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VEICULO: Folhade S. Paulo

Se¢ao: Mercado
Autor:
Titulo: Beneficio a petroliferas acelera o crescimento, diz relator

Renuncia fiscal prevista para 2018 é de RS 17 bilhdes, segundo os célculos da
Receita Federal; valor chegou a ser questionado

O beneficio fiscal para petroleiras, previsto em medida provisdria aprovada pelo
Congresso nesta semana, vai garantir a retomada do crescimento do setor, de
acordo com o relator do texto, deputado Julio Lopes (PP-RJ). O Palacio do
Planalto informou ao relator que o presidente Michel Temer vai sancionar o
texto, sem vetos, e que isso deve ocorrer na préxima semana. A Camara votou
a proposta, pela segunda vez, na noite desta quarta-feira (13). Depois de o texto
passar pelo Senado, retornou para analise dos deputados. Isso ocorreu devido a
mudancas na vigéncia de parte dos incentivos. Da forma como saiu do
Legislativo, o prazo estabelecido para os beneficios vai até 2040.

A discussao sobre o impacto da MP cresceu ap6s divulgacao de um estudo da
Consultoria Legislativa da Camara que prevé uma reduc¢ao de arrecadagdo acima
de RS 1 trilhdo nos campos do pré-sal. O Ministério da Fazenda e outro
trabalho da consultoria da Camara, contudo, rebateram esse calculo. De acordo
com os consultores Francisco José Rocha de Sousa e Cesar Costa Alves de
Mattos, em trabalho divulgado pela Camara, o calculo é resultado de uma
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“simplificagdo grosseira”, com equivocos que “invalidam as suas conclusdes”.
Em nota, a Fazenda disse que houve erro de interpretacao do texto, que levou a
“um erro de calculo”. Nas votagdes na Camara e no Senado, o dado foi
mencionado diversas vezes pela oposicao, mas contestado pelos governistas.
“Esse pessoal ndao tem nocao do que é um trilhdao de reais, pelo amor de Deus.
Isso é brincadeira. Ndo existe nenhuma conexao com a realidade”, disse o
relator.

“Nao ha renuncia nova. O que houve é reescalonamento.” Procurada pela
reportagem apods a aprovag¢ao da medida provisoria, a Receita Federal informou
gue “apesar das perdas anunciadas, espera-se, com a pacificacdao do setor, um
ganho de arrecadac¢ao”. Disse, ainda, que ndao foram feitos calculos para os
préximos 40 anos. A renuncia fiscal em 2018 deve somar RS 17 bilhdes, de
acordo com dado da Receita. ESTIMULO A chamada MP do Repetro reduz os
valores que as empresas de petréleo e gas pagarao de CSLL e de IRPJ (Imposto
de Renda da Pessoa Juridica). O relator diz que espera um “impacto
extraordindrio” nos resultados do setor a partir do ano que vem.

“A primeira melhora é que ela [empresa] tinha que pa- gar em um ano uma
guantidade de impostos que agora ela vai pagar em oito anos. Com o
alongamento, o caixa melhora imensamente.” Além disso, lembrou que toda a
cadeia produtiva sera beneficiada, considerando que a desoneracdo também
atinge fornecedores nacionais das empresas produtoras de bens passiveis de
receber o beneficio do Repetro. O incentivo fiscal vale para fornecedores
nacionais até o segundo elo da cadeia produtiva. Isso significa que as empresas
gue fornecem diretamente as petroleiras ficam desoneradas e compram seus
insumos desonerados. O Repetro, de 1999, é o regime aduaneiro de exportacao
e importacdo de produtos da cadeia de pesquisa e lavra de petrdleo e gas
natural. Foi criado com a inten¢ao de deixar a tributagao do setor no Brasil mais
proxima a de outros paises.

VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢ao: Mercado
Autor:
Titulo: Pregos dos minérios afeta PIB de municipios

Cidade que depende de royalties cai em ranking

Municipios de Estados produtores de petréleo e minério cairam no ranking das
cem cidades com maior PIB do pais em 2015, segundo relatério divulgado nesta
nesta quinta-feira (14) pelo IBGE. Os dados sdo comparados com a posi¢ao no
ranking em 2014. Santos (SP), forte em petrdleo, caiu trés posicées no ranking e
ficou no 42° lugar em 2015. Ja Parauapebas (PA), que abriga um segmento da
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mina de Carajds, da Vale, saiu da posicao de numero 52 em 2014 para 79 em
2015. 0 pior desempenho das cidades esta relacionado a queda do precgo das
commodities em 2015 e a consequente reducado da arrecadagao de royalties
nesses locais. Campos dos Goytacazes (petrdleo), que durante muito tempo foi
a maior arrecadadora de royalties do Estado do Rio, esteve na nona posi¢cao do
ranking em 2014 e caiu para a 20a no ano seguinte. Cabo Frio (de 46a para
82a), Rio das Ostras (de 58a para 99a) e Macaé (de 36a para 38a), além de Volta
Redonda (forte em siderurgia, de 76a para 86a), completam o rol de cidades do
Estado do Rio que cairam de posigao.

VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢ao: Mercado
Autor:
Titulo: Na estreia na Bolsa, BR Distribuidora é a 36a. maior do pais

AcBes da empresa valem juntas RS 17,4 bi; faturamento, porém, sé fica atras
dos obtidos por Petrobras e Vale

Menor eficiéncia da companhia ante rivais e incertezas sobre nova Previdéncia
pesaram no prec¢o do papel

A BR Distribuidora estreia nesta sexta (15) na Bolsa de Sdo Paulo como a
terceira maior companhia de capital aberto do pais em receita. Com as agoes
vendidas ao preco minimo, porém, seria apenas a 36a em valor de mercado,
considerando as cotacdes de quarta (13).

A oferta de ac¢des foi registrada na CVM (Comissdo de Valores Mobilidrios) na
quarta, com o preco de RS 15 por papel, o piso da banda de precos estimada
pela Petrobras quando anunciou a operacgao. A estatal vendera uma parcela
equivalente a 28,75% do capital da subsidiaria

A esse preco, o valor de mercado da empresa em sua estreia seria de RS 17,4
bilh&es, abaixo da empresa de transportes Rumo (RS 18,5 bilhdes) e acima da
Klabin, de papel e celulose (RS 17,3 bilh&es), considerando o fechamento de
guarta-feira.

Posicao bem abaixo de seu tamanho no mercado: maior distribuidora de
combustiveis do pais, a BR registrou receita liquida de RS 61,3 bilhdes nos nove
primeiros meses deste ano, menor apenas do que os faturamentos de Petrobras
(RS 207,2 bilhdes) e Vale (RS 78,7 bilhdes).
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EFEITO EFICIENCIA

Executivos envolvidos na operagao dizem que as incertezas politicas e
econdmicas, principalmente com o adiamento da vota¢ao da reforma da
Previdéncia, tiveram influéncia no valor oferecido pelos investidores.

Mas a grande diferenca de eficiéncia com relagao aos seus principais
concorrentes também pesou, segundo analistas. Sua principal concorrente
neste segmento & a Ipiranga, do grupo Ultra, valia RS 39,6 bilhdes na quarta e
teve receita de RS 58,4 bilhdes de janeiro a setembro de 2017.

0 mercado vé, porém, possibilidade de valorizagdao: em relatorio divulgado nesta
guinta o analista do UBS Fla-vio Carvalho diz que, considerando suas projecdes
financeiras e operacionais para os proximos dois anos, as acdes da BR tém
potencial para serem negociadas a RS 16.

A Folha apurou que houve grande interesse de investidores estrangeiros pelas
acoes, além da participacao de fundos de pensao brasilei -ros, embora os nomes
ainda ndo tenham sido divulgados.

Responsavel pela gestao da aposentadoria dos empregados da Petrobras, a
Petros, porém, disse que nao participou da operacgao.

Cerca de 10% da procura veio de investidores individuais, chamados de varejo.

Com a conclus3o da operacdo, a Petrobras garante de imediato RS 4,368
bilhdes. Os RS 656 milhdes restantes re-ferem-se a lote adicional, que sera
oferecido ao mercado em condicdes iguais aos do primeiro lote, informou a
companhia em comunicado.

