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 VEÍCULO:        Valor Econômico 

Data: 28/10/2020  

Seção: Agronegócios 

Autor: Camila Souza Ramos 

Título: Energia sustentável em alta 

O ministro de Minas e Energia, Bento Albuquerque, disse ontem, em vídeo 
gravado para o evento online da consultoria Datagro, que o programa federal 
RenovaBio “está plenamente incorporado aos instrumentos de planejamento 
energético do Brasil”. Albuquerque ressaltou que os planos de longo prazo para 
a geração de energia “utilizam como premissas os potenciais benefícios dessa 
política”, que apontam “para um cenário promissor, com grandes 
oportunidades de investimento em energia sustentável”. O ministro ressaltou 
que, com o RenovaBio, a participação dos biocombustíveis na matriz energética 
brasileira deve crescer para 46% em 2030, ante um terço atualmente. 

 VEÍCULO:        Valor Econômico 

Data: 28/10/2020  

Seção: Empresas 

Autor: Por Rafael Bitencourt 

Título: Aneel cobra reação da Amazonas Energia 

O comando da Agência Nacional de Energia Elétrica (Aneel) pressiona a 
Amazonas Energia para que tome a iniciativa de contestar a cobrança de ICMS 
feita pelo Estado por meio do regime de substituição tributária. Ontem, durante 
reunião virtual, a diretoria do órgão considerou que a distribuidora 
amazonense, do grupo Oliveira Energia, já poderia ter questionado 
judicialmente o decreto estadual que modificou a forma de recolhimento do 
tributo.  

O diretor geral da agência, André Pepitone, reforçou a observação feita pelos 
colegas de diretoria de que a companhia se manteve “inerte” mesmo diante das 
evidências de ilegalidade na decisão tomada pelo governo estadual. Para ele, a 
Amazonas Energia escolheu simplesmente repassar o gasto adicional com o 
tributo para a tarifa do consumidor.  

Em 2019, o Estado do Amazonas editou o Decreto 40.628 que alterou a base de 
cálculo do ICMS do setor. O diretor da Aneel Sandoval Feitosa Neto lembrou 
que o Supremo Tribunal Federal (STF), dada a fragilidade jurídica da decisão do 
Estado, passou a analisar o caso depois de protocolada uma ação direta de 
inconstitucionalidade (ADI).  
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Para Sandoval, a Amazonas Energia poderia assumir uma postura semelhante a 
das concessionárias que brigaram na Justiça e conseguiram excluir o ICMS da 
base de cálculo do PIS/Cofins. Neste caso, a vitória do setor sobre a Receita 
Federal rendeu o crédito tributário de R$ 37,7 bilhões em favor dos 
consumidores, de acordo com cálculos da própria agência.  

“A distribuidora poderia lançar mão de remédios jurídicos como um mandado 
de segurança, que de fato não ocorreu. O que temos é uma singela carta, 
encaminhada pela empresa, pedindo o repasse direto desses custos para o 
consumidor”, disse Sandoval. Hoje, ele relatou o processo de revisão tarifária da 
companhia, mas sem reconhecer R$ 57 milhões definidos pela nova base do 
ICMS no Amazonas.  

“Ao não passar para a tarifa, estamos dizendo: olha, sua concessão caminha 
para o desequilíbrio [financeiro]”, alertou Pepitone, embora tenha admitido que 
a agência deve garantir no cálculo da tarifa a neutralidade de custos não 
associados aos serviços de distribuição, como os impostos cobrados do 
consumidor de energia.  

O grupo Oliveira Energia assumiu a gestão da distribuidora no ano passado, 
após vencer o leilão de venda de controle e assinar o novo contrato de 
concessão. Até então, a concessionária pertencia à Eletrobras. A privatização foi 
conduzida pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social 
(BNDES).  

