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Secao: Opiniao
Autor: Wilson Ferreira Junior
Titulo: Voltar a competicao

Debater a capitalizacdo da Eletrobrds é crucial para o Brasil. A cada ano que
passa, a empresa perde competitividade, e cede espago as concorrentes. Apesar
de ser a maior do setor no pais, acumulava obras em atraso e, por isso, deixou
de participar dos leildes de geragao e transmissao de energia.

Em 2014, dltimo ano em que entrou na disputa, a Eletrobras arrematou apenas
11% dos projetos de geragao. A perda de relevancia é evidente: dos 33 GW
agregados ao sistema elétrico entre 2011 e 2016, apenas 15% foram da
Eletrobrds. Os 85% restantes vieram de outros agentes, em sua maioria
privados. A participacdo da Eletrobras na geracdo, em dez anos, recuou de 38%
para 31%, em 2017.

Além de reduzir endividamento e cortar custos, a atual gestao priorizou a
conclusdo de obras em atraso: a ultima turbina da usina de Sao Manoel foi
acionada recentemente; e a hidrelétrica de Sinop (MT) deve ficar pronta até o
fim deste ano. Até 2021, a previsdo é adicionar 8.000 MW a matriz energética.
No segmento de transmissdao, a companhia também esta fora dos leilGes desde
2014, quando ficou com 3.259 quildometros de linhas, ou 50% do total
arrematado.

Mas, apesar de ter ampliado em 1.475 quildmetros a rede no ano passado,
continua perdendo espaco: em 2008, tinha 54% e chegou a 49% em 2017. Se
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tomarmos por base a expansao da demanda prevista no Plano Decenal 2026, da
Empresa de Pesquisa Energética (EPE), a Eletrobras precisaria investir RS 14
bilhdes por ano para manter sua participacao de mercado. Como a Unido tem
60% do capital da companhia, o governo teria que desembolsar RS 8,4 bilhdes
por ano.

Como isso sera possivel, diante do déficit primario de RS 159 bilh&es e com
tantas caréncias em salde, educacdo e seguranca? E incontestavel que a
Eletrobras cumpriu seu papel no desenvolvimento do setor elétrico brasileiro,
mas também foi usada, de forma sistematica e indevida, para promover a
modicidade tarifaria, a qualquer custo.

Com a MP 579, de 2012, passou a ter 14 de suas usinas operando no regime de
cotas e viu suas receitas encolherem, enquanto as despesas cresceram 65%.
Nesse descompasso financeiro, foi ainda “convocada” a participar, como sdcia
minoritaria de grandes hidrelétricas. Resultado: prejuizo de RS 31 bilhdes, de
2011 a 2016. Para mudar esse cenario, o Projeto de Lei 9.463/2018, que trata da
capitalizacao da empresa, com emissao de a¢des, € um enorme passo.

O projeto prevé diluicao da fatia da Unido, de 60%, para algo entre 40% e 50% e
a criagao de uma golden share, que dara a Unido o direito de veto em temas
previamente definidos. Sem vender uma a¢ao, a Unido permanecera socia
relevante de uma companhia mais forte, com novos sdcios, e capacidade efetiva
de investimento.

O projeto prevé ainda a recuperacao do Rio S3o Francisco, que sofre sua pior
crise. Capitalizada, a Eletrobras podera voltar a disputar os leildes de expansao
da oferta de energia e, desta maneira, beneficiar o consumidor, de forma
inequivoca, com menores tarifas.

Wilson Ferreira Junior é presidente da Eletrobras

VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢do: Mercado
Autor: Maria Cristina Frias
Titulo: Em recuperagao, antiga Manguinhos quer aporte para manter operagao

Mercado Aberto

Em recuperacao judicial, com dividas tributarias e envolvida em processos, a
Refinaria de Manguinhos, hoje chamada Refit, planeja investir RS 300 milhdes
para viabilizar a continuidade de seu negdcio.
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O aporte sera feito para diversificar a produgdao em sua planta no Rio, diz o
presidente do grupo, Cristiano Moreira, que esta em Houston, nos Estados
Unidos, para conversar com possiveis investidores.

“Trocaremos o montante por um contrato de fornecimento de matéria-prima”,
diz ele.

“Nao conseguiriamos financiamento no mercado financeiro devido a
recuperacao judicial e as questdes tributarias.” As conversas estao em estagio
inicial, mas a companhia considera a modernizacao da planta crucial para
manté-la em funcionamento.

Com um patrimdnio liquido negativo em tomo de RS 2,3 bilh&es e quase RS 2,8
bilhdes de divida segundo os dados mais recentes, que vao até o terceiro
trimestre de 2017, a refinaria busca entrar em segmentos como o de diesel e
naftas.

“A partir dai, mudaremos nossa producao, hoje focada em gasolina, muito
sensivel a preco e voltada para um mercado dominado pela Petrobras”, diz
Moreira.

“Nao enxergo hoje a possibilidade de nao executarmos [0 plano de
investimento]. Mais cedo ou mais tarde terd que acontecer. O modelo de
negocio para o futuro é esse.”

VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢ao: Mercado
Autor: Nicola Pamplona
Titulo: Nova politica de preco da Petrobras é perversa, dizem donos de postos

Revendas e caminhoneiros protestam contra a alta dos combustiveis e
ameagam com paralisagao geral

Com o barril do petréleo se aproximando dos USS 8o no mercado internacional,
comegam a pipocar protestos contra a escalada dos pregos dos combustiveis no
Brasil. Em uma semana, caminhoneiros fecharam rodovias em pelo menos trés
estados e os donos de postos de gasolina divulgaram carta dizendo que a atual
politica de precos da Petrobras é “perversa”.

Desde julho de 2017, a estatal repassa diariamente a oscilagdao no preco global
do barril para o preco do combustivel no mercado interno. De |3 para c3,
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gasolina e diesel acumulam alta nas bombas de 21,28% e de 18,15%,
respectivamente.

Os protestos ainda sao isolados, mas podem culminar com uma paralisacao
geral, alerta a Associacdo Brasileira dos Caminhoneiros (Abcam).

“As recentes paralisa¢des feitas em diversas rodovias do pais refletem o
desespero e a insatisfacdo da categoria”, afirma a entidade, que enviou carta ao
presidente da republica Michel Temer na segunda (14) para cobrar apoio.

Nesta quarta, caminhoneiros bloquearam por cerca de 11145 uma das pistas da
Rodovia Anhanguera, na altura de Limeira (SP). Outro bloqueio havia sido
programado para um acesso ao porto de Santos, mas os manifestantes foram
impedidos pela Justica. Nas ultimas semanas, houve protestos também em
Minas Gerais e no Parana.

O preco do petréleo fechou novamente em alta nesta quarta. Diante de nova
gueda nos estoques nos paises desenvolvidos, o petrdleo tipo Brent fechou na
Inglaterra cotado a USS 79,28 por barril, alta de USS 0,85. Nos Estados Unidos, o
WTI foi cotado a USS 71,49, ou USS 0,18 a mais.

No Brasil, a Petrobras anunciou novo aumento nos pre¢os da gasolina e do
diesel. A gasolina subiu pela décima vez consecutiva e ultrapassou pela primeira
vez a casa dos RS 2 por litros nas refinarias. Nesta quinta (17), o litro do
combustivel serd vendido pela estatal a RS 2,0046.

O diesel também atingiu o maior valor desde que a Petrobras passou a realizar
reajustes diarios: RS 2,3082 por litro. Em apenas um més, o preco do diesel nas
refinarias subiu 15,9%. A gasolina tem alta acumulada de 15,8% no periodo.

