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VEICULO: Valor Econdmico
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Secao: Brasil

Autor: Alessandra Saraiva, André Ramalho e Rodrigo Polito — Do Rio
Titulo: Petrobras faz primeiro reajuste do diesel no ano

Preco sobe 8% hoje nas refinarias da estatal

A Petrobras reajustou em 8% o precgo do litro do diesel nas refinarias. O novo
valor entra em vigor hoje. Foi o primeiro aumento do diesel no ano. O prec¢o do
combustivel ja foi reduzido em outras 11 ocasides em 2020. Segundo a
companhia, ndo houve decisao de reajuste no preco da gasolina.

De acordo com uma fonte, o aumento para o preco do diesel serd de RS 0,1039
o litro. Neste més, a Petrobras ja determinou dois reajustes de preco da
gasolina, sendo um de 12% e outro de 10%.

“O aumento hoje [ontem] estd de acordo com a paridade internacional que a
Petrobras vem promovendo em sua politica de precos”, afirmou Illan Arbetman,
analista da Ativa Investimentos, em nota. “Os recentes aumentos do Brent e as
flexibilizagOes globais das quarentenas também acabam adicionando
proporcionalidade a medida.”

Segundo ele, os pregos para o diesel, assim como os da gasolina, sao baseados
no preco de paridade de importacdao somado aos custos, como frete e taxas
portuarias. “No aumento, encontra-se uma margem que cobre os riscos da
companhia, como volatilidade de precos e volatilidade de cambio, algo que
ainda estd bem presente diante das condi¢des atuais de mercado.”

Na semana passada, durante teleconferéncia com analistas, o presidente da
Petrobras, Roberto Castello Branco, afirmou que a estatal planeja fazer novos
reajustes nos precos dos combustiveis, se houver novos aumentos dos precos
internacionais.

Apds a Petrobras aplicar reajuste de 10% para a gasolina no inicio de maio, o
presidente Jair Bolsonaro classificou a medida como uma “manobra” da estatal
e disse que questionaria a companhia.

VEICULO: Valor Econdmico

Data: 19/05/2020

Sec¢ao: Brasil

Autor: Daniel Rittner — De Brasilia

Titulo: Goldemberg pede foco em mais eficiéncia energética
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O governo deveria revisar a legislacao nacional de eficiéncia energética e
ampliar o escopo do Procel (programa de etiquetagem dos equipamentos),
recomenda um novo estudo do fisico José Goldemberg, professor emérito do
Instituto de Energia e Ambiente da USP. Isso é fundamental para permitir que o
Brasil chegue aos atuais patamares de desenvolvimento e qualidade de vida da
Europa, em 2040, sem esgargar seus recursos energéticos.

No Brasil, que tem PIB per capita de USS$ 9.140 (dado de 2017), o consumo
médio por pessoa em energia equivalente de petrdleo ficaem 1,41
tonelada/ano. Com renda quase trés vezes superior (USS 35.420), a Unido
Europeia tem consumo médio de 3,08 tonelada/ano por pessoa - apesar das
necessidades de aquecimento residencial e da matriz elétrica menos limpa.

Para Goldemberg, ex-reitor da USP e membro da Academia Brasileira de
Ciéncias, o planejamento setorial no Brasil segue ha décadas a “ideia intuitiva”
de que PIB e oferta de energia crescem de forma alinhada. No estudo, que sera
lancado hoje pelo Instituto E+ Transicao Energética em bate-papo virtual com o
ex-presidente Fernando Henrique Cardoso, ele sugere politicas publicas que
modifiguem essa paridade e permitam crescimento com mais sustentabilidade.

A palavra-chave é eficiéncia. “Um grande nimero de medidas é trivial e sem
grandes custos para a industria”, afirma Goldemberg, citando, por exemplo,
iniciativas ja adotadas por fabricantes de cimento para reduzir o consumo e as
emissdes de gases-estufa.

Ele nota que a intensidade energética no Brasil, que se mantém praticamente
constante desde 1990, caiu mais de 30% nos paises da UE durante o mesmo
periodo. De forma geral, a indUstria pouco diminuiu a quantidade de energia
necessaria para produzir os mesmos produtos.

Recomendac¢ao de Goldemberg: revisar a Politica Nacional de Conservacao e
Uso Racional de Energia, estabelecida pela Lei 10.295 de 2001, para a adogao de
critérios mais rigidos. E ampliar o Procel, que se restringiu a etiquetagem de
aparelhos eletrénicos e eletrodomésticos, mas nao colocou muitos “selos de
eficiéncia” em construgdes, no setor industrial e em motores trifasicos.

O professor lembra que a etiquetagem de refrigeradores, televisores,
condicionadores de ar, maquinas de lavar roupas e lampadas fez o consumo de
eletricidade desses bens cair 4,8% desde 1997.
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Titulo: Braskem e Petrobras estao perto de assinar novo contrato de nafta

As negociacdes entre Braskem e Petrobras para celebracdao de um novo
contrato de fornecimento de nafta avangcaram e as empresas estdao em vias de
assinar um acordo de longo prazo, conforme informou ontem o Valor PRO,
servico de informag¢des em tempo real do Valor. Segundo fontes com
conhecimento do assunto, os termos acertados, que serdao anunciados em
breve, sao “positivos” e “equilibrados” para as duas partes, considerando-se o
cenario atual. A estatal, segunda maior acionista da Braskem, é também sua
principal fornecedora e a nafta ainda é a matéria-prima mais utilizada nas
operacgdes no Brasil.

