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EntrevistaPara Obstfeld, ex-FMI, atitude do brasileiro fara
o pais ter perdas tanto em termos de vidas como de renda

‘Resposta desdenhosa |

de Bolsonaro a doenca
custara caro ao Brasil’

IMPACTOS DO
CORONAVIRUS

Sergio Lamucci
De Sao Paulo

A“resposta desdenhosa” do pre-
sidente Jair Bolsonaro a pandemia
da covid-19 vai custar caro ao Bra-
sil, tanto em termos de vidas como
derenda, diz Maurice Obstfeld, ex-
economista-chefe do Fundo Mo-
netario Internacional (FMI). “Com
uma lideranca apropriada, o Brasil
claramente teria a capacidade de
salvaguardar a satide das pessoas,
mas agora & uma area de alta inci-
déncia na América Latina. Isso ndo
protege a economia—pelo contra-
rio”, afirma ele.

Professor da Universidade da
Califérnia, em Berkeley, Obstfeld
diz que a atitude de Bolsonaro po-
de levar a uma segunda onda de
infeccdo ou a um confinamento
mais severo a frente, por exemplo.
“E as pessoas podem ndo ser capa-
zes ou ndo ter vontade de partici-
parintegralmente da economia, se
elas estiverem doentes ou teme-
rem a infeccdo.” Na visdo do ameri-
cano, a economia brasileira pode
encolher mais do que os 5,3% pro-
jetados neste ano pelo FMI por
causa da resposta do presidente
brasileiro a crise do coronavirus.

Obstfeld também critica a es-
tratégia adotada nos EUA para o
combate 3 doenca. Para ele, o
pais ndo usou o periodo de confi-
namento com inteligéncia para
desenvolver uma infraestrutura
uniforme e coerente de amplitu-
de nacional para testar e monito-
rar a disseminacdo do virus, de
modo que pessoas infectadas
possam ser identificadas e isola-
das. “E agora varios Estados estao
sendo pressionados pelo presi-
dente Donald Trump a reabrir [a
economia]  prematuramente,
com motivacio eleitoral. “Essa
resposta precipitada aumenta a
possibilidade de ressurgimento
dadoencaedeuma perda econo-
mica ainda maior”, diz Obstfeld.

Ao falar dos efeitos da pande-
mia sobre a economia global,
Obstfeld afirma que ndo havera
recuperacao rapida. “Nao se po-
de consertar o desemprego e as
faléncias tao rapido, mesmo se a
resposta a doenca for encontrada
muito rapidamente”, avalia ele,
economista-chefe do FMI entre
2015e2018.

A seguir, os principais trechos
daentrevista, realizada por e-mail.

Valor: Quais as principais impli-
cagoes desta crise incomum para a
economia global?

Maurice Obstfeld: Nos veremos
contracoes fortes do PIB em 2020
— possivelmente uma queda de 6%
na Ameérica Latina—e um salto nas
taxas de desemprego, com um rit-
mo de recuperacao que tende a ser
lento e dependente do avanco do
controle e tratamento da covid-19.
Paises mais pobres vao ser dura-
mente atingidos e, dentro dos pai-
ses, a desigualdade entre ricos e
pobres vai se acentuar.

Valor: O sr. acredita numa recu-
peragdo em “V” da economia global
ou a atividade econdmica mundial
vai levar mais tempo para ganhar
folego? Por qué?

Obstfeld: N6s ndo vamos ver
uma recuperac¢io em “V” — nio
se pode consertar o desemprego
e as faléncias tio rapido, mesmo
se a resposta a doenca for encon-
trada muito rapidamente. Eu ve-
jo um caminho longo para os ni-
veis de atividade voltarem ao pa-
tamar do comeco de 2020.

Valor: A China teve uma contra-
¢do significativa do PIB no primeiro
trimestre. O sr. acha que a China te-
rd uma recuperagdo mais forte a
partir do segundo trimestre ou a re-
cessdo nos EUA e na Europa vdo
contribuir para minar a retomada
da economia chinesa?

Obstfeld: Ha alguma reacdo na
China, mas nio suficiente para
compensar totalmente o dano
no curto prazo. E a doenca tera
efeitos negativos prolongados,
devido a necessidade de medidas
continuas de prevencdo e vigi-
lancia, até que tratamentos mé-
dicos efetivos sejam descobertos.

Valor: A crise atual terd princi-
palmente efeitos transitorios ou o
impacto serd mais estrutural, afe-
tando as cadeias globais de supri-
mentos e acelerando o processo de
“desglobalizagdo”?

