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VEICULO: O Globo

Secao: Economia
Autor:

Titulo: Brasil comprara mais energia de Argentina e Uruguai

Obijetivo é preservar agua armazenada nos reservatorios, por causa do periodo
de pouca chuva

BRASILIA- - O governo decidiu ontem aumentar o volume de importacdo de
energia elétrica da Argentina e Uruguai. O objetivo é preservar a agua
armazenada nos reservatoérios usados para gerar eletricidade no Brasil. A
meteorologia prevé chuvas abaixo da média histdrica, nos proximos meses, nas
bacias hidrograficas que abastecem as barragens das principais hidrelétricas do
pais. A falta de chuvas pode levar ao acionamento das térmicas, o que se
refletiria na tarifa de energia elétrica. Apesar da importacao, o governo
informou que “ndo ha risco de desabastecimento de energia no pais”. O Brasil ja
esta importando energia do Uruguai. Em agosto, foram comprados, em média,
253 megawatts (MW) por dia do pais vizinho, segundo dados do Operador
Nacional do Sistema Elétrico (ONS). Este més, em alguns dias, a importacao
chegou a 548MW. O Brasil ainda ndao esta importando da Argentina, mas isso
ocorrera.

O aumento na importacao serd feito “na medida em que for possivel”, segundo
o Ministério de Minas e Energia. Por isso, ndao foi informado o montante a ser
comprado, o que dependerda da necessidade verificada pelo ONS. O contrato
com o Uruguai prevé a compra de energia a curto prazo: o Brasil importa
dependendo dos precos cobrados pelo pais vizinho e da necessidade de
consumo nacional. No caso da Argentina, a transacdao ndo envolve dinheiro e é
feita com um sistema de créditos e débitos de energia. Ou seja, quando o Brasil
importa eletricidade, fica um “saldo devedor”, que depois é compensado com o
envio de energia para o pais vizinho. A decisdo de aumentar a importacao evita,
por exemplo, que seja necessario acionar mais usinas térmicas, que sao mais
caras e poluentes. Por isso, ficou decidido ndo aumentar o uso dessas usinas. A
Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel) avalia que a medida pode reduzir
as chances de aumento na cobrancga extra na conta de luz por meio da bandeira
tarifaria nos proximos meses.

NORDESTE EM SITUACAO CRITICA

O acionamento das térmicas é um dos fatores usados para definir a bandeira.
Este més estd em vigor a bandeira tarifaria amarela, que implica a cobranca
extra de RS 2 para cada 100 quilowatts (kWh) hora de energia consumidos. Com
a falta de chuvas, porém, existe a chance de que a bandeira volte a ser
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vermelha. A decisao de importar energia foi tomada para preservar os
reservatorios das hidrelétricas. Dados do ONS apontam um baixo nivel dos
reservatorios no pais. Na Regido Sul, esta atualmente em 43%. No Norte, em
42%. No sistema Sudeste/ Centro-Oeste, o nivel de armazenamento é de 28%. A
situacao mais critica é no Nordeste, onde os reservatérios operam apenas com
10,51% da capacidade. Os casos mais graves sao dos reservatorios do Rio Sao
Francisco. A barragem de Sobradinho, maior reservatodrio artificial do planeta,
estd com apenas 6,15% da capacidade de armazenamento, enquanto a de Trés
Marias estd com 15,39%. O governo também decidiu ndo usar térmicas mais
caras e vai procurar usinas mais baratas, que estdao atualmente indisponiveis.

VEICULO: Folhade S. Paulo

Sec¢ao: Mundo
Autor: CLARA BECKER
Titulo: Em discurso na ONU, Temer fala sobre Amazénia, energia e migragao

Comecou na terca-feira (19) a 722 Assembleia Geral da Organizacao das Nagdes
Unidas (ONU) e, seguindo a tradicdo, o presidente do Brasil foi o primeiro chefe
de Estado a discursar. Checamos algumas das afirmacgdes ditas por ele na
abertura do evento.

“Os primeiros dados disponiveis para o ultimo ano ja indicam diminuigao de
mais de 20% do desmatamento naquela regidao [a Amazonia Legal]”

Presidente Michel Temer, em discurso feito na ONU no ultimo dia 19

Desde 1988, o Prodes, projeto vinculado ao Instituto Nacional de Pesquisas
Espaciais (Inpe), municia o governo brasileiro com dados sobre o desmatamento
da Amazonia Legal. E com base nele que sdo estabelecidas as politicas

publicas sobre o assunto. O Prodes monitora a drea desmatada na Amazonia
Legal com o apoio de imagens de satélite e produz relatérios frequentes. Os
dados referentes a 2017 ainda nao foram publicados.

Com base nas ultimas informacgdes, no entanto, constata-se que, entre 2015 e
2016, houve um aumento de 27% no desmatamento dessa regidao. No ano
passado, a Amazonia Legal perdeu 7.893 km2 de area verde contra 6.207

km2 no ano anterior.

Ainda vale destacar que, enquanto nao sao divulgadas as informagdes oficiais
do Prodes relativas ao ano de 2017, ONGs e Oscips (Organiza¢des da Sociedade
Civil de Interesse Publico) publicam pesquisas sobre o assunto. O Imazon, que é
um instituto de pesquisa do Para, por exemplo, apontou uma queda de 21% no
desmatamento entre julho de 2016 e agosto de 2017.
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Beto Verissimo, pesquisador do Imazon, disse a Lupa que presidentes e
ministros do meio ambiente do Brasil costumam usar os dados oficiais do Inpe
(Prodes) para as suas posicoes e falas internacionais e que os sistemas de
satélite utilizados pelos institutos tém resolucdes distintas, e, por isso, registram
areas diferentes.

Em nota, a Presidéncia reconhece que Temer usou um “dado extraoficial” na
ONU, o do Imazon.

“A energia limpa e renovavel no Brasil representa mais de 40% da nossa
matriz energética: trés vezes a média mundial”

O Balancgo Energético Nacional 2017, que é feito pela Empresa de Pesquisa
Energética (EPE), ligada ao Ministério de Minas e Energia, com base em dados
do ano anterior, aponta que a participacao de energias renovaveis na matriz
energética brasileira realmente esta entre as mais elevadas do mundo.

Em 2016, elas representavam 43,5% do total, acima dos 41,3% registrados em
2015 e dos 39,4% de 2014. De acordo com o mesmo documento, a média
mundial em 2014 — ultimo ano disponivel para consulta — era de 13,5%.

Nos paises da Organizacao para a Cooperagao e Desenvolvimento Econdmico
(OCDE), de 9,4%.

iz & i i ao, pau
“Acabamos de modernizar também nossa lei de migracao, pautados pelo
principio da acolhida humanitaria”

No dia 25 de maio deste ano, o presidente Michel Temer sancionou a Lei de
Migracao, que substituiu o Estatuto do Estrangeiro, criado durante a ditadura
militar e com foco na seguranca nacional. Mas o presidente vetou 18 pontos do
texto. Entre eles, a possibilidade de um estrangeiro nao residente exercer cargo,
emprego ou funcdo publica no Brasil. No veto, Temer afirmou que isso seria
uma “afronta a Constituicdo e ao interesse nacional”.

*Com a colaboragdo de Nathalia Afonso, sob a supervisdo de Cristina
Tardaguila.

**Esta reportagem foi publicada na edigcdo impressa do jornal Folha de
S.Paulo no dia 20 de setembro de 2017.
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VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢ao: Mercado
Autor: NICOLA PAMPLONA DO RIO

Titulo: Seca eleva preco da energia e governo propée campanha para uso
racional

A seca prolongada vai ter impactos no custo da energia e o governo decidiu
propor o lancamento de uma campanha para que a populagao reduza o
consumo de eletricidade para segurar os precos.

A proposta foi feita em reunido extraordindria do Conselho de Monitoramento
do Setor Elétrico (CMSE), convocada para esta terca (19) para avaliar a situacao
do abastecimento com a estiagem prolongada.

Na segunda (18), os reservatoérios das hidrelétricas do Sudeste e Centro-Oeste
do pais estavam a 28% de sua capacidade, proximo aos 25% registrados em
setembro de 2014, quando o pais enfrentou sua pior crise hidrica apds o
racionamento de 2001.

O CMSE descartou, por enquanto, o uso de térmicas mais caras para poupar
agua nos reservatorios, mas a expectativa é que a bandeira vermelha na conta
de luz seja acionada em outubro.

Este més, estd em vigor a bandeira amarela, que acrescenta RS 0,02 por
quilowatt-hora (kWh) consumida. Na bandeira vermelha patamar 1, s3o RS 0,03
por kWh. O governo tenta evitar que chegue ao patamar 2, que custa RS 0,035
por kWh.

"Tendo em vista o aumento de preco da energia elétrica frente a escassez
hidrica, a Aneel (Agéncia Nacional de Energia Elétrica) apresentara, na proxima
reuniao do CMSE, proposta para viabilizacdo de campanha de conscientizacao
do uso da energia elétrica pela populacao”, diz a nota do CMSE.

Outra medida em estudo é a flexibilizacao de restricdes hidraulicas de algumas
hidrelétricas, que estdao gerando menos energia para poupar agua nos
reservatorios.

A previsao é que as chuvas ainda fiquem abaixo da média até a primeira
quinzena de outubro. Além disso, o aumento das temperaturas na regiao Sul,
em S3ao Paulo e no Centro Oeste devem contribuir para aumentar o consumo de
eletricidade.

Na nota, o CMSE diz que nao hd risco de falta de energia, apesar da seca, e
continuard monitorando as condi¢des de abastecimento.
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VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢ao: Mercado

Autor:

Titulo: Eletrobras vence Petrobras e libera operacao de termelétrica no
Amazonas

A subsidiaria de geracao da estatal Eletrobras no Amazonas foi autorizada na
segunda (18) a iniciar a operacdao comercial de uma grande termelétrica em
Manaus, mesmo apos a Petrobras se recusar a fornecer combustivel para a
usina devido a inadimpléncia da empresa em outros compromissos.

A Aneel (Agéncia Nacional de Energia Elétrica) publicou nesta terca (19)
despacho no Diario Oficial da Unido em que autoriza a Amazonas Geragao e
Transmissdo a acionar a primeira turbina da termelétrica Maua 3 de forma
temporaria, no periodo de 19 de setembro deste ano a 31 de dezembro de
2018.

Segundo nota técnica da agéncia, a operagao em carater comercial sera possivel
devido a uma decisao judicial.