O inicio das conversas em torno do novo contrato, que cobre mais de 10% de
toda matéria-prima consumida pela Braskem, ainda em 2019, nao foi amistoso,
segundo apurou o Valor. Mas as negociacdes voltaram a fluir depois da troca de
comando na Braskem, que ocorreu em novembro, apds a Petrobras gazer
pressdo sobre a sécia Odebrecht pela mudanca.

Ao mesmo tempo, a estatal mantém o plano de vender parte de suas refinarias
neste ano, apesar da crise desencadeada pela covid-19. A garantia de
contratacao de derivados tende a valorizar esses ativos, o que também teria
incentivado a busca por um entendimento sobre a nafta neste momento.

Conforme uma das fontes, o contrato de nafta com a Braskem deve ser assinado
ainda no primeiro semestre. Ja os acordos relativos ao fornecimento de
propeno e gas para a Riopol, no Rio de Janeiro, e para Sao Paulo, que vencem
em 2021, seguem em negociagao.

A maior proximidade entre estatal e petroquimica, que vinha ampliando as
importacdes de matéria-prima, foi percebida pelo mercado, especialmente nas
ultimas semanas. Com a queda no consumo de combustiveis no mercado
domeéstico, na esteira das medidas de isolamento para conter o avango da
covid-19, a Petrobras se viu com excedente de nafta e a Braskem aceitou
sentar-se a mesa para negociar volumes adicionais - a empresa é a Unica
compradora de nafta no mercado brasileiro. No inicio de maio, a petroquimica
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informou a assinatura de um aditivo ao contrato firmado em 2015, acertando a

compra de nafta adicional em abril, substituindo os volumes que seriam
importados.

O aditivo abrangeu 220 mil toneladas, das quais 190 mil toneladas com um
desconto de USS 35 por tonelada para as centrais petroquimicas na Bahia e no
Rio Grande do Sul e 30 mil toneladas para o complexo petroquimico paulista,
com desconto de USS 35 por tonelada, tomando-se como referéncia a cotagdo
ARA (indice de preco formado nos portos de Amsterda, Roterda e Antuérpia).

O contrato a que se referiu a Braskem no comunicado tem prazo de cinco anos
e foi fechado as vésperas do Natal de 2015, apds alguns aditivos ao acordo
anterior - encerrado em 2014 em meio as investiga¢des da Operagdo Lava-Jato.
A Braskem admitiu o pagamento de propina para ser favorecida nesse acordo
anterior, que havia sido firmado em 2009 e previa um intervalo de preco
variavel de 92,5% a 105% da cotacao ARA.

No acordo seguinte, assinado portanto ainda sob a desconfianc¢a levantada pela
Lava-Jato, o preco acertado foi “o possivel diante das circusntancias”, conforme
uma fonte: 102,5% do preco ARA e pouco competitivo se comparado aos custos
da matéria-prima de petroquimicas que concorrem com a Braskem no mercado
internacional.

Ha cinco anos, a Petrobras entregava cerca de 70% da matéria-prima utilizada
pela Braskem nas operacodes brasileiras, ou cerca de 7 milhdes de toneladas por
ano. Hoje, a nafta ainda é relevante, mas vem perdendo participacao na matriz
de insumos da petroquimica. Em 2019, correspondeu a 38% do consumo total,
contra 90% dez anos antes. Da nafta total usada no ano passado, 36% veio da
Petrobras e o restante foi importado.

A forte desvalorizacdo do petréleo e a pandemia de covid-19, que teve efeito
pontual no consumo de nafta nacional em abril, ndo influenciaram os termos do
novo contrato de longo prazo, segundo uma fonte ouvida pelo Valor. Em geral,
os acordos de fornecimento de matéria-prima tém duragao de cinco ou dez
anos, com possibilidade de prorrogacao por igual periodo, de forma que a crise
atual ndo teria peso suficiente para influenciar o preco acertado.

Na média, analistas e consultorias projetavam preco médio de USS 470 a USS
480 por tonelada de nafta em 2020, contra USS 505 em 2019. Agora, as
estimativas foram reduzidas em USS 200 a tonelada.
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Procuradas, Braskem e Petrobras nao comentaram o assunto.

VEICULO:  Valor Econémico

Data: 19/05/2020
Secao: Empresas
Autor:

Titulo: Destaques

Minério ruma aos USS 100

Embalado pela demanda aquecida por parte das siderurgicas chinesas e pelo
aumento dos precos do aco, o minério de ferro marcou ontem nova maxima em
guatro meses no mercado transoceanico. Em continuidade ao rali de maio, a
cotacgdo a vista ruma para USS 100 a tonelada e os contratos futuros exibem
ganhos ainda mais acentuados. Segundo a publicacdo especializada
“Fastmarkets MB”, o minério com teor de 62% fechou no porto chinés de
Qingdao com valorizac3o de 3,4%, a USS 96,84 a tonelada, o preco mais alto
desde meados de janeiro. Com esse desempenho, a commodity acumulou
ganhos de 15% em maio. Em 2020, a alta é de 5%. A forte demanda de ago na
China vem em um momento de restricao de oferta da matéria-prima,
especialmente a partir do Brasil. Dados da consultoria SteelHome, reportados
pela Reuters, mostram que os estoques de minério nos portos do pais cairam a
112 milhoes de toneladas em 15 de maio, o nivel mais baixo desde dezembro de
2016.