Obstfeld: Pode haver alguns
esforcos para repatriar partes
das cadeias de oferta. Acho que
um impeto mas significativo em
direcdo a “desglobalizacio” sera
o conflito de politica econémica
entre paises, em parte o resulta-
do do rancor de a¢des nao coo-
perativas durante o confronto,
em parte o resultado do jogo de
culpados entre EUA e China,
com os EUA pressionando ter-
ceiros paises a escolher um lado.
Nos talvez tenhamos perdido a
chance de uma abordagem glo-
bal verdadeiramente cooperati-
va para um problema mundial, e
em vez disso enveredamos por
um caminho que leva a frag-
mentacdo e ao conflito muito
depois da covid-19 ter passado.

Valor: Como a crise atual se com-
para com a crise financeira global
de 2008 e 2009? Qual é pior?

Obstfeld: Esta crise é claramen-
te pior nos seus efeitos econ6mi-
cos, e advém de uma causa dife-
rente: a necessidade de retrair a
atividade econ6mica para conter
a disseminacao do virus. No en-
tanto, esta crise tem efeitos po-
tenciais de repercussao financei-
ra similares aos que comecaram
acrise de 2008 e 2009, devido aos
temores de calotes.

Valor: Como o st. vé a resposta de
bancos centrais e governos a crise?
Eles ainda tém espago para enfren-
tar a situagdo atual ou a munigdo
estd se esgotando?

Obstfeld: A capacidade dos ban-
cos centrais de imprimir dinheiro
€ uma ferramenta-chave que per-
manece efetiva mesmo quando os
juros basicos nominais estdo no
nivel mais baixo. O Federal Reserve
[Fed, o BC americano] esta mos-
trando isso com intervencdes que
ndo tém precedentes em tamanho
e escopo. Nas economias avanca-
das, dividas pablicas mais altas sdo
sustentaveis desde que os bancos
centrais mantenham baixos os ju-
ros nominais e evitem a deflacio.
Para as economias emergentes, a
situacdo € menos favoravel, uma
vez que as expectativas de inflacdo
podem estar menos ancoradas e a
capacidade fiscal € menor. Os flu-
xos recentes de saida de capitais
ilustram os desafios que os merca-
dos emergentes enfrentam ao
montar operacoes de apoio fiscais
e monetarias em grande escala.

Valor: O st. acha que imprimir di-
nheiro é uma resposta apropriada
para a crise do coronavirus — e se-
ria adequada para o Brasil, onde os
juros estdo baixos para padrées do
pais, mas continuam relativamente
distantes de zero?

Obstfeld: As economias avan-
cadas estdo mais proximas do fi-
nanciamento monetario de défi-
cits fiscais do que ja estiveram no
pos-guerra. Mercados emergen-
tes tendem a ver algum apoio
monetario aos mercados de divi-
dado governo, levando a alguma
inflacdo no fim do caminho.

Valor: Confinamentos rigorosos
sdo a melhor estratégia para en-
frentar a crise do coronavirus, tanto
do ponto de vista de saiide piiblica
quanto do econémico?

Obstfeld: Um confinamento
temporario pode ser efetivo de um
ponto de vistamédico se o tempo é
usado com inteligéncia para im-
plementar testagem e monitora-
mento amplo, para que uma rea-
bertura segura mais cedo seja pos-
sivel. No entanto, como os pobres

obviamente sofrem mais nesse ce-
nario e podem também viver em
condi¢des que tornam o distancia-
mento social mais dificil, eles pre-
cisam especialmente de recursos
médicos e financeiros. Esses pro-
blemas se tornam extremos em
paises mais pobres, onde o “lock-
down” talvez ndo seja nem factivel.
Nesse caso, € fundamental investir
pesadamente em saneamento e
em ampla disponibilidade de tra-
tamento médico.

Valor: Em que medida o atraso
dos EUA em adotar uma quarente-
na mais severa afeta a economia do
pais neste ano?

Obstfeld: Os efeitos negativos ja
sdo evidentes nos EUA — o PIB po-
de cair 5% a 6% em 2020. Mas os
EUA ndo usaram o periodo de con-
finamento com inteligéncia para
desenvolver um infraestrutura
uniforme e coerente de amplitude
nacional para testar e monitorar a
disseminacio do virus, de modo
que pessoas infectadas possam ser
identificadas eisoladas.E agorava-
rios Estados estido sendo pressio-
nados pelo presidente Donald
Trump a reabrir [a economia] pre-
maturamente, com a motiva¢io
sendo mais a vantagem eleitoral
do que de satde publica. Essa res-
posta precipitada aumenta a pos-
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sibilidade de ressurgimento da
doenca e de uma perda econémica
ainda maior.

Valor: O presidente Jair Bolsona-
ro € contra medidas de isolamento
social, minimizando o risco da
doenga e afirmando que estd preo-
cupado com o impacto do confina-
mento sobre a e economia. Como o
st.avalia essa abordagem?

