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Editorial

Ao completar dois anos de existéncia com
sua 12" edi¢do, a Revista IBEF consagra-se como
uma publicacao vitoriosa. Desde seu 1° niimero, a
revista vem abordando temas de interesse regional
e nacional, contribuindo com o leitor na formagao
de sua opinido e conhecimentos técnicos.

A edicdo regular de um veiculo de
comunicacao com qualidade requer compromisso
da equipe encarregada de sua elaborac@o e parceria
fiel de seus anunciantes. A Revista IBEF tem o
orgulho de contar com a parceria de empresas
que valorizam a publicagdo com seus nomes e
marcas. Agradecemos a SulAmérica,
Souza Cruz, IBP, Pactual, Joédo Fortes Engenharia,
Unipar, Bradesco, Hidroclean, Correcta Seguros,
Chateau Lacave, Light,
Editora Campus, Esch Café, Ipiranga, Mongeral,
Practice, Compass, Gaia-Silva Rolim Advogados,
Suzano, Hotéis Othon, Caixa Econdmica Federal,
Petrobras, Wilson Son’s, Aracruz, Repsol,
BNDES, Pinheiro Neto Advogados, Ficap,
Top Down Sistemas, Banco Alfa,
Branco Consultores, RJR Participagdes,
Rocha
Casa Granado e Agropalma. Nossos

Bic Banco,

Motta-Fernandes Advogados,
agradecimentos também a todas as agéncias de
propaganda e empresas de comunicagdo que
atendem a esses NOSSOS anunciantes e parceiros.

Destacamos o fato de trés empresas
estarem conosco em todas as edigdes nesses dois
anos de sucesso: PricewaterhouseCoopers,

Cia Vale do Rio Doce e Trem do Corcovado.
Agradecemos e parabenizamos as empresas
anunciantes pelo sucesso da Revista IBEF.
Nesta edigdo, a Revista IBEF traz em
sua matéria de capa uma entrevista com
Marcello Britto, diretor comercial da
Agropalma, empresa produtora de gordura, 6leos
e margarinas obtidos a partir do 6leo de palma.
O governador do Estado do Rio de Janeiro,
Sérgio Cabral, também participa da revista com
um artigo cujo tema €: “Rio, um estado que cresce
com parcerias”. Contamos, ainda, com artigos
do diretor da Correcta Seguros, Gustavo Mello;
do s6cio da Branco Consultores Tributdrios,
Rubens
PricewaterhouseCoopers, Ricardo Neves; do
presidente da Apimec, Alvaro Bandeira; do

Branco: do sécio da

diretor-geral da Agéncia Nacional do Petréleo,
Gads Natural e Biocombustiveis (ANP), Haroldo
Borges Lima; do sécio do Lobo & Ibeas
Advogados, Paulo Eduardo Penna; ¢ do
presidente da Cobrart Gestdo de Ativos,
Luiz Felizardo Barroso.

Apresentamos, também. neste nimero
uma entrevista com o navegador Amyr Klink
e uma matéria com o diretor financeiro e de
relacdes com investidores da Petrobras, Amir
Barbassa. E, ainda, o perfil corporativo da Casa
Granado e uma matéria sobre etanol, que conta
com a participagdio do técnico da drea de
abastecimento da Petrobras, Luthero Winter.

Boal eitura!
Marcos Chouin Varejio

Outubro de 2007
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Entrevista

Marcelo Britto
revela o sucesso
da Agropalma

Diretor comercial da Agropalma, empresa
que atua no segmento agroindustrial desde 1982,
Marcello Britto, € formado em Engenharia de
Alimentos pela Faculdade de Barretos, em Sio
Paulo, com MBA em Comércio Internacional pela
FIA/USP. Possui especializagbes em trading pela
Federation of Qils, Fats and Seeds Association de
Londres, na Inglaterra; em 6leo de palma no Palm
Oil Research Institute of Malaysia de Kuala
Lumpur, na Maldsia; e em responsabilidade social
pela FIA. Britto tem 43 anos e atua neste segmento

hd 17 anos. A seguir, aentrevista na integra.

Revista IBEF: Conte-nos a histéria da Agropalma.
Marcello Britto - A Agropalma completa agora, em

2007, 25 anos. O que no inicio era um pequeno
investimento na Amazdonia para aproveitamento dos
incentivos fiscais do FINAN, tornou-se, no decorrer
deste periedo, a maior empresa do setor de 6leo de
palma da América Latina ¢ uma das principais do
mundo. Conta hoje com aproximadamente 34 mil

hectares de plantios proprios, somados a outros 6 mil

hectares em parcerias com pequenos e médios
produtores rurais da regido de Tailindia, Moji e Tomé-
Acu, no Estado do Para. Tudo isto cercado por 60 mil
hectares de reservas florestais preservados e
protegidos pela empresa. A Agropalma € hoje ainica
produtora de 6leo de palma no mundo e a dnica
produtora de 6leos vegetais e margarinas do Brasil,
certificada pelos: ISO 14001, ISO 9001 e OHSAS

18001 em toda sua cadeia produtiva.
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Revista IBEF': A empresa atua em quais segmentos?

Marcello Britto - Sdo mais de 35 especificacdes técnicas
atendendo a industria alimenticia, cosmética, siderdrgica,

téxtil, tintas e vernizes e o food service em geral.

Revista IBEF: Quem sido os concorrentes?

Marecello Britto - Os principais concorrentes sao
Bunge, Cargill, Sadia, Braswey, Leco-Vigor, Bejeiro,

M. Dias Branco entre outros.

Revista IBEF: Qual foi o faturamento da empresa

no ano passado?

Marcello Britto - Em 2006 nosso faturamento foi
de RS 297 milhoes.

Revista IBEF: Qual é a meta da Agropalma para 2008?
Marcello Britto - Ameta € ultrapassarmos R$ 400 milhdes.

Revista IBEF: Como o senhor vé o setor agro-

industrial no Brasil? E no exterior?

Marcello Britto - O Brasil encontra-se em posigao
invejavel no setor agroindustrial, dependendo apenas de
sua competéncia para conseguir romper as diversas
barreiras que permeiam este mercado. Na verdade,
vivemos um dilema de possuirmos o mais moderno e o
mais arcaico dos modelos agricolas coexistindo em nosso
pais. De um lado uma agricultura tecnicamente invejavel,
altamente produtiva, moderna e em franca expansio, de
outro uma agricultura arcaica em modelos de controles
e estratégias de producdo e estoque, reticente em se

enquadrar as novas demandas ambientais mundiais e com

graves problemas no campo social a serem enfrentados,
nestes quesitos muito mais defensivos que pré-ativos.
Ambas sofrendo pelo cerceamento no uso de novos
desenvolvimentos advindos da moderna pesquisa
genética, em um sistema tributdrio perverso, em quase
total falta de infra-estrutura rodoferrovidria e portudria
¢ 0 baixo investimento em sanidade animal e vegetal.
Mas, apesar disto tudo, ndo hd comparacéo do Brasil
com qualquer outro pais do mundo em termos agricolas
porque nossas condi¢des edafo-climaticas nos conferem
maneiras adequadas de sermos sempre muito
competitivos. A tinica forma de atingirmos com sucesso
nossos objetivos € modernizando nossas visdes e
profissionalizando nossas a¢des, transformando nossa
“industria” em um sé agrobusiness. No caso do éleo de
palma as expectativas sdo grandes, visto ser o Brasil a
melhor fronteira agricola ainda disponivel para esta

cultura no mundo.

Revista IBEF: Quanto movimenta esse mercado?

Marcello Britto - O mercado de dleo de palma
movimenta anualmente em todo o mundo mais de US$
5 bi diretamente, sendo o 6leo vegetal mais produzido
e consumido mundialmente desde 2003, quando

ultrapassou a produg@o mundial do éleo de soja.

Revista IBEF: Qual o impacto que o biodiesel
tem na economia brasileira?

Marcello Britto - O Brasil poderd ser o grande
expoente neste setor, caso consiga vencer as barreiras

e os desafios ora colocados. O programa brasileiro foi
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muito bem concebido para seu principio, mas

infelizmente grandes problemas jd aparecem antes
mesmo de seu inicio oficial a partir de 13 de janeiro
proximo, por falta dos acertos pontuais que deveriam
ter sido feitos nestes dois anos de pré-programa, mas
que foram relegados a burocracia, inexperiéncia e
utopia politica. Muito provavelmente, na data de hoje
jétemos no Brasil uma capacidade industrial instalada
para o produgio de biodiesel

dreas muifo grandes de soja em milho, os levard a
diminuir sua participacdo na exportacio mundial de
soja, acarretando em mais pressdo sobre a soja
brasileira e argentina, com consequente pressio
sobre os pregos. Até onde sabemos, apenas duas
ou trés produtoras de biodiesel no Brasil, empresas
profissionais do setor, estdo compradas no longo
prazo e utilizando-se de ferramentas financeiras para

proteger sua producéo, portanto

superior ao volume projetado para
0 B2 em 2008, como ja ocorre
na maioria dos pafses da Furopa
e tambémnos USA, a parte mais
facil da producio do biodiesel é
construir inddstrias. Nosso maior
problema € que ainda nao se sabe
em qual dos campos entre o

social, ambiental e energético

Os produtores de biodiesel
nestes proximos dois ou
trés anos terao que contar
com a forte concorréncia
do mundo todo pelo nossos
graos e nossos oleos.

aptas a fornecer no médio
prazo. As outras estardo sujeitas
as oscilagdes do mercado,
conferindo a este uma situacdo
pouco promissora no curto
prazo. Ja em julho de 2006, no
dia da realiza¢do de um dos
leildes de compra mais

celebrados pelo governo, afinal

quer o governo conferir o

programa brasileiro. Se for somente ao social, temos
uma meia diizia de empresas que compram sua
matérias-primas realmente de agricultura familiar e
sdo capazes de produzir muito pouco biodiesel em
relagd@o a necessidade, mais se além do social incluir
o ambiental ¢ o energético, o problema comega a
ficar grande. Os produtores de biodiesel nestes
proximos dois ou trés anos terdo que contar com a
forte concorréncia do mundo todo pelo nossos graos
e nossos dleos. Os estoques mundiais estdo muitos
baixos e levard um bom tempo até que se recuperem.

Aliado a isto, o fato de os USA terem substituido

foi comprado um enorme
volume de biodiesel a um preco muito baixo, cerca
deR$ 1,74/litro FOB, PIS/COFINS incluso (isento
ou com desconto para quem tem selo social) ¢ livre
de ICMS. Profissionais de setor jd alertavam que
seria praticamente impossivel o cumprimento total
da maioria destes contratos de vendas, pois a
matéria-prima estaria num patamar de preco bem
mais elevado que o produto final quando de sua
entrega. O que precisamos agora saber € de como
serd a socializa¢do dos prejuizos. Explicando melhor:
quem ird pagar a conta da utilizagio de um biodiesel

mais caro que o diesel, serdo as distribuidores de
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petréleo, a Petrobrds, o governo ou nés, os
contribuintes? Deixo com os leitores a resposta!
Todos sabemos que nio existe agricultura familiar
suficiente no Brasil para movimentar um programa
de biodiesel desta magnitude, portanto a maior parte
da produc@o que serd advinda da soja estard sujeita
auma tributacdo igual a do diesel de petrdleo e ai
estd o problema, nos paises onde o programa de
biodiesel se desenvolve rapidamente ocorre
desoneracio fiscal, em sua maioria ainda conferem
aos produtores fortes subsidios. No Brasil, além de
ndo subsidiar ainda se tributa. Portanto,
precisaremos ainda esperar alguns anos para saber
se o programa brasileiro serd capaz de passar de
um grande sonho para uma efetiva realidade. Na
escala mundial, a consolidacdo das empresas ou

grupos deverd vir muito antes do que esperamos.

Revista IBEF: Que estratégia a empresa
utilizou para aumentar a participa¢do no

mercado de éleo de palma?

Marcello Britto - Em primeiro lugar € preciso
dizer que por trds deste trabalho existe o
conglomerado financeiro Alfa, composto de um
grupo forte de empresas, atento as necessidades
de investimentos que nos dio a possibilidade de
estar sempre onde estdo os principais plavers
mundiais do setor.

Por diversas razdes, sabemos ser dificil concorrer
com a Maldsia, Indonésia e outros produtores no

mercado internacional. Temos a estrutura tributdria,

logistica trabalhista e, por fim, o cAmbio. Neste dltimo
caso, produtos de maior valor agregado ou que estejam
com seus precos altos no mercado internacional
conseguem se enquadrar de uma maneira ou de outra,
mais a commodity agricola pura, com precos
internacionais ndo cartelizados como petréleo e alguns
metais, ndo consegue competir. Entdo investimos na
diferenciaciio, produtos sécio e ambientalmente
responsdveis e qualidade e atendimento acima de
qualquer suspeita. As grandes e boas marcas mundiais,
muito além de querer uma boa matéria-prima,
precisam de uma que nio venha a denegrir aimagem
de seu produto por algum motivo, temos virios

exemplos sobre isto no mundo corporativo.

Revista IBEF: O que representa o mercado
externo para a empresa?

Marcello Britto - Até 2005 foi significativo, chegando
a representar naquele ano cerca de 45% das vendas.
Hoje se restringe a produtos organicos por seu maior

valor agregado.

Revista IBEF: A questido da preservacio do
meio ambiente atualmente estd sendo muito
discutida. De que forma a empresa atua com

responsabilidade ambiental?

