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Finanças

BTG planeja captar até
US$ 1,3 bi com bônus
TalitaMoreira
DeSãoPaulo

O BTG Pactual espera captar en-
tre US$ 1,2 bilhão e US$ 1,3 bilhão
por meio de uma emissão de bô-
nus perpétuos que deve ser con-
cluídahoje, segundofonteaparda
operação.Ospapéis serãosubordi-
nados e elegíveis a compor o capi-
tal de nível 1 da instituição segun-
doas regrasdeBasileia3.

A expectativa do banco é que os
títulos sejam colocados no merca-
do com rendimento (yield) de
8,75% ao ano, de acordo com esse
interlocutor. Quando as reuniões
começaram, a projeção inicial do
banco e dos coordenadores era
captar um volume menor, de cerca
de US$ 500 milhões, a uma taxa
maisalta,de9%aoano.

O BTG deu início na terça-feira
a uma série de encontros com in-
vestidores para sondar o interes-
se do mercado pelos bônus. As
apresentações terminam hoje e
estão sendo coordenadas por BB
Securities, Bank of America Mer-
rill Lynch, Bradesco BBI, BTG Pac-
tual, Citigroup e Santander. Os li-
vros da oferta fecharam ontem
nos Estados Unidos e se encer-
ram hoje na Europa e na Ásia.

Outro emissor que está son-
dando o mercado e pode fechar
uma captação nos próximos dias
é a Gol Linhas Aéreas. Ontem, a
companhia anunciou que esten-

deu a oferta de recompra dos bô-
nus que vencem em 2017, 2020 e
2023 anunciada em 26 de agosto
e se propôs a adquirir os papéis
de todos os detentores que acei-
tarem a proposta.

A Gol também informou os
resultados parciais de adesão
dos investidores à oferta de re-
compra. Até a tarde de terça-fei-
ra, haviam aceitado a proposta
os detentores de 54,4% do total
de notas em circulação com ven-
cimento em 2023 (ou
US$ 43,954 milhões), 43,4% do
total de bônus para 2020
(US$ 129,835 milhões) e 27,4%
do total de papéis que vencem
em 2017 (US$ 33,394 milhões).

A recompra desses títulos será
financiada por uma nova oferta
de bônus com vencimento entre
seteedezanos, apurouoValor.O
plano inicial era captar cerca de
US$ 400 milhões. Na quarta-feira
passada, a companhia iniciou
uma série de encontros com in-
vestidores para medir o apetite
do mercado pelos novos papéis.
O encontro terminou anteon-
tem, no mesmo dia em que a Mo-
ody's colocou em perspectiva ne-
gativa a nota do Brasil. Para um
gestor de recursos, o movimento
pode atrapalhar num primeiro
momento os planos de captação
de empresas sem grau de investi-
mento, comoéocasodaGol. (Co-
laborou Aline Oyamada)

PolíticamonetáriaAutoridade divulgou papéis históricos do período

Riscosatuais lembramos
de99,reveladocumentodoBC

RUYBARON/VALOR

Documentos de Departamento de Pesquisa Econômica do BC, utilizados na reunião do Copom de 1999, foram liberados ao público apenas agora

AlexRibeiro
DeBrasília

Os principais riscos para o
controle da inflação que o Banco
Central vê no horizonte são uma
eventual deterioração da situa-
ção econômica da Argentina, o
aumento da taxa juros nos Esta-
dos Unidos, o reajuste de tarifas e
a política fiscal do próximo ano.

Esse cenário, que parece des-
crever muito bem a situação
atual do Brasil, foi traçado em
meados de 1999 pelo Departa-
mento de Pesquisa Econômica
(Depep) do Banco Central para
subsidiar as decisões do Comitê
de Política Monetária (Copom).
Agora, ele se torna conhecido
com a divulgação, pela primeira
vez, de documentos históricos
do Depep, depois de vencido o
prazo de 15 anos em que foram
mantidos em segredo.

Em 1999, quem chefiava o De-
pep, que desenvolvia os seus pri-
meiros modelos de projeção do
então recém adotado regime de
metasde inflação,eraoatualpre-
sidente do Banco Central, Ale-
xandre Tombini. Na época, a ins-
tituição era presidida pelo eco-
nomista Armínio Fraga, que as-
sumiu o cargo logo depois do
abandono do regime de câmbio
administrado do Plano Real.

“Esse documento mostra co-
mo a gente tomava decisões
olhando muitas coisas”, afirma
Armínio. “Comprova como é fal-
sa essa ideia de que o Banco Cen-
tral entra com três ou quatro nú-
meros numa planilha para ela

cuspir uma taxa de juros.”
Ao todo, foram divulgadas

três apresentações feitas pelo
Depep aos membros do Copom
nas reuniões entre junho e se-
tembro de 1999. Nos próximos
meses, serão divulgadas outras
apresentações, conforme forem
vencendo os prazos de segredo.