DESINVESTIMENTOS

A oferta de a¢Oes da BR foi a maior operacao do plano de venda de ativos da
Petrobras neste ano. Antes, a estatal havia concluido apenas a venda de um
campo de gas no Amazonas a italiana Enel por USS 55 milhdes, ou cerca de RS
180 milhdes.

Em seu plano de desinvestimentos, a estatal espera captar USS 21 bilh&es até o
fim de 2018. Analistas esperam que a maior parte da contribuicdo venha das
vendas da malha de gasodutos do Nordeste, jé em negociacdo, e da fatia da
estatal na petroquimica Braskem.
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Nesta quinta, a Petrobras anunciou parceria estratégica com a norte-americana
Exxon para buscar oportunidades de negdcios no Brasil e no exterior. A Exxon se
tornou sécia da Petrobras ao participar de consorcios com a estatal em leilao
realizado pelo governo em setembro.

As parcerias estratégicas permitem a venda ou troca de ativos, sem que os
processos precisem passar pelo procedimento de negociac¢ao criado no inicio do
ano para atender exigéncias do TCU (Tribunal de Contas da Unido) por maior
transparéncia.

Até agora, a maior foi fechada com a petroleira francesa Total, por USS 2,2
bilhdes, e significou a transferéncia de participacdes em campos do pré-sal e em
térmicas para a parceira.

VEICULO: Folhade S. Paulo

Se¢ao: Mercado
Autor: Maria Cristina Frias

Titulo: Casa dos Ventos vende parque eélico no Nordeste por mais de RS 1,8
bilhdo

Destaques de dezembro em Mercado Aberto

A Casa dos Ventos vendeu, por mais de RS 1,8 bilhdo, uma usina edlica na Serra
do Araripe, entre os Estados do Piaui e Pernambuco. O comprador é uma uniao
entre a Votorantim Energia e um fundo de pensao canadense.

O valor da transa¢ao nao sera revelado, mas é maior que a soma aportada pela
empresa na usina, de RS 1,8 bilh3o, diz o sdcio Lucas Araripe.

O dinheiro da venda servira para que ela tenha capacidade de participar de
novos leildes de contratacao de energia -ha dois agendados na préxima semana
e um terceiro, em abril de 2018.

"Queremos continuar a ser protagonistas nos proximos leildes. [A transacao]
calhou bem para nos capitalizar e nos deixar competitivos."

A Casa dos Ventos, que atua mais como uma desenvolvedora de parques
eodlicos, tem pretensao de, no médio prazo, expandir sua capacidade e se tornar
uma geradora de peso, diz Araripe.

A usina que eles repassam a Votorantim comegou a ser construida depois que a
Casa dos Ventos venceu trés leilGes para energias renovaveis, entre 2013 e
2014.
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A empresa ergueu em um so terreno, de cerca de 5.000 hectares, os moinhos
para gerar o que havia sido contratado em separado.

A operacgao de fato comecou em novembro do ano passado e a ultima turbina
foi ativada em junho deste ano, segundo Araripe.

O parque possui 156 moinhos com capacidade instalada de 360 MW. O fator de
produtividade é de 62%.

RAIO-X

5,5 GW

De energia instalada pertencem ao portfélio da empresa
400 mil casas

Podem ser abastecidas com a usina vendida

VEICULO: Correio Braziliense

Secao: Economia
Autor: Simone Kafruni
Titulo: Energia: disputa acirrada

O mercado espera competi¢ao acirrada no leildao de 11 linhas de transmissao
marcado para hoje, as 12h, na Bolsa de Valores de Sdo Paulo (B3), com a
participacdo de empresas brasileiras e estrangeiras. O governo estima RS 8,7
bilhdes em investimentos e a geragao de 17.868 empregos diretos. Os
empreendimentos deverao entrar em operagao comercial no prazo de 36 a 60
meses apos a assinatura dos contratos. Os 11 lotes serao licitados para
concessao de 4.919 quildmetros de linhdes em 10 estados — Bahia, Ceara,
Minas Gerais, Pard, Paraiba, Parana, Pernambuco, Piaui, Rio Grande do Norte e
Tocantins.

Em abril, o leil3o de outros lotes contratou RS 12,7 bilhdes e a tendéncia é de
gue o certame de hoje repita o desempenho positivo, na opinidao de Renata
Rizzo Misoczki, especialista do escritério Souto Correa Advogados. “As
condi¢Oes sao bastante semelhantes as do leildo do inicio do ano, mas o prego
médio baixou um pouco. A grande vantagem é que o BNDES (Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social) disponibilizou financiamento”, afirmou.

Segundo Renata, muitas empresas estrangeiras, entre elas chinesas e indianas,
devem concorrer com as brasileiras. “Sao lotes importantes, que vao auxiliar no
escoamento da energia de Belo Monte. Como o leilao é pela menor RAP
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(Receita Anual Permitida), fica a expectativa dos desagios. No inicio do ano, a
média foi de 35%, mas houve desagio de mais de 50%. Os principais
beneficiados sao os consumidores, que pagarao menos pelo servico”, disse.

Entre as empresas cotadas para participar estdao Engie Brasil Energia, Taesa, ISA
Cteep, Equatorial Energia, Copel e EDP Energias do Brasil, além da gigante
chinesa State Grid. Ao Correio, o presidente da Copel, Antonio Guetter,
antecipou que a companhia tem intengao de investir no lote do Parana, que
envolve RS 2 bilhdes em investimentos e 1.146Km de extens3o.

O presidente da Engie Brasil Energia, Eduardo Sattamini, confirmou o interesse
da companhia. “A transmissao passou a fazer parte da nossa estratégia de
negocios. Estaremos presentes neste leildao e nos proximos”, disse, sem
informar os lotes pretendidos.

Para o presidente do Instituto Acende Brasil, Claudio Sales, a expectativa é de
uma boa competicao. “Historicamente, os leildes de transmissao eram um
fracasso atras do outro, com sala vazia ou oferta sé da Eletrobras”, lembrou.
“Houve um ajuste no preco teto e garantiram-se prazos mais realistas para
execucao das obras. Isso deu conforto aos investidores.”

José Romeu Amaral, sécio do JR Amaral Advogados, escritdrio que auxilia
interessados em participar das concorréncias, disse que houve muita procura
por informacgdes de varias empresas estrangeiras, “com destaque grande para
asiaticas e europeias”. “A sinalizacdao do governo de dar maior seguranca
juridica aos contratos, e, principalmente, de melhorar o marco regulatério,
corrigindo os equivocos do passado, despertou o apetite”, completou.

VEICULO:  Correio Braziliense

Sec¢ao: Economia
Autor: Simone Kafruni
Titulo: BR oferece RS 5 bilhdes em agbes

A BR Distribuidora estreia hoje na Bolsa de Valores de S3o Paulo (B3)
oferecendo até RS 5 bilh&es em a¢des. Ontem, a Comissdo de Valores
Mobilidrios (CVM) deferiu o registro da oferta publica de distribuicdo secundaria
de papéis da subsidiaria da Petrobras. O preco ficou definido em RS 15 por a¢do
ordindria para alienac¢do de 291,25 milh&es de papéis, totalizando RS 4,36
bilhdes.

A oferta poderd ser acrescida de um lote suplementar de até 43,68 milhdes de
acdes, nas mesmas condi¢cdes e aos mesmos precos. Caso seja exercida a
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totalidade da op¢ao do lote complementar, o montante da oferta podera
superar RS 5 bilhdes, explicou a estatal, em nota.

De acordo com a Petrobras, o preco foi determinado apds estudo sobre as
intencdes de investimento realizado por institui¢cdes financeiras, e “teve como
parametro as indicacdes de interesse, em fun¢ao da qualidade da demanda
(volume e preco)”.

Por enquanto, ndo sera realizado nenhum registro da oferta ou das agdes em
qualquer agéncia ou 6rgao regulador do mercado de capitais de outros paises.
“As acoes oferecidas ndao foram nem serao registradas nos termos da U.S.
Securities Act of 1933 (lei que regulamenta as vendas de valores mobiliarios nos
Estados Unidos) e ndo podem ser oferecidas ou vendidas nos Estados Unidos
sem o devido registro ou uma isenc¢ao de registro aplicavel”, informou a
companbhia.