Marcello Britto - Conforme j4 citei, somos a tinica
produtora de éleo de palma no mundo certificado ISO
14001, OHSAS 18001 e ISO 9001 em todo seu
processo produtivo. Temos também mais de 60 mil

hectares de reservas florestais, moradia de 346
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Apesar dos percalcos cambias e
climéaticos enfrentados no biénio 2006/
07, mantivemos os investimentos e
estaremos inaugurando uma nova
unidade de extraciio de 6leos no inicio
do ano que elevara nossa capacidade
de producio de 128 para 188 toneladas
de cachos de palma/hora.

espécies de aves (7 na lista de ameacados de extin¢ao
do IBAMA), 28 espécies de mamiferos (5
ameacados) e mais de 460 espécies de insetos até o
momento identificados. Temos dois grandes parceiros
neste trabalho: no lado social o Instituto Peabiru e no
ambiental a Conservacéo Internacional. A Agropalma
foi também umas das primeiras empresas a se
associar a0 Roundtable on Sustainable Palm Oil
(www.rspo.org). um movimento mundial que engloba

os stakeholders deste setor,

Revista IBEF: A Agropalma ¢ responsavel por
parte da producio de 6leo de palma no pais.
Quais sdo os principais planos de investimento
da empresa para o préoximo ano?

Marcello Britto - Apesar dos percalgos cambias e
climaticos enfrentados no biénio 2006/07, mantivemos
0s investimentos e estaremos inaugurando uma nova
unidade de extracio de 6leos no iniciodo ano que elevard
nossacapacidade de producdo de 128 para 188 toneladas
de cachos de palma/hora. No campo agricola é plantar

mais 12 mil hectares nos préximos trés anos.

Revista IBEF: A Agropalma fornece matéria-
prima para muitas grandes empresas. O senhor
poderia citar algumas?

Marcello Britto - Hoje sdo mais de 40 mil
(incluindo o Food Service) espalhados pelo Brasil,
Estados Unidos, Canada, Alemanha,Holanda,
Inglaterra, Coréia do Sul, Uruguai e Maldsia. No
Brasil os maiores clientes sdo Pepsico (Elma Chips),
Natura, Marilan, Nissin-Ajinomoto, Quaker
Chemical, Kraft Foods e Nestlé.
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Opinido

Os proximos 10 anos...

Haroldo Borges Lima”

A imprensa vem destacando ao longo deste ano
o aniversdrio de 10 anos da Lei 9.478, conhecida como
a Lei do Petréleo, que flexibilizou o monopdlio da
Petrobras. Em quase todas as matérias foi reconhecido
o salto que o pais deu desde 1997 no setor de petroleo
e gas. As reservas de petréleo passaram de 7,1 bilhdes
de bbl em 1997 para 12,2 bilhoes de bbl em 2006. As
de g4s natural aumentaram de 228 milhdes de m* para
348 milhdes de m*, no mesmo periodo.

O Brasil alcancou a auto-suficiéncia na
produgio de petréleo, em 2006, e a Petrobras, que
muitos viram acabada em 1997 com o fim do
monopdlio, tornou-se uma das principais petroleiras
do mundo, fato reconhecido pelo Wall Street Journal,
em matéria de seis paginas publicada recentemente.

Esses avangos citados acima foram apenas
alguns dos mais importantes, outros, como o
crescimento do PIB do setor de petrdleo e gés, que
passou de 2,5% do PIB nacional, em 1997, para mais
de 10,5% este ano, também foram lembrados. Assim
como a propria criagdo da Agéncia Nacional do
Petréleo (ANP), que hoje é a Agéncia Nacional do
Petréleo, Gas Natural ¢ Biocombustiveis.

Todo esse crescimento, no entanto, ndo bastou
para alguns criticos, que ainda insistem na volta ao
tempo do monopélio e no fim do modelo implantado
pela Lei do Petr6leo, incluindo a existéncia da propria
ANP. Os fatos e os nimeros estdo af, cada um os
analisa da maneira que achar correta.

Nio pretendo retomar essa discussdo. A minha
intencio ¢ falar dos préximos dez anos, evitando ao
méximo fazer previsdes sobre o pre¢o do petroleo ou

se ele vai acabar nos proximos 30, 50 ou 100 anos.
E por que os préximos dez anos? A resposta €
simples: porque eles comegam a ser construidos
agora, em 2007.

Seria muita pretensao afirmar que a Nona
Rodada de Licitagdes de drea para exploragao ¢
producdo de petroleo e gds, prevista para acontecer
em 27 e 28 de novembro deste ano, € o primeiro
passo que o pais dd para manter a auto-suficiéncia
em 2017, 2018 ¢ nos proximos anos. No é, mas é
sem divida um dos mais importanics.

A suspensio da Oitava Rodada de LicitagOes,
em novembro de 2006, devido a uma liminar que
questionava a cldusula que limitava as ofertas
vencedoras em determinada drea, foi um duro revés
para a ANP, para o Governo e para o Brasil. A
suspensao, felizmente revogada pela presidente do
Supremo Tribunal Federal, ministra Ellen Gracie, de
maneira categérica, este ano, ainda terd que ser
ratificada pelo plendrio do STF devido ao recurso
impetrado pela autora da liminar, a ex-deputada do
PT no Parand, Dr* Clair.

A ndorealizacao da Oitava Rodada abriu uma
lacuna no crescimento da indastria do petroleo
brasileiro. Sem a licitacfio das dreas. as empresas
que arremataram blocos, entre elas e principalmente
a Petrobras, ndo puderam iniciar os estudos ¢ as
avaliagdes que, no futuro, provavelmente, seriam
transformadas em descobertas e em novas reservas
caso ndo houvesse a interrup¢ao.

A Nona Rodada ¢, por isso, fundamental para
0 pafs retomar o caminho que desde 1997 tem dando
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certo. Com dreas de grande potencial para o petréleo
leve e gas, principalmente nas bacias de Campos, Santose
Espitito Santo, elatemtudo para ser amelhor rodadarealizada
até hoje pela ANP.

Para evitar novos questionamentos, a Agéncia
decidiu ndo incluir a cldusula que limita o nimero de
ofertas vencedoras, apesar de considera-la correta e
adequada para o pais. Trabalhando em absoluta sintonia
com o Ibama, a ANP incluiu apenas as dreas que o
instituto considerou adequadas para a exploracgao e
produgio de petroleo. Evidentemente, que isso nao vai
livrar as empresas de seguirem as exigéncias para
conseguir o licenciamento ambiental.

Sem novas descobertas, a auto-suficiéncia tdo
duramente alcangada apés 50 anos de luta, com a
criag@o da Petrobras em 1953, acabara por volta de
2016. Nao € esse, certamente, o futuro que queremos.
Nao € possivel prever quanto custard o barril do petréleo
em 2017. Muitos governos vém intensificando seus
estudos e investimentos na busca por petréleo e gis.

Aqui mesmo, na América Latina, representantes
de diversos paises estiveram na ANP interessados no
modelo brasileiro de licitacdes, considerado o mais
transparente do mundo. Hoje, procura-se petréleo em
todas as latitudes. Submarinos russos colocaram a
bandeira daquele pais —que € o segundo maior produtor
de petréleo do mundo, atrds da Ardabia Saudita —no
Artico. A prépria Riissia, assim seus vizinhos, procura
petrdleo no Mar Céspio, regido que apresenta enormes
desafios logisticos. Os grandes produtores drabes
fazem o mesmo em seus territérios. Angola, Nigéria e
Cuba tentam atrair investimentos para o setor.

A Nona Rodadando € o tnico passo em direcdo
a manutenc¢ao da auto-suficiéncia. Este ano, a ANP
concluiu o seu estudo plurianual, que prevé estudos

geologicos nas 29 bacias sedimentares brasileiras, que
Jjuntas somam 7,5 milhdes de quildémetros quadrados.

Hoje, conhecemos, em parte, apenas 7% deste total.
Os investimentos previstos sdo de aproximadamente
R$ 200 milhées por ano, até 2012.

Em janeiro de 2008, todo o diesel consumido
no pais terd que ter 2% de biodiesel. Essa mistura
significard uma economia de US$ 160 milhdes por
ano com a reducfo da importacio de 6leo diesel. Os
proximos anos também serao fundamentais para o
Brasil transformar o biodiesel em commodity
internacional, fazendo com que seja aceito em paises
desenvolvidos. Para isso, serd preciso superar a
pressdo que muitos irdo fazer sobre nds para que
exportemos apenas a matéria-prima.

Luta parecida serd travada no mercado de
etanol. Além de lutar para transformar o dlcool em
commodirty, o Brasil precisa convencer o mundo que
ndo sera preciso derrubar uma drvore da Amazonia
ou de qualquer outra floresta para produzi-lo. Assim
como ndo serd necessario diminuir a produgio de
alimentos. Esses dois argumentos sdo utilizados hoje
tanto pelos que ndo querem ver o dlcool como um
concorrente do petréleo como combustivel, e pelos
que temem a concorréncia com o dlcool brasileiro,
que € o mais competitivo do mundo atualmente.

A manutencio da auto-suficiéncia em
petroleo e os programas de biodiesel e etanol dardo
ao Brasil mais independéncia e maior destaque
no setor de energia em nivel mundial. Em 2017,
provavelmente, ainda haverd quem questione o
alcool e o biodiesel. Mas se o pafs tomar as
medidas corretas, como vem fazendo, serd facil
defendé-los com fatos, assim como tem sido com
aLei do Petréleo.

* Diretor-geral da ANP
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Meta da Petrobras é estar entre as
cinco gigantes do setor energético

A Petrobras espera tornar-se uma das cinco
maiores empresas do mundo com um investimento de
USS 112.4 bilhdes até 2020. Esse & o desafio da estatal,
que publicou recentemente seu novo plano de negéeios
no periodo 2008 - 2012. O montante é 28% superior
ao calculado no plano anterior, quando a empresa
pretendia fazer investimentos da ordem de US$ 87.4
bilhdes. Deste total, US$ 97.4 bilhdes serdo destinados
a projetos no Brasil e US$ 15 bilhdes no exterior, com
foco na América Latina, no Golfo do México e Oeste
da Africa. A colocacio foi feita pelo diretor financeiro
e de Relages com Investidores da Petrobras, Almir
Barbassa. “Queremos ndo so ser uma grande empresa,
mas também ser considerada uma boa parceira,
admirada por todos os nossos publicos, sejam acionistas,
clientes e comunidades do entorno onde nds
trabalhamos”, disse o executivo.

Segundo ele, serfio 454 projetos com valores de
aplicacOes acima de USS 25 milhdes. No total, incluindo
0s projetos menores, sio mais de dois mil projetos,
sendo que cada um serd analisado individualmente e
deverd passar pelo critério da rentabilidade. Barbassa
ndo prevé dificuldades no financiamento desses

projetos, ja que cerca de US$ 104 bilhdes serdo
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supridos através de geracio de caixa. O restante serd
através de acesso ao mercado internacional, seja via
colocacdo de titulos ou junto a agéncias de
desenvolvimento multilaterais, como o Banco Mundial
ou JBIC Japonés. “Como se tornou um investment
grade, a Petrobras nao tem dificuldades de acesso a
recursos mais baratos. Vamos analisar as op¢Oes mais
convenientes para a empresa’’, comentou.,

A recente volatilidade do mercado financeiro
internacional mostrou que a economia brasileira e a
Petrobras passaram a ser vistos de forma diferente
pelos investidores mundiais. De acordo com Barbassa,
aestatal passou a ser vista como uma empresa global.
As mudancas no risco Brasil afetam pouco a
empresa atualmente.

Barbassa também informou que a companhia
nao deverd reajustar os precos dos combustiveis, pois
adiretoria da estatal considera que ainda ndo houve
efetivamente uma mudanc¢a no nivel de pre¢o do
petréleo no mercado internacional. Ele afirmou que a
empresa continua com sua politica de manter os precos
domésticos alinhados aos internacionais, mas sem
transferir para o mercado interno a volatilidade da
cotacao da commodity.




Ele considera que 0s precos
do Oleo estdo diretamente
vinculados ao ritmo da atividade
econdmica mundial. “Quando
sairam os dados referentes ao
nivel de emprego nos Estados
Unidos, que ficaram abaixo do
esperado, o mercado deu sinais de
fraqueza. Mas logo depois
recuperou, o que mostra que esta
sensivel a este tipo de dado”,
disse Barbassa.

A Petrobras avalia, ainda,
que o mercado de gds e energia
oferece boas possibilidades de
negaocios nos proximos anos. A
previsao da empresa é que o
consumo interno de gds passard
dos atuais 46,3 milhdes de metros
cubicos didrios para 134 milhdes
em 2012. “Isso representa uma
producdo equivalente a 900 mil
barris por dia de petréleo”, disse.

A drea de petroquimica e
biocombustiveis também terio

pesados investimentos nos proximos

Almir Barbassa, diretor financeiro e de Relagcées com Investidores da Petrobras

anos. Segundo ele, a produgio de biocombustiveis aindaé  prioridade da empresa serd investimentos eminfra-estrafura,

pequena, mas a Petrobras acredita que o potencial de  especialmente na construgao de dutos e navios para o
desenvolvimento do segmento é grande. Porém, a  transporte do combustivel.
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Quando um individuo resolve mudar a suaresidéncia
fiscal para outro pafs, encerrando a sua condicdo de
residente fiscal no Brasil, diversos aspectos de natureza
pratica, ou operacional, devem ser observados.