Ontem, a diretoria da Aneel aprovou o aumento médio de 5,31% das tarifas da 
Amazonas Energia. A alta das contas de luz será aplicada, nos próximos 12 
meses, a partir de domingo, para 1,043 milhão de unidades consumidoras do 
Estado. Os consumidores residenciais contarão com a elevação de 4,47% e a 
indústria e grandes estabelecimentos comerciais terão acréscimo de 7,12% na 
tarifa.  

O aumento de custo da energia foi aprovado em processo de revisão tarifária 
extraordinária (RTE), geralmente usado para requerer o reequilíbrio econômico 
financeiro da concessão. Neste caso, a revisão estava prevista no novo contrato 
e foi usada para ampliar os ativos da base de remuneração.  

 VEÍCULO:        Valor Econômico 

Data: 28/10/2020  

Seção: Brasil 

Autor: André Ramalho, Gabriel Vasconcelos e Gabriela Ruddy  

Título: Futuro indefinido de royalties ameaça Estados 
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O sinal dado pelo presidente do Supremo Tribunal Federal (STF), Luiz Fux, de 
que analisará o pedido do governo fluminense para retirar o julgamento sobre a 
divisão dos royalties da pauta do dia 3 de dezembro, ainda não dissipou o 
cenário de incertezas sobre o destino de receitas multibilionárias do petróleo - 
apesar do otimismo do Rio de que uma conciliação será possível. Como pano de 
fundo desse debate, em banho-maria na corte há sete anos, está em jogo o 
futuro da partilha de recursos que podem chegar a R$ 204 bilhões nos próximos 
quatro anos.  

Esse é o montante estimado que União, Estados e municípios podem arrecadar 
entre 2021 e 2024 com royalties e participações especiais (compensação sobre 
campos de maior produtividade), segundo a Agência Nacional de Petróleo 
(ANP). A depender do julgamento, o destino das receitas pode mudar 
radicalmente. As alterações no rateio impactariam, sobretudo, Rio, São Paulo e 
Espírito Santo, donos de 96% de tudo o que a produção de óleo e gás rende aos 
Estados.  

Para o professor da Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ) e diretor do 
Conselho Fiscal da Assembleia Legislativa do Rio (Alerj), o economista Mauro 
Osório, a mudança nas regras dos royalties seria um “tiro de misericórdia” em 
um Estado que projeta déficit de R$ 21 bilhões em 2021, mesmo mantida a 
regra atual dos royalties. Ao todo, o governo fluminense estima uma perda de 
R$ 57 bilhões (incluindo valores futuros e retroativos à lei).  

Já entre os municípios, os casos mais emblemáticos são os de Maricá e Niterói, 
na região metropolitana, que devem arrecadar R$ 6,9 bilhões e R$ 4,8 bilhões 
entre 2021 e 2024, respectivamente, se mantidas as regras atuais. De acordo 
com estudo do Centro de Pesquisas do Ministério Público do Estado do Rio de 
Janeiro, publicado em dezembro, a perda média de arrecadação dos municípios 
do Rio seria de 77% numa derrota no STF.  

O impasse sobre os royalties remonta a 2012, quando o Congresso aprovou a 
Lei 12.734 - que alterou as regras de rateio e reduziu as transferências para 
entes produtores em favor dos demais. Os Estados produtores, que recebem 
26,25% dos royalties e 40% das PEs, teriam seus percentuais reduzidos a 20% 
nos dois casos. Já os municípios produtores, que têm direito a 26,25% dos 
royalties e a 10% das participações especiais, teriam suas fatias reduzidas a 4%. 
O governo do Rio logo recorreu ao STF e, em 2013, por meio de uma liminar da 
ministra Carmen Lúcia, os efeitos da lei foram suspensos.  

A Associação Brasileira dos Municípios com Terminais Marítimos e Fluviais para 
Embarque e Desembarque de Óleo e Gás (Abramt) alega que o royalty, por 
definição, se trata de uma compensação financeira a Estados e municípios que 
abrigam as atividades petrolíferas e que sofrem os seus impactos diretos. O 
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presidente da associação, Pierre Emerim, é contra o adiamento do julgamento 
no STF ou qualquer negociação de acordo sobre o assunto. “Precisamos passar a 
limpo esse assunto. O STF tem que julgar logo, porque está causando uma 
insegurança para os municípios”, afirma.  

