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As atividades da
AEPET na defesa
da Petrobras como
operadora Unica
do pré-sal

O TRABALHADOR NAO
PODE PAGAR O PATO

BRICS: ameaca
para quem?

O voto da AEPET
na Assembleia dos
Acionistas

Alternativas

para lidar como
endividamento da
Petrobras

PRE-SAL

Entrevista com
Paulo César Ribeiro Lima:

O grave momento politico e econdmico que o Pais atravessa impode a
discussao de saidas. Nesta edicao, a AEPET reitera sua defesa da Petrobras 8 “Nao faz sentido
como operadora Unica do pré-sal, apresentando alternativas ao problema do realizar baixas

endividamento, sem a necessidade da venda de ativos, garantindo a empresa contaveis na area

seu papel fundamental e como empresa publica integrada de energia. s:zoedxlfglgg?’gao €
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O grave momento politico e eco-
noémico que o Pais atravessa, que al-
guns classificam como “golpe branco”
(expressdo usada na historiografia e na
ciéncia politica para se referir a uma
conspiragdo ou trama que tem por ob-
jetivo a mudanga da lideranga politica
— ou, em alguns casos, da ordem vi-
gente — por meios parcial ou integral-
mente legais - https://pt.wikipedia.
org/wiki/Golpe_branco), trard con-
sequéncias danosas e duradouras para
todos os brasileiros. O ataque frontal
a histéricos direitos trabalhistas am-
pliard ainda mais a precarizagdo do
trabalho, aprofundando as desigualda-
des sociais. O choque neoliberal que se
avizinha também afetard diretamente
a Petrobris, se lhe for retirado o es-
tratégico papel de operadora unica do
pré-sal, e se continuar —ampliando-se
até, o processo de privatiza¢io jd em
curso.

A AEPET reafirma seu compro-
misso histérico de defesa da Petrobris
e do seu corpo técnico. Nesta edigio,
trazemos as propostas alternativas da
Associa¢do contra a venda de ativos.
Uma anilise acurada do Balanco de
2015. Também tornamos publico o
voto apresentado pela AEPET na As-
sembleia dos acionistas da Petrobris.

Também apresentamos um balango
das atividades e iniciativas da AEPET
para impedir a aprovagio
do projeto de lei que altera
a Lei da Partilha.

Boa leitura.

As atividades da AEPET na defesa da
Petrobras como operadora unica do pré-sal

esde que o senador Jo-

sé Serra apresentou o

projeto de lei 131, al-
terando a Lei da Partilha e reti-
rando da Petrobris o estratégi-
co papel de operadora tGnica do
pré-sal,a AEPET tem se posi-
cionado totalmente contrdria e
apresentando argumentos téc-
nicos e politicos para demons-
trar o papel estratégico da Pe-
trobrds para garantir a sobera-
nia do Brasil sobre o pré-sal.

Em junho de 2015, a AE-
PET divulgou “As 14 princi-
pais razdes em defesa da Pe-
trobrds como operadora tnica
do pré-sal”. Juntamente com
outras entidades, como o Clu-
be de Engenharia, Sindipetros
e as federagdes de petroleiros, a
Associagio participou de deba-
tes e mobiliza¢oes. O vice-pre-
sidente Fernando Siqueira es-
teve diversas vezes no Senado
Federal, apresentando os argu-
mentos da Associagio.

Em setembro de 2015, em
conjunto com o Programa de
Pés-graduagio em Economia
Politica Internacional da Uni-
versidade Federal do Rio de
Janeiro a AEPET organizou
o semindrio “Uma estratégia
para o Brasil, um plano para a
Petrobris”.

Em marg¢o deste ano, a AE-

PET langou um video de 36

minutos, respondendo e des-
montando os argumentos do se-
nador José Serra. O video ja te-
ve mais de 10 mil visualiza¢des
através do canal da Associagio
no You Tube. Paralelamente foi
impressa uma cartilha com 34
pdginas, contra os argumentos
do senador e com as 14 razoes
defendidas pela AEPET (es-
te material teve o apoio institu-
cional dos nicleos regionais da
Bahia, Sergipe/Alagoas, Norte
Setentrional e do Sindipetro RJ.

No dia 28 de abril, o presi-

dente Felipe Coutinho foi ouvi-

do pela Comissio Especial da
Petrobras e exploragio do pré-
sal, da Camara dos Deputados,
posicionando contra o projeto
de lei 4567 (o projeto de Serra
aprovado no Senado, com mo-
difica¢tes). Cada um dos 513
deputados recebeu a cartilha e
um “pen drive”, com a versdo
integral do video produzido
pela AEPET.

A defesa da participagio mé-
xima da Petrobrds no pré-sal
pela AEPET também recebeu
destaques tanto na midia tradi-
cional como midia eletronica. ©
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BRICS: ameaca para quem?

Rogério Lessa

pesar se tornar oficial

em 2009, e da adesio da

Africa do Sul somen-

te em 2011, o BRICS,
grupo formado pelos gigantes emer-
gentes Brasil, Russia, India, China e
Africa do Sul funciona desde 2006
através da comunica¢do permanente
entre seus respectivos ministérios de
Rela¢des Exteriores e da agio con-
junta nos organismos multilaterais.
Devido ao seu peso na economia in-
ternacional e das afinidades histori-
cas de seus integrantes em prol da
democratiza¢io das Relagdes Inter-
nacionais, ¢ ficil concluir que o for-
talecimento do grupo nio interes-
sa aos comandantes do capitalismo
mundial, cada vez mais radicalizado
em posi¢oes ultraliberais.