A Petrobras também anunciou que tem interesse em direito de preferéncia para
trés dreas da quarta rodada do leilao do pré-sal, que sera realizada em junho do
ano que vem. A estatal apresentou ao Conselho Nacional de Politica Energética
(CNPE) manifestacdo de interesse nas areas de Dois Irmaos, Trés Marias e
Uirapuru, que serdo ofertadas na 42 Rodada de Licitacao de blocos exploratérios
sob o regime de partilha de produgao. O percentual minimo requerido é de 30%
em cada area e o valor correspondente ao bénus de assinatura é de RS 945
milhdes. (SK)

Secao: Opiniao
Autor: Alfred Szwarc
Titulo: Acordo do Clima requer transicao energética sustentavel

O Acordo do Clima de Paris, aprovado em 2015 por 195 paises, € um tratado
internacional adotado para limitar, a partir de 2020, a emissao de gases de
efeito estufa com o objetivo de evitar que a temperatura média da Terra ndo
aumente em mais do que 22C em relacdo aos valores pré-industriais. O acordo
prevé, também, a necessidade de esforcos para que esse incremento possa ser
limitado a 1,52C, considerado mais seguro pelos cientistas.

Para alcangar essas metas, sao necessarias varias mudangas de paradigmas em
escala global, sendo uma das principais a mudancga nos padrdes de produgao e
consumo de energia, substituindo os combustiveis fésseis por fontes de energia
renovavel e de baixo carbono. Um dos principais desafios esta no setor de
transportes, responsavel por cerca de 25% das emissdes globais de gas
carbbnico (CO2), em que o consumo de 6leo diesel e gasolina predomina.
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Apesar do progresso registrado na oferta de veiculos elétricos, bem como a
criacao de generosos subsidios e outros incentivos oferecidos em alguns paises
para promover a sua utilizacdo, é fato que a eletricidade gerada para carregar as
baterias desses veiculos é obtida principalmente de carvao mineral, petrdleo e
gas natural, o que nao representa solucdo satisfatdria para a necessaria reducao
das emissdes de carbono. Os veiculos elétricos enfrentam uma série de desafios
gue devem ser equacionados para que possam, verdadeiramente, contribuir de
forma substancial na mitigacao do aquecimento global.

Isso ficou patente em diversos debates realizados recentemente em Bonn, na
Alemanha, durante a Conferéncia Mundial sobre o Clima (COP23). O preco
desses veiculos ainda é elevado; os carros apresentam autonomia limitada; a
vida util das baterias é influenciada pela forma de uso do veiculo e,
frequentemente, é inferior a prometida pelo fabricante; a substituicao das
baterias e a sua reciclagem ainda carecem de solugdes técnicas e econdmicas
adequadas; e a infraestrutura de recarga de baterias, inexistente na maioria das
cidades do mundo, precisa ser implementada e aprimorada para reduzir o
tempo de recarga.

Além disso, é necessdria uma oferta suficiente, econdmica e robusta de energia
elétrica produzida de fontes limpas para abastecer os veiculos. Ndo se pode
ignorar que boa parte da populagdo mundial vive em regides sem eletricidade,
ou onde o fornecimento da energia é descontinuo ou, ainda, onde a utilizacao
da energia tem como prioridade outros usos que ndo o transporte. Portanto,
serdo necessarias décadas até que todas essas questdes possam ser
equacionadas e haja uma frota mundial de veiculos elétricos que, realmente,
possa fazer a diferenca no combate ao aquecimento global.

A boa noticia é que, felizmente, existem alternativas que possibilitam uma
transicao energética sustentavel em curto e médio prazos. Sdo os
biocombustiveis, como o etanol, o biodiesel e o biogds, que podem ter o seu
uso ampliado significativamente em cerca de uma década e substituir os
combustiveis fdsseis na frota de veiculos existente e futura em dezenas de
paises. No caso brasileiro, que usufrui de uma infraestrutura de 41 mil postos de
abastecimento no pais, o etanol, por exemplo, pode ser utilizado em veiculos
convencionais a gasolina, veiculos flex e hibridos. Protétipos com motorizacao
etanol-diesel e com células de hidrogénio que utilizam o etanol como fonte
primaria de energia demonstram possibilidades enormes.

Para cumprir em 2030 as metas nacionais de reducdo dos gases de efeito estufa
em 43% abaixo dos niveis registrados em 2005 e garantir a participacao da
bioenergia na matriz energética brasileira em 18%, o Congresso Nacional precisa
aprovar rapidamente a Politica Nacional de Biocombustiveis, o RenovaBio (PL n2
9.086/2017), que tem entre seus objetivos o de descarbonizar o setor de
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transportes. Elaborado pelo Ministério das Minas e Energia, com apoio de
diversos setores da sociedade, e anunciado pelo ministro do Meio Ambiente,
José Sarney Filho, na COP23, o RenovaBio é um avango extraordinario no
planejamento e gestao do setor de bioenergia e representa uma transicao
energética sustentavel.

VEICULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Brasil
Autor: Rodrigo Polito | Do Rio
Titulo: Falta de acordo trava leildoes de excedentes da cessao onerosa

O governo pode jogar a toalha sobre a realizagdo do leilao do excedente da
cessdo onerosa em 2018, se ndo houver um engajamento do Executivo para
resolver o acordo de revisao do contrato com a Petrobras. Segundo o diretor do
Departamento de Politica de Exploracao e Producao de Petrdleo e Gas Natural
do Ministério de Minas e Energia, Jodo Vicente Vieira, a probabilidade de
concluir um acordo com a estatal a tempo de realizar o leildo em 2018 é baixa.
Ele explicou que ainda ha "sete a oito" pontos de divergéncias entre as partes e
gue o assunto nao chegou a nivel da Presidéncia da Republica.

"A probabilidade [de fazer o leildo do excedente da cessdao onerosa em 2018] é
baixa, mas ndo é invidvel. Se o senso de urgéncia e a importancia [do assunto]
chegarem a nivel de Presidéncia [da Republica], isso sai. Isso interessa para o
pais, para a Petrobras. A conversa ndao pode ficar no nivel técnico", afirmou
Vieira, apos participar do lancamento do estudo "Zoneamento Nacional de
Recursos de Oleo e Gas - 2017", produzido pela Empresa de Pesquisa Energética
(EPE), na sede da estatal, no Rio.

De acordo com o contrato da cessdao onerosa firmado em 2010, pelo qual a
Petrobras adquiriu o direito de produzir até 5 bilhdes de barris de 6leo
equivalente (boe), por USS 42 bilhdes, estava prevista a renegociacdo dos
valores, a partir da declaracdao de comercialidade da drea. Como o prec¢o do
petréleo caiu nesse periodo, a estatal estima ter a receber parte do valor de
volta. E o governo quer colocar em leilao o excedente dos 5 bilhdes de boe da
cessao onerosa em 2018.

O diretor explicou que, apds o fechamento do acordo com a Petrobras, a
Agéncia Nacional do Petrdleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP) precisara de
cerca de quatro meses para preparar o leildo. E o governo tem até julho do ano
gue vem para realizar licitagdes, devido a presidencial no segundo semestre.
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Vieira disse ainda que o governo deve indicar em breve os integrantes do grupo
de trabalho que negociard o assunto pelo lado do governo com a Petrobras. A
estatal ja definiu o seu grupo de trabalho ha cerca de um més.

Estudo feito pela Gaffney, Cline & Associates (GCA) por encomenda da ANP,
indicou que a area da cessao onerosa pode ter um volume recuperavel de dleo
e gas de 6 a 15 bilhdes de barris de dleo equivalente (boe), além dos 5 bilhdes
de boe cedidos a Petrobras.

Vieira também disse esperar que seja publicada ainda este ano a medida
provisoria que permitird a Pré-sal Petréleo S.A. (PPSA) comercializar o petrdleo
produzido no campo de Libra, no pré-sal da Bacia de Santos. Segundo o diretor,
apos a publicacao da MP, serdo necessarios cerca de dois meses para a
realizacdo dos demais tramites que permitirao a estatal vender o petrdéleo de
Libra.

