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VEICULO:  Valor Econémico

Data: 25/02/2019

Sec¢ao: Brasil

Autor: André Ramalho | Do Rio

Titulo: Governo e ANP debatem reducao da presenga da Petrobras no gas

O governo federal, a Petrobras e a Agéncia Nacional de Petrdleo (ANP) iniciaram
conversas, embora ainda preliminares, sobre a implementag¢ao de um amplo
programa de abertura do mercado de gas natural no pais. Dentre as propostas
colocadas na mesa, estao medidas para forcar a petroleira estatal a se desfazer
de todos os seus ativos de transporte e distribuicdao, além de reduzir sua
participacdo na comercializacao.

O Valor apurou que a desverticalizagcdao do setor de gds entrou na pauta de um
encontro entre liderancgas do alto escaldao do governo e da Petrobras, na sexta-
feira (22), no Rio de Janeiro. Um time de consultores da Fundacdo Getulio
Vargas (FGV) foi convidado a apresentar um esboco inicial de quais seriam as
medidas necessarias para abrir o setor. Dentre outras propostas, o grupo sugere
gue a Petrobras assine um termo de conduta com a ANP e o Conselho
Administrativo de Defesa Econ6mica (Cade), comprometendo-se a vender as
fatias que ainda detém nos gasodutos e distribuidoras.

A companhia possui, atualmente, 51% na Transportadora Brasileira Gasoduto
Bolivia-Brasil (TBG); 100% na Transportadora Associada de Gas (TAG), que estd
em processo de desinvestimento; 10% da Nova Transportadora do Sudeste
(NTS); e 25% na Transportadora Sulbrasileira de Gas (TSB), que atua na fronteira
com a Argentina. Ja na area de distribuicdo, a estatal detém 51% da Gaspetro,
empresa que possui participacdo aciondria em 19 distribuidoras estaduais de
gas canalizado.

Além disso, pela proposta apresentada, a Petrobras se comprometeria a reduzir
sua participacao na comercializacao do gas no mercado nacional, por meio de
um programa de "gas release" (liberacdo de gds) - iniciativa de desverticalizacdo
na qual o agente dominante é obrigado a ceder contratos de venda de gas (e
capacidades de transporte nos gasodutos) para concorrentes. O objetivo é que,
no médio e no longo prazos, a Petrobras ndo tenha uma participacao de
mercado superior a 50%.

Atualmente, a companhia responde por cerca de 75% do gas produzido no pais.
Na pratica, contudo, ela é praticamente a Unica fornecedora relevante do
mercado, ja que petroleiras como Shell, Repsol e Petrogal, sécias da estatal nos
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campos do pré-sal, vendem suas parcelas para a propria Petrobras, a precos
baixos, porque enxergam dificuldades no acesso ao mercado consumidor.

As propostas estao sintonizadas com o que pensa a ANP. Em janeiro, o 6rgao
regulador enviou ao Cade uma nota técnica analisando uma série de medidas
necessarias para a promog¢ao da concorréncia na industria de gas. Na ocasido,
defendeu que a implementacado do "gas release" poderia desempenhar um
papel de dinamizador do processo de concorréncia, especialmente nas etapas
iniciais de abertura do mercado. O sistema ja foi adotado no Reino Unido, nos
anos 1990, com o objetivo de reduzir a fatia de mercado da BG, e replicado na
Espanha e Italia na década de 2000.

"A partir da experiéncia internacional propde-se que a ANP fique encarregada
de definir o prazo e a forma de aplicacao de programas de 'gas release' a ser
conduzido pelo agente incumbente, os quais podem incluir a previsao de
liberacao de capacidade de transporte por parte do agente dominante", afirmou
a ANP, na nota técnica.

A agéncia também defendeu uma mudanca estrutural no setor de distribuicao,
por meio de uma desverticalizagdo que nao permita ao produtor e ao
comercializador deter participacdo aciondria nas concessdes estaduais de gas
canalizado.

O orgao regulador também propos, no documento, reduzir paulatinamente as
exigéncias para migracdo de consumidores cativos para o mercado livre de gas.
A regulacdo do assunto é estadual e cada Estado possui regras proprias. Os
consumidores reclamam que, em alguns casos, as exigéncias para a migracao
sao restritivas.

Nesse sentido, uma das ideias levantadas pelos consultores seria propor a
renovagao antecipada dos contratos de concessao das distribuidoras
privatizadas a comecar pelo Rio e S3ao Paulo. Em troca, seriam adotadas nessas
concessoOes regras tarifarias mais favoraveis a migracdao do ambiente cativo para
o livre.

As conversas sobre a abertura do mercado de gas comegaram a ganhar corpo
nas ultimas semanas. Neste més, o diretor-geral da ANP, Décio Oddone, se
reuniu ao menos duas vezes com representantes da FGV, para discutir o marco
regulatdrio do gdas. Na sexta-feira, houve entdo uma reunido entre diversas
liderangas do governo e da Petrobras, no Rio, para tratar, dentre outros
assuntos, da abertura do mercado de gas. No encontro, estavam presentes,
além de Oddone, figuras como o ministro da Economia, Paulo Guedes; o
presidente da Petrobras, Roberto Castello Branco; o secretario de Petrdleo e
Gas do Ministério de Minas e Energia, Marcio Félix.
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VEICULO:  Valor Econémico

Data: 25/02/2019

Sec¢ao: Brasil

Autor: Camila Maia | De Sao Paulo

Titulo: Aneel defende articulagao para reduzir custos de energia

Diante de uma iniciativa no Congresso para revogar um decreto do ex-
presidente Michel Temer que reduz gradualmente os subsidios na tarifa, a
Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel) defende uma articulagao entre
setor elétrico, Unido, governos estaduais e Congresso em prol da reduc¢ao da
tarifa de energia. "Essas trés frentes precisam de uma grande interlocucao para
gue possamos ter medidas eficazes para desonerar a tarifa", disse ao Valor
André Pepitone, diretor-geral da agéncia.

O decreto 9.642, publicado em 27 de dezembro de 2018, estabeleceu a reducgao
gradual dos subsidios pagos por todos por meio do encargo setorial Conta de
Desenvolvimento Energético (CDE). Segundo estimativas da Aneel, o fim desses
subsidios - que ndo estao relacionados ao setor elétrico, e sim a consumidores
rurais, irrigantes, e setores de dgua, esgoto e saneamento - resultaria numa
economia de 2,5% na tarifa média ao fim dos cinco anos.

As liderangas da bancada ruralista do Congresso, contudo, questionam o
decreto, com apoio da ministra da Agricultura, Tereza Cristina (DEM-MS), e o
governo indicou disposicao em acatar o pleito e revogar o decreto.

"O que a Aneel pondera é que a permanéncia de subsidios na conta de luz tende
a pressionar a tarifa para cima, num momento delicado, e temos que
sensibilizar diversos setores da economia e da sociedade a tomarem agdes
concretas para impedir isso", disse Pepitone. Ele lembrou que os subsidios hoje
custeados pela tarifa, incluindo os afetados pelo decreto, somam RS 20 bilhdes,
uma parcela grande do custo de energia. O custo de geracao envolve outros
40%. O ICMS custa outros 20% da tarifa.

A agéncia considera que existem muitos subsidios na tarifa de energia nao
relacionados ao setor elétrico, concedidos a outras atividades econémicas.
"Defendemos que os subsidios saiam da conta de luz e sejam alocados em seus
devidos lugares", disse Pepitone.

Estudo do Instituto Acende Brasil em parceria com a PricewaterhouseCoopers
(PwC), com base nos resultados das empresas do setor elétrico, mostra que em
2017, 47,71% da conta de luz representava encargos e tributos, sendo RS 19
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bilhdes em subsidios, RS 27,6 bilhdes em tributos federais e RS 37,2 bilhdes em
estaduais.

Pepitone defende o didlogo também com autoridades dos governos estaduais e
federal a fim de tentar encontrar uma solugao para a tributagao excessiva, além
do combate aos subsidios.

Para 2019, a Aneel aprovou o orcamento de RS 20,2 bilhdes para a CDE, sendo
RS 17,2 bilhdes custeados pela tarifa. Quando o decreto reduzindo subsidios foi
publicado, em dezembro, Pepitone chegou a falar que a agéncia poderia revisar
o montante autorizado ja no inicio do ano. Segundo ele, isso ainda nao foi feito
pois ha outras questdes sendo analisadas pela agéncia que podem afetar a CDE
deste ano. A Aneel deve concluir em breve a fiscalizacdo dos recursos da Conta
de Consumo de Combustiveis (CCC, que faz parte da CDE) repassados as
distribuidoras que eram da Eletrobras e foram privatizadas.

Outra questao que pode afetar a CDE é o acionamento de termelétricas a
combustivel féssil em Roraima para abastecer o Estado, diante dos problemas
enfrentados na Venezuela. Roraima é o Unico Estado que nao esta interligado
ao Sistema Interligado Nacional (SIN). Ele depende de um linhdao que leva
energia da Venezuela a regido e de termelétricas caras, cujo custo é subsidiado
pela CCC.