A situacao é agravada pela desvalorizacao do real frente ao délar, ja que desde
outubro de 2016 a Petrobras passou a ajustar os precos segundo férmula que
considera as cotacdes internacionais dos combustiveis e a variagao cambial.

“Esses aumentos sao verdadeiros banhos de agua fria em cima de quem estd
realmente contribuindo para a retomada da economia, pois a maioria dos
produtos dependem do transporte rodoviario para chegar ao consumidor”,
escreveu o presidente da Abcam, José da Fonseca Lopes.

Na carta entregue a Temer, a categoria defende a concessado de subsidios ou a
criacdo de um fundo para financiar a aquisicao de diesel por caminhoneiros
autonomos e diz que uma paralisacao geral serd inevitdvel se as demandas nao
forem atendidas.
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Os donos de postos, por sua vez, reclamam de dificuldades financeiras geradas
pela escalada dos precos em um momento de crise econdmica. “Nés, da
revenda, estamos também sofrendo os efeitos desta politica perversa. Muitos
postos estao perdendo félego financeiro e ndo conseguem sobreviver em meio
a este cenario”, diz em carta a Federacdao Nacional do Comércio de
Combustiveis e Lubrificantes (Fecombustiveis).

“A politica de precos da estatal, que tem por base acompanhar o mercado
internacional de petréleo, tem ocasionado oscilagdes desconexas em relagao a
realidade brasileira”.

A Fecombustiveis pede também medidas do governo para reduzir a carga
tributaria, que equivale a 50% do prego final da gasolina. Em julho de 2017, o
governo elevou as aliquotas de PIS e Cofins sobre os combustiveis.
Mensalmente, estados tém ampliado o valor de referéncia para o cdlculo do
ICMS.

Se¢ao: Mercado
Autor:
Titulo: Petrobras apenas repassa precos, diz presidente da estatal

O presidente da Petrobras, Pedro parente, voltou a dizer que a companhia nao
é formadora de pregos e apenas repassa as flutuacdes do mercado
internacional.

“A Petrobras recebe os impactos de mercados sobre os quais ela ndo tem
controle, o mercado de 6leo e gds e o mercado de cdmbio”, disse o executivo.

“Nao somos formadores de pregos nem em um mercado nem em outro e temos
gue fazer a empresa funcionar de acordo com o que esses mercados revelam.”
O mercado também reage as incertezas geradas pela saida dos Estados Unidos
do acordo nuclear com o Ir3, quinto maior exportador mundial, e do declinio da
producao na Venezuela. Para a Agéncia Internacional de Energia sera dificil para
outros produtores compensar essas perdas.

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Sec¢ao: Economia
Autor: Denise Luna / RIO
Titulo: Eletrobras fara novo programa de demissdes
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O presidente da Eletrobras, Wilson Ferreira Jr., admitiu ontem que a adesao ao
Programa de Demissao Consensual (PDC) no primeiro trimestre do ano ficou
abaixo do esperado, o que fara a estatal abrir um segundo PDC até julho deste
ano. Segundo ele, houve a percepcao por alguns empregados de que a
privatizacao da Eletrobras poderia ndo acontecer, o que foi descartado pelo
executivo. O PDC teve adesao de 735 empregados de janeiro a margo de 2018,
que demandaram RS 272 milhdes da companbhia.

"Uma parte da nao adesao sao pessoas que perceberam a possibilidade de nao
se fazer a privatizacdo, mas estamos bastante otimistas, (a privatizacdo) vai a
frente", afirmou durante teleconferéncia para comentar o resultado financeiro
da companhia no 1.2 trimestre de 2018, quando lucrou RS 56 milhdes, queda de
96% em comparagao a igual periodo do ano passado. Apds a divulgagao do
resultado, Ferreira afirmou que o desempenho das seis distribuidoras em vias
de privatizacdo teve impacto no lucro da companhia e que por esse motivo a
privatizagdo dessas empresas é fundamental.

Ele afirmou que, apds a privatizacdo das distribuidoras, inicialmente prevista
para 21 deste més — data que ja foi descartada —, a Eletrobras vai focar na
geragdo e transmissao de energia, setores em que a companhia apresentou
melhoras expressivas no primeiro trimestre do ano. Ele disse ainda que aguarda
para junho o relatério do Tribunal de Contas da Unido (TCU) que vai autorizar o
leildo das distribuidoras. Pendéncia. O executivo informou também que espera
resolver a pendéncia com a Cigas, distribuidora de gds do Amazonas, ao longo
de junho.

A empresa ficou de fora de um acordo entre Eletrobras e Petrobras sobre divida
referente a venda de combustivel para a Amazonas Energia, uma das seis
distribuidoras na lista de privatizacao do governo. "O valor da divida com a Cigds
é muito baixo, RS 40 milhdes, e vai ser equacionado", disse Ferreira,
respondendo a analistas de mercado durante a teleconferéncia. O valor total da
divida da Eletrobras com a Amazonas Energia é de RS 20,7 bilh&es. Segundo
Ferreira Jr., ja estdo sendo realizadas reunides com as trés partes —

Petrobras, Eletrobras e Cigds — para se chegar a um acordo quanto ao débito.

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Secao: Economia
Autor: Ricardo Leopoldo / NOVA YORK Adriana Fernandes / BRASILIA
Titulo: Valores travam acordo da cessao onerosa

Prazo para Petrobras e Unido acertarem a revisao do acordo feito em 2010
sobre petrdéleo do pré-sal termina hoje, mas ainda ha divergéncias
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O presidente da Petrobras, Pedro Parente, afirmou ontem que a decisao sobre o
adiamento do prazo para que a estatal e o governo cheguem a um acordo sobre
a revisao da cessao onerosa, firmada em 2010, é do governo. O prazo termina
hoje e o ideal, segundo o executivo, seria ndo estendé-lo. "Obviamente que a
grande questao em discussao é o valor que cabe a cada lado. E os dois lados
fazem um trabalho de procurar maximizar o resultado para si, mas isso € normal
em qualquer negociac¢ao", disse Parente, apds palestra em evento organizado
em Nova York pelo Itatd Unibanco.

O acordo de 2010 que permitiu a Petrobras explorar, sem licitacao, 5 bilhdes de
barris no pré-sal foi feito para capitalizar a empresa. Em troca, a estatal pagou a
Unido RS 74,8 bilhdes. Nos anos seguintes, porém, a cotacdo do barril de
petrdleo caiu muito. Por causa disso, a Petrobras alega que pagou a Unido um
valor muito alto no acordo de 2010, e quer ser ressarcida. Por outro lado, ha
nessas areas muito mais do que os 5 bilhdes de barris que o contrato garantiu a
estatal.

E o governo pretende leiloar esse excedente, o que poderia render até RS 100
bilhdes aos cofres da Unido. Conversas. Ontem, houve nova rodada de
negociacdes. Segundo fontes do governo ouvidas pelo Estaddo/Broadcast,
apesar de o prazo terminar hoje, é possivel que o relatério da comissao ndo seja
concluido. Nao hd ainda definicao dos valores a serem quitados entre as partes.
O grupo é composto por representantes da Petrobras, do Tribunal de Contas da
Unido e dos Ministérios da Fazenda e de Minas e energia, entre outros.

Ha uma expectativa de evolugao nas conversas hoje, mas nao foi desenhada
uma estratégia caso o impasse permaneca. Uma das preocupagdes centrais do
TCU é de que fique garantida a legalidade de cada etapa da opera¢dao. Uma
possibilidade que estd em negociacdo é o pagamento em éleo dos valores
devidos na revisdo do contrato, embora a lei hoje sé permita o pagamento em
titulos publicos ou dinheiro.

