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1. INTRODUCAO

No dia 20 de setembro de 2016, a Petrobras, por meio de Fato
Relevante, apresentou seu Plano Estratégico e seu Plano de Negocios e Gestao —
PNG 2017-2021. Uma das principais metas do PNG 2017-2021 é reduzir a
alavancagem (divida liquida/EBITDA?) de 5,3 em 2015 para 2,5 em 2018.

O novo Plano Estratégico da Petrobras traz cinco pontos
fundamentais: foco em 6leo e gés; ética e transparéncia; orientacdo ao mercado;

superacao e confiancga; e resultados.

Podem ser elencadas, com bases nesses pontos, estratégias da

empresa que merecem ser destacadas:
— distribuicdo e comercializacdo por meio de parcerias e desinvestimentos;
— reestruturacao dos negdcios de energia;

— saida integral das atividades de producdo de biocombustiveis, de distribuicdo de

Gas Liquefeito de Petréleo (GLP) e de producao de fertilizantes;
— venda das participacdes em petroquimica;
— garantia da disciplina do uso de capital e retorno aos acionistas;

— promocao de politica de precos de mercado e maximizacdo de margens na cadeia

de valor;

— atuacdo com énfase em parcerias e desinvestimentos como elementos-chave

para a geracao de valor; e

— priorizacdo do desenvolvimento da produgcdo em aguas profundas, atuando

prioritariamente em parcerias estratégicas.

1 Earnings before interest, taxes, depreciation and amortization (Lucro antes dos juros, tributos,
depreciacdo e amortizacao).
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A carteira de investimentos da Petrobras prioriza projetos de
exploracdo e producéo de petroleo no Brasil, com énfase em aguas profundas. Nas
demais &reas de negdcios, os investimentos destinam-se, basicamente, a manutencéo
das operacfes e a projetos relacionados ao escoamento da producdo de petroleo e

gas natural.

Os investimentos totais estimados no novo plano da Petrobras foram
reduzidos em 25% quando comparados a ultima revisdo do Plano de Negdcios e
Gestéo — PNG 2015-2019, divulgada em janeiro de 2016.

Dos investimentos da area de Exploracdo & Producdo — E&P, de US$
60,6 bilhdes, 76% serdo alocados para desenvolvimento da producdo, 11% para

exploracdo e 13% para suporte operacional.

Na area de Refino e Gas Natural, os investimentos estimados sdo de
US$ 12,4 bilhdes, sendo 50% destinados a continuidade operacional dos ativos e o

restante a projetos relacionados ao escoamento da producao de 6leo e gas.

No PNG 2017-2012, estao previstos US$ 19,5 bilhdes de parcerias e
desinvestimentos no biénio 2017/2018.

Essas iniciativas, associadas a uma geracdo operacional de caixa
estimada em US$ 158 bilhdes, apds dividendos, permitirdo a Petrobras grande
reducdo no seu endividamento, sem necessidade de novas captacfes liquidas no
horizonte projetado pelo Plano.

Este estudo visa a analisar as consequéncias do PNG 2017-2021 para
o futuro da empresa e a legalidade dos desinvestimentos. A Petrobras sempre foi uma
empresa verticalizada e estratégica para o Pais. Na realidade, a estatal sempre foi um

dos eixos do desenvolvimento nacional.

Este trabalho também tem como objetivo analisar a possibilidade de
desintegracdo da Petrobras a partir da nova visdo estabelecida no Plano Estratégico
e no PNG 2017-2021.
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2. VENDAS DE ATIVOS E A LEI N°9.478/1997

A Petrobras projeta vendas de ativos de US$ 19,5 bilhdes em 2017 e
2018. Para os anos de 2015 e 2016, as vendas de ativos previstas foram de US$ 15,1
bilhdes. Algumas vendas, ja divulgadas pela Petrobras referentes ao PNG 2017-2021

e planos anteriores, sdo descritas a seqguir.

No dia 8 de setembro de 2016, a Petrobras, por meio de Fato
Relevante, informou que concluiu as negociacdes com o consorcio liderado pela
empresa Brookfield para a venda de sua subsidiaria integral Nova Transportadora do
Sudeste — NTS. Segundo divulgado na imprensa, participariam desse consoércio
fundos soberanos da China e de Singapura. A NTS é proprietaria e operadora dos

gasodutos de transporte da Regido Sudeste.

Por meio de Fato Relevante, a Petrobras informou, em 22 de julho de
2016, que seu Conselho de Administracéo aprovou alteracdo do modelo de alienacao
de participacdo em sua subsidiaria Petrobras Distribuidora — BR Distribuidora. O novo
processo buscara parceiros com o0s quais a Petrobras compartilhara o controle da
distribuidora, mas a participacdo da estatal no capital votante sera de 49%.

