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 VEÍCULO:        Valor Econômico 

Data: 28/09/2020  

Seção: Especial 

Autor: Bruno Villas Bôas — Do Rio 

Título: Ganho social é lento nas campeãs de royalties, mostra estudo 

Com o desenvolvimento dos campos do pré-sal e a produção de petróleo e gás 
na Bacia de Campos, dez municípios do litoral fluminense receberam, somados, 
R$ 41,5 bilhões em recursos de royalties e participações especiais na última 
década (de 2010 a 2019).  

Distantes do drama fiscal vivido nos últimos anos, os municípios, em geral, 
melhoraram indicadores sociais em relação ao que exibiam dez anos atrás. O 
avanço, porém, foi lento e insuficiente para que conseguissem alcançar metas 
externas e referências internacionais.  

A conclusão faz parte de um levantamento da consultoria Macroplan, obtido 
pelo Valor, com dez indicadores sociais dos dez municípios fluminenses que 
mais recebem royalties e participação especial nos últimos dez anos. São dados 
de áreas como educação, mortalidade infantil, saneamento e violência.  

Entre esses municípios, estão Campos dos Goytacazes, Macaé e Rio das Ostras, 
com receitas geradas a partir da produção de petróleo e gás da Bacia de 
Campos. E também Maricá e Niterói, que se destacam entre os que recebem 
recursos do desenvolvimento de áreas do pré-sal.  

O município que mais recebeu royalties e participações especiais nos últimos 
dez anos foi Campos, no norte fluminense, com R$ 12 bilhões. Apesar do valor 
expressivo, a cidade foi a que menos progrediu. De dez indicadores, apenas seis 
eram melhores do que há dez anos.  

Campos perdeu 31 posições no ranking das séries iniciais do Índice de 
Desenvolvimento da Educação Básica (Ideb) 2017. No Ideb 2019, o município 
nem sequer teve nota disponibilizada - o que significa que não teve alunos para 
avaliação ou não apresentou clientela suficiente.  

“Campos é um horror, descumpriu as metas do Ideb”, diz Glaucio Neves 
Fernandez, sócio da Macroplan.  

Segundo ele, os municípios privilegiam o uso dos royalties em investimentos em 
infraestrutura como construção de escolas, em detrimento de melhorar a 
qualidade da educação. Ou seja, pintam as paredes e colocam ar-condicionado, 
mas falham na gestão do aprendizado.  
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“É uma visão de curto prazo. Os prefeitos preocupam-se com o ciclo político. 
Construir a escola, pintar a parede, dá visibilidade. Para a criança, o mais 
importante é que a escola seja boa e ela aprenda”, afirma ele.  

O município de Angra dos Reis, no sul fluminense, recebeu R$ 1,1 bilhão nos 
últimos dez anos. Dos dez indicadores sociais analisados, apenas três estavam 
melhores do que a média do Estado do Rio. A taxa de homicídio local era de 
impressionantes 81,3 por 100 mil habitantes.  

Fernandez diz que a atribuição pela segurança pública é do governo estadual, 
mas os municípios estão cada vez mais envolvidos no tema e há muito que pode 
ser feito na esfera municipal. “Existe videomonitoramento, guarda municipal, 
contenção de evasão escolar”, resume.  

O município que mais avançou nos últimos dez anos foi São João da Barra, no 
norte fluminense, com melhora em nove de dez indicadores. Oito desse 
indicadores estão melhores do que a média nacional, como proporção de 
nascidos vivos e saneamento básico.  

Cabo Frio, Rio de Janeiro e Casemiro de Abreu completam a lista dos dez 
municípios que mais recebem royalties da pesquisa.  

 VEÍCULO:        Valor Econômico 

Data: 28/09/2020  

Seção: Empresas 

Autor: André Ramalho e Gabriela Ruddy — Do Rio 

Título: Pandemia mostra aumento de fraudes 

As distribuidoras de combustíveis estão preocupadas com os efeitos da 
pandemia da covid-19 sobre os problemas de fraude no mercado brasileiro, 
diante da queda da fiscalização. Monitoramento de mercado do Instituto 
Combustível Legal (ICL) mostra indícios de crescimento nos casos de 
adulteração, sonegação, dentre outras fraudes, nos últimos seis meses. No setor 
elétrico, a preocupação se volta para os furtos de energia (os “gatos”). O ICL foi 
criado recentemente com o objetivo de combater ilegalidades no setor e conta 
com o apoio da BR, Ipiranga e Raízen.  