O governo terd de mudar a lei se quiser pagar em 6leo — uma operac¢ao que é
vista com ressalvas por técnicos da area econdmica, uma vez que 0s recursos
passariam "por fora" do Orcamento da Unido. Hd uma preocupacao sobre a
possibilidade de a medida ser interpretada como uma manobra de
contabilidade criativa, nos moldes que foi feito pelo Tesouro na época da
capitalizagdo da Petrobras, ha oito anos.

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Secao: Politica
Autor: ANALISE: Roberto Godoy
Titulo: Meta do programa brasileiro é expandir conhecimento
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O programa nuclear da Marinha do Brasil € mais antigo que os 30 anos
comemorados a partir da inauguracao oficial do Centro Aramar, em lpero,
interior de Sao Paulo. O projeto comeca bem antes, nos anos 70, ainda na
sombra dos selos de “paralelo” e “secreto”, sob os quais se abrigava a pesquisa,
ainda de viés estritamente militar.

Alternativa ao caro e ineficiente acordo bilateral firmado em 1975 com o
governo da Alemanha pelo entdo presidente Ernesto Geisel, o
empreendimento, feito oficial e publico pelo ex-presidente José Sarney, tem
sido bem-sucedido. A rigor, acumula conhecimento sensivel suficiente para dar
ao Pais a capacidade de produzir armas nucleares — das quais o Estado brasileiro
abdicou na Constituicdo de 1988 por meio de uma cldusula pétrea (artigo 21,
inciso XXIll) —em tempo relativamente curto, coisa de um ou dois anos a contar
de um eventual sinal verde.

As tecnologias que o Brasil adota permitiram o controle de todo o complexo
ciclo do enriquecimento de uranio, uma forma de separar particulas atdmicas
usando maquinas de ultracentrifugacao avancadas, criadas por especialistas da
Marinha.

A meta do programa, além de suprir a demanda dos futuros submarinos de
propulsao nuclear da frota naval, é expandir a investigacao cientifica
independente nesse campo, facilitando o fornecimento de isétopos para uso em
medicina e a construcao das ultracentrifugas empregadas na produgao de
combustivel para os reatores das usinas geradoras de energia.

O projeto, talvez, seja a Unica iniciativa do género no mundo operada por uma
organizacdo militar que é submetida as inspecdes da Agéncia Internacional

de energia AtOmica (Aiea), de Viena, e da Comissdao Nacional de energia
Atomica (CNEN), ambas entidades civis.

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Secao: Politica
Autor: José Maria Tomazela
Titulo: Submarino nuclear ficara pronto em 3 anos, diz Marinha

Protdtipo em terra de equipamento esta sendo montado no interior paulista;
projeto consumiu cerca de RS 10 bilhdes em 4 décadas

O protdtipo em terra do submarino nuclear brasileiro projetado pela Marinha
ficard pronto em pouco mais de trés anos. As obras do prédio onde o modelo
em tamanho natural estd sendo montado foram apresentadas ontem a
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jornalistas pelo almirante André Luis Ferreira Marques, diretor de
Desenvolvimento Nuclear da Marinha, em Iperd, no interior de Sao Paulo.

O projeto consumiu USS 2,5 bilhdes (cerca de RS 10 bilhdes) nos ultimos 40
anos. Outros RS 2,2 bilh&es serdo investidos até dezembro de 2021, quando o
submarino “terrestre”, equipado com o reator nuclear, entra em funcionamento
a 200 quildmetros do mar. A versao definitiva, que vai para o oceano, no Rio de
Janeiro, so ficara pronta entre 2028 e 2030.

Na avaliagcao do almirante, as crises econdmicas vividas pelo Pais afetaram mais
o projeto do que a Operacgao Lava Jato, que levou a prisao um dos idealizadores
do programa, o ex-almirante Othon Luiz Pinheiro da Silva, por denuncia de
corrupgao na Eletronuclear, que ele dirigiu apds passar para a reserva na
Marinha, em 2005.

Othon, que sempre negou as acusacgoes, foi libertado em 2017, gragas a um
habeas corpus. “O TCU (Tribunal de Contas da Unido) acompanha o projeto
desde o inicio e nunca tivemos problema desse tipo aqui. Quando vimos algo
errado, abrimos sindicancia e até inquérito militar, mas ndo deixamos avancar”,
afirmou Marques.

As obras do estaleiro da Marinha em Itaguai (RJ) também tém participacdo da
Odebrecht, uma das empresas que foram alvo da Lava Jato. A empreiteira, no
entanto, ndo realizou obras em Iperd. De acordo com Marques, o programa
sofreu grande contingenciamento financeiro entre 1997 e 2007, mas nunca
parou. Na época, houve reducao de 50% no nimero de funciondrios.

No ano passado, o projeto foi afetado indiretamente pela crise, que levou a
insolvéncia muitas empresas fornecedoras de equipamentos e insumos. Avango.
A conclusao do modelo em terra do submarino equipado com reator nuclear
construido no Brasil sera o segundo grande avanco do programa nuclear da
Marinha.

O primeiro ocorreu na década de 1980, com o dominio do enriquecimento de
uranio — o combustivel do submarino. O marco foi a inauguracao, em abril de
1988, da Usina Almirante Alvaro Alberto, pelo ent3o presidente José Sarney, na
presenca do presidente da Argentina na época, Raul Alfonsin. Os 30 anos da
inauguracdo da usina de enriquecimento de uranio serdao lembrados no dia 8 de
junho, com uma visita dos presidentes atuais dos dois paises, Michel Temer e
Mauricio Macri, ao Centro Tecnoldgico da Marinha, em Iperd.

Os chefes de governo irdao conhecer as obras do Laboratério de Geragao
de energia Nucleo Elétrica (Labgene), onde o modelo padrdo do submarino estd
sendo montado em ritmo acelerado. “Estamos tocando ao mesmo tempo as
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obras civis e a montagem do protdtipo com o reator. O Labgene tem de ficar
pronto primeiro, para que possamos qualificar o projeto do submarino que sera
construido no complexo naval de Itaguai ”, disse o almirante.

O prédio tem paredes com 33 metros de altura e ja abriga parte do casco do
submarino —um cilindro de aco com 10 metros de diametro que tera cerca de
70 metros de comprimento. A escala do protétipo é de um metro por um, ou
seja, o modelo em terra serd similar ao que vai navegar.

O compartimento que abrigara o reator é considerado instalacao nuclear e
segue normas para licenciamento pela Comissao Nacional de energia Nuclear
(CNEN). O conjunto de turbinas e o freio dinamométrico ja estao instalados. A
base para o motor elétrico de propulsao, de 7,4 megawatts, também esta
pronta.

O préprio equipamento esta em testes em laboratoério vizinho. Conforme o
almirante, todos os componentes do reator nuclear ja foram testados
individualmente. O inicio da montagem estd previsto para este ano. “E similar
ao que vai equipar o submarino e serda testado aqui antes.”

VEICULO: Correio Braziliense

Secao: Economia
Autor: Simone Kafruni
Titulo: Cai lucro da Eletrobras

A Eletrobras teve lucro liquido de RS 56 milhdes no primeiro trimestre de 2018,
uma retracdo de 96% sobre o resultado de RS 1,38 bilhdo em igual periodo do
ano passado. Na lista do governo como prioridade para ser privatizada, a estatal
teve aumento de despesas operacionais, o que preocupou o mercado. Nos trés
primeiros meses do ano, os gastos somaram RS 4,32 bilhdes, montante 22%
maior do que os RS 3,54 bilhdes do primeiro trimestre de 2017.