Desde o fim do ano passado, foi iniciada uma operacao especial para
abastecimento de Roraima, com importacao de 30 megawatts (MW) da
Venezuela durante o dia e 120 MW a noite. A decisao foi tomada para melhorar
a qualidade do servico de distribuicao de energia, que era muito afetado pelas
interrupgdes causadas pelos problemas no linhdao venezuelano.

"Com essa operacgdo, nds ja passamos a ter um custo adicional de RS 730
milhdes com a CCC para Roraima. Se o Estado passar a operar integralmente
térmicas, o custo deverd aumentar, para fazer frente as compras de
combustivel", disse Pepitone.

VEICULO: Valor Econdmico

Data: 26/02/2019

Secao: Brasil

Autor: Claudia Safatle | De Brasilia

Titulo: 'Foco do BNDES sera em infraestrutura’

O presidente do BNDES, Joaquim Levy, ja definiu a nova estratégia do banco
para este e para os préximos anos. "Havera um natural foco na infraestrutura,
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em que o crédito de mais longo prazo é fundamental para a viabiliza¢ao de

projetos com tarifas sustentdveis. E havera menos presenga no financiamento
corporativo tradicional", afirmou ele em entrevista ao Valor. "Também vamos
focar no apoio a inovacao e digitalizacao das nossas empresas, de todos os
tamanhos", completou.

Levy disse que ainda ndo tem o exato tamanho dos desembolsos do BNDES para
este ano. Estes tém minguado de forma acelerada: eram de 4,3% do Produto
Interno Bruto (PIB) em 2010 e cairam para 1% do PIB no ano passado.

Também esta por definir o quanto de recursos o banco podera devolver ao
Tesouro Nacional. Provavelmente ndo serdo os RS 25 bilhdes acertados pelo seu
antecessor. Levy, porém, ndo quis arriscar se podera chegar a RS 100 bilhdes. "A
devolucgado sera funcdo da nossa estratégia para o BNDES", disse ele. Ou seja,
nao sera com o objetivo Unico de reduzir a divida interna bruta.

A seguir a integra da entrevista com o dirigente:
Valor: Qual o papel do BNDES nesse governo?

Joaquim Levy: O papel do BNDES reflete o entendimento de que o
protagonismo dos gastos publicos tem tido um efeito, talvez ndo intencional,
mas negativo na capacidade de crescimento do pais.

Valor: Por qué?

Levy: Sabe-se, ha muito tempo, que a antiga TJLP [Taxa de Juros de Longo
Prazo] era um mecanismo de acomodacdo das elites, para fugir do esforco da
politica monetdria necessario para fazer frente as pressoes fiscais. Esse cenario
mudou de forma permanente, especialmente com a introducao da TLP [Taxa de
Longo Prazo], que acompanha mais de perto o custo de captacao de longo prazo
do Tesouro Nacional.

Valor: Como o controle do gasto publico afeta o BNDES?

Levy: Apesar da pressdo dos gastos obrigatdrios ainda ser além do que o pais
suporta, os gastos discricionarios vém sendo contidos depois do ajuste de 2015.
Isso permitiu uma politica monetaria mais branda. Deve-se reconhecer a
habilidade do presidente Ilan [Goldfajn, do Banco Central] em aproveitar a
flexibilizacdao dos precos e o hiato do produto para baixar as taxas de juros
nominais reais nos ultimos anos. O esforgo fiscal tem que se ampliar, abrindo
espaco para a iniciativa privada e o mercado de capitais. E o papel da reforma
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da Previdéncia e da desestatizagdao, notadamente a nivel subnacional, diante

dos impasses dos Estados.
Valor: Como assim?

Levy: Com a divida publica fazendo menos pressao, ha um ajuste de carteira, e
os investidores estdao procurando novas oportunidades, como se vé no rapido
crescimento da emissao de debéntures e na subida da bolsa. A atuagao do
BNDES refletira essa transformacao, que é essencial para os juros continuarem
baixos.

Valor: Isso, concretamente, significa mudanga de foco do banco?

Levy: Havera um natural foco na infraestrutura, em que o crédito de mais longo
prazo é fundamental para a viabilizacao de projetos com tarifas sustentaveis. E
havera menos presenca no financiamento corporativo tradicional. Também
vamos focar no apoio a inovacgao e digitalizacao das nossas empresas, de todos
os tamanhos.

Valor: Neste momento de estagna¢do da economia o banco pode ter uma
funcdo mais conjuntural, expansionista?

Levy: Nao é segredo que o conjuntural no Brasil esta sujeito ao estrutural.
Estamos passando por mudangas importantes da nossa economia. De certo
modo, é o fim de um ciclo.

Valor: E qual é o novo ciclo?

Levy: O desarranjo que foi criado no comeco da década praticamente
inviabilizou o ajuste fiscal gradual, que havia sido tentado desde o comeco dos
anos 2000. O atropelo a Lei de Responsabilidade Fiscal, a exorbitancia do
crédito publico, com o apoio tacito de muitos setores beneficiados, deixaram
um desequilibrio muito forte, que requer respostas mais intensas. As pessoas
devem se perguntar por que nos ultimos dez, 15 anos quase todo empresario
qgue pode vendeu seu negdcio. Ha alguns elementos de cunho global, mas muito
disso reflete condigdes locais.

Valor: Pergunto: Por qué?

Levy: O mais racional para muitos empresarios, diante dos desafios tributarios,
da burocracia e mesmo da corrup¢ao destrutiva a concorréncia limpa, era
aproveitar o interesse do investidor estrangeiro com custo de financiamento
secularmente baixo e passar adiante o negdécio. As novas geracdes herdaram
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"family offices" para gestao financeira das fortunas construidas em décadas e

monetizadas devido a direcao em que a economia foi com o aumento do gasto
publico.

"Estamos passando por mudangas importantes da nossa economia. De certo
modo, é o fim de um ciclo"

Valor: Esse processo, que estd na raiz da recessdo a partir de 2014, induziu o
pais a esse novo ciclo?

Levy: Foi esse processo que levou a necessidade de se ser muito mais audacioso
com a politica econdmica e trouxe para a linha de frente a questao do tamanho
e do custo do Estado, a urgéncia de desestatizacdao e uma reforma que mude a
perspectiva de empreender no pais. E a visdo que o ministro Paulo Guedes tem
articulado de forma muito eficaz e que as pessoas tém entendido com cada vez
mais clareza. Basear a nossa atuacdo nessa analise é importante, porque a
gueda do investimento, primeiro o privado nos idos de 2012 e 2013 e depois o
investimento publico a partir de 2014, foi o que precipitou a retracdo da
economia. Além disso, a inviabilidade de muitas decisdes de investimentos com
apoio publico, cujas consequéncias ainda estamos digerindo no BNDES,
demonstra que empurrar projetos quando o ambiente ndo gera a confianga nos
negocios tem um custo alto.

Valor: O BNDES, depois de saneado, vai atuar nos novos investimentos em
infraestrutura?

Levy: O BNDES esta pronto para, junto com o mercado, dar sustentacdao ao novo
ciclo de investimento que vird com a reforma da Previdéncia e a votacao de
varias leis de reforma setorial, como nos caso de gas, eletricidade, saneamento.
Facilitar a venda do gas natural, vencendo obstaculos decorrentes do
desalinhamento de incentivo das distribuidoras - muitas ainda associadas a
Petrobras -, vai impulsionar a industria, tanto na parte de mobilidade quanto
em outros usos nobres desse recurso. Na eletricidade, temos que vencer
algumas complexidades e armadilhas da gestdo do risco hidrelétrico e evitar a
proliferacdo desordenada de fontes caras, inclusive térmicas.

Valor: Como prescindir das térmicas?

Levy: Para isso, é preciso recalibrar o quanto as hidrelétricas podem vender e
inovar na combinacgao solar-edlica, refletindo melhor complementariedade e
ajudando a gestao de risco. Assim, nos preparamos para o aumento de
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demanda nos periodo a frente, mantendo nossa matriz energética limpa,

inclusive no transporte.
Valor: O que é preciso para destravar os investimentos em saneamento?

Levy: No saneamento, a uniformizag¢ao da regulagao vai permitir a participacao
do setor privado - trazendo novas tecnologias - mediante o aumento de escala
dos projetos. Ou seja, enfrentar as ineficiéncias € muito mais eficaz do que
programas pontuais em um ambiente em que a taxa de juros é historicamente
baixa, mas as perspectivas para o investidor ainda sao, em muitos casos, apenas
oportunisticas, porque alguns desses problemas fundamentais continuam se
arrastando. Os investidores tém recursos; estao esperando a ocasidao

Valor: O que vai distinguir o BNDES dos demais bancos, diante do fim da politica
de crédito fortemente subsidiado?