Obstfeld: A resposta desdenho-
sa do presidente Bolsonaro a
doenca vai custar caro ao Brasil,
tanto em termos de vidas como de
renda. Com uma lideranca apro-
priada, o Brasil claramente teria a
capacidade de salvaguardar a sad-
de das pessoas, mas agora € uma
area de alta incidéncia na América
Latina. Isso nio protege a econo-
mia— pelo contrario.

Valor: Por qué?

Obstfeld: Porque pode levar a
uma segunda onda de infeccio ou
a um confinamento mais severo,
por exemplo. E as pessoas podem
ndo ser capazes ou ndo ter vontade

de participar integralmente da
economia, se elas estiverem doen-
tes ou temerem a infeccao.

Valor: A economia brasileira po-
de sofrer mais que a de outros pai-
ses por causa da atitude de Bolsona-
ro em relagdo ds medidas de confi-
namento? E o FMI estima uma que-
da do PIB de 5% neste ano. O niime-
ro pode ser pior por causa da res-
posta de Bolsonaro?

Obstfeld: Sim, para as duas
questoes.

Valor: O que o Brasil deve fazer
para enfrentar a crise? Em que me-
dida a divida piiblica elevada é uma
restrigdo do governo d crise?

Obstfeld: A precaria posicao fis-
cal do Brasil tem sido vista ha mui-
to tempo como uma vulnerabili-
dade — e agora nds vemos o custo
de ndo se ter tomado medidas
mais proativas. A falta de espaco
nas contas ptblicas claramente vai
afetar a eficacia da politica fiscal.
Ao mesmo tempo, a estabilidade
social requer que o governo prote-
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Maurice Obstfeld, ex-economista-chefe do FMI: resposta de Bolsonaro a covid-19 nao protege a economia, pelo contrario

ja os menos favorecidos, custe o
que custar. Enfrentando condi¢des
financeiras globais, o resultado
tende a ser um periodo de inflacdo
mais alta. Para navegar nesse pe-
riodo, o governo vai ter que ser
transparente sobre a sua estratégia
e os “trade offs”, e comunicar de
modo crivel um plano para retor-
nar a estabilidade de precos em
nao muito tempo.

Valor: Apesar da forte deprecia-
¢do do cambio neste ano, as estima-
tivas de inflagdo no Brasil apontam
para um IPCA abaixo da meta em
2020 e 2021, num cendrio de con-
tragdo da economia. O sr. acredita
que a piora das condigées financei-
ras globais e as vulnerabilidades
fiscais brasileiras podem levar a in-
flagdo mais alta no Brasil?