Conforme a companhia, a elevagao estd relacionada a provisdes e a despesas
com pessoal, materiais, servigos e outros. Somente com pessoal, houve
aumento de 9,8%, para RS 1,76 bilhdo. A Eletrobras justificou a expansao pelos
gastos com o Plano de Demissdo Consensual (PDC), que somou RS 272 milh&es.
O presidente da empresa, Wilson Ferreira Jr., admitiu, porém, que a adesado ao
programa ficou abaixo do esperado — apenas 735 empregados aderiram —, o
que fara a estatal abrir um segundo PDC até julho deste ano.

Os custos operacionais cresceram 9,7%, para RS 3,75 bilhdes. Houve forte
aumento nos gastos com combustivel para producdo de energia elétrica, que
passaram de RS 8 milhdes para RS 477 milhdes, explicados pela menor
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recuperacdo da Amazonas Energia, que teve prejuizo de RS 1,34 bilhdo do total
de perdas de RS 1,91 bilhdo com o segmento de distribuicdo de energia.

Ontem, o presidente Michel Temer editou novo decreto sobre a privatizagao da
Eletrobras. Ele ajusta a redacdo sobre os estudos técnicos para a venda da
empresa.

VEICULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Brasil
Autor: Por Raphael Di Cunto | De Brasilia
Titulo: Camara planeja encurtar votagao de PL da Eletrobras

Com dificuldade de votar projetos no plenario e um calendario apertadissimo
para aprovar a privatizacao da Eletrobrds no Congresso Nacional, os
articuladores da proposta de capitalizacdo da estatal decidiram utilizar uma
regra regimental para acelerar a votacdo do texto na Camara dos Deputados e
dispensar a aprovacao pelo plenario.

O governo trabalhava com a ideia de aprovar requerimento de urgéncia ao
projeto para vota-lo diretamente no plenario da Camara, ja que a oposi¢ao
atrapalhava a discussdo da proposta na comissdo especial com requerimentos
de obstrucdo. A estratégia agora, diante das dificuldades de quérum por causa
do periodo pré-eleitoral, é encerrar o assunto na prépria comissao.

Por decisdo do presidente da Camara, Rodrigo Maia (DEM-RJ), o projeto tramita
de forma conclusiva na comissdo. Um grupo de 52 deputados pode apresentar,
em até cinco sessdes apds a aprovagao, recurso para que o projeto tenha que
ser analisado pelo plendrio da Camara, mas a votagao, neste caso, seria apenas
uma, do recurso. Se rejeitado, o que depende apenas da maioria simples
(metade mais um dos votantes, com pelo menos 257 deputados presentes), o
texto seguiria direto para o Senado.

Com essa regra, o governo evitaria um debate mais longo, com a discussao e
depois votacao de dezenas emendas. Além disso, se o projeto tiver que passar
pelo plendrio, terd um caminho muito mais demorado. A pauta esta trancada
por nove medidas provisérias (MPs) e o projeto da privatizacao sé pode ser
analisado depois que todas sejam votadas - sé uma delas, para mudar as regras
para uma estatal de petroleo, levou dois dias de debate esta semana. Na
avaliacdo do lider do governo na Camara, deputado Aguinaldo Ribeiro (PP-PB), a
discussdo do PL da Eletrobras no plenario consumiria toda uma semana.

O governo tem pressa para tentar viabilizar a operac¢ao de capitalizagao e
diluicao de sua fatia no controle da Eletrobras ainda este ano, mas depende do
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aval da Camara e do Senado para concretizar a operagao. O calendario inicial, ja
bastante atrasado, era votar o projeto ainda em abril.

O deputado José Carlos Aleluia (DEM-BA), que articula a utilizacdo do regimento
para a votacao encurtada, diz que ja informou ao presidente da Camara,
Rodrigo Maia. "E o regimento, ndo tem mistério", defendeu. Dentro do governo,
segundo o Valor apurou, a "manobra" é vista como positiva, por acelerar a
discussdo, mas pode pegar mal politicamente, soando como uma tentativa de
fugir do debate no plenario em um assunto tao polémico.

A tramitacao encurtada também ndo é garantia de que o projeto sera aprovado
a tempo para viabilizar a privatizacao. Aleluia protocolou o parecer ao projeto
no dia 10. O prazo de emendas, de cinco sessdes de plenario, ainda esta no
comeco e so deve se encerrar na proxima semana. "O problema é que o
governo esta desmobilizado", reclama.

O relator tera que ler o parecer, com a analise das novas emendas, na comissao.
Serd aberto o prazo de vistas de duas sessOes e entao ocorrerd a discussao e
votacao do PL, com toda a obstrucao regimental que a oposi¢cdo tem direito. A
intencao é terminar a votacdo até o fim de maio e do recurso em junho.

VEiCULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Brasil
Autor: Por Daniel Rittner | De Brasilia
Titulo: Trés linhas que aumentam a chance de privatizacao em 2018

A publicagao de um novo decreto presidencial corrige erro que praticamente
enterrava a possibilidade de transferir o controle da Eletrobras para a iniciativa
privada ainda neste ano. Agora, o governo reacende a esperanc¢a de uma
operacao de aumento do capital da companhia energética no ultimo trimestre
de 2018.

Para isso bastaram trés linhas no "Didrio Oficial da Uniao", o DOU, no jargao da

maquina burocratica de Brasilia. O primeiro decreto, de nimero 9.351 e datado
de 19 de abril, dizia que "o inicio dos procedimentos necessarios a contratacao

dos estudos pertinentes" dependia de o Congresso aprovar projeto de lei com a
modelagem basica da privatizagao.

Da forma como foi publicado, o texto original se transformava em uma amarra
para o BNDES e para a Eletrobras, que ficavam impedidos até mesmo de langar
os editais para a contratacao dos bancos, consultorias e escritérios de advocacia
responsaveis pelo detalhamento da modelagem.
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O decreto foi elaborado sem a participagao de técnicos dos ministérios da
Fazenda e de Minas e Energia, por um circulo restrito de pessoas no Palacio do
Planalto, em resposta a pressao feita por parlamentares da base aliada, que
criticavam a inclusao da Eletrobras no Programa Nacional de Desestatizacao
(PND).

O erro foi percebido em pouco tempo. Dois dias depois, em reuniao com o
ministro Moreira Franco, Dyogo Oliveira (presidente do BNDES) e Wilson
Ferreira (presidente da Eletrobrds) foram claros: do jeito que estava, a
privatizacao ficaria para 2019 - isso se 0 novo governo estivesse de acordo. No
maximo, haveria toda a preparacao do terreno.

Dyogo e Ferreira sugeriram outra solugdo: ir preparando a contratagdo dos
estudos, com a publicacao dos editais, selecao das empresas, abertura de prazo
para contestacdes, deixando sé a assinatura dos contratos para quando o
Congresso tiver aprovado em carater final o projeto de lei sobre a privatizacao.

Nisso, seria possivel economizar entre um e dois meses no processo.
Dependendo do "timing" da Camara dos Deputados e do Senado, se o PL for
votado antes do recesso parlamentar, ainda daria para concretizar a operagao
entre novembro e dezembro.

Na terca-feira a noite, sem alarde, surgiram as informac¢des sobre um segundo
decreto com a correcdo do problema: condiciona "a assinatura de contrato que
tenha por finalidade a realizacao dos estudos necessarios" a aprovacao do
projeto pelo Congresso.