Levy: O principal diferencial do BNDES sera sua capacidade de planejar e
estruturar projetos complexos. Esse déficit, especialmente na infraestrutura,
nao é unico no Brasil, e dispor do BNDES é um diferencial em relagdao a muitos
paises. Isso é o que o Canada esta fazendo com o banco de desenvolvimento
que eles criaram recentemente. E também o desafio do Banco Mundial e
mesmo do Banco de Investimento de Infraestrutura da Asia.

Valor: A falta de bons projetos jd se tornou um problema crénico no Brasil.

Levy: E, mas o Brasil comecou a atacar o déficit do planejamento e
harmonizagao da implementacao na infraestrutura com o Programa de
Parcerias de Investimentos (PPl), uma iniciativa construida a partir da proposta
do PPP+ (Parcerias Publico Privadas) feita em 2015 e adotada com
aprimoramentos a seguir.

Valor: Qual a participagéo do BNDES no PPI?

Levy: O banco tem sido parceiro desse trabalho. Inclusive estamos cedendo
varios dos nossos melhores quadros para fortalecer o PPIl, que tem um papel
essencial em garantir a coordenagao entre ministérios e agéncias. Essa
coordenacao é o segredo do sucesso na implementagao de projetos de
infraestrutura.

Valor: O sr. pode citar um exemplo de sucesso nessa parceria?

Levy: Sim. A experiéncia exitosa da privatizacdo das distribuidoras de
eletricidade federalizadas demonstra como o BNDES tem um papel crucial na
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preparagao dos estudos, na discussao com drgaos reguladores de solugdes

equilibradas e que maximizem o valor dos ativos e resultados econémicos e
sociais. Também temos a contribuir na transparéncia desses projetos, essencial
para conquistar o apoio dos 6rgaos controladores.

Valor: O BNDES serd responsdvel também pela elaboragéo dos projetos de
infraestrutura?

Levy: A aposta do BNDES é ampliar esse trabalho, comecando com o apoio a
desestatizacdo a nivel federal e estadual, assim como na modelagem da
infraestrutura, notadamente na logistica. Ai temos colaborado com o novo
Ministério da Infraestrutura, preparando estudos e mesmo cedendo quadros
para a Empresa de Planejamento e Logistica (EPL), aquela empresa criada no
comeco da década para guiar o setor ferroviario. Idealmente, o poder
concedente nos confia a preparacao do projeto e a estruturacao do seu
financiamento, podendo haver também nosso financiamento em parceria com o
setor privado.

Valor: E nas privatiza¢oes?

Levy: No caso das desestatizacdes, também estruturamos sua venda, como
previsto pela lei que estabeleceu o Plano Nacional de Desestatizacao |3 atras.
Esse foco em estudos e bons projetos é a receita nos paises em que a infra-
estrutura avanca, particularmente com interesse do setor privado, e evita a
duplicacao de esforgos, inclusive na maquina federal. A atuacao do BNDES nao
exclui a participacao de bancos de investimento privados no financiamento da
infraestrutura, especialmente na articulacao de investidores. Mas, para projetos
complexos, poucos bancos dispdem de equipes como as que dispomos no
BNDES. Entao, valorizar a propriedade intelectual e a criacao de valor a varias
maos com o poder concedente e o mercado é onde podemos nos diferenciar.

"As pessoas devem se perguntar por que nos ultimos 15 anos quase todo
empresdrio que péde vendeu seu negocio”

Valor: E quanto ao financiamento?

Levy: O BNDES também pode trazer valor pelo prazo do seu financiamento,
muito relevante na infraestrutura, e na assuncao de alguns riscos especificos, a
medida que tivermos modelos de risco adequados e uma base de capital
robusta. Qualidade, mais que tamanho do desembolso, tem que ser a chave.
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Valor: Qual serd a participagdo do banco no financiamento dos demais projetos

que ndo de infraestrutura?

Levy: Como falei, o BNDES também deve participar da digitalizacao da nossa
economia. Temos que aproveitar a possibilidade de maior confianga das
empresas para darmos instrumentos para elas usarem novas tecnologias,
enfrentando o problema da baixa produtividade. E cada vez mais temos que
reconhecer os riscos climaticos e a importancia da sustentabilidade, nos mais
variados setores econdmicos, da geracao elétrica a agricultura. Had enormes
possibilidades de negdcios de alto valor agregado em lidarmos com o futuro.

Valor: Algum exemplo?

Levy: Temos sido uma das mais importantes alavancas no aumento de
produtividade da agricultura, pelo financiamento de equipamentos e solugdes, e
gueremos que ela continue vigorosa nos préximos 30 anos, o que nos faz estar
atentos a muito mais do que os riscos de desmatamento no Brasil e
especialmente as oportunidades, inclusive no campo dos biocombustiveis.

Valor: Novas tecnologias também podem reduzir custos no setor publico, ndo?

Levy: E verdade. A digitalizagdo também vale para o setor publico e é um
importante caminho para reduzir o custo da provisao de servigos. Sem essa
transformacao a crise fiscal serd permanente, porque a produtividade do
funciondrio publico, medido pelo que entrega em relacdo ao seu custo, sera
cada vez menor. O pais clama por um setor publico com mais qualidade na
salde, na educagdo e na seguranga. Com governanga, novas tecnologias podem
fazer a diferenga com investimentos de tamanho financiavel. Nossa estratégia
na digitalizacdo tem sido se aproximar de aceleradoras e outros participantes
dos ecossistemas de inovacado de forma que possamos agregar sem deslocar os
gue ja estao contribuindo para esse novo cendrio. Tem que ser feito com
estratégia e tato.

Valor: A Petrobras é, de longe, a maior cliente do banco com empréstimos de
mais de RS 60 bilhées. Ela também é a maior devedora do BB e da Caixa, a quem
pré-pagou metade dos empréstimos no més passado. O BNDES negocia com a
estatal a antecipag¢do do pagamento?

Levy: A Petrobras estd fortalecida e creio que, assim que a questdo da cessao
onerosa for resolvida, vamos ver desenvolvimentos muito interessantes na
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empresa e em todo o setor de éleo e gas. A venda dos gasodutos ja é um

prenuncio disso.

Valor: O sr. mencionou no inicio da entrevista que pretende reduzir a exposi¢do
do banco nas corporagbes tradicionais. A Petrobras é um desses casos?

Levy: A reducdo da nossa exposicao a empresa ja esta ocorrendo de varias
maneiras e € mais do que saudavel, ja que ela tera cada vez mais acesso ao
mercado e deve se tornar mais focada no seus negdcios principais.

Valor: Se negociar com ela um pré-pagamento, esse dinheiro vai para o Tesouro
ou para o "funding" do banco?

Levy: A otimizagao financeira do BNDES é um desafio fantastico e com impacto
em muitas areas da economia.

Valor: Mas o BNDES vai antecipar a devolugéo de RS 25 bilhdes, como indicou
seu antecessor ou de uns RS 100 bilhées como se especula?

Levy: Ainda é cedo para dizer qual vai ser o volume de desembolso neste ano ou
mesmo a devolugao efetiva de recursos para o Tesouro. Temos um fluxo de
projetos interessante e estamos dimensionando a necessidade de recursos de
terceiros para agora e para o futuro, dentro de uma estratégia de criagao de
valor. A devolucgao de recursos do Tesouro, iniciada em 2015 [ano em que Levy
era ministro da Fazenda] quando se acabou com o PSI, deve continuar,
independentemente de ajudar a diminuir a divida bruta da Unido, porque ela é
consistente com as novas realidades do mercado.

Valor: Essa nova realidade requer menos recursos para se empreender. E isso?

Levy: Um aspecto importante dessa realidade e da nova economia é que a
demanda mundial por capital caiu, devido ao préprio progresso técnico. Os
setores que dao mais lucro e mais crescem requerem pouco capital, por isso ha
tanto dinheiro de fundos de pensao e outros investidores institucionais
procurando oportunidades de investimentos. Essa mudanc¢a estrutural
obviamente tem implica¢des para o tamanho sustentavel do BNDES e é
modulada pela capacidade do banco de atrair parceiros. A infraestrutura pode
se beneficiar disso, mas nem sempre ela corresponde a capacidade de tomada
de risco dos investidores institucionais, e é ai que o BNDES tem que usar a
imaginagao e seu balango para abrir oportunidades, sem prejuizo da sua
integridade financeira.

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



DESTAQUES DOS PRINCIPAIS JORNAIS _

Valor: Muito se fala que, aprovada a reforma da Previdéncia, haveria um maior

fluxo de capitais para financiar nossa expansdo de infraestrutura. Com o
desaquecimento das economias avangadas e o risco de recesséGo nos EUA, essa
expectativa ndo pode se frustar?