No polo oposto da disputa, está a Confederação Nacional dos Municípios 
(CNM), que defende a distribuição mais igualitária dos royalties. O presidente da 
entidade, Glademir Aroldi, também é a favor de que o STF delibere sobre o 
assunto o quanto antes. “Existe uma concentração dessa receita. Será muito 
importante que todos os municípios possam receber parte dessa arrecadação, 
que vai ajudar na retomada econômica em todas as regiões do país”.  

O professor da Universidade Federal Fluminense (UFF) e da Universidade 
Cândido Mendes (UCAM) José Luis Vianna, que estuda o desenvolvimento 
regional do norte fluminense, diz que uma eventual derrota do Rio no STF deve 
agravar a situação de municípios que já vinham, há anos, perdendo divisas por 
causa da queda do preço do petróleo e do declínio da Bacia de Campos. Ele 
reconhece, porém, que houve má gestão dos royalties nas últimas décadas e 
defende a federalização dos recursos. Caberia à União definir diretrizes claras 
sobre o uso do dinheiro para o desenvolvimento da economia local com foco no 
longo prazo.  

“Não se deve entregar orçamentos de bilhões de reais nas mãos de prefeitos do 
interior. Sou contra a nova divisão dos royalties, mas também não sou a favor 
da situação anterior.”  

Já Osório acredita que um novo adiamento do julgamento contribuirá para que 
as partes cheguem a um acordo, sob a supervisão do STF. A negociação, 
segundo ele, porém, deveria ser atrelada a um debate sobre a estrutura 
tributária da federação. Ele destaca que há um problema estrutural de baixa 
arrecadação no Rio desde os anos 1970. E lembra como o Rio foi prejudicado no 
pacto federativo que concentrou o recolhimento do ICMS no consumo do 
petróleo. “O Rio é visto como um playboy, filho de pai rico que dá dinheiro e o 
dinheiro nunca chega onde é preciso. Essa é uma visão tosca, mas infelizmente 
difundida. Há um problema crônico de receita aqui.”  

 VEÍCULO:        O Estado de S. Paulo                   

Data: 28/10/2020  

Seção: Economia 

Autor: Emilly Behnke  

Título: Inflação faz Bolsonaro pedir a produtor para segurar ‘um pouquinho’ 

exportação 
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Custo de vida. Em encontro com produtores de soja, presidente pede que parte 
da produção não seja exportada para não ‘bagunçar o preço do nosso óleo 
aqui’; segundo o IPCA-15, prévia da inflação oficial, produto registrou alta de 
22,4% apenas no mês de outubro 

Depois da alta no preço do arroz, a preocupação do presidente Jair Bolsonaro 
agora é o valor do óleo de soja. Em reunião ontem com produtores do grão, em 
Brasília, o presidente pediu para que uma parcela da produção do grão não 
fosse vendida a outros países para não afetar o preço do óleo. “Tem de ficar um 
pouquinho (de soja) no Brasil. Se não ficar, bagunça o preço do nosso óleo de 
soja aqui”, disse ao conversar com um trabalhador do setor de armazenagem de 
grãos e com um produtor rural, antes da reunião do Conselho de Governo, no 
Palácio da Alvorada. O consumidor tem se deparado com a alta dos preços do 
óleo, o que tem pesado inclusive nos índices de inflação. 

No Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo – 15 (IPCA- 15) de outubro, 
divulgado na semana passada pelo IBGE, a alta do óleo de soja foi de 22,34%. As 
cotações da soja têm subido no mercado internacional por causa de diversos 
fatores. Entre eles, está principalmente a forte demanda da China, que utiliza a 
oleaginosa na produção de ração animal para suínos. “O preço tá bom também 
né?”, perguntou Bolsonaro ao grupo, para em seguida elogiar a ministra Tereza 
Cristina e o ministro das Relações Exteriores, Ernesto Araújo. 