A Petrobras, por meio de Fato Relevante, informou, em 29 de julho de
2016, que seu Conselho de Administracédo aprovou a venda da participacao no bloco
exploratorio BM-S-8, de 66%, para a Statoil Brasil Oleo e Gas LTDA. A Petrobras, por
meio de Comunicado de 28 de setembro de 2015, informou que a perfuracdo do
terceiro pogco na area de Carcard confirmou a descoberta de petroleo leve nos

reservatoérios do Pré-Sal.

Esse pogo comprovou a descoberta de petréleo de boa qualidade, em
reservatorios carbonaticos com excelentes caracteristicas. O poc¢o constatou uma
expressiva coluna de 318 metros de 0Oleo, ndo tendo atingido o contato Oleo/agua
dessa acumulagdo. Quando da perfuragcdo do segundo poco, a Petrobras havia
informado que o potencial de producdo do pogo era equivalente aos resultados

alcancados pelos melhores pocos produtores do Pré-Sal da Bacia de Santos. Registre-
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se que os melhores pocos dessa area produzem mais de 40 mil barris por dia de

petréleo equivalente, producédo muitissimo acima dos padrées mundiais.

A Statoil, em Comunicado do dia 29 de julho de 2016, informou que o
prospecto de Carcara apresenta volumes recuperaveis de 700 milhdes a 1,3 bilhdo de
barris e que ela esta bem posicionada para ser a futura operadora apés a unitizacao
da jazida, uma vez ela se estende por area da Unido. Dessa forma, os volumes
recuperaveis do futuro campo de Carcara podem ser muito superiores a esses

informados pela Statoil.

Desde 2015, foram concluidas as seguintes vendas de ativos pela

Petrobras:

— ativos na Argentina para a Companhia Geral de Combustiveis (CGC): US$ 101

milhdes;

— 49% da subsidiaria Gaspetro, vendida para a Mitsui Gas e Energia do Brasil: US$
540 milhodes;

— ajuste de preco da petroquimica Innova, vendida a Videolar, e ativos na Colémbia:
US$ 92 milhdes.

Ja foram aprovadas as seguintes vendas:

- 67,19% na Petrobras Argentina (PESA), vendida para a Pampa Energia: US$ 897

milhdes;

— 100% da Petrobras Chile Distribuicion (PCD), vendida para a Southern Cross
Group: US$ 464 milhdes;

— controle acionario da Nova Transportadora do Sudeste (NTS), com venda de

grande parte do capital social.

Estariam em fase de negociacéo vendas relacionadas aos seguintes

ativos:
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— Companhia Petroguimica de Pernambuco (PetroquimicaSuape);

— Companhia Integrada Téxtil de Pernambuco (Citepe);

— terminais de gas natural liquefeito — GNL e termelétricas associadas;

— Liquigas Distribuidora;

— campos de petréleo e gas em terra e em aguas rasas (Projeto Topazio);
— BR Distribuidora, com venda da maior parte, 51%, do capital votante.

A Lei n® 9.478, de 6 de agosto de 1997, dispbe, em seu art. 67, que
0s contratos celebrados pela Petrobras para aquisicéo de bens e servicos devem ser
precedidos de procedimento licitatério simplificado, a ser definido em Decreto do

Presidente da Republica.

Com o objetivo de regulamentar esse artigo, foi publicado o Decreto
n® 2.745, de 24 de agosto de 1998, que tem como anexo Unico o Procedimento

Licitatorio Simplificado da Petrdleo Brasileiro S.A. — Petrobras.

O Capitulo VIII desse anexo trata da licitacdo para alienacdo, apesar

de o art. 67 da Lei n°® 9.478/1997 tratar somente de aquisi¢ao.

Também é importante ressaltar que o anexo do Decreto n°® 2.745/1998
nao prevé limite de valor para licitacdes na modalidade convite, ao contrario da Lei n°
8.666, de 21 de junho de 1993.

Essa Lei deve ser aplicada as contratacOes das empresas estatais até
que entre em vigor a Lei n° 13.303, de 30 de junho de 2016, que dispde sobre o
estatuto juridico da empresa publica, da sociedade de economia mista e de suas

subsidiarias, no ambito da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios.

Registre-se, ainda, que o art. 67 da Lei n°® 9.478/1997 foi revogado
pelo inciso Il do art. 96 da Lei n° 13.303, de 30 de junho de 2016, que dispde sobre o
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estatuto juridico da empresa publica, da sociedade de economia mista e de suas
subsidiarias, no ambito da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios.
Desse modo, a Petrobras estaria legalmente impedida de utilizar seu Procedimento
Licitatério Simplificado.

Nos termos do § 3° do art. 91 da Lei n® 13.303/2016, permanecem
regidos pela legislacdo anterior procedimentos licitatérios e contratos iniciados ou
celebrados até 24 meses apoés a entrada em vigéncia dessa Lei. Assim, as alienacdes
realizadas por empresas estatais devem ocorrer nos termos da Lei n° 8.666/1993 até
29 de junho de 2018.

