilhdes em negociacdes em
curso, de acordo com dados da companhia do segundo trimestre. O exercicio de
venda da fatia na Comgas deve agregar USS 380 milh&es a Shell.

Com relacdo ao Brasil, com a aquisicao da BG, concluida no ano passado, a Shell
aumentou sua influéncia no pré-sal do pais, com participa¢gdes nos campos de
Lula e Sapinhoa, nos quais a empresa é minoritaria. Com o negdcio, a Shell se
tornou a segunda maior produtora de petréleo do pais, atras apenas da
Petrobras. Hoje, cerca de 10% da produ¢ao mundial da empresa vem do Brasil,
o equivalente a 320 mil barris didrios de déleo.

A anglo-holandesa também possui participacao de 20% no consdrcio detentor
do campo de Libra, também no pré-sal da Bacia de Santos. Os demais sdcios sao
Petrobras (40%), Total (20%), CNPC (10%) e CNOOC (10%). Em recente
entrevista ao Valor, a diretora financeira mundial da Shell, Jessica Uhl, destacou
que a companhia pretende investir ao menos USS 10 bilhdes no Brasil até 2021.

Na 142 Rodada de Licitacdes da Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e
Biocombustiveis (ANP), em setembro, a Shell teve uma atuacao discreta. Fez
propostas por apenas dois blocos na Bacia de Santos, em parceria com a
espanhola Repsol, mas perdeu as duas disputas para o consércio formado por
Petrobras e ExxonMobil.
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A expectativa no mercado é que a Shell aumente o cacife para a 22 e 32 Rodadas
do pré-sal, marcadas para 27 de outubro, onde serao ofertadas oito areas no
total. Pelo menos para uma das areas, a aposta da Shell é dada como certa: a
area unitizavel do campo de Gato do Mato, na Bacia de Santos. Isso porque a
companhia ja é operadora da parte concedida do campo, com 80% de
participacdo, em sociedade com a francesa Total.

VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Finangas
Autor: Alvaro Campos e Vinicius Pinheiro | De S3o Paulo
Titulo: Gerdau fecha captag¢io de USS$ 650 milhdes

A siderurgica Gerdau fechou uma captacdo de USS 650 milhdes com uma
emissao de titulos de divida (b6nus) no exterior, com prazo de dez anos. A
ultima vez que a companhia acessou o mercado externo foi em 2014. A Gerdau
pretendia originalmente captar USS 500 milh&es, mas com forte demanda dos
investidores, que superou a oferta em seis vezes, decidiu ampliar o volume da
emissdo. A remuneracgao ao investidor (yield) ficou em 5% ao ano.

A agéncia de risco Fitch atribuiu rating "BBB-" para a emissao, o que coloca a
Gerdau como uma das poucas companhias brasileiras com grau de investimento
e permite o acesso a uma base maior de investidores. O bom resultado também
é consequéncia da farta liquidez do mercado externo e da melhora da
percepcao em relagao ao Brasil, segundo Guilherme Silveira, superintendente
da area de mercado de capitais de divida do Santander, um dos coordenadores
da operacao, junto com o Citigroup. "A janela para as captacdes desde
setembro tem sido muito forte", afirma.

A Gerdau pretende usar os recursos captados para o refinanciamento da divida,
o que inclui a recompra de bonus da companhia com vencimento em 2020,
2021 e 2024 em circulagao no mercado. A Gerdau sinalizou durante as
apresentagdes aos investidores o compromisso de reduzir o nivel de
endividamento. No inicio do més, a empresa anunciou a venda das operacgdes
no Chile, por USS 154 milhdes.

Depois da siderurgica, pelo menos duas emissdes deverao ir a mercado na
proxima semana: a do Banco do Brasil e da companhia aérea Azul, que se
prepara para fazer a primeira captacado internacional com titulos de divida.
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VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Legislagao & Tributos
Autor: Beatriz Olivon | De Brasilia
Titulo: Disputa entre Petrobras e ANP sera definida por arbitragem

Um conflito biliondrio entre a Petrobras e a Agéncia Nacional do Petréleo (ANP)
deverad ser resolvido por meio de arbitragem, segundo decisao da 12 Se¢ao do
Superior Tribunal de Justica (STJ). Os ministros acataram pedido da companhia
para que contratos de concessao de petrdleo fossem analisados por um tribunal
arbitral, e nao pela Justica Federal.

O uso da arbitragem é relevante para o setor, de acordo com Antonio
Guimaraes, secretdario executivo de exploracdo e producdo do Instituto
Brasileiro de Petrdleo (IBP), parte interessada na acdo. Esses procedimentos,
acrescentou, sdo considerados mais rapidos que a Justica e tém maior
possibilidade de andlise técnica. "Todos os grandes contratos de infraestrutura
tém clausula de arbitragem", disse.

No caso julgado pelo STJ (CC 139519), além da petrolifera e da Agéncia Nacional
de Petrdleo (ANP), o processo interessava ao governo do Espirito Santo e é
estimado em, pelo menos RS 2,09 bilhdes. A agéncia reguladora cobra a estatal
por uma participacdo especial (compensacgao financeira extraordinaria) pela
exploracdo de 6leo e gas em areas do Parque das Baleias, no Espirito Santo.

A cobranca remonta a 2014, quando a ANP passou a considerar que 0s campos
do Parque das Baleias sao interligados, o que geraria o pagamento dessa
participacao especial. Por nao concordar com a mudancga, a Petrobras buscou a
Corte Internacional de Arbitragem da Camara de Comércio Internacional (CCl).
Antes de ser instaurada a demanda, entrou com uma ag¢ao na Justica Federal
para afastar a cobranca.