VEICULO:  Valor Econémico

Data: 19/05/2020

Secao: Empresas

Autor: Rodrigo Polito — Do Rio

Titulo: Eneva desiste, por ora, da AES Tieté

A Eneva desistiu de apresentar nova proposta de combinacdo de negdcios a AES
Tieté neste momento. De acordo com executivos da companhia, a empresa vai
se dedicar a outras oportunidades de crescimento inorganico, além dos
investimentos no desenvolvimento de seus projetos em construgao.

“No atual momento, nossa previsdao é concentrar os nossos esfor¢os no nosso
plano estratégico. No momento, realmente, ndao pretendemos apresentar nova
proposta para a AES Tieté”, afirmou o diretor-presidente da Eneva, Pedro
Zinner, em teleconferéncia com analistas sobre o resultado da elétrica no
trimestre, um lucro de RS 179,8 milhdes, com alta de 38,5%, ante uma ano
atras.
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O diretor de finangas, Marcelo Habibe, acrescentou que a empresa vai olhar
outras oportunidades de crescimento. Segundo ele, companhias que estao
passando por dificuldades devido a crise acabam despertando novas
oportunidades, inclusive com execu¢dao mais simples.

Ao longo do processo de tentativa de incorporacao da AES Tieté, a Eneva
comprou a¢des da geradora em um total de 0,7% do capital. Segundo Habibe, o
objetivo da Eneva agora é se desfazer dessa participacdao “no momento
oportuno”.

A proposta de combinacado de negdcios foi apresentada no inicio de margo e
tinha um valor total de RS 6,6 bilhdes, com 40% pagamento em dinheiro. O
restante seria pago em ac¢des da nova empresa.

O conselho de administracao da AES Tieté, porém, rejeitou a proposta. A pauta
ndo chegou a ser levada para assembleia de acionistas. “Eramos bem convictos
de que a operacgao geraria valor para as duas companhias. Continuamos sempre
olhando o crescimento de forma inorganica, oportunista. Mas sempre
preocupado com a alocagdo de capital”, completou Zinner.

Reativo ao seu portfélio, a Eneva investiu RS 525 milh&es no trimestre, ante RS
417 milhdes no quarto trimestre de 2019, e RS 90 milhdes um ano atrés. Do
valor total, RS 286 milhdes foram para os projetos do campo de Azuldo (AM) e a
termelétrica de Jaguatirica (RR). RS 191 milh&es foram para a construcdo da
usina termelétrica de Parnaiba V (MA). E RS 41 milhdes para os campos de
Gavido Preto e Gavido Tesoura, no Maranhdo e no pagamento dos bonus de
assinatura de blocos.

VEICULO:  Valor Econémico

Data: 19/05/2020

Secao: Empresas

Autor: Leticia De Sao Paulo

Titulo: Divergéncias travam abertura do mercado de gas no Amazonas

A abertura do mercado de gas natural no Amazonas se tornou palco de um
embate entre o governador Wilson Lima (PSC) e o Tribunal de Contas do estado
(TCE-AM). Aprovada em abril pelo legislativo estadual, a reforma do marco legal
do setor, alinhada a proposta do programa federal “Novo Mercado de Gas”, foi
vetada pelo executivo amazonense em meio ao andamento de uma consulta
publica instaurada pela Corte de Contas sobre o assunto.
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O governo de Wilson Lima viu inconstitucionalidade em alguns pontos do
projeto de lei estadual n2 153/2020, que disciplina a prestacdo do servico de
distribuicao de gas canalizado sob regime de concessao, a comercializagao e as

condigdes para enquadramento de consumidores livres, autoprodutores e
autoimportadores.

Projeto de Lei estadual que moderniza o marco do setor foi vetado pelo
executivo; TCE-AM questionou o veto

Uma das queixas é a de que, durante a tramitacdo do PL, nao houve espacgo para
manifestacao do estado, da agéncia reguladora Arsepam e da concessionaria de
distribuicao Cigds. Além disso, o executivo considera que o texto interfere na
estrutura administrativa e dispOe sobre matéria orcamentdria e outros temas
qgue dizem respeito a organizacdao administrativa. A visao é similar a da Abegas
(associacao das distribuidoras de gds canalizado), que se posicionou contra o PL
e pediu o veto do governador.

O assunto do gas chegou ao TCE-AM por causa de outras movimentagdes além
do proprio PL. Segundo o conselheiro Ari Moutinho Junior, a decisao de iniciar
uma consulta publica para discutir a abertura do mercado foi respaldada por
uma denuncia da Arsepam sobre irregularidades na Cigas, que pertence ao
estado e a Manaus G3s, ligada a empresas de Carlos Suarez, da OAS.