Dentre eles, cumpre destacar a situa¢do especifica
do individuo que detém participacéo no capital social de
sociedade brasileira de capital fechado e que deseja
manter a sua condicfio de sdcio ou acionista, conforme o
caso, apds a sua saida definitiva do pais.

Isto tem passado a ocorrer no Brasil com mais
freqliéncia em vista da globalizagdo econdmica e o
fato do Brasil e seus residentes estarem inseridos
neste contesto mundial.

Na medida em que a pessoa fisica perde o seu
status de residente fiscal, a sua participacdo no capital
social de uma sociedade brasileira passa a ser considerada
como um investimento externo direto.

Mudando de residéncia fiscal, o investimento no
Brasil passa a estar sujeito a registro obrigatdrio no
Banco Central do Brasil (“BACEN"), que, vale observar,
define investimento externo direto como “as
participacOes, no capital social de empresas no Pais,
pertencentes a pessoas fisicas ou juridicas residentes,
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A mudanca da residéncia fiscal
e 0s seus impactos sobre os
investimentos diretos mantidos

Rubens Branco™ / Cecilia Henning™

domiciliadas ou com sede no exterior, integralizadas
ou adquiridas na forma da legislagdo em vigor, bem
como o capital destacado de empresas estrangeiras
autorizadas a operar no Pais” (Circular BACEN 2.997,
de 15.08.2000).

E importante ressaltar que o registro do
investimento direto no BACEN para o caso em tela,
além de obrigatério, € também desejdvel, por dois
motivos principais: (1) em primeiro lugar, o Banco
Central impoe severas multas para a falta do registro
do investimento dentro do prazo legalmente
estabelecido, que podem alcancar o valor maximo de
R$ 125.000,00 (cento e vinte e cinco mil reais); (ii)
além disso, o referido registro constitui condigcdo
necessdria para que possam ser realizadas remessas
de recursos para o exterior, a titulo de distribuicao de
dividendos ou de repatriacio de capital, por exemplo,
assim como para o registro de reinvestimento de
lucros, ou quaisquer outras operagoes inerentes a
participacfio do investidor ndo-residente no capital da
sociedade brasileira.

O registro do investimento externo direto é de

responsabilidade das sociedades receptoras do



investimento ¢ também dos investidores ndo-residentes, estes
tltimos por meio de sens representantes legais no Pafs,
devendo ser efetuado diretamente no Sistema de
Informagdes do Banco Central (“‘Sisbacen™), no médulo IED
do sistema de Registro Declaratério Eletrdnico (RDE-IED).

Considerando que a formagao do investimento
externo direto na situaciio em comento decorre de simples
mudanca da residéncia fiscal do Brasil para o exterior
do s6cio ou acionista pessoa fisica, o seu registro no
BACEN nio vird acompanhado de uma efetiva remessa
de recursos destinada a integralizagio do capital, objeto
de um fechamento de cambio.

Dessa forma, a operacionalizagio do registro do
investimento direto do sécio ou acionista ndo-residente
dar-se-d mediante a contratagdo de uma transacio
simbolica de cdmbio, sem que ocorra uma movimentacio
fisica de recursos financeiros.

Cabe aqui fazer uma ressalva sobre a existéncia
de uma extensa discussdo juridica acerca da incidéncia
ou ndo da Contribui¢@o Proviséria sobre MovimentagGes
Financeiras, a CPMF, sobre as operagoes simbdlicas
de cambio, também conhecidas como operacdes
simultaneas de cdmbio, a qual niio constitui, entretanto,
objeto do presente artigo.

Do ponto de vista pritico, para que o Banco
Central enxergue a pessoa fisica que encerrou a sua
residéncia fiscal no Brasil como um néo-residente e,
portanto, autorize o registro no Sisbacen de seu
investimento direto na sociedade brasileira, algumas
providéncias devem ser tomadas.

Primeiramente, para que o individuo encerre a sua
residéncia fiscal junto & Receita Federal do Brasil, este
deve entregar uma declaragdo de saida definitiva,
semelhante 2 declaracao anual de imposto de renda
aplicavel 4s pessoas fisicas residentes no Pafs.

No entanto, tal medida geralmente nio é

suficiente para que 0 BACEN reconhega a mudanca

no status do investidor, pois a Receita ndo transmite a
informagio do encerramento da residéncia fiscal de
imediato para aquela Instituigfio.

Nesse caso, o individuo precisa ainda alterar os
dados cadastrais de seu CPF, atualizando o seu enderego
para o seu novo domicilio fiscal. Somente a partir de entio,
o sistema do Banco Central ird receber as informagoes
necessdrias ¢ aceitar que seja efetuada a inclusio do
investimento externo direto.

Diante de todo o exposto, pode-se verificar que o
processo de registro do investimento direto junto ao
BACEN néo envolve medidas complexas, consistindo tGo
somente no cumprimento de determinados requisitos de
ordem burocritica.

No entanto, seja por falta de informacio ou de
uma assessoria adequada, é muito comum que individuos
que mudem a sua residéncia fiscal para outros paises se
preocupem apenas com o aspecto tributario da questio,
ndo atentando para todos 0s outros aspectos importantes
envolvidos.

Além do tema ora abordado, poderiamos ainda
citar outras providéncias que raramente s3o adotadas em
um processo de transferéncia de residéncia fiscal para
outro pafs, tais como a comunica¢io aos bancos nos quais
o individuo mantém conta sobre a sua nova condicdo de
nio-residente; a adaptacdo dos procedimentos para a
tributagfio de rendimentos que continuam sendo recebidos
no Brasil, como aluguel, por exemplo, etc.

E assim, embora ao deixar de tomar essas
providéncias na ocasido de sua saida do Brasil, o individuo
possa nao sentir o8 impactos imediatos de sua omissio,
quando eventualmente for preciso realizar alguma
operacio, especiai 1volvendo a remessa de
recursos para o exters.  mreezsso de regularizagio, no
caso, de seu investi: -t+s na sociedade brasileira,
certamente demandard esiv. o, gastos e tempo adicionais,

que poderiam ser evitados.

“Sécio da Branco Consultores Tributdrios
I Gerente da Branco Consultores Tributdrios
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Etanol: O combustivel do futuro

Derivado do alcool apresenta-se ao mundo como fonte
alternativa de energia e solucao para o aquecimento global.

No momento em que o mundo inteiro busca novas
fontes de combustiveis renovaveis, o etanol se tornou o
carro-chefe do mercado energético global. Sua producio
mundial gira em torno de 47 bilhoes de litros. S6 o Brasil
€ responsavel por cerca de 35% desse montante. O pais
se voltou para o etanol em meados dos anos 70 com o
desenvolvimento dos carros a dlcool. Hoje o etanol é
produzido e consumido em larga escala no Brasil,
representando 40% de todo combustivel que abastece os
veiculos do pafs, incluindo a gasolina brasileira, que leva
20% de etanol em sua composi¢ao. Atualmente, o Brasil
produz 16 bilhdes de litros por ano, porém o setor
sucroalcooleiro estima o dobro dessa produgio para os
proximos cinco anos, pela viabilidade econémica que o
dlcool apresenta, capaz de substituir o petréleo.

LIDERANCA

O Brasil chegou ao alto do pédio na corrida para
produzir etanol extraido da cana-de-agticar, um
combustivel ecoldgico que deve ocupar cada vez mais
espaco na propulsdo dos veiculos em todo o planeta,
especialmente naqueles paises que ndo produzem
petréleo. Nenhum outro pais consegue produzir o etanol
a um preco (@o competitivo gracas aos ganhos de
produtividade em toda a cadeia produtiva, com novas
variedades de cana-de-agicar, passando pela logistica
para levd-la até as usinas, sem contar o uso de
subprodutos, como o bagago, na geracdo de energia
elétrica. Apesar de toda a experiéncia acumulada e de

16 Revista IBEF

sua vantagem competitiva, o Brasil produziu no ano
passado 17.4 bilhdes de litros de etanol e perdeu a
lideranca mundial para os Estados Unidos, com 18,5
bilhdes de litros, onde generosos subsidios governamentais
impulsionaram a producio, baseada no milho, para o
primeiro lugar. E poderd, também, perder a vantagem
tecnoldgica, pois uma poderosa coalizio que envolve
fundos de investimento, empresas de biotecnologia,
centros de pesquisa e farto dinheiro publico poderd, em
dez anos, tornar o etanol norte-americano de celulose
tao competitivo quanto o brasileiro, que usa a cana-de-
agticar como matéria-prima.

EXPORTACAO

O etanol esta se tornando uma prioridade no
mundo todo. Paises europeus como Espanha, Franca e
Alemanha estdo investindo na construcio de usinas e
expandindo a plantacfio de beterraba, trigo e uva para
aumentar sua producéo de etanol. Eles ainda estao longe
de atender suas proprias demandas e por isso sio
obrigados a importar. No Japdo ja existe uma lei que
permite a mistura de 3% de etanol na gasolina, o que
gera uma demanda de 1,8 bilhdo de litros por ano, o
equivalente a exportacao brasileira.

O etanol ainda oferece outras vantagens. Na China,
onde a industria automobilistica cresce vertiginosamente,
0 governo acredita que a utilizagdo do etanol podera
reduzir a emissio de gases poluentes em 20% até 2008,
ano em que pais serd sede das Olimpiadas. Especialistas
acreditam que por possuir uma complexa cadeia que



Canavial em Sertdozinho

envolve agricultura, indistria, setor automobilistico e
consumidor, 0 dlcool vai desempenhar um papel importante
naeconomia mundial.

ASPECTOS AMBIENTAIS

O etanol € um combustivel produzido a partir de

fontes renovaveis que, na utiliza¢do como oxigenante da
gasolina, reduz as emissdes de gases de efeito estufa.
Essas duas caracteristicas lhe ddo uma importincia
estratégica no combate  intensificacio do aquecimento
global, e colocam o produto em linha com os principios
do desenvolvimento sustentdvel.

Em comparacio com o petréleo e seus derivados,
apresenta baixa toxidez e elevada biodegradabilidade,

fatores da maior importancia no caso de derramamentos
acidentais e vazamentos de combustivel em costas
litordneas, solos, dguas superficiais e subterraneas. Isso
quer dizer que, em caso de acidentes, os impactos
ambientais do etanol serdio substancialmente menores e a
recomposi¢iio do meio ambiente ocorrerd mais rapidamente
em comparacao com os combustiveis {Gsseis.

Pelo fato de ter elevada octanagem, o etanol tem
substituido com sucesso o uso de aditivos anti-detonantes
toxicos & base de chumbo. Em termos de emissdes
atmosféricas, 0 uso do etanol contribui para a redugiio de
poluentes importantes como 0 mondxido de carbono (CO),
oxidos de enxofre (SOx), particulas (MP) ¢ de vérios
compostos orginicos t6xicos como benzeno, tolueno,
xileno e 1-3 butadieno.
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Relacoes com Investidores

Gestaoe Sustentabilidadé

O crescente desenvolvimento econdmico do Pais
contribui constantemente para que investidores acreditem
cada vez mais no potencial brasileiro. Grandes empresas
de diversos segmentos encontram aqui um porto seguro
pautado pela lucratividade, liquidez e garantia de bons
negocios. Dentro deste cendrio favordvel, a Souza Cruz
atua com base em principios €ticos de gestao de negocios,
indo além de suas meras obrigacses legais, procurando desta
forma manter relacionamentos claros e confidveis com
mvestidores, governo, clientes, concorrentes, fornecedores,
comunidades e funciondrios. Adotar uma postura ética,
transparente faz parte do cerne da Companhia. Calcada
nos principios de negécio - beneficio mituo, boa conduta
corporativa e marketing responsavel - a Souza Cruz olha
para o futuro com muito otimismo, seja na governanca
corporativa, sejano desempenho operacional.

Como empresa, a Souza Cruz assume a
responsabilidade social que tem e sedimenta sua atuacio
econdomica em solida base ética. Sua atuacio esta
pautada nos mais rigorosos cuidados com 0 meio
ambiente, por meio de politicas de responsabilidade
socioambiental, de crescimento sustentado e de impacto
minimo a0 meio ambiente. Para tanto, possui
reflorestamento proprio de onde extrai toda a madeira
que usa, recicla quase a totalidade da dgua que utiliza,
patrocina reservas ambientais, mantém parques naturais,
entre outras a¢oes. Na Souza Cruz, o cuidado com o
meio ambiente vem de longe. Hd 25 anos, por exemplo,
quando pouco se falava sobre neutralizacdo das emissdes
de carbono no Brasil, a empresa j4 trabalhava nesse
sentido. Fruto desse esforco, atualmente, do total de
energia consumida pela Souza Cruz, cerca de 58% ¢é

proveniente de biomassa (uso de lenha na geracio de
vapor). Toda a lenha utilizada em suas operacdes é
renovavel e produzida em fazendas da prépria empresa.
A Souza Cruz também € parceira da Bovespa no projeto
Em Boa Companhia, que concentra as empresas que
mais contribuem em projetos de responsabilidade social.

Este ano a Souza Cruz completou 104 anos.
Atravessou um século inteiro e rompeu o milénio como
uma empresa solida, gerou empregos ¢ abriu
oportunidades a produtores rurais que passaram a colher
safras mais lucrativas, melhorando a qualidade de vida.
Diretamente, auxiliou o Brasil a crescer, despontando
como grande exportadora ¢ umas das maiores
contribuintes de impostos do Pafs.