Obstfeld: Acho que o Banco
Central efetivamente vai ter que
manter os juros baixos por um
tempo, ajudando o governo a
captar recursos, mas talvez le-
vando a inflacdo mais alta.
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1. Data, Hora e Local: Realizada as 19h do dia 06/05/2020, na sede social da Companhia, na Rua Gomes
de Carvalho, n° 1996, 10° andar, sala 1, Vila Olimpia, CEP 04547-006, Sao Paulo/SP. 2. Convocagao e
Presenca: A reuniao foi instalada com a presenca da totalidade dos membros do Conselho: Presidente do
Conselho de Administracao Sr. Miguel Nuno Simdes Nunes Ferreira Setas, o Vice-Presidente do Conselho
de Administracao Sr. Luiz Otavio Assis Henriques, e os Conselheiros de Administracao: Sr. Henrique Manuel
Marques Faria Lima Freire e Sra. Maria Clara Fonseca de Oliveira Maia e Castro, todos por meio de
videoconferéncia. 3. Mesa: Assumiu a presidéncia dos trabalhos o Sr. Miguel Nuno Simdes Nunes Ferreira
Setas, que escolheu o Sr. Fabio William Loreti para secretaria-lo. 4. Ordem do Dia: (i) nos termos artigo
19, alinea “0", do estatuto social da Companhia e dos artigos 6° e 7° da Instru¢ao da Comissao de Valores
Mobiliarios (“CVM") n° 566, de 31/07/2015, conforme alterada (“Instrucdo CVM 566"), a realizacao, pela
Companhia, de sua 1? emissdo de notas promissorias comerciais, em série Unica, no valor total de
R$ 100.000.000,00 na Data de Emissao (conforme definido abaixo), compreendendo 5 notas promissérias
comerciais sob a forma cartular (“Notas Promissorias” e “Emissdo”, respectivamente), para distribuicao
publica, com esforcos restritos de distribuicdo, nos termos da Instrucdo CVM 566, da Instrucdo da CVM
n° 476, de 16/01/2009, conforme alterada (“Instrucdo CVM 476") e das demais disposicdes legais e
regulamentares aplicaveis (“Oferta”); (ii) a autorizacao a Diretoria da Companhia e aos procuradores da
Companhia constituidos nos termos do estatuto social da Companhia, para tomar todas as providéncias e
adotar todas as medidas necessarias, perante qualquer entidade, & formalizacdo, efetivacdo e
implementacdo da Emissao e da Oferta e das deliberagdes desta reunido, incluindo, sem limitacéo, (a) a
celebracdo de todos os documentos relacionados a Emissao e a Oferta e seus respectivos aditamentos,
conforme aplicavel, incluindo, sem limitacdo, as Cértulas (conforme definido abaixo), o Contrato de
Distribuicdo (conforme definido abaixo), as declaracdes e documentos acessérios no ambito da Emissao e
da Oferta, (b) a negociacao de todos os termos e condi¢des da Emisséo e da Oferta, inclusive as hipéteses
de vencimento antecipado a serem incluidas nas Cartulas, (c) a contratacéo dos sistemas de distribuicéo e
negociacao das Notas Promissorias nos mercados primério e secundario, (d) a contratacdo de todos os
prestadores de servicos no ambito da Emissao e da Oferta, fixando-lhes os respectivos honorarios, conforme
0 caso, e (e) a publicacdo e o registro de documentos da Emissdo e da Oferta perante os érgaos
competentes, incluindo, sem limitacao, a presente ata; e (iii) a ratificacao dos atos praticados até a presente
data pela Diretoria da Companhia e/ou por seus procuradores constituidos nos termos do estatuto social da
Companhia com relacao a Emissao, a Oferta e as deliberacdes acima. 5. Delibera¢des: Os membros do
Conselho de Administracdo da Companhia, por unanimidade de votos e sem quaisquer reservas ou
ressalvas: (i) Aprovaram a realizacdo da Emissao e da Oferta, as quais terdo as principais caracteristicas e
condicoes detalhadas e reguladas por meio das cértulas das Notas Promissérias a serem emitidas pela
Companhia (”Cértulas”), dentre as quais destacam-se as seguintes caracteristicas e condicdes principais:
(a) Valor Total da Emisséo: O valor total da emissao sera de R$100.000.000,00, na Data de Emissao;
(b) Nimero de Séries: A Emisséo sera realizada em série Unica; (c) Quantidade de Notas Promissorias:
Serdo emitidas 5 Notas Promissorias; (d) Valor Nominal Unitério: O valor nominal unitario das Notas
Promissorias sera de R$20.000.000,00 na Data de Emissao (“Valor Nominal Unitario”); (e) Garantias: As
Notas Promissorias ndo contarao com nenhuma garantia real ou fidejussoria; (f) Data de Emissao: Para
todos os fins e efeitos legais, a data de emissao das Notas Promissorias sera a data da efetiva subscricao e
integralizacdo das Notas Promissorias, nos termos do artigo 3° da Instrugdo CVM 566, a ser estabelecida
nas Cartulas (“Data de Emisséo”); (g) Prazo e Data de Vencimento: As Notas Promissorias terdo prazo de
vencimento de 730 dias corridos a contar da Data de Emissao (“Data de Vencimento”), ressalvadas as