Levy: Se o Brasil estiver em ordem, a desacelera¢cao das economias avangadas
tornara o pais ainda mais atraente para o investidor estrangeiro. O grande
termdmetro sera ver quao atraente ele sera também para o investidor
domeéstico, cuja exposi¢cdo ao risco-pais € muito maior que a do estrangeiro e
para quem a diversificacdo internacional deve ser um complemento salutar, e
nao uma saida desesperangada. Esse é o caminho para criarmos emprego e
aproveitarmos de maneira sustentdvel nossos recursos, principalmente
humanos.

VEICULO: Valor Econdmico

Data: 25/02/2019

Secao: Empresas

Autor:

Titulo: Destaques
Futuro da Eletrobras

O ministro de Minas e Energia, Bento Albuquerque, disse ontem que o governo
ainda ndo concluiu a revisao do modelo de capitalizacao da Eletrobras que, na
gestao anterior, envolvia a privatizacdo da companhia por meio da perda do
controle societario detido atualmente pela Unido. Apds evento realizado na
sede da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel), o ministro foi questionado
se a capitalizacdo poderia ficar somente para o préximo ano. "Vai ficar para
guando tiver todas as condi¢des, quando tivermos o modelo de capitalizacdo da
empresa. Pode ser neste ano, por exemplo", respondeu.

Leilao de ativos da Inepar

O Tribunal de Justica de S3o Paulo publicou, no "Diario da Justica Eletrénico", o
edital do leildo de Unidade Produtiva Isolada (UPI) com ativos da Inepar. Entre
os ativos a serem leiloados estd a unidade de lesa, em Araraquara (SP) -
controlada que atua na geracao de energia, movimentacdao de matérias e
transporte metroferroviario - e acervos das unidades de Macaé e Charqueadas.
A venda dos ativos faz parte do plano de recuperacao judicial do grupo Inepar,
que foi aprovado em assembleia geral de credores em abril de 2015 e
homologado em maio de 2015. As a¢des da Inepar se destacaram entre as
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maiores altas da B3 ontem. A ordinaria (ON) teve valorizacdo de 10,83%, a RS
13,10, enquanto a preferencial (PN) subiu 6,56%, a RS 12,00.

VEICULO:  Valor Econémico

Data: 25/02/2019

Secao: Empresas

Autor: Camila Maia e Marcos de Moura e Souza | De Sdo Paulo e Belo
Horizonte

Titulo: Profissionais do setor privado vdao compor conselho da Cemig

Depois de ganhar um presidente do setor privado - Cledorvino Belini, que
comandou a Fiat de 2004 a 2015 -, a estatal mineira Cemig deve passar a contar
também com um experiente executivo do setor privado a frente do seu
conselho de administracdao. O governo de Minas Gerais, na qualidade de
acionista controlador da companhia, indicou na sexta-feira cinco nomes para
seu conselho, com destaque para Marcio Utsch, que foi presidente da
Alpargatas por 15 anos, e deixou a companhia no fim do ano passado. Aos 60
anos, Utsch foi um dos indicados ao conselho, e é o favorito para presidir o
colegiado.

Assim como Belini, Utsch tem um curriculo de sucesso a frente de uma grande
companhia privada, sendo um nome bem visto pelo mercado diante dos
desafios impostos pela Cemig.

Além de Utsch, também foram indicados ao conselho da companhia Antonio
Junqueira, sécio da Vinland Capital e responsavel pela analise de a¢des; Claudio
Araujo Pinho, advogado atuante no setor de energia; e José Reinaldo
Magalhaes, funcionario de carreira do Banco do Brasil e sécio da BR
Investimentos - gestora fundada por Paulo Guedes que depois se transformou
na Bozano.

O quinto nome indicado ao conselho - e que causou rea¢ao do mercado - foi o
de Romeu Rufino, ex-diretor da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel).
Nos 12 anos que esteve na diretoria da agéncia, foi diretor-geral de 2013 a
2018. Rufino deixou a Aneel, na qual atuou por 21 anos, como funcionario de
carreira desde sua criagdao, em agosto, quando terminou seu mandato.

Rufino é comumente relacionado ao governo da ex-presidente Dilma Rousseff,
ao PT e a medida provisdria (MP) 579, de 2012, considerada origem de varios
desequilibrios no setor elétrico.

Ao Valor, o presidente do Partido Novo em Minas Gerais, Bernardo Santana,
defendeu a indicacdo. O Novo é a legenda do atual governador mineiro, Romeu
Zema, que assumiu em janeiro. "A avaliagao dos nomes indicados para o
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conselho foi feito com base na qualificacao técnica das pessoas e também foi
levado em conta se elas tém um alinhamento com o que o governo de Minas
guer", afirmou Santana ao Valor.

Lista de indicados pelo governo de Romeu Zema inclui ainda Romeu Rufino,
ex-diretor da Aneel e associado ao PT

"Se eu estivesse na presidéncia da Cemig, gostaria de me aconselhar com
alguém que conhece de regulacdao como ele [Rufino], afinal estamos
trabalhando para uma privatizacao da Cemig. E ele deve ser uma das pessoas
gue mais conhece de regulag¢ao”, afirmou Santana, que desde a campanha
eleitoral do ano passado acompanha de perto as discussdes sobre Cemig.

A escolha dos indicados para o conselho da Cemig foi feita por um grupo de
pessoas da qual fazem parte Belini e o secretario de Desenvolvimento
Econdmico, Manoel Victor de Mendonga Filho, disse Santana.

Santana reiterou que a escolha dos nomes passa por uma avaliagdo técnica. "A
gente pode nao agradar todo mundo nessas escolhas, mas o que estamos
guerendo é um conselho que nao seja politico", afirmou o dirigente do Novo.

Os nomes serdo apreciados em uma assembleia geral extraordinaria (AGE)
convocada para 25 de margo, e devem substituir os diretores indicados pelo
controlador anterior Adézio Lima, Marco Antonio Castello Branco, Bernardo
Alvarenga (que era presidente da companhia até o inicio do més), Marco Aurélio
Crocco e Luiz Guilherme Piva.

A proposta da companhia também prevé alteracdes no estatuto, com a reducao
do numero de diretorias, de onze para dez, com a elimina¢ao da vice-
presidéncia. O conselho continuard com nove posi¢cdes, mas nao havera mais
suplentes nem vice-presidente do conselho.

A AGE vai se debrucar ainda sobre uma proposta que prevé a incorporacao da
Rio Minas Energia Participacées (RME) e da Luce Empreendimentos e
Participacdes (Lepsa), veiculos na qual a Cemig detém participacdo indireta na
Light. Até o ano passado, esses veiculos eram compartilhados com bancos, mas
estes exerceram uma op¢ao de venda contra a Cemig e ela passou a ser a Unica
sdcia das empresas.

A incorporacao deve ajudar a tornar mais facil, do ponto de vista societario, a
venda do controle da Light para um novo sdcio privado, plano que a Cemig
busca executar ainda neste ano.
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Data: 25/02/2019
Secao: Empresas
Autor:

Titulo: Curtas

Barrick e Newmont

A mineradora Barrick Gold prop6s uma fusao com a Newmont Mining, uma
operagao que criaria uma gigante de mineracdo avaliada, a pregos correntes de
mercado, em cerca de USS 42 bilhées. Mas a administracdo da Newmont até
agora rejeitou a iniciativa da Barrick, o que significa que havera uma batalha
entre as duas maiores empresas de ouro do mundo. Em um comunicado de
imprensa, a Barrick disse que oferecerd 2,5694 de suas a¢des para cada acao da
Newmont, avaliando a Newmont em USS 17,85 bilhdes. A Barrick disse que o
acordo levaria a mais de USS 7 bilhdes em sinergias antes dos impostos. A
Newmont disse no domingo que se concentrara em concluir a aquisicao da
Goldcorp, de Vancouver, no Canada, em um acordo de a¢bes avaliado em USS$
10 bilhdes. Um porta-voz da Newmont ndo estava disponivel, mas disse no
domingo que a unidao com a Goldcorp "criara um portfélio inigualavel de
operagdes, projetos, reservas, oportunidades de exploracdo e talentos de classe
mundial". Nao é a primeira vez que a Barrick tenta fusdao com a Newmont para
unir as grandes operacdes de mineracdao de ouro em Nevada e criar um gigante
do setor que deixaria muito para tras o concorrente mais proximo.

Minério de ferro cai

Os precos do minério de ferro e do aco seguem com tendéncia de queda na
China, diante do pequeno volume de negociagdes nos portos locais e incertezas
guanto ao impacto real que a reducao de producdo da Vale, apds o desastre na
mina de Brumadinho (MG), terd sobre a oferta global da commodity. De acordo
com a "Fastmarkets MB", a tonelada do minério com pureza média de 62%
entregue no porto de Qingdao recuou 2,1%, para USS 84,84 a tonelada. Com
isso, a commodity passou a exibir perda de 0,59% em fevereiro e reduziu a
16,65% o ganho acumulado em 2019.