Na primeira instancia, a estatal havia obtido liminar, mas a decisao foi cassada
pelo Tribunal Regional Federal (TRF) da 22 Regido. A ANP passou, entdo, a
cobrar o montante da Petrobras, mais penalidade de 50% sobre o débito caso o
pagamento nao fosse efetuado até abril de 2015. Isso levou a petrolifera a
recorrer ao STJ para que se defina o conflito de competéncia.

A questao comecou a ser analisada pela 12 Se¢dao do STJ em 2016. O relator,
ministro Napoledo Nunes Maia Filho, votou pela competéncia da Justica
Federal. A ministra Regina Helena Costa divergiu e reconheceu a competéncia
do tribunal arbitral, acompanhada pelo ministro Mauro Campbell Marques.
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O julgamento foi retomado na quarta-feira com o voto-vista do ministro
Benedito Gongalves. De acordo com ele, a controvérsia sobre contrato de
concessao e exploracao tangéncia direito patrimonial disponivel, que pode ser
solucionado pela arbitragem. Mas, no caso concreto, entendeu que seria mais
adequada a Justica Federal por tratar de competéncia para resolver litigios
sobre aplicabilidade e validade da resolucao editada pela ANP.

"Parece-me que o juizo arbitral ndo pode ser imposto ao Espirito Santo",
afirmou, citando o Estado que pode ser afetado pela distribuicao de royalties.
Para o ministro, o governo estadual nao poderia ser impedido de recorrer a
Justica. Na sequéncia, os ministros Assussete Magalhaes, Sérgio Kukina e Gurgel
de Faria votaram pela arbitragem.

Os advogados da Petrobras celebraram a decisao na saida do julgamento, mas
ndo quiseram comentar o resultado. Por nota, a companhia afirmou que o
entendimento reafirma a validade da clausula de arbitragem dos contratos de
concessdes, o que aumenta a seguranca juridica no setor de 6leo e gas no pais.

No texto, a Petrobras acrescentou que a discussao do mérito continuard sendo
feita e que reiniciard a arbitragem sobre o caso imediatamente. A Advocacia-
Geral da Unido (AGU) n3do deu retorno até o fechamento da edicdo.

Em nota explicativa no balanco do primeiro trimestre, a Petrobras estima
impacto de RS 6,772 bilhdes para a determinacdo da ANP de unificar alguns
campos. Além do Parque das Baleias, a estatal cita outras unificagdes. A
empresa afirma no documento que as questdes envolvem processos judiciais e
arbitrais, sendo que, por forca das decisdes judiciais, as arbitragens estavam
suspensas. A empresa ja depositou judicialmente valores relativos as disputas.

VEiCULO: Valor Econdmico

Secao: Agronegocios
Autor: Camila Souza Ramos | De Sao Paulo
Titulo: Pais quer apresentar RenovaBio na COP 23

O governo federal indicou em reunido na terca-feira com parlamentares da
bancada ruralista que as preocupacdes sobre o impacto inflaciondrio do
RenovaBio se dissiparam e que pretende editar a medida provisdria que criard o
programa nas proximas duas semanas. A expectativa do Executivo é encaminhar
o programa ao Legislativo a tempo de apresenta-lo na Conferéncia do Clima de
Bonn, a COP 23, que serd realizada entre os dias 6 e 11 de novembro na cidade
alema.
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Segundo fontes que estiveram na reuniao, o ministro Henrique Meirelles, da
Fazenda, afirmou aos ruralistas que estava alinhado com o tema e que, de seu
lado, ndo havia mais questionamentos. Na solenidade de assinatura do
RenovaBio também devera ser assinado o decreto que eleva para 10% o
percentual obrigatdrio de mistura do biodiesel no diesel vendido no pais.

Na semana passada, o Ministério do Meio Ambiente elaborou uma nota técnica
que calcula que os créditos de descarbonizacao (CBios) podem ter um impacto
de 0,02 e 0,16 ponto percentual no IPCA. Os CBios sao instrumentos previstos
no RenovaBio que poderao ser utilizados pelas distibuidoras de combustivel
para garantir o cumprimento de suas metas anuais de descarbonizagao, que
serao determinadas pelo governo.

No melhor cendrio inflacionario tracado pelo MME, foi considerado o estimulo
gue os CBios terdao para o aumento da eficiéncia econémica da producgao de
etanol. E o ministério considera que a reducdo de custos relativos a esse
estimulo é exequivel no "médio e longo prazos".

Nos célculos do MME, o valor maximo dos CBios podera alcancar RS 50,50 a
tonelada de gas carbénico equivalente, o que levaria a um aumento de RS 0,07
por litro de gasolina na bomba. No cendrio que prevé ganho de eficiéncia por
parte dos produtores de etanol, estima-se que os CBios serdo negociados a RS
7,70 a tonelada de gas carbonico equivalente, o que se refletiria em aumento de
0,5% no preco da gasolina nos postos.

O MME ressaltou, ainda, que o impacto do RenovaBio na inflagdo também
dependerd, em grande medida, das metas de reducao de emissdes que serdo
definidas pelo governo, como prevé o programa. As metas deverdo levar em
consideracgao a situacao da oferta nacional de combustiveis e a evolucao das
importacdes e do consumo, entre outros fatores. Se a MP do RenovaBio for
enviada ao Congresso a tempo, o ministro do Meio Ambiente, Sarney Filho,
pretende usar a Conferéncia de Bonn como "vitrine" do programa para o
mundo.

MME / ASCOM .
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