3. DESESTATIZACAO E A LEI N° 9.491/1997

A venda da maior parte do capital com direito a voto da NTS e da BR
Distribuidora representam, na realidade, privatizacbes de subsidiarias integrais que
atuam no Brasil. Sendo assim, essas vendas S&80 processos classicos de

desestatizacao.

A Lei n® 9.491, de 9 de setembro de 1997, em seu art. 3° veda a
desestatizacdo das empresas publicas e das sociedades de economia mista que
exercam atividades de competéncia exclusiva da Unido, de que trata o art. 177 da
Constituicdo Federal, ndo se aplicando a vedacdo aqui prevista as participacoes

acionarias detidas por essas entidades.

Entre essas atividades esta o transporte por meio de conduto de gas
natural. Dessa forma, seria vedada a desestatizagcdo da NTS. Uma interpretagcao mais
flexivel poderia admitir a desestatizacdo da NTS pelo fato de ela ser uma subsidiéria

da Petrobras. Entretanto, nesse caso, seria aplicavel a Lei n°® 9.491/1997.

A desestatizacao da BR Distribuidora, que ndo exerce atividades de
competéncia exclusiva da Unido, poderia ocorrer, desde que atendidas as exigéncias
estabelecidas pela Lei n°® 9.491/1997.
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Essa Lei que define o processo de desestatizacdo em seu art. 29, in

verbhis:

§ 1° Considera-se desestatizacao:

a) a alienacéo, pela Unido, de direitos que lhe assegurem, diretamente
ou através de outras controladas, preponderancia nas delibera¢des sociais
e 0 poder de eleger a maioria dos administradores da sociedade;

b) a transferéncia, para a iniciativa privada, da execucao de servicos
publicos explorados pela Unido, diretamente ou através de entidades
controladas, bem como daqueles de sua responsabilidade.

c¢) a transferéncia ou outorga de direitos sobre bens méveis e imoveis
da Unido, nos termos desta Lei. (Incluido pela Medida Proviséria n® 2.161-
35, de 2001)

8§ 2° Aplicam-se os dispositivos desta Lei, no que couber, as
participacdes minoritarias diretas e indiretas da Unido no capital social de
guaisquer outras sociedades e as acdes excedentes a participacao acionaria
detida pela Unido representativa do minimo necessario a manutencao do
controle acionario da Petréleo Brasileiro S.A. - Petrobras, nos termos do
artigo 62 da Lei n® 9.478, de 06.08.97.

Nos termos do art. 6°, |, da Lei n® 9.491/1997, compete ao Conselho
Nacional de Desestatizacdo — CND recomendar ao Presidente da Republica a inclusao

de empresas e de servi¢os publicos no Programa Nacional de Desestatizacdo — PND.

A partir da inclusédo no PND, as ac¢bes de empresas devem ser
depositadas, no prazo improrrogavel de cinco dias, no Fundo Nacional de
Desestatizacdo, que € administrado pelo Banco Nacional de Desenvolvimento
Econbmico e Social — BNDES, designado Gestor do Fundo, conforme disposto nos

arts. 10 e 17 da Lei 9.491/1997.
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O art. 18 dessa Lei estabelece as competéncias do Gestor do Fundo,

Art. 18. Compete ao Gestor do Fundo:

| - fornecer apoio administrativo e operacional, necessario ao
funcionamento do Conselho Nacional de Desestatiza¢do, ai se incluindo os
servicos de secretaria,

Il - divulgar os processos de desestatizacdo, bem como prestar todas
as informacdes que vierem a ser solicitadas pelos poderes competentes;

Il - constituir grupos de trabalho, integrados por funcionarios do
BNDES e suas subsidiarias e por servidores da Administracdo direta ou
indireta requisitados nos termos da alinea "d" do § 4° do art. 6°, desta Lei,
para o fim de prover apoio técnico a implementagdo das desestatizacoes;

IV - promover a contratag@o de consultoria, auditoria e outros servigcos
especializados necessarios a execucao das desestatizagoes;

V - submeter ao Presidente do Conselho Nacional de Desestatizacao
as matérias de que trata o inciso Il do art. 6°, desta Lei;

VI - promover a articulagdo com o sistema de distribuicdo de valores
mobiliarios e as Bolsas de Valores;

VII - selecionar e cadastrar empresas de reconhecida reputacéo e
tradicional atuacdo na negociacdo de capital, transferéncia de controle
acionario, venda e arrendamento de ativos;

VIII - preparar a documentacéo dos processos de desestatizacao, para
apreciacao do Tribunal de Contas da Uniéo;

IX - submeter ao Presidente do Conselho outras matérias de interesse
do Programa Nacional de Desestatizagéo.