Segundo dados do Ministério da Economia, o Brasil exportou US$ 27,162 
bilhões em soja de janeiro a setembro, 27,8% a mais do que no mesmo período 
do ano passado. Mais de 70% das vendas foram para a China. No mesmo 
período, as importações somaram US$ 160 milhões, alta de 314,7%, quase a 
totalidade vindo do Paraguai. No encontro do presidente com o setor produtivo, 
a Associação Brasileira das Indústrias de Óleos Vegetais (Abiove) explicou ao 
presidente que o aumento da demanda internacional neste ano foi um dos 
fatores que explicam a alta nos processados. 

A Abiove destacou o fato de o Brasil estar em período de entressafra de soja, 
mas disse que o cenário tende a ser normalizado em janeiro, quando uma nova 
safra começa a ser colhida. Na reunião com Bolsonaro, a Abiove apresentou 
dados sobre o processamento de soja no Brasil, cujo volume em 2020 é recorde 
e deve totalizar 44,6 milhões de toneladas, com a produção de cerca de 9 
milhões de toneladas de óleo de soja. Até o mês de setembro, o crescimento do 
volume processado de soja foi 8,3% maior em relação ao mesmo período de 
2019. 

Os produtores de soja pediram ao governo incentivos para reutilizar áreas 
degradadas, financiamentos a juros mais baixos, período mais longo de carência 
e redução dos níveis de exigências. O encontro com produtores de soja e de 
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óleos vegetais ocorreu após Bolsonaro se irritar, no domingo, ao ser 
questionado por um homem sobre a alta do preço no arroz, outro item que tem 
pesado no bolso do consumidor. / COLABOROU LETICIA PAKULSKI 

 VEÍCULO:        O Globo                    

Data: 28/10/2020  

Seção: Colunas 

Autor: Ancelmo Gois 

Título: Ancelmo Gois - O pré-sal caipira 

 
O pré-sal caipira 
 
Ontem, a Vivo, a dos telefones, inaugurou em São Pedro da Aldeia a sua 
primeira usina de biogás. Construída em parceria com a Gera Energia e instalada 
junto ao aterro de Dois Arcos, ela integra o projeto de geração distribuída de 
energia da operadora, que prevê mais de 70 usinas no país, de diferentes 
fontes: solar, hídrica ou de biogás. A unidade fluminense irá atender a 320 
unidades da Vivo. 
Em tempo... 

O consultor Adriano Pires diz que o Brasil é muito rico em biogás, de diversas 
origens, como o dos aterros sanitários, dejetos de animais e do vinhoto, que é 
um subproduto do etanol:“É nosso pré-sal caipira”. 

O leque de utilizações do biogás vai de energia elétrica a combustível de carro, 
ônibus e caminhão. 

 VEÍCULO:        O Globo                    

Data: 28/10/2020  

Seção: Economia 

Autor: Marcello Correa, Isabella Macedo e Bruno Rosa 

Título: Governo do Rio pede mais tempo para negociar divisão dos royalties 

 

Segundo governador interino, objetivo do encontro no STF foi articular novas 
reuniões entre produtores e não produtores 
 
Brasília e Rio - O Estado do Rio tenta ganhar tempo para negociar um novo 
acordo sobre a repartição dos royalties do petróleo. Em reunião ontem com o 
presidente do Supremo Tribunal Federal (STF), Luiz Fux, o governador interino 
do Rio, Claudio Castro, pediu mais prazo para que as conversas sejam 
retomadas. Ao sair do encontro, ele disse que ainda não há uma definição sobre 
o adiamento do julgamento sobre o tema. 
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Apesar de confirmar que pediu mais tempo para avançar nas negociações entre 
estados produtores e não produtores de petróleo, que divergem sobre as regras 
de divisão dos recursos, Castro evitou falar em um pedido para que o assunto, 
previsto para ser votado em 3 de dezembro, seja retirado de pauta. 
—    Não coube falar nisso (retirada de pauta). O que a gente pediu foi a 
continuidade de diálogo e conciliação — disse o governador. 