O ICL estima que, nos mercados de São Paulo, Rio de Janeiro e Paraná, que 
concentram 40% do consumo nacional de combustíveis, o número de postos 
que trabalham na irregularidade subiu, na média, de 15% para cerca de 20% 
após a eclosão da pandemia. O cálculo inclui não só adulterações na qualidade e 
vícios de quantidade dos produtos, mas também irregularidades fiscais. De 
acordo com a Fundação Getúlio Vargas (FGV), ao menos R$ 7,2 bilhões 
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deixaram de ser arrecadados pela União e pelos Estados em 2018 por 
sonegação e inadimplência, sobretudo na distribuição de etanol.  

As estimativas do Instituto Combustível Legal tomam como base um trabalho de 
monitoramento da qualidade e quantidade promovido pela equipe técnica da 
entidade. Veículos adaptados rodam regularmente São Paulo, Rio e Paraná (e, 
eventualmente, outros Estados) para recolher amostras de produtos para 
análise em laboratório. São monitorados, em média, 210 postos/mês. O ICL 
presta apoio de inteligência para forças-tarefas de órgãos de fiscalização, por 
meio de convênios que visam a compartilhar informações.  

Segundo o diretor-geral do instituto, Carlo Faccio, o monitoramento sugere que 
há um recrudescimento tanto na qualidade quanto na quantidade dos produtos. 
A tendência de alta das fraudes acompanha a perda da capacidade de 
fiscalização das autoridades públicas, frente não só às restrições de circulação 
impostas pela pandemia quanto ao contingenciamento de verbas. As ações de 
fiscalização da Agência Nacional de Petróleo (ANP), por exemplo, caíram 17% no 
primeiro semestre, ante igual período do ano passado.  

“Isso tudo abre uma grande janela de oportunidade para oportunistas, para 
empresas e empresários que utilizam a pandemia como forma de perpetuar a 
irregularidade”, afirma Faccio.  

Os dados da ANP, por sua vez, mostram que o índice de conformidade dos 
combustíveis tem se mantido relativamente estável durante a pandemia. A 
agência destaca que o índice (de 98,4% em agosto) sugere que “não há 
deterioração da qualidade dos produtos” no Brasil. O órgão alega que manteve 
a fiscalização mesmo com a pandemia, mas que as ações foram impactadas por 
restrições na movimentação de servidores, em respeito aos protocolos 
sanitários, e pelos efeitos da queda na atividade econômica sobre as vendas e 
sobre as próprias denúncias de irregularidades recebidas pela Ouvidoria. Sobre 
o orçamento da Superintendência de Fiscalização, a ANP destaca que os 
empenhos relativos às despesas discricionárias da área cresceram de R$ 12,1 
milhões em 2019 e para uma previsão de R$ 12,7 milhões em 2020.  

Faccio explica, por sua vez, que os fraudadores possuem, hoje, técnicas 
sofisticadas que permitem a desmobilização de irregularidades no momento da 
chegada de fiscais identificados. Ele destaca ainda que as irregularidades 
incluem a presença de postos piratas e roubo de cargas. Segundo ele, há 
indícios de que as ilegalidades são cometidas por grupos, alguns deles, 
associados ao crime organizado - que tradicionalmente operava com venda de 
armas e drogas, mas que encontrou no setor de combustíveis um novo nicho. “É 
um ambiente propício para lavagem de dinheiro, porque trabalham com 
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pagamento em espécie e não há rastreabilidade no combustível [roubado]. É 
um produto difícil de monitorar”, explica.  

Ele chama a atenção para a tendência de casos de fraudes fiscais no uso de 
etanol para outros fins (como para a produção de álcool em gel). Segundo 
Faccio, empresas estão destinando aos postos volumes de etanol que foram 
declarados originalmente para outros fins, para obtenção de diferenciação 
tributária. Além disso, há relatos crescentes de adição de metanol à gasolina e 
fraudes na mistura do biodiesel ao diesel, em volumes abaixo da mistura 
obrigatória.  