Também chamou a ateng¢ao da Corte de Contas para o setor uma representacao
formulada pelo deputado estadual Wilker Barreto (Podemos), alegando
possiveis ilegalidades na isencdo tributaria concedida pelo governo a Eneva, que
explora o Campo de Azuldo (AM). De acordo com a denuncia, os beneficios
fiscais, regulamentados no decreto estadual n? 40.709/2019, trariam prejuizos
aos cofres publicos com a queda do repasse de ICMS.

O TCE-AM declarou apoio ao PL do gas, defendendo que o texto ampliard a
concorréncia na comercializagcao do produto, aumentara a competitividade do
estado, tornando-o mais atrativo a investimentos, e tem potencial para reduzir
0s precos aos consumidores. O drgao destacou ainda que o PL recebeu apoio de
empresas e entidades relevantes do setor que participaram da consulta publica,
como a BR Distribuidora e o Centro de Estudos em Regulacao e Infraestrutura
(CERI) da FGV.

Procurado, o governo do Amazonas afirmou que o PL “nao estabelecia uma
nova diretriz para o setor” de gas natural, e que, sob a dtica tributaria, o texto
reproduz os pontos principais do decreto n2 40.709, inclusive por meio de
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transcrigcdo. O executivo ressaltou ainda que uma comissao especial trabalha na

definicao de uma nova politica estadual para gas e que o decreto, precedido de
um estudo técnico detalhado, ndo acarretou qualquer prejuizo ao erario.

O caso do Amazonas expoe dificuldades do processo de abertura do mercado
de gas, que, embora tenha tido impulso na esfera federal, pode sofrer
resisténcias no ambito estadual, avalia Romulo Mariani, do Baraldi Mariani
Advogados. Para ele, a descentralizacao da regulamentacdo da figura do
“consumidor livre” é um gargalo para avangos mais céleres.

Para o diretor-executivo da consultoria Gas Energy, Rivaldo Moreira Neto, o
desenvolvimento do mercado livre de gas nos estados ndo tem sido
homogéneo, mas as movimentagdes revelam uma consciéncia crescente. Ele
destaca Rio de Janeiro, Sergipe e Bahia como estados que tém se empenhado
na moderniza¢ao das regras do setor. “No caso do Amazonas, havera a
discussdo de qual caminho tomar para a revisao [do marco]. O governador
optou pelo veto ao PL, mas a discussao nao morreu. Até porque esta muito
claro que o caminho deve ser o da moderniza¢gao dos marcos legais*“.

No ambito federal, o executivo diz que as bases para o “Novo Mercado de Gas”
ja estao bem fundamentadas. “Por este viés, vemos a abertura do mercado
muito forte, resistindo ao contexto de crise. A Petrobras continua fazendo
desinvestimentos e cumprindo com o que foi acordado no Termo de Cessagao
de Conduta (TCC) celebrado junto ao Cade [Conselho Administrativo de Defesa
Econ6mical”.

“A disputa do gds exemplifica a disputa do Brasil que seremos, competitivo,

III

aberto, que valoriza a eficiéncia, ou um pais cartorial”, afirma Paulo Pedrosa,
presidente da Abrace, associacdao que reline empresas responsaveis por quase
40% do consumo industrial de eletricidade e 42% do consumo industrial de gas

natural.

VEICULO: Valor Econdmico

Data: 19/05/2020

Secao: Empresas

Autor: Rodrigo Polito — Do Rio

Titulo: Eletronuclear langa plano para Angra 3

Programa de aceleragao critica prevé a retomada das obras civis e da
montagem eletromecanicano proximo ano e tem investimentos da ordem de
RS 1 bilhdo
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Enquanto aguarda uma definicdao pelo governo sobre o modelo de negdcios e de
parceria internacional para a conclusdo da usina nuclear de Angra 3, a
Eletronuclear lancou um plano de aceleragao critica das obras da termelétrica,
com o objetivo de manter o cronograma do empreendimento, previsto para
iniciar a operagao em novembro de 2026. O plano prevé a retomada das obras
civis e da montagem eletromecanica da planta no préximo ano.

O plano de aceleragdo critica tem investimentos previstos da ordem de RS 1
bilhdo. Segundo o presidente da Eletronuclear, Leonam Guimaraes, porém, esse
numero pode ser alterado, em fung¢do do cenario de crise provocada pela
pandemia de covid-19.

“O PDNG [plano diretor de negdcios e gestdo] da Eletrobras aloca cerca de RS 1
bilhdo de investimentos em Angra 3 [em 2020], é exatamente o que nds
chamamos de aceleragao da linha critica”, disse o executivo, em palestra a
distancia promovida pela Associacdo Brasileira para o Desenvolvimento de
Atividades Nucleares (Abdan).

“E fato que esse PDNG encontra-se em revisdo, porque ele foi elaborado pré-
covid-19. O compromisso da Eletrobras é que essa revisao seja feita no més de
junho. E ai podemos ter alguma alteracao de valores, mas pessoalmente nao
acredito que haja mudanca da filosofia ou da decisao estratégica de dar esse
apoio a esse programa de aceleracao da linha critica”, completou.

