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Ira quer elevar producdo
depetrdleo em 500 mil
barris por dia A9

BR Distribuidora
perde forca para
Ipiranga, mas ainda
é lider B1

Para cumprir meta,

Petrobras aumentara
oferta de ativos
avenda, diz
Ivan Monteiro
B4

Destaques

Pedagios mais caros

O fracasso na estratégia do governo Dilma
‘para reduzir as tarifas de energia hi pou-
o mais de trés anos e que levaram o brasi-
leiroa conviver com precn:mutroman al-
tos hoje —50% s6 no ano passad,

se repetir agora nas rodovias pn\muu:l.m
com aescalada dos pedigios. A3

Cambio eleva lucro na exportagio
Noano passado, o exportador brasileiro te-
veamelhor rentabilidade dos Gltimos 11
anos, puxada principalmente peloavango
damargem de lucro nosembarquesdain-
diistria de transformagio, que de janeiro
novembro avancou 12,7% em relacio 7
periodode 2014, muito acima da média de
2,2% dasexportagoes totais. A4

Sem fronteiras

Mudanca nalegislacio facilitou acordos pa-
ra clispensa de visto a brasileiros noexterior,
Agora sio 86 paises no total. Um acordo
com os EUA, no entanto, ficou mais distante,
umavez gque, com a crise no Brasil, as recusas
de vistodispararam. A Argentina lidera na
AméricaLatina, com 147 paises. Ad

1 P a1

Prej
0O petrdleo p:rdt.u m.md.: mu de de
seuvalor nos Gltimos 12 meses e arras-
tou junto a rentabilidade das compa-
nhias do setor. Segundo cleulos da

i d, 22% da

Anac tentaincentivar o ‘haixocusto’
AAgénciaNacional de Aviagio Civil
{Anac) coloca em audiéncia pablica nas
ProXimas semans novas regras para o
transporte de bagagens ¢ flexibilizacio
das obrigaches que asempresas aéreas
tém de assumir em caso de atraso nos voos,
reivindicagGes antigas dosetor. BS

Nem todo CDI é igual ao outro
Achar que as aplicagies indexadas ao CDI
ou i taxa Selic sdo todas iguais pode criar
uma armadilha que vai além da rentabili-
dade. Riscos de erédito, de emissio e ho-
rizonte de investimento mudam de acor-
do com o produto e devem ser considera-
dos na hora da escolha. D1e D2

“Quase ninguém mais prega pecas no traba-
Tho hoje. Minha geracio costumava se deli-
ciarcom pegadinhas, ainda que tenha aca-
badodeixando-as de lado com o tempo, en-
quanto.as geracies mais novasj cresceram
sem elas. Foram a forma como liddvamos
com os inconvenientes da vida profissional”,
lembra acolunista do“FT" Lucy Kellaway. D3

0 cinema autoral em Tiradentes

Com entrada gratuita, comega na proxi-
ma sexta-feira, e vai até o dia 30,2 19*
edi¢io da Mostra de Cinerna de Tiraden-
tes (MG). Ao todo, serdo exibidos 81 cur-
tas e 35 longas, inclusive os mais recentes
de nomes como Jilio Bressane, Ruy Guer-
rae Helena Ignez. A mostra competitiva
refine sete dos 59 longas inseritos. D4

Ideias

Marcelo Kfoury e Leonardo Porto
Quanto tempo o BC ainda terd para que

nao enfrente a metistase inflaciondnia cau-
sada pela insustentivel politica fiscal? ALQ

Luiz Carlos Mendonga de Barros
A partirde 2017 a economiavoltard a
crescer e ainflagio lentamente vai con-
wvergir para perto do centro da meta. ALL
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Sabesp quer aumentar

Sabado, domingo e segunda-Teira, 16, 17 e 18 de janeirode 2016 Anclb  Nimero3924  R$500

ECONOMICO

Valor

tarifa

da industria e dos mais ricos

VictériaMantoan e Carlos Prieto
De Sdo Paulo

Perto de comemorar o fim da pior cri-
se hidrica do Estado de Sao Paulo, o pre-
sidente da Sabesp, Jerson Kelman, co-
mega 4 projetar a companhia no longo
prazo. A maior empresa do setor no pais
cstuda aumentar o nimero de familias
atendidas pela tarifa social, subsidiada,
e ampliar o teto de arrecadacio.