Em outras palavras: pode-se seguir em frente no processo de selecao dos
bancos, consultorias e escritorios de advocacia. Eles vao trabalhar na
segregacao da Eletronuclear e de Itaipu Binacional, no desenho do futuro
acordo de acionistas, nas especificacdes da "golden share", entre outras coisas.
A expectativa é de que esses trabalhos durem em torno de quatro meses.

No dia seguinte a aprovacao do PL, comegam os estudos. Tudo somado, a
privatizacao da Eletrobras ainda em 2018 saiu do "extremamente improvavel"
para o campo do "incerto". Aparentemente, no entanto, ndao ha mais aceleracao
do calendario que garanta, além do aumento de capital, a assinatura ainda
neste ano dos novos contratos de concessao para usinas hidrelétricas a serem
"descotizadas". Ficaria para 2019 a entrada de pelo menos RS 12,2 bilh&es nos
cofres publicos.
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VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Internacional

Autor: Por Daniela Chiaretti | De Sao Paulo
Titulo: Crescimento da energia renovavel deve alterar o cenario geopolitico

A participacdo crescente das renovaveis na matriz energética mundial pode
alterar o cenario geopolitico. Esse efeito indireto da transicao das economias
para o baixo carbono é uma das vertentes do debate global que relaciona a
mudanca do clima as questdes de seguranga dos paises.

Que impacto pode ter no Oriente Médio a decisao da Arabia Saudita, maior
exportador de petréleo do mundo, de investir USS 7 bilhdes neste ano e
remodelar sua matriz energética com sete grandes projetos de energia solar e
um de edlica? "Sua influéncia na regido, baseada no petréleo, continuard com
as renovaveis?", questiona o cientista politico Alexander Carius, fundador do
Adelphi, o mais importante centro de estudos alemao de seguranca e clima.

"0 que acontecera se a Alemanha cumprir a meta de ser neutra em carbono em
2050 e reduzir sua dependéncia do petrdleo e do gas da Russia?", segue.
Especialistas do Adelphi, think tank de 200 funcionarios sediado em Berlim,
estao preparando um relatério especifico sobre a nova fase da geopolitica
energética.

Carius vem ao Brasil participar do encontro internacional sobre clima e
seguranca" que acontece amanha, no Rio. Promovido pelo Instituto Clima e
Sociedade (iCS) e pela Embaixada da Alemanha, o evento reunird 200 pessoas
de dois grupos distintos - especialistas em clima e militares da Defesa.

"A mudanca climatica é um multiplicador de riscos com grande potencial de
conflito. Basta pensarmos na escassez de agua, seguranca alimentar,
desestabilizacdo através de eventos climaticos extremos, migracao ou perda
territorial com a subida do nivel das aguas", diz o embaixador alemao Georg
Witschel. "O objetivo do governo alemao é compreender esses riscos e impedir
conflitos onde for possivel. E onde nao for possivel, limita-los ou lidar com eles."

A mudanca do clima é considerada "a maior multiplicadora de ameacas: agrava
situacdes frageis e pode contribuir com violentas revoltas sociais e conflitos",
diz um relatdrio feito a pedido dos paises mais ricos do mundo, o G-7, por
institutos como o Adelphi e o Wilson Center. O estudo procura avaliar os riscos
globais climdaticos e sugerir como construir resiliéncia.

Carius cita a crise na regido do Lago Chade, na Africa, centro da atuagdo do
grupo terrorista Boko Haram, e que desalojou 2,5 milhdes de pessoas.
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"Mudanca do clima é parte dessa equac3o. E preciso incluir esta vertente para
entender a crise e suas fragilidades."

Ele diz que o Conselho de Seguranca da ONU comeca a considerar essa
abordagem. "E analisar as condi¢des ambientais dentro das regides em crise.
Ver se ha comida, se ha condi¢des de produgado agricola, examinar o acesso a
agua".

Heiko Maas, ministro das Relagdes Exteriores alemao, enfatizou em marco na
ONU, em Nova York, o papel que a prote¢ao climatica exerce sobre questdes de
seguranca. A Alemanha, que se candidatou a uma das cadeiras rotativas do
Conselho de Seguranca da ONU para os préximos dois anos, tem este assunto
como prioritario na agenda do Ministério das Relagdes Exteriores. Suécia e
Holanda também estimulam essa pauta.

Carius lembra a dificuldade alem3, pais rico com mais de 80 bilhdes de
habitantes, de absorver os cerca de um milhdao de refugiados que chegaram ao
pais ha trés anos. Em 2050, diz Carius, serdao milhdes de pessoas mudando-se do
campo para as cidades por questdes climaticas, de conflitos ou migrando para
melhorar de vida. "As cidades ndo tém infraestrutura para absorver esse
movimento. A mobilidade criard instabilidades. Temos que nos preparar para
isso."

Carius lembra problemas climaticos que afetam a soberania. "Se o nivel do mar
subir e submergir um pais-ilha, ele ainda serd um pais ou sumira do mapa
internacional?".

VEiCULO: Valor Econdmico

Seg¢ao: Empresas
Autor:
Titulo: Destaques

Saidas para vender Light

A Cemig, estatal mineira de energia, estuda a possibilidade de realizar uma
oferta publica para vender a¢des da Light. Pessoa ligada diretamente as
discussoes disse ao Valor que essa poderia ser uma opc¢ao mais eficiente para
atrair grandes grupos interessados. A empresa quer vender sua fatia de 51%,
mas nao tem conseguido concluir negociagdes com nenhum dos players com
guem tem conversado, adotando o caminho tradicional de negociagdes -
conversas individuais. O interesse manifestado por grandes investidores na
Eletropaulo animou os executivos da empresa. A Eletropaulo é alvo de duas
ofertas que visam a aquisi¢ao do controle do negdcio.
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CSN aumenta pregos do ago

A Cia. Siderurgica Nacional (CSN) anunciou a clientes da distribuicdo e
industriais que vai elevar seus pregos a partir de 12 de junho em 11,75% para os
laminados a quente e a frio e 8,25% para os revestidos (zincados e folhas
metalicas). Segundo o diretor-executivo, Luis Martinez, os precos estao 5% a 8%
inferiores aos dos importados.

VEiCULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Por Juliana Schincariol | Do Rio
Titulo: CVM tira duvidas sobre OPA da Eletropaulo

O colegiado da Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) entendeu que é incabivel
gue interessados em participar de oferta publica de acdes (OPA) para aquisicao
de uma companhia desistam da operagao apds o lancamento do edital. As
orientagdes do regulador foram decididas em reunido realizada ontem, depois
gue Enel e Neoenergia, interessados na aquisicao da Eletropaulo, solicitaram
esclarecimentos adicionais sobre a transacao.

A questdo especifica sobre a chamada "renuncia" partiu especificamente da
Neoenergia. " Por se tratar de requisito legal previsto no § 22 do art. 257 da LSA
para tal modalidade de OPA e pelo fato de a oferta, uma vez langada, ser
irrevogavel", diz ata da reuniao.

O regulador também orientou o mercado que os participantes das operagdes
devem comprar o lote total de agcdes da companhia - papéis ja lancados que
forem objeto de ordens de venda -, ainda que ndo visem a compra do controle.
Nestes dois pontos, o colegiado acompanhou o entendimento da area técnica
por unanimidade.

Em casos de OPAs concorrentes para aquisicao de controle, ainda que
unificadas com OPA de modalidade diversa, a elevacdo de preco no leildo sé
seria permitida nos casos em que ocorra a efetiva participacdo de interferente
no leildo, decidiu o colegiado por maioria, acompanhando a area técnica.