Moody's avalia CSN

O acordo da CSN com a Glencore, anunciado quarta-feira, é positivo para o
perfil de crédito da companhia, segundo a agéncia de classificacao de risco
Moody's, em relatdrio assinado pelas analistas Carolina A. Chimenti e Marianna
Waltz. Segundo a Moody's, a operag¢ao, que envolve pagamento antecipado de
USS 500 milh&es pelo fornecimento de minério de ferro, fortalece a posi¢do de
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caixa e reduz o risco de liquidez da companhia, sendo que os recursos podem
ser usados para reduzir divida.

Japoneses em energia

A japonesa Shizen Energy, startup de energias renovaveis, vai estrear no Brasil
por meio da constru¢ao de uma usina solar fotovoltaica de 1,1 megawatt (MW)
na modalidade de geracao distribuida instalado no Distrito Federal, em uma
parceria com a empresa de engenharia Espaco Y. Além desse projeto, a Shizen
esta desenvolvendo, também com a Espaco Y, um projeto piloto de geracao
centralizada de mais de 20 MW da fonte solar, com operagcao comercial prevista
para ter inicio no fim do primeiro semestre deste ano.

Megawatt mais caro

A Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE) elevou o preco da
liguidacdo das diferencas (PLD, preco referéncia do mercado a vista de energia)
médio projetado para 2019 de RS 260 por megawatt-hora (MWh) para

RS 293/MWh no submercado Sudeste/Centro-Oeste, devido a falta de chuvas
no inicio do ano, no qual historicamente as afluéncias sdao maiores e ajudam na
recomposicao dos reservatoérios das hidrelétricas. Com a hidrologia ruim, os
reservatorios do Sudeste na verdade tiveram perda de 2 pontos percentuais,
para 28,4% em fevereiro, até a data de ontem. O déficit de geragao das
hidrelétricas (GSF, na sigla em inglés) projetado para 2019 é de 17,9%, com
custo total de RS 24 bilhdes, sendo RS 17 bilhdes no mercado regulado e RS 7
bilhdes no mercado livre.

VEICULO:  Valor Econdmico

Data: 25/02/2019

Secao: Empresas

Autor: Rodrigo Polito | Do Rio

Titulo: Brasil é destaque no plano de crescimento da Aker

A fabricante norueguesa de equipamentos submarinos, engenharia e
manutencdo Aker Solutions enxerga espaco para aumentar a participagao do
Brasil no volume total de negdcios do grupo. O pais, que recebeu investimentos
de RS 1 bilhdo nos ultimos anos, responde por cerca de 10% do faturamento
mundial da companhia, que totalizou 25 bilhGes de coroas norueguesas (o
equivalente a quase RS 11 bilhdes) em 2018.

"Tem espaco para crescer muito mais [a participacao do Brasil no faturamento
do grupo]. O Brasil é um dos focos principais de crescimento [da empresa]",
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afirmou o presidente mundial da Aker Solutions, Luis Araujo, ao Valor,

considerando a capacidade produtiva das instalagdes da empresa no pais. Com
um total de aproximadamente 4 mil funcionarios, o Brasil é o terceiro pais do
grupo em numero de empregados, atras apenas da Noruega e do Reino Unido.

"A Aker investiu no Brasil em uma fabrica nova, comprou uma empresa no
Brasil, a CSE. Acreditamos no Brasil. Estamos no pais ha quatro décadas",
afirmou ele, lembrando que a empresa investiu na fase de crise do mercado, o
que reforca o compromisso de longo prazo com o pais.

No cargo desde agosto de 2014, o carioca é o primeiro ndo noruegués a presidir
a companhia. Segundo ele, a Aker enxerga trés grandes areas de atua¢ao no
Brasil. A primeira é a demanda natural de petroleiras por equipamentos
submarinos. Na opinido do executivo, esse movimento deve se intensificar nos
proximos dois anos, quando deverao comecar de fato os investimentos nos
blocos licitados nos ultimos dois anos pela Agéncia Nacional do Petrdleo, Gas
Natural e Biocombustiveis (ANP).

A segunda area é a de manutencao de plataformas em campos maduros. Esse é
o segmento de atuacao da CSE Mecanica e Instrumentacao, empresa da qual a
Aker adquiriu a totalidade das a¢des no fim do ano passado. Em 2018, a CSE
arrematou contratos para a manutencao de 12 plataformas da Petrobras na
Bacia de Campos. Além disso, a empresa assinou recentemente dois contratos
de manutengao de tanques de armazenamento para a petroleira.

A terceira grande drea de atuacdo é a de exportacdao de equipamentos
produzidos nas unidades do grupo no Brasil, entre elas uma unidade inaugurada
em 2016 em S3o José dos Pinhais (PR), considerada uma das mais modernas
fabricas de equipamentos submarinos do mundo.

Em marcgo, serao entregues os primeiros, de um total de 47, sistemas de
controle encomendados pela também norueguesa Equinor para trés projetos de
produg¢ao no Mar do Norte.

A exportacdo dos equipamentos é um diferencial para a Aker. Pela regulacdo do
setor petrolifero, com o contrato com a Aker, a Equinor ganha créditos de
conteudo local que podem ser utilizados no calculo da meta de nacionalizagao
de bens e produtos nos projetos da petroleira no Brasil.

Araujo aposta também em uma quarta area, ainda pequena, mas promissora,
dedicada a projetos de geracdo de energia edlica offshore (maritimos). Nesse
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setor, a Aker esta investindo para fornecer cabos elétricos dinamicos. Segundo o

executivo, o segmento ainda é pequeno no Brasil. "Mas estamos plantando a
semente".

VEICULO:  Valor Econémico

Data: 25/02/2019

Secao: Empresas

Autor: Ed Crooks e Eric Platt | Financial Times, de Nova York
Titulo: GE vende por USS$ 21 bilhdes unidade de ciéncias da vida

A General Electric (GE) deu um passo importante em sua estratégia de reducao
do endividamento, firmando um acordo em dinheiro de USS 21 bilh&es para a
venda da maior parte de sua operacao de ciéncias da vida para a Danaher, um
preco que superou as estimativas anteriores.

Larry Culp, o ex-presidente-executivo da Danaher que assumiu o comando da
GE em outubro, disse que mais ativos serdao vendidos, mas que agora a
companhia estara numa posicao mais forte para negociar.

"A dinamica muda um pouco", disse o executivo ao "Financial Times". "Antes,
parecia que estavamos um pouco desesperados. Mas hoje estamos numa
posicao muito melhor", completou.

Cup também disse que a planejada oferta publica inicial de acdes (IPO) das
operacoes de cuidados com a saude da GE, que era esperada para o segundo
semestre deste ano, podera ndo acontecer, uma vez que o grupo esta
explorando outras opcdes para levantar recursos.

"N3o temos nenhuma urgéncia hoje, mas temos um pouco mais de
flexibilidade", afirmou o executivo. "E a dindmica muda a favor dos acionistas da
GE."

As acOes da GE subiram depois que o negdcio foi anunciado, avancando 13%
para USS 11,54 pouco depois da abertura do mercado em Nova York ontem. Os
papéis fecharam em alta de 6,4%, a USS 10,82.

A GE esta vendendo suas operagdes biofarmacéuticas, que fornece
instrumentos para pesquisas médicas e o desenvolvimento de terapias
avancadas. Essa unidade tem receita anual de cerca de USS 3 bilhdes, cerca de
dois tercos das vendas totais das opera¢des de ciéncias da vida, que a GE
avaliou entre USS 4 bilh&es e USS 5 bilhdes.

O valor total do negdcio é de USS 21,4 bilhdes, com USS 21 bilhdes em dinheiro.
Esse preco, equivalente a sete vezes as receitas anuais, demonstra o grande
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interesse existente nos negdcios de tecnologia médica. Analistas sugeriram que
toda a operagdo de ciéncias da vida poderia valer entre USS 20 bilh&es e USS 25
bilhoes.

No negdcio anunciado ontem, a GE esta mantendo sua outra unidade
importante na area de ciéncias da vida, o de diagndsticos farmacéuticos, que ela
vé como uma combinacdao melhor para seus equipamentos médicos, como os
scanners.

No ano passado, a GE anunciou plano para se concentrar em apenas dois
setores, aviacao e industria energética, e agora a companhia vem trabalhando
na cisao de sua divisao de cuidados com a saude, que inclui a area de ciéncias da
vida.

No ano passado, a GE anunciou plano para se concentrar em apenas dois
setores, aviagdo e industria energética

Culp disse que a planejada abertura de capital das operacdes restante de
cuidados com a salde, que tém uma receita anual de cerca de USS 17 bilhdes,
nao acontecera este ano, e poderd nem mesmo ocorrer. "O caminho em que
estavamos, para uma IPO no segundo semestre, nao sera mantido", afirmou ele.
"Ela podera acontecer? Certamente. E a Unica op¢do na mesa? N3o."