Anteriormente, a Eletrobras ja havia recorrido a Justica, também com sucesso,
para garantir o gas necessario ao menos a realizacao dos testes do
empreendimento.

"Nao havendo uma solucao definitiva para o fornecimento do combustivel... a
Amazonas Energia GT demandou agao judicial e novamente conseguiu decisao
judicial, dessa vez garantindo o fornecimento do combustivel suficiente para
operacao comercial da usina até o julgamento do mérito em definitivo", afirma
o documento da Aneel, visto pela Reuters.

"Vale frisar que a decisdo judicial estabelece multa didria de RS 500 mil pelo seu
descumprimento", acrescenta a nota técnica.

Orcada em RS 1,7 bilhdo, a termelétrica Maua 3 foi autorizada a iniciar testes
ainda em maio, mas desde entdo Eletrobras e Petrobras vinham negociando o
fornecimento de gds para a operacao comercial, sem um acordo.

A usina no Amazonas, que somara 591 megawatts em capacidade, tem como
objetivo substituir a geragao mais cara e poluente de termelétricas a 6leo na
regido. A primeira maquina, acionada nesta segunda-feira, tem 189,55
megawatts.

As obras do empreendimento comegaram em 2012, e a usina chegou a aparecer
em uma lista de projetos da Eletrobras que tiveram perdas por corrupcao.
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No ano passado, a estatal registrou prejuizo de RS 67 milhdes com Maua 3 por
achados de uma investigagao interna sobre irregularidades, disparada apos
descobertas da Operacao Lava Jato, em que autoridades detectaram um
enorme esquema de corrupg¢ao no Brasil entre politicos, estatais e empresas
privadas.

Procuradas, Petrobras e Eletrobras ndao responderam de imediato a um pedido
de comentdrio.

DiVIDA PROBLEMATICA

Dividas entre subsidiarias da Eletrobras e a Petrobras ou sua controlada BR
Distribuidora pelo fornecimento de combustiveis tém sido uma dor de cabeca
constante para as companhias nos ultimos anos.

Agora, com a Petrobras em preparac¢ao para realizar uma oferta de acdes da BR
Distribuidora na bolsa ainda neste ano, a companhia tem buscado solu¢des para
as dividas, ou ao menos um meio de evitar que elas comprometam o IPO em
analise.

Nesse sentido, a Petrobras aprovou neste més uma reestruturacdao que retirou
do balanco da BR Distribuidora os recebiveis junto a Eletrobras e a prépria
Petrobras, em troca de um aporte de RS 6,3 bilhdes na subsididria.

Em seu ultimo balanco, a Petrobras listou cerca de RS 10,4 bilhdes em contas a
receber de empresas do Grupo Eletrobras.

VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢ao: Mercado
Autor:
Titulo: Canadense Brookfield estuda elevar oferta pela Renova Energia em 25%

A canadense Brookfield Asset Management esta avaliando elevar sua proposta
pela Renova Energia em 25%, em uma tentativa de convencer os dois maiores
acionistas e controladores da empresa de geragao limpa a sair da companhia,
segundo pessoas com conhecimento direto do assunto.

Sob os termos da nova proposta, a Brookfield devera oferecer a Cemig e sua
controlada Light 11,25% por unit (composta por agao ordinaria e duas
preferenciais) da Renova, disseram as fontes.
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A Brookfield ja havia apresentado uma oferta original que avaliou a Renova a RS
9 por unit. Cemig e Light possuem 64,6% das acdes com direito a voto da
Renova.

A Brookfield recusou-se a comentar o assunto. Cemig e Light ndo comentaram
imediatamente a proposta.

A Brookfield teria que desembolsar cerca de RS 1 bilhdo para ganhar o controle
da Renova com a nova proposta, disseram as fontes. A canadense também pode
injetar outros RS 800 milhdes adicionais na Renova ou fechar o capital da
companhia.

A Renova tem enfrentado uma forte crise financeira nos ultimos anos. As
condicdes da companhia, criada em 2001, se deterioraram significativamente
apos o fracasso de uma parceria com a norte-americana Sunkdison, que
posteriormente entrou com pedido de protec¢ao judicial contra credores nos
Estados Unidos.

A saida da Renova poderia permitir a Cemig negociar mais rapidamente um
reperfilamento de quase RS 4 bilhdes em dividas que vencem neste ano.

O diretor financeiro da Cemig, Adézio Lima, disse em agosto que a venda da
Renova deveria ser fechada em até 60 dias.

VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢ao: Mercado
Autor: MAELI PRADO MARIANA CARNEIRO FLAVIA LIMA DE BRASILIA
Titulo: Desbloqueio de R$ 10 bilhdes do Orgamento esta mais distante

O governo trabalha para desbloquear RS 10 bilhdes do Orcamento no fim desta
semana e evitar a paralisacao de servicos publicos. Dois riscos, porém, podem
afetar essa previsao: o leildo das usinas da Cemig e o uso de precatorios,
recursos de sentencas judiciais depositados em bancos estatais.

A sete dias da data marcada para o leilao de quatro usinas da Cemig, o STJ
(Superior Tribunal de Justica) ainda ndo decidiu sobre uma liminar, impetrada
pela estatal mineira, pedindo a suspensao da concessao.

A palavra final estd com a ministra Laurita Vaz, do STJ (Superior Tribunal de
Justica), e a expectativa do governo federal é uma decisdao favoravel até o fim
desta semana. A ndo aprovacdo do leildo significaria uma receita cerca de RS
11 bilhées menor.
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Outro problema que a equipe econbmica tenta resolver é o repasse de uma
parte dos precatorios. O alvo do governo é o dinheiro que, por algum motivo,
deixou de ser sacado ha mais de dois anos.

Na ultima programacgao orcamentaria, a avaliacao era de que as receitas com o
uso desses precatdrios seriam de RS 10,2 bilh&es, mas cerca de RS 4 bilhdes
ainda nao foram repassados ao Tesouro pelos bancos publicos, que alegam
pendéncias juridicas.

A inclusdo ou ndo dessa receita no Orgcamento esta pendente de um parecer da
AGU (Advocacia-Geral da Unido).

Procurada, a Caixa afirmou que "esta cumprindo as disposicdes da lei dos
precatdrios aptos para repasse". "Na medida em que cumprem critérios da lei, e
nao haja impedimento judicial, sdo repassados na sua integridade."

Com os bloqueios orgamentarios adotados pelo governo Michel Temer para
obter a meta fiscal, diversos servicos foram afetados nos ultimos meses —
trabalhos de Funai, Incra, pesquisa sobre preco de combustiveis e emissao de
passaportes, por exemplo, ja foram afetados em algum momento.

PARALISACAO

A meta do governo é entregar um deficit orcamentario de RS 159 bilhdes neste
ano.

A folga entre a meta atual e a anterior (RS 139 bilh&es) é de RS 20 bilhdes. O
governo conta com essas diferengas para acomodar eventuais frustracdes de
receita e liberar despesas hoje congeladas.

A avaliagdo é que o atual nivel de bloqueio de gastos (RS 45 bilhdes) inviabiliza
as atividades em muitas areas. Por isso, o intuito é liberar parte das despesas na
revisdo do Orcamento programada para sexta-feira (22).

Entre as receitas em risco estd ainda o Refis, que depende de negocia¢bes no
Congresso. Politicos aliados do governo querem votar a proposta nos préoximos
dias, mas a equipe econdmica afirma que nao ha acordo sobre alguns pontos do
parcelamento de dividas tributarias.

O prazo de adesdo ao Refis foi prorrogado do final de agosto para 29 de
setembro, enquanto o governo tenta fechar um acordo com o Congresso para a
proposta.
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VEICULO: O Estado de S. Paulo

Secao: Editorial
Autor:
Titulo: Demanda global sustenta pregos do petréleo

A procura pelo petréleo bruto e seus derivados superou as expectativas no
segundo trimestre, abrindo espaco para a recuperacdo das cotacdes da
commodity no mercado global, segundo o ultimo Relatdrio do Mercado do
Petréleo da Agéncia Internacional de Energia (IEA, na sigla em inglés), divulgado
ha dias. Em razdo do vigor da demanda, as cotac¢des voltaram a casa dos USS 50
o barril para o tipo WTI (West Texas Intermediate) e dos USS 55 o barril do tipo
Brent, embora o impacto dos furacdes Harvey e Irma sobre o mercado do
petréleo tenha sido muito menor do que o de furacdes anteriores, como o
Katrina/Rita, em 2005, e o Gustav/lke, em 2008. A tendéncia é de que o impacto
atual, que foi maior nas refinarias do que na producao, seja rapidamente
absorvido.

A elevacdo dos precos foi ajudada pela noticia de que dois grandes produtores —
a Russia e a Venezuela — decidiram manter a politica de cortes da producao para
estimular as cotacdes. As cotacoes firmes também explicam os reajustes da
gasolina e do 6leo diesel no Brasil, frequentes nos ultimos dias e que passaram a
ser determinados pela Petrobras, e ndo mais pelo governo, como ocorria na era
petista. No trimestre abril/junho, a demanda global de petrdleo foi estimada em
97,9 milhdes de barris/dia (b/d) pela IEA, pressionada pelo fortalecimento da
economia tanto na zona do euro quanto nos Estados Unidos e na China. A
demanda cresceu 2,4% entre os segundos trimestres de 2016 e de 2017 e
devera continuar forte no ano que vem, até atingir a marca de 100 milhdes de
b/d no quarto trimestre de 2018, segundo as projec¢des da IEA.