O grupo dos maiores paises emer-
gentes, que nas duas dltimas déca-
das aumentou seu peso na economia
mundial de 5,6% para 21,3%, arti-
cula, por exemplo, a criagdo de no-
vos mecanismos de financiamento
ao desenvolvimento através do Ban-
co dos BRICS e 0 uso de moedas al-
ternativas ao ddlar, em detrimento
da ideologia do “Estado minimo” e
do receitudrio recessivo imposto pelo
Banco Mundial, FMI e outros, ame-
agando a hegemonia monetaria dos
Estados Unidos.

Em sua palestra no semindrio pro-
movido ano passado pela AEPET
“Uma estratégia para o Brasil, um
plano para a Petrobrés - Aspectos es-
tratégicos e geopoliticos que influen-
ciam o Planejamento Estratégico e de
Negécios da Petrobris”, o professor
de Relacoes Internacionais da UER]
Williams Gongalves destacou outras
questdes realmente relevantes, além
da estritamente financeira, que fazem
do BRICS uma dor de cabega perma-
nente para a elite econdmica mundial:

“Além da cooperagio cientifica e

tecnoldgica, a proposta do grupo é
a regionalizagio da seguranga, em
contraposi¢do, por exemplo, ao status
adquirido pelos Estados Unidos no
P6s Guerra. E preciso acabar com a
regra de que os EUA sio a policia do
mundo, com direito de intervir onde
bem entendem”. Gongalves destaca
que o Brasil deve priorizar a moder-
nizagdo de sua Marinha e o desen-
volvimento dos submarinos nuclea-
res, se quiser efetivamente defender
as reservas de petréleo encontradas
em seu mar territorial.

“A maior parte de nosso petréleo
estd em dguas profundas. A Inglater-
ra faz o que quer nas Malvinas. Os
franceses tém acesso a nossa regiio
através da Guiana, enquanto os EUA
restauraram a presenca de sua Quar-
ta Frota Naval. Significa que sua ma-
rinha nos acompanha de perto. O
Brasil precisa estar atento e engajado
com seus vizinhos numa politica de
cooperagdo contra esse controle ex-
terno.”

Apesar de o professor da UER]J
reconhecer uma profunda divisao in-
terna na fragil composi¢io politica
do governo liderado pelo PT, tam-
bém ¢ fécil concluir o que acontecerd
se a atual articulagio das forgas retré-
gradas e antidemocriticas conseguir
seu atual intento de chegar ao poder

sem o voto da populagido brasileira.
As especulagdes giram em torno, por
exemplo, da nomeagio do tucano Jo-
sé¢ Serra (PSDB-SP) para o Minis-
tério das Rela¢oes Exteriores. Incan-
sdvel na luta para prejudicar a Petro-
brés, Serra quer retirar da maior em-
presa do pais, recordista de prémios
internacionais de tecnologia, o status
de operadora tnica do pré-sal.

Também sdo lembrados para pre-
sidir a estatal, principal indutora do
desenvolvimento brasileiro, os nomes
do notério lobista Adriano Pires e do
préprio presidente do Instituto Bra-
sileiro do Petréleo (IBP), Jorge Ca-
margo. “Os telegramas publicados
pelo WikilLeaks mostram que o car-
tel do petréleo atuou no Congresso
contra a Lei de Partilha, e atua per-
manentemente. £ o cartel formado
pelo IBP, que ja foi presidido pelo
presidente da Repsol. Esse institu-
to ndo é brasileiro coisa nenhuma”,
afirma Fernando Siqueira, vice-pre-
sidente da AEPET.

Siqueira mostra o quanto a ques-
tdo dos BRICS est4 associada a geo-
politica do petréleo, a comegar pela
queda artificial dos pregos no mer-
cado internacional. “Ao forcarem os
pregos para baixo, os EUA e Ardbia
Saudita querem atingir a Russia, co-
mo fizeram no passado, ajudando a

derrocada da Unido Soviética”, argu-
menta, ponderando que, ao fragilizar
a Russia, a estratégia atinge também
os BRICS. “Atingindo os BRICS,
os EUA impedem o surgimento de
uma nova moeda, alternativa ao dé-
lar, e, por tabela, enfraquecem o Ird e
a Venezuela, além da Petrobras”.

Ja Felipe Coutinho, presidente da
AEPET, ressalta a vinculagdo entre
petréleo e ddlar, expressa nos chama-
dos “petrodédlares”. Segundo Cou-
tinho, a hegemonia do délar no co-
mércio internacional do petrdleo é
uma constru¢io histérica, de cariter
geopolitico, fruto do poder econd-
mico e militar dos Estados Unidos.
“Em 1973, 0s EUA e a Ardbia Sau-
dita estabelecem o fundamento do
novo padrio, o sistema dos petrodé-
lares. Em troca de armas, apoio mili-
tar e diplomatico, a ditadura teocréti-
ca de Riad se compromete a exportar
o petréleo em troca exclusivamente
de ddlares. O modelo ¢ seguido por
outros exportadores e garante a pro-
cura internacional por délares.”

Refor¢ando a opinido do presiden-
te da AEPET, o economista Adriano
Benayon, da Associagio Desenvolvi-
mentista Brasileira, avalia que o mais
proveitoso a esperar dos BRICS seria
o impulso para ampliar significativa-
mente as operagdes comerciais e fi-
nanceiras liquidadas nas moedas dos
paises membros, liberando-os grada-
tivamente da dependéncia aos déla-
res e da dependéncia das fontes tra-
dicionais de financiamento.