Do ponto de vista do conteú-
do, as informações ficaram ul-
trapassadas, depois de passado
tanto tempo — o que leva a
questionamentos sobre a justifi-
cativa de mantê-los em segredo
por 15 anos. Nos Estados Uni-
dos, o Federal Reserve (Fed)
mantém segredo por cinco anos.

A Argentina, por exemplo,
quebrou de fato em fins de 2001,
teve uma década de relativa tran-
quilidade e, mais recentemente,
voltou a atravessar dificuldades.
Os juros americanos já aumenta-
ram e diminuíram duas vezes.

De qualquer forma, os docu-
mentos do Depep dão uma ideia
da mecânica das decisões de su-
bir ou baixar os juros tomadas
pelo Copom. As discussões em si
entre seus membros, porém,
nunca serão conhecidas porque
não há gravações das reuniões.

Em junho de 1999, os juros bá-
sicos da economia estavam em
23,5% ao ano para combater uma
inflação que, alimentada pela
forte desvalorização cambial, an-
dava na casa dos dois dígitos. O
Depep apresentou projeções que
mostravam que havia espaço pa-
ra cortar os juros. Seus economis-
tas mostravam qual seria o com-
portamento da inflação se o Co-

pom resolvesse cortar mais os ju-
rosoucortarmenos.Nofim,ade-
cisão foi por uma redução de 2,5
ponto percentual na taxa básica.

Nas projeções, foram traçados
cinco cenários de riscos que pro-
curavam antecipar como a infla-
ção iria se comportar se ocorres-
se um conjunto de choques. O
Depep atribuía um risco de 10%
de uma profunda deterioração
na economia argentina, causan-
do uma desvalorização de 30%
no real. Sobre a política fiscal, o
Depep considerou dois cenários
extremos: um aperto de 1% do
Produto Interno Bruto (PIB) para
cumprir metas acordadas com o
Fundo Monetário Internacional
(FMI) ou uma expansão de 1% do
PIB, supondo que houvesse uma
folga de caixa no Tesouro.

Naquele período, a reunião do
Copom era feita em apenas um
dia (atualmente, são dois), mas a
análise era dividida em duas par-
tes, num formato bem parecido
com o atual. Primeiro, chefes de
departamentos, como o que cui-
da das reservas internacionais,
da mesa de juros e da adminis-
tração das reservas bancárias, fa-
ziam suas apresentações. Os do-
cumentos apresentados nessa
parte da reunião foram classifi-
cados como apenas reservados, e
são divulgados em quatro anos.
Na segunda parte da reunião, o
chefe do Depep — na época, Tom-
bini — apresentava as projeções
de inflação de acordo com diver-
sos cenários de risco.

Armínio relata que todos os
todos os diretores podiam apon-

tar previamente os cenários de
choque para o Depep fazer as
projeções. O chefe do Depep
também fazia outras simulações
durante as reuniões.

Em 1999, o Banco Central
adotava como prática uma
maior transparência em deta-
lhar os choques positivos e ne-
gativos que via no cenário infla-
cionário. Mas nem todos os ce-
nários abordados no relatório
do Depep foram incorporados à
ata da reunião do Copom de ju-
nho daquele ano. A ata citava o
risco de choques agrícola, alta
de juros americanos, reajuste de
tarifas e de maiores “riscos asso-
ciados aos países emergentes”.

Mas a ata do Copom e o relató-
rio de inflação de junho de 1999,
divulgado pouco depois, não ci-
tavamdeformaexplícitaaArgen-
tina,os riscos fiscaisnemdetalha-
va o quanto os juros americanos
poderiam subir, de acordo com o
cenário traçado pelo Depep.

No ano passado, o Valor pe-
diu, com base na Lei de Acesso à
Informação, todos os documen-
tos apresentados pelo Depep.

Na ocasião, o BC informou
que havia classificado as infor-
mações como secretas, durante
15 anos, porque sua divulgação
antes disso poderia comprome-
ter a estabilidade monetária e fi-
nanceira do país.

Armínioachaquealgumasdas
informações, como avaliação so-
bre a economia de outros países,
devem ter um sigilo mais longo,
mas as demais podem ser divul-
gadas mais rapidamente.

BBreduz taxadecrédito
deveículoparaempresa
FelipeMarques
DeSãoPaulo

O Banco do Brasil (BB) reduziu a
taxadejurosdeoperaçõesdecrédi-
to de veículos para pequenas e mé-
dias empresas (PME), na tentativa
deaquecerumalinhaquehojetem
um tamanho pequeno comparada
àsdemaisoperaçõesdobanco.