Paragrafo Unico. Na contratacéo dos servicos a que se refere o inciso
IV deste artigo, poder4d o Gestor do Fundo estabelecer, alternativa ou
cumulativamente, na composicdo da remuneracdo dos contratados,

pagamento a preco fixo ou comissionado, sempre mediante licitacéo.
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A publicidade e a transparéncia relativas a alienacdo do controle

aciondrio sdo garantidas nos termos do art. 11 da Lei n® 9.491/1997, in verbis:

Art. 11. Para salvaguarda do conhecimento publico das condic6es em
gue se processara a alienagdo do controle acionario da empresa, inclusive
instituicdo financeira incluida no Programa Nacional de Desestatizacao,
assim como de sua situagdo econdmica, financeira e operacional, sera dada
ampla divulgacdo das informacdes necessarias, mediante a publicagéo de
edital, no Diario Oficial da Unido e em jornais de notdria circulagao nacional,
do qual constarado, pelo menos, 0s seguintes elementos:

a) justificativa da privatizacao, indicando o percentual do capital social
da empresa a ser alienado;

b) data e ato que determinou a constituicAdo da empresa
originariamente estatal ou, se estatizada, data, ato e motivos que
determinaram sua estatizacao;

) passivo das sociedades de curto e de longo prazo;

d) situacao econbémico-financeira da sociedade, especificando lucros
ou prejuizos, endividamento interno e externo, nos cinco ultimos exercicios;

e) pagamento de dividendos a Unido ou a sociedades por essa
controladas direta ou indiretamente, e aporte de recursos a conta capital,
providos direta ou indiretamente pela Unido, nos ultimos quinze anos;

f) sumario dos estudos de avaliacéo;

g) critério de fixacdo do valor de alienacao, com base nos estudos de
avaliacao;

h) modelagem de venda e valor minimo da participacéo a ser alienada,

i) aindicacao, se for o caso, de que sera criada acao de classe especial

e 0s poderes nela compreendidos.

Os arts. 30 a 32 do Decreto n° 2.594, de 15 de maio de 1998, que
regulamenta a Lei n°® 9.491/1997, dispdem sobre os procedimentos de avaliagéo, no

Capitulo VI, relativo ao processo de desestatizacdo, nos seguintes termos:
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SECAO Il
Dos Procedimentos de Avaliacédo

Art. 30. A determinacao do pre¢o minimo dos ativos incluidos no PND,
para desestatizacdo mediante as modalidades operacionais previstas no art.
7° deste Decreto, levara em consideracdo os estudos elaborados com base
na analise detalhada das condic6es de mercado, da situacdo econémico-
financeira e das perspectivas de rentabilidade da sociedade.

8 1° Os estudos a que se refere o caput deste artigo deveréo indicar o
valor econémico da empresa bem como outros parédmetros que venham a
ser julgados necessérios a fixagcao do valor de alienacgéo.

§ 2° O valor de liquidacdo da sociedade objeto de desestatizacéo
somente devera ser calculado para os efeitos do § 1° deste artigo nos casos
em que for adequado recomendar a liquidagéo da sociedade.

§ 3° Para os efeitos do disposto neste artigo, considera-se valor
econdmico da empresa aquele calculado a partir da projecdo do seu fluxo
de caixa operacional, ajustado pelos valores dos direitos e obrigacdes nao
vinculados as suas atividades operacionais, bem como pelos valores que
reflitam contingéncias e outros efeitos.

§ 4° As acdes de sociedade incluida no PND ofertadas a empregados
e ao publico em geral, mediante distribuicdo no mercado acionario, bem
como em bloco de a¢des que forem a leildo, poderdo ter precos e condi¢cdes
diferenciados daquelas objeto da alienagdo do controle acionario ou da
oferta de bloco estratégico.

8 5° Para os efeitos do disposto no paragrafo anterior, 0 CND devera
fixar o preco minimo das demais ac¢fes a serem ofertadas, de forma a
compensar a reducgdo no valor das acdes objeto das ofertas especiais.

8§ 6° Nas ofertas ao publico em geral, quando as acdes objeto de
alienacdo forem de espécies ou classes diferentes ou quando as mesmas ja
forem negociadas em bolsas de valores, podera o CND fixar o preco minimo
por outros critérios, considerando as caracteristicas dos valores mobiliarios
objeto de cada oferta.

§ 7° Podera o CND recorrer a outros critérios para fixacdo do preco

minimo no caso das acfes que remanescerem no FND por prazo superior a
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doze meses contados da data da alienagéo do controle ou bloco estratégico
das acdes de emissdo da empresa desestatizada.

§ 8° Na fixacdo do pre¢co minimo de alienagdo de participagéo
societaria em sociedade concessiondria ou permissionaria de servicos
publicos ou de bens do seu ativo patrimonial, serdo levados em conta 0s
critérios de fixacdo e revisao tarifaria e outras condicdes previstas nos atos
de concessao ou permissao existentes ou que vierem a ser expedidos.