No caso da Eletropaulo, o prazo para apresentacao de nova OPA se encerrou em
14 de maio. Assim, na visdo do colegiado, a possibilidade de unificacdo de uma
OPA voluntaria para aquisicao de acdes com as OPAs para aquisicao de controle
até o momento langadas restou prejudicada. O diretor Gustavo Gonzalez foi o
Unico a divergir deste ponto.
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O colegiado nao viu problemas de que a comprovagao do recebimento de
propostas de aumento de preco seja feita pela B3. Entretanto, lembrou que
cabe a CVM a analise final sobre a adequacao do procedimento escolhido,
inclusive no caso especifico da Eletropaulo.

Por maioria, o colegiado também concordou com a posi¢ao dos técnicos da
CVM no sentido de que qualquer OPA concorrente similar a operacao ja
langadas - ainda que nao sejam para aquisi¢ao de controle -, serdao afastadas
apenas na hipotese em que efetivamente houver interferéncia compradora no
leildo.

Gonzalez reiterou seu entendimento de que o procedimento estruturado para a
disputa pelo controle da Eletropaulo nao confere tratamento igualitario aos
interessados em adquirir as acdes da companhia. Para ele, embora o prazo para
que os atuais concorrentes apresentem suas novas ofertas termine depois do
prazo conferido para que eventuais novos concorrentes manifestem o interesse
de interferir no leilao, os eventuais interferentes continuam em uma situagao
melhor do que a dos atuais concorrentes.

Enel e Neoenergia precisardao apresentar precos revistos ou confirmar os
ultimos pregos ofertados no dia 24 de maio. "Ao se manifestarem, esses
concorrentes nao terao certeza quanto a efetiva interferéncia no dia do leildo e,
consequentemente, quanto ao procedimento que, ao final, sera utilizado para
determinar o vencedor. Ja o terceiro interferente precisara, em 24 de maio,
apenas resguardar o direito de intervir no leildo, ganhando assim uma op¢ao
para apresentar uma oferta no dia 4 de junho. Para tomar sua decisao, o
interferente ndo sé tera um prazo mais dilatado, como também uma
informacao atualizada sobre as ofertas dos atuais concorrentes", na visdo do
diretor.

Gonzalez votou pelo provimento do pedido da Enel, de modo que a eventual
habilitacao de um terceiro interferente resulte automaticamente na
possibilidade de que todos os ofertantes possam apresentar novas ofertas no
leildo do dia 4 de junho independentemente de o terceiro interferente
apresentar ou ndao ordem de compra durante o leildo.

VEiCULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Empresas
Autor: Por Stella Fontes | De S3o Paulo
Titulo: Edital de venda da Cesp esta praticamente pronto

O novo presidente da Cesp, Laurence Casagrande Lourenco, disse ontem que o

Zn

edital de privatizacao da elétrica paulista esta "praticamente pronto", mas nao
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forneceu detalhes sobre os termos que serao propostos pelo governo do Estado
de S3o Paulo. Na tentativa de venda do ano passado, que nao atraiu
interessados, o preco por ac3do da elétrica paulista era de RS 16,80.

Ja a publicagao do edital vai ocorrer na sequéncia da decisdao da Agéncia
Nacional de Energia Elétrica (Aneel) sobre a prorroga¢ao do contrato de
concessao da hidrelétrica Porto Primavera, que esta pendente por causa de uma
liminar. "Saindo a aprovacao da Aneel, a etapa posterior é aprovar no comité do
Programa Estadual de Desestatizacdo (PED), o que ndo tomaria mais de uma
semana, no maximo duas, porque o edital esta praticamente pronto", afirmou.

Diante disso, a expectativa é que, apds o posicionamento da Aneel, o edital de
privatizagdo seja publicado em duas semanas. A partir desse momento até a
data efetiva do leildo, havera um prazo que esta sendo estudado pela Secretaria
da Fazenda. "Acredito que seja um prazo necessario para fazer uma boa analise
de todos os documentos inseridos no 'data room', de negocia¢cdes com
eventuais agentes financeiros que venham a participar e devidas as aprovacgdes
em conselhos de potenciais investidores"”, comentou Lourenco.

Segundo o executivo, no cargo desde o dia 2, o novo governador paulista,
Marcio Franca (PSB), disse que a venda do controle da companhia é
"prioridade". Uma decisdo liminar, que suspendeu o processo de renovac¢ao do
contrato de concessao de Porto Primavera, porém, esta travando esse processo.
O Estado ja recorreu da decisao.

A liminar foi concedida pela Justica Federal em Presidente Prudente (SP) e
suspende a renovacao do contrato até a realizacdo de audiéncia publica em
Rosana, sede da hidrelétrica. O recurso da Cesp foi apresentado em 3 de maio e
a expectativa é a de que o desembargador relator no Tribunal Regional Federal
da 32 Regiao analise o recurso nos préoximos dias. "Caso a decisao nao seja
favoravel, o Estado continuara recorrendo ou, no limite, fara a audiéncia
publica".

Enquanto esse imbrdglio ndo for resolvido, a agéncia reguladora ndo pode
pautar e votar o contrato de renovacao. A Cesp nao acredita que a Aneel va
deliberar sobre o assunto na préxima reuniao de diretoria, na terca-feira, uma
vez que a pauta dessas reunides costuma ser definida na quinta-feira da semana
anterior, portanto hoje. "Mas poderia ser apreciado na semana seguinte",
acrescentou Lourenco.
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VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas

Autor:
Titulo: Curtas

Produgao da Petrobras

A producado de petréleo da Petrobras, no Brasil, cresceu 1% em abril, na
comparagao com margo, para uma média de 2,09 milhdes de barris por dia. No
guadrimestre, a producao média foi de cerca de 2,086 milhdes de barris diarios,
pouco abaixo da meta para o ano, de 2,1 milhdes de barris/dia e 3,5% inferior
ao volume produzido no mesmo periodo de 2017.

VEICULO: Valor Econémico

Secao: Empresas
Autor: Por Anjli Raval | Financial Times
Titulo: Alta do petrdleo vai frear demanda, diz AIE

A alta nos precgos do petrdleo vai conter o crescimento da demanda pelo
produto, segundo avaliacao da Agéncia Internacional de Energia (AIE). A
entidade alertou para o risco de novas valorizagcdes em razao de uma possivel
"dupla escassez de oferta", no Ira e na Venezuela.

A agéncia com sede em Paris revisou para baixo sua previsao de crescimento do
consumo de petrdleo em 2018. De uma previsao inicial de 1,5 milhdo para 1,4
milhdo de barris por dia, e agora projeta demanda total de 99,2 milhdes de
barris diarios.

"Prevemos uma desaceleracdo [no crescimento da demanda na segunda
metade do ano], em grande parte atribuivel ao aumento dos pregos do
petréleo”, destacou a AIE em seu relatério mensal sobre o mercado de petréleo.

"Os precos do petréleo subiram quase 75% desde junho de 2017. Seria
extraordindrio se esse grande salto ndo afetasse o crescimento da demanda”,
informou a agéncia em seu relatério.

A forte demanda mundial por petréleo e as restricdes na oferta promovidas
pela Organizacdo dos Paises Exportadores de Petrdleo (Opep) e pela Russia
coincidiram com uma série de crises geopoliticas nos ultimos 12 meses, que
elevou as cotagdes rumo a marca de USS 80 por barril nesta semana.
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O fim de subsidios a energia em economias que sao grandes consumidores de
petréleo, como o caso da India, poderia fazer com que a alta nos precgos tenha
um impacto ainda maior na demanda, segundo a AlE.

Agéncia diz estar "pronta para agir e assegurar que mercados estejam
abastecidos, se necessdrio"

Precos ainda maiores podem estar no horizonte, de acordo com a agéncia
internacional de energia, em consequéncia das san¢des contra o petrdoleo
iraniano anunciadas pelos EUA, que abandonaram o acordo nuclear que tinham
com o pais.