Em agosto, a oferta de petrdleo caiu 720 mil b/d em relagdo a julho, no primeiro
declinio nos ultimos quatro meses. Nos paises exportadores da Opep houve
gueda na oferta pelo quinto més consecutivo, mas, por causa do ritmo de
producao nas demais regides, os estoques globais permaneceram inalterados.
Em julho, a producgdo brasileira de petrdleo, de cerca de 2,8 milhdes de b/d, foi
ligeiramente inferior a prevista, mas devera crescer para 3,2 milhdes de b/d até
o final de 2018. A mudanca da politica de mercado da Petrobrds, com fixacao
diaria de preco dos derivados, permitiu reduzir os riscos da empresa, como os
de quebra da producdo ou de oscilacdes mais fortes nas cotacoes
internacionais.
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VEICULO: O Estado de S. Paulo

Secao: Economia
Autor: André Borges Fabio Fabrini / BRASILIA
Titulo: TCU fara pente-fino em cobranga extra na conta de luz

Suspeita é de que sistema de bandeiras tarifarias nao inibe consumo e serve
apenas para arrecadar mais

O Tribunal de Contas da Unido (TCU) vai passar um pente-fino na cobranca das
bandeiras tarifarias incluidas na conta de luz. A auditoria sobre os periodos de
cobrancga extra a todos os consumidores de energia foi decidida apds o tribunal
coletar indicios de que, na pratica, as bandeiras ndao tém inibido o consumo da
populacdo para prevenir eventuais racionamentos, o objetivo principal da
medida. Servem apenas como mais uma ferramenta de arrecadagdo de
recursos. O argumento central que embasou a criacao das bandeiras tarifarias,
em maio de 2015, era adotar um mecanismo mensal que desse um “sinal de
preco” para a populacao, ou seja, um critério que sensibilizasse o usuario para
reduzir o consumo. Pelas regras atuais, ha quatro bandeiras em vigor. Na
bandeira verde, ndo ha taxa extra. A faixa amarela custa RS 2,00 para cada 100
kilowatts (kWh) consumidos.

Esse valor sobre para RS 3 na bandeira vermelha “patamar 1” e para RS 3,50 na
bandeira vermelha “patamar 2”. O que os indicios mostram é que, na média,
seja qual for a bandeira tarifaria em vigor, a populacdo mantém o mesmo
consumo. A prépria Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel) ja fez
alteracdes de precos e de patamares das bandeiras, na tentativa de calibrar a
cobranca e ter um resultado mais efetivo. A auditoria, que tem como relator o
ministro Aroldo Cedraz, deve ser concluida em dezembro. Nesta semana, uma
equipe do TCU se reuniu com representantes da Aneel para tratar do assunto.
Também sera avaliado como as bandeiras tém socorrido as distribuidoras de
energia elétrica. Em 2015, as cobrancas extras tiveram um superavit de RS 1,1
bilhdo em relagcao as previsdes iniciais, mas no ano passado apresentaram um
déficit de RS 1,6 bilh3o.

A missdo basica das bandeiras é cobrir os rombos financeiros causados pelo
“risco hidrolégico”, termo usado para classificar o nivel de agua nos principais
reservatorios das hidrelétricas, situacdo que obriga o acionamento das usinas
térmicas, que sdao mais caras. Dai a criacdo das bandeiras para pagar essa
geracgao de energia. As bandeiras tarifarias foram criadas no embalo do que o
governo batizou de “realismo tarifario”. O que se fez foi retirar do Tesouro
Nacional o 6nus de bancar as contas bilionarias do setor elétrico — resultado do
desarranjo causado durante o processo conturbado de renovagao das
concessdes —, passando essa divida para as contas de luz.
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Vermelho 2.

Em outubro, a Aneel deve voltar a acionar a bandeira vermelha. Atualmente,
vigora a bandeira amarela. Para decidir maneiras de atender a demanda de
forma mais barata e eficiente, integrantes do governo federal e de érgaos do
setor elétrico vao se reunir hoje em reuniao extraordindria do Comité de
Monitoramento do Setor Elétrico (CMSE), em Brasilia. De acordo com o diretor-
geral da Aneel, Romeu Rufino, ndo esta descartada a possibilidade de que seja
acionado o segundo patamar da bandeira vermelha, que adiciona RS 3,50 a
cada 100 quilowatt-hora (kWh) consumidos. “O regime hidrolégico é
desfavoravel, o custo da energia é crescente e o custo de acionamento das
térmicas mais caras, dentro ou fora da ordem de mérito, vai elevar o custo da
geracdo de energia”, afirmou Rufino. “E possivel que no més que vem possamos
acionar a bandeira vermelha no patamar 2? E possivel.” / COLABOROU ANNE
WARTH

Secao: Opiniao
Autor: Luiz Fernando Leone Vianna
Titulo: Itaipu e a privatizacao da Eletrobras

O que significa para o Brasil desestatizar uma empresa como a Eletrobras?
Primeiro, é um ato corajoso, sob qualquer ponto de vista. Segundo, é a
constatacao de que o Estado pode abrir mao de controlar alguns setores sem
gue isso signifique a derrocada de todo o sistema. Lembremos o que ocorreu
com a privatizacdo da Telebras, em 1998. Quando o governo deixou o setor,
abriu espaco para empresas investirem bilhdes em telefonia fixa e mével. E a
linha de telefone fixo, antes privilégio de poucos e considerada investimento, se
universalizou. Em troca do controle da telefonia, o Estado ganhou ndo sé com a
venda, mas com investimentos, empregos e aumento da renda. A exemplo da
Telebras, criada em 1965, a Eletrobras (de 1962) também é produto da década
de 1960. Era uma época em que o Estado precisava intervir para garantir
servigos basicos, que ndao eram atraentes para a iniciativa privada. Os tempos
mudaram, felizmente. O simples anuncio de privatizacao da Eletrobras gerou
euforia no mercado.

Sinal de que hd interesse em assumir uma empresa que, embora acumule
bilhdes em dividas, é importante — até fundamental — para o bom desempenho
do setor elétrico brasileiro, um dos maiores e mais bem estruturados do mundo.
A entrega do controle da Eletrobras a iniciativa privada dara “mais
competitividade e agilidade a empresa para gerir suas operagdes”, com a
implementacdo de “requisitos de governanga corporativa”, disse o presidente
da Eletrobras, Wilson Ferreira Jr. “Com isso teremos novos investidores, novos
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sécios, permanecendo o governo como acionista. E um modelo exitoso, ja
implantado em paises como Portugal, Franga e Itdlia.” O ministro de Minas e
Energia, Fernando Coelho Filho, foi claro quanto aos propdsitos do governo:
garantir investimentos para assegurar a oferta de energia elétrica de forma
eficiente e ao menor preco para a sociedade; valorizar e desenvolver o mercado
de capitais, estratégico para a economia brasileira; e gerar mais recursos para
financiar politicas publicas federais, estaduais e municipais.

A participacado de capital privado na Eletrobras cresceu a partir de 2008, quando
suas acdes passaram a ser comercializadas na Bolsa de Nova York. Mas o
governo federal detém o controle, como acionista com maioria de votos. Agora,
pretende ampliar a participacdo do capital privado e entregar a gestao da
Eletrobras aos futuros acionistas majoritarios. Nas discussdes de como isso sera
feito, a questdo da Itaipu Binacional, pertencente ao Brasil e ao Paraguai,
merecera tratamento especial. Embora controlada pela Eletrobras, a mudanca
na gestdo da holding brasileira ndo podera afetar a usina, regida pelo Tratado
de Itaipu, assinado em 1973. No documento, os dois governos encarregaram a
Administracion Nacional de Eletricidad e a Eletrobras de implantar Itaipu, para
explorar os recursos hidraulicos condominiais no trecho de fronteira do Rio
Parana.

O tratado é um documento binacional que observa os principios e valores
inscritos na Convengao de Viena sobre o Direito dos Tratados. A Usina de ltaipu,
gue em 2016 bateu o recorde mundial de geracao de eletricidade, é resultado
de um dos maiores feitos da engenharia moderna, precedido de outro feito
também espetacular: o modelo juridico e institucional exaustivamente
negociado por diplomatas brasileiros e paraguaios, com apoio de renomados
juristas dos dois paises. Esse patrimonio intangivel, mas tao valioso quanto as
barragens e turbinas que transformam dgua em energia limpa para os dois
paises, serd protegido nesta nova fase prevista para a Eletrobras, que
certamente sera de muito sucesso.

VEiCULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Brasil
Autor: Edna Simao | De Brasilia
Titulo: Descontingenciamento depende de leilao de usinas da Cemig

A liberacado de recursos contingenciados do Orcamento deste ano ainda esta
sendo analisada pela equipe econdmica pois depende de confirmagao das
receitas com leilao das usinas das hidrelétricas da Cemig e a entrada de recursos
precatdrios nos cofres do Tesouro Nacional.
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A expectativa inicial era que algum descontingenciamento fosse feito com a
divulgacao do relatério bimestral de receitas e despesas, na sexta-feira. Mas até
ontem existiam duvidas sobre se a liberagao serda possivel.

Quando a equipe econbmica anunciou o aumento da meta de déficit primario
para RS 159 bilh&es para este e para o proximo ano, o ministro do
Planejamento, Dyogo Oliveira, disse que a medida poderia possibilitar o
descontingenciamento de algo entre RS 8 bilhdes e RS 10 bilhdes.

Porém, a area econdmica quer a confirmac¢ao das receitas com Cemig e
precatdrios para liberar o dinheiro, porque o cumprimento da meta - déficit de
RS 159 bilhdes - neste ano ndo serd facil. Comegaram a surgir rumores de que
seria necessario novo ajuste na meta, o que um técnico da area econdmica
negou.

O governo espera contar neste ano com RS 15 bilhdes do leildo das hidrelétricas
da Cemig (RS 11 bilhdes) e dos precatdrios que estdo nas maos do Banco do
Brasil (BB) e Caixa Econdmica Federal (RS 4 bilh&es). "[Essas receitas] Dependem
decisGes que ndao tem nada haver com os ministérios do Planejamento e da
Fazenda. A Cemig depende de decisao do STJ e a outra de encaminhamento da
CGU", explicou uma fonte do governo.

Até o momento, ndao ha informacgao sobre se havera mudanca de parametros
econdmicos neste relatdrio, como inflagdo, crescimento. Mas o ministro da
Fazenda, Henrique Meirelles, tem dito que a estimativa do governo de
crescimento deste ano (0,5%), poderia ser ampliada para algo préoximo de 1%, o
gue também afetaria a previsao para 2018.

Conforme informado pelo Valor, cdlculos iniciais de técnicos da equipe
econdmica ja apontam para uma expansao de 0,7% do PIB neste ano. Uma
alteracao na projecao de crescimento impacta positivamente as receitas.

Sobre a peca orcamentaria de 2018, a equipe econbmica ndo quer se
comprometer com uma data fechada para o envio ao Congresso Nacional da
mensagem modificativa da Proposta de Lei Orcamentaria Anual (LOA). O
encaminhamento depende de o presidente Michel Temer assinar as medidas
provisorias com as medidas que viabilizam reducao de gastos e aumento de
receitas.