Na pratica, o plano de aceleracao prevé que os contratos para as obras civis e a
montagem eletromecanica de Angra 3 sejam assinados no inicio de 2021, com a
retomada desses trabalhos em outubro do mesmo ano. A ideia é que o edificio
de contencado da usina seja fechado até 2023. “[O objetivo é] conseguir acelerar
a linha critica antes de o modelo de negdcios definitivo com o parceiro
internacional estar plenamente estruturado”, acrescentou Guimaraes.

O modelo de negdcios ja foi elaborado pelo BNDES e aprovado por um comité
interministerial, mas ainda depende de uma aprovacao pelo Conselho do
Programa de Parcerias de Investimentos (CPPI). Segundo Guimaraes, essa
aprovacao estava prevista para margo, mas foi adiada devido ao impacto da
pandemia.

O modelo de negdcios é fundamental para estabelecer a chamada publica para
definicdo de um eventual parceiro internacional para concluir o
empreendimento, de 1.405 megawatts (MW) de capacidade instalada. O indice
de conclusao das obras de Angra 3 hoje é de aproximadamente 65%.
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O investimento previsto para concluir a usina é de RS 14,5 bilhdes. A
Eletronuclear também tem divida de RS 19 bilhdes relativa a construcdo da
usina.

VEICULO:  Valor Econdmico

Data: 19/05/2020
Secao: Empresas

Autor: Juliana Schincariol — Do Rio
Titulo: Voto de donos de PN é maioria no nivel 2 da B3

Em 11 das 21 companhias que fazem parte do nivel 2 de governancga corporativa
da B3, o “acionista controlador” ou o “bloco de controle” n3o teria votos
suficientes para impedir, por exemplo, a aprovagdao de uma eventual fusdao ou
incorporacao, considerando a composicao acionaria atual, segundo
levantamento do escritdrio Rolim, Viotti & Leite Campos Advogados. Isso
porque os demais acionistas, considerando os donos de a¢des preferenciais,
seriam titulares da maioria das acdes de emissao da companhia. Entre elas, esta
a AES Tieté, cujo controlador AES Corporation questionou, nas ultimas semanas,
o direito de voto dos acionistas preferencialistas em decidir por uma proposta
de incorporacao da Eneva.

O nivel 2 confere o direito de voto dos acionistas donos de acdes preferenciais
em situacdes especificas, entre eles uma eventual incorporacdo. Trata-se de
uma adesao voluntaria das companhias, cujo estatuto deve ser submetido a
analise de conformidade da B3 e da CVM.

A proposta feita a AES Tieté pela Eneva tem sido visto por especialistas como
um caso de “incorporacao hostil”, ou seja, ndo solicitada. A situacdao é incomum
no mercado de capitais brasileiro, ja que a maioria das empresas tem controle
definido ou possui uma estrutura de governanca em que os controladores
conseguem ter o controle efetivo das decisdes na assembleia. Nesta tentativa
de incorporacao, além do questionamento do controlador, o conselho da AES
Tieté recusou a proposta. A Eneva retirou a oferta, e descartou a possibilidade
de apresentar nova proposta.

Na AES Tieté, a AES Corporation tem 24,35% dos votos totais, o que nao lhe
garante a maioria em assembleia. O mesmo aconteceria se eventualmente
passassem por situagdes parecidas o Banco Inter (o grupo controlador tem
31,47%), Energisa (30,49%), Marcopolo (20,33%), Klabin (20,04%), (48,92%),
Saraiva (34,8%), SulAmérica (27,34%) e Taesa (36,56%).

E 0 caso também das estatais da Celesc (24,27%) e Sanepar (20,03%). Na
Petrobras, as agdes PN nao tém direito a voto. A petroleira passou para o
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segmento de listagem em 2018 e a empresa recebeu um tratamento especial da
B3 sobre o direito de voto dos papéis preferenciais, ja que ha impedimento legal
previsto na Lei 9.478/97 (Lei do petrdleo).

A Azul e a Gol estabeleceram uma condi¢ao especial em seu estatuto. Nelas, os
preferencialistas podem votar em algumas matérias, inclusive incorporacao,
mas em assembleia especial separada. Nas demais companhias do nivel 2 isso
nao ocorre. Usualmente, os preferencialistas votam na mesma assembleia que
os ordinaristas, quando tém direito a voto. O caso da AES e Eneva levou a B3 a
se posicionar sobre o assunto esclarecendo o direito de votos dos
preferencialistas na mesma assembleia.

“O nivel 2 mostra um sistema de governancga que da mais seguranga aos
minoritarios e o posicionamento da B3 so reforga isso. A adesdo ao nivel 2 ou ao
Novo Mercado ndo é apenas um selo de governanca. E preciso estar alinhado
com conceitos e as exigéncias do estatuto”, diz o advogado do escritdrio Coelho
Advogados, Diego Coelho.

Questionamentos as regras de listagem e do direito dos preferencialistas trazem
volatilidade para o mercado, na visao do presidente da Associacao dos
Investidores no Mercado de Capitais (Amec), Fabio Coelho. “Ter regras claras da
conforto para o investidor avaliar a empresa, independentemente do segmento
de listagem”, disse.