Culp disse, no més passado, que a companhia almeja levantar mais de USS 30
bilhdes com a venda de participacdes na divisdo de cuidados com a saude; no
grupo Baker Hughes, que prestar servicos a campos de exploracao de petréleo;
e na companhia de equipamentos de transporte Wabtec. Sé o negdcio na area
de ciéncias da vida permitira ao grupo americano cumprir com dois tercos da
meta estipulada.

Ele estabeleceu uma meta de reducao do endividamento liquido da GE,
excluindo suas operagdes de servicos financeiros e seu déficit de fundo de
pensao, para 2,5 vezes seus lucros industriais antes dos juros, impostos,
depreciacdao e amortizacao.

O valor de mercado da companhia caiu mais de 50% nos ultimos dois anos, com
investidores e analistas se concentrando em sua alavancagem e os passivos
decorrentes da atividade seguradora de operagdes das quais o grupo saiu na
metade da década de 2000. Analistas da Moody's disseram, no fim da semana
passada, que as vendas de ativos ajudardo a GE a enfrentar "a possivel
necessidade de aumentar mais as reservas estatutarias de seguro para politicas
de cuidados de longa duragao".

Culp disse que a GE estd "progredindo" na resolucao de seus problemas
operacionais, entre os quais estd o mergulho no prejuizo da divisdo que fabrica
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turbinas de gas e outros equipamentos para a indUstria energética. Ele disse que
a companhia fornecerd mais detalhes sobre as suas perspectivas para 2019 em
uma conferéncia marcada para 14 de margo.

A GE também divulgara nesta semana seu relatério anual. Além de encaminhar
para a Securities and Exchange Commission (SEC) o relatdrio sobre seu
desempenho financeiro, conhecido como 10-K. Ele mostrara, segundo Culp,
melhorias na maneira como a companhia apresenta suas informacgdes
financeiras. "Ele [10-K] & melhor, mais simples e mais claro. Nao é perfeito, mas
esperamos que responda algumas das preocupa¢des manifestadas pelos
acionistas", disse.

A Danaher afirmou que vai financiar sua aquisicao por meio de nova emissao de
acdes de USS 3 bilhdes, além de recursos proprios, nova emissdo de divida e
linhas de crédito. As duas empresas esperam concluir a transagao no quarto
trimestre.

Rene Lipsch, o principal analista da agéncia de classificagdo de crédito Moody's
designado para a GE, disse que os recursos obtidos com a venda serao mais do
que suficientes para cobrir um pagamento de divida de USS 14 bilhdes que
vence nos proximos dois anos, e contribuir com USS 4 bilhdes em capital para a
GE Capital, sua operacao de servicos financeiros.

Culp acrescentou que, ao mesmo tempo, a GE devera manter acesso aos lucros
e fluxos de caixa das operacgdes restantes da area de cuidados com a saude por
um periodo mais longo, do que se tivesse prosseguido com a abertura de capital
neste ano.

PJT, J.P. Morgan Chase, Citigroup e Goldman Sachs atuaram como consultores
financeiros da GE, enquanto que o escritdrio de advocacia Paul Weiss forneceu
consultoria juridica. Barclays e Kirkland & Ellis trabalharam para a Danaher.

VEICULO: Valor Econdmico

Data: 25/02/2019

Secao: Agronegocios

Autor: Kauanna Navarro | De Sdo Paulo
Titulo: Projeto no Paraguai incentiva biodiesel

A ECB Group, holding de investimentos do empresario brasileiro Erasmo

Battistella, e o governo do Paraguai assinaram ontem um memorando de
entendimento para a constru¢ao de um complexo de biodiesel que deve

totalizar investimentos de USS 800 milhdes.
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Em entrevista ao Valor, Battistella afirmou que o fundo para os investimentos
ainda esta em construcado. "Serdo recursos proprios, do mercado e de possiveis
socios", disse ele, sem fornecer detalhes.

O complexo, batizado de Omega Green, abrigard a primeira planta de
combustiveis renovaveis de segunda geracao do Hemisfério Sul a partir de éleo
de soja. A producao tera como principal destino a aviacao civil e militar para os
mercados dos EUA e Europa.

De acordo com o empresario, a escolha pelo Paraguai levou em consideragao a
rapidez de aprovacao ambiental para novas construgdes, o custo da energia
elétrica e a disponibilidade de soja. O complexo tera capacidade de produgao
diaria de até 16,5 mil barris de biodiesel e querosene renovavel, volume
suficiente para atendimento de mais de um ter¢co do consumo paraguaio de
diesel, afirmou ele.

"0 Paraguai produz hoje cerca de 10 milhdes de toneladas de soja e destina a
metade para o mercado externo", disse Battistella. O complexo precisara de 2
milhdes de toneladas anuais de soja para processar. "Além disso, ha a
perspectiva de aumento da producado paraguaia da oleaginosa", acrescentou
ele.

Nos préoximos dez meses, o trabalho sera a busca por investidores para financiar
o projeto. Se tiver sucesso, a construcao comecara em 2020 e devera durar dois
anos, de acordo com o empresdrio. "Daqui dez meses lancaremos a pedra
fundamental e, se tudo der certo, as operagdes comegarado no inicio de 2022",
afirmou o empresario.

A holding do empresario também tem producao de biodiesel no Brasil. A
principio, as operacdes nos dois paises permanecerao independentes. "Sao
combustiveis diferentes também. No Paraguai, produziremos o 'greendiesel'. E
um combustivel mais avancado que quase ndao emite gases de efeito estufa”,
explicou.

Outro ponto que deve ser considerado, ponderou Battistella, € que no Brasil a
holding tem como sdcia a Petrobras, que nao tem interesse nos investimentos
no pais vizinho. No Brasil, a ECB produz 580 milhdes de litros de biodiesel por
ano.

VEICULO: Valor Econdmico

Data: 25/02/2019

Secao: Finangas

Autor: Juliana Schincariol | Do Rio

Titulo: Petros negocia venda de um tergo da carteira de FIPs
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A Petros, fundo de pensao dos funciondrios da Petrobras, esta em fase final de
negociagdo para se desfazer de um tergo de sua carteira de Fundos de
Investimento em Participacdes (FIP), avaliada em RS 1,3 bilhdo. Considerado
pioneiro entre as fundagdes, o movimento da Petros abre caminho para
impulsionar o mercado secunddario de cotas de fundos de private equity no
Brasil, hoje ainda incipiente.

Entre os investimentos dos FIPs da Petros ha um peso grande de empresas de
Oleo e gas, caso do fundo Angra - que seria alvo de interesse de gestores,
segundo uma fonte. H4 companhias de outros setores, como a Librelato, de
empreendimentos rodovidrios, e a fabricante de estruturas metalicas Medabil,
que compdem o fundo CRP VII, por exemplo.

No total sdo 30 FIPs que em novembro de 2018 representavam RS 1,3 bilhdo
diante de um patrimdnio de RS 86 bilhdes. Ao longo dos ultimos anos, foram
feitas as baixas contabeis dos prejuizos nos balangos da fundacao.

Durante muito tempo - depois de diversos problemas apresentados - uma
potencial venda era impensavel para os fundos de pensao. Até porque os FIPs
foram e ainda sao motivo de dor de cabeca. Além de desvalorizacdo expressiva,
ha disputas judiciais complexas e alguns sao alvos da Operacdo Greenfield, da
Policia Federal. A denuUncia mais recente, em 6 de fevereiro, envolveu ex-
dirigentes das trés maiores fundagdes do pais - Petros, Previ e Funcef - por
envolvimento em operagdes irregulares no FIP Global Equity.

A venda do primeiro FIP foi autorizada pela diretoria executiva da Petros em
julho de 2018 e o processo de liquidagcao esta em fase final, informou a
fundacdao em nota. O Valor apurou que a intencao do presidente da entidade,
Daniel Lima, é se desfazer de toda a carteira. Em janeiro, o executivo disse em
entrevista que o primeiro negdcio serviria como um "piloto" para outros
desinvestimentos no setor.

Por sua relevancia no mercado, a estratégia servird como um norte para outras
fundacgdes. O fundo de pensao da Petrobras ja vem sendo procurado sobre o
assunto. Em geral, o custo de monitoramento dos FIPs é alto para os fundos de
pensdao. Em alguns casos, mesmo quando ha ganho, ele nao é relevante sobre o
patrimdnio dos planos. Com a redugao das participagdes, as entidades poderao
otimizar o tempo das equipes e monitorar melhor seus investimentos.
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Gestores ouvidos pelo Valor ponderam que nao ha somente casos de insucesso,

mas ativos interessantes nas carteiras das fundagdes. Por conta disso, nem
todos os negdcios serao fechados necessariamente com desdagio sobre os
valores pagos no momento que assinaram os contratos de compra. "Pode haver
desconto ou agio. E feita uma andlise sobre cada uma das empresas investidas e
o retorno esperado. Negociamos o que faz sentido para os dois lados", diz o
sécio da Spectra Investments, Ricardo Kanitz. A gestora, que administra RS 1
bilhdo, comprou 45 cotas de FIPs no mercado secundario nos ultimos cinco
anos.