A Souza Cruz também percebe, satisfeita, que sua
centendria atuacéo no Brasil tem o reconhecimento da
sociedade. Exemplo disso foi a recente conquista do
Prémio Valor 1000 no setor “Bebidas e Fumos™. Pela
quinta vez, a empresa € agraciada com o prémio por ter
alcancado o melhor desempenho entre as concorrentes.
A transparéncia e os melhores niveis de governanca
corporativa levaram a Souza Cruz a conquistar, também
este ano, lugar de destaque no Ranking Agéncia Estado
Empresas, que identifica as companhias brasileiras que
apresentam os melhores desempenhos para os seus
acionistas.

O reconhecimento por parte de todos os envolvidos
no negocio ¢ a grande forga motriz que impulsiona a
Souza Cruz em busca dos objetivos tdo almejados e
constantemente alcangados. A transparéncia na gestdo
e a sustentabilidade do negdcio mostram que a Souza
Cruz estd no caminho certo.
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Rio, um estado que cresce em parceria

ORiode Janeiro vive
um novo e alvissareiro
momento. Ndo s6 do ponto
de vista politico, mas,
principalmente, do ponto de
vista econdmico. A parceria
com o governo federal
garantiu ao estado recursos
para tirarmos do papel
importantes obras de infra-
estrutura, que dardo a nossa

economia maior

competitividade. Retomado
o didlogo com o presidente Lula e governadores do
Sudeste, importantes aliados no desenvolvimento,
estabelecemos novas diretrizes para que o Rio consolide
as estruturas de um processo de crescimento diversificado
em sua producdo que, a0 mesmo tempo, seja revertido
em melhoria da qualidade de vida da populagdo.

A volta por cima ¢ um sentimento que devemos
cultivar. E preciso olhar para a frente e trabalhar para
alcancar uma produgdo econdmica sem dependéncia de
um segmento especifico, mas liderada por nossas
vocacOes naturais: petréleo, turismo, entretenimento e
servicos. A conciliacdo com o governo federal ndo s6
resgatou a importincia politica do estado, como
possibilitou ter em Brasilia um parceiro disposto a entender
as demandas necessdrias ao Rio para aliar crescimento

econdmico e desenvolvimento social.
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Sérgio Cabral

O Arco Metropolitano, previsto no Programa de
Aceleracdo do Crescimento (PAC), ¢ um marco dessa
nova diretriz. E estratégico para o Rio de Janeiro, pois
ligard o Complexo Petroquimico de Itaboraf ao Porto
de Itaguai, cortando oito municipios da Baixada
Fluminense. Com esta obra, 0 governo atenderd a uma
das mais antigas demandas do setor privado, dando um
salto de qualidade em logistica.

Até 2012, o estado receberd R$ 60 bilhdes, sendo
a grande maioria em investimentos privados. Essa
conquista se deve a um fator tio fundamental quanto a
parceria que estabelecemos com a Unido: o
relacionamento do poder pidblico com o setor
empresarial. Em pouco tempo, criamos um ambiente
pro-business, com regras claras e de seguranca
mstitucional. A Junta Comercial do Estado do Rio de
Janeiro (Jucerja), por exemplo, passa por um amplo
processo de reestruturacao. Para garantir modernizacao
e desburocratiza¢o ao 6rgdo estd previsto o uso integral
do or¢amento de 2007 - R$ 21 milhées - na prépria
autarquia. Simultaneamente, o governo adotou a
estratégia de descentralizar a abertura de empresas a
partir da cria¢do de Delegacias da Jucerja no interior
do estado. A primeira, inaugurada em 14 de julho deste
ano, em Petropolis, acelerou a abertura de 58 empresas,
acabando com a necessidade de deslocamento até a
capital. Ressalte-se, ainda, que a delegacia em questao
atende empreendedores de municipios como Areal, Sdo
José do Rio Preto, Duque de Caxias e TeresOpolis.



Descentralizar e desburocratizar sdo verbos que dao
norte a estratégia de desenvolvimento que até 2010 vamos
implantar no estado. Ha motivos para sermos otimistas.
Projetos ndo faltam: ha o Complexo Petroquimico do Rio
de Janeiro, no municipio de Itaboraf, que recebera
investimentos de US$ 8,4 bilhdes, gerando 20 mil postos
de trabalho durante sua construgdo e 3,5 mil apds a
operacao; tem a Companhia Sidertrgica do Atlantico
(CSA), em Santa Cruz, que ird receber US$ 3.4 bilhdes,
criar 18 mil empregos durante a obra e 3,5 mil apés a
operacdo prevista para 2009; as novas instalagbes da
Companhia Siderdrgica Nacional (CSN), em Itaguai, um
investimento de US$ 3,5 bilhdes; a ampliacao do Porto de
Itaguai, na ordemde USS$ 700 milhdes, abrindo 2,2 mil postos
de trabalho no decorrer das obras e cerca de 300 depois
de concluidas. Todos estes projetos colocarao o Rio em
um processo de evolugio sécioeconémica sem

precedentes.

Integrado as esferas de poder - municipal e
federal - o Estado do Rio de Janeiro terd seguranga para
por em pratica um ajuste fiscal rigoroso, além de
redesenhar os servicos publicos, impondo um severo corte
or¢amentdrio - que pode ser constatado, por exemplo,
com a transferéncia da administracfio da Linha Vermelha
e do abastecimento de dgua da Zona Oeste para o
municipio do Rio de Janeiro.

A atracdo de investimentos, porém, € apenas a
ponta mais visivel desta construcio. E preciso estimular
ainovagdo tecnoldgica, a qualificacdo da mio-de-obrae
o Incentivo a proliferacdo de industrias e servigos para
transformar a renda do trabalhador no estado. E preciso
enxugar a maquina publica, reduzir o custeio para garantir
mais recursos para satde, educacfio e seguranga, as
dreas-foco da agdo de nossa acio no estado. E preciso
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costurar parcerias que modernizem o estado e apontem
solu¢des para gargalos que ainda impedem o crescimento
de importantes setores. E preciso vestira camisa do Rio
e defender mudangas em leis prejudiciais 4 nossa
inddstria. A maior flexibilizagdo do setor de petréleo na
drea de refino abriria espago para um namero maior de
empresas. Conseguir que o petréleo seja taxado na origem
e ndo no destino, como aconiece agora, seria outro avango
fundamental para o Rio de Janeiro. E, fora deste Ambito,
¢ importante acreditar que as mudangas colocadas em
pratica surtirdo efeitos: a adogdo de uma politica de
seguranc¢a baseada na inteligéncia, a despolitizacio de
cargos importantes em hospitais, delegacias e institutos

de perfil técnico; o investimento no pronto-atendimento

na saide com a inauguracio de Unidades de Pronto-
Atendimento 24 horas, as UPA’s, que desafogam os
hospitais de emergéncia; a recuperacio fisica de escolas
e a constru¢ao de novas unidades; a adocao de medidas
transparentes de gestao piiblica, com o inicio da operagio
do pregio eletronico e regras mais claras para a
terceirizacdo de servigos.

Sinto-me orgulhoso de participar deste novo
momento, nao s6 como governador, mas, acima de tudo,
como cidaddo fluminense. Os desafios sdo constantes,
mas as solucdes existem. Exigem planejamento, estratégia
e um rigido controle. O sucesso dos Jogos Pan-
Americanos apontou os caminhos. Com didlogo, unido
de esfor¢os e trabalho, muito trabalho, vislumbramos um
horizonte possivel de ser alcangado e nfio muito distente.

* Governador do Estado do Rio de Janeiro
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POLVILHO ANTISSEPTICO
GRANADO

— PHARMACIAS —

0 Unico que combina as acoes
anti-septica, secativa,
W fungicida, desodorante
e e e
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PHARMACL

SAC: (21) 3231-6730 - sac@granado.com.br - www.granado.com.br

Ao persistirem os sintomas, o médico devera ser consultado. Este produto contém acido salicilico, enxofre, dcido borico e oxido de zinco.



Opinido

Terceirizacao: namoro, casamento e ...

happy endings?

%‘_ ‘:;% :‘%
= v

Nas palestras e eventos
sobre outsourcing ¢ comum
ouvir analogias  entre

terceirizacdo e casamento.
Ouve-se desde referéncias ao periodo de “lua de
mel” logo ap6s a assinatura do contrato, passando
pelas “crises conjugais” dos episédios de conflitos
entre cliente e fornecedores, até a renovacio (ou
ndo) dos “lagos de ternura”.

Na prética, algumas analogias realmente
fazem sentido e nos fazem analisar mais
holisticamente os contratos de terceirizacio de
longo prazo. No fundo, assim como 0s casamentos,
eles tratam da relagdo entre duas empresas que
nio se conhecem bem e iniciam uma intensa
convivéncia, na qual terao de aprender
continuamente a adaptar-se as constantes
mudangas do mercado e as condi¢des do negécio.

Ap6s um rapido namoro, as empresas
decidem que estio suficientemente maduras para

casar. Acreditam que j4 esgotaram 0s processos

internos de busca de eficiéncia e que o
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fornecimento de servigos especificos por um
terceiro propiciard mais qualidade e reducdo de
custos. Algumas buscam referéncias no mercado
para identificar potenciais parceiros ou, no caso
das mais maduras, desenvolvem estratégias de
terceirizacdo que consideram os modelos de
negocios atuais e, principalmente, o futuro da
empresa.

Definidos os pretendentes, se inicia o perfodo
conhecido pelos americanos como beauty contest,
em que cada pretendente apresenta suas
competéncias. Porém, muitas vezes, os critérios
definidos previamente sdo desconsiderados durante
a negociacio devido a posi¢cdes pessoais ou de
poder nas organizacdes. E nesse ponto que muitas
empresas buscam o apoio de um terceiro, que age
de forma independente e garante a lisura, a
transparéncia e a aderéncia aos objetivos de
negaocio estabelecidos.

Escolhido o parceiro, comeca a elaboracao
do pre-nup (contrato pré-nupcial, muito usado no

mundo “civilizado™), no qual serdo definidas as

Ricardo Neves®



regras de convivéncia e os termos a serem adotados
em caso de separacdo. Esse € o objetivo maior de
qualquer contrato. Nao s¢ definir as regras do
relacionamento, pois essas, muitas vezes, evoluem
¢ mudam durante o casamento, mas,
principalmente, as que passardo a vigorar caso as
coisas nao acontecam na forma desejada por ambas
as empresas. Afinal, com quem ficari a
propriedade (intelectual) adquirida de forma
conjunta durante o relacionamento?!

O periodo de “lua-de-mel” é rapido, como
na vida. Logo os primeiros problemas e expectativas
frustradas irdo aparecer. Alguns dizem que nem
se lembram se tiveram tal periodo em suas relactes
comerciais, pois as discussoes do contrato foram
tdo acaloradas que contaminaram o inicio do
trabalho conjunto. Algumas empresas procuram
evitar essa contaminacfo, atribuindo a
negociagio a profissionais que nao facam parte da
equipe t€cnica.

Para a convivéncia saudavel € fundamental
alinhar as expectativas e definir claramente as
regras, como no inicio de qualquer relacdo a dois.
Apos um periodo de adaptacio, conhecido como
de transi¢iio ou de “objetivos de niveis de servicos”
(eminglés, SLO), passa a valer o que foi acordado
e documentado entre as partes.para os niveis de

servigo (em inglés, SLA). Caso as expectativas de

negdcio (operacionais, financeiras, politicas, etc.)

nao tenham sido definidas corretamente em
ambas organizaches ou as regras para
solucionar os inexordveis problemas ndo
tenham sido suficientemente detalhadas, as
primeiras crises despontarao em pouco tempo.

Se as crises se tornarem freqiientes, a
deterioracdo do relacio-namento é rapida. O
escalonamento de pro-blemas chega ao nivel da
alta administracéo do cliente e do fornecedor e o
questionamento de ambas as partes sobre os
critérios que selaram a parceria ocorre com
freqiiéncia. Para solucionar o impasse, as empresas
recorrem a pesquisas de benchmarking ou a
auditoria dos procedimentos para media¢do de
conflitos, equivalente aos *“conselheiros conjugais”,
evitando altos custos e os impactos da quebra de
contrato para ambas as partes.

Quando os objetivos de negécio estio
alinhados, a relacéo evolui por meio da construgio
de confianca mutua, em que 0s controles passam
ater um papel secundério em relagdo a uma visio
“ganha-ganha” nos servigos prestados. Porém, se
os problemas do dia a dia ndo forem resolvidos a
contento, a relagao passa a priorizar a criagio de
controles para identificar os culpados e nio a
origem do problema.

Antecipar o encerramento de um contrato é
uma decisio dificil e politicamente complicada para

ambas as partes., Para o fornecedor, passar o
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O encerramento do contrato de terceirizacdo deve ser uma hipétese

considerada a cada renovacio, e ser precedida por um criterioso planejamento.

Ao avaliar o nivel de satisfacio com o provedor, as condicoes do mercado, os

planos de negécio e a estratégia para busca de servigos (sourcing strategy), a

decis@o pode ser a simples renovacio ou o inicio de um novo processo de

selecdo, namoro e casamento.

servigo “de volta” para o cliente ou para um
concorrente € o maior teste do profissionalismo
de sua equipe. Para o cliente, € importante garantir
a manutengdo dos niveis de servi¢os e gerenciar o
onus politico (e algumas vezes financeiro) visando
provocar 0 menor impacto possivel ao negécio. Se
necessario, as empresas contratam consultorias
especializadas na resolucdo de conflitos
comerciais, que podem evitar um custoso “divdrcio
litigioso™ entre as partes.