hipoteses de resgate antecipado e vencimento antecipado das Notas Promissérias, nos termos a serem
estabelecidos nas Cartulas; (h) Agente Fiduciario: Sera contratada a Simplific Pavarini Distribuidora
de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda., instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central
do Brasil, atuando por sua filial em Sao Paulo/SP, na Joaquim Floriano 466, bloco B, conjunto 1401, Itaim
Bibi, CEP 04534-002, CNPJ/ME n° 15.227.994/0004-01 (“Agente Fiducidrio”), nos termos a serem
defininos nas Cartulas e no contrato de prestacao de servico a ser celebrado entre o Agente Fiduciario e a
Companhia, com o propdsito de representar os titulares das Notas Promissorias (“Titulares de Notas
Promissorias”), observado o disposto na Instrucao da CVM n° 583, de 20/12/2016, conforme alterada;
(i) Forma, Circulagdo e Comprovacao de Titularidade das Notas Promissérias: As Notas Promissorias
serao emitidas sob a forma cartular e ficardo custodiadas no Banco Bradesco S.A., instituicao financeira
com sede em Osasco/SP, no Nucleo cidade de Deus s/n°, Prédio Amarelo, 2° andar, Vila Yara, CNPJ/ME n°
60.746.948/0001-12, na qualidade de prestador de servicos de custodiante da guarda fisica das Nota
Promissoria (“Custodiante”). As Notas Promissorias circularao por endosso em preto, sem garantia, de mera
transferéncia de titularidade, conforme prevista no artigo 15 do Anexo | da Convencéo para Adocao de
uma Lei Uniforme sobre Letras de Cambio e Notas Comerciais, promulgada pelo Decreto n° 57.663, de
24/01/1966 e nos termos do artigo 4° da Instrucao CVM 566. Enquanto objeto de depdsito centralizado, a
circulacao das Notas Promissorias se operara pelos registros escriturais efetuados nas contas de depésito
mantidas junto a B3 UTVM, que endossara as cartulas das Notas Promissoérias ao credor definitivo por
ocasido da extingdo do registro na B3 UTVM. Para todos os fins de direito, a titularidade das Notas
Promissorias sera comprovada pela posse das Cartulas, nos termos da legislacao aplicavel aos titulos de
crédito da espécie. Adicionalmente, para as Notas Promissorias depositadas eletronicamente na B3 S.A. -
Brasil, Bolsa, Balcao - Segmento CETIP UTVM (“B3 UTVM"), a titularidade das Notas Promissorias sera
comprovada por meio de extrato emitido pela B3 UTVM em nome do respectivo Titular de Notas
Promissorias; (j) Banco Mandatario: O Banco Bradesco S.A., instituicao financeira com sede em Osasco/
SP. no Nucleo cidade de Deus s/n°, Prédio Amarelo, 2° andar, Vila Yara , CNPJ/ME n° 60.746.948/0001-12
("Banco Mandatario” cuja definicao inclui qualquer outra instituicdo que venha a suceder o Banco
Mandatério na prestacédo dos servicos de banco mandatério da Emissao) prestara os servicos de banco
mandatario da Emissao. (k) Distribuicdo, Negociacdo e Custodia Eletronica: As Notas Promissérias
deveréo ser depositadas para: (i) distribuicdo no mercado primério exclusivamente por meio do MDA -
Maodulo de Distribuicdo de Ativos (“MDA"), administrado e operacionalizado pela B3 UTVM, sendo a
distribuicdo liquidada financeiramente por meio da B3 UTVM, sendo que concomitantemente a liquidacéo,
as Notas Promissérias deverao ser depositadas em nome do respectivo titular no Sistema de Custddia
Eletrénica da B3 UTVM; e (i) negociacdo no mercado secundério por meio do CETIP21, administrado e
operacionalizado pela B3 UTVM, sendo as negociacoes liquidadas financeiramente por meio da B3 UTVM
e as Notas Promissorias depositadas eletronicamente na B3 UTVM. As Notas Promissérias somente poderao
ser negociadas nos mercados regulamentados de valores mobilidrios entre investidores qualificados,
conforme referidos no artigo 9°-B da Instrucdo CVM n° 539, de 13/11/2013, conforme alterada (”Instrucao
CVM 539") observado o previsto nos artigos 13, 15 e 17 da Instrucao CVM 476, conforme alterados de
tempos em tempos. As Notas Promissorias poderdo ser ofertadas a, no maximo, 75 (setenta e cinco)
investidores profissionais, assim definidos nos termos do artigo 9°-A da Instrucdo CVM 539 (“Investidores
Profissionais”), podendo ser subscritas e integralizadas por, no maximo, 50 Investidores Profissionais, nos
termos do artigo 3°, incisos | e Il da Instrucao CVM 476. Os fundos de investimento e carteiras administradas
de valores mobilidrios cujas decisdes de investimento sejam tomadas pelo mesmo gestor serao considerados
como um unico investidor para os fins dos limites previstos nesta Clausula, conforme disposto no artigo 3°,
§1°, daInstrucao CVM 476; (I) Local de Pagamento: Os pagamentos que fizerem jus as Notas Promissorias
deverdo ser efetuados pela Companhia no respectivo vencimento, conforme o caso: (i) utilizando-se os