A advogada Maria Lucia Cantidiano, sdcia do Cantidiano Advogados, lembrou
gue é um ponto sensivel para um controlador ter de lidar com uma proposta
gue ele mesmo ndo aprovaria. “Para que a matéria chegue a assembleia geral, é
preciso que a administracao, cuja maioria, em geral, é eleita pelo acionista
controlador, entenda, a vista de seus deveres fiducidrios, que a matéria é
consistente e interessante para a companhia, convocando e realizando, assim,
uma assembleia geral”, afirmou.

Se por um lado, a atual crise pode trazer oportunidades de negdcios para
determinadas companhias, e, de outro, mostrar uma fragilidade de empresas
gue propiciem tentativas de novas ofertas de aquisi¢cdo e incorporac¢ao hostil, na
visdao do advogado Fabio Appendino, sécio do escritério Rolim, Viotti & Leite
Campos Advogados. “Nessas circunstancia em que se forma uma assembleia
geral e que ordinaristas e preferencialistas votam, aquele suposto controlador
deixa de ter a preponderancia do voto. Quem seria o controlador nessa
circunstancia?”, questionou.

O nivel 2 ndo inibe o exercicio do controle, que é feito pela combinac¢ao das
acdes na proporgao de ordindrias e preferenciais, esclareceu Fabio Coelho, da
Amec. “E controlador aquele acionista que é de forma constante recorrente
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acaba preponderando nas deliberagdes da companhia. Isso significa que nao é
preciso ter 51% das a¢des”, afirmou o advogado Mateus Leite, sécio do
escritorio Candido Martins, citando a lei das S.A.

A situacdo de ‘fluidez’ do controlador é prevista pela lei e nao faz sentido tomar
a participagao como estatico, continuou. E prevalecer ou ndo entre os acionistas
é decisdo do controlador. “Ha companhias do nivel 2 que os controladores se
organizam em uma estrutura de capital a fim de prevalecer em todas as
matérias, tendo certeza que a decisdo dele ira preponderar”.

VEiCULO: O Estado de S. Paulo

Data: 19/05/2020

Secao: Economia

Autor: Anne Warth / BRASILIA

Titulo: Socorro bilionario a elétricas adia reajuste médio de 12% na luz

Socorro bilionario para elétricas adia reajuste médio de 12% na conta de luz

Pacote costurado pelo governo deve somar entre RS 10 bi e RS 12 bi e serd
viabilizado por meio de decreto presidencial; concessionarias de distribuicao
reclamam de queda na demanda e aumento da inadimpléncia, que saltou de 4%
para 12%, depois do inicio da quarentena

Uma operacdao montada pelo governo federal vai permitir que o setor elétrico
possa tomar novos empréstimos para enfrentar os efeitos econdmicos da
pandemia do novo coronavirus. O financiamento tera como garantia a conta de
luz, mas os custos serao divididos entre os consumidores e as empresas. O
socorro, cujas estimativas estdo entre RS 10 bilh&es e RS 12 bilhdes, sera
viabilizado por meio de decreto presidencial, ao qual o Estaddo/Broadcast teve
acesso. Ele serd publicado antes mesmo da aprovacao da medida proviséria que
permite a ajuda pelo Congresso. O financiamento visa a cobrir custos gerados
pela crise da covid- 19 no setor elétrico e evitar um reajuste médio imediato de
cerca de 12% no meio da pandemia. A Agéncia Nacional de Energia Elétrica
(Aneel) tem acompanhado diariamente os numeros do setor.

Desde o inicio da pandemia no Pais, medidas de isolamento social levaram a
uma queda na demanda de energia de 10% a 12% nas primeiras semanas, algo
gue subiu para 12% a 15% nos ultimos dias. J4 o aumento do desemprego e a
dificuldade para realizar pagamentos, com bancos trabalhando em horario
reduzido, levaram a inadimpléncia para cerca de 12% — antes, ela se situava em
torno de 3,5% a 4,0%. Somados, esses dois efeitos tém afetado o caixa das
distribuidoras, que funcionam como arrecadadoras no setor elétrico — cerca de
80% do que elas recebem é repassado para outros elos da cadeia, como
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transmissoras, geradoras e até mesmo para o proprio governo, por meio de
impostos. Assim, dificuldades nas concessionarias de distribuicdao podem se
tornar uma crise em toda a cadeia.

Diferentemente das operag¢des firmadas em 2014 e 2015, desta vez, o socorro
as elétricas tera os custos compartilhados entre o setor e os consumidores. No
financiamento organizado pelo governo da ex-presidente Dilma Rousseff, os
custos foram integralmente repassados para a conta de luz, que chegou a subir
50% em 2015. Dessa vez, o consumidor pagara os custos da queda demanda,
mas nao arcara com os custos das distribuidoras, como inadimpléncia. Caberd a
Aneel fazer essa conta. Reajuste. Aumentos tarifarios deverao ocorrer no
segundo semestre deste ano — ainda que menores, em torno de 5%. Isso porque
o governo deixou claro, no decreto, que toda a energia comprada pelas
distribuidoras e nao utilizada pelos consumidores serd coberta pelas tarifas. Isso
podera ser feito tanto em processos de reajustes anuais como em pedidos
extraordinarios.