Além disso, a aceleracdo no declinio da producao e das exportacdes da
Venezuela vem dominando as atenc¢des, ja que os problemas econdmicos e
politicos vividos pelo pais abalaram sua industria petrolifera.

"A potencial dupla escassez de oferta representada por Ira e Venezuela poderia
apresentar um grande obstdculo para que os produtores impecam fortes altas
nos pregos ao ocupar essa lacuna, ndo apenas em termos de niumero de barris,
mas também em termos de qualidade do petrdleo", ressaltou a AlE.

Na semana passada, a agéncia elogiou as declara¢des vindas do governo da
Arabia Saudita, lider informal da Opep, de que se empenharia ao lado dos
outros produtores para limitar o impacto do déficit na oferta. Com a alta dos
precos e a continuidade das crises geopoliticas, operadores e analistas do setor
petrolifero se perguntam quando os produtores vao abandonar seu acordo para
restringir a oferta, em vigor desde 2017.

A producao de petrdleo da Opep em abril caiu para cerca de 31,7 milhdes de
barris por dia, apesar de as projecdes sobre a demanda por petréleo do cartel
para este ano apontarem para 32,2 milhGes de barris por dia.

A AIE, que representa alguns dos maiores paises consumidores de petréleo do
mundo, informou que vai estar "pronta para agir e assegurar que os mercados
estejam bem abastecidos, se necessario". Uma das fungdes importantes do
orgado, criado nos anos 70, é coordenar a liberagdo dos estoques emergenciais
de petrdleo de seus membros caso ocorram grandes interrupgdes no
fornecimento.

A AIE avaliou que a produc¢ao nos EUA precisaria aumentar para compensar os
volumes mais baixos produzidos por outros paises. Embora projete uma grande
producao nos EUA em 2018, a AIE acredita que esse impacto vai ser limitado
porgue o mercado enfrenta "limitagdes logisticas".
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A producao de fora da Opep vai aumentar em quase 1,9 milhao de barris por dia
em 2018, puxada pelos EUA, uma previsao um pouco maior do que a feita no
relatério de abril. A producao total nesses paises agora é estimada em 60
milhdes de barris diarios.

Os estoques comerciais nos paises industrializados cairam em margo para pouco
acima de 2,8 bilhdes de barris - menor patamar desde margo de 2015. A AIE
admitiu que a atenc¢ao dos participantes do mercado desviou-se dos estoques
para a volatilidade dos precos.

VEiCULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Por Renato Rostas | De Sao Paulo
Titulo: Extracao a partir do xisto nao deve acelerar nos EUA

Dificilmente as produtoras americanas de petrdleo que extraem de reservas de
xisto vao acelerar significativamente a produ¢dao, mesmo com a disparada dos
precos vista nas ultimas semanas. A opiniao é da BMI Research, consultoria
ligada a agéncia de classificacdo de risco Fitch, que cita a falta de infraestrutura
e a pressao de acionistas para equilibrio financeiro como os principais motivos.

Em relatério publicado hoje, a instituicao disse que aumentos relevantes de
investimentos e, consequentemente, de perspectivas produtivas s6 devem vir a
partir do ano que vem. Além disso, na opinidao da BMI, qualquer sinal que as
petroliferas dos Estados Unidos deem de que chegaram perto de seu limite de
producado serd positivo para a cotacdo do barril.

Ontem, o segundo contrato do Brent, com vencimento em agosto, registrou alta
de 1,1% na ICE Futures de Londres, alcangando USS 79,27 o barril, enquanto o
WTI de julho avancou 0,3%, para USS 71,56, na Nymex, de Nova York. Apenas
neste més, a cotagao da commodity acumula ganhos de 7% e 5%,
respectivamente, e nos ultimos 30 dias, de 12% e 8%, nesta ordem.

De acordo com a consultoria, a capacidade de transporte do petrdleo extraido
ja parece estar no limite. Novos dutos encontram-se em constru¢ao, mas
coloca-los para funcionar nao sera tao rapido. Enquanto isso, parte da producao
estd sendo deslocada via rodovias, o que eleva os custos para as empresas e
torna menos interessante acelerar a atividade.

Confirma esse argumento o fato de as petroliferas estarem indo menos ao
mercado financeiro para proteger sua producao futura. Nos dois ultimos anos, o
"hedge" sobre o pre¢o da commodity disparou nos EUA, mas esse volume esta
estavel e, em alguns casos, até em queda durante 2018. A situagao financeira
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geral do setor melhorou muito, acrescenta o relatério, mas agora ha a pressao
para retorno aos acionistas.

"As companhias estao pressionadas pelos investidores para serem disciplinadas
na alocacao de capital e protegerem suas margens", diz o texto do relatério.
"Acelerar a produc¢ao exige demais de equipamentos, materiais e servigos ja
sobreutilizados e elevaria a inflagao de custos. Por isso, acreditamos que uma
parcela significativa dos ganhos ira para diminuir a divida e retornar valor aos
acionistas."

VEiCULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Por David Keohane | Financial Times, de Paris
Titulo: Sangoes de Trump contra Ira afetam projeto da Total

A Total, a maior petrolifera francesa, disse que ndao conseguira dar
prosseguimento ao seu projeto no Irda sem uma isen¢ao formal que a proteja
das sanc¢des dos Estados Unidos, apds o governo de Donald Trump ter
abandonado o acordo nuclear.

A Total assinou um acordo de varios bilhdes de délares em julho passado para
desenvolver a gigantesca reserva de gas de South Pars. Embora a Total afirme
ter investido menos de € 40 milhdes em South Pars até agora, o acordo
representa um compromisso no Ird maior que o de qualquer outro grupo
petrolifero ocidental, e foi o primeiro grande contrato energético da republica
islamica com uma petroleira europeia em mais de dez anos.

Em comunicado emitido ontem, a Total disse "que ndo estara em condi¢des de
continuar o projeto SP11 [ de South Pars] e terd de desfazer todas as operagdes
referentes a ele antes de 4 de novembro de 2018, a nao ser que lhe seja
concedida uma isencao formal especifica para o projeto pelas autoridades
americanas com o apoio das autoridades francesas e europeias. Essa isencao
formal para o projeto deverd incluir a protecao da empresa de qualquer san¢ao
secundaria de acordo com a legislacao dos EUA".

A Total disse que "sempre deixou claro que nao tem condicdes de se expor a
qualquer sang¢ao secundaria" devido ao risco de perda de financiamento, perda
de seus acionistas americanos ou a incapacidade de continuar suas operagdes
americanas - os bancos americanos estao envolvidos em mais de 90% das
operacgdes de financiamento da Total, de acordo com a empresa.

"Nessas circunstancias, a Total ndo assumira qualquer novo compromisso
referente ao projeto SP11 e, em consonancia com seus compromissos
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contratuais frente as autoridades iranianas, recorre as autoridades francesas e
americanas no sentido de examinarem a possibilidade de concederem uma
isencao formal para o projeto", acrescentou a Total.

A Total detém pouco mais de metade do projeto de South Pars, enquanto a
estatal chinesa CNPC controla mais 30%. De acordo com pessoas familiarizadas
com a situagao, caso a petrolifera francesa nao consiga obter uma isencdo que
Ihe permita permanecer no pais e for obrigada a se retirar, a CNPC podera
assumir a participacao da Total no projeto, desde que a empresa chinesa
consiga evitar sangdes por conta propria.