Mesmo numa relacdo satisfatéria, que
atenda os objetivos contratados, as melhores
praticas sugerem a revisio periédica do contrato,
inclusive para adequa-lo as condicdes de mercado.
Acompanhar a evolucio das praticas e as ofertas
e condigdes de outros fornecedores é fundamental
para manter a competitividade.

Informacdes de “inteligéncia de mercado”
podem mostrar mais do que o posicionamento

de fornecedores, revelando potenciais parceiros

mais alinhados aos objetivos de negécio ou a
cultura da empresa.

O encerramento do contrato de terceirizacio
deve ser uma hipétese considerada a cada
renovacdo, e ser precedida por um criterioso
planejamento. Ao avaliar o nivel de satisfagdo com
o provedor, as condi¢des do mercado, os planos de
negocio e a estratégia para busca de servicos
(sourcing strategy), a decisdo pode ser a simples
renovacdo ou o inicio de um novo processo de
selecdo, namoro e casamento. A maturidade, tanto
do cliente como do fornecedor, € importante para
permitir a transicdo sem traumas para um “segundo
casamento”, que, as vezes, pode ser com 0 mesmo
fornecedor, caso ndo seja identificado um parceiro
melhor alinhado aos objetivos.

Como na vida, as relagdes que rapidamente
se adaptam as mudancas das condig¢des que as
constituem sio as reais parcerias de longo prazo ¢

as mais propensas a um happy ending.

* Sécio da PricewaterhouseCoopers e especialista em consultoria de terceirizac@o de servigos.
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Risco moral

Alvaro Bandeira®

Versando ainda sobre o arremedo de crise que
teve inicio com os créditos suprime, a ata do FED da
reunido de 07/08 restou expressa a preocupacio dos
dirigentes com os mercados e contrag@o da liquidez,
ao mesmo tempo em que deixou a porta aberta para
tomar decisoes, inclusive quanto ao patamar da taxa
de juros.

Tanto isso foi verdade, agora sabida, que 10
dias ap6s aquela reunido, o FED optou por reduzir a
taxa de redesconto em 25 ponto-base, a0 mesmo
tempo em que injetava recursos no sistema. A partir
dai, os analistas passaram a especular que o BC
americano reduziria os juros bésicos, situacio
expressa claramente nas negociacoes dos Fed Funds.

Com 100% de certeza que os juros seriam
reduzidos mais de uma vez nas trés reunides que
ainda restam para esse ano, a grande incégnita
passou a ser quando i8so seria feito. Muitos acham
que poderia ser feito antes mesmo da reunido
marcada para 18/09, aproveitando, inclusive, o
encontro anual dos FEDs regionais, 0o que ndo
aconteceu. Por que, entéo, estaria demorando?

No nosso entender, o FED esta dividido pelo
risco moral, ao mesmo tempo em que Ben
Bernanke tenta se diferenciar de seu antecessor
Alan Greenspan que era tido como grande benfeitor
dos mercados, conhecido como “Greenspan put”.

No evento de
quebra do LTCM,
Greenspan reduziu
0S juros para evitar
constrangimentos
maiores, mas o
quadro de entao era
de menor cresci-
mento global e
auséncia de pres-

sOes inflaciondrias.

Hoje a situagao é
quase inversa.

O risco moral do FED de agora fica por conta de
nao querer patrocinar institui¢oes e fundos que foram
lenientes em avaliar riscos, e com isso deixar que
cometam 0s mesmo, € outros deslizes no futuro. Do
outro lado, claramente temos o aspecto de que os
fundamentos econdémicos podem se deteriorar mais
fortemente, jogando os EUA num reducio de
crescimento, sem que isso sequer redunde em menores
pressoes inflaciondrias, j4 que a produtividade vem
caindo.

O FED sabe que deve preservar o crescimento
econdmico, nivel de emprego, renda real e agora,
sucedaneamente, a inflacéo; além de outras varidveis.

Conhece e sabe que as respostas na economia demoram
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O valor de mercado das empresas brasileiras atingiu em agosto R$ 2,2 trilhoes,

significando algo como 90% do PIB. O velume médio transacionado estd ao

redor de R$ 4,3 bilhdes por dia, bem acima das cifras de anos anteriores.

um minimo de seis a doze meses para embutirem os
efeitos de juros menores. Sabe, também, que os
mercados ficardo voldteis por mais alguns meses,
principalmente com os antincios de problemas por
institui¢des, aflorando caddveres e mutilados, e
culminando com 0s prejuizos eventualmente nio
recorrentes colocados nos balancos do terceiro
trimestre.

Quer nos parecer que esse risco moral é bem
menor que aquele que pode jogar a economia global
a beira do temivel “hard landing” (desaceleragio
brusca). Deixar para reduzir juros somente na
proxima reunifio de 18/09 (e nas outras) parece ser
risco adicional, jd que os mercados embutem essa
expectativa. Nio fazer nessa reunifio seria jogar os
mercados no caos, com novas e significativas perdas.

Ora, diz o ditado que o que ndo tem solugdo,
solucionado estd. Se o FED nio tem outro caminho
daqui até o dia 18/09, e depois (claro que existem
outras vertentes a serem seguidas, até reduzir
novamente a taxa de redesconto), por que néo fazer
agoramesmo? SO pelo risco moral?

No Brasil, fomos afetados pela crise

internacional, mas a situagfio local permaneceu

razoavelmente trangiiila. O valor de mercado das
empresas brasileiras atingiu em agosto R$ 2.2
trilhdes, significando algo como 90% do PIB. O
volume médio transacionado estd ao redor de R$
4,3 bilhes por dia, bem acima das cifras de anos
anteriores. Ja na América Latina, considerando
08 volumes transacionados, o Brasil participa com
73,8%, deixando o México com 16.9% e o Chile
com 8,7%

Internamente, nossas institui¢coes foram
preservadas, os bancos ndo tinham exposicio ao
subprime (pelo menos até onde se sabe), ndo
perdemos reservas durante o periodo
(mantivemos algo préximo de USS 161 bilhdes),
€ mais para o final do més de agosto os recursos
externos voltaram ao mercado secundédrio, como
o fluxo negativo encolhendo para RS 606 milhdes
(andou bem mais alto).

Voltando ao tema de reducio dos juros
americanos, cabe citar Lewis Carol (Alice no Pais
das Maravilhas) que nos diz que “tudo tem uma
moral: € $6 encontra-la”. Portanto, Bernanke, é s6
encontrar a moral de reduzir os juros. H4 indmeras
Jjustificativas para tal!

" Presidente da Apimec Nacional / Economista — Chefe Agora Corretora
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Perfil Corporativo

Casa Granado

HISTORIA

Fundada em 1870, pelo
portugués José Antonio Coxito
Granado, a empresa era uma
farmdcia — antiga Botica de Barros
Franco — e teve, logo em seus
primordios, clientes como o imperador
Dom Pedro I1, o jurista Rui Barbosa
¢ o0 abolicionista José do Patrocinio.
Ao longo dos mais de 100 anos de
vida, a Granado sofreu virias
reformulacGes e passou por trés
geracoes de familia.

Estrategicamente localizada no
centro historico da cidade, a farmdcia
da Rua 1° de marco funcionava no
nicleo mais dindmico do Rio de

Janeiro. Nas proximidades, con-

centravam-se o alto comércio, prédios politico-
administrativos e as mais charmosas lojas, restaurantes
e casas de chd. I.ogo a Granado tornou-se um ponto de
encontro de figuras ilustres. Para honrar este passado
valioso, a empresa selecionou moveis originais da loja e
fotos antigas do acervo. Dentre cles, estantes tipicas de
farmaécias de 1900, encontradas entre as pecas do centro
de Memoria da Granado.

Nos anos 90, a Casa Granado passou para o
comando do inglés Christopher Freeman, radicado no
Brasil hda décadas. Freeman manteve o nome da
empresa e ampliou a linha de itens, apresentando
produtos modernos e outros direcionados a uma nova
geracao de consumidores.

ESSO DA TRADICAO

Em 1887 foi fundada a filial da Rua Visconde do Rio
Branco, a primeira do Rio de Janeiro a funcionar 24 horas.
No laboratério da Casa Granado foi escrita a

primeira farmacopéia brasileira, inteiramente produzida
pelo pesquisador Rodolpho Albino da Silva, entdo diretor
técnico do laboratério. Em 1926, no governo de Arthur
Bernardes, o trabalho de Rodolpho Albino passou a ser
considerado como a farmacopéia oficial do Brasil.

Por volta de 1880, a Granado ostentava o titulo de
Imperial Drogaria ¢ Pharmacia de Granado & Cia., ¢ trazia
0 brasdo do Império mscrito nos frascos de seus remédios.
A Granado era fornecedora de produtos para a Corte.
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A Casa Granado foi pioneira no estudo de plantas
medicinais nacionais, editando catdlogos em francés para
a Europa numa época em que nada se sabia sobre o
Brasil. José Coxito possuia propriedades em Teres6polis,
onde cultivava parte das espécies pesquisadas.

Também fazia parte da produgio da Casa Granado
o Cha Carioca, licenciado em 1935, e que era vendido em
charmosas latas, decoradas com imagens do Rio de Janeiro
(Corcovado, Baia de Guanabara e Jardim Botinico). O
Chad era feito através da mistura de vérias plantas ¢ era
usado como “purgativo, laxativo e estomacal”.

A (Casa Granado, pela importédncia que detinha no
setor até o perfodo da Segunda Guerra Mundial (quando
aindustria farmacéutica mundial comegou a desenvolver
medicamentos “modernos” como os antibidticos)
participava e era premiada em todos 0s eventos nacionais
e internacionais relativos ao setor farmacéutico.
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AREA DEATUACAO

Durante todos esses anos, a Granado se firmou
criando produtos farmac@uticos e cosméticos de alta
qualidade e eficdcia. A empresa foi pioneira na fabricagio
de sabonetes 100% vegetais com extratos de ervas, flores
e frutas naturais do Brasil. Foram criados produtos
diferenciados como a Linha Bebg, feita especialmente
para cuidar da pele delicada das criangas; a Linha Pet,
que foca exclusivamente o mercado de animais; e a mais
recente, a Linha Terrapeutics, inspirada nas terapias
naturais. No final de 2004 a empresa adquiriu a marca
Phebo, que fundada em 1930, possui uma historia de
tradiciio similar a da Granado.

“A Granado prima por fazer produtos naturais de
qualidade elevada por um valor justo e acessivel. Por ter
sido fundada em 1870, seus consumidores sio fiéis e tém
uma confianga enorme na qualidade de seus produtos como
o Polvilho Antisséptico, Sabonete de Glicerina e 0 Sabonete
Phebo”, afirmou a gerente de Marketing, Sissi Freeman.
Hoje a empresa tem uma produgdo mensal de 1,5
milhdo de desodorantes, talcos, sabonetes liquidos, entre
outros produtos. De sua outra fabrica em Belém, no Par4,
saem 6 milhdes de sabonetes 100% vegetais das marcas
Granado e Phebo. “Os produtos da Granado sio
distribuidos no mercado nacional em farmacias, drogarias,
perfumarias, supermercados, distribuidores e nas
“pharmacias” proprias da empresa (Rio de Janeiro —
Leblon, Centro ¢ Tijuca, Para— Belém, e em breve Sdo
Paulo—Jardins)”, acrescentou a gerente.

MERCADO

Quem conheceu a situacio da Casa Granado seis
anos atrds teria dificuldade de entender o que a mantinha
em pé. A firma funcionava do mesmo jeito desde a época
de sua fundacdo, em 1870. O maior problema da Granado
nao eram os produtos que fabricava. O polvilho
antisséptico, contra 0 mau cheiro dos pés, era bem aceito
pelo mercado. O grande obsticulo era a falta de tecnologia
da empresa que a deixou isolada da clientela, dificultando
o acompanhamento da concorréncia. A mudanca de
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Hoje, as fabricas, depdsitos e escritérios da empresa,
que antes nao conseguiam comunicar-se entre si, estio
interligados em rede. “Como em qualquer empresa
centendria, muitos investimentos tiveram que ser feitos
ao longo dos anos para atualizar nossa fabricacio,

logistica e informatica”, enfatizou Sissi Freeman.

gestdo, em 1994,
foi 0 que garantiu
asobrevivéncia da
companhia. Hoje,
as fabricas, de-

positos e escri-

torios da empresa,
< Sy ) 0 . na
Sissi Freeman, diretora de P AntsE Bao
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municar-se entre

51, estdo inter-
ligados emrede. “Como em qualquer empresa centendria,
muitos investimentos tiveram que ser feitos ao longo dos
anos para atualizar nossa fabricagdo, logistica e
mformatica”, enfatizou Sissi Freeman.

PRODUTOS

O Polvilho Antisséptico Granado, além do
tradicional, traz duas versdes — Fresh e Sport —completou,
em 2003, um século de vida. O Polvilho foi um dos
primeiros produtos a serem registrados no Brasil. O
produto tem suas propriedades medicinais amplamente
reconhecidas no tratamento e prevencgao de frieiras,
micoses, brotoejas e no combate aos odores da
transpiracao dos pés e axilas.