Um executivo de uma distribuidora contou ao Valor, sob a condição de 
anonimato, que a crise tem aumentado também o tamanho da dívida ativa da 
União e Estados com os chamados devedores contumazes no setor. Segundo a 
fonte, essas empresas, que nunca pagam tributos, têm recorrido à crise para 
justificar o não recolhimento de impostos em 2020. Só a dívida ativa dessas 
empresas com os Estados do Rio, São Paulo e da União já cresceu R$ 1,5 bilhão 
neste ano.  

O ICL foi criado este ano, como herança do Movimento Combustível Legal, 
formado em 2017 pelo Sindicato Nacional das Distribuidoras de Combustíveis 
(Sindicom) e outras 15 entidades em defesa do combate à sonegação no setor. 
A iniciativa se transformou num instituto, que agora abraça também a causa das 
fraudes comerciais. Além das distribuidoras, o ICL conta com o apoio da Firjan e 
Fiesp e das montadoras de veículos (Anfavea), dentre outras instituições, e 
defende, como forma de combate à evasão fiscal, a simplificação tributária, por 
meio da cobrança monofásica sobre o produtor de etanol (hoje a arrecadação é 
concentrada na distribuição).  

A preocupação com fraudes ocorre também no setor elétrico. Ainda não há 
dados claros sobre as tendências das irregularidades na área nos últimos meses. 
Os balanços de algumas empresas já contabilizam, porém, os efeitos da 
pandemia sobre as perdas não técnicas (associadas, em geral, a furtos e erros 
de medição, por exemplo).  

As perdas não técnicas (medidas pela média acumulada de 12 meses) do grupo 
Energisa cresceram 4,4% em gigawatts-hora no segundo trimestre, em relação 
ao primeiro, com destaque para o aumento nas concessionárias de Tocantins 
(30%), Sergipe (13%), Paraíba (11%) e Mato Grosso (5%). Já a Light, no Rio de 
Janeiro, registrou uma nova melhora dos índices no segundo trimestre, mas não 
nas áreas de risco, onde houve um aumento de 1,5% das perdas não técnicas.  

O setor convive com um aumento da inadimplência - indicador que costuma 
anteceder a alta das fraudes. Segundo o Ministério de Minas e Energia, a 
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inadimplência chegou a 9,8% em abril e manteve-se acima da média de 2019 
(1,9%) durante todo o primeiro semestre - o índice, no entanto, vem caindo nos 
últimos meses. O diretor-executivo da Associação Brasileira de Distribuidores de 
Energia Elétrica (Abradee), Ricardo Brandão, afirma que ainda não está claro se 
o fim dos auxílios e a esperada recuperação econômica serão suficientes para 
reduzir a inadimplência.  

A Energisa esclareceu que, diante da pandemia, houve uma redução das ações 
de combate às perdas e a suspensão dos cortes do fornecimento por 
inadimplência, mas que “ainda não é possível determinar o perfil de clientes 
que cometeram furto” no período. A empresa também destaca que oito das 
suas onze distribuidoras fecharam 2019 com o nível de perdas abaixo da meta 
regulatória e que o grupo, para ajudar os clientes durante a pandemia, tem feito 
negociações para facilitar o pagamento de débitos. Com a flexibilização das 
medidas de isolamento, a empresa diz, ainda, que está retomando com maior 
intensidade as medidas de combate às perdas não-técnicas e que investiu R$ 
330 milhões entre 2015 e 2019 na área.  

 VEÍCULO:        Valor Econômico 

Data: 28/09/2020  

Seção: Empresas 

Autor: Letícia Fucuchima — De São Paulo 

Título: Mercado livre cresce e muda as estruturas de financiamento 

A mudança na via de expansão da matriz energética, impulsionada mais pelo 
ambiente de contratação livre de energia (ACL) do que pelos leilões do governo, 
trouxe desafios sob a ótica dos financiamentos dos projetos de geração. 
Acostumados com operações associadas ao mercado regulado, de menor risco, 
bancos passaram a se deparar com novos arranjos, mais “criativos” e 
envolvendo um maior número de agentes, o que exigiu uma sofisticação da 
estruturação financeira dos empreendimentos para colocá-los de pé.  