A expectativa, no entanto, é que essa "corre¢ao" da pecga orgamentaria seja
encaminhada no fim do més. Segundo fonte ouvida pelo Valor, a prioridade da
area econdmica nesta semana é construir o relatério bimestral de receitas e
despesas primarias, que serd apresentado na sexta-feira.
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VEICULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Brasil

Autor: Rafael Bitencourt e Rodrigo Polito | De Brasilia e do Rio
Titulo: Tarifa de energia podera ter bandeira vermelha em outubro

Sem melhora na previsao de chuvas no pais, autoridades do setor elétrico ja
comecgam a dar como certo o acionamento da bandeira tarifaria vermelha em
outubro. Ontem, o diretor-geral da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel),
Romeu Rufino, confirmou a indicagao, nao se arriscando a dizer se serd no
Patamar 1-custo adicional de RS 3,00 por cada 100 quilowatt-hora (kWh) - ou
Patamar 2 - RS 3,50 por cada 100 kWh. Atualmente, a conta de luz dos
consumidores de todo o pais indica a bandeira amarela -RS 2,00 por cada 100
kWh.

Rufino disse que ja fez previsdes anteriormente sobre o acionamento de
bandeiras e errou. Ele considera que a definicdo do valor médio mensal do
Custo Marginal de Operacdo (CMO), estimado pelo Operador Nacional do
Sistema (ONS), tem ficado "muito alto". Ontem, no intervalo da reunido da
diretoria, o diretor ja antecipava que a elevacao dos custos de geracao seria um
dos temas prioritarios da reuniao extraordinadria realizada pelo Comité de
Monitoramento do Setor Elétrico (CMSE).

As autoridades do setor, reunidas no comité, discutiram a possibilidade de
liberar o despacho de térmicas fora da ordem de mérito- sem o critério do
menor custo de operagdo das usinas - com o objetivo de melhorar as condi¢des
de atendimento da demanda. Se houvesse a confirmacao dessa decisao,
aumentariam as chances de acionamento do Patamar 2, em outubro.

Apds a reunido, o CMSE informou que decidiu que ndo seriam acionadas as
usinas térmicas mais caras do sistema, apesar da previsao de baixo volume de
chuvas que poderia comprometer a recuperacao do nivel dos reservatoérios das
grandes hidrelétricas do pais. "O CMSE ndao recomendou a geracao termelétrica
fora da ordem de mérito apds avaliacdo de custo-beneficio. Apesar do indicativo
do atraso do periodo Umido, ndo ha risco de desabastecimento de energia no
pais", informou o comité.

Segundo o comité, havera o esfor¢o para garantir o retorno operacional de
usinas indisponiveis, mas que apresenta "pre¢os competitivos". O comunicado
cita Araucaria, Cuiaba e Termonorte |Il.

Antes da reunido, Rufino disse que medidas seriam discutidas pelo CMSE para
evitar o acionamento do Patamar 2 da bandeira tarifaria vermelha nos préximos
meses. No intervalo da reunido da diretoria, explicou que o acionamento do
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Patamar 2 poderia ser evitado com a reduc¢ao do custo de geragao do sistema
ao optar pela alternativa de importacao de energia elétrica da Argentina e do
Uruguai e a realizagao de campanhas de conscientizagao dos consumidores
sobre o uso racional da eletricidade.

Segundo o diretor da Aneel, a energia enviada pelos paises vizinhos é mais
barata do que a gerada pelas térmicas mais caras do sistema. Sobre a
possibilidade de importacdo de energia elétrica, o Ministério de Minas e
Energia informou, apds a reunidao do CMSE, que apenas vai aumentar a
importacao "na medida que for possivel".

Outra medida estudada era a busca da conscientiza¢ao dos consumidores.
Rufino ressaltou que nao se trata de adotar uma medida drastica de
racionamento do consumo de energia, pois a reducdao de demanda nao sera
imposta pelo governo. "A ideia é que, quem puder, gerencie melhor a carga com
0 consumo mais consciente e eficiente. Assim o sistema tera necessidade de
despachar uma menor quantidade de térmica", disse ele, se referindo a geracao
mais cara.

O diretor da autarquia considera que a discussao sobre o uso racional da
energia tem deixado de ser um tabu no setor elétrico. Na recente seca mais
severa enfrentada pelo setor, em 2014, as autoridades do governo se
recusavam a discutir qualquer acao de uso consciente da energia. Havia o receio
de que a iniciativa fosse associada a crise de abastecimento no setor que levou
a populagao a enfrentar o racionamento de 2001.

Especialistas do mercado de energia ja tém feito projecdes considerando os
cenarios com acionamento da bandeira vermelha. A consultoria Thymos estima
gue o nivel de armazenamento dos reservatdrios do subsistema
Sudeste/Centro-Oeste, responsavel por 70% da capacidade de acumulagdo de
agua para geracao de energia do pais, alcance 19% no fim de outubro, quando
termina o periodo seco, patamar inferior aos 21% registrados em igual periodo
de 2001, quando houve racionamento de energia no pais.

Secao: Opiniao
Autor: Pedro Ferreira e Renato Fragelli
Titulo: Privatizar é de esquerda

Ao longo das ultimas semanas, a significativa melhoria do ambiente de negdcios
brasileiro, ocorrida apds a queda de Dilma Rousseff, foi ilustrada por quatro
noticias aparentemente nao relacionadas. Todas na direcao contrdria ao que
pregam aqueles que, embora se autodenominem de esquerda, defendem em
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ultima instancia a transferéncia de recursos publicos para grupos de pressao
organizados.

A primeira noticia foi a previsivel condenacao pela OMC das principais politicas
industriais do governo anterior, em particular o programa Inovar Auto. O
programa elevou o IPl sobre automadveis importados, mas ofereceu descontos
do mesmo imposto para empresas que produzissem no pais. Além de infringir
acordos internacionais de que o Brasil é signatario, o programa encareceu 0s
automaoveis importados e por consequéncia todos os demais veiculos vendidos
no mercado doméstico, beneficiando a indUstria automobilistica em detrimento
do consumidor. Além disso, promoveu uma expansao da capacidade produtiva
gue se tornou ociosa diante da recessao doméstica, num claro desperdicio de
recursos patrocinado pelos defensores da politica industrial a qualquer preco.
Ainda nao estdo definidas as retaliacdes comerciais a serem impostas ao pais.

A segunda foi a elimina¢do da tarifa de importacao sobre maquinas e
equipamentos sem similar nacional. Trata-se de um importante passo visando
ao barateamento do custo das cadeias produtivas domésticas. O Brasil € um dos
poucos paises do mundo que ainda tributam a importacdo de bens
intermediarios, tecnologia de informatica e maquinas em geral. Como ja
demonstrado em inumeros trabalhos empiricos ignorados pelos defensores do
protecionismo, a reducao de barreiras comerciais sobre insumos de producao,
por aumentar a competigao no mercado doméstico e ampliar o acesso a novas
tecnologias, eleva a produtividade da economia promovendo o
desenvolvimento.

A privatizag¢do impede a transferéncia de dinheiro publico para as médos de
poucos e reduz a corrupgdo

A terceira noticia foi a aprovacao da TLP. Estudo da Secretaria de
Acompanhamento Econdmico do Ministério da Fazenda estimou em RS 218
bilhdes o subsidio implicito nas operacdes envolvendo a TILP entre 2012 e 2016.
N3o se conhece qualquer avaliacao séria sobre o impacto dessas transferéncias,
mas sabe-se que seu custo ultrapassa o do programa Bolsa Familia (RS 30
bilhdes por ano), politica com grande impacto sobre a redugdo da pobreza. A
introducao da TLP interrompe essa insanidade, aumenta a transparéncia da
alocacdo de recursos publicos, bem como impora disciplina na discussao sobre o
volume e destinagao de subsidios custeados pela sociedade.

O ataque agressivo a TLP por senadores que se dizem de esquerda, municiados
por economistas que comungam das mesmas ideias, mostra que beneficiar
setores escolhidos estd na lista de suas prioridades. Convenientemente,
ignoram-se usos alternativos dos recursos que certamente poderiam atingir
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grupos mais necessitados. Estudo de Marco Bonomo e co-autores estima o valor
presente da economia com a introducdo da TLP em torno de RS 100 bilhdes.

A quarta noticia foi a futura rodada de privatizagdes e concessoes. Entre as
empresas a serem transferidas para a iniciativa privada estado a Eletrobras, Casa
da Moeda e varios aeroportos. Imediatamente um coro de oposi¢ao, formado
por politicos de diferentes partidos e ideologias, militantes de esquerda -
sempre eles - e economistas heterodoxos, se formou em oposicao ao que
intitulam "mais um ataque ao patrimonio nacional". Politicos mineiros do PT e
PSDB se uniram contra a privatizacdao de Furnas; enquanto os nordestinos
cerram fileiras pela manutencao da Chesf nas suas maos, ou melhor, "nas maos
do povo brasileiro".

O sucesso das privatizacdes, em destaque a CSN, Vale do Rio Doce, Embraer e o
setor de telecomunicag¢des, mostrou que os ganhos potenciais de produtividade
apos a privatizagao sao imensos. Emprego, producao e lucratividade cresceram
significativamente. O retorno para o Estado na forma de impostos superou com
folga os baixos dividendos recebidos antes da privatizacao. O mesmo deve
ocorrer com as empresas do grupo Eletrobras. Além disso, projetos de retorno
duvidoso, como Belo Monte, aprovado de cima para baixo sem discussdao com a
sociedade, ignorando relatdrios técnicos negativos e os direitos das popula¢des
locais, ndo serdao mais implantados, liberando recursos publicos para usos com
maior retorno social.

A veemente oposicao de politicos dos mais diferentes matizes ideoldgicos a
privatizacdao mostra que as forgas patrimonialistas sabem exatamente onde
estdo os maiores ganhos. Chega a ser irbnico ver a militancia que se diz de
esquerda apoiar esses interesses, dando uma roupagem ideoldgica e estofo
intelectual a rapina. Por anos Furnas foi comandada por politicos do PMDB
carioca - como Eduardo Cunha - e mineiros do PSDB. O mesmo se observa em
outras estatais e empresas publicas - Caixa Econdmica, Banco do Brasil, BNB,
Valec, DNIT, BR Distribuidora, Casa da Moeda, Petrobras, Infraero, Cedae,
Cemig, Banrisul, etc -, ndo havendo qualquer desprendimento ou preocupacgao
com a coisa publica, mas interesses partidarios e pessoais pouco republicanos
gue em nada beneficiam a populagdao em geral.

