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Kroton fecha venda da
Uniasselviao Carlylee
Vinci por R$ 1 bilhdo B/

Ao menos seis
empresas demonstram
interesse por fatiada
BR Distribuidora B5

Bernanke defende a
politica do Fed e diz
que nao havia
comosalvar
o Lehman
Brothers C10

Destaques

Drone para inspecdo elétrica
AFT Sistemnas desenvolvew, em parceria com
aCelesce o Inerge, um helicptero nio tri-
pulada para desempenhar fungdes como
nspecao de estruturas terrestres (redes elé-
tricas, oleodutos e gasodutos), monitor:
mentoambiental e de fronteiras, A certifica-
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Crise provoca queda inédita
até no comeércio eletronico
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De Sao Paulo

Philips

Um software para gestio integrada que
une paciente, hospital ¢ operadoras de
satide, desenvolvido no Brasil, foi esco-
Thido pela Philips para ser exportada,
dentro da nova estratégia da multina-
cional de investir nas dreas de bem-estar
¢ saiide. O produto ji tem 700 instala-
¢oes no Brasil e inicia a fase comercial
pelo México, diz Solange Plebani. BT

Tempo bom paraa soja

A previsio de chuvas de hoje até a primei-
ra semana de novernbro no Centro-Oeste
deve destravar o plantio da soja no Mato
Grosso, principal Estado produtor, e sus-
tentaras projegiies de nova safra recorde.
Até odia21,asemeadura havia alcancado
19,5% da drea prevista. B12

Estrangeiros 'perdem’ US$ 224 bi
Os estrangeiros tiveram uma perda
contihbil de US$ 224 bilhdes em seus ca-
pitais aplicados no pais de junho a se-
tembro, para US$ 995 bilhaes, devido a
depreciagio cambial, que reduz o valor
de investimentos em reais, e 3 queda
nas cotagoes de agdes e titulos. C1

Empresas buscam -1
Adisparada do délarem setembro, que
alcangou a méxima historica de R$4,1456
nodia 23, levou a um aumento da procura
porhedge pelas empresas, mas aindalon-
e da corrida por protegio vista na crise
dos derivativos de 2008. No més passado,
asoperaghes de contratos a termona Ce-
tip somaram US$ 21,4 bilhdes. €2

Recordes no Tesouro Direito

O Tesouro Direto alcangou em setem-
bro RS 1,1 bilhdo em vendas liquidas
{descontados os resgates), @ maior
montante para um tinico més desde a
criagio do programa, em 2002, Foi
também o maior ndmero de operaghes
de venda em um més: 119,5 mil. D2

Transferéncia de agio

OTribunal Regional Federal da 4* Regiio
considerou legal operagio de transfe-
réncia dle igio e cancelou autuagio fiscal
miliondria contra a fabricante de miveis
Todeschini. A decisao & a primeira de se-
gunda instincia sobre o assunto. A Fa-
zenda Nacional ji recorreu. E1

As falsas novas regras da competigio
“Muitas disruptivas sio um de-
sastre ¢ muitas empresas que sio
bem-sucedidas nunca provocaram ne-
nhuma disrupcio. A disrupgio néio pre-
vé o futuro nem explica o passado. Tu-
do o que elafaz € deixar as pessoas afli-
tas”, afirma a colunista do “Financial Ti-
mes”, Lucy Kellaway. D3

Ideias

Flavio Comim

Nio & nenhum exagero dizer que o ber-
coda designaldade social no Brasil hoje
€oensino damatemitica. A12

Jairo Saddi

Maior novidade da reforma no processo
sancionador do BC e CVM siio o5 termos de
compromisso e osacordos de leniéncia. Al3
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Em agosto, o volume de pedidos de
consumidores no comércio eletronico
teve a primeira queda desde 2000, ini-
cio da série historica da consultoria es-
pecializada E-bit. O recuo foi de 7% em
relagio a0 mesmo més do ano passa-
do, reflexo do desaquecimento do va-
rejo e da economia como um todo. A
siluagio tornou mais distante para as
companhias de varejo virtual a meta
de sair do vermelho,

Para minimizar os efeitos da crise,
as empresas do setor estio enxugandao
custos. O prazo de parcelamento das
compras esti menor e a pritica do fre-
te gratuito ficou bem mais restrita.
Agora, se o cliente quer receber uma
mercadoria de forma mais ripida tem
que pagar mais caro. Outra tatica &

eriar “marketplaces”, ambientes onde
a loja principal oferece produtos de
outros lojistas e, dessa forma, amplia o
portfalio ¢ o trifego de internautas,
diluindo custos.