A taxa de juros mínima passou
de 1,37% ao mês para 0,97% ao
mês. Podem contratar o produto
empresas com faturamento bruto
anual de até R$ 90 milhões. A linha
vale para veículos novos ou usados
com ano de modelo igual ao do
ano em curso. O banco oferece ca-
rência de três meses para paga-
mento da primeira parcela e pra-
zos entre seis e 60 meses. A condi-
çãovaleaté31deoutubro.

O estoque de crédito de veículos
paraPMEsnobancoestánacasade
R$ 1 bilhão, ante um saldo total de
financiamento para PMEs de
R$ 101,1 bilhões. Já o saldo de cré-
dito de veículos para pessoas físi-
cas estava em R$ 11 bilhões (sem
compra de carteiras). No sistema
financeiro como um todo, o crédi-

to de veículos a empresas equivale
a 10% do financiamento a pessoas
físicas, já que as companhias cos-
tumamusar linhasdoBNDES.

“O ajuste nas taxas deve atrair a
demanda por uma linha que é
pouco utilizada”, afirma o diretor
de micro e pequenas empresas do
BB, Adilson Anísio “Além disso, é
uma linha de simples contratação
equecontacomacarência.”

Na semana passada, o BB havia
feito redução semelhante para
pessoas físicas. O banco passou a
cobrar juros a partir de 0,97% ao
mês em veículos novos, ante os
1,25% anteriores, e 1,18% ao mês
emusados, ante1,28%.

Os cortes são fruto das mudanças
que o Banco Central fez nos recolhi-
mentos compulsórios em agosto. O
BCdeterminouque60%docompul-
sório a prazo deixaria de ser remu-
nerado. Paraconseguir algum retor-
no, uma das opções dos bancos é fi-
nanciar veículos, só que em volume
maiorqueodoprimeirosemestre.

Anísio espera mais procura das
empresas por crédito nos últimos
meses de 2014. “Julho e agosto tive-
rambaixademanda,masésazonal.”

Curtas

CaptaçãodaCetip
A Cetip fechou uma captação

de R$ 500 milhões com uma
emissão de debêntures com pra-
zo de três anos. Com boa deman-
da, a empresa conseguiu reduzir
a taxa de juros que pagará aos in-
vestidores de 107,75% para
106,65% da taxa interbancária
(CDI), segundo fontes de merca-
do. A emissão foi coordenada
por Itaú BBA, Bradesco BBI, BTG
Pactual, Santander e Banco Voto-
rantim. (Vinícius Pinheiro)

DebênturesdaContax
A empresa de call center Con-

tax fechou uma emissão de de-
bêntures de R$ 310 milhões,
mas precisou mudar as condi-
ções da operação, com a redu-
ção do prazo de vencimento dos
papéis, de cinco anos para 18
meses, para fechar a oferta. Os
papéis pagarão ao investidor ju-
ros equivalentes à taxa interban-
cária (CDI) mais 1,20% ao ano,
no teto definido pela compa-
nhia, um sinal de que a deman-
da pelos papéis foi fraca. A Con-
tax pretende usar os recursos no
refinanciamento de dívidas da
companhia e reforço de caixa. O
BTG Pactual coordenou a oferta
de debêntures.

NORTE ENERGIA S.A.
CNPJ/MF Nº 12.300.288/0001-07 - NIRE 53.30001164-8

Companhia de Capital Fechado
EDITAL DE CONVOCAÇÃO

ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINÁRIA
Ficam os Senhores Acionistas da Norte Energia S.A. (“Companhia”) convocados para se reunirem, em
18 de setembro de 2014, às 15 horas, em Assembleia Geral Extraordinária, na sede da Companhia
localizada na cidade de Brasília, Distrito Federal, no Setor Comercial Norte Quadra 4, nº100, Centro
Empresarial Varig Bloco B sala 1004, a fim de deliberar sobre a seguinte ordem do dia: (a) eleição
de Conselheiros para o Conselho de Administração. Encontra-se à disposição dos acionistas, na
sede social da Companhia a documentação referente ao item da ordem do dia. Os Acionistas, que
desejarem, podem ser representados na referida Assembleia por procurador constituído há menos de
1 (um) ano, nos termos do artigo 126, parágrafo 1º, da Lei de Sociedades por Ações e do artigo 10
do Estatuto, exibindo no ato ou, preferencialmente depositando, procuração com poderes especiais,
acompanhada dos documentos que comprovem poderes de representação, eletronicamente para o
endereço belomonte@norteenergiasa.com.br, devendo o original ser apresentado na Assembleia.
Brasília, 08 de setembro de 2014. Valter Luiz Cardeal de Souza - Presidente do Conselho de
Administração.