Presente ao evento, Aurélio Amaral, diretor da ANP, disse que o mercado de
combustiveis do pais este ano deve fechar préximo da estabilidade, com
pequeno aumento, ante o apurado em 2016. "[Prevemos] uma certa
estabilidade. Tivemos um certo avango da economia no fim do segundo
semestre. Possivelmente em algum ou outro combustivel, por exemplo, na
gasolina, tem uma expectativa de um pouco de crescimento. O diesel
acompanha o crescimento da economia. Entdo, se o PIB cresce, o mercado de
diesel cresce."

A visdo foi compartilhada pelo diretor de estudos do petrdleo, gas e
biocombustiveis da EPE, José Mauro Coelho. "E claro que, com a retomada do
crescimento econdmico, vocé tem uma retomada também do crescimento da
demanda de derivados, que caiu muito nos ultimos anos, principalmente
gasolina e diesel", disse.

Com relacdo a greve de motoristas autbnomos de caminhdes de combustiveis,
deflagrada na semana passada, afetando o abastecimento principalmente nos
Estados do Rio de Janeiro, Sdo Paulo e Parana, o diretor da ANP contou que o

atendimento ao mercado ja esta normalizado. "Foi pacificado", afirmou.

VEiCULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Brasil
Autor: Rodrigo Polito | Do Rio
Titulo: EPE espera demanda realista em licitagdes para contratacao de energia

O presidente da Empresa de Pesquisa Energética (EPE), Luiz Augusto Barroso,
afirmou ontem que a demanda para os dois leildes de contratagao de energia
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futura marcados para a préxima semana sera "realista", sem indicar um volume
esperado. O executivo lembrou, contudo, que o consumo de energia este ano
esta retomando ao patamar de 2014, apds trés anos de queda.

"Vai ser um leildo realista. O tamanho dos leildes agora vai ser o que der, em
funcao da oferta e demanda", disse Barroso, apds participar do langamento do
estudo "Zoneamento Nacional de Recursos de Oleo e Gas - 2017", no Rio. "Uma
informagao muito dramatica é que perdermos trés anos de consumo",
completou.

Na préxima semana, serao realizados os leildes A-4 e A-6, que contratarao
energia de novos empreendimentos para inicio de fornecimento em 2021 e
2023, respectivamente. O volume total a ser contratado, porém, depende da
necessidade de demanda futura declarada pelas distribuidoras a EPE. Esse
numero deve ser mantido em sigilo até a realizacao dos leildes, para ndo afetar
os precos ofertados.

Barroso contou ainda que deve ser realizado no inicio ou no fim do segundo
semestre de 2018 um outro leildao A-6 (que contratard energia para entrega a
partir de 2024), além de outro leildo A-4 (para entrega de energia a partir de
2022) em 4 de abril do proximo ano, ja anunciado. O calendario de leildes de
2018 deve ser definido até abril.

Barroso também afirmou que

gue o regime de chuvas em dezembro estd dentro na média histérica para o
més, superando expectativas do governo. Com isso, o Comité de
Monitoramento do Setor Elétrico (CMSE) mantém a decisdo de ndo ligar as
termelétricas mais caras. "A hidrologia em dezembro esta se mostrando
bastante favoravel. Acima do que se esperava. Basicamente a chuva estd vindo
na média".

"A melhor informacao que temos disponivel no sistema hoje, e com o que
estamos observando, a decisdao é de manter desligadas as térmicas fora do
mérito [termelétricas de custo superior ao custo atual de operagao do sistema]
e seguir pautando as decisdes de fora do mérito por estudos técnicos",
completou ele.

Até a primeira semana de fevereiro, o CMSE n3do deve determinar o
acionamento de térmicas mais caras, se o cenario hidroldgico atual se mantiver.
O comité terd informagdes mais detalhadas sobre o periodo chuvoso atual em
meados de janeiro.
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VEICULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Brasil
Autor: Rafael Bitencourt | De Brasilia
Titulo: Articulagdes fracassam e Lei do Gas nao é votada na Camara

Parte das principais representa¢des do setor de gas natural no pais e da
industria afetada por esse mercado fizeram esforcos para aprovar ainda este
ano, na Camara dos Deputados, o projeto de lei que promete resolver os
entraves da Lei do Gas (11.909/2009). Diferentes entidades enviaram oficios ao
ministro de Minas e Energia, Fernando Coelho Filho, e aos deputados na
tentativa de fazer o novo marco legal chegar ao Senado ainda neste més. A
estratégia de convencimento foi manifestada em, pelo menos, quatro cartas de
entidades enderecadas a autoridades em Brasilia.

Surtiu efeito apenas a articulacao de governos estaduais, que temem perder o
poder de regular o fornecimento de gas natural, e de parte da industria
petroquimica, que quer acesso ao combustivel a preco reduzido. O apelo feito
pelos dois grupos adiou a votacdo do Projeto de Lei 6.407/2013, na Comissdo de
Minas e Energia, para 2018. Com tramitacao em carater terminativo na
comissao, o projeto seguiria direto para o Senado, sem passar pelo plenario da
Camara.

A expectativa de rapida aprovacao do projeto no Congresso havia sido
alimentada pelo avango alcangado nas discussdes promovidas pelo Ministério
de Minas e Energia, com o programa Gas Para Crescer. Com a iniciativa, lancada
em julho de 2016, o ministério reuniu diferentes segmentos do mercado para
buscar solugdes que estimulassem o aumento da oferta e da competicdao no
fornecimento.

Ao concluir o debate, o governo apresentou, no inicio deste més, a proposta de
mudanca na lei com o substitutivo ao projeto que tramitava desde 2013. Na
guarta-feira, a matéria deixou de ser votada novamente na comissao. O
deputado Domingos Savio (PSDB-MG) afirmou ter recebido, na véspera, um
alerta do governador de Mato Grosso do Sul, Reinaldo Azambuja (PSDB), de que
o projeto poderia trazer prejuizos as distribuidoras estaduais.

O secretario de Petrdleo e Gas Natural do Ministério de Minas e Energia, Marcio
Félix, admitiu que as distribuidoras estaduais fazem parte de um dos grupos que
oferecem resisténcia a aprova¢ao do novo marco. Os Estados, que controlam
essas empresas, tém preocupagao sobre como o governo federal ira agir para
harmonizar a regulacdo dos 6rgaos de controle estaduais no novo ambiente de
competicao.
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"A participagao federal é o ponto. A ANP [Agéncia Nacional do Petrdleo] deve
entrar nisso dai ou nao? Alguns acham que essa é uma fung¢ao puramente dos
Estados, mas a gente acha que deve haver um ponto de concertagao federal",
afirmou Félix ao Valor. Essa questao, disse, deve ser tratada com cuidado, pois a
Constituicdo define a regulacdao do mercado de gas natural como atribuicao dos
governos estaduais. O risco juridico foi levantado pela Associacdo Brasileira das
Empresas Distribuidoras de Gas Canalizado (Abegas).

O secretario disse que a industria que usa o gas natural como matéria-prima na
producao também coloca dificuldade para aprovar o projeto de lei. Félix
afirmou que, até a retomada dos trabalhos legislativos, em fevereiro de 2018,
discutira a possibilidade de criagdao de um programa especial de incentivo, sem
gue haja a necessidade de subsidios ou de tabelar o molécula de gas a pregos
menores.

O governo defende que o novo marco legal aumentara o mercado de gas
natural de duas a trés vezes. "Sua aprovacao trara efeitos positivos para todo
mundo, mas, se nao sair, a situacdo tende a ficar ruim para todos", disse Félix.

Na tentativa de minimizar divergéncias, o Instituto Brasileiro do Petréleo (IBP)
defendeu que ndo havera impacto sobre rentabilidade das distribuidoras que
"continuardo a ser remuneradas pelos investimentos na rede de distribuicao e
pelos custos de movimentacao do gas natural de acordo com as tarifas
reguladas pelos respectivos 6rgaos reguladores estaduais". O apoio a aprovagao
célere do projeto veio ainda do Forum do Gas Natural, que congrega nove
entidades, da Firjan e da Associacdo Brasileira da Infraestrutura e Industrias de
Base (Abdib).