Presidente da consultoria PSR, Luiz Barroso avalia que o empréstimo é uma
solucao de curtissimo prazo necessaria para prover liquidez e preservar a
solvéncia do setor. “E importante que o valor do empréstimo seja ajustado as
necessidades do sistema, e que ndo gere subsidios cruzados em seu
pagamento.” Além de dividir os custos do financiamento, o governo vai impor
contrapartidas as distribuidoras de energia. Elas ndo poderao distribuir
dividendos acima do minimo legal de 25% caso figuem inadimplentes com
obrigacdes do setor. O presidente da Associacao Brasileira de Distribuidores de
Energia (Abradee), Marcos Madureira, avalia que o cumprimento dessas
condicdes depende do montante de recursos a ser financiado para as empresas.
“Precisamos de recursos imediatos para manter o setor em equilibrio. Ninguém
guer mais dinheiro do que o necessario, mas as exigéncias devem ser
compativeis com o que se esta colocando”, disse. Industrias também poderao
ser beneficiadas com o diferimento de despesas dentro do empréstimo da
Conta-Covid.

Mas o risco da operacao, caso haja inadimpléncia, ficara com as distribuidoras
de energia. O presidente da Associa¢ao Brasileira de Grandes Consumidores
(Abrace), Paulo Pedrosa, disse que a situacao do setor é grave e que preservar o
caixa das empresas agora é um sindbnimo de sobrevivéncia. O BNDES vai
coordenar a operacao de socorro, que devera contar com a participacado do
Banco do Brasil, Bradesco, Itau, Santander, BTG e Citi. Dessa vez, a Caixa deve
ficar de fora. Juros e spread estdao em negociagao e devem ficar em torno de CDI
mais 2% a 2,5%.
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VEICULO: O Estado de S. Paulo

Data: 19/05/2020
Secao: Colunas

Autor: CIRCE BONATELLI, CYNTHIA DECLOEDT, ANNE WARTH E CRISTIANE
BARBIERI

Titulo: » Mercado.

Coluna do Broadcast

Em meio a crise, Petrobras prepara captacdo de RS 3 bilhdes em debéntures
incentivadas, que deve chegar ao mercado esta semana. Debéntures
incentivadas sao titulos de divida de uma empresa isentos de imposto de renda.
O papel a ser langado deve ficar com Itau BBA, BB Investimentos e Safra,
coordenadores da operacao. Entretanto, se houver demanda no mercado
secundario, parte pode ser vendida.

» Sem fome. Formado basicamente por investidores pessoas fisicas, o mercado
de debéntures incentivadas, tem tido alguma demanda. Ja no de debéntures
tradicionais, no qual os principais compradores sao gestoras, o apetite por
novas operac¢des segue nulo. Procurados, os bancos e a Petrobras nao
retornaram, enquanto o BTG Pactual ndo comentou.

» Fragilidade. O Ministério Publico junto ao Tribunal de Contas da Unido
apresentou representacdo para que o drgdo investigue as vulnerabilidades da
Unido em relacdo a governanca da Eletrobras. O motivo é a exclusdo da
empresa do rol de investimentos do Fundo Soberano da Noruega. A decisao do
Norges Bank levou em conta o “risco inaceitavel” da empresa ao contribuir para
danos ambientais e violagdes de direitos humanos em Belo Monte.

» Prejuizo. O subprocurador-geral Lucas Furtado afirma que a decisdo do Norges
desvaloriza as a¢cdes da companhia, da qual a Unido é sécia majoritdria. Isso
pode prejudicar o sucesso da futura operacao de privatizacao e,
consequentemente, trazer prejuizos ao governo.

» Mais ajuda. Depois de semanas as voltas em discussdes sobre o decreto que
regulamentara o empréstimo bilionario ao setor elétrico, o governo deve
comecar a elaborar uma nova medida proviséria a drea. O financiamento,
portanto, ndo sera a Unica solucdo para resolver as consequéncias econdémicas
da pandemia.

» Online. As discussOes ainda sdo preliminares, mas umas das possibilidades em
analise é flexibilizar o uso de recursos com destinacdo carimbada e que nao
podem ser direcionados a outros fins.
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VEICULO: Folha de S. Paulo

Data: 19/05/2020
Sec¢ao: Mercado
Autor: Julia Moura Sao Paulo

Titulo: Bolsa sobe 4,7% e ddlar recua 2% com noticia de avan¢go em vacina

Expectativa de imunizacdo anima mercados; petréleo se valoriza 7% e
impulsiona as acoes da Petrobras

A noticia de um avango nas pesquisas para uma possivel vacina contra o
coronavirus animou os mercados nesta segunda (18). A Bolsa brasileira subiu
4,7%, a 81 mil pontos, maior patamar desde 29 de abril. O ddlar recuou 2%, a RS
5,7250, menor valor desde o dia 6.

A empresa americana de biotecnologia Moderna anunciou nesta segunda
resultados “positivos provisdrios” em um pequeno numero de voluntarios na
fase inicial de testes de sua vacina contra a Covid-19.