“Os acordos que instituiram o
Banco Mundial e o FMI deram pri-
mazia 2o délar como moeda de reser-
va mundial, mas estabeleciam limite
4 tirania financeira anglo-america-
na. Entretanto, em agosto de 1971,
os EUA romperam oficialmente os
acordos de Bretton Woods, que ji
descumpriam na pritica, desde, pelo
menos, 1968, ao dificultar, a entrega
do ouro”, resume Benayon. ©
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0 voto da AEPET na Assembleia dos Acionistas

vice-presidente da AEPET, Fernando Siqueira, foi o portador do voto da Associacao na Assembleia Geral
Ordinaria da Petrobras. No texto, que é reproduzido abaixo, a AEPET deixa clara sua posi¢ao contraria as
principais atitudes da atual direcao da Petrobras, notadamente o balanc¢o contabil de 2015, a insisténcia no
processo de venda de ativos e na reestruturacao gerencial. E claro que o voto do acionista minoritario perdeu.

Mas a AEPET segue confiante na recuperacao do papel da Petrobras, como empresa nacional integrada de energia.

AEPET, como acionista

minoritdria, nio aprova

as Demonstragdes Con-

tabeis de 2015 pelos se-
guintes motivos, entre outros: a Dire-
toria da Petrobris realizou uma bai-
xa contdbil dificil de entender, pois o
lucro bruto da Companhia foi de R$
98,5 bilhdes; o EBITDA foi de R$
74 bilhdes e o Lucro Liquido, R$
15 bilhoes. Pois bem, com essa baixa
contibil, de R$ 49,75 bilhoes, a Di-
retoria conseguiu gerar um rombo
“virtual” na empresa de R$ 34,84 bi-
lhoes, o maior da sua histéria!l Nem
o famigerado Mercado entendeu. O
mais grave ¢ que se deu a munigio
que os entreguistas (da grande midia
e do Congresso Nacional) precisavam
para justificar a retirada da Petrobris
de operadora unica e disponibilizar o
pré-sal para o cartel internacional do
petréleo.

Em recente palestra que fizemos
em audiéncia publica na Camara dos
Deputados, o argumento dos entre-
guistas era recorrente: “A Petrobris
estd quebrada. Como uma empresa
com um rombo de R$ 34,84 bilhoes
por ano pode desenvolver o pré-sal?”
E importante lembrar que a maior
petroleira do mundo, a Exxon, nio
fez baixa contabil por considerar que
este prego atual do petréleo é tempo-
rario. Resulta de manobra dos EUA e
Arébia Saudita de enfraquecer a Rus-
sia e 0s BRICS — como fizeram com a
Unido Soviética na década de 90.

Olhando a curva de variagio dos
precos do petréleo, desde a década de
1940, vemos que a tendéncia ¢ de su-
bida e ndo de queda desses pregos. A

baixa contédbil da Petrobrés foi maior
em mais de 50% do que a da segunda
colocada, a Shell, que teve perdas sig-
nificativas e reais com o fracasso do
seu petréleo nio convencional.

A Petrobrés ji descobriu mais de
60 bilhoes de barris no pré-sal, dos
quais ela detém mais de 40 bilhdes,
que somados 2 reserva do pés-sal su-
peram 50 bilhdes de barris. Além dis-
to, se o fator de recuperagio atingir o
conseguido na Bacia de Campos, essa
reserva duplica. Entdo, como explicar
a redugio das reservas para 13,2 bi-
lhoes?

O mais grave dessa baixa é o fato
de que: se a Petrobras nio pagar di-
videndos aos acionistas, por trés anos
consecutivos, as agdes preferenciais
dela passam a ter direito a voto, ou
seja, a gestdo da Petrobris passa para
o controle da iniciativa privada até se
reverter este quadro. Lembremos que
a maioria desses acionistas preferen-
ciais sdo estrangeiros, possiveis s6cios
das concorrentes da Petrobrés. E um
risco muito alto para o Pais.

Além disto, essa baixa tende a es-
conder os graves prejuizos da venda

de ativos a precos irrisérios. Seria es-
ta a estratégia? A quem interessa es-
sa baixa contabil, inclusive tendo sido
feita outra, maior ainda, em feverei-
ro de 2015? Seria uma nova manobra
para facilitar a privatiza¢do/desnacio-
nalizagdo?

Os Acionistas brasileiros exigem
uma explicagio fundamentada, pois
além de deixarem de receber dividen-
dos, véem com preocupagio cerca de
80.000 empregados sérios, honestos e
competentes deixarem de ser premia-
dos com a merecida participagio nos
lucros, que proporcionaram a Com-
panhia, além de terem-na levado ao
prémio méximo da inddstria do pe-
tréleo pela terceira vez.

A baixa geoldgica dos campos de
petréleo, como Papa Terra, foi am-
plamente compensada pela elevagio
de expectativa de outros campos, co-
mo por exemplo, os campos da ces-
s30 onerosa, para os quais era previs-
ta uma reserva de 5 bilhdes de barris
equivalentes. Hoje esse volume recu-
peravel pode chegar a 20 bilhdes de
barris, sendo que o excedente ji estd
contratado com a Petrobris sob con-

trato de partilha de produgio. Tam-
bém os campos de Lula, Sapinhod e
Jubarte tiveram suas expectativas ini-
ciais grandemente elevadas.