§ 99- A competéncia prevista nos 8§ 5°, 6° e 7° deste artigo, no caso
de instituicbes financeiras, € do CMN, por proposta do Banco Central do
Brasil.

Art. 31. O preco minimo serd fixado com base em estudos de
avaliacdo, elaborados por duas empresas contratadas mediante licitacdo
publica promovida pelo Gestor do FND ou pelos 6rgaos responsaveis de que
tratam o 8§ 1° do art. 10 e o art. 13 deste Decreto.

§ 1° Havendo divergéncia quanto ao pre¢co minimo recomendado nas
avaliacdes, superior a vinte por cento, sera facultado ao CND determinar a
contratacéo de terceiro avaliador, para se manifestar, em até sessenta dias,
sobre as avaliagdes, hipétese em que o respectivo estudo também servira
de base para a determinacdo do pre¢co minimo.

§ 2° Na hipotese de contratagdo de terceiro avaliador, o o6rgéo
contratante colocara a disposicdo do contratado toda a documentacao
referente aos estudos e servigos ja elaborados.

§ 3° O CND poderéa determinar a reviséo dos estudos de avaliagdo, no
caso de eventos relevantes ocorridos apos a elaboragdo dos mesmos.

Art. 32. O pre¢co minimo de alienagdo, aprovado pelo CND, sera
submetido a homologacao do 6rgdo de deliberacao competente da empresa
titular das ac6es ou quotas incluidas no PND.

8§ 1° A Resolucdo do CND que aprovar as condicbes gerais de
desestatizacao sera utilizada pelo representante do titular das a¢ées ou bens
como instrucdo de voto para deliberacao do 6rgdo competente a que alude
0 caput deste artigo.

§ 2° O disposto neste artigo ndo se aplica aos casos de alienacdo de

acoles, bens ou direitos quando diretamente detidos pela Uniéo.
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O Decreto 2.594/1998 também dispde sobre auditorias externas, na

Secdao V do Capitulo VI, sobre o fundo nacional de desestatizac&o, transcrita a seguir:

SECAO V
Das Auditorias Externas

Art. 21. O FND sera auditado por auditor externo independente,
registrado na Comisséo de Valores Mobilidrios - CVM, que ser& contratado
mediante licitacdo publica promovida pelo Gestor do FND.

Paragrafo Unico. O auditor externo do FND prestara, por escrito, 0s
esclarecimentos sobre o seu parecer que forem solicitados pelo CND e,
guando convocado, comparecera as suas reunibes.

Art. 22. Os processos de desestatizacdo serdo auditados, a partir da
publicacéo do respectivo edital, por auditor externo independente, registrado
na CVM.

8§ 1° Em cada processo de desestatizacdo sera feita licitacdo publica
para a contratacao de auditor externo independente.

§ 2° Ao auditor externo independente competira verificar e atestar a
lisura e a observancia das regras estabelecidas no edital de alienacéo,
prestar os demais servicos previstos no respectivo contrato e apresentar, ao
final do processo, relatério que sera submetido a apreciacdo do CND.

§ 3° O CND podera, conforme o caso, determinar a contratacdo de
auditor para o acompanhamento de outras fases do processo de

desestatizacao, anteriores a publicacdo do edital.

Registre-se que os arts. 28 e 29 da Lei n°® 9.491/1997 garantem aos
empregados e aposentados a possibilidade de eles adquirirem parte das a¢cbes das

empresas privatizadas, nos seguintes termos:

Art. 28. Aos empregados e aposentados de empresas controladas,
direta ou indiretamente pela Uni&o, incluidas no Programa Nacional de
Desestatizacdo, € assegurada a oferta de parte das acbes representativas
de seu capital, segundo os principios estabelecidos nesta Lei e condi¢bes
especificas a serem aprovadas pelo Conselho Nacional de Desestatizagéo,

inclusive quanto a: (Redacao dada pela Lei n® 9.700, de 1998)
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| - disponibilidade posterior das acdes;

Il - quantidade a ser individualmente adquirida.

Paragrafo Unico. A oferta de que trata o caput deste artigo sera de,
pelo menos, 10 % (dez por cento) das a¢cBes do capital social detidas, direta
ou indiretamente, pela Unido, podendo tal percentual minimo ser revisto pelo
Conselho Nacional de Desestatiza¢édo, caso 0 mesmo seja incompativel com
0 modelo de desestatizacdo aprovado.

Art. 29. A participacdo dos empregados na aquisicdo de acles far-se-
a, opcionalmente, por intermédio de clube de investimento que constituirem
para representd-los legalmente, inclusive como substituto processual,
observada a regulamentacao baixada pela Comisséo de Valores Mobiliarios
- CVM.