Código: Programa Tesouro Direto
Contratação de consultoria especializada – pessoa física – para elaboração,
acompanhamento da implementaçãoeavaliaçãode resultadosdeplanode comunicação
institucional e mercadológico para o Programa Tesouro Direto, tendo como objetivo o
fortalecimento da marca e a ampliação da base atual de investidores do Programa.
O profissional a ser contratado deverá obrigatoriamente ter formação superior,
com mínimo de 5 anos de atuação em empresas ou instituições especializadas em
atividades de comunicação integrada tanto institucional quanto de produto.
3. Os currículos deverão ser encaminhados até 22/09/2014 ao seguinte endereço
eletrônico: ucp.codin.df.stn@fazenda.gov.br.
4. Informações Adicionais no site: www.pnud.org.br/Oportunidades.
Em conformidade com o Decreto nº 5.151/04.
Favor indicar o códigodacontrataçãopretendidaquandodoencaminhamentodoCurrículo.

PROJETO DE ORGANISMO INTERNACIONAL (BRA/06/024)
PREMEF – CONTRATA

MODALIDADE PRODUTO

COMUNICADO AO MERCADO DA OFERTA PÚBLICA DE QUOTAS DA 4ª EMISSÃO DO

TRX REALTY LOGÍSTICA RENDA I
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO - FII

CNPJ/MF nº 11.839.593/0001-09

Código ISIN nº BRTRXLCTF001

Registro na CVM sob o nº CVM/SRE/RFI/2013/033, em 27 de dezembro de 2013

ADMINISTRADORCOORDENADOR LÍDER

COINVALORES CCVM LTDA., instituição financeira com sede na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 1.461,
10º andar, Torre Sul, Jardim Paulistano, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 00.336.036/0001-40, na qualidade de coordenador líder da Oferta Pública
de Quotas da 4ª Emissão do TRX REALTY LOGÍSTICA RENDA I FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO - FII (“Oferta” e “Fundo”,
respectivamente) (“Coordenador Líder”), em conjunto com a OLIVEIRA TRUST DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS S.A.,
sociedade devidamente autorizada pela Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”) a administrar carteiras de títulos e valores mobiliários, com sede
na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida das Américas, nº 500, bloco 13, Grupo 205, Condomínio Downtown, inscrita no
CNPJ/MF sob o nº 36.113.876/0001-91 (“Administrador”), na qualidade de administrador do Fundo, comunicam ao mercado, em complementação
ao comunicado ao mercado publicado no dia 05 de setembro de 2014 (“Comunicado ao Mercado”), o quanto segue:

Nos termos do Comunicado ao Mercado, o Coordenador Líder, no uso de suas atribuições legais, suspendeu a Oferta, tendo informado, ainda,
que a Liquidação do Período de Direito de Preferência, prevista para ocorrer no dia 08 de setembro de 2014, ficaria cancelada, assim como ficariam
cancelados todos os demais eventos previstos no cronograma indicado no prospecto da Oferta divulgado ao mercado no dia 05 de agosto de 2014.

Atendendo a consulta da BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros acerca dos efeitos da suspensão da Oferta, o Coordenador Líder
e o Administrador esclarecem que, se for aprovado pela CVM o pleito de modificação da Oferta, a Liquidação do Período de Direito de Preferência será
prorrogada para data futura, após o encerramento do prazo de desistência da Oferta (“Prazo de Desistência”), que será oportunamente comunicado
ao mercado após a análise e manifestação da CVM acerca do pleito de modificação da Oferta.

Durante o Prazo de Desistência da Oferta, os cotistas que tiverem exercido seu direito de preferência no âmbito da Oferta dentro do Período de Direito
de Preferência, encerrado no dia 02 de setembro de 2014, poderão desistir da Oferta ou confirmar seu interesse em manter sua ordem de investimento,
nos termos do artigo 27 da Instrução CVM nº 400/03.

O mesmo ocorrerá em relação aos investidores que tiverem adquirido direito de preferência no âmbito da Oferta e exercido tal direito de preferência
dentro do Período de Direito de Preferência, encerrado no dia 02 de setembro de 2014. Ou seja, durante o Prazo de Desistência da Oferta,
tais investidores também poderão desistir da Oferta ou confirmar seu interesse em manter sua ordem de investimento, nos termos do artigo 27
da Instrução CVM nº 400/03.

O novo cronograma indicativo das etapas da Oferta, informando seus principais eventos, assim como os novos termos e condições da Oferta serão
oportunamente comunicados ao mercado após a análise e a aprovação da CVM.