As normas contdbeis internacio-
nais do setor petrdleo, nos pardgrafos
120 a 124 do SFAS 19 (Statement of
Financial Accountig Standard) di-
zem textualmente: “O valor contébil
das reservas nio podera ser reajustado
pela mudanca de pregos, somente pela
mudanga na estimativa da quantida-
de de oleo e gds das reservas.”

Portanto, o valor contdbil dos cam-
pos citados e virios outros nio po-
deriam ser reajustado para cima em
funcdo das reservas do pré-sal virem
se mostrando muito superiores as es-
timativas iniciais?

Por outro lado, diz o Engenheiro
de Reservatérios Paulo Cesar Ribeiro
Lima, ex-Petrobris e hoje competen-
te Assessor Legislativo do Congresso
Nacional, em seu excelente trabalho
“Ativos, Resultados Financeiros e Ba-
lango da Petrobras de 2015

“Caso ndo houvesse o impairment
o lucro de 2015 seria de cerca de R$
15 bilhdes. A realidade: a Petrobris
apresenta uma excelente situagdo
econdmica e operacional com futuro
altamente promissor devido aos altos
volumes recuperdveis do pré-sal e ao
grande parque de refino. O impair-
ment mascarou essa realidade”.

Diz ainda: “apesar de apresentar o
maior crescimento da produgio en-
tre as grandes petroleiras mundiais,
de ter realizado as maiores descober-
tas, com o menor custo de extragio;
mesmo tendo em 2015 os precos dos
derivados acima do mercado interna-
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“0 valor contabil das reservas
nao podera ser reajustado pela
mudanca de precos, somente
pela mudanca na estimativa
da quantidade de dleo e gas
das reservas.”

cional, a Petrobrés foi a que apresen-
tou, em 2015, o maior prejuizo con-
tabil entre as grandes companhias de
Petréleo. Uma empresa que gera um
lucro bruto de R$ 98,5 bilhoes, tem
um portfélio de produgio superior a
50 bilhdes de barris, extraordinaria
infraestrutura de refino, fertilizan-
tes, gds, energia terminais e dutos, é o
maior e mais rentdvel patriménio do
Pais. Ndo pode ter sua imagem fragi-
lizada por uma manobra contibil tio
estranha, que derruba a imagem da
empresa perante a sociedade”.

Portanto, senhor presidente, a acio-
nista minoritaria Associa¢do dos En-
genheiros da Petrobris, propée uma
dristica revisio na baixa contdbil efe-
tivada.

VENDA DE ATIVOS

A venda de ativos neste momento
em que eles estdo desvalorizados é um
fato inaceitdvel. Ativos estratégicos
como a distribuidora (que leva com-
bustiveis aos confins do Brasil onde
as outras nem cogitam), a Gaspetro
e campos do pré-sal sdo invendaveis,
até porque eles geram grande fluxo de
caixa para a Petrobris.

A AEPET ji enviou sugestdes de
virias alternativas a essa venda de ati-
vos, em carta a V.Sa. entre elas: toma-
da de um empréstimo ao Banco de
Desenvolvimento dos Brics (a India
e a China sdo grandes importadores,
tendo grande interesse nisto) no va-
lor de US$ 30 bilhoes; empréstimo
junto ao Banco de Desenvolvimento
da China, US$ 20 bilhées; cobran-
¢a do Governo dos US$ 20 bilhoes
pelas perdas que causou obrigando a
Petrobrés a importar derivados e ven-
der no mercado nacional por pregos

inferiores inclusive, as distribuidoras
suas concorrentes. Tais iniciativas le-
vantariam US$ 70 bilhoes, um valor
que representa 70% da divida liqui-
da da Petrobris, podendo ser usados
US$ 20 bilhoes para quitar a divida
de curto prazo e US$ 50 bilhoes para
os investimentos de alto retorno, co-
mo os campos do pré-sal.

Dariam também para concluir as
obras da Renest e do Comperj, que
ja tém instalacdes com 85% conclu-
idos. Parar obras gera prejuizos da
ordem de 50% a 100% dos projetos,
pois a manutengio das obras ji rea-
lizadas, a mobilizagdo e desmobiliza-
¢do de equipamentos e equipes geram
despesas elevadas. E nosso parque de
refino precisa ser ampliado urgente-
mente para atender 4 demanda do
Pais.

Outro ponto inaceitavel é a ven-
da de campos maduros do Nordeste e
Norte do Espirito Santo. Esses cam-
pos sdo verdadeiros laboratérios pa-
ra se desenvolver a tecnologia de re-
cuperagio secundaria, a ser usada no
pré-sal, além da sua alta importincia
social como geradores de empregos e
desenvolvimento nessas regides. Qual
seria o retorno financeiro dessas ven-
das? Qual o impacto na redugio da
divida da Companhia?

A AEPET propde a suspensao

das vendas de ativos.
REESTRUTURACAO

A reestruturagio da Companhia
estd requerendo mais visdo estraté-
gica e menos financista. Um pon-
to importante é ter uma politica de
Recursos Humanos que volte a fazer
com que os empregados sintam or-
gulho de trabalhar para a Compa-
nhia, como se tivessem trabalhando
pelo engrandecimento do Brasil. Era
assim que os empregados se sentiam
no passado. Até desmontarem a po-
litica de RH.

Outro ponto fundamental: é pre-
ciso acabar com o EPCismo, contra-
to por pacote, em que uma obra é
comandada em sua totalidade por
uma empreiteira, que executa os pro-
jetos e, fornece os materiais e exe-

cuta a obra. Sem qualquer compro-
misso com seguranga € operaciona-
lidade das instala¢bes. Esta modali-
dade, criada em 1995, sistematizou a
corrupgio e facilitou os pacoteiros a
subcontratarem os seus concorrentes
e “combinar” o preco das obras dos
empreendimentos.