Com relagdo a nulidade da transferéncia de acdes, o art. 23 da Lei n°
9.491/1997 assim dispde:

Art. 23. Serd nula de pleno direito a venda, a subscricdo ou a

transferéncia de agdes que impliquem infringéncia desta Lei.

Com a promulgacédo da Lei n® 13.334, de 13 de setembro de 2016,

que cria o Programa de Parcerias de Investimentos — PPI, foram realizadas

modificacdes na regulacdo sobre desestatizacdes. O PPI, estabelecido no ambito da

Presidéncia da Republica, é destinado a ampliacao e fortalecimento da interacao entre

o Estado e a iniciativa privada por meio da celebracao de contratos de parceria para a

execucdo de empreendimentos publicos de infraestrutura e de outras medidas de

desestatizacao, conforme o art. 1° dessa Lei.

O § 1°do art. 1° determina que podem integrar o PPI:

os empreendimentos publicos de infraestrutura em execugdo ou a serem
executados por meio de contratos de parceria celebrados pela administracao

publica direta e indireta da Unido;

os empreendimentos publicos de infraestrutura que, por delegacdo ou com o
fomento da Unido, sejam executados por meio de contratos de parceria celebrados
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pela administracao publica direta ou indireta dos Estados, do Distrito Federal ou

dos Municipios; e

— as demais medidas do Programa Nacional de Desestatizagdo a que se refere a
Lei n®9.491/1997.

De acordo com art. 7°, fica criado o Conselho do Programa de
Parcerias de Investimentos da Presidéncia da Republica — CPPI, com as seguintes

competéncias:

— opinar, previamente a deliberacdo do Presidente da Republica, quanto as
propostas dos 0rgaos ou entidades competentes, sobre as matérias previstas no

art. 4° desta Lei;
— acompanhar a execugéao do PPI;

— formular propostas e representacdes fundamentadas aos Chefes do Poder

Executivo dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios;

— formular recomendacBes e orientagdes normativas aos 0Orgaos, entidades e

autoridades da administracédo publica da Uniéo;
— exercer as funcdes atribuidas:

a) ao 6rgao gestor de parcerias publico-privadas federais pela Lei n°® 11.079, de
30 de dezembro de 2004;

b) ao Conselho Nacional de Integracdo de Politicas de Transporte pela Lei n®
10.233, de 5 de junho de 2001; e

c) ao Conselho Nacional de Desestatizacéo pela Lei n°® 9.491/1997.

E importante ressaltar, no entanto, que a Lei n°® 13.334/2016 n&o
revogou as exigéncias estabelecidas pela Lei n° 9.491/1997. Desse modo, 0s

processos de desestatizacdo continuariam submetidos aos ditames da Lei n°
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9.491/1997.

4. DECISOES RECENTES DO TCU E DA JUSTICA

Algumas decisdes recentes no d&mbito do Tribunal de Contas da Unido
— TCU e da Justica Federal tém reconhecido ilegalidades em processos atuais de

desinvestimento da Petrobras.

Acordao recente do Tribunal de Contas da Unido — TCU (3166/2016)
sobre a sistematica para desinvestimentos de ativos e empresas do sistema Petrobras
traz elementos ao debate sobre a ilegalidade de diversas medidas que tém sido
adotadas pela empresa. Houve determinacdo cautelar para que ndo sejam iniciados
novos desinvestimentos nem concluidas alienacbes em andamento, salvo a
permissdo, em carater excepcional, para a conclusdo de cinco negocios em fase de

conclusao, considerada a condicéo de periculum in mora reverso nesses casos.
Foi indicado no referido Acérdao que:

a) ha vicio de legalidade formal na sistematica, visto que se
fundamenta em decreto (Decreto 2.745/1998), que né&o é instrumento habil
para inovar em matéria licitatria (consoante arts. 37, inciso XXI, e 173, § 1°,
inciso lll, da Constituicdo Federal, que reservaram a lei, stricto sensu, 0
disciplinamento dos procedimentos licitatérios efetuados pela Administracéo
Publica;

b) ha vicio legalidade material do chamado “processo competitivo” para
alienagédo de empresas, ante a ilegitimidade de o Decreto 2.745/1998 tratar
de alienacdes, pois o art. 67 da Lei 9.478/1997, que o fundamentava, tratava
de procedimento licitatorio simplificado para a aquisicdo de bens e servigos,
e ndo para as alienacoes,

) caracterizou-se inovacgéao indevida na forma de conduzir a licitacao,
em violagdo ao principio da legalidade, em razdo da adog&o de modalidade
inspirada no convite do Decreto 2.745/1998, utilizando-se, contudo,

procedimentos contrarios aos principios da Administragdo Publica
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N&o obstante, a permissdo concedida para a conclusdo de cinco
negdécios, mais aquele ja concluido sobre a venda da Liquigas, pode acabar
legitimando atos ndo condizentes com a regulacao sobre a matéria.