A avaliação é do Santander, líder no país em assessoria financeira para projetos 
de infraestrutura e energia. Segundo executivos do banco, a grande tendência 
no mercado hoje são os modelos de autoprodução, tradicional ou “por 
equiparação”, nos quais o consumidor é responsável por gerar sua própria 
energia. Dos projetos assessorados pelo Santander em energia renovável, que 
somam 3,9 gigawatts (GW), 35% estão voltados à autoprodução.  

“Há um ano, essa fatia era pouco representativa. Esperamos que a fatia se 
mantenha nesse nível e eventualmente cresça mais um pouco, o que já seria um 
patamar bem representativo para esse tipo de estrutura, que é mais sofisticada 
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por natureza”, diz Igor Fonseca, responsável pela área de Project Finance para o 
setor de energia.  

O banco acabou de concluir junto à Casa dos Ventos uma operação que 
considera emblemática, por ter uma estrutura impensável há alguns anos, 
quando financiamentos de projetos eram um “pesadelo” para o mercado livre. 
O caso em questão envolve o parque Ventos de Santa Sofia, no Rio Grande do 
Norte, que tem como principal cliente a Baterias Moura. Além de assessor 
financeiro, o Santander foi o fiador líder do financiamento concedido pelo 
BNDES, que totaliza R$ 208 milhões.  

O Ventos de Santa Sofia funciona no modelo de “autoprodução por 
equiparação”: além da compra e venda de energia, o contrato prevê que o 
consumidor pode se tornar sócio da Casa dos Ventos na usina quando ela 
estiver concluída. Com isso, consegue se enquadrar como “autoprodutor” e ter 
isenção do pagamento de encargos setoriais, que têm peso relevante no preço 
final da energia. Por ser um contrato mais competitivo que o comum, a chance 
de inadimplência é menor, o que dá conforto aos credores, afirma Fonseca.  

Além disso, o modelo do projeto proporciona diferentes composições de venda 
do remanescente da energia produzida - - seja para comercializadoras 
independentes, para outros geradores que precisem recompor lastro ou até 
permanecer descontratada. “A flexibilidade na comercialização de energia 
permite ao gerador maximizar sua receita sem que a ‘bancabilidade’ seja 
negativamente impactada”.  

No entanto, também há riscos associados a esse tipo de estrutura, aponta o 
executivo do Santander. Por ser mais complexa e envolver vários 
“stakeholders”, ela pode criar riscos adicionais, como o de partes relacionadas. 
“Desse modo, os financiadores precisam tomar cuidado na negociação dos 
contratos para mitigar esse risco”.  

Edson Ogawa, head de Project Finance do banco, destaca que o mercado para 
financiamento de infraestrutura e energia se tornou muito mais dinâmico há 
alguns anos. “Hoje, os bancos têm um conhecimento muito mais profundo do 
que tinham no passado, e os próprios consumidores e investidores evoluíram. 
Tudo isso permite que os bancos e o mercado financiem os projetos tomando 
determinados riscos que, no passado, não estavam dispostos a tomar”.  

Uma das principais empresas a atuar com projetos de autoprodução por 
equiparação é a Casa dos Ventos. Todos os parques da desenvolvedora no 
Complexo Rio do Vento, com 504 megawatts (MW), preveem esse tipo de 
contrato. O empreendimento está em construção e deve entrar em operação no 
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segundo semestre do ano que vem. O projeto terá ainda uma segunda fase, 
com 550 MW - os contratos com consumidores estão em negociação.  

Segundo Lucas Araripe, diretor de Novos Negócios da Casa dos Ventos, esse 
arranjo contratual foi desenvolvido como forma de se diferenciar no mercado. 
“Antes, a autoprodução era benefício dos [consumidores] muito grandes, que 
podiam construir suas usinas”. Nesse modelo, o consumidor consegue uma 
energia “limpa” por preço competitivo e sem carregar os riscos de construção e 
implantação de uma usina, aponta. O risco de geração também está bem 
equacionado, diz - o consumidor recebe um montante “flat” de energia mesmo 
se a geração variar.  
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CAPAS DE JORNAIS 
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