procedimentos adotados pela B3 UTVM, para as Notas Promissérias depositadas eletronicamente na B3
UTVM,; e/ou (i) para as Notas Promissérias que nao estiverem depositadas eletronicamente na B3 UTVM,
diretamente na sede da Companhia ou em conformidade com os procedimentos adotados pelo Banco
Mandatério, conforme aplicavel. Fardo jus ao recebimento aqueles que forem Titulares de Notas
Promissorias do Dia Util (conforme definido abaixo) imediatamente anterior a data do pagamento;
(m) Preco de Subscricdo, Forma de Integralizacdo e Procedimento de Subscricdo: As Notas
Promissorias serdo subscritas na Data de Emissao, pelo Valor Nominal Unitério e sua integralizacdo dar-se-a
a vista, no ato de subscricdo, em moeda corrente nacional, exclusivamente por meio do MDA, de acordo
com as normas de liquidacao da B3 UTVM. O detentor de cada Nota Promisséria, no momento da
subscricao, devera fornecer ao Coordenador Lider (conforme definido abaixo) declaragéo, por escrito,
atestando, dentre outros, que esta ciente de que: (i) a Oferta nao foi e ndo sera registrada na CVM e podera
vir a ser registrada perante a ANBIMA - Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais (“ANBIMA"), nos termos do artigo 4°, inciso | e paragrafo Unico, e do artigo 12 do “Cddigo
ANBIMA de Regulagdo e Melhores Praticas para Ofertas Publicas”, exclusivamente para envio de
informagoes para a base de dados da ANBIMA, desde que expedidas as diretrizes especificas nesse sentido
pela Diretoria da ANBIMA até a data de envio & CVM da da comunicacao de encerramento da Oferta nos
termos do artigo 8° da Instrucdo CVM 476; (i) a Nota Promissoria esta sujeita as restricoes de negociacao
previstas na Instrucdo CVM 476 (conforme alterada, incluindo, sem limitacéo, pela deliberagdo da CVM n°
849, de 31/03/2020) e na respectiva Cartula, conforme aplicaveis, observado o disposto nos artigos 13 e
15 da referida instrucdo; (iii) efetuou sua prépria andlise com relacdo a qualidade e riscos da Nota
Promissoria; (iv) tem conhecimento suficiente sobre o mercado financeiro e de capitais para que néo lhe
sejam aplicaveis um conjunto de proteces legais e regulamentares conferidas a investidores no ambito de
uma oferta publica objeto de registro perante a CVM; e (v) o investimento na Nota Promisséria é adequado
\ 20 seu nivel de sofisticacdo e ao seu perfil de risco; (n) Atualizagdo do Valor Nominal Unitario e
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Remuneragao: O Valor Nominal Unitario ndo sera atualizado monetariamente. Sobre o Valor Nominal
Unitario incidirdo juros remuneratérios correspondentes a 100,00% da variacdo acumulada das taxas
médias diarias dos DI - Depdsitos Interfinanceiros de um dia, “over extra grupo”, expressa na forma
percentual ao ano, base 252 Dias Uteis, calculadas e divulgadas diariamente pela B3 S.A. - Brasil, Bolsa,
Balcdo (“B3"), no informativo diario disponivel em sua pagina na Internet (http://www.b3.com.br),
acrescida exponencialmente de uma sobretaxa (spread) de 2,75% a.a., base 252 Dias Uteis, calculados de
forma exponencial e cumulativa, pro rata temporis, por Dias Uteis decorridos desde a Data da Emissao até
a data de seu efetivo pagamento (“Juros Remuneratérios”), considerando os critérios estabelecidos no
“Caderno de Formulas Notas Comerciais- CETIP21", disponibilizado para consulta na pagina da B3 na
internet (http://www.b3.com.br) e replicados nas Cartulas. O célculo dos Juros Remuneratorios obedecera
as férmulas a serem estabelecidas nas Cartulas; (o) Pagamento dos Juros Remuneratérios: Sem prejuizo
dos pagamentos em decorréncia do resgate antecipado ou do vencimento antecipado das Notas
Promissorias, nos termos a serem previstos nas Cartulas, os Juros Remuneratérios deverdo ser pagos
integralmente, em uma Unica parcela, na Data de Vencimento; (p) Destinagdo dos Recursos: Os recursos
liquidos obtidos pela Companhia por meio da integralizacdo das Notas Promissorias serdo utilizados para
reforco do capital de giro da Companhia; (q) Pagamento do Valor Nominal Unitario: O Valor Nominal
Unitario deveré ser pago integralmente, em uma Unica parcela, na Data de Vencimento, ressalvados os
pagamentos em decorréncia do resgate antecipado ou do vencimento antecipado das Notas Promissorias,
conforme serao previstos nas Cartulas; (r) Resgate Antecipado Facultativo: A Companhia podera, a seu
exclusivo critério, realizar, a partir do 1° dia (inclusive) contado da Data de Emiss&o, nos termos dos §§ 2°,
3°e 4° do artigo 5° da Instrucado CVM 566, realizar o resgate antecipado total das Notas Promissorias, com
o consequente cancelamento de tais Notas Promissérias, observados os termos e condigdes estabelecidos