Decisdes no ambito da Justica Federal também tém sido proferidas no
sentido de suspender vendas associadas aos desinvestimentos da Petrobras. Em
Acdo Popular contra a Petrobras e a ANP? por causa da alienacdo de controle
acionério da BR Distribuidora, foi deferida liminar para a suspensao dessa operacao.

Outra Acéo Popular® deferida suspendeu o procedimento de cesséo
do direito de exploracao de campos de producéo de petréleo e gas natural em campos
territoriais localizados nos Estados de Sergipe (Siririzinho e Riachuelo) e Cearéa
(Fazenda Belém), Rio Grande do Norte (Riacho da Forquilha e Macau), Bahia
(Buracica e Miranga) e Espirito Santo (Fazenda Séo Jorge/Canca, Fazenda Cedro,
Lagoa Parda, além de 6 concessdes exploratdrias) e instalacfes integradas a esses
polos.

Em ambas A¢des Populares foi argumentada flagrante afronta, ao ser
realizada a medida de desinvestimento sem licitacdo, aos arts. 37, caput e inciso XXI,
e 177, da CF; aos arts. 2°, caput, 3°, caput e 83°, 17, | e Il, e 21, todos da Lei n°
8.666/1993; aos arts. 4°, 88 3° e 4°, da Lei n°® 9.491/1997; e arts. 5° e 23 da Lei do
Petroleo (Lei n© 9.478/1997).

A Justica Federal da 5% Regidao (TRF-5) rejeitou, em segunda
instancia, recurso da Petrobras e manteve a suspensao do processo de venda dos
campos de Balina e Tartaruga Verde*. Em 17 de novembro de 2016, a Juiza Federal
Telma Maria Santos Machado havia deferido liminar para suspender o procedimento
de venda de 100% de participacdo no campo de Bauna, localizado em lamina d"agua
rasa no pos-sal da Bacia de Santos e de 50% de participacdo no campo de Tartaruga

Verde, situado no pés-sal da Bacia de Campos, sem o devido procedimento licitatorio.

2 Processo n° 0805023-64.2016.4.05.8500.

3 Processo n° 0804974-23.2016.4.05.8500.

4 Ver artigo de Marta Moreira, Justica mantém decis&o que suspende venda de campos da Petrobras, disponivel
em: http://br.reuters.com/article/domesticNews/idBRKBN1492H1. Acesso em 21/12/2016.



http://br.reuters.com/article/domesticNews/idBRKBN1492H1
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Importa registrar ainda que o presidente em exercicio do Superior
Tribunal de Justica (STJ), ministro Humberto Martins, negou, em 20 de janeiro de
2017, pedido da Petrobras para suspender essa decisao do TRF-5, e,
consequentemente, prosseguir a cessdo de dois campos de petréleo, na Bacia de
Campos e na Bacia de Santos, sem licitacdo. O ministro ratificou o entendimento do
TRF-5 de que a adaptacédo de regras do regime de aquisicdo de bens e servicos néo
€ suficiente para justificar o procedimento sem licitacdo. Com a decisdo, o
procedimento segue suspenso, até que o juizo competente analise o mérito do pedido

da acéo popular.

5. ANALISE DO PNG 2017-2021 E DO PLANO DE DESINVESTIMENTOS

O PNG 2017-2021 prevé uma geracao operacional de caixa, apos
dividendos, de US$ 158 bilhdes. Essa geragcdo decorre principalmente da venda de

derivados ao mercado interno.

Dessa forma, todos os brasileiros, direta ou indiretamente, serdo os
responsaveis por essa geracdo de caixa de US$ 158 bilhdes de 2017 a 2021. E
fundamental que esses recursos sejam aplicados com transparéncia, pois trata-se de
uma empresa estatal e estratégica para o desenvolvimento nacional, que, na pratica,

detém o monopdlio do refino, dos dutos e dos terminais do Pais.

A geracdo de caixa da Petrobras depende da politica de precos,
principalmente da gasolina e do éleo diesel. No dia 14 de outubro de 2016, a Petrobras
divulgou sua politica de pregos, que tem como base a paridade com o mercado
internacional, incluindo custos de frete de navios, custos internos de transporte e taxas
portuéarias, aléem de uma margem que sera praticada para remunerar riscos inerentes
a operacéo, como, por exemplo, volatilidade da taxa de cambio e dos precos sobre
estadias em portos e lucro, além de tributos. A Diretoria Executiva da Petrobras definiu,

também, que a empresa néo praticara precos abaixo dessa paridade internacional.
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A partir dessa politica, as distribuidoras tenderdo a pagar para a
Petrobras um preco maior do que as distribuidoras pagam aos refinadores nos Estados

Unidos e em paises da Europa, onde os prec¢os sao definidos apenas pelo mercado.