Outra preocupagio é o exagero na
redugdo de chefias. Sabemos que o ex
-presidente Reichstul, visando obter
o apoio dos gerentes para desnacio-
nalizar a Companhia, mais que do-
brou o valor da gratificagdo de chefia
(a RG passou de R$ 12.000 para R$
25.000, na época) e aumentou mui-
to o nimero de cargos de gerentes
e de consultores técnicos. Foi o ini-
cio da “flexibilizacdo” da consciéncia
de alguns gerentes. Um gerente que
ganhava R$ 25.000 por més passava
para R$ 6.000, se perdesse o cargo,
ou seja, perdia % do saldrio). Alguns
desses gerentes passaram a trabalhar
muito mais para o seu chefe imedia-
to do que para a Petrobris, que ficou
com sua defesa altamente fragilizada.
Dai a serem cooptados por certas em-
preiteiras e politicos foi um pequeno
passo.

A Diretoria de Gés e Energia, na
Gestido Graga Foster, também am-
pliou o quadro de gerentes, de forma
excessiva. Portanto, é louvivel um
processo de reducio de chefias, mas
nio se pode ser radical nessa redu-
¢do a ponto de comprometer a go-
vernanc¢a da Companhia. No caso da
Diretoria Financeira, por exemplo,
foram reunidas as duas maiores dre-
as: Contabilidade e Tributédria - que
ja eram grandes - numa Unica e pas-
saram a formar uma megaestrutura,
com quase 1300 empregados. Assim,
60% da Diretoria Financeira ficaram
sob as ordens de uma unica gerén-
cia executiva. Praticamente impos-
sivel de serem gerenciadas adequa-
damente, pois se criam gargalos, os
procedimentos ficam centralizados,
burocratizados e tornados muito
mais lentos. Hoje, as grandes orga-
nizag¢oes prestigiam a drea tributdria
diante da sua importincia financeira
para cada companhia.

Outro ponto importante, a rees-

truturagio em andamento na com-
panhia tem tido foco no curto prazo,
em detrimento de seu planejamento
estratégico. Deslocar, por exemplo,
a Engenharia Basica de seu Centro
de Pesquisas e Desenvolvimento, o
Cenpes, para a drea de empreendi-
mentos, tirando o foco na inovagio,
no desenvolvimento, na otimizagio e
na integragdo com a pesquisa € os 6r-
gaos operacionais ¢ um desastre. Essa
experiéncia, jd foi testada no passado,
e mostrou-se totalmente inadequada.
Foi corrigida rapidamente. Para que
insistir no erro? E importante lem-
brar ainda que os empreendimentos
estdo, hoje, sendo reduzidos drastica-
mente, em fung¢do dos cortes nos in-
vestimentos.

Foi com a forma atual que a Petro-
bris conseguiu por trés vezes o pré-
mio méximo da industria do petré-
leo, levando ao mundo a competéncia
dos brasileiros e gerando emprego e
tecnologia para as empresas do Pais.
O Cenpes, com os programas PRO-
CAP -1000, 2000 e 3000 antecipou-
se as necessidades da Companhia pa-
ra desenvolver tecnologia necessdria
a Exploragio e Producio em dguas
profundas, na vanguarda de todas as
petroleiras do mundo. Para que mexer
num time que estd ganhando de go-
leada? Qual a perspectiva dessa mu-
danga?

O recente PIDV (Plano de Incen-
tivo 2 Demissdo Voluntéria) proposto
pela atual Diregdo é uma temeridade
pela proposta de afastamento de até
12.000 empregados, nio s6 os apo-
sentiveis como no PIDV anterior,
mas também os com qualquer tem-
po de Companhia. Qual o objetivo de
tal Plano que, pela sua amplitude, po-
de desfalcar a Companhia de valores
profissionais vitais & sua sobrevivéncia
e crescimento? Podem sair técnicos
com alto conhecimento e/ou tam-
bém alocados em fungdes estratégicas
e dificeis de substituir em curto pra-
zo. Qual a perda de tecnologia e dos
investimentos em treinamento desse
pessoal?

A AEPET propde uma profunda
revisio no processo de reestrutura-
¢do. @
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Alternativas para lidar como
endividamento da Petrobras

Em correspondéncia enviada ao presidente da Petrobras, Aldemir Bendine, que torna publica, a AEPET apresenta suas
alternativas para solucionar o endividamento da empresa diante do desafio de seguir como operadora tinica do pré-sal.

exemplo das demais em-

presas petroliferas em

todo o mundo, afetadas

pela acentuada queda
dos precos do petréleo a partir de
agosto de 2014, a Petrobras vem pro-
movendo a redugdo de seus custos
operacionais e efetuando cortes em
seus investimentos e na projecdo da
produgio de petréleo em 2020. A di-
re¢do da Petrobris informou, ainda, a
necessidade da venda de ativos, para
lidar com o endividamento, no atual
cendrio de pregos e da cotagdo cam-
bial. Foi estabelecida uma meta para
essa alienagio de ativos, no valor esti-
mado de 57 bilhoes de délares, sendo
13,7 bilhoes a serem alienados até o
final de 2017. Esse desinvestimento
total, que representa cerca de 35% do
patriménio da Companha, teria por
objetivo obter os recursos de caixa
necessdrios para equacionar a divida
da Empresa, reduzindo-a a valores
mais gerencidveis.