Secao: Opiniao
Autor: Claudio Sales e Richard Hochstetler
Titulo: A arte de regular a qualidade na transmissao de energia

A regulacdo da qualidade é um grande desafio. Nao é a toa que, apds mais de
dez anos, a Aneel continua a buscar uma normatizagdao adequada para regular a
qualidade na transmissao de energia elétrica. Algumas medidas foram
acertadas, outras precisam ser revistas. As dificuldades enfrentadas sao
evidenciadas pelo fato de que, recentemente, a diretoria da Aneel decidiu,
prudentemente, suspender a aplicagao de parte de sua regulamentacao.

A regulacdo tarifdria da transmissdo é baseada no 'regime de receita maxima'.
Nos leildes de transmissdao a concessao para construgao, operagao e
manutengado das instalagdes é dada ao empreendedor que prestar o servigo
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pela menor 'Receita Anual Permitida' (RAP). A concorréncia nos leildes assegura
a modicidade tarifaria, mas esse regime precisa ser complementado por um
mecanismo que evite que as tarifas (RAPs) caiam a niveis insuficientes para
prover a qualidade desejada. Afinal, qualidade tem preco.

A fim de manter o nivel adequado da qualidade, os contratos de concessao
preveem a aplicacao de 'descontos' da RAP em fungao da indisponibilidade e da
reducdo da capacidade operativa das instalagdes de transmissdo. A ideia é que a
remuneragao da concessionaria seja condizente com o seu desempenho.

A dificuldade reside em definir quando os descontos devem ser aplicados e
guais devem ser suas magnitudes. A regulamentacao prevé a aplicacao de
multiplicadores (os fatores "K") que podem chegar a 150 vezes o valor da RAP
prevista para as instalacdes que ficarem indisponiveis, o que confere a esses
‘descontos' natureza punitiva.

Nos ultimos anos essa penalizagao foi aumentada. O valor médio anual
deduzido da RAP por indisponibilidades subiu de RS 81 milh&es no triénio
anterior (jun/11 a maio/14) para RS 119,7 milhdes no dltimo triénio (jun/14 a
maio/17): um aumento de 48%, apesar de a taxa de disponibilidade continuar
acima de 99,9%.

Registre-se também que nao ha premiacao por desempenho superior, o que
seria um incentivo regulatério esperado e justo que atuaria no sentido simétrico
ao das penalidades.

O fato de a qualidade do suprimento (i.e. a disponibilidade das instalacdes) ndo
ser inteiramente controlavel pela concessionaria torna sua regulacdao complexa.
Sado centenas de subestacdes e milhares de quilometros de linhas de
transmissao em todas as regidoes do pais, expostas a intempéries que podem
provocar 'perturbacdes' e ocasionar o desligamento for¢cado de seus
componentes.

As causas das perturbagdes ocorridas no Brasil em 2016 foram: 29,9% por
condi¢cdes meteorolégicas adversas (raios, chuvas e temporais); 15,4% por
gueimadas; 7,4% por interferéncias da vegetacao; 5,6% por falhas humanas; e
5,4% por falhas de equipamentos e acessorios.

Descontos muito baixos ddo pouco incentivo para se obter a qualidade
almejada, descontos muito altos a prejudicam

A supressao vegetal é um fator controlavel pelas concessionarias que poderia
reduzir substancialmente a ocorréncia de perturbacdes decorrentes de
gueimadas e interferéncias da vegetacao, mas a acao das empresas nessa arena
é limitada pelas autoridades ambientais, que limitam a largura da faixa de
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supressao; exigem a substituicao do 'corte raso' pelo 'corte seletivo', onde sé as
arvores maiores sao cortadas; ou até proibem a supressao, impondo o
'alteamento das torres' para que os cabos passem acima da copa das arvores.

Ja as perturbacgdes decorrentes de falhas humanas, a principio, parecem ser do
dominio das concessiondrias, mas tais falhas podem ter origem externa porque
as empresas muitas vezes executam as manobras ditadas pelo Operador
Nacional do Sistema Elétrico (ONS).

O efeito das perturbacdes relacionadas a causa principal - condi¢des
meteoroldgicas adversas - pode ser mitigado pelas concessionarias com melhor
manutenc¢ado dos equipamentos, mas a principal defesa contra tais perturbacdes
seria a adogdo de instalagcdes mais robustas, aspecto que depende da
configuracao do sistema de transmissao (que é definida pelas autoridades
governamentais) e da especificacdao das instalagdes de transmissao (que é
estabelecida nos editais dos Leildes de Transmissao).

Tipicamente adota-se o 'critério de confiabilidade N-1' para os sistemas de
transmissao a fim de que o sistema suporte a perda de qualquer elemento sem
ocasionar a interrupgao do fornecimento ao consumidor final. Isso significa que
o consumidor raramente é impactado por perturbagdes: em 2016 foram 3.201
perturbacdes, mas somente 253 delas chegaram a afetar o fornecimento,
comprometendo apenas 0,007% da carga elétrica.

Como a disponibilidade é em grande medida afetada por fatores alheios ao
controle da concessionaria, a politica de descontos precisa ser definida com
cuidado porque descontos muito baixos proporcionam pouco incentivo para as
concessionarias proverem a qualidade almejada. Mas descontos muito altos
também prejudicam a promocgdo da qualidade pois seu efeito dominante é a
elevacao do risco do negdcio, o que pode ameacgar o econdmico-financeiro de
contratos ja celebrados, aumentar o custo de captacao financeira, desestimular
investimentos e encarecer novas concessoes.

Portanto, é crucial revisar os descontos estabelecidos na Resolug¢do 729/2016 da
Aneel, principalmente nas situacdes em que a indisponibilidade nao afeta a
oferta de energia. A Aneel ja avancou nesse sentido com as revisdes da
Resolugdo 782/2017, mas ha medidas na Resolugdo 729/2016 que ainda
precisam ser revisitadas.

A Superintendéncia de Fiscalizacdo dos Servicos de Eletricidade da Aneel (SFE)
vem desenvolvendo uma nova estratégia que parece promissora para promover
a qualidade por meio de 'Projetos de Fiscalizagao Estratégicas'. Em 2016
constituiu-se um grupo de trabalho para analisar as causas dos principais
desligamentos forcados no sistema de transmissao, a partir dos quais definiram-
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se acoes especificas para combater as vulnerabilidades. Essa abordagem é
superior a simples aplicacdo de penalidades, pois concentra os esfor¢os das
concessionarias no robustecimento dos aspectos mais vulneraveis do sistema,
preservando a capacidade financeira das empresas para a mitigacdao do
problema.

Houve avangos, mas a qualidade da regulagdo ainda pode melhorar.

VEiCULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor:
Titulo: Destaques

Parceria Petrobras e Exxon

A Petrobras informou ontem a assinatura de memorando de entendimento com
a ExxonMobil para "identificar e avaliar potenciais oportunidades de negdcios".
Com a alianga, as empresas irdo estudar oportunidades de cooperacdo em
exploracdo, producao, gas e produtos quimicos, dentro e fora do Brasil. Em
comunicado enviado a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), a estatal
informa que a formacao de aliangas é parte importante do Plano de Negdcios e
Gestao 2017-2021. Segundo a empresa, tais acordos podem trazer beneficios
gue incluem o compartilhamento de riscos, aumento da capacidade de
investimentos na cadeia de 6leo e gas, intercambio tecnoldgico e
fortalecimento da governanca corporativa.

Raizen na Argentina

A Raizen Combustiveis, joint venture entre Shell e Cosan, sera anunciada
vencedora na disputa por ativos de refino e distribuicao de combustiveis
colocados a venda pela Shell na Argentina, de acordo com a agéncia
"Bloomberg". O negdcio esta avaliado em pelo menos USS 1 bilhdo. Citando
fontes, a Bloomberg informou que os ultimos detalhes da operacao estdo sendo
negociados, mas um acordo final s6é é esperado para janeiro. Em meados de
novembro, o comando da Cosan indicou que a companhia estava "empolgada"
com a possibilidade de compra dos ativos na Argentina, que incluem uma
refinaria e 600 postos de combustiveis. A Raizen apresentou em setembro uma
proposta vinculante pela operagao, cujo negdcio faz parte do plano de venda de
ativos de USS 30 bilhdes da multinacional europeia.
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VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Camila Maia | De S3o Paulo
Titulo: Votorantim e CPPIB criam parceria em geragao edlica

A Votorantim Energia e o Canada Pension Plan Investment Board (CPPIB), maior
fundo de pensdo do Canada, assinaram um acordo para a criacdo de uma nova
empresa, que ja vai nascer com 565 megawatts (MW) de energia edlica em
operacdo, de projetos avaliados em RS 3 bilhdes, e a perspectiva de dobrar de
tamanho nos préximos anos.