Kelman terd a dificil missio de con-
vencer os consumidores de mais alta ren-
da — entre eles, a indstria — a pagar
mais pelos servicos. O objetivo & garantir
os investimentos necessarios 4 universa-
lizagao do sancamento. O presidente diz
nao querer noves financiamentos, espe-
cialmente em moeda estrangeira, deps
de ter visto esse tipo de divida explodir
por causa da desvalorizacio doreal.

Outra iniciativa de impacto em es-
tudo ¢ a definicao de estratégias para
reduzi pressocs a que a empresa fi-
ca sujeita. Uma delas € desenvolver
métricas claras para definir as priori-
dades de investimento,

Os incentivos cconémicos i reducio
de demanda, como bonus e tarifa de
cia, terio seu fim atrelados a
volta da normalidade. Esta 50 vai ocor-
rer quando a Sabesp puder, com segu-
ranca, voltar a retirar dgua dos reserva-
torios do Cantareira no nivel em que fa-
zia antes da crise — cerca de 28 m® por
segundo; em janeiro, estd retirando 20
m’. As duas medidas cairam no gosto
dos consumidores, mas sempre foram
alvode fortes criticas do mercado.

Na nova fase, ndo faltam propostas pa-
ra colocar a Sabesp em uma “rota virtuo-
sa”. 0 movimento, porém, nio di espaco

para criticas i gestoes anteriores. Kel-
man diz que € um absurdo afirmar que a
estatal ndo estava preparada para en-
frentar a seca de 2014, que ele classifica
como imprevisivel. O que esta sendo fei-
to desde entéio & criar um seguro paraen-
frentar sitnacoes como a daquele ano,

A relagio com o governador Geraldo
Alckmin define como “respeitosa, cor-
dial e boa”. Descreve o governadaor co-
mo alguém interessado na situagio do
abastecimento, mas que, diferente-
mente do que se imagina, “nio chega i
Sabesp dizendo o que tem de ser feito”.

Kelman diz que ndo se arrepende de
nada. “Queria poder dizer alguma coisa
que eu devia ter feito diferente. Nio quer
dizerque foi perfeito, mas nao me ocorre
que eu devesse ter feito a]guma coisa di-
ferente. Acho que as decisdes, no conjun-
to, foram as melhore: Pagina B2

Ex-diretores do
Panamericano
sao punidos

Leandra Peres e Beatriz Olivon
De Brasilia

0 Conselho de Recursos do Sistema
Financeiro Nacional, conhecido como
Conselhinho, concluiu no fim de de-
zembro o julgamento administrative
dos diretores do antigo Banco PanA-
mericano (atual Pan), responsaveis pe-
la fraude de RS 4,3 bilhoes que levou i
derrocada ¢ venda da instituicio fi-
nanceira que era controlada pelo em-
presirio Silvio Santos.

Foram inabilitados para operar no
mercado financeiro 11 executivos, com
interdicoes que variam de até 20 anos.
0 Conselhinho também aplicou seis
multas a diretores, no total de RS 405
mil, ¢ uma av banco, de R$ 100 mil. O
Grgao manteve a punigio aplicada i
Deloitte Touche Tohmatsy, que audita-
va o balan¢o do banco. Pagina C8

Alivio e aquisicdes

Com o capital de RS 746 milhdes que vird da venda de 20% do frigorifico

Salic, a empresa de

reduzir o endividamento. 0 diretor financeiro do Minerva, Edison Ticle, prevé a reducdo do indice de alavancagem de 4,8 para 2,6. Pégina B12

Metro de SP
rompe comAG
e CRAlmeida

Gustavo Brigatto
De Sao Paulo

0 Metrd de Sio Paule rescindiu con-
trato com o conséreio formacdo pela An-
drade Gutierrez e a CR Almeida para a
de parte da Linha 17-Ouro,
iga o acroporto de Congon
tacio Morumbi da Companhia Paulista
deTrens Metropolitanos {CPTM), na zona
Sul da capital paulista. O Metrd, uma em-
presado governa de Sio Paulo, alega que
iteiras abandonaram a obra.
Por essa razio, o consorcio pode ser mul-
tado em mais de R$ 100 milhdes. E o se-
gundo caso de abandono de obras do
Metrd em seis meses, O primeiro foi
anunciado em julho, quando o governo
rompey, por atraso, contrato que tinha
com a Isolux, para a construgao de esta-
¢oes da linha d-Amarela. Segundo fontes
ouvidas pelo Valor, a Andrade e a CR Al-
meida abandonaram as obras de mono-
trilho no fim do ano. Pagina B3