No primeiro semestre, o nimero de
consumidores ativos também caiu 7%,
para 17,6 milhdes, em relacio ao pri-
meiro semestre de 2014. O nimero de
pedidos aumentou apenas 2,5%, para
49,4 milhoes. E a receita cresce bem
mais devagar. No primeira semestre do
ano passado a taxa de expansio era de
19%. Neste ano, até junho, cresceu 8,8%,
em termos reais, para R$ 18,6 bilhdes.

Companhias de comércio eletrini-
co como Cnova (que refine as opera-
coes de Ponto Frio, Casas Bahia ¢ Ex-
tra), B2ZW {que abrange Lojas Ameri-
canas, Submarino, Shoptime e Sou Ba-
rato) e Dafiti amargaram prejuizos na
primeira metade do ano, mesmo ob-

tendo crescimento nas vendas. A Cno-
va teve prejuizo de € 95,8 milhies de
janeiro a junho, ante perda de € 45,1
milhées no mesmo intervalo de 2014,
A B2W Digital fechou o semestre com
prejuizo de R 132,8 milhdes, apis re-
sultado negativa de R$ 1222 milhoes
um ano antes. A Dafiti nio divulga ba-
lango, mas relatou margem negativa
de 32,5% no resultado antes de juros,
impostos, depreciagio e amortizagio
(Ebitda), frente a uma margem negati-
va de 35% no ano passado.

Em vendas, as varejistas virtuais su-
peraram o desempenho do comércio
tradicional, que teve queda de 2,2% no
semestre, segundo o Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica {IBGE). A Cno-
va reportou crescimento de 14,3% no
semestre (€ 1,8 bil L4 B2ZW teve alta
de 19,2%(R$ 4 bilhdes)e a Dafiti cresceu
41% (R$ 368 milhoes ). Pagina BL

Indiistria nos
EUA ja teme
nova recessao

Theo Francis e Kate Linebaugh
The Wall Street Journal

Os lucros trimestrais e o faturamento
de grandes empresas americanas se en-
caminham para mostrar um recuo pela
primeira vez desde a recessao, 3 medida
que alguns grupos industriais alertam
para uma retragao nos gastos, apesar de
bolsoes de crescimento no setor de tec-
nologia. Empresas de todos os setores
afirmam que estio enfrentando uma de-
saceleracio prolongada na producio,
vendas e contrataciio que deve se esten-
der até o pm mo ano. Algumas infor-
mam que ji entraram em recessao. As in-
distrias estio sendo golpeadas em virias
frentes, inclusive pela desaceleragio da
expansao da China e de grandes merca-
dos emergentes, como o Brasil, dos quais
as empresas americanas tém dependido
para elevar suas vendas. Pagina B10

Pressoes levam
TCU amudar
procedimento

Murillo Camarotto
De Brasilia

Apesarda unanimidade navotagio, os
ministros do Tribunal de Contas da
Unido ficaram incomodados com a ex-
posigioe as pressoes a que foram subme-
tidos durante o processo de julgamento
das contas de 2014 do governo. Para evi-
tar que isso volte a acontecer, o proximo
relator das contas da presidente Dilma,
José Miicio Monteiro, preparou uma sé-
rie de mudancas nos procedimentos.

Entre as principais estd a defini¢io
de uma dosimetria para as irregulari-
dades que vierem a ser identificadas
no balan¢o financeiro da Unido. His-
toricamente, o TCU costuma aprovar
as contas com rES?ﬂlVﬂ& mas nio exis-
te nenhum parimetro para definir a
gravidade das falhas. O objetive & evi-
tar que inconsisténcias que normal-
mente seriam incluidas nas ressalvas
gerem um apelo desproporcional por
nova rejeigio das contas, Pagina A3

Biblioteca em novo ritmo

Renato Lessa. presldente da Biblioteca Nacional, busca viahiﬂzar fillal na zona portuarla do Rio de Janeiro. "E Idealismo acreditar que as

hibliotecas sdo a solucio para o déficit de leitura brasileiro”, diz. "Nao posso constituir a demanda, mas posso melhorar a oferta”. Pigina D4

As melhores
na gestao
de pessoas

Stela Campos
De Sdo Paulo

0 Valor, em parceria com a consulto-
ria Aon, premia hoje as melhores em-
presas na gestio de pessoas em 2015 A
pesquisa estd na revista “Valor Carrei-
ra”, que circula amanhi para assinantes
evenda em bancas. A publicacio traz os
perfis das 35 eleitas. As vencedoras sio:
Decolores (100 a 500 funcionirios ), Co-
percampos {501 a 1.000), Central Na-
cional Unimed (1.001 a 1.500), Labora-
torio Sabin {1.501 a 3.000), Embracon
(3.001 a7.000), Gazin (7.001 a 17.000) ¢
Embraer (acima de 17.000). No evento
serd anunciada a camped do ano.