Desde o ano passado, foram realizadas quatro reuniões entre produtores e não 
produtores, mas os encontros foram suspensos por causa da pandemia. 

O principal argumento do Estado do Rio, corroborado por especialistas, é o de 
que os royalties não podem ser confundidos com tributos. Isso porque a 
Constituição determina que estados e municípios produtores recebam 
compensação pelos riscos e impactos sociais e ambientais ligados à produção de 
petróleo. 

—    O presidente (Fux) garantiu que vai consultar a ministra relatora (Cármen 
Lúcia) e que vai dar-se então continuidade ao processo que foi iniciado para que 
a gente possa ter um julgamento após essa conciliação bem feita pelo Supremo, 
juntamente com estados produtores e não produtores — disse o governador. 

Em nota, o Supremo afirmou que “eventual retirada de pauta das cinco ADIs 
(ações que tratam sobre o tema) deverá ser avaliada pela Presidência do STF e 
pela relatora”. 

Reservadamente, interlocutores que acompanham as negociações acreditam 
que o julgamento deve ser adiado, mas que Castro preferiu deixar que Fux faça 
o anúncio oficial. 

MAIA DEFENDE ADIAMENTO 

A discussão em torno dos royalties se arrasta desde 2012, quando o Congresso 
aprovou uma lei com novas regras de distribuição dos recursos gerados pela 
indústria do petróleo. A nova legislação reduzia a fatia nos royalties de estados 
e municípios produtores e da União para redistribuir os recursos entre todos os 
entes federativos, mas foi suspensa por liminar da ministra Cármen Lúcia, do 
STF, em 2013, a pedido de Rio e Espírito Santo, principais prejudicados. Desde 
então, o tema aguarda decisão final do plenário da Corte. 

O presidente da Câmara dos Deputados, Rodrigo Maia (DEM-RJ), defendeu que 
se adie “mais um pouquinho” o julgamento: 

— O ideal é que a gente pudesse prorrogar mais um pouquinho, com a boa 
vontade do presidente (Luiz) Fux, que também é do Rio, para que a gente possa 



DESTAQUES DOS PRINCIPAIS JORNAIS 28 de outubro de 2020 

 

MME-Assessoria de Comunicação: Destaques dos Principais Jornais do dia 9 

 

continuar costurando com os outros governadores um acordo que atenda a 
federação, mas que também não gere nenhum prejuízo para o Estado do Rio. 

Maia também criticou a possibilidade de o acordo retroagir. Segundo ele, neste 
caso, o Rio “vai entrar em uma situação fiscal quase de colapso e vai fechar as 
portas”: 

— Acho que não interessa a ninguém que o Rio entre definitivamente em uma 
situação de colapso e inviabilize os serviços públicos, que já não estão de grande 
qualidade. 

As perdas preocupam o setor produtivo no Estado. Na avaliação do presidente 
da Firjan, Eduardo Eugênio Gouvêa Vieira, a queda nas receitas causaria “um 
desastre”: 

— Qualquer royalty vem como compensação do ônus de exploração do produto 
primário. Precisamos ter mão de obra, despesa de saúde, segurança ambiental. 

O ex-diretor-geral da Agência Nacional do Petróleo (ANP) David Zylbersztajn 
ressalta que o conceito de compensação aos locais produtores também vale 
para mineração e hidrelétricas: 

— O conceito de royalties é universal e funciona para compensar os impactos 
com a atividade de produção. No caso do petróleo, é preciso lembrar que a 
União recebe cerca de metade dos recursos na atual regra. Além disso, há os 
impostos sobre a atividade. Essa distribuição hoje já acontece de forma natural. 