O interesse em negociar com as fundag¢des nao é novo, mas a complexidade e
burocracia impediam que os processos avangassem nos ultimos anos. No
passado recente, uma baixa profissionalizacao dos conselhos deliberativos
dificultava as vendas. Agora, segundo pessoas a par do assunto, as gestoes
estao profissionais e a expectativa é que os processos sejam conduzidos com
transparéncia.

"Temos interesse e condicao de participar de processos estruturados de forma
transparente", diz o sdcio da Hamilton Lane, Ricardo Fernandez. A gestora, que
administra aproximadamente USS 450 bilh&es globalmente, pode no sé
comprar as cotas das fundagdes, como também assessora-las em eventuais
transacdes. "O mercado é enorme, mas precisa ser destravado, o que deve
acontecer com a sinalizacdao de uma fundacao do porte da Petros", completa.

Outra fundacado que trilhou o mesmo caminho, a Infraprev, dos funcionarios da
Infraero, com cerca de RS 3 bilhdes de patrimodnio, ja teve 12 FIPs em sua
carteira, que chegaram a representar 17% dos investimentos da fundacdo. Hoje,
essa fatia representa 4% - mesmo antes da venda, o peso dos fundos de
participacdo ja tinha diminuido porque algumas carteiras passaram pelo periodo
de desinvestimento ou entregaram retorno, por exemplo.

Em outros casos, a direcao da Infraprev entendeu que o risco dos investimentos
nao compensava e mapeou cinco fundos de sua carteira para possivel venda.
Foram considerados fatores como desvalorizacao expressiva, demandas
judiciais ou situacGes em que nao via prazo para o encerramento do fundo.

Depois de abrir conversas com o mercado e realizar duas rodadas de oferta ao
mercado secundario, concluiu a primeira venda em 12 de fevereiro. Para balizar
a operagcao, foi feita uma andlise das empresas investidas pelos FIPs, incluindo
os custos para a manutengdo em carteira. "Trouxemos um conceito de 'stop
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loss' para dentro dos FIPs", diz a diretora de administracdo e finangas da
Infraprev, Juliana Koehler.

A executiva ndo deu detalhes da venda nem do comprador, limitando-se a
informar apenas que era um fundo que atuava em areas como energia e
saneamento. "Acabamos fazendo um projeto piloto bem interessante para uma
posicao que ndo era muito grande", afirma. Agora, com a conclusao da
negociacao, que durou seis meses, o objetivo é vender outros FIPs ao longo de
2019. Aintencao, segundo ela, ndo é zerar a participacdo, mas mitigar os riscos
e reduzir os custos operacionais, dinamizando a carteira do fundo de pensao.

VEiCULO: Folha de S. Paulo

Data: 25/02/2019
Se¢ao: Colunas

Autor: Ménica Bergamo
Titulo: ANDAR DE CIMA

A investigagao sobre o desastre de Brumadinho (MG) chegou a cupula da Vale:
um dos gerentes da empresa disse as autoridades que a diretoria executiva da
companhia sabia que havia um decréscimo no nivel de seguranca da barragem.
bem perto E a primeira vez que um depoimento aponta diretamente para
diretores executivos da empresa.

Bem perto 2

O gerente diz que discutiu o assunto com superiores e que eles estavam cientes
dos problemas da barragem.

Voz

Na semana passada, seis pessoas foram ouvidas pelo Ministério Publico de
Minas Gerais — entre elas, os gerentes Joaquim Pedro de Toledo e Alexandre
Campanha, que estdo presos.

VEICULO: Folha de S. Paulo

Data: 25/02/2019

Se¢ao: Mercado

Autor:

Titulo: ANP vai investigar vazamento de 6leo em plataforma da Petrobras

A ANP agéncia reguladora do setor de petréleo, abrira uma investigacao sobre
vazamento de éleo ocorrido no sabado (23) na plataforma da Petrobras P-58, a
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terceira maior produtora do Brasil, causando derramamento de volume
inicialmente estimado pela petroleira em 188 mil litros.

O incidente, a 80 quildmetros da costa do Espirito Santo, na bacia de Campos,
ocorreu por causa de rompimento no mangote (home dado ao tipo de
mangueira, mais larga e reforcada, que é utilizada para transferir éleo da
plataforma para navios). Esse rompimento ocorreu durante operacdo de
transferéncia de petrdéleo para um navio aliviador.

Nao houve vitimas, nem impacto para as operagdes, pontuou a companhia.

A Petrobras informou que, em sobrevoo realizado na tarde desta segunda-feira
(25), verificou que ndao ha mais éleo decorrente do vazamento.

VEiCULO: O Globo

Data: 25/02/2019

Se¢ao: Colunas

Autor: Miriam Leitao

Titulo: A estreita via da saida pacifica

A ofensiva do fim de semana dos paises que apoiam o lider Juan Guaidd de
entregar alimentos e remédios fracassou nas duas fronteiras. Isso deixa a regiao
unicamente avia diplomatica como saida. Apesar de Guaidé ter dito que todas
as opcoes tém que estar em cima da mesa — mesma frase do vice-presidente
americano, Mike Pence — o pior que pode acontecer é a alternativa de uma
escalada militar na regido. Isso, felizmente, é o pensamento também da cupula
militar brasileira.

O problema é quem pode ser o mediador de alguma saida que levasse, por
exemplo, a novas eleigdes com o controle internacional. A Uniao Europeiae o
Uruguai conservaram sua capacidade de didlogo, mas o Brasil ja a perdeu ha
muito tempo. Apesar de ser o maior pais da América do Sul, o Brasil, na época
do governo petista, assumiu completamente o lado chavista e perdeu a
confianca da oposi¢ao; agora, assumiu integralmente o lado de Guaidd e
portanto ndo tem canais com os governistas.

As notas do Itamaraty do atual governo esqueceram qualquer estilo
diplomatico. Mais parecem panfletos. Felizmente, o servigo consular 1a nas
cidades préximas da fronteira tem funcionado.

O governo Maduro é condenavel por inUmeros motivos e comete, hd muito
tempo, os maiores desatinos. Minou a democracia e demoliu a economia. Mas
demonstrou ter o controle do territdrio neste fim de semana. O governo perdeu
0 apoio popular que ja teve no passado e se mantém no controle porque ao
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longo dos ultimos 20 anos o chavismo foi construindo camadas sucessivas do
aparelho de seguranca.

Além das Forcas Armadas, da Policia e da Guarda Nacional, o chavismo criou um
exército paralelo através das milicias bolivarianas e dos coletivos. Muitos desses
grupos paramilitares estao envolvidos em trafico de drogas e outros crimes. Os
brasileiros que estavam no Monte Roraima viram na cidade de Santa Elena de
Uiarén pessoas encapuzadas e com facao em seu caminho até o territério
brasileiro.

Eram provavelmente integrantes de uma dessas duas forgas. O papel do vice-
consul Ewerton Oliveira foi fundamental para garantir a vinda dos brasileiros.

O presidente Nicolas Maduro fez uma bravata quando disse que poderia
comprar todo o suprimento que o Brasil queira vender. O comércio entre os
dois paises encolheu dramaticamente por incapacidade de pagamento por
parte da Venezuela.

Em 2013, os dois paises tiveram uma corrente de comércio de USS 6 bilhdes. No
ano passado, a soma das exportacdes e importacdes foi de apenas USS 740
milhdes. Com a hiperinflacao e a escassez de ddlares, os venezuelanos
perderam capacidade de comprar produtos do Brasil, ao mesmo tempo em que
se isolaram economicamente na regiao. As exportacdes brasileiras para a
Venezuela cairam de USS 5 bilh&es para USS 570 milhdes nesse periodo.

A producado de petrdleo também estd em queda livre. Isso é reflexo do
sucateamento da PDVSA, a estatal que explora petrdéleo no pais, e do
afastamento de empresas estrangeiras, como a propria Petrobras. A Venezuela
tem a maior reserva do mundo, 302 bilhdes de barris comprovados, mais do
gue os 266 bilhdes da Arabia Saudita. Em janeiro, produziu apenas 1,1 milhao
de barris/dia, um terco do que ja produziu, enquanto a Arabia Saudita produz
10 milhdes de barris.

Ironicamente, os EUA s3o o principal destino do 6leo venezuelano, e os
venezuelanos sao o terceiro pais do qual os EUA mais importam, atras apenas
do Canada e da Ardbia Saudita. Trump tem ameagado acabar com as
importagdes, e de fato elas cairam 50% na primeira quinzena de fevereiro,
sobre o mesmo periodo de 2018. A Venezuela é dependente dos ddlares
americanos, e apesar da crise os EUA continuam importando do pais.