abaixo (“Resgate Antecipado Facultativo”). Por ocasiao do Resgate Antecipado Facultativo, os Titulares
de Notas Promissérias faréo jus ao pagamento do Valor Nominal Unitario acrescido dos Juros Remuneratérios
devidos até a data do Resgate Antecipado Facultativo (“Saldo Devedor”), e acrescido de prémio
equivalente a diferenca positiva, entre o valor calculado conforme férmula abaixo e o Saldo Devedor da
Nota Promisséria (“Valor do Resgate Antecipado”): Onde: SDMtM: somatério do fluxo de caixa unitario
das parcelas vincendas na Nota Promissoria, trazidas a valor presente, expresso em Reais, calculado com 8
casas decimais, sem arredondamento; n: Quantidade de eventos de pagamento vincendos; Parcela;: Valor
devido (juros e/ou principal) na i-ésima data de pagamento do i-ésimo evento de pagamento vincendo; DI;:
Taxa de Deposito Interbancério referente ao prazo remanescente entre a data do Resgate Antecipado das
Notas Promissérias e a data de pagamento do i-ésimo evento de pagamento vincendo. Essa taxa é obtida
de acordo com a interpolacéo das taxas de DI operadas na B3 no dia Gtil anterior ao do Resgate Antecipado
das Notas Promissérias, em funcéo das datas de pagamento dos eventos de pagamento vincendos; DU;:
Prazo em dias Uteis entre a data do Resgate Antecipado das Notas Promissérias e a data do i-ésimo evento
de pagamento vincendo; VNe;: Saldo do Valor Nominal Unitario na i-ésima data de pagamento, antes do
i-ésimo evento de pagamento; FatorJuros: Para i=1 sera apurado conforme sera definido nas Cartulas e
para i > 1 o Fatorluros serd igual a 1; FraDI;: Taxa de Depésito Interbancério a termo, referente ao periodo
do Prazo,, calculada como segue: Spread: Conforme sera definido nas Cartulas; Prazo,: Prazo em dias Uteis
entre a data do Resgate Antecipado das Notas Promissorias ou do pagamento do evento de pagamento
imediatamente anterior ao i-ésimo evento de pagamento, conforme o caso, e a data de pagamento do
i-esimo evento de pagamento. AMT;: Valor da i-ésima parcela de amortizacdo devida na i-ésima data de
pagamento; A Emissora deverd, com antecedéncia minima de 3 Dias Uteis da data do Resgate Antecipado
Facultativo, comunicar a todos os Titulares de Notas Promissorias (por meio de publicacao de anuncio, nos
termos a serem previstos nas Cartulas, ou por meio de comunicado individual a ser encaminhado pela
Emissora a cada um dos Titulares de Notas Promissérias), com copia ao Agente Fiduciario, ao Custodiante,
ao Banco Mandatério e a B3 UTVM a data do Resgate Antecipado Facultativo. Tal comunicado devera
conter os termos e condic6es do Resgate Antecipado Facultativo, que incluem, mas néo se limitam (i) a data
do Resgate Antecipado Facultativo, que devera ser obrigatoriamente um Dia Util; (i) mencdo ao Valor do
Resgate Antecipado Facultativo; e (iii) quaisquer outras informagoes necessarias a operacionalizacdo do
Resgate Antecipado Facultativo. O pagamento das Notas Promissorias a serem resgatadas antecipadamente
no ambito do Resgate Antecipado Facultativo sera realizado pela Emissora (i) por meio dos procedimentos
adotados pela B3 UTVM, quando as Notas Promissorias estiverem depositadas eletronicamente na B3
UTVM,; ou (i) mediante depdsito em contas correntes indicadas pelos Titulares de Notas Promissérias, a ser
realizado pelo Custodiante no caso das Notas Promissorias que n&o estejam depositadas eletronicamente
na B3 UTVM. (s) Colocagédo e Procedimento de Distribuicdo: As Notas Promissorias serao objeto de
distribuicao publica, com esforcos restritos, automaticamente dispensada de registro perante a CVM, a ser
realizada nos termos da Instrucao CVM 476 e da Instrucao CVM 566, sob o regime de garantia firme de
colocagao da totalidade das Notas Promissorias, com a intermediagéo de instituicao integrante do sistema
de distribuicao de valores mobiliarios, na qualidade de coordenador lider da Oferta (“Coordenador Lider”),
nos termos a serem estabelecidos no “Contrato de Coordenacao, Colocagdo e Distribuicdo Publica, com
Esforcos Restritos, sob o Regime de Garantia Firme de Colocacao, de Notas Promissérias, em Série Unica,
da 12 (Primeira) Emissdo da Energest S.A.”, a ser celebrado pela Companhia e pelo Coordenador
Lider (“Contrato de Distribuicao”); (t) Vencimento Antecipado: Observadas as disposicoes a serem
previstas nas Cartulas, o Agente Fiduciario devera considerar antecipadamente vencidas todas as obrigacoes
da Companhia que constardo das Cartulas e devera exigir dela o imediato pagamento do Valor Nominal
Unitario acrescido dos Juros Remuneratérios devidos até a data do efetivo pagamento, calculados pro rata
temporis, dos Encargos Moratorios, se houver, e de quaisquer outros valores eventualmente devidos pela