Jé a linha de Sabonetes Vegetais de Glicerina
Granado possui em sua férmula uma base vegetal acrescida
de extratos naturais de plantas e flores. O produto € 100%

natural, ndo contendo gordura animal. Os sabonetes contém
alto teor de acticar, deixando a pele mais macia. Podem
ser encontrados emnove diferentes versoes: glicerina neutra
ou com extrato de algas, améndoa, benjoim, caléndula, erva
doce, hamamélis, mel e ylang ylang.

A tradiéﬁo da Granado é reconhecida, sobretudo,
em seus medicamentos. Produtos como a Agua Inglesa,
estimulante do apetite: a Agua de Melissa, calmante nas
depressdes nervosas, angtistias e antiflatulento; o
Supositério de Glicerina, utilizado no tratamento e
prevencio da prisdo de ventre; a Vaselina Puraea Tinturade
Jalapa Composta continuam fazendo sucesso entre os
consumidores fiéis da marca.

Entre os recentes investimentos da Granado estio
0s produtos para um novo piblico: cfes e gatos. A
conquista desse novo segmento ocorreu através dos
seguintes produtos: Shampoo de Coco, Sabonetes de
Glicerina, Enxofre e Sulfol, shampoo Granado, Azul e
Filhotes, condicionador, pé otolégico, solucdo otolégica
e p6 hemostatico.

Jd a Linha Bebg € considerada uma das estrelas
da empresa. Seus produtos sio amplamente
pediatras e testados
dermatologicamente. Composta por sabonete de glicerina,

recomendados por

talco, shampoo, solugdo esterilizante e creme contra
assaduras, a linha estd presente nos fraldarios dos
principais shoppings do Rio de Janeiro, Sfo Paulo, Minas
Gerais e Brasilia, além do quiosque “Baixo-Bebé”, na
praia do Leblon, no Rio.
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NAO E PORQUE MUITAS EMPRESAS
SO SE PREOCUPAM EM FECHAR NO AZUL
QUE A GENTE IRIA SE ESQUECER DO VERDE.

A principal marca da Agropalma.
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Entrevista

Amyr Klink:
um navegador

com perfil
empreendedor

Famoso internacionalmente pelas
viagens que faz ao redor do mundo,
o navegador brasileiro Almyr Klink

ministra palestras em semindrios

para empresas com abordagem de temas como
planejamento estratégico, gerenciamento de risco,
qualidade e trabalho em equipe. A seguir, a entrevista
exclusiva que ele concedeu para a Revista IBEF.

Revista IBEF — O senhor é graduado em Economia
e pos-graduado em Administracio de Empresas, De
que forma essa formacio ajuda na sua atual
atividade?

Amyr Klink — Nés projetamos e construimos solucdes e
embarcacdes. Temos uma ligacio com o estaleiro que eu
montei para fazer os primeiros barcos de aluminio hd 15
anos, e € uma atividade que envolve muita engenharia e
pesquisa de materiais. Minha formacao me ajudou a
organizar minha maneira de trabalhar. Hoje nds
trabalhamos no estaleiro de uma maneira diferente: ndo
usamos profissionais do mercado, nds formamos os
profissionais. A complexidade maior do meu trabalho estd
na administragio de informacoes, competéncias, recursos
e solucdes que envolvem esses projetos. Para isso a minha
formacdo ajuda bastante.

Revista IBEF — Como surgiu sua paixdo pelo
mar? O que levou o senhor a tornar-se um
navegador solitario?

Amyr Klink - Sou um navegador que faz vela em
solitdrio. Além de ser uma atividade esportiva, a velaem
solitario € uma forma muito técnica de viajar. Meu
interesse pelo mar ndo veio através do esporte ou da
convivéncia com ambiente maritimo, veio através dos
livros. Eu estudei literatura francesa e me interessei pelo
relato dos viajantes franceses que abriram a Antartica
aos barcos de pesquisa na década de 70 e 80. Foi a partir
daf que surgiu meu interesse pelo mar, que hoje na cultura
francesa tem uma importancia muito grande.

Revista IBEF — Frequentemente o senhor é
convidado a dar palestras em grandes empresas.
Que questdes o senhor aborda para os executivos?

Amyr Klink — Os primeiros convites ocorreram ha 20
anos atras. Eu falava sobre a experiéncia, o planejamento
da viagem e 0 comportamento no mar. Eu ndo costumo
fazer comparacio entre o desafio de comandar um barco
no meio de uma onda de 30 metros de altura com a




atividade de uma empresa. Gosto de mostrar situagdes
onde a gente erra, 0s cases interessantes que temos de
pessoas que apesar da pouca formacao fizeram projetos
notaveis, de destaque no mundo. Falo sobre a experiéncia
de trabalhar com equipes de muita diversidade de

desafio que estd por trds do que a gente faz. Um desafio
fascinante: inovar sempre. Estamos sempre inovando
materiais, procurando solugdes ainda mais simples do que
as que existem no mercado. Essa € a atividade que eu
gosto, € sobre isso que eu gosto de falar.

formacdo, pessoas que nao tem nem formagfo académica
e nem sdo alfabetizadas e que junto a pesquisadores
desenvolvem produtos novos. Eu gosto de falar sobre 0

Revista IBEF - De navegador o senhor
transformou-se em empreendedor. Fale um pouco
sobre o empresirio Amyr Klink.

Amyr Klink — Eu nio gosto de ser
empresario, no entanto, eu entendo que o
espirito de empreender hoje  uma exigéncia
bdsica para a sobrevivéncia de qualquer
individuo, inclusive daquele literalmente
assalariado numa empresa. Mudou muito o
conceito de empreendedor. Hoje com toda
essa evolugdo em que vivemos na drea da
informacdo, da comunicacdo, mesmo a
pessoa que nio gerencia diretamente uma
empresa € cobrado dela a habilidade
empreendedora. Eu tive que me tornar
empreendedor para viabilizar os projetos que
eu faco. N6s somos obrigados a contratar
mao-de-obra, contratar pesquisadores de

EXPERIENCIA E CONFIANCA
ANDAM JUNTAS.

Fundada em 1835, a Mongeral é a pioneira em seguros de vida e
planos de previdéncia no Brasil. Sao 172 anos de experiéncia e
solidez, que podem ser traduzidos em nimeros: 23 sucursais, mais
de 3 mil consultores especializados, 160 mil clientes individuais,
R$ 47,6 milhdes em beneficios pagos por ano. E lider na
instituidos

A Mongeral ¢

g 5 | comercializacdo de fundos com entidades

representativas de classe. especial

desenvolvimento de solucdes previdenciarias individuais e, por isso,

esta sempre atenta a evelug3

do mercado para que vocé possa

confiar a ela o seu futuro e 0 de quem vocé maisama.




fora do Brasil, resolver a parte logistica, desenvolver
materiais, projetos, solugdes para terceiros, fabricamos
plataformas flutuantes. No sentido mais amplo da palavra
empreender, eu acho que de fato eu naveguei bastante
nessa drea, e sem essa experiéncia dificilmente cu teria
feito o que eu gosto de fazer — viagens.

Revista IBEF — O senhor, que navega por muitos
lugares do mundo, acredita que o Brasil atende as
necessidades de viajantes navegadores?

Amyr Klink — O Brasil € um dos tinicos paises que ndo
atende as necessidades basicas e ainda expulsa
embarcagoes privadas. O afretamento de embarcacoes

que sdo atividades que potencializam outros segmentos
industriais — é o Brasil. Porém, fazemos tudo
rigorosamente errado. como por exemplo, apreensdes
irregulares de embarcacdes. O pais trata uma embarcagio
privada, que gasta cerca de US$ 2 milhSes em reparo,
como se fosse um navio, impondo toda a sorte de
incongruéncias burocrdticas. Com isso a gente mata o
que outros paises consideram a galinha dos ovos de ouro.

Revista IBEF - Ultimamente a questio do
aquecimento global estd sendo muito discutida. Em
todas as suas viagens a Antdrtica, que mudangas o
senhor ja notou?

Amyr Klink — Realmente a Antartica é um
termdémetro muito sensivel dessas alteracoes
climdticas. As regiGes polares em geral ¢ muitos
ecossistemas marinhos também, como a
barreira de corais na Austrilia, o assoreamento
de rios e a qualidade da 4gua. Provavelmente
no caso do Brasil, essas alteragdes em médio
prazo vdo ocasionar diferencas favordveis. Mas
nesse assunto ndo podemos pensar
individualmente, temos que pensar em escala
global. Eu acho que o Brasil dd muita ordem e
faz muito pouco. N6s tinhamos que explorar
hoje industrias sustentdveis ligadas a producéo
de fontes alternativas de energia. Deviamos
também explorar mais as reservas que temos
de renovdveis de madeira, inibindo
completamente a extensdo de pastagens em
areas florestais.

¢ uma atividade muito importante na drea de turismo que
estd sendo destruida. O Brasil se dd ao luxo de rasgar
pelo menos uns 15 bilhdes anuais, simplesmente
rechacando essa atividade por ignoréncia das autoridades
sobre o turistico ndutico e seus segmentos. Essa é uma
atividade que potencializa outras dreas como o turismo,
transportes, servicos, restauragcdo e até mesmo industria.
Infelizmente, por falta de cultura niutica e visio
econdmica, estdo destruindo uma das atividades mais
promissoras hoje no Brasil. A Argentina, por exemplo,
tem uma legislacdo mais favordvel, mas ndo tem os
atrativos técnicos e naturais para exercer essa atividade,
assim como 0s outros paises da América Latina. O tinico
que hoje tem condi¢des de tornar um pélo de charter, de
afretamento de embarcagdes, guarda e manutencio —

Revista IBEF — Quando e onde sera a préxima
navegacao?

Amyr Klink — A partir de outubro eu retorno para a
Antdrtica. Ha dois anos eu estou trabalhando com uma
empresa norueguesa que faz turismo nas regides polares.
No ano passado comeg¢amos a levar criancas para a
Antdrtica. Eu levei primeiro as minhas filhas e filhos de
amigos. Essa experiéncia me fez perceber que a grande
importincia do continente antartico nfo estd mesmo ligada
apesquisas cientificas e sim a difuséio do conhecimento.
O resultado dessas pequenas experiéncias tem sido muito
promissor, aumentando o nimero de brasileiros que estéo
indo para 14 através de um tipo diferente de turismo, com
foco no conhecimento cientifico e no respeito ambiental
— ¢ eu acho isso muito positivo.
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A Regulacéo do Mercado de Aviacéo Civil
no Brasil, sua evolucao e situacao atual

== L= e R

Porocasidao da VCONAC em 1991, a legislagao brasileira
comegou a ser modificada. Na aviagdo regional, abriu espaco
para concorréncia com operadoras nacionais e regionais e
extinguiu dreas demarcadas de atuag@o regional. A flexibilizagio
tarifaria operou gradualmente até 2001, quando as tarifas
regulares foram liberadas.

A redu¢io do preco relativo do transporte aéreo foi
acompanhada de um aumento do volume de passageiros
transportados, que cresceu de 71 milhes, sendo 61,3 milhdes
em v6os domésticos em 2003, para 102,2 milhées, sendo 90
milhdes em voos domésticos em 2006, passando de uma taxa
anual de 13% de crescimento e de uma eficiéncia de 58% de
ocupagdo em 1996 para 71,6% em 2006 na TAM e 74% na GOL.

Dentre as iniciativas adotadas pelas empresas para
reduzir custos e competir no mercado livre, destaca-se, em
particular, o sistema hub-and-spoke que troca rotas diretas
entre aeroportos (ponto-a-ponto) por ligagdes de pontos de
conexao (hub’s) com os quais se articulam, através de rotas
secundarias (spokes). O sistema hub-and-spoke permite
aumentar a freqiiéncia de voos sem ficar abaixo do nivel
eficiente de trifego, bem como atender aeroportos cujo
volume de trafego seria insuficiente para justificar o servico
ponto-a-ponto. Ndo podendo oferecer a diversidade de voos
como os das empresas jd existentes, nem dispondo das
vantagens decorrentes da presenca dominante em um hub,
novas empresas nao conseguem se fixar nem sobreviver.
Isso ocorreu nos EUA e se repete no Brasil. Para se ter uma
idéia, a GOL e a TAM possuem aproximadamente 93% dos
sots (tempo de pouso e decolagem) em Congonhas.

O Congresso dos EUA, em 1978, promulgou o “Airline
Deregulation Act”, que possibilitou o crescimento do trafego
agreo, inclusive com a entrada de novas operadoras. Estagnou

Gustavo Mello*

em 1981, devido auma
greve dos contro-
ladores de trifego
aéreo, crescendo em
seguida numa pro-
porcao de 20 milhoes
de passageiros por
ano. Nesse processo,
empresas tradicionais
como: TWA, PanAme
Eastern fecharam.
Hoje. a inddstria
americana concentra
40% do movimento da
aviacdo comercial
(linhas regulares) do
mundo e 50% da
aviagio geral (tdxi

acreo e avides particulares). Este pafs exige a utilizagfio de diversos
“hub’s” para uma mesma cia. aérea, e ainda limita a sua atuago
com aeronaves de grande porte em cidades pequenas através de
drgdos de defesa da concorréncia, fazendo com que as grandes
linhas aéreas utilizem-se de empresas aéreas regionais através de
code-share (alimentaco de passageiros cm conexdes).