O acordo prevé que a parceria, que ainda nao teve um nome escolhido, invista
outros RS 3 bilh&es no pais no longo prazo. A nova companhia considera
desenvolver ativos ou comprar projetos ja em operagao, contanto que sejam de
fontes de geracao renovaveis.

"Nao temos preferéncia por uma coisa ou outra, mas agora que vencemos o
desafio da construcdao de nosso primeiro projeto edlico estamos bastante
confiantes na nossa capacidade de desenvolver projetos"”, disse Jodo Miranda,
presidente do grupo Votorantim. Ao mesmo tempo, a companhia pretende
olhar projetos operacionais que estejam no mercado.

Ao Valor, o presidente da Votorantim Energia, Fabio Zanfelice, contou que a
parceria vai acelerar o desenvolvimento e a expansao das operagdes da
companhia no Brasil. "Temos uma excelente expectativa das oportunidades que
vamos poder desenvolver daqui para a frente", disse.

A Votorantim Energia vai transferir para a nova empresa o complexo edlico
Ventos do Piaui |, gue tem 206 MW de poténcia ja em operagao comercial, e
envolveu investimentos da ordem de RS 1,2 bilhdo. Além disso, a nova
companhia acertou a aquisicdao do complexo edlico Ventos do Araripe lll, que
fica na divisa entre Piaui e Pernambuco, na Chapada do Araripe, e pertencia a
Casa dos Ventos. As partes ndao informaram o valor da aquisicdo do projeto, que
também ja estd em operagdo, com 359 MW de poténcia, e envolveu RS 1,8
bilhdao em investimentos.

A transacdo também inclui um aporte de RS 690 milhdes pelo CPPIB na joint
venture. Os recursos serao de capital proprio do fundo de pensao.

Segundo Zanfelice, as oportunidades no setor de renovdveis no Brasil sdo
crescentes, ndo apenas em energia edlica. A companhia tem a op¢do de compra
de duas novas fases do projeto Ventos do Piaui, também da Casa dos Ventos,
gue estao inscritos para os leildes de geracdao da préxima semana. No entanto,
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eles ndo pretendem participar da disputa, uma vez que o foco nos ultimos
meses estava na negociagao com o CPPIB.

As negociacdes com o fundo ganharam forca devido ao alinhamento de
interesses de investimento de longo prazo. "O CPPIB tinha interesse em ter um
parceiro no Brasil que fosse operador de projetos, e a Votorantim tinha
interesse em um parceiro com a forca que eles tém", disse Zanfelice.

"Quando pensamos nessa 'joint venture', estamos olhando para investimentos
nas proximas décadas", disse Ricardo Szlejf, lider de Infraestrutura da CPPIB na
América Latina. Segundo ele, esse é o primeiro investimento do fundo de
pensao no setor de infraestrutura brasileiro e em energia nas Américas. "O
Brasil tem vantagem competitiva no setor, que se encaixa muito com nossa
estratégia de longo prazo", completou.

A nova empresa ja esta diante de varias oportunidades de geragao, contou
Szlejf. "Nao temos pressa, somos investidores pacientes e de longo prazo.
Vamos olhar as oportunidades que surgirem", disse.

Por enquanto, a companhia pretende financiar o crescimento com recursos dos
socios e também possivelmente com acesso ao BNDES e instrumentos de divida,
como as debéntures de infraestrutura. "Uma abertura de capital é desejada no
futuro, mas ha uma intencao forte dos dois sdcios de capitalizar a empresa,
entao nao haveria a necessidade de recursos", disse Miranda.

Uma vez que a joint venture se consolide e dobre de tamanho, uma abertura de
capital pode se tornar realidade. "A partir do momento que a gente crie uma
historia e prove que somos vencedores, podemos partir do investimento
privado para o investimento publico", completou Miranda.

Do lado da Casa dos Ventos, os recursos serao utilizados para que a
desenvolvedora de projetos "recicle o capital" e possa voltar a investir em
expansao. "Queremos ter liquidez para os proximos leildes", disse Lucas Araripe,
diretor de Novos Negdcios da empresa.

VEiCULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Stella Fontes e Ivo Ribeiro | De Sdo Paulo
Titulo: Estratégia do Ultra é crescer sobre base atual de negdcios

O grupo Ultra esta acelerando o ritmo de investimentos para expansao da base
atual de negdcios. Sem considerar potenciais aquisi¢des, um dos maiores
conglomerados empresariais do pais vai aplicar quase RS 2,7 bilh&es em suas
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operagdes em 2018, o maior valor ja desembolsado em seu portfélio de ativos,
disperso no Brasil e no exterior.

Até o fim deste ano, o grupo deverd ter investido cerca de RS 2,5 bilhdes, apds o
conselho de administragao aprovar, em setembro, um orcamento adicional de
RS 355 milhdes para a Ipiranga, de distribuicdo de combustiveis. Um més antes
dessa decisdo, o Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (Cade) havia
vetado a compra da concorrente Alesat Combustiveis pela rede de postos do
grupo.

Agora, a expectativa gira em torno do posicionamento do drgao antitruste
guanto a compra da Liquigas, da Petrobras, pela Ultragaz, distribuidora de gas
liquefeito de petrdleo (GLP) do Ultra, por RS 2,8 bilhdes. O comando do grupo,
gue neste momento estd "enderecando as preocupacdes (do Cade) em defesa
da tese de compra", garante que a maior aposta nos ativos atuais independe do
resultado, que sera conhecido em fevereiro.

"Os cinco negdcios [lpiranga, Ultragaz, Ultracargo, Oxiteno e Extrafarma ] tém
uma dindmica de potencial crescimento importante", disse ao Valor o novo
presidente da Ultrapar, Frederico Curado. Esse foco ndo impedira que o grupo
avalie eventuais oportunidades de aquisi¢ao. "A histdria do Ultra tem sido
favoravel na compra de ativos".

Conforme o executivo, que antes de chegar ao Ultra ocupou a presidéncia da
fabricante de aeronaves Embraer por quase dez anos, o robusto orcamento de
2018 esta baseado na visao de que o Brasil esta voltando a crescer. A
expectativa do grupo é de expansado de 2% do Produto Interno Bruto (PIB)
brasileiro, em linha com a média das proje¢cdes do mercado.

A maior fatia do novo orcamento é destinada a Ipiranga, que recebera RS 1,55
bilhdo. Os recursos serao alocados em novos postos - abertura de unidades ou
conversdo de postos bandeira branca - e adi¢gdo de franquias am/pm e Jet Qil,
além de infraestrutura logistica, com ganho de participacao de mercado. Hoje,
com 7,8 mil postos, a rede disputa a vice-lideranga do mercado total de
combustiveis, segundo ranking da ANP, com a Raizen, joint venture de Shell e
Cosan. Ambas tém fatia de 20%, atras da lider BR Distribuidora, com 26%.

Com a aceleragao dos investimentos na rede Ipiranga, que neste ano ja abriu
350 postos, o Ultra tenta compensar o ganho de participa¢ao de mercado que
teria com a compra da Alesat. "Se intensificou o investimento em crescimento
organico. Mas também acreditamos no crescimento do mercado, apds a
retragcao na recessao", afirmou Curado.
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Na Oxiteno, segundo principal destino do or¢camento do grupo no ano que vem
com RS 343 milhdes, o foco esta na modernizacdo e manutencgdo de suas
unidades e na conclusao das obras da nova fabrica de tensoativos, em
Pasadena, nos Estados Unidos. Ali, os desembolsos serdo de USS 34 milhdes.

O investimento total no projeto, que inicia operag¢ao no primeiro semestre,
deve atingir USS 113 milh&es. A principio, a unidade tera capacidade de
producao de 120 mil toneladas anuais, podendo subir a 170 mil toneladas no
futuro. Conforme Curado, o grupo chegou a olhar ativos no mercado americano
antes de decidir erguer do zero uma nova fabrica.