O investimento de 20 bilhées de
délares previsto para 2016 deve ser
avaliado ponderada e relativamente.
Em relagio a média anual de 5,9
bilhées do periodo 1985-2003, ¢é
alto, j4 em relagdo aos 33,3 bilhoes
investidos, em média, entre 2004 ¢
2014, é baixo. No entanto, o mais
importante € garantir nossa segu-
ranga energética e os investimentos
necessdrios para atender ao mercado
interno. Apenas para compensar a
queda da produgdo dos campos ma-
duros sdo necessdrios investimentos
vultosos, estimados entre 13 e 18
bilhdes de ddlares anuais. O baixo
preco do petréleo no mercado inter-

Historico do investimento real da Petrobras e projecao (milhoes USS)
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nacional sugere a andlise da alterna-
tiva de alguma importa¢io do pro-
duto no curto prazo, ao custo atual
estimado de US$1,5 bilhdo/100 mil
bpd/ano (US$40/barril). Com essa
estratégia, talvez seja possivel re-
duzir uma parte relevante dos dis-
péndios previstos para compensar a
queda da produgio.

A AEPET vem realizando estu-
dos sobre as possibilidades de equa-
cionamento da divida contraida pela

Petrobris, de forma que a Empresa
possa operar com maior tranquilida-
de financeira e retomar os seus in-
vestimentos, N0 Menor prazo possi-
vel. As premissas adotadas foram (i)
garantir os investimentos requeridos
para o desenvolvimento e a seguran-
¢a energética nacional, (ii) lidar com
o endividamento na condi¢io ma-
croecondmica atual e (iii) preservar o
patrimonio, a integragdo corporativa
e o mercado da Petrobris.

Este documento relaciona algu-
mas linhas de agdo que foram se-
lecionadas a partir da anilise feita
pela Associagdo. Pretende-se que
esse conjunto de ideias, ndo exaus-
tivo, possa servir de pauta inicial
para um trabalho conjunto com re-
presentantes da Companhia, visan-
do definir as a¢bes que se mostrem
mais vidveis e mais vantajosas para a
Petrobris.

INVESTIMENTO ANUAL HISTORICO, PLANEJADO E ESTIMADO PARA
SUSTENTAR A PRODUCAO ATUAL DA PETROBRAS (BILHOES US$)

Médio Médio
(1985-2003) (2004-2014)
5,9 333

Total estimado de

Total planejado

Estimado para

2015 para2016 sustentara
producao atual
23,0 20,0 13,0a18,0




AEPET Noticias | Abril - Maio de 2016

ACOES PARA REDUZIR O ENDIVIDAMENTO

1. Alienacio de Ativos

Na avalia¢io da AEPET, a aliena-
¢do de ativos deve ser seletiva e fei-
ta com a mdxima cautela, para nio
comprometer o fluxo de caixa futuro
e ndo afetar o grau de integragdo da
Companbhia e, também, para evitar
riscos desnecessirios decorrentes da
variagdo dos precos relativos do pe-
tréleo e dos seus derivados. A conve-
niéncia, do ponto de vista estratégico,
da entrega de parcelas do mercado
interno aos seus competidores tam-
bém deve ser avaliada, assim como
a oportunidade da venda de certos
ativos especificos, em face da queda
dos pregos do petréleo e dos ativos
da industria.

2 Conversao das dividas com ban-
cos publicos em capital na Pe-
trobras

Sdo dividas da ordem de 87 bi-
Ihées de reais entre a Petrobris e
bancos publicos. A conversio da
divida representa inje¢do de capital
na estatal em troca de agdes a serem

transferidas aos bancos publicos. Os
investidores minoritdrios poderiam
participar da capitalizagio para evitar
a dilui¢do do seu capital. A redugio
da divida em termos absolutos e em
relagdo a geragdo de caixa seria sig-
nificativa.

3 Empréstimo no Novo Banco de

Desenvolvimento dos BRICS

O banco foi criado para atender
aos interesses estratégicos do desen-
volvimento dos paises emergentes,
em oposicdo as tradicionais institui-
¢oes de crédito. O Fundo Monetirio
Internacional (FMI), o Banco Mun-
dial e as agéncias de risco sio subor-
dinados aos interesses de grandes
bancos e corporagdes sediados nos
EUA e na Europa. No Banco dos
BRICS a Petrobris pode obter re-
cursos com menor custo e substituir
divida cara e de curto prazo por mais
barata com prazos mais longos.

4 Capitalizagio com recursos do
Tesouro Nacional por meio do

BNDES

O governo federal poderia utilizar
parte de suas reservas, ou emitir no-

vas dividas, para favorecer o BNDES.
Assim o banco poderia contribuir
para a solugdo das demandas finan-
ceiras da Petrobris. Os objetivos sdo
melhorar o perfil da divida, a redu-
¢do da exposi¢do ao ddlar e garantir a
capacidade de investimento. Estd em
discussdo no Senado o projeto de lei
560 de 2015, que detalha as opera-
¢oes entre o Tesouro, o BNDES e a
Petrobris.

5 Renegociagio com os bancos
credores para alongamento, re-
dugio do custo e “desdolariza-
¢a0” das dividas

A renegociagio de dividas € prati-
ca comum e frequente no mundo dos
negocios. A Petrobris, com o apoio
do governo federal, pode tentar me-
lhorar o perfil da sua divida junto aos
credores privados nacionais e estran-
geiros.