Ao contrario do que pensam os autointitulados defensores do povo brasileiro,
nao existe um Estado abstrato, altruista e otimizador capaz de defender o
patrimdnio nacional e os interesses da populagao. O que ha é a Casa da Moeda
nas maos do PTB, Furnas nas do PMDB carioca, Docas nas maos do PMDB
paulista, Petrobrds dividida entre PP, PT e PMDB, e assim por diante. Geddel
como diretor da Caixa Econbmica ndo é um acidente, mas a ldgica do sistema.
Nesse sentido a privatizacdo é uma medida progressista e, por que nao, de
esquerda. Ela impede a transferéncia de dinheiro publico para a mao de poucos,
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reduz a corrupgao e espacgo para politicas patrimonialistas, aumenta a eficiéncia
econdmica e libera recursos e pessoal para a implementacao de politicas que
realmente importam: educacao de qualidade, saude, saneamento,
infraestrutura e seguranca.

Pedro Cavalcanti Ferreira é professor da EPGE-FGV e diretor da FGV
Crescimento e Desenvolvimento

Renato Fragelli Cardoso é professor da EPGE-FGV

VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: José Antonio Bicalho | Para o Valor, de Belo Horizonte
Titulo: Anglo American aguarda licenga para iniciar investimento em MG

A matriz da Anglo American, em Londres, ja aprovou o investimento de RS 1
bilhdo a ser realizado em sua mina de Conceicao do Mato Dentro, em Minas
Gerais. S6 aguarda o sinal verde da licenga ambiental para internalizar os
recursos. A companhia britanica assegura que poderia iniciar as obras da
terceira fase de ampliacdao da mina ainda neste ano. Segundo o presidente da
unidade brasileira da mineradora, Ruben Fernandes, cumprida essa etapa, seria
possivel dar inicio as operagdes de producao no quarto trimestre de 2018.

Com isso, informou o executivo, até o final de 2019 a empresa atingiria a
capacidade nominal prevista para o enorme complexo minerador - 26,5 milhGes
de toneladas por ano. Atualmente esta no patamar de 17 milhdes de toneladas,
limitada por essa terceira e Ultima fase do projeto, que foi adquirido de Eike
Batista uma década atras e iniciou operagdes trés anos atras com um bom
tempo de atraso e estouro no orgamento de implantagao.

A titulo de comparacao, a segunda maior mina de ferro do Brasil, e primeira de
Minas Gerais, Brucutu, que é operada pela Vale, tem capacidade para pouco
menos de 30 milhdes de toneladas.

"Nosso problema, hoje, é escala. Temos uma operacao robusta, mas ainda nao
estamos na escala ideal", afirmou Fernandes, que ontem participou de uma
mesa de debates no 172 Congresso Brasileiro de Mineragao, que acontece em
Belo Horizonte.

A operacdo brasileira da Anglo American ja apresenta geracao de caixa (pelo
conceito Ebtida - lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortiza¢ado)
positiva desde o ano passado, mas ainda nao é lucrativa. No segundo semestre
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de 2016, o Ebtida foi de USS 253 milhdes, contra uma perda de USS 9 milhdes
no mesmo periodo do ano anterior.

A terceira etapa agregara 9 milhdes de toneladas ao ano, complementando a
capacidade nominal de todo o projeto, ao nivel de producao atual de 17 milhdes
de toneladas anuais, fruto de duas de investimentos ja concluidas.

Segundo Fernandes, todo o investimento sera feito na abertura de acessos,
obras de infraestrutura e tratamento da area da mina, e no alteamento da
barragem de rejeitos. As demais estruturas do complexo, formadas por usina de
beneficiamento, mineroduto de 529 quildmetros (o maior do mundo) e porto
proprio (em S3o Jodo da Barra, no estado do Rio) ja possuem capacidade para as
26 milhGes de toneladas anuais.

Mesmo sem a escala ideal, Fernandes disse que a operacao "ja é competitiva"
com a cotac¢do atual do minério de ferro, em torno de USS 70 a tonelada. Mas a
necessidade de escala permanece em func¢ao da volatilidade e inseguranca em
relacdo ao comportamento futuro de oferta, demanda e precos. Apesar do
minério de Conceicao do Mato Dentro ser considerado pobre, com teor médio
de 40%, o sistema de beneficiamento do projeto permite um produto final com
concentracao entre 68% e 69%, considerado premium e que alcanca bénus
sobre a cotacdo bdsica da commodity.

Fernandes creditou o atraso no processo de licenciamento "a necessidade de
maior interacdo com a sociedade, que ficou mais exigente desde o acidente da
Samarco". Ele disse que foi necessario reestruturar todo o planejamento de
audiéncias publicas e apresentacao de estudos ambientais, sociais e
espeleoldgicos para as comunidades e o governo estadual. "Precisamos traduzir
melhor, explicar melhor todo o projeto. E natural que as exigéncias tenham
aumentado", disse.

O executivo negou que a Anglo American tenha, em algum momento, planejado
ou aventado a venda do sistema Minas-Rio, que é a estrutura logistica integrada
do projeto, composto pelo mineroduto e porto.

"As dificuldades (em nivel mundial) da Anglo American nos levaram a uma
estratégia de desinvestimento. Em setembro (de 2016) concluimos a venda das
nossas unidades de nidbio e fosfato no Brasil. Também colocamos a venda as
minas de niquel em Goids (Niquelandia e Barro Alto), mas as propostas nao
foram compensadoras e desistimos. Agora, o Minas-Rio nunca esteve a venda",
disse.
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VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas

Autor: De Belo Horizonte
Titulo: Otimismo moderado para o minério de ferro

Os economistas e analistas especialistas em commodities minerais estao
conservadoramente otimistas em relagdo ao prec¢o futuro do minério de ferro
no médio prazo. Segundo quatro destes especialistas, que participam da mesa
"Mercado Global de Precos das Commodities Minerais: perspectivas e
tendéncias", no 172 Congresso Brasileiro de Minera¢ao, em Belo Horizonte, o
preco do minério de ferro, com teor de 62% entregue na China, deve se manter
no patamar atual, em torno de USS 70 a tonelada, ou refluir ligeiramente no
préoximo ano. Mas defendem que nao ha perspectiva de pressdes baixistas que
venham a derrubar as cotacdes para baixo dos USS 60 a tonelada até o fim de
2018.

No ano, o minério acumula queda de 12,7%, mesmo percentual de recuo
registrado em setembro. Do pico recente registrado em 22 de fevereiro, de USS
94,30, a cotacdo retrocede 27%. Todavia, a commodity deve terminar o terceiro
trimestre com desempenho forte. Até agora, a média de precos é de USS 72,39,
14,9% a mais do que entre abril e junho e alta de 24% em relagdo ao mesmo
periodo de 2016. Considerando os ultimos onze trimestres, o atual prego médio
s6 perde para os USS 85,63 do primeiro trimestre deste ano.

Ed Rawle, chefe de pesquisa de mercado e especialista em commodities da
Wood Mackensie, disse que a recuperag¢ao dos pre¢os no ultimo um ano e meio
garantiu oxigénio para as grandes mineradoras, mas que os precos tendem a
cair e manterem-se proximos dos USS 60 a tonelada até a eliminacdo de parte
significativa do excesso de oferta existente hoje no mundo, avaliada por ele
entre 60 milhdes e 80 milhdes de toneladas. Ante este quadro de ajuste, Rawle
acredita que estamos, hoje, no pico de pregos do atual ciclo de recuperacao,
mas que a tendéncia natural é de que a cotacdo oscile proximo dos USS 60 a
tonelada pelo menos até o fim de 2018, o que tiraria do mercado capacidades
menos produtivas e que trabalham com minérios mais pobres.

Paul Fraser Robinson, Diretor do CRU Group, do Reino Unido, concorda que nao
existe justificativa de demanda para a continuada alta dos precos, mas acredita
na manutencdao de margens saudaveis, principalmente para minérios de alto
teor. "Com o coque metaldrgico a USS 320 a tonelada, as siderdrgicas estdo
pagando bons 'spreads' pelo minério de maior concentragao", disse.

John Mothersole, diretor de Pesquisa do IHS Markit, dos Estados Unidos, a
desaceleracao do crescimento da China é fator inibidor da manutencao da
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evolugao positiva dos precos do minério. Em contraposi¢ao, a normalizagao de
taxas de juros pds-recessao leva a uma mudancga na posi¢ao dos investidores
para o complexo de commodities no curto prazo. Ele também citou a imposicao
de limitagdes das importagdes chinesas de sucatas e retorno das siderurgicas ao
minério primario. Colocadas as variaveis na balanga, a tendéncia seria de
estabilidade, com fraco viés de recuo das cotacdes em 2018.

Ja Sigurd Ivo Mareels, analista da McKinsey & Company, disse que a corre¢cao
dos precos desde a grande depressao de 2015 se deu pela paulatina absor¢ao
da sobrecapacidade mundial pela China, que fechou uma série de minas
domésticas e passou a importar mais. Segundo ele, os riscos futuros recaem
basicamente sobre os produtores de minério de baixa qualidade, ja que a
diferenciacdo de precos e o pagamento de prémio por qualidade é uma
tendéncia.

"Apesar da recuperacao, uma certa sobrecapacidade vai continuar. Estamos
otimistas, mas existem riscos", disse ele, que aponta o comportamento do
preco do petrdleo e sua influéncia sobre a cotacao do minério de ferro como o
maior deles.

Apesar da perspectiva de estabilidade dos precos do ferro em bom patamar,
Paul Fraser Robinson, da CRU Group, disse que as melhores perspectivas futuras
estdo abertas para os minerais ligados a gera¢ao verde de energia, como cobre,
zinco e cobalto. "Os investidores deveriam olhar mais detidamente para estes
produtos, que sinalizam melhor retorno médio e longo prazos", afirmou. Estes
minerais estdo ligados ao mercado de fabricacao de veiculos elétricos e hibridos
qgue, segundo Robinson, terdo aumento continuado de demanda nos préximos
anos.