 VEÍCULO:        O Globo                    

Data: 28/10/2020  

Seção: Economia 

Autor: Bruno Rosa 

Título: A distribuição que está na constituição é justa’ 

 

ENTREVISTA: Décio Oddone, ex-diretor-geral da ANP 

O especialista Décio Oddone, atual presidente da empresa de exploração e 
produção de petróleo Enauta e ex-diretor-geral da Agência Nacional do Petróleo 
(ANP), cita até a Idade Média, quando o conceito dos royalties já era usado na 
exploração de recursos naturais, para defender a manutenção da atual regra. 
Ele lembra que a Constituição prevê uma distribuição justa entre estados e 
municípios produtores e a União, responsável por cuidar do conjunto nacional. 

É justo repassar royalties para estados não produtores de petróleo? 
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Os royalties vêm da palavra “real” em inglês (royal). No passado, os royalties 
eram pagos por terceiros como compensação pela extração de recursos 
existentes nas terras do rei ou do nobre. Já foi madeira, água, caça, pesca. 

Na Idade Média, se você queria colocar um moinho no rio, você pagava um 
royalty ao nobre. E esse conceito foi usado na modernidade para compensar e 
pagar ao proprietário de uma área pelo processo de extração do recurso 
mineral. Da mesma forma, o royalty é pago pelo uso do direito autoral. Ou seja, 
ele está ligado ao dono original do território, do ambiente. 

E como isso foi estabelecido no mundo e no Brasil? 

A cobrança do royalty é muito comum na indústria do petróleo no mundo. Nos 
países, há pagamento em nível federal e ao estado produtor, onde há a 
extração. No Brasil, a Constituição estabeleceu o royalty como compensação 
para os estados produtores. E, por outro lado, criou um mecanismo que prevê o 
pagamento do ICMS em derivados do petróleo onde o produto é consumido. 
Então, eu entendo que esse foi o combinado na Constituição. 

O senhor acha que a discussão no Suprem no Tribunal Federal (STF) vai contra a 
Constituição? 

A questão da constitucionalidade da lei é justamente o que está em debate no 
STF. Os impactos são maiores nos estados produtores, tanto os positivos como 
os negativos. Temos um arranjo bom na Constituição brasileira, com parte indo 
para a União, que se encarrega de cuidar do conjunto nacional, e parte para 
estados e municípios diretamente afetados pela extração. Assim, a distribuição 
que está na Constituição é justa. Mudar a interpretação da Constituição de 
como devem ser aplicados os royalties é péssimo para o Rio e para outros 
produtores. Uma vez estabelecida a distribuição na Constituição, ela precisa ser 
respeitada. 

Acredita que a pandemia vem afetando essa discussão, já que muitos estados 
estão com problema de caixa? 

Sim, e os recursos são finitos, porque dependem da produção de petróleo, que 
declina e acaba, e voláteis, por conta do preço, da taxa de câmbio. Não são 
recursos perenes, mas temporários. Um campo, geralmente, produz por 30 
anos. Fica uma década em níveis elevados e depois entra em declínio. Ou seja, o 
petróleo não é eterno. A Bacia de Campos hoje é metade do que já foi, assim 
como o preço do petróleo. 

 VEÍCULO:        O Globo                    

Data: 28/10/2020  
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Seção: Economia 

Autor: João Sorima Neto 

Título: Vale entra no seleto clube das empresas sem dono na Bolsa 

 
Companhias sem um controlador claro forçam maior responsabilidade dos 
demais acionistas, dizem especialistas 
 
A mineradora Vale vai entrar, a partir de novembro, para um clube seleto: o das 
empresas sem dono listadas na Bolsa. São companhias nas quais nenhum 
acionista tem mais da metade do capital e nem grupos de detentores de ações 
que, juntos, tenham tamanho suficiente para influenciar a vida da companhia. 
Fazem parte desse grupo nomes como Renner — a primeira a se tornar uma 
corporação, em 2005 —, Embraer, Hering, BR Malls, Totvs e Linx. 
Alguns fatores contribuem para que mais empresas abandonem o mito de que 
para crescer é preciso ter o olho do dono no negócio. 