Dado da Bureau of Transportation Statistics (BTS)do 4°
trimestre de 2006 € de que as margens de lucro das empresas de
linha aérea sdo de 1,7% para cias regulares ¢ 2,7% paraas “low-

Jare-low-cost”, e considerando as maiores companhias, as
margens de lucro liquido foram; Alaska Airlines 7,4%: Southwest
5.5%; Continental 3.56%; American Airlines 1%:; JetBlue (0.04%);
Northwestern (30,7%); US Airways 2,63%; Delta (36%). No Brasil,
aTAM lucrou 7,6% e a GOL 9,2% (¢ no 1° trimestre de 2007 Ja
atingiu 11,2%), margens de lucro muito acima das observadas
nas maiores empresas americanas. Sendo que nos EUA, em 2006,
foram transportados 744 milhges de passageiros, e no Brasil 102,2
milhdes de passageiros no mesmo periodo.
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A BTS - Bureau of Transportation Statistics informa
que os EUA em 2006 tiveram 658 milhOes de passageiros em
voos domésticos e 86 milhdes em vdos internacionais. Sdo 110
companhias a€reas disputando o mercado, que operam com 26
arandes fub’s, 37 hub’s médios e 65 hub’s pequenos, sempre
regulados pela FAA. Aquino Brasil operam apenas 28 empresas,
que teriam em média 3,7 milhGes de passageiros cada. Contudo,
2 TAM e a GOL, com respectivamente 47,8% e 37.1% de market
share, segundo seus préprios relatérios anuvais de 2006, somam
aproximadamente 85% do mercado, formando um oligopdlio.

Fatores que influenciam na disténcia da pista para pousar
um avide sdo: o peso da aeronave no pouso, altitude e
temperatura da pista, ventos existentes no momento do pouso,
eradiente da pista, tipo de superficie, velocidade da acronave ¢
outros itens que constam do manual de v6o do avido. Além de
depreender de andlise dos principais aeroportos e cidades
visitadas nos EUA, a FAA ainda orienta o trifego aéreo para
aeroportos que possuem pistas maiores em detrimento de
aeroportos em cidades.

Em Los Angeles, o Bob Hope Airport, localizadoa 10 Km
da cidade, concorre com o LAX - Los Angeles International
Airport - que estd localizado & 25 Km do Centro. No ano de 2006,
o Bob Hope recebeu 5,7 milhdes de passageiros em voos
domésticos, enquanto o LA Int. recebeu 61 milhdes. Em Chicago,
em 20006, o Midway Airport recebeu 18,9 milhdes de passageiros
e 0 O’Hare Airport atendeu a 76,3 milhoes.

Uma das justificativas do maior uso de Congonhas € de
que ele fica a apenas 8 Km do Centro de S3o Paulo, ao passo que
o Aeroporto de Guarulhos estd localizado a uma distancia de 25
Km do Centro. Porém, Congonhas, com uma infra-estrutura muito
inferior a de Guarulhos, em 2006, recebeu 18 milhdes enquanto
Guarulhos receben apenas 13,8 milhdes. Tal discrepincia nio é
observada em nenhuma outra grande cidade americana, ainda
que o aeroporto tenha uma distincia muito superior ao seu par
localizado proximo ac centro da cidade. Muito pelo contririo, a
FAA controla o trafego e ndo permite que acroportos menores
recebam um trafego superior.

O custo do combustivel - QAV (querosene de aviagdo) - o

elemento mais relevante de todos os custos na composicio das
tarifas aéreas. Na TAM e na GOL representa respectivamente 33,5%
e 39.4%. Transferir a operacio de vbos de conexdo (Hub’s) de
Congonhas para o Gale#io ocasiona uma redugio significativa no
tributo incidente no QAV de 7% no faturamento da GOL e 6% na
TAM. Alterar v8os de Congonhas para Guarulhos nio altera a
planilha de custos dessas empresas. A criagio de hub’s n0os
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aeroportos de Confins, Salvador, Galedo e Curitiba reduzem os custo
entre 7,4% e 2,4% para a GOL e entre 8,7% e 2.8% para a TAM,
indicando a viabilidade desses aeroportos como centro de conexdes.

Ainda sobre concorréncia predatéria, o presidente da
TAM e do SNEA, Sr. Marco Bologna, em entrevista ao Jornal do
Comércio em 10/11/2006. informou que é contra as empresas
estrangeiras fazerem operaco de vos domésticos no Brasil. Hd
que se avaliar se a ANAC, ao permitir a competicio — sem limites
—entre as grandes empresas nacionais e as pequenas regionais,
também ndo deveria ter o mesmo conceito para permitir as grandes
linhas americanas de competir no mercado doméstico com as
grandes empresas TAM e GOL. O mercado doméstico deve ter
uma protecdo do governo a exemplo do que se pratica nas
economias desenvolvidas, porém essa pritica deveria também
proteger as empresas menores da concorréncia desleal.

A liberalizacio das tarifas aéreas e da concorréncia foi
salutar ao setor aéreo, pois aumentou o volume de passageiros,
ampliou a oferta de voos e baixou os precos cobrados ao
consumidor. As economias de escopo advindas de uma maior
eficiéncia na distribui¢do de rotas, com a otimizacgo através de
centros de conexdes, os “Hub and Spoke”, foram os motivos que
permitiram esta redugio das tarifas.

Mas quais 80 0s caminhos para resolvermos o caos aéreo?
Como € feito nos EUA, operar com diversos hub s é vidvel. Curitiba,
Rio de Janeiro (Galedo), Belo Horizonte (Confins), Salvador e
Manaus podem somar a Sdo Paulo (Guarulhos) e Brasilia, formando
uma melhor adequaciio da malha, evitando gargalos geradores da
crise sistémica dos dltimos meses. A maior integragdo da malha
deve ser estimulada através de acordos de code-share entre
empresas nacionais e linhas regionais, conforme se depreende do
modelo americano, evitando a concentra¢io de mercado e que
eventuais problemas mecénicos — na exaurida ¢ pequena frota de
GOL e TAM - em aeronaves prejudiquem toda a malha.

Os aeroportos em grandes centros urbanos devem ser
menos utilizados que aqueles possuidores de maior infra-estrutura,
a exemplo do que acontece nas principais cidades do mundo. A
redugio de fregiiéncia de véos em Congonhas néo elimina o perigo
de um novo acidente aéreo. Operar aeronaves de grande e médio
porte (wide-body ou narrow-body) em uma pista deficiente e curta,
mesmo que em menor freqiiéncia, ndo eliminard o perigo. Vale
lembrar que de 1962 até 1992 a ponte RJ-SP era executada pelos
antigos Lockheed L-188 Electras, avides de até 90 passageiros, e
nio houve histdrico de acidentes. Hoje a Embraer possui avides
excelentes e modernos com essas capacidades. Para atender a
reducio de peso e, conseqilientemente, de passageiros haverd
uma pequena elevacio de custo na tarifa da ordem de até 15% -
contudo, apenas nessa rota e nesses aeroportos.




Estante

“Sai da Microsoft para mudar o mundo”

John Wood. fundador da ONG Room to Read, esteve
no Brasil para lancar o livro “Sai da Microsoft para mudar o
mundo”. Antes de se tornar um empreendedor na drea de
educacdo infantil, Wood era um alto executivo na empresa
‘¢ no mundo, a Microsoft. Com uma carreira
promissora e uma vida financeira confortdvel, ele decidiu largar

que mais C
g

tudo para mudar a vida de milhares de criancas e inimeras
familias. A historia de John é uma fascinante narrativa da
transformacdo de um executivo predador em um empreendedor
responsivel, que oferece a incrivel experiéncia de ler e escrever
a milhdes de criancas do mundo todo.

O livro, publicado pela Editora Sextante, ¢ a0 mesmo
tempo uma historia de transformacio pessoal e o relato de
um empreendedor social que colocou sua experiéncia
corporativa a servico de uma causa nobre — mudar o mundo
pela for¢a da educagdo — criando a Room to Read, uma
ONG que tem por objetivo construir escolas, bibliotecas e
centros de informitica, além de fornecer bolsas de estudo
de longo prazo a meninas carentes.

JOHN WoDD

Sai da

Wood ndo esconde que
sua inspiracdo veio de Bill
Gates e de Steve Ballmer, a
dupla que
Microsoft. Principios como

comanda a

foco nos resultados, profundo

conhecimento dos nameros,

respeito as idéias dos outros,

relacio de lealdade com a

equipe e, acima de tudo,

paixdo pelo negécio foram

tirados do dia-a-dia competitivo da grande corporacio e
aplicados no combate ao analfabetismo ¢ na promocdo da
inclusio social.

“Sai da Microsoft para mudar o mundo™ é uma crénica
de viagem com pitadas de saga de negécios e drama humano.
Nela o autor conta sua trajetéria, seus desafios pessoais e
profissionais —primeiro como executivo de tecnologia e, depois,
como empreendedor da educagdo.

T e e e

Vocé ndo precisa abandonar seu
posto para cobrar débitos vencidos.

Recuperagio de débitos vencidos com foco na manutencio do seu cliente.

Brofissionalismo e irestrto cumprimen-
toasngislacto. aldo a excelenies tndi-

ees de recuperacao de debitos vencidos.
o4 em todo {eriterio nacional ¢
NIRiEmacoes de sua canicira disponivels
nE web com amahzacoes didrias.

l:/'

21 2240-9100

www.rjrbrasil.com.br




Opinido

> Cobranca Terceirizada

Ricardo de Almeida”

A cada dia surgem no mercado novas empresas
dedicadas a atividade de cobranca, prometendo indices
de recuperacdo surpreendentes, e apresentando seus
servicos como solucao definitiva para o problema de
inadimpléncia das empresas clientes.

Sem davida, uma cobradora de qualidade possui
profissionais treinados e sistemas de controle especificos,
que geram resultados superiores aos obtidos
internamente, liberando a empresa credora para ocupar
seus colaboradores com outras atividades.

No entanto, alguns cuidados devem ser tomados
na avaliag@o do prestador que serd contratado, além das
tradicionais pesquisas de idoneidade e estabilidade
ccondmico-financeira, efetnadas para contratagio de
parceiros, mas também outras especificas da atividade,
A falta desse cuidado poderd representar, num futuro
proximo, maiores perdas do que a prépria inadimpléncia
que $€ Procurou recuperar com a contratagio.

Sugerimos investigar, pelo menos, 0s principais
pontos a seguir:

A) Enfoque de abordagem ao cliente

O processo de cobranca terceirizada ndo pode ser
responsavel pelo término da relacio comercial
entre o credor e seu cliente.

Voltar a negociar com o cliente inadimplente deve
ser uma decisdo do credor apos analisar as causas da
inadimpléncia e 0s riscos que esta disposto a correr, e
NUNCA do cliente, causada pelo fato de ter sido cobrado
de forma inapta pela empresa terceirizada.

Em adi¢do, deve haver certeza de que os
profissionais do prestador possuem pleno conhecimento
das regras previstas no Cédigo de Defesa do Consumidor,
para que sejam evitados possiveis questionamentos
judiciais por cobranca abusiva.

B) Forma de recebimento dos valores cobrados

O ideal ¢ que os valores pagos pelos clientes sejam
direcionados para uma conta corrente do préprio credor, e
que as comissdes devidas sejam pagas mediante apresentacdo
de nota fiscal pelo prestador, salvo existéncia de rotina interna
do credor que impega ou dificulte esse método.

Além da evidente garantia do recebimento dos
valores, serd muito mais 4gil o processo de conciliacio de
créditos, e mais transparente a composi¢io dos pagamentos,
no que se refere aos juros, multas e honorarios cobrados.

F fundamental ter em mente que eventual reclamacio
por cobranca de valores abusivos recaird nio sé ao
prestador de servicos, mas principalmente sobre o credor.

C) Registros de Contatos

E utopia imaginar que nfio haverd reclamacdes.
Alguns clientes utilizam essa prética para conseguir
negociar diretamente com o credor e obter vantagens no
acordo de pagamento. Nessas ocorréncias, via de regra,
alegam terem sido ameagados, constrangidos ou cobrados
em valores excessivos.

E fundamental que a empresa de cobranca
mantenha registros sélidos dos contatos efetuados, com
indicacdo de dia, hora, pessoa contatada e um resumo do
que foi falado. Algumas empresas disponibilizam esses
controles em seus “web sites”.

Preferencialmente, deve haver sistema de gravagio
dos contatos, para que sempre que necessdrio, o credor
possa certificar-se de que ndo foram cometidos excessos
com seus clientes.

Com esses cuidados bésicos, na escolha da empresa
de cobranga que representard sua empresa, estard
nascendo, com toda certeza, uma parceria de sucesso e,
principalmente, de longo prazo, o que & fundamental para
alcancar melhores resultados.

* Diretor da RJR Consultoria e Participacoes
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Seguros e Previdéncia

Mudancas demograficas abrem novos
mercados para seguradoras

Professor da Escola Nacional de Ciéncias Estatisticas, ENCE, do Instituto Brasileiro de Geografia ¢ Estatistica,

IBGE. Kaizd Iwakami Beltrdo tem ampla experiéncia na andlise de dados dos censos demogrdficos e no desenvolvimento de

pesquisas sobre previdéncia, cultura e projeces populacionais. Em entrevista & Revista IBEF Rio, Kaizd fala sobre as

mudangas na pirdmide etdria brasileira e as oportunidades para o mercado segurador.