"Ja comeca a faltar concentrados. Simplesmente ndao ha unidades para
compensar o declinio continuado de zinco, por exemplo. Este é o (segmento do
setor) mais sensivel para picos de precos", afirmou. A excecdo seria o litio,
também usado na fabricacdo de baterias, mas onde "ja existem projetos
demais". Segundo Robinson, as mineradoras e investidores em mineragao
devem procurar estar em algum nivel expostos a evolugao verde da geracdo de
energia, que além dos veiculos elétricos inclui as turbinas edlicas e os painéis
fotovoltaicos. "Acredito que nao havera grande pressao de precos até o fim da
década, mas trata-se de uma tendéncia, de um movimento irreversivel, e € bom
estar exposto a ele". (José Antonio Bicalho, com colaboragdo de Renato
Rostas, de Sao Paulo)
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VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas

Autor: Marcos de Moura e Souza e José Antonio Bicalho | De Belo Horizonte
Titulo: Especialista diz que Samarco s6 volta no fim de 2018

A mineradora Samarco, responsavel pela tragédia ambiental ocorrida em 2015
em Minas Gerais, precisara de mais um ano até conseguir retomar suas
atividades. A avaliacdo é de Paul Robinson, diretor da consultoria britanica CRU
Group, especialista no setor de mineracao.

Robinson lembra que a empresa - pertencente a Vale e a australiana BHP - era
um dos principais players do segmento de pelotas de ferro, produto de
qualidade elevada, muito demando pelo mercado de acos especiais e que
alcanca bons spreads. O problema sao os processos de licenciamento que a
companhia ainda precisa vencer.

"Prevemos que o retorno ocorra no fim de 2018", disse ele ao Valor, nesta
terca-feira, no intervalo de um debate do qual participou no 172 Congresso
Brasileiro de Mineragao, que acontece até quinta-feira em Belo Horizonte.

Parada desde de novembro de 2015, quando uma de suas barragens de rejeito
de minério se rompeu na cidade de Mariana (MG), a Samarco ja reviu por suas
vezes suas expectativas de retomada das atividades. Um cendrio apontava para
uma volta no fim de 2016; depois para o fim de 2017. As duas previsdes foram
frustradas e a empresa deixou de falar em prazos. Duas licengas necessarias
para a reabertura estdao tramitando nos 6rgaos ambientais de Minas Gerais.

"Consideramos que a Samarco tem um produto de boa qualidade", disse
Robinson. "Se voltar a produzir, a empresa conseguira vendé-lo a um valor
acima dos prec¢os normais do mercado." O consultor considera que a volta das
atividades da mineradora custara a empresa cerca de USS 700 milhdes, e gerara
retorno financeiro que continua sendo atraente para Vale e BHP.

A Samarco, disse Robinson, se somard aos dois outros grandes projetos de
ampliacdo de capacidade a serem entregues no mundo no préximo ano, um da
BHP Billiton e outro da Anglo American. "A partir de entao, o mundo nao
precisara de novos projetos de expansao ou novas capacidades. Acredito que os
investimentos (em minério de ferro) passarao a estar focados em qualidade",
disse ele durante um debate com outros consultores.

Para o especialista britanico, a Samarco tem de lidar com trés desafios - obter as
licengas ambientais, criar de um plano de mais longo prazo sobre onde
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depositar rejeitos uma vez que a atividade seja retomada e convencer a
sociedade.

"O maior desafio sera garantir que a retomada se dara de uma forma
socialmente aceitavel", avalia ele. "As pessoas precisam aceitar o retorno. E
acho que ha muito trabalho que ainda precisa ser feito para a empresa
conseguir que seu retorno seja aceito socialmente."

O desmoronamento da barragem de Fundao provocou danos ambientais sem
paralelos no pais e levou 19 pessoas a morte.

VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Marcos de Moura e Souza | De Belo Horizonte
Titulo: Setor cobra rapidez na definicao das regras

O Ministério das Minas e Energia avalia que o setor de minerac¢ao sofrerd um
retrocesso no Brasil caso o Congresso Nacional ndao aprove a tempo as medidas
provisorias que alteram regras do setor.

O governo do presidente Michel Temer enviou em julho ao Congresso trés
Medidas Provisdrias que precisam ser votadas até novembro. Elas tratam da
criacdo de uma agéncia reguladora da mineragao, a reformulacdo de pontos do
cddigo mineral e, o que alimenta criticas das mineradoras, aumento das
aliqguotas da Compensacao Financeira pela Exploracao de Recursos Minerais
(Cfem) de minério de ferro, ouro, nidbio e diamante pagos pelas empresas.

"Esperamos que o Congresso tenha celeridade para que possamos ter essas
medidas provisorias no prazo. Seria um retrocesso se elas caissem", disse ao
Valor o secretario de Geologia do ministério, Vicente Lobo. As medidas estao
sendo avaliadas em trés comissdes na Camara Federal e ja receberam quase 500
sugestOes de alteragdes.

L6bo, que participa esta semana do 172 Congresso Brasileiro de Mineragao, em
Belo Horizonte, diz que as mudancgas propostas pelas MPs tém como objetivo
dar mais seguranca juridica e regras claras para investimentos no setor.

Mineradoras, entre elas a Vale, criticam o aumento da Cfem, dizendo que isso
vai afetar a competitividade do Brasil como exportador de recursos minerais. O
governo diz que as revisdes das aliquotas e outras medias vém sendo discutida
ha tempos com o setor.
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As discussdes sobre mudancas nas regras da industria mineral se arrastam ha
guatro anos. Paul Robinson, diretor da consultoria britanica, CRU Group, que
esteve ontem no congresso, afirmou que o pais precisa levar em conta que
aumentos de aliquotas impactam os custos de exportag¢ao e podem,
consequentemente, afetar a competitividade de mineradoras.

Por outro lado, disse que o que mais incomoda as companhias e seus planos de
investimento nao é necessariamente aumento de impostos, mas a incerteza das
regras para o setor. Em paralelo a tramitacao das MPs, o ministério também
tenta levar adiante uma pauta de concessdes a iniciativa privada de quatro
blocos de mineragao.

As areas sao de fosfato no Pernambuco e Paraiba, de carvao no Rio Grande do
Sul, de cobre, chumbo e zinco em Tocantins e de cobre em Goids. Todas
pertencem a CPRM, o Servigco Geoldgico do Brasil, empresa publica ligada ao
Ministério das Minas e Energia.

"Vinte e oito empresas interessadas ja procuraram a CPRM, entre elas
mineradoras e fundos do Brasil, Canadd, Reino Unido, Australia e China", disse o
presidente do CPRM, Eduardo Ledsham.

O governo tinha a expectativa de publicar os editais para as licitacdes no fim
deste ano, mas agora considera o prazo de margo de 2018. A licitacao, se tudo
sair como planejado, podera ocorrer semanas apos a publicacao.

Representantes da CPRM, que estdo esta semana na China para encontros com
técnicos do servico geologico local, terao também encontros para promover o
leildo das quatro areas, segundo Ledsham.

O governo ainda ndo definiu os precos minimos das quatro areas que serao
licitadas no contexto do Programa de Parceria de Investimentos (PPI). A licitacdo
das quatro areas é uma tentativa do governo de imprimir uma marca de
abertura de mercado e desburocratizacao do setor mineral. Outra oferta, bem
mais ampla, também esta em fase de preparagao, com expectativa de que
possam ocorrer também no préximo ano.

Segundo L6bo, a intencdo é que os primeiros 1.000 direitos minerdrios de um
total de 20 mil sejam leiloados também no primeiro semestre de 2018.

VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Rodrigo Polito | Do Rio
Titulo: Mudanga na CCEE pode afetar Eletrobras em RS 870 mi
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A proposta de alteracdao do mecanismo de rateio da inadimpléncia no mercado
de curto prazo de energia, incluida em nota técnica da Agéncia Nacional de
Energia Elétrica (Aneel), pode causar um impacto de RS 870 milhdes a
Eletrobras. A estimativa é da Associacao Brasileira de Comercializadores de
Energia (Abraceel), em carta enviada ao diretor-geral da autarquia, Romeu
Rufino, sobre o assunto, a qual o Valor teve acesso.

Conforme antecipado ontem de manha pelo Valor PRO, servico de informagdes
em tempo real do Valor, a Abraceel questiona a proposta de alteracao de rateio
da inadimpléncia, da ordem de RS 3 bilhdes. Na pratica, a nota técnica da Aneel,
colocada em audiéncia publica na ultima semana, sugere que o modelo de
rateio adotado até hoje, cuja inadimpléncia é repartida pela propor¢ao do
montante de energia que cada agente credor possui na liquidacao mensal do
mercado, seja substituido por um mecanismo em que os débitos existentes,
inclusive aqueles decorrentes de decisdes judiciais, sejam rateados entre todos
os agentes, proporcionalmente ao numero de votos de cada um na Camara de
Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE).

"Tomando-se o exemplo da Eletrobras, que possui elevado niumero de votos na
CCEE, a mera possibilidade de que essa empresa venha a arcar com nova
despesa, de propor¢des milionarias, resultante do rateio dos valores hoje
inadimplidos por terceiros, certamente reduz seu valor de mercado, e é
claramente contraproducente a privatizagao proposta pelo governo, minando
inclusive os esforcos do MME [Ministério de Minas e Energia] em promover
uma reestruturacao do setor. Estimamos que a aprovacao da medida trard um
impacto de RS 870 milhdes no caixa da Eletrobras, no més a publicacdo da
norma, nos termos da minuta de norma divulgada", afirma Abraceel no
documento.

A conta da associacao considera a participacdo de 29% da Eletrobrds no total de
votos da CCEE e o total de inadimpléncia da ultima liquidacdao do mercado de
curto prazo, de RS 3 bilhdes.

Pelo modelo atual, as empresas credoras na liquidag¢ao da CCEE que estao mais
sofrendo com a inadimpléncia sdo as geradoras termelétricas. Nesse caso, a
principal prejudicada é a Petrobras.

Em correspondéncia recente enviada a Aneel, a Petrobras prop0s que se altere
"com urgéncia a regulamentac¢ao acerca do rateio da inadimpléncia e nao
pagamentos [da liquidacdo], de forma que esse rateio passe a ser feito entre
todos os agentes de mercado, e nao mais somente entre os credores da
liguidagao".

MME-Assessoria de Comunicac¢ao: Destaques dos Principais Jornais do dia



DESTAQUES DOS PRINCIPAIS JORNAIS _

Para algumas fontes do setor, contudo, a mudanga proposta gera um impacto
expressivo para a Eletrobras e as comercializadoras e os consumidores de
energia, que arcariam com um prejuizo com os quais ndao tém relagao.

"Avaliamos que faltou sensibilidade a Aneel ao abrir a discussao para um tema
tao controverso", afirmou o presidente da Abraceel, Reginaldo Medeiros, em
nota a imprensa. Segundo o executivo, o primeiro passo seria discutir os
motivos que levaram a formac¢ao de uma inadimpléncia tao elevada para que se
evite a repeticdao do erro no futuro. "Sem esse debate, corre-se o risco de se
entrar novamente numa ciranda de 'judicializagao""', completou.