A Ultragaz, por sua vez, receberd RS 284 milhdes (ou 11% do total), sem
considerar o potencial dispéndio com a compra da Liquigas. "A Ultragaz tem
oportunidades organicas [de crescimento] e poderia se expandir
internacionalmente", comentou Curado, lembrando que a empresa esta no
grupo das maiores distribuidoras de gas do mundo.

Para a Ultracargo, de armazenamento de granéis liquidos, os aportes serao de
RS 247 milhdes (9% do total), dos quais RS 115 milhdes na expansio dos
terminais de Itaqui (MA) e Suape (PE), com conclusao prevista para 2019 e 2020
respectivamente.

A Extrafarma foram alocados RS 232 milhdes, principalmente na abertura de
lojas e infraestrutura logistica, concentradas nas regides Norte e Nordeste e no
Estado de Sao Paulo, que sdao os mercados estratégicos para a rede de
farmacias. "H4 um enorme potencial de consolidagao em farmdcias, mas
estamos satisfeitos com nossa estratégia [de abertura de novas lojas e ndo de
aquisicao]", afirmou Curado. A rede de varejo farmacéutico deve encerrar o ano
com cerca de 400 unidades, depois de 90 novos pontos neste ano, e a
tendéncia, para os proximos anos, é de aceleragao do ritmo de aberturas.

Conforme Curado, o grupo Ultra se prepara para um novo ciclo de crescimento,
em que a expansao da base atual de negdcios "é certa". "O plano de
investimento reflete oportunidades que estdo colocadas. Com esse plano,
garantimos um crescimento importante, consistente com a histéria de
crescimento do grupo", disse.

O executivo, que iniciou a carreira na Embraer, onde ficou por 32 anos, chegou
ao grupo Ultra no inicio de julho. Ficou ao lado do ex-presidente Thilo
Mannhardt durante trés meses, fazendo a transicao e "aprendendo" tudo sobre
a nova casa. Em 2 de outubro assumiu o comando do conglomerado, que se
mostra, nas suas palavras, um grande desafio pela variedade de negdcios.
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Curado vai se manter como conselheiro em duas grandes companhias: ABB e
Transocean.

Em 12 meses, até setembro, o Ultra obteve receita liquida de RS 77,5 bilhdes -
desse valor RS 65,9 bilhdes sdo da Ipiranga. A Ultragaz aparece com RS 5,78
bilhoes.

VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Graziella Valenti e Rodrigo Polito | De Sdo Paulo e do Rio
Titulo: Venda da PetroAfrica sera integral

Os sécios Petrobras e BTG Pactual estdo em busca de compradores para a
PetroAfrica. Iniciado em novembro, o processo ainda esta na fase de assinatura
de termos de confidencialidade com potenciais interessados. A estimativa é que
a transacdo ndo fique abaixo de USS 3 bilhdes (RS 10 bilhdes), pois foi ofertado
ao mercado todo o negdcio - as fatias da Petrobras (50%), BTG (40%) e Helios
Investment Partners (10%).

A PetroAfrica possui participacdao em dois blocos em aguas profundas na
Nigéria. Tem 8% do bloco OML 127, em parceria com Chevron (operadora, com
32%) e Famfa Qil (50%), e 16% do bloco OML 130, junto com Total (operadora,
com 24%), CNOOC (45%) e South Atlantic Petroleum (15%).

Nos blocos estao localizados os campos de Akpo, Agbami, Egina e Preowei. Os
dois primeiros estdao em producdo e o terceiro esta em fase de
desenvolvimento, com inicio de producao previsto para o fim de 2018.

Os campos de Akpo e Egina sao operados pela Total e o de Agbami, pela
Chevron. A apropriacao de reservas liquidas da PetroAfrica totaliza cerca de 204
milhdes de barris de petrdleo e a producado atual é de 48 mil barris didrios, com
expectativa de alcancgar cerca de 75 mil barris didrios até 2019.

A venda é coordenada pelos assessores Scotiabank e Evercore. A expectativa é
gue leve meses até a fase de propostas e a realizacao de diligéncias. As ofertas
vinculantes sao esperadas apenas para meados de 2018.

Surgiram dezenas de candidatos para avaliar as informacdes basicas da
PetroAfrica, como é comum em processos de venda. Entre elas, esta a PetroRio,
na qual Nelson Tanure é um dos principais acionistas. Avaliada em RS 950
milh&es na bolsa e com pouco menos de RS 700 milhSes em caixa, a empresa
pretende buscar parcerias com fundos dos Estados Unido e da Europa para
tentar brigar com grandes companhias do setor.
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Procurada, a PetroRio preferiu ndao comentar o assunto. Porém, informou que
existe interesse em todos os ativos do programa de venda de ativos da
Petrobras que estejam na fase de produgao, cujos processos sao publicos e
conhecidos pelo mercado.

A venda da PetroAfrica € um dos nove projetos do plano de venda de ativos da
Petrobras. A estatal pretende levantar USS 21 bilhdes com o processo no biénio
2017/2018. Procurados, a estatal e o BTG ndo comentaram.

VEiCULO: Valor Econdmico

Secdo: Agronegodcios
Autor: Camila Souza Ramos | De S3do Paulo
Titulo: Divida de usina tende a nova baixa nesta safra

No proximo dia 31 de marc¢o, quando termina a safra sucroalcooleira 2017/18, o
segmento devera ter reduzido o peso de sua divida bancaria por mais uma
temporada, consolidando o ciclo de recuperagao apds a grave crise enfrentada
na primeira metade da década. Essa retomada, porém, ndo é generalizada, e
ndo garante que havera mais recursos do que havia um ano antes no caixa das
usinas na proxima safra.

Essa tendéncia é identificada por dois bancos com forte atuacdao no segmento
sucroalcooleiro. Levantamento do holandés Rabobank, considerando uma
carteira com 32 grupos de usinas, mostra uma divida média de RS 119 por
tonelada de cana moida no fim da safra 2016/17, 12% abaixo da temporada
anterior, ou 17% a menos, considerando a inflacdo. Neste ciclo, a relacao devera
ser ainda menor.

A expectativa é positiva para a safra 2017/18 pelo fato de muitos clientes do
banco terem feito hedge de agucar e de cambio no fim do ciclo passado e no
inicio da temporada atual, antes de a cotacdao do agucar despencar. Isso garante
precos em reais "remuneradores", afirmou Manoel de Queiroz, gerente sénior
de relacionamento do Rabobank.

Mesmo assim, a perspectiva é que o lucro antes de juros, impostos, depreciacao
e amortizacdo (Ebitda) seja um pouco menor do que na safra passada, o que
deve desacelerar o ritmo de reduc¢ao da alavancagem média.

Segundo o Rabobank, na safra passada, a queda do délar ante o real respondeu
por metade do alivio financeiro e a geracao de caixa respondeu pela outra
metade.

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



DESTAQUES DOS PRINCIPAIS JORNAIS _

Entre seus 57 clientes do segmento sucroalcooleiro, o Itau BBA identificou um
endividamento liquido somado na safra passada de RS 52,246 bilhdes. O
numero é 5% inferior ao do ciclo precedente.

Para Pedro Fernandes, diretor de agronegdcio do Itau BBA, a divida total pode
voltar a cair até o fim da safra, mas num ritmo menor, em torno RS 1 bilhdo. "E
uma grande incdgnita se teremos essa reducao porque depende se havera mais
investimento nos canaviais, o que ocorre mais no ultimo trimestre do ano e no
primeiro do ano", afirmou.

O quadro apresentado pelos dois bancos, contudo, nado reflete a realidade das
usinas como um todo. Além de as analises excluirem as companhias em
recuperacao judicial e as que estao reestruturando dividas, a distancia entre as
usinas com boa liquidez e as que com caixa mais apertado esta crescendo.

Na carteira do Itau BBA, as companhias, que representam 70% da moagem do
Centro-Sul do pais, geraram caixa de RS 3,6 bilhdes na safra passada. Mas se o
conjunto das empresas for dividido em quatro, as 25% com o melhor
desempenho tiveram uma geracao de caixa trés vezes superior a fatia de 25%
com pior performance.