Justica custa
2% da receita
as empresas

Zinia Baeta
De Sao Paulo

Presentes em 76% das acdes em tra-
mitagio nos tribunais do pais, as pes-
suas juridicas gastaram quase 2% da re-
ceitaem 2014 com demandas judiciais,
percentual que representou um custe
de RS 124,81 bilhdes. Os dados fazem
parte do estudo “Custo das Empresas
Iudmu mente”, produzido

aram no cileulo gastos com
custas judi , honoririos de sucum-
¢ pericias, multas, encargos, via-
wens, pessoal, sistemas ¢ consultoria
para contrule dos pracessos.

O maior namerode agdes estd na Jus-
ti¢a do Trabalho, com 36,86% do total,
seguida pelas causas civeis. Pagina E1

Crise forca aumento
de papel pos-fixado

Lucinda Pinto
De Sdo Paulo

O aumento da percepgio de risco da
cconomia brasileira esti obrigando o Te-
souro Nacional a aumentar a participa-
¢ao de titulos pas-fixados na divida pu-
blica. Segundo cileulos da corretora Tul-
lett Prebon, as LFTs — apelidadas de “pa-
pel da crise” por serem os mais
demandados nos momentos de inflagio
e juros altos — respondem hoje por
25,78% do total da divida, ji consider
do os leiloes de titulos realizados na pri-
meira quinzena de janciro. Em novemn-
bro, o estoque estava em 23,89% e, noini-
ciode 2015, em 19,28%. Em contraparti-
da, a fatia de titulos prefixados encolhen
de 40% para 38,17% do total da divida.
Aumentar a parcela de papéisatrelados
taxa Selic significa elevar a indexacio da

¢972% Mercado nervoso
acdo de papéls

pos-fixados na divida

divida piblica, fendmeno que vinha sen-
docombatido pelo governo desde aesta-
bilizagie da cconomia por limitar a efi-
cicia da politica monetiria e, portanto,
imporuma dose maior de juros na politi-
cadecombate Ainflagio. PaginaCL

Eolicas produzem menos e agravam crise no NE

Camila Maia e Rodrigo Polito
De Sao Paulo e do Rio

A energia edlica, que tem cumprido
papel fundamental no fornecimento
de energia ao Nordeste com a crise
nos reservatirios hidrelétricos da re-
gido nos dllimos meses, perdeu folego

no inicio deste ano. Na primeira meta-
de de janciro, a produgio média dos
parques edlicos nordestinos conecta-
dos ao sistema nacional foi 39,4% infe-
rior & do mesmo periodo do ano pas-
sado, segundo o Operador Nacional
do Sistema Elétrico (ONS). A causa foi
a redugio dos ventos na regiao.

Sem dgua nos lagos das usinas ¢ com
a capacidade de intercdmbio energéti-
coentre as regides no limite, 0 ONS tem
acionado térmicas a 6leo combustivel ¢
diesel, de custo mais elevado. Com isso,
especialistas estimam que o custo extra
relativo a janeiro para o consumidor se-
rddaordem de RS 1 bilhio. Pagina A2

Latinos vivem
ressaca apos
anos de boom

Fabio Murakawa
De Sdo Paulo

A festa durou uma década; a ressaca
pode levar anos. Apds viver o sonho dou-
rado do crescimento acelerado, com me-
Thora da renda e farto financiamento ex-
terno gracas s exportacoes e ao investi-
mento direto, a América Latina mergu-
lhou em um perioclo dificil. O momento
ruim, embora generalizado, tem afetado
os paises de forma distinta. Os que mane-
Jjaram bem os recursos obtidos durante o
boom de commodities, casos de Colom-
bia, Peru, Chile e Bolivia, estao vendo a
economia apenas desacelerar. Os que se
maostravam frigeis antes mesmo do fim
de ciclo, como Venezuela e Argentina, es-
tio pagando conta mais salgacla, com re-
cessao e alta dainflagio. Pagina A12
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