Na carta entregue a Aneel, e que foi enviada também ao presidente do conselho
de administracdao da CCEE, Rui Altieri, o presidente da Eletrobras, Wilson
Ferreira Jr, e 0o ministro da Fazenda, Henrique Meirelles, a Abraceel solicitou que
seja sustada a audiéncia publica.

Com relagdo a audiéncia publica, o processo sera feito em duas etapas. Na
primeira, serd discutida a nota técnica. E, na seguinte, serdo discutidas as
contribuicdes enviadas.

VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Stella Fontes e Graziella Valenti | De S3do Paulo
Titulo: Braskem tera apenas ag¢oes ordinarias

A Braskem vai anunciar em breve a decisao de converter suas a¢oes
preferenciais (PN) em ordindrias (ON). E com esse passo que as controladoras,
Odebrecht e Petrobras, vao dar a largada, neste ano, na reorganizagao
societdria colocada em marcha com a revisao do acordo de acionistas.

Na B3, a Braskem estd avaliada em RS 34 bilhdes. As a¢des preferenciais classe
A (PNA), as mais liquidas, fecharam o dia em RS 42,12, e as ordinarias, em RS
43. Ambos os papéis estdao préximos da mdaxima das ultimas 52 semanas. Desde
meados do ano, o desconto histérico que as ordinarias tinham frente as
preferenciais - pela menor liquidez - veio diminuindo, até deixar de existir.

O projeto de reestruturacdo é mais amplo e inclui a mudanca de sede da
companhia para os Estados Unidos, a rescisdao do acordo de acionistas e uma
oferta de acOes para que a Petrobras venda sua participacdao no negdcio na
bolsa de Nova York (Nyse), conforme o Valor antecipou em agosto.

Procurada, a Braskem afirmou que tal discussao cabe a seus sécios, mas disse
estudar diversas alternativas de criagdao de valor para todos os seus acionistas.
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O projeto vem sendo tratado como um relangamento da companhia no
mercado, o que os bancos de investimentos chamam de Re-IPO, da sigla em
inglés para "oferta inicial de agdes".

Segundo fontes proximas as negociag¢des, ha consenso entre os sdcios quanto a
essa etapa da reestruturacao. Porém, as demais ainda ndo tiveram os detalhes
aprovados. O Santander foi contratado para desenvolver o modelo. Entre as
indefinigOes estd, por exemplo, o tratamento da empresa na B3 e dos atuais
acionistas de mercado.

O entendimento é que a realizagao dessa parte antes ndao atrapalha o projeto
completo. Ao contrdrio, tem até potencial de beneficiar o resultado final, uma
vez que a expectativa é ja "destravar" o valor da companhia que esta
pressionado pelos problemas de governancga.

No caso da Suzano Papel e Celulose, que anunciou em 31 de julho a decisao de
migrar para o Novo Mercado, os papéis da empresa subiram quase 36% desde
entdo - vale ponderar que a melhora do mercado global de celulose contribuiu
para esse movimento.

As discussdes em Braskem ganharam ritmo nas ultimas semanas e a conversao
das preferenciais classes A e B (PNA e PNB) deve ocorrer em breve, conforme
antecipou ontem a tarde o Valor PRO, servi¢o de tempo real do Valor.

Embora Odebrecht e Petrobras ndo descartem a venda ou combinagdao com
outra companhia do setor, os trabalhos estao avangando em dire¢ao a uma
operacao em bolsa. Para a estatal, interessa iniciar ainda neste ano o processo
de venda da fatia de 36% que detém na petroquimica. A pregos de mercado, a
fatia vale mais de RS 12 bilhées. Mas a percepcdo de quem trabalha na
transacao é que muito dificilmente mesmo essa etapa inicial seja concluida
dentro de 2017.

Além do prazo de conversao, a operac¢ao precisa ser aprovada em assembleias
geral e de preferencialistas. Os detentores de papéis sem voto decidem
separadamente pois havera reducao no direito que possuem - essa espécie tem
dividendo diferenciado. Como tem recibos de acdes na Bolsa de Nova York
(Nyse), a convocacdo de cada uma das assembleias precisa ser feita com 30 dias
de antecedéncia.

Atualmente, 56,65% do capital da Braskem é composto por agdes ordinarias e
quase todas estao nas maos dos controladores - Odebrecht tem 50,1% do
capital votante e a Petrobras, 47%. As controladoras também sdo as maiores
acionistas de preferenciais, com 23% e 22%, respectivamente.
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A expectativa é que a conversao ocorra na base de uma agao preferencial para
uma ordinaria. Com isso, Odebrecht e Petrobras, donas de 38% e 36% do capital
total, continuam controladoras com a soma de suas fatias - equivalente a 74%
do capital total.

Dentro do plano das empresas, o acordo de acionistas deixaria de existir, pois a
Petrobras sairia do negdcio. Nao esta definido, porém, se essa rescisao serd em
etapas, pois depende da definicdo do modelo de venda das agdes da estatal.

Na avaliagao de uma fonte ouvida pelo Valor, a conversao de acdes PN em ON é
vantajosa seja qual for o modelo de venda da Petrobras.

Para a equipe de andlise do Citi, que ja trabalhava com a possibilidade de
unificacao das classes de a¢des, a operacao é positiva do ponto de vista de
governanca e pode se refletir em valorizacao da empresa. Os analistas Pedro
Medeiros, Fernanda Perez Da Cunha e Andrés Cardona, porém, se mostraram
preocupados em caso de prémio para as ordinarias.

Analistas do Santander afirmaram em relatério desta semana que, apesar do
desempenho positivo em bolsa, a Braskem segue negociada a multiplos
desconto de 36% frente a pares internacionais

Do lado da Braskem, boa parte das pendéncias para a transferéncia de sede e
provavel oferta de acdes em Nova York foi eliminada. Ha pouco mais de um
més, a companhia publicou as demonstragdes financeiras de 2016 e os balangos
do primeiro e segundo trimestres auditados. Falta agora encaminhar a
Securities and Exchange Commission (SEC) o relatério 20-F de 2016. A
petroquimica indicou que deve arquivar o documento antes de novembro.

VEiCULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Empresas
Autor:
Titulo: Curtas

Total em energia

A petroleira francesa Total assinou acordo para adquirir participacao de 23% da
EREN RE, geradora de energias renovaveis (edlica, solar e hidrelétrica), com
atuacdo na Asia, Africa e América Latina. O negdcio envolve o aporte pela Total
de € 237,5 milhdes (cerca de RS 885 milhdes) em uma operacdo de aumento de
capital da EREN. O acordo assinado pelas companhias prevé ainda a
possibilidade de a Total assumir o controle da EREN depois de cinco anos. Criada
em 2012, a EREN possui hoje um parque gerador em operagao e em construgao
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de 650 megawatts (MW). O objetivo da companhia é alcangar pelo menos 3 mil
MW de capacidade instalada em 2023.

VEiCULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Renato Rostds | De Sao Paulo

Titulo: Consumo de ago mantém trajetdria de recuperagao

Sustentado pela maior demanda por agos planos, o consumo de produtos
siderdrgicos no Brasil seguiu em recuperagao durante agosto, mostram dados
divulgados ontem pelas duas principais entidades do setor - o Instituto Aco
Brasil e Inda, que reune as distribuidores de aco plano.

Segundo o Aco Brasil, o consumo aparente - indice que redne vendas internas e
importagdes - foi a 1,74 milhdao de toneladas no més passado, 9,6% a mais ante
o0 mesmo més de 2016. Esse resultado veio com o aumento de 4,8% nas vendas
das usinas, em igual comparacao, para 1,55 milhdao de toneladas, e alta de
73,6% nas importacgdes, para 191 mil.

Com isso, nos 12 meses até agosto, o consumo encontra-se em 19 milhdes de
toneladas - taxa anualizada que representa alta de 3,4% sobre o total
apresentado em 2016.

Ja o Inda revelou avanco de 19,2% nas vendas da rede no més, em base anual. O
volume chegou a 301,7 mil toneladas. As importag¢des, por sua vez, aumentaram
160,8% e atingiram 116,4 mil toneladas. Com isso, o giro dos estoques foi ao
menor nivel desde 2014, ficando em 3 meses. Segundo seus dados, o consumo
aparente do produto, exceto folhas metalicas, totalizou 878 mil toneladas em
agosto, 8,9% a mais do que no mesmo periodo de 2016.

"Definitivamente, os niumeros mostram que o setor esta se recuperando”, disse
o presidente da entidade, Carlos Loureiro. A retomada é observada
especialmente no segmento de agos planos, puxada pelo setor automotivo.
Nessa area, Usiminas e Companhia Siderurgica Nacional (CSN) s3o lideres.

A retomada esta ligeiramente maior que a expectativa. Por isso, cresceram as
chances de as vendas ficarem estaveis no ano. Por enquanto, a projecao oficial
do Inda, segue em queda de 5%.

O Aco Brasil mostra que houve mais um més de recuperac¢ao da venda pelas
usinas de ago plano. Foram 928 mil toneladas, 9,8% em comparag¢ao anual.
Cerca de um ter¢o do consumo desse ago vem do setor automotivo. No caso de
longos, ainda ha baixa de 2,8%.
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A importacado continua sendo um fator acompanhado de perto pelo setor, mas,
por enquanto, o movimento parece ter perdido for¢a. Em relagao a julho, de
acordo com o Ago Brasil, as compras de produtos estrangeiros recuaram 6,4%.
Considerando a analise de 12 meses, contudo, agosto foi o 122 més consecutivo
de alta na participagao dos importados no consumo aparente, para 13,3%. Ha
um ano, essa penetracao era de 8,9%.

Loureiro, do Inda, informou que encomendas feitas a China em meados de julho
ja estdao chegando com forca agora. Provavelmente, o nimero de importagao
vai surpreender em setembro, disse ele, principalmente de galvanizados e
laminados a quente.

Nesse cenario de avango dos importados, medidas de defesa comercial podem
aliviar o mercado. Mas, para Loureiro, o alvo das siderurgicas foi errado. "Essa
briga pelo antidumping de laminados a quente [de China e Russia] é tempestade
em copo d'agua”, comentou. "A penetracao no consumo de laminados a quente
nao foi nem de 4% neste ano. A situacdo para zincados é muito pior."