No levantamento do Rabobank, que reine empresas que moem 50% da cana do
pais, as usinas mais bem posicionadas encerraram a safra passada com divida
entre RS 19 e RS 101 por tonelada de cana, enquanto o grupo em pior situacdo
ficou com divida entre RS 139 e RS 227 por tonelada. Essa disparidade ocorre
mesmo em uma amostra mais saudavel.

Essa desigualdade deve crescer nesta safra, acentuada pelas diferengas do
comportamento do clima em diferentes regides, segundo Fernandes. "Essa
variabilidade maior da condigao agronomica levara bons players a melhorarem
sua performance e outros nem tanto", disse.

O impacto do clima sobre a produtividade também depende do nivel de
investimentos nos canaviais, o que favorece as empresas mais bem
posicionadas. Mas mesmo as que estao com maior liquidez estao investindo
menos que o "ideal", na avaliacdo do diretor do Itau BBA.

Dentre os clientes do banco que tém recursos em caixa, 46% investiram "abaixo
do ideal" na safra passada, enquanto entre os que estdo com recursos mais
limitados, 86% investiram "muito menos do que o ideal", disse.

O Rabobank registra entre seus clientes alguns investimentos na industria, mas
pontuais. "As empresas que estdao em melhores condi¢gdes buscam investimento
em cogeracao, eficiéncia energética, melhoria do 'mix' de producdo. Mas
ninguém fala em aumentar capacidade ou greenfield", disse Queiroz. Para
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Fernandes, do Itau BBA, o Unico gatilho para novos aportes sao os leildes de
energia A-4 e A-6, que podem estimular investimentos em cogeracao.

VEiCULO: Valor Econdmico

Secdo: Agronegodcios

Autor: Camila Souza Ramos | De Sdo Paulo
Titulo: Desembolsos do BNDES para o setor cairam 10% neste ano

Se até o inicio da década o BNDES foi um dos principais apoiadores das usinas
na expansao de capacidade do setor sucroalcooleiro, a tendéncia dos ultimos
anos de diminui¢do dos desembolsos para o segmento se confirmou em 2017. O
guadro se deve sobretudo a redu¢ao dos empréstimos para a renovagao de
canaviais, um dos investimentos mais relevantes nas usinas.

De janeiro a outubro deste ano, o banco de fomento desembolsou RS 1,528
bilhdo para as usinas, 10% abaixo do emprestado no mesmo periodo de 2016.
Segundo Artur Milanez, gerente de Biocombustiveis do BNDES, essa reducao
reflete a menor demanda das usinas ainda no ano passado, ja que, da consulta a
liberagao, passam-se cerca de 12 meses.

Em geral, os desembolsos foram destinados a projetos para maximiza¢cao do mix
acucareiro e eficiéncia energética. A reducao mais relevante ocorreu nos
desembolsos do Prorenova, linha para renovacao de canaviais.

O or¢camento para a linha anunciado no Plano Safra 2017/18 subiu para RS 3,5
bilhdes ante RS 1,5 bilhdo na temporada anterior. Mas até o fim deste ano, 30%
do custo financeiro ainda estara atrelado a Selic, o que ajudou a inibir a
demanda, de acordo com Milanez.

Apesar da queda nos desembolsos, Milanez vé sinais de recuperagao. As
consultas realizadas por usinas, que podem ou nao se tornar investimentos
efetivos, subiram 80% nos dez primeiros meses do ano, a RS 2,9 bilhdes.

As consultas feitas até agora ainda ndo incluem a demanda por financiamentos
do Prorenova. O orcamento para o préoximo Plano Safra, 0 2018/19, ainda ndo
foi definido, mas o custo sera 100% atrelado a TLP, e a linha passara a financiar
o plantio de cana para duas safras - atualmente, a linha financia apenas o
plantio da safra em curso.

Em julho, o BNDES extinguiu o Departamento de Biocombustiveis, cujos
projetos passaram a ser operados pelo Departamento de Agroindustria.
Segundo Milanez, a agenda para o setor esta preservada e incluird apoio a
internet das coisas no campo e ao biogas.
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Para fontes de bancos privados, porém, o BNDES nao voltara a ter o mesmo
papel para o setor que teve no passado dado o barateamento das operagdes em
funcdo da queda da Selic e de novas opgdes de financiamento, como os
certificados de recebiveis do agronegécio (CRAs).

VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Finangas

Autor: Vinicius Pinheiro e Juliana Schincariol | De Sdo Paulo e do Rio
Titulo: Petros coloca a venda participagao na Itatisa em leilao hoje na bolsa

A Petros, fundo de pensao dos funcionarios da Petrobras, colocou a venda a
participacdo que possui na ltausa, holding que faz parte do bloco de controle do
Ital Unibanco. A fundagao possui 15,27% das a¢Oes ordinarias (ON, com direito
a voto) da companhia, avaliadas em RS 4,5 bilh&es. A operacdo estd prevista
para ocorrer hoje, em leildo na B3. Procurada, a Petros ndo comentou o
assunto.

O fundo de pensao adquiriu os papéis da Italusa em 2010 da Camargo Corréa,
qgue na época detinha 11% do capital votante da holding. O negdcio chegou a
ser investigado no ano passado pela Comissao Parlamentar de Inquérito (CPI)
dos Fundos de Pensao. Nos anos seguintes, a Petros ampliou a participacao até
chegar aos 15% atuais. A fatia individual da fundacao na holding é inferior
apenas a das familias Moreira Salles, Setubal e Villela.

A fundacao acelerou o processo de venda de ativos neste fim de ano. Também
nesta semana, fechou a negociacdo da participacao que detinha na Eldorado
Celulose para a Paper Excellence (PE), por RS 665,96 milhdes. A Petros também
vendeu em bolsa os 10,2% que possuia da empresa de shoppings Iguatemi e
levantou RS 567,7 milhdes.

No pregao de ontem da B3, as acdes ordinarias da Itausa fecharam em alta de
2,06%, cotadas a RS 10,40, proximo ao precgo estipulado no leildo, de RS 10,50.
O maior banco privado brasileiro representa mais de 90% do portfélio da Itausa.
A empresa também é controladora da Duratex, empresa de lougas, metais e
painéis de madeira, e da petroquimica Elekeiroz. A holding ampliou o portfdlio
neste ano com a aquisi¢ao de participa¢des na Alpargatas, que pertencia aos
donos do frigorifico JBS, e na Nova Transportadora do Sudeste (NTS), gasoduto
da Petrobras.

Em outra operagao na bolsa, esta realizada no pregao de ontem, a tesouraria do
Itat informou a participacdo na compra de até 0,95% das a¢des ordinarias do
banco, em uma operacdo de até RS 1,176 bilhdo. Os papéis pertenciam a
Fundac¢ao Antbnio e Helena Zerrenner - Instituicao Nacional de Beneficéncia
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(Fahz). O banco informou ainda que a familia Moreira Salles informou que
poderia adquirir acdes em outro possivel leildo.

VEiCULO: Valor Econdmico

Secao: Finangas
Autor: Carolina Mandl e Juliana Schincariol | De Sao Paulo e do Rio
Titulo: Neoenergia desiste de oferta inicial de agoes

Os acionistas da Neoenergia preferiram cancelar a oferta publica de a¢des (IPO,
na sigla em inglés) a reduzir o valor atribuido a empresa. Pelo cronograma da
transacao, o preco das ag¢des seria fixado na noite de ontem, porém, segundo o
Valor apurou, a empresa nao conseguiu atrair demanda na faixa indicativa, que
ia de RS 15,02 a RS 18,52.

A oferta vinha encontrando resisténcia entre os investidores, que pediam um
desconto acima de 20% para participar do IPO. Acionistas da Neoenergia,
Iberdrola, Banco do Brasil e Previ resistiram a reduzir o preco das agdes, mas
optaram por esperar o fechamento do IPO biliondrio da BR Distribuidora.

No caso do BB, a margem para mudanca era pequena. Considerando a faixa de
preco de RS 15,02 a RS 18,52, a posi¢do do banco na Neoenergia podia valer de
RS 1,4 bilhdo a RS 1,73 bilhdo. No balanco do banco, o investimento na
companhia estd avaliado a RS 1,17 bilhdo. Para registrar lucro, o BB precisava
vender os papéis a um precgo superior a isso.

MME / ASCOM .
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