6 “Desdolariza¢io” da divida em
articulagio com os bancos pu-
blicos

E necessirio reduzir a €xXposi¢ao
a0 dolar e assim diminuir o risco a
variagdo cambial. A Petrobris pode,
em articulagdo com os bancos pu-
blicos, trocar dividas em délares por
outras em reais, reduzindo a sua ex-
posi¢do a variagio do cimbio.

7 Renegociar contratos de forne-
cimento de bens e servicos

Com a queda dos pregos do pe-
tréleo, é natural que os contratos
firmados em outra conjuntura ma-
croeconomica sejam renegociados.
A pritica é comum na industria e a
Petrobrds deve perseverar no senti-
do de acordar condigbes contratuais
condizentes com a nova realidade da
industria mundial.

8. Alongar investimentos nao es-
tratégicos ou menos rentaveis

Diante da nova conjuntura do pre-
¢o do petréleo e da cotagio do délar
é necessdrio rever a taxa de investi-
mentos, preservando os projetos es-
tratégicos para garantir a integragdo
corporativa, a seguranga energética e
o abastecimento nacional. Empreen-
dimentos menos rentdveis podem ter
seus prazos alongados e assim dimi-
nuir a pressio sobre o fluxo de caixa
no curto prazo.

9 Renegociagio dos prazos de ex-
ploragao, avaliacio e de desen-
volvimento da produgio junto a
Agéncia Nacional do Petréleo e

Biocombustiveis (ANP)

Diante da conjuntura do prego do
petréleo e da cotagdo cambial de-
preciados, além da necessidade de
reduzir seu nivel de endividamento,
a Petrobris deve perseverar em ges-
toes junto a ANP para a extensio
dos prazos para conclusio de eta-
pas exploratérias. A postergacio dos
prazos para a declaragdo de comer-
cialidade de determinados projetos é
estratégica para a Petrobrds alongar
seus investimentos, e estd em har-
monia com o interesse nacional que
conta com sua segurancga energética
garantida e precisa da recuperagio da
maior e mais estratégica companhia
brasileira.
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ENTREVISTA COM PAULO CESAR RIBEIRO LIMA: =

“Nao faz sentido realizar baixas contaveis
na area de exploracao e producao”

Paulo César Ribeiro Lima, ex-funciondrio da Petrobrds, é assessor legislativo da Camara dos Deputados.
Com grande conhecimento do setor de Petrdleo, publica constantes trabalhos que auxiliam os
parlamentares na tomada de decis6es. Nesta entrevista, ele apresenta suas andlises sobre o balanco
contdbil da Petrobrds referente a 2015.

e

AEPET Noticias: Em seu balango de 2015, a
Petrobrds optou por registrar baixas con-
tdbeis expressivas, com forte impacto no
resultado financeiro (prejuizo contdbil de
RS$ 34,8 bilhées), em um momento de ins-
tabilidade politica, no gual a competéncia e a
eficdcia da empresa estio sendo questionados.
Ja o lucro operacional foi de R$ 13,6 bilhées.
A diretoria deveria ter optado por outros cri-
térios para elaboragio do balango contdbil?
Paulo César R. Lima: Sim. Para uma empre-
sa que descobriu o Pré-Sal e que conta
com volumes recuperdveis jd descobertos
da ordem de 40 bilhdes de barris, nio faz
o menor sentido realizar baixas contdbeis
na drea de Exploragio e Produgio. Even-
tuais redugées na produtividade e no vo-
lume recuperavel de uma drea foram mais
que compensadas pela produtividade e
volume de outras dreas. Se houve frusta-
¢do de expectativas em Papa-Terrou, em
Lula e Buzios os resultados sio muito
acima do esperado. Na drea de abaste-
cimento, as refinarias jd amortizadas da
Petrobris apresentam um valor contdbil
muito abaixo do valor real. Dessa forma,
ndo deveria ter havido uma redugio dos
ativos da empresa também nessa drea.

AN: A depreciacio do real e do petroleo sio
decorrentes da valorizagdo do dolar em re-
lagdo a todas as mercadorias e moedas e teve
forte impacto nas finangas da Petrobrds.
Sao consequéncias da politica monetdria do
Banco Central americano (FED). Como a
Petrobrds poderia ter evitado tamanha ex-
posigao a tais riscos?

Paulo César R. Lima: A exposi¢io a endi-
vidamento em délares deveria ter sido
protegida por operagées de “hedge” em
proporg¢io ainda maior que a realizada.
Além disso, pode haver, nos préximos
anos, uma reversio parcial desse quadro.
Dessa forma, o efeito pode ser mais con-
tabil que financeiro.

AN: A atual diretoria estd equacionando o
problema do endividamento?

Paulo César R. Lima: A questdo do endivi-
damento pode ser equacionada de varias
maneiras, entre as quais:

— fazer parceria com a Unido para via-
bilizar investimentos no Pré-Sal;

— passar por um processo capitalizacio;

— buscar parceiros nacionais ou interna-
cionais para dividir os investimentos;

— vender ativos, mas sem perder o con-
trole aciondrio; e

— vender ativos com perda do controle
aciondrio.

A atual diretoria optou pelas piores alter-
nativas que sio a venda de ativos. Essas
alternativas sdo as piores em qualquer
cendrio, mas em um cendrio de pregos
baixos essa alternativa é desastrosa. A
venda de ativos vai desintegrar a empresa.
A Petrobris nio deve sair de dreas como
transporte, fertilizantes, petroquimica,
energias alternativas etc. Penso que a me-
lhor opgao ¢ buscar uma parceria com a
Uniido e, eventualmente, com empresas
nacionais e internacionais.