Revista IBEF - De acordo com o IBGE, os idosos representam
atualmente cerca de Y% da populagio brasileira. Nas
préximas duas décadas, esse nimero podera dobrar. passando
de aproximadamente 17 milhdes para cerca de 37 milhoes de
pessoas. J4 foi mais que dito que esse aumento trard um
impacto grande para a previdéncia. Na sua opinifio, hd uma
saida para diminuir o tamanho do bague no sistema?

Kaiz6 Beltrio - Algumas mudangas deveriam comegar a ser
feitas para diminuir o impacto. como a renegociacio das idades
de aposentadoria. Outra mudanga é em rela¢io as mulheres, que
estdo cada vez mais inseridas no mercado de trabalho, o que
torna sem sentido uma diferenciagéio de idade para aposentadoria
(a ndo ser via mcorporagdo de alguma diferenciacio devido as
fungdes reprodutivas). Outra questio que além de onerar a
previdéncia ndo estimula a contribuicéio da populaciio de baixa
renda € o recebimento de um beneficio assistencial mesmo para
aqueles que nao contribuem com o INSS. Como esse beneficio
estd vinculado ao saldrio minimo, nfo faz diferenca para essa
parcela da populagdo o fato de contribuir ou nio, pois o valor
recebido de aposentadoria serd o0 mesmo.

Revista IBEF - Em uma pesquisa do IBGE divulgada em
dezembro de 2006, a quantidade de idosos responsdveis pela
familia e que dividem a moradia, seja com filhos, netos ou
bisnetos, aumentou 61 % na tltima década. Na sua opinido,
esse quadro causa algum impacto no mercado de previdéncia
privada ou de seguros de vida?

Kaizo Beltrao - Certamente a terceira idade estd despertando a
atencdo das seguradoras. Apesar de uma parcela néo ter
condigOes de arcar com custos extras, seja poupando ou

pagando algum tipo de produto financeiro, parte dos idosos
tém uma boa renda e também muito tempo livre e fizeram a
descoberta, com a ajuda da sociedade, de que podem aproveitar
mais essas vantagens. O resultado é uma mudanga no
comportamento. Estdo mais consumistas, viajam mais, vao
mais a eventos culturais, ou seja, a cesta de consumo rmudou
e 0 mercado segurador comegou a repensar seus conceitos e
criar coberturas especificas para atender a esse piiblico. Além
disso, com uma crescente parcela da populagdo jovem
estudando mais e enfrentando percalgos no mercado de
trabalho, esta crescendo a propor¢io de adultos morando com
0s pais idosos.

Revista IBEF - Na sua opinifo, planos para nichos, como
mulheres, criancas, profissionais liberais, idosos ~ j
mencionados acima - entre outros, sio suficientes para
atender as mudancas na pirdmide etéria brasileira?

Kaizd Beltréo - Além das transformacdes na pirdmide etdria
brasileira, estdo ocorrendo mudangas na prpria organizacio
das familias. Por exemplo: crescem no Brasil os domicilios
onde s6 moram avds e netos € os pais ndo acompanham o
crescimento dos filhos por diversos motivos. Somando-se a
esses fatores a descrenca no INSS e a necessidade de
complementaghes para garantia da manutengéo do padrio de
vida no futuro, acredito que hé necessidade de personalizar
cada vez mais os produtos, e cada grupo ter uma atencio
especifica das seguradoras. Existem produtos pouco
disseminados no Brasil como a reverse mortgage (hipoteca
reversa) na qual o individuo “vende” a casa e fica com o
usufruto até a morte, mais especificos para os idosos.
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Os acionistas minoritarios e o
direito ao “tag along”

Paulo Eduardo Penna”

O art. 254-A da Lei das Sociedades Andénimas
confere aos acionistas minoritdrios o direito ao ‘tag along’,
também conhecido como o direito de saida conjunta, na
alienacéio do controle de companhia aberta.

Dispde o art. 254-A que, ocorrendo alienacdo, direta
ou indireta, do controle de companhia aberta, o adquirente
estd obrigado a realizar uma oferta publica de aquisi¢io de
todas as acoes com direito a voto de propriedade dos acionistas
minoritdrios. O preco de compra das agdes dos minoritdrios
corresponderd a, no minimo, 80% do valor pago pelo
adquirente por agfo integrante do bloco de controle.

Trata-se da socializacio (parcial) do prémio de
controle. A Lei, reconhecendo que as agdes que conferem
a0 seu titular o poder de comandar a sociedade sdo mais
valorizadas pelo mercado, determina que, na alienagio
dessas agbes, o sobrevalor pago pelo poder de comando —
o prémio de controle — seja compartilhado com os acionistas
ndo-controladores.

O mecanismo que viabiliza a socializacio do prémio
de controle € a oferta piiblica. Depois de concretizada a
aquisicdo das acOes do bloco de controle, o adquirente deve
registrar perante a CVM uma oferta, obrigando-se a
comprar as acles de titularidade dos minoritdrios que
optarem por vendé-las. Concede-se, assim, aos minoritirios
o direito de sair da sociedade junto com o controlador
alienante, recebendo pelas suas agdes um preco préoximo
aquele pago pelas agdes do bloco de controle.

Do ponto de vista do comprador, o direito ao ‘tag
along’ exige que, na avalia¢do de oportunidade de compra
de companhia aberta. seja considerado nio somente o pre¢o
a ser pago ao controlador, mas também o potencial custo
de aquisicdo das acbes dos minoritarios.
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O direito de saida conjunta previsto na lei societdria
estd sujeito a algumas limitacoes. Ele € atribuido apenas
aos minoritirios com direito a voto, nido se estendendo aos
titulares de agdes preferenciais sem voto, Além disso, a
socializagido do prémio de controle nio & absoluta; o
alienante controlador tem direito a receber um valor por
agdo 25% superior ao valor pago aos minoritarios.

Os minoritdrios terdio direito ao ‘tag along’ sempre
que ocorrer a alienacdo do controle da companhia, ainda
que de forma indireta, quando, por meio de uma cadeia
composta de vdrias sociedades, em que uma participa do
capital social da outra e assim por diante, o controlador
final ndo &, ele proprio, acionista da controlada.

A definicio do preco de compra das agdes dos
minoritdrios na alienacio indireta pode ser um desafio.
Dependendo das circunsténcias, esse tipo de transacéo
afetard ndo somente uma companhia aberta brasileira, mas
outras sociedades vinculadas ao controlador indireto, por
vezes sediadas em diferentes pafses. Na medida em que o
preco pago ao controlador abrange todas essas sociedades,
qual deve ser o critério para calcular o valor da oferta de
compra das acdes dos minoritirios da companhia brasileira?

Essa questdo se torna ainda mais complicada
considerando que o preco pago ao controlador alienante,
situado no topo da cadeia societdria, normalmente leva em
conta inimeros fatores, muitos atrelados as perspectivas
de rentabilidade dos ativos envolvidos na operacfio, mas
outros ligados a aspectos idiossincriticos ou de sinergia,
dificeis (ou até impossiveis) de serem avaliados
objetivamente. A CVM ndo estabelece o critério de alocacdo
do preco na alienacio indireta de controle, porém exige
que o0 adquirente apresente uma demonstracio justificada



da forma de calculo do valor da oferta de compra das acoes
dos minoritérios.
O controle de uma companhia pode ser adquirido

sem que tenha havido sua alienaciio. E o que sucede quando,

em companhias com o capital altamente pulverizado, o
adquirente compra. de diversos acionistas que nao sdo
controladores. um nimero suficiente de agdes que Ihe passa
a conferir o poder de eleger a maioria dos administradores
da sociedade e dirigir suas atividades. Nio hd uma
transferéncia de controle por parte de um acionista alienante;
0 controle nasce no patrimoénio do adquirente. Trata-se de
aquisicdo origindria de controle, em que a propriedade deste
se forma nas méos do adquirente, sem estar condicionada
a uma situacio anterior.

O art. 254-A versa sobre a “alienagio de controle”
e, portanto, incide apenas nos casos em que hd um
acionista (ou grupo) controlador ¢ este vende as acdes
do bloco de controle. A aquisi¢do origindria de controle,
ainda que implique no surgimento de novo controlador,
com grande impacto nas atividades da companhia, nio
gera o direito ao ‘tag along’. Recentes pronunciamentos
da CVM confirmam esse entendimento.

O direito de saida conjunta instituido pela lei societdria
pode ser ampliado por disposicao estatutdria. Nas companhias
do Novo Mercado da Bovespa, por exemplo, o prego de
compra das a¢des dos minoritdrios deve ser igual ao prego
por agdo pago ao controlador alienante; a socializagio do
prémio de controle € total. No Nivel 2 da Bovespa o direito
a0 ‘tag along’ deve ser estendido aos preferencialistas ndo-
votantes. Alguns estatutos também prevéem que os
minoritérios terdo direito ao ‘tag along’ tanto na alienacio
como na aquisicdo de controle, ou, ainda, quando um
acionista adquire certo percentual de a¢des votantes, mesmo
que insuficiente para lhe atribuir o controle.

Nos dltimos anos, o mercado de agdes brasileiro tem
apresentado crescente movimento, com a abertura do capital
de virias novas empresas e 0 aquecimento das operagies de
fusdes e aquisigoes. E de se esperar que, cada vez mais,
ocorram situacdes de transferéncia de controle de companhias
abertas, tornando-se, assim, indispensével, tanto para acionistas
controladores e acionistas minoritdrios, como para potenciais
adquirentes de empresas, compreenderem as regras legais e
estatutdrias que regem o direito ao ‘tag along’, para que possam
bem desempenhar suas obrigagdes e aproveitar seus direitos.
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Day Trade

RENDA PER CAPTA CARIOCA

A renda média familiar per capita da regifio
metropolitana do Rio de Janeiro cresceu 12,2% em
2006, passando a de Sdo Paulo, que cresceu apenas
4,4%. No ano passado, a renda familiar per capta
carioca era de RS 858, e a paulista ficou em R$
824, Aregido metropolitana de Sao Paulo é composta
por 40 municipios e a do Rio por 20. A superagao da
renda per capita do Rio nio é um fato inédito, ja
tendo ocorrido em 2003 e 2004.

CALCADOS ESPORTIVOS

Esporte preferido dos brasileiros, o futebol est4
perdendo para outra prética esportiva: a corrida. O
fendmeno € comprovado tanto nas ruas quanto no varejo.
Os ténis para corrida lideram o ranking de vendas desse
tipo de cal¢ado, com participacio de 28%, superando
os ténis para futebol, que representam hoje 20% do
volume comercializado nas lojas. Diante desse fato, os
fabricantes de ténis estdo cada vez mais apostando suas
fichas nesse segmento, que movimenta cercade R$ 1,5
bilhao e cresce 10% ao ano.

TECNOLOGIA SAP

A SAP lancou uma linha de software com base
na internet batizada de Business ByDesign como
estratégia para acelerar o crescimento das vendas da
empresa. A SAP foi a primeira grande produtora de
softwares de gerenciamento coorporativo a fazeruma
aposta séria no conceito de software como servico com
a linha de programas de gestdo de negéeios disponiveis
para uso na Web, que ajudard as empresas a administrar
contabilidade, estoques, embarques, vendas e marketing.

CAFE GELADO

As cafeterias estdo com uma grande
variedade de drinques conquistando o piblico
brasileiro. Em 2000, a empresa Wow! lancou no
Brasil o café gelado Mr. Brown, que ndo obteve
sucesso. Agora, com o mercado mais amadurecido,
foilancado com boa receptividade o Cappucino
Ice Caferazzi. Para o lancamento, o investimento
foi de R$1,5 milhao. A intengdo agora é por o
produto géndola de café para despertar a atencio
dos adultos.

CONSCIENCIA AMBIENTAL

A Concal € a primeira construtora do Rio de Janeiro a obter o selo Carbono Zero. A empresa se prepara

para atender ao decreto da prefeitura que determinard medidas para que companhias contribuam para minimizar

os efeitos do aquecimento global na cidade. A responsabilidade ambiental & um antigo valor da Concal e, por esta

razdo, além de adotar o selo, a empresa vai plantar 483 drvores ao ano —ntmero calculado a partir do estudo de
emissdes de CO2 gerado pelo consumo de energia elétrica no escrit6rio, deslocamento aéreo e rodovidrio da

equipe, geracio de lixo e hospedagem dos funciondrios em viagens.
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A Vale acredita no desenvolvimento
sustentavel do Pais, porisso hdc para de
desenvolver tecnologias para solucoes
ambientais. A Vale aproveita guase toda
a agua que utiliza em seus processos
produtives, usa biodiesel come parie do
combustivel de suas locamotivas e tem o

maior viveiro nacional de reprodugéo de

mudas de espécies tropicais. Alem disso,
desenvolve & implanta inimeros projetos
de recuperacéo e reflorestamento e
preserva mais de 1 milhao de hectares
de Mata Atlantica, Floresta Amazoénica
e cerrado. Para a Vale, t3o importante
quanto ser uma grande empresa € ajudar
a preservar a biodiversidade do planeta.
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- Um grande futuro
#-110 de o grandes escolhas.

KISHE BrDlAs

Lideranca, Solides e Sustentabilidade sio
alguns dos passos indispensavels para gue
0 crescimento esperado se torme realidade.

Dessa forma, a Unipar vem garantindo
novas possibilidades de realizacio e
crescimento para todos. Isso é viabilizar o
presente, pensando o futuro.