VEiCULO: Valor Econdmico

Secao: Finangas
Autor: Por Juliana Machado e Victor Aguiar | De Sdo Paulo
Titulo: Avango de commodities ajuda Ibovespa a fechar com ganhos de 1,65%

O investidor voltou com tudo para as a¢des do setor de commodities. Com a
alta dos precos das commodities e do ddlar, que representa ganho para
empresas com receitas na moeda, gigantes como a Vale e a Petrobras
sustentaram novos ganhos ontem - e levaram o Ibovespa mais uma vez ao nivel
dos 86 mil pontos.

Juntas, Petrobras e Vale responderam por 35% do giro do indice no dia, de RS
9,75 bilhdes. A acao ordinaria da estatal encerrou em alta de 2,33%, enquanto a
preferencial avancou 2,24%; a Vale subiu 2,29%. O movimento impulsionou o
Ibovespa, que avangou 1,65%, aos 86.537 pontos. A oscilacao foi destaque
inclusive ante o exterior, onde as bolsas americanas em alta forneceram alivio
aos negdcios, mas com variacdes bem mais modestas do que o mercado local.

Apesar da trégua, a pressao cambial ndo acabou e, num momento em que o
ddlar ja se aproxima dos RS 3,70, os riscos persistem, em uma analise mais
ampla. Isso porque, embora a bolsa fique mais barata para o estrangeiro, ha
limites para esse bom humor: a alta do ddlar representa riscos para a inflagcdo e
para a retomada da atividade brasileira. "Aparentemente, por ora, é um
patamar de cambio que da para suportar, mas ha limites para a leitura de que o
BC [Banco Central] ndo terd que atuar no mercado", afirma Vladimir
Caramaschi, estrategista-chefe da Indosuez Wealth Management.

Entretanto, se de um lado os riscos cambiais inspiram cautela, de outro os
investidores se veem mais estimulados a negociar commodities e empresas
exportadoras do que companhias expostas ao ambiente doméstico - e isso
concentra o interesse justamente nas gigantes da bolsa. Internamente, a falta
de catalisadores e noticias desfavorece o aumento da exposicao em agdes
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voltadas para a economia brasileira, que vem se recuperando a passos lentos.
Ontem, o indice de Atividade Econdmica do Banco Central (IBC-Br) confirmou o
cenario incerto: fechou o primeiro trimestre em queda de 0,13%; em margo, a
retracdo foi de 0,74%, acima da expectativa média do mercado, de recuo de
0,2%.

No caso de Petrobras, além das commodities e do délar, o investidor continua
altamente pautado pela perspectiva de revisao do contrato de cessao onerosa
junto a Unido, que pode destravar valor a estatal. Ao Valor, o ministro do
Planejamento, Esteves Colnago, afirmou que as discussdes sobre o tema
avancaram e ja ha um grau de maturidade suficiente para discutir um acordo.

O setor de commodities ja tem valorizagdo bastante superior a do prdprio indice
no ano, nota o Credit Suisse. Em 2018, o segmento de minera¢ao acumula
ganho de 21,9% e o de siderurgia avanca 34,9%; ja companhias de dleo e gas
tém valorizacao de 66,5%, enquanto papel e celulose, na lideranca, sobe 68,7%
no ano. Até ontem, o Ibovespa acumulava alta de 13,27%. Do outro lado,
construtoras estao entre os piores desempenhos do ano, com baixa de 12,8%
em 2018, além do setor de consumo, com recuo de 7,1%.

Gestores e operadores reafirmam que isso ndo significa que o investidor esta
saindo de agdes ligadas aos ciclicos domésticos, mas buscando as opgdes mais
rentaveis e, ao mesmo tempo, com certo grau de protecao. O tombo recente de
setores ligados a economia doméstica, caso de varejistas e companhias do setor
de educacao, permitiu até uma recuperacao forte ontem de Estdcio (10%), Via
Varejo (7,07%) e Magazine Luiza (5,39%).

"Até agora, a preocupacao com o efeito sobre a inflacdo é menor porque os
precos estdao comportados, ao menos no curto prazo", diz Caramaschi. "Mas a
alta mais forte do délar representa um quadro hostil aos emergentes,
especialmente latino-americanos, porque aumenta o risco para quem quer
entrar nesses mercados e ndo tem clareza até onde a cotacao vai."

VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Legislacao
Autor: Por Beatriz Olivon | De Brasilia
Titulo: CSN confirma uso de prejuizo fiscal em parcelamento

A Companhia Siderurgica Nacional (CSN) confirmou ontem no Conselho
Administrativo de Recursos Fiscais (Carf) a possibilidade de utilizar prejuizo
fiscal para fazer compensacao e quitar um parcelamento ao qual aderiu. A
decisdo da 12 Turma da 32 Camara da 12 Secao foi dada em embargos
apresentados a uma decisao de 2016.
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Esse foi o terceiro recurso apresentado contra o resultado do julgamento, que
ainda pode chegar a Camara Superior do 6rgdao administrativo. A discussao
(processo 10768.008689/ 2009-49) trata de um parcelamento de cerca de RS
695,2 milhdes da companhia, conforme o Formulario de Referéncia de 2017 da
CSN. A companhia chegou a correr o risco de ser excluida do programa porque o
Fisco ndo aceitou a forma proposta para quitar as ultimas parcelas.

O parcelamento estd previsto na Medida Proviséria n2 470, de 13 de outubro
2009. A CSN aderiu, solicitando o pagamento em 12 vezes. Do total, oito foram
guitadas em dinheiro. Para as ultimas quatro foi solicitada a compensag¢ao com
saldo de prejuizo fiscal e base de calculo negativa.

O pedido de compensac¢ao dos prejuizos fiscais foi feito em julho de 2010. A
ultima parcela venceria em trés meses. A Delegacia Regional de Julgamento
(DRJ) considerou que o saldo de prejuizo fiscal e de base negativa seria
insuficiente a partir de uma autuacao recebida pela empresa em maio de 2011.
Para a Delegacia, a empresa deveria pagar o parcelamento de outras formas.

No mérito, julgado em 2016, a turma considerou que eventual insuficiéncia de
prejuizo fiscal para compensa¢ao no parcelamento ndo seria um ato
imediatamente contrario as exigéncias da Portaria PGFN/RFB n° 09, de 2009 -
gue impde a rescisao imediata do parcelamento. Para a turma, ndo seria
razoavel ndo dar a empresa a oportunidade de quitar o saldo devido no
parcelamento.

Os conselheiros consideraram que a demora da administracdo publica para
analisar o pedido de compensacdo do saldo do parcelamento com prejuizo fiscal
nao poderia prejudicar o contribuinte que, na época do pedido, possuia crédito
suficiente para realizar a compensacao.

Apds essa decisao, porém, foram apresentados varios embargos para pedir
esclarecimentos e apontar omissdes. No primeiro manteve-se a decisao. No
segundo a turma corrigiu o valor a ser pago. Ao invés de RS 102,5 milhdes eram
RS 41,7 milhdes - tratava-se de erro de digitacdo.

No terceiro, julgado ontem, a turma negou a tentativa da Delegacia Regional de
Julgamento de condicionar a adesao ao parcelamento a outros langamentos
fiscais - 0 que seria uma revisao de langcamento, segundo o relator do processo,
conselheiro Marcos Paulo Leme Brisola Caseiro, representante dos
contribuintes. No voto, o relator afirmou que o colegiado ja havia se
posicionado sobre a possibilidade de quitacdao do parcelamento e manteve a
decisao.
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A Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional informou que analisara o acérdao
guando for intimada. A CSN nao se manifestou até o fechamento.

MME / ASCOM .
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