‘Valor’ e FGV desafiam o
leitor a zerar Orcamento

Cristian Klein
Do Rio

Cortar ou nio os recursos do Ministé-
rio do Desenvolvimento Social, com re-
dugao do Bolsa Familia, como proposto
pelo relator do Orgamento de 20167 Au-
mentar ol ndo a carga tributiria, como
pretende o governo com a CPMF? Os di-
lemas enfrentados pelos politicos para
equilibrar as contas piblicas eﬂtarac

dir onde alocar o dinheiro do governo
fc(lcral Trata-se do SJmuladur Orgamen-

ria com a Diretoria de
Andlises e Politicas Piblicas (Dapp), da

Fundacio Getulio Vargas (FGV). Pode ser
acessado pelo portal do Valor e no Valor
PRO, servico de informagdes em tempo
real do Valor, paraassinantes.

Em um ano marcado pela necessidade
de fazer um grande ajuste fiscal, a ferra-
menta permite que o leitor experimente
parte das dificuldades que Executivo ¢
Legislativo enfrentam para aprovar um
Orgamento tio engessado quanto o bra-
sileiro. O desafio parte da pega orcamen-
taria de 2016, enviada em agosto pelo
governo a0 Congresso e gue prevé recei-
tas deR$ 1,992 trilhio para um conjunto
de despesas de R$ 2,022 trilhdes. Ou scja,
asimulacio ji comega com um déficit de
RS 30 bilhdes, que o “jogador” terd, pelo
menos, (ue zerar. Pagina A2

Cientista vé imediatismo e exageros em criticas

Daniel Buarque
De Corumbd (MS)

Sentado no deck de um navio da Mari-
nha brasileira em Forte Coimbra, Corum-
bi (MS), o cientista politico norte-ameri-
cano Anthony Pereira aproveita o distan-
ciamento para avaliar a atual crise paliti-
s ecconamica do pais de forma
objetiva: “Parte do que ha hoje é resulta-

do da natureza de expectativas fora da
realidacle”, cliz. Para ele, os brasileiros es-
tio desapontados com o governo porque
achavam que a redemocratizacio traria
uma ripida evolugao do sistema politico
do pais. Esperar que fosse eriada uma de-
mocracia social aprofundada e livre de
COTTUPGAO €M apenas uma geragio &
umailusio exagerada, diz Pereir:

Como avaliador externo, Pereira diz

ver isso como uma expectativa alta de-
mais. “Sou menos exigente € vejo que no
periodo de democratizaciio hi grancles
ganhos: a populagio esta mais educada,
mais bem informada, se alimenta me-
Thor”. O pesquisador nio nega a existén-
cia de crise e corrupgio, mas diz que hi
muitos pontos positivos eque é preciso it
além do imediatismo tradicional da mi-
diaedos investidores. Pagina A12

Galvao vende
ativos para
sobreviver
aLava-Jato

Fabio Pupo
De Brasillia

Endividado e envolvido na Operacio
Lava-Jato, 0 grupo Galvio se prepara para
vender mais ativos na tentativa de ga-
nhar félego financeiro. No praximo més,
serd a vez de sua fatia de 66% na empresa
de saneamento CAB Ambiental. O preco
foi fixado em R$ 600 milhées.

O Valor apurou que os maiores inte-
ressados sao a francesa Suez, a brasilei-
ra Aegea e o fundo GP Investments. Os
outros 33% da CAB pertencem 3 BNDES-
Par, braco de participacdes do Banco
Nacional de Desenvolvimento Econd-
mico e Social (BNDES), que tem direito
de preferéncia mas nao vai exercé-lo.

A Galvio também negocia com cin-
co grupos o trecho de 624 km da ro-
dovia BR-153, entre Alianga do Tocan-
tins (TO) e Andpolis (GO). O preco es-
timado € de RS 155 milhdes.

Desde sua implicagio na Lava-Jato, a
empresajavendeu R$ 1,4 bilhdo em rece-
biveis da Petrobras para bancos credores,
segundo informacoes de mercado, além
de uma pedreira, por RS 10 milhdes, que
serao destinados ao pagamento de en-
cargos trabalhistas decorrentes de de-
missaes realizacas neste ano. Pagina B3