O aumento do número de companhias que decidem abrir capital na Bolsa é um 
deles. Além disso, a venda bilionária da carteira de ações do BNDES em algumas 
das principais empresas do país é outro impulsionador do processo. 

A mudança, no entanto, não é simples. Para se adequar à nova realidade, a Vale, 
por exemplo, terá que vender 20,26% de seu capital na Bolsa, o equivalente a 
cerca de R$ 67 bilhões, considerando o valor de fechamento das ações ontem. 

Esses papéis pertencem à Litel/Litela — que reúne os fundos de pensão de 
estatais como Previ (Banco do Brasil), Funcef (Caixa), Petros (Petrobras) e Vivest 
(da antiga Cesp) —, além de Bradespar, Mitsui&Co e o braço de participações 
acionárias do BNDES, o BNDESPar. 

Procurados, o BNDES não comentou se e quando venderia suas ações. A Funcef 
também não comentou. Previ e Petros não responderam. 

Estima-se que, das 360 companhias com ações negociadas na Bolsa (B3), menos 
de 7% podem ser classificadas como corporações. 

—    É um movimento que vem crescendo. Embora não seja a maioria das 
companhias, temos visto mais empresas pulverizando suas ações, seja nos IPOs 
(ofertas públicas iniciais de ações) recentes ou em companhias que já estão 
listadas 

—    diz o advogado Fernando Silveira Carvalho, sócio de Tozzini Freire Advogados 
na área de Direito Societário, que fez a estimativa de corporações existentes na 
B3. 
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MAIS GENTE NA FILA 

Há outras empresas sobre as quais se comenta que poderiam virar corporações. 
A Light, concessionária de energia do Rio, é uma delas. A conversa ganhou corpo 
depois que o empresário Beto Sicupira, acionista da AB Inbev, Kraft-Heinz e 
Burger King, comprou cerca de 10% das ações da companhia. 

Dessa fatia, metade dos papéis foi comprada do fundo comandado por Ronaldo 
Cezar Coelho, que agora passa a ter 17,5% das ações da Light. O restante teria 
sido adquirido via mercado. Os empresários não comentam as informações. 

Carlos Augusto Junqueira, sócio do Cescon Barrieu Advogados, pontua que a 
pulverização de capital colabora para aprimorar a estrutura de uma companhia: 

—    Vai puxar um maior protagonismo do Conselho de Administração, que é uma 
sinalização importante para o mercado. É um processo indutor de melhoria de 
gestão. Quanto mais pulverizado, maior a responsabilidade de quem investe na 
companhia—diz ele. 

Para Luiz Marcatti, presidente da Mesa Corporate, consultoria especializada em 
governança corporativa, a falta de um controlador exige maior responsabilidade 
dos demais acionistas. 

— Sem um controlador, os demais acionistas precisam analisar o desempenho da 
companhia com lupa para a tomada de decisão — diz. 

Hélio França, professor do MBA em Finanças do Ibmec-Rio, faz coro com o 
advogado Junqueira: 

—    Quanto mais diversificado se torna o Conselho de Administração, mais cresce 
o nível de exigência de compliance sobre o CEO e os demais executivos do 
comando. As chances de que escolhas erradas sejam feitas ficam menores. 

A venda de ações de forma pulverizada na Bolsa também tem sido utilizada por 
empresas que querem fazer desinvestimento em determinado ativo, explica o 
advogado Carlos Martins Neto, sócio do escritório Moreira Menezes, Martins 
Advogados e membro da Comissão de Mercado de Capitais da OAB-RJ. Ele lembra 
que esta foi a alternativa escolhida pela Petrobras para se desfazer de sua 
participação de 100% na BR Distribuidora, que também se tornará uma 
corporação. 

Martins Neto pondera que em algumas empresas a figura do fundador é 
emblemática e decisiva. É o caso da Tesla, de automóveis elétricos, que tem Elon 
Musk como principal acionista. 
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—    Se não fosse ele, não sei se a empresa teria os desdobramentos que tem hoje 
— diz Martins Neto.- 
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CAPAS DE JORNAIS 
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