Existe caminho para continuar o cerco diplomatico e o isolamento financeiro e
comercial do governo de Maduro. O que nao pode ser sequer pensado é a
alternativa de uma ag¢ao militar americana. Ontem, o vice-presidente, Hamilton

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



DESTAQUES DOS PRINCIPAIS JORNAIS _

Mourao, descartou a possibilidade de tropas estrangeiras em territério
brasileiro e lembrou que isso dependeria de autorizacao do Congresso Nacional.

Seria um obvio risco para o Brasil ser um dos caminhos para esta agao militar
contra o pais vizinho. Had também o perigo de Maduro aumentar a coesao das
Forcas Armadas em torno do seu governo com o argumento do inimigo externo.
Este € um momento de extrema delicadeza. E todo o bom senso é necessario.

Com Alvaro Gribel (de Sdo Paulo)

VEICULO: O Globo

Data: 25/02/2019

Se¢ao: Colunas

Autor: Gil Castello Branco
Titulo: O edital fora dos trilhos

O trem faz parte do cotidiano de varias cidades, como transporte urbano ou
intermunicipal. Também é tema da musica brasileira, tanto a popular quanto a
erudita. Quem ndo se lembra do “Trem das Onze”, de Adoniran Barbosa, ou do
“Trenzinho do caipira”, de Villa-Lobos? Lembrei-me das canc¢des ao ler o edital
de licitacao da parte central da ferrovia Norte-Sul, de Estrela d’Oeste (SP) a
Porto Nacional (TO), lancado no fim de 2018, cujo leildo esta marcado para 28
de marco.

Com este edital, poucas serdo as empresas participantes do leildo. Esta ferrovia
nao tem acesso direto a nenhum porto. Para que os trens possam acessar o
Porto de Itaqui, no Maranhao, eles terdo de passar por um trecho ja em
operacao administrado pela VLI (empresa da qual a Vale é sécia) e pela Estrada
de Ferro Carajas, controlada pela propria Vale. Para acesso ao Porto de Santos,
terdo de percorrer trecho na Malha Paulista, controlada pela empresa Rumo,
pertencente ao grupo Cosan.

Para que investidores ou operadores ferrovidrios, ndo ligados a Vale ou a Rumo,
tenham interesse em participar do leildo, seria necessario oferecer garantias de
gue os trens da Norte-Sul poderiam trafegar por essas ferrovias. Ninguém em sa
consciéncia ird gastar quase RS 3 bilhdes em locomotivas e vagdes e mais de um
bilhdo de reais em valor de outorga para ficar com seus trens confinados dentro
da Norte-Sul, sem poder chegar aos portos.

A autorizacdo de trafegar pela ferrovia explorada por outra empresa é o
chamado “direito de passagem”. Seria essencial que o “direito de passagem”
estivesse claramente definido no edital de forma a atrair o maior nimero
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possivel de interessados ao leilao. O governo Temer, porém, apenas prometeu
no edital que celebrara contratos para um “direito de passagem” de apenas
cinco anos, quando o contrato de concessao da ferrovia ora licitada tera 30
anos! Para os outros 25 anos, o governo promete encontrar uma solucao
guando celebrar novos contratos de prorroga¢ao antecipada com essas
concessionarias. Enfim, na parte mais relevante do edital, sé existem promessas
de solugdes. O atual governo manteve a inseguranga no ar e nos trilhos.

Assim, a Vale, VLI e Rumo poderao participar do leildo em situagao vantajosa
frente a hipotéticos concorrentes. Ademais, é infimo o valor da outorga pedida
como lance minimo. No leildo do Trecho Norte, em 2007, cobraram-se, em
valores atualizados, RS 2,8 bilhdes, com entrada de 50% e quatro anos para
pagamento total, por 720 quildmetros de ferrovia. Neste edital, com concessao
de 1.537 quildmetros, o governo esta pedindo s6 RS 1,3 bilhdo, com apenas 5%
de entrada e 28 anos para pagar.

O edital também nao obriga a empresa vencedora a transportar passageiros, o
gue seria desejavel especialmente no sudeste goiano, que possui cidades com
maior densidade populacional. E oportuno lembrar que a Vale ja é obrigada a
transportar passageiros no Maranhao e entre Belo Horizonte e Vitdria, na
estrada de ferro Vitéria-Minas.

O atual ministro da Infraestrutura comentou com desdém sobre o transporte de
passageiros: “... Nao ha demanda. Vocé ja marcou uma festa com a sua familia
em Porto Nacional, no Tocantins?” E dbvio que a nova ferrovia ird contribuir
para o desenvolvimento desses municipios, ao longo dos 30 anos da concessao.
Assim, ao invés de reforcar a visdo econdmica das empresas — que sé querem
transportar carga —, o governo deveria impor-lhes o transporte de passageiros,
0 que nao seria novidade.

O TCU, que temo dever de assegurar que a licitacao seja competitiva, foi
leniente com a pressa do governo em licitar uma ferrovia, que podera assegurar
a Vale, VLI e Rumo, juntas ou separadas no leildo, o dominio completo das
ferrovias do Centro-Norte brasileiro.

Parodiando a poesia de Ferreira Gullar, que colocou letra no “Trenzinho do
caipira"”, de Villa-Lobos, “la vai o trem sem menino, |3 vai o trem sem destino,
correndo vai pela terra, mas ndo ira pelo mar”. Ainda ha tempo parao TCU e 0
Ministério Publico revisarem o edital da Norte-Sul e recoloca-lo nos trilhos.
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VEICULO: O Globo

Data: 25/02/2019

Secao: Economia

Autor: MARTHA BECK E MANOEL VENTURA

Titulo: Governadores querem fatia do megaleildo de RS 100 bi

Em troca de apoio a mudancga nas aposentadorias, estados buscam também
socorro aos entes em pior situagao financeira

BRASILIA- Em troca do apoio a reforma da Previdéncia, os governadores querem
assegurar uma fatia da arrecadagdo prevista de RS 100 bilhdes com o
megaleildo do pré-sal. O préprio ministro da Economia, Paulo Guedes, havia
acenado com a hipdtese de repartir esse montante com os estados em reuniao
durante a transicdo. A expectativa dos governadores é que a equipe econdmica
encontre uma forma de os entes regionais ficarem com uma parte do dinheiro.

Com as finangcas em frangalhos, os governadores tentam formar uma
articulagao no Congresso para garantir que, enquanto a reforma da Previdéncia
tramita na Camara dos Deputados, o Senado trabalhe numa pauta de interesse
dos estados. Num primeiro momento, além da proposta que abre caminho para
o megaleildao, essa pauta inclui um projeto de socorro aos entes em pior
situagao financeira.

Um dos governadores que estdo a frente dessa negocia¢ao, Ronaldo Caiado
(GO), disse ao GLOBO que o projeto de ajuda aos estados — que ainda esta
sendo fechado com o Ministério da Economia — tem condi¢es de ser aprovado
rapidamente pelos deputados e depois seguir para o Senado. Um texto de
iniciativa do Executivo comeca a tramitar no Legislativo pela Camara. Mas,
segundo Caiado, existe uma compreensado de todos os parlamentares de que
esse tema precisa ser atacado rapidamente para resolver problemas como
atrasos de salarios de servidores.

— Além disso, o Senado nao pode ficar apenas esperando que a Camara vote a
reformada Previdéncia. E preciso desenvolver uma pauta prépria, e tratar dos
estados é importante. Isso ataca o problema dos estados e ao mesmo tempo
ajuda os governadores a se moverem para angariar apoio para a reforma da
Previdéncia.

PAUTA DOS GOVERNADORES

A ideia do novo projeto é permitir que esses entes possam tomar financiamento
com garantia da Unido em troca de medidas de ajuste fiscal. A ajuda, no
entanto, ndo sera irrestrita: os governadores primeiro terdao que fazer o dever
de casa. O ganho fiscal que obtiverem servird como limite para a tomada de
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novos empréstimos junto a bancos publicos e privados, além de organismos
internacionais, como o Banco Mundial.

Segundo levantamento feito pelo Ministério da Economia, sete estados
encerraram 2018 fora de algum limite da Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF).
Cinco deles, incluindo Minas Gerais, Mato Grosso e Paraiba, ficam acima do
valor maximo estimulado para gastos com pessoal. Ja Rio de Janeiro e Rio
Grande do Sul terminaram o ano com a divida consolidada liquida acima do
limite legal. De acordo com o Tesouro, os estados que descumprem o limite
com despesa de pessoal ficam automaticamente impedidos de contratar
operagoes de crédito e ndao podem receber transferéncias voluntarias da Uniao
até se enquadrarem novamente nos critérios.

O ministro da Economia, Paulo Guedes, se reuniu ontem a noite com o senador
Fernando Bezerra Coelho, lider do governo no Senado, para tratar da pauta
prioritaria do Senado e sobre a pauta dos governadores: — O Ministério da
Economia esta desenhando uma pauta sobre estados para ser discutida no
Senado — disse Bezerra ao final da reuniao.

MME / ASCOM .
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