Companhia nos termos a serem previstos nas Cartulas, independentemente de aviso ou notificacdo, na
ciéncia da ocorréncia de qualquer uma das hipoteses de vencimento antecipado a serem estabelecidas nas
Cartulas e desde que observados os prazos de cura, conforme aplicavel. A B3 UTVM devera ser comunicada
imediatamente ap6s a declaracéo do vencimento antecipado; (u) Encargos Moratorios: Sem prejuizo dos
Juros Remuneratorios e do disposto na alinea “(t)” acima, ocorrendo atraso imputavel a Companhia no
pagamento de qualquer quantia devida aos Titulares de Notas Promissérias nos termos a serem previstos
nas Cartulas, o valor em atraso ficara sujeito, independentemente de aviso, interpelacdo ou notificacao
judicial ou extrajudicial, a (i) multa moratéria convencional, irredutivel e de natureza ndo compensatéria de
2% sobre o valor devido e ndo pago; e (i) juros de mora ndo compensatorios calculados pro rata temporis
desde a data do inadimplemento (inclusive) até a data do efetivo pagamento (exclusive), & taxa de 1% ao
més sobre o montante devido e ndo pago, além das despesas incorridas para cobranca (”Encargos
Moratérios”); (v) Prorrogacdo de Prazos: considerar-se-d0 automaticamente prorrogados os prazos
referentes ao cumprimento de qualquer obrigacao a serem previstas nas Cartulas até o 1° (primeiro) Dia Util
subsequente, se o seu vencimento coincidir com dia que nao seja Dia Util, ndo sendo devido qualquer
acréscimo aos valores a serem pagos. Exceto quando previsto expressamente de modo diverso nas Cértulas,
entende-se por “Dia(s) Util(eis)"” (i) com relacdo a qualquer obrigacdo pecunidria realizada por meio da B3
UTVM, inclusive para fins de calculo, qualquer dia que néo seja sabado, domingo ou feriado declarado
nacional; e (i) com relacdo a qualquer obrigacdo pecuniéria que nao seja realizada por meio da B3 UTVM,
qualquer dia no qual haja expediente nos bancos comerciais em Sao Paulo/SP; e (w) Demais caracteristicas:
as demais caracteristicas e condicdes da Emissao e da Oferta serao especificadas nas Cartulas. (i) Aprovaram
a autorizacdo a Diretoria da Companhia e aos procuradores da Companhia constituidos nos termos do
estatuto social da Companhia, incluindo, sem limitacao, por meio do instrumento particular de procuracédo
outorgado pela Companhia, conforme representada por seus diretores Luiz Otavio Assis Henriques e Vitor
Alexandrino da Silva, datada de 24/04/2019 (“Procuracao”), para tomar todas as providéncias e adotar
todas as medidas necessarias, perante qualquer entidade, a formalizacao, efetivacao e implementacéo da
Emissao e da Oferta e das deliberacées desta reuniao, incluindo, sem limitacao, (a) a celebracao de todos
os documentos relacionados & Emissao e a Oferta e seus respectivos aditamentos, conforme aplicavel,
incluindo, sem limitacao, as Cartulas, o Contrato de Distribuicdo, as declaracoes e documentos acessérios
no ambito da Emissao e da Oferta, (b) a negociacao de todos os termos e condicdes da Emissao e da
Oferta, inclusive as hipdteses de vencimento antecipado a serem incluidas nas Cartulas, (c) a contratacao
dos sistemas de distribuicdo e negociacao das Notas Promissérias nos mercados primario e secundario, (d)
a contratacdo de todos os prestadores de servicos no ambito da Emissdo e da Oferta, tais como: o
Coordenador Lider, os assessores juridicos, o Agente Fiduciario, o Custodiante e o Banco Mandatario,
fixando-lhes os respectivos honorarios, conforme o caso, e (e) a publicagéo e o registro de documentos da
Emissdo e da Oferta perante os érgaos competentes, incluindo, sem limitacdo, a presente ata; e
(iii) Ratificaram todos os atos ja praticados pela Diretoria da Companhia e pelos procuradores da Companhia
constituidos nos termos do estatuto social da Companhia, incluindo, sem limitacdo, por meio da Procuracao,
com relacao a Emissao, a Oferta e as deliberacdes acima. 6. Encerramento: Nada mais havendo a ser
tratado e inexistindo qualquer outra manifestacao, foi encerrada a presente reunido, da qual se lavrou a
presente ata, que, lida e achada conforme, foi assinada por todos os conselheiros presentes. Conselheiros:
Presidente do Conselho de Administracao Sr. Miguel Nuno Simdes Nunes Ferreira Setas, o Vice-Presidente
do Conselho de Administracao Sr. Luiz Otavio Assis Henriques, e os Conselheiros de Administragdo: Sr.
Henrique Manuel Marques Faria Lima Freire e Sra. Maria Clara Fonseca de Oliveira Maia e Castro. Mesa:
Miguel Nuno Simdes Nunes Ferreira Setas, Presidente. Fabio William Loreti, Secretério. Declaro que a
presente é copia da original. Fabio William Loreti - Secretario da Mesa.
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