Esta prevista para hoje a decisdao da Secretaria de Comércio Exterior (Secex)
sobre o pedido da CSN, ArcelorMittal e Gerdau para uma tarifa antidumping
nesse produto. A Abimagq, entidade de maquinas e equipamentos, protesta
contra a adoc¢ao de sobretaxa, sob o argumento de que barrar as compras de
aco estrangeiro abriria espaco para mais aumentos de preco das siderurgicas.

Para o Citi, 0 momento positivo no mercado brasileiro deve persistir. Um dos
motivos, diz relatério do banco, além da maior procura, é a continuidade dos
altos niveis de precos internacionais. Os pre¢os mais robustos do aco,
especialmente na China, tém motivado reajustes por aqui. Para outubro ja ha
pelo menos mais duas empresas promovendo aumento - um de 10,2%, da
Usiminas, e outro igual de CSN. ArcelorMittal e Gerdau ndo informaram.

Esta rodada, no entanto, pode ter deixado os pregos caros demais. Para
Loureiro, o prémio do laminado a quente, por exemplo, pode ficar entre 10% e
12%. Atualmente, antes dos ultimos reajustes, esse prémio estava entre 2% a
3%. No caso da bobina a frio, a situagao é pior, pois o prémio ja se encontra ao
redor de 12%, disse.

"A margem das siderurgicas chinesas esta na maxima pelo menos desde 2010,
considerando o custo das matérias-primas e o preco do a¢o. Isso preocupa”,
opinou. "Até que ponto as usinas vao conseguir manter esse nivel, caso o
mercado |3 se enfraqueca? Por isso, parece que aqui as usinas estdo indo com
muita sede ao pote."
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VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Agronegocios

Autor: Camila Souza Ramos | De S3o Paulo
Titulo: CerradinhoBio busca diversificar matérias-primas para etanol

Criada na época da expansao do setor sucroalcooleiro rumo ao Centro-Oeste, a
CerradinhoBio busca diversificar suas matérias-primas para a producao de
energia elétrica e etanol como forma de sustentar seu plano de crescimento. A
estratégia inclui o uso de biomassas alternativas para a cogeragao e até uso de
milho para a produgao do biocombustivel, disse Paulo Motta, CEO da
companbhia.

A empresa, que teve receita de RS 811 milhdes na ultima safra, inaugura hoje a
expansao das operac¢des de cogeracdo em sua usina em Chapadao do Céu, no
sudoeste de Goids. Os dois novos turbogeradores e a segunda caldeira recém-
instalada dobraram a poténcia da unidade para 160 megawatts (MW) médios.
Dessa forma, a planta é capaz de vender até 850 gigawatt-hora (GWh) por safra.

O pontapé para a expansao da cogeragao se deu dois anos atras, quando a
CerradinhoBio também comecou a fazer pequenos aportes na moagem de cana.
Desde entdo, seu processamento saiu de 4,8 milhdes de toneladas na safra
2015/16 para 5,4 milhdes de toneladas na atual. No préximo ciclo, a usina
deverd moer 5,7 milhdes de toneladas, e novos aportes elevardao a capacidade
de processamento até 6,3 milhdes de toneladas a partir de 2021.

A nova caldeira, porém, também permite a utilizacdo de outras biomassas. A
CerradinhoBio ja fez testes com sorgo sacarino e um "pequeno teste" com o
capim braquiaria. Neste momento, a unidade estd rodando com cavaco de
eucalipto, mas em uma etapa experimental, segundo Motta.

O uso de biomassas alternativas vai depender das condicdes de mercado. Além
de em geral custarem mais caro, a obtencdo dessas biomassas precisa ser
programada com antecedéncia. O cavaco de eucalipto, por exemplo, esta
produzindo energia para um contrato bilateral por um preco de RS 260 p MW,
com entrega por seis meses.

A diversificacao de matérias-primas também esta em estudo para o etanol. Por
estar no Centro-Oeste, - coragao da safra de graos do pais - a empresa avalia
usar o milho para produzir o biocombustivel.

As vantagens, disse Motta, sdao a proximidade com lavouras do grao e uma
estrutura industrial ja instalada. "Um projeto desses teria sinergias, como a
parte de utilidades, de gestdo e estrutura fisica. Mas também demanda um
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investimento razoavel, porque estamos falando de um processamento desde o
recebimento do milho, estocagem até moagem, que é separada”.

Segundo o executivo, a diversificacao de fontes permite um melhor
gerenciamento de riscos, favorecendo o plano de crescimento da companhia.

Para esta safra, a CerradinhoBio espera aumentar sua receita em 8,5%, para RS
880 milhdes, e elevar em 17% seu lucro antes de juros, impostos, depreciagdo e
amortizacdo (Ebitda) para RS 440 milhdes. A perspectiva é que a venda de
energia elétrica tenha uma participagao maior na receita da companhia nesta
safra, de 12,8%, ante 9% na temporada passada.

A partir da préoxima safra, dois tercos da receita com cogeracao devem vir das
vendas no mercado regulado. Atualmente, a CerradinhoBio entrega energia em
trés contratos, e um quarto comegara a valer a partir do ano que vem.

VEiCULO: Valor Econdmico

Secao: Legislagao & Tributos
Autor: Raul Furieri Pignaton Camargo de Azevedo
Titulo: ICMS sobre tarifas de energia elétrica

Depois de mais de 15 anos de discussao perante o Judicidrio, os contribuintes e
os Estados estdo perto de um posicionamento final sobre a possibilidade ou nao
de se incluir na base de cdlculo do ICMS o valor pago a titulo da Tarifa de Uso do
Sistema de Distribuicdo de Energia Elétrica (TUSD) e da Tarifa de Uso do Sistema
de Transmissao de Energia Elétrica (TUST) nas operac¢des de fornecimento de
energia elétrica.

Como se sabe, ha tempos, mais especificamente desde 2004 com a celebracao
do Convénio ICMS n2 117/2004 pelo Conselho Nacional de Politica Fazendaria
(Confaz), os Estados e o Distrito Federal vém cobrando, dos consumidores de
energia elétrica, o ICMS sobre valores pagos a titulo de TUSD e TUST, valores
estes que, via de regra, oneram em 10% a conta mensal de energia elétrica.

Porém, como nao poderia deixar de ser, ao analisar a questao com base na Lei
Kandir, o Superior Tribunal de Justica (STJ), por meio da 12 Secdo, no Recurso
Especial n2 960.476/SC, decidiu que o ICMS deve incidir apenas sobre o valor da
energia elétrica efetivamente consumida, ou seja, definiu que a base de calculo
do ICMS, nas operac¢des envolvendo o consumo de energia elétrica, deve se
restringir, tdo somente, ao valor da energia elétrica realmente utilizada pelo
contribuinte, de tal maneira que cifras outras alheias ao produto ndo podem ser
integradas a base de calculo para fins de apuragao do imposto, posto que nao
constituem fato gerador do tributo.
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Diante desse quadro de incertezas, espera-se que o STJ, em definitivo, reafirme
a sua jurisprudéncia dominante

Nesse sentido, a partir de entao, o STJ, de maneira firme, vinha decidindo pela
impossibilidade de inclusao da TUSD e da TUST na base de cdlculo do ICMS
(AgRg no REsp 1.135.984/MG, AgRg no REsp 1.278.024/MG, AgRg no REsp
1.408.485 e Agint no REsp 1.607.266/MT) até o julgamento, pela 12 Turma, do
Recurso Especial n2 1.163.020 em 20 de abril deste ano.

Na oportunidade, mesmo sem qualquer alteragao fatica ou juridica da questao
gue justificasse uma guinada jurisprudencial, decidiu a 12 Turma, por maioria,
vencidos os ministros Napoledao Nunes e Regina Helena Costa, negar
provimento ao recurso da empresa Randon para declarar a possibilidade de
incidéncia do ICMS sobre a TUSD, com base no argumento de que a etapa de
transmissao e distribuicdo nao constituem mera atividade meio, mas atividade
inerente ao préprio fornecimento de energia elétrica. Por essa razao, a TUSD
integra o preco final da operacao e, por conseguinte, a base de calculo do
imposto.

Assim, com o reavivamento da discussao e a instabilidade juridica que dela
surgiu, tanto os fiscos estaduais, quanto os contribuintes, se movimentaram
para obter um posicionamento final das Cortes superiores. Foi entdo que, em
junho, a matéria chegou ao Supremo Tribunal Federal (STF) para afericdo de
repercussao geral por meio do tema n? 956 (RE 1.041.816). Na oportunidade, o
STF, vencido o ministro Marco Aurélio, concluiu pelo carater infraconstitucional
da matéria, reconhecendo a competéncia do STJ para conceder interpretacao
final sobre a questao.

Nessa perspectiva, no STJ ha dois recursos passiveis de julgamento com carater
vinculante, ou seja, submetidos a sistematica dos recursos representativos de
controvérsia (art. 1.036 do CPC e art. 256 do RISTJ): o Recurso Especial n?
1.669.635 encaminhado pelo presidente da Secao de Direito Publico do Tribunal
de Justica de Sao Paulo (relatoria da ministra Regina Helena Costa) e os
Embargos de Divergéncia opostos no Recurso Especial n2 1.163.020 (relator
ministro Herman Benjamin), cujo processamento na Corte Especial foi negado.

Portanto, ao que tudo indica, ambos os recursos serao julgados em breve pela
12 Secao - 6rgao responsavel por dirimir divergéncia de posicionamento entre
as duas turmas de direito publico.

Diante desse quadro de incertezas, espera-se que o Superior Tribunal de Justica,
em definitivo, reafirme a sua jurisprudéncia dominante, de modo a afastar da
base de calculo do ICMS os valores pagos pelos contribuintes a titulo de
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remuneracao da rede de distribuicdo de energia elétrica, mais especificamente
relativos a TUSD e a TUST.

Nao obstante, sem nos descuidarmos do fato de que, no Brasil, até o passado é
incerto, caso o tribunal entenda por alterar sua orientagao jurisprudencial, que
faca valer o principio da seguranca juridica e conceda apenas efeitos
prospectivos a uma eventual decisao desfavoravel aos contribuintes, como
estabelece o paragrafo 32, do artigo 927, do Cédigo de Processo Civil.

Raul Furieri Pignaton Camargo de Azevedo é advogado do escritorio Bichara
Advogados em Brasilia

Este artigo reflete as opiniées do autor, e nao do jornal Valor Economico. O
jornal nao se responsabiliza e nem pode ser responsabilizado pelas
informagdes acima ou por prejuizos de qualquer natureza em decorréncia do
uso dessas informacgoes
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