As agdes da companhia, que chegaram a subir mais de 30%, fecharam com alta
de 20%, a USS 80, valor recorde.

A expectativa de imunizacao e retomada das atividades provocou um rali em
busca de ativos de risco na sessao, levando as Bolsas americanas a patamares
anteriores as fortes quedas de marco.

“Aumenta o otimismo sobre a reabertura da economia, acelerando o processo
de retomada do PIB de alguns paises, e também minimiza o temor de uma
segunda onda de contaminacdo. Essa noticia somada ao fato de os mercados
americanos se encontrarem bem depreciados desde a maxima histdrica deve
reduzir o nivel de risco e abrir espaco para uma recuperacao”, diz Rafael Ribeiro,
analista da Clear.

A continuidade do processo de reabertura das atividades em paises que
sofreram fortemente com a pandemia, como Espanha, Itdlia e EUA, também
alimentou apostas mais positivas em relacdo a retomada da atividade, embora o
FMI tenha alertado para o risco de uma recuperacao global ndo ocorrer até
2021.

Ainda contribuiu para o tom positivo do dia a fala do presidente do Fed, banco
central americano, Jerome Powell, no domingo (17). Ele deixou claro que a
instituicdo tem condicdes de prover mais estimulos para a economia e disse que
a recuperacao poderd comecar em breve se a retomada da atividade for
cuidadosa.
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O Dow Jones subiu 3,85%, o S&P 500,3,15%, e a Nasdaq, 2,4%. Matérias-primas
também tiveram ganhos expressivos. O minério de ferro subiu 4,5%, e o barril
de petrdleo Brent, referéncia internacional, 7%, a USS 34,81. O barril do éleo
WTI, referéncia americana, passou a ser negociado acima dos USS 30 pela
primeira vez em dois meses, com uma alta de 8%, a USS 31,82.

As acBes preferenciais (mais negociadas) da Petrobras subiram 8%, a RS
18,54.As ordindrias (com direito a voto), 9,9%, a RS 19,46. A Vale teve alta de
6,9%, a RS 51,37.

Ja Azul e Gol dispararam 29,9% e 14,5%, com a queda do délar e a operagdo de
socorro de bancos para o setor. As empresas aéreas puxaram as a¢oes da CVC,
gue saltaram 19,2%.

O setor de empresas exportadoras de proteinas e papel e celulose, porém,
registrou fortes quedas com o recuo do délar. As agdes da Minerva cairam 10%,
e as da Suzano, 8,5%, os piores desempenhos do Ibovespa.

Klabin recuou 8%, e Marfrig e JBS, 6,6% cada uma.

A JBS também teve o impacto da oitava morte por coronavirus de funciondrios
em sua unidade de Greeley, nos EUA. No Brasil, a empresa também teve a
unidade da Seara em Ipumirim (SC) fechada, com funcionarios infectados. A
empresa ird recorrer.

Segundo llan Arbetman, analista da Ativa Investimento s, ha um temor do
mercado com relacdo ao video da reunidao entre ministros, em que Jair
Bolsonaro ameaca demitir Sergio Moro se nao houvesse mudanca na
superintendéncia da PF do Rio. “A China é uma forte compradora nesses setores
e a liberacdo do video, que pode ter criticas ao pais, pode impacta-los.”

Com Reuters

VEiCULO: Folha de S. Paulo

Data: 19/05/2020

Se¢ao: Mercado

Autor: Julio Wiziack

Titulo: Pacote para setor elétrico deve ser menor que o projetado

Brasilia- O presidente Jair Bolsonaro deve assinar em edicdo extraordinaria do
Didrio Oficial da Unido um decreto em que autoriza a liberacdo de empréstimo
menor do que o esperado as companhias do setor elétrico.
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Enfrentando queda de consumo, alta do délar e a inadimpléncia devido a crise
causada pelo coronavirus, as companhias pediram ao governo linhas de crédito
no BNDES algo entre RS 20 bilhdes e RS 25 bilhdes para reforco do caixa no
curto prazo.

Pessoas que participaram dos debates afirmam que devem ser liberados
somente RS 12 bilhdes ou, no maximo, RS 15 bilhdes. Esse custo sera
compartilhado com os consumidores, ainda de acordo com assessores do
governo.

O decreto vai definir o procedimento dessas opera¢des que sera liderada pelo
BNDES e também contara com um sindicato de bancos privados (ItaiUnibanco,
Bradesco, Santander e Banco do Brasil).

Qualquer empresa podera solicitar o empréstimo, seja ela geradora,
distribuidora ou transmissora.

Ao assinar o contrato, as empresas serao obrigadas a concordar em jamais
recorrer a Justica contestando a operacgao e terdao ainda contrapartidas a serem
cumpridas.

No caso das distribuidoras, que amargam as maiores perdas, elas ndo poderao
renegociar seus contratos de compra e venda de energia reduzindo volume
(devido a queda do consumo).

Também ficardo proibidas de distribuir lucros acima de 25% (patamar minimo
definido pela lei) se ficarem inadimplentes.

MME / ASCOM .
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