AN:  Com o prejuizo contdbil a Companbia
evitou desembolso significativo com divi-
dendos, participagio nos lucros aos empre-
gados e impostos sobre lucros. Isto foi impor-
tante para aliviar o caixa? Justifica a baixa
contdbil?

Paulo César R. Lima: Se a Petrobris nio
apresentasse lucro, ja haveria um alivio no
caixa. Mas nada justifica a empresa con-
tabilizar o maior prejuizo de sua histéria.
Ainda mais no ano de 2015, no qual o
lucro operacional bruto da empresa foi de

R$ 98,5 bilhoes.

AN: O montante total das reservas de petro-
leo foi adequadamente quantificado nos ati-
vos da Petrobrds?

Paulo CésarR.Lima: As reservas ndo podem
ser langadas no ativo da Petrobrés. O que
a empresa faz ¢, para as varias unidades
geradoras de caixa, estimar um valor
presente liquido — VPL dos projetos. O
VPL depende muito das receitas futuras
que sdo influenciadas pelo valor do barril
e da taxa de cAmbio. Na verdade ninguém
sabe qual serd o valor médio do barril ao
longo das préximas décadas. Admitindo-
se um valor da ordem de US$ 60 por bar-

ril, o VPL dos projetos de Exploragio e
Produgio da Petrobris é da ordem de R$
1 trilhdo. Esse valor ¢ muito maior que o
patriménio liquido contdbil da empresa

de R$ 257,93 bilhoes. Dessa forma, o ati-
vo da Petrobris estd subestimado.

AN:  Algumas obras ja avancadas foram
contabilizadas como nulas por estarem pa-
ralisadas, como o Comperyj, cujos trabalhos ja
estio 84% concluidos. Foi correta esta forma
de registro?

Paulo César R. Lima: Algumas obras, como
o Comperj, foram adiadas ou suspensas.
Esse adiamento gerou uma redugio do
VPL, em razio do atraso de receitas, €
uma nova baixa contibil. Essa forma de
registro seria razodvel desde que hou-
vesse uma reavaliacio dos outros ativos,
como, por exemplo, a Refinaria de Pau-
linia — Replan. O que nio se justifica é
realizar avaliagbes contdbeis seletivas. Se
o conjunto do parque refinador da Pe-
trobrds for reavaliado, deve-se chegar a
conclusdo que a drea de Abastecimento,
assim como a drea de Exploragio e Pro-
dugio, apresenta ativos subavaliados.

AN: Como avalia a contabilizagdo de ativos
depreciados e a possibilidade de venda neste
momento de desvalorizagdo?

Paulo César R. Lima: A venda de ativos
nesse momento é um desastre. Essa ven-
da pode ser evitada por parceria com a
Unido ou por uma capitalizagdo. Como
ja mencionado, essas opg¢des sdo muito
melhores que a venda de ativos. A atual
diretoria escolheu o caminho errado.

AN: Em comparagio ao desempenho de ou-
tras petroleiras, como ﬁcou o resultado da
Petrobrds?

Paulo César R. Lima: Em relagio as outras
petroleiras, o resultado operacional da
Petrobrés foi extraordindrio, uma vez que
houve aumento do lucro bruto. As outras
petroleiras apresentaram grande redugio
do lucro bruto no ano de 2015. O que
comprometeu o resultado da Petrobras
foi a depreciagdo do real frente ao dolar
e a realizacio de baixas contdbeis. A de-

b

preciagdo ¢ uma varidvel fora do controle
da Petrobris, mas as baixas contibeis sdo
decisdes discriciondrias. A ExxonMo-
bil, por exemplo, ndo realizou nenhuma
baixa contdbil. Outras petroleiras efe-
tivaram baixas contdbeis, mas, mesmo
assim, apresentaram lucro. Se a Petrobras
nio tivesse realizado baixas contdbeis, te-
ria havido um lucro liquido préximo de
R$ 15 bilhoes. Esse resultado estaria em
linha ou mesmo acima do resultado de
outras petroleiras.

AN:  As consultorias internacionais contra-
tadas para auditar os balangos da Petrobrds
sempre aprovaram suas contas sem restrigoes.
A partir das revelagoes da operagdo Lava
Jato a postura das consultorias mudou radi-
calmente. Como vocé avalia o papel e os in-
teresses das consultorias no balango contdbil
de 20152

Paulo César R. Lima: Para quem est4 de fora,
¢ dificil avaliar como tem sido o relacio-
namento da Petrobrds com as empresas
de auditoria. Minha visdo ¢ de que a atu-
al diretoria tomou decisées equivocadas
independentemente da posi¢do dos au-
ditores externos. No entanto, essa é uma
visdo de quem estd de fora. De qualquer
maneira, penso que reservas estratégicas
como as do Pré-Sal nio deveriam estar
sujeitas a visdes de auditores externos;
também nZio deveriam estar vinculadas a
mercado de a¢Bes.

AN: O senhor afirma que o contrato de cessio
onerosa estabeleceu um volume recuperdvel
muito abaixo do volume mais provdvel,
Qual o impacto disto nos ativos da Compa-
nhia, registrados no balango de 2015 2 F as
consequéncias futuras?

Paulo César R. Lima: Os volumes recuperd-
veis das dreas da cessdo onerosa podem
atingir 20 bilhoes de barris. Esses volu-
mes vdo gerar elevadas receitas para a
Petrobris, mas vio demandar altos cus-
tos de capital. Dessa forma, penso que a
melhor opgdo para o desenvolvimento de
todo potencial seria uma parceria com o

Estado brasileiro. ©