Durante a divulgacao do PNG 2017-2021, o Presidente da Petrobras,
Sr. Pedro Parente, foi enfatico quanto a necessidade de reduzir a “alavancagem” da
empresa. Dessa énfase do plano decorrem o aumento das amortizacdes, a reducéo

dos investimentos e o plano de desinvestimento.

De acordo com o PNG 2017-2021, havera uma reducao da relacao
Divida Liquida/EBITDA, chamada de alavancagem, de 5,3 em 2015 para 2,5 em 2018.
De 2017 a 2021, havera amortizacbes de US$ 73 bilhGes. Essas amortizacdes
representam 58,9% do endividamento atual de US$ 124 bilhdes, sendo da mesma
ordem de grandeza dos investimentos previstos para o periodo, estimados em US$ 74

bilhdes.

Em relacdo ao plano anterior, houve uma reducdo na previsdo de
investimentos de 25%. A Petrobras manteve seu foco na area de exploragédo e
producdo — E&P. Do investimento total de US$ 74 bilhdes, US$ 60,6 bilhGes serédo
destinados a area de E&P. Do total destinado a area de E&P, 11% seréo aplicados na
area de exploracdo. A maior parcela dos recursos, 76%, sera destinada ao

desenvolvimento da produgéo.

O PNG 2017-2021 tem como foco o desenvolvimento da producéo de
areas da provincia do Pré-Sal. Tém destaque no PNG 2017-2021 as areas da cessao
onerosa. Das 16 unidades de producdo a serem instaladas no Pré-Sal, 10 seréo
instaladas em areas da cesséo onerosa. Essas areas foram objeto do Contrato de
Cessao Onerosa, assinado em 2010, e de autorizacdo do Conselho Nacional de
Politica Energética — CNPE, em 2014, para contratacédo direta da Petrobras. Apenas

3 unidades terdo foco no P6s-Sal da Bacia de Campos.

Na é&rea de refino e gas natural — RGN, estdo planejados

investimentos de US$ 12,4 bilhdes. Na subarea de Refino, Transporte e
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Comercializacdo — RTC, os investimentos de capital serdo de apenas US$ 3,1 bilhdes;
na subarea de Gas e Energia — G&E, os investimentos de capital serdo de apenas
US$ 3 bilhdes. A maior parte dos investimentos em refino e gas natural, de US$ 8,4
bilndes, serd apenas para continuidade operacional.

N&do estdo previstos investimentos de refino no Complexo
Petroquimico do Rio de Janeiro — Comperj, cuja execucdao fisica ja atingiu 82%; no
segundo trem de refino da Abreu e Lima (Refinaria do Nordeste — RNEST); e nas
novas plantas de fertilizantes.

O PNG 2017-2021 prevé venda de ativos de US$ 19,5 bilhdes em
2017 e 2018. Para os anos de 2015 e 2016, as vendas de ativos previstas foram de
US$ 15,1 bilhdes.

Conforme mostrado na Figura 5.1, o PNG 2017-2021 prevé que a
Petrobras tera uma fonte de recursos de US$ 179 bilhdes de 2017 a 2021, assim
distribuida:

— geracdo de caixa operacional, apés dividendos: US$ 158 bilhdes;
— parcerias e desinvestimentos: US$ 19 bilhdes;

— uso do caixa: US$ 2 bilhdes.
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Figura 5.1 — Usos e fontes de recursos.

Usos e Fontes 2017-2021
(USS bilhdes)

179 Desinvestimentos e parcerias sao
19 . essenciais para viabilizar a totalidade
.2 dos investimentos planejados

158
Sem necessidade de novas

captagoes liquidas em 2017-2021

Usos Fontes
I Investimentos [l Parceriase desinvestimentos
. Amortizacoes Uso do caixa
Despesas financeiras . Geragao operacional (apos dividendos)

Fonte: PNG 2017-2021 da Petrobras
Essa fonte de recursos sera utilizada da seguinte forma:
— investimentos: US$ 74 bilhdes;
— amortizacdes: US$ 73 bilhdes;
— despesas financeiras: US$ 35 bilhdes.

Os desinvestimentos e parcerias no valor da ordem de US$ 19 bilhdes
representam a venda de ativos, muitos deles estratégicos para a Petrobras e para o
Pais, em um momento em que os ativos do setor estdo desvalorizados em razdo dos

baixos precos do petroleo.

A Tabela 5.1, mostrada a seguir, resume 0s desinvestimentos
realizados e a serem realizados pela Petrobras, bem como o montante de recursos

envolvidos nos negocios ja concluidos.
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A privatizacdo da BR Distribuidora e da Nova Transportadora do
Sudeste — NTS e a venda de Carcara podem significar abrir méo de ativos rentaveis e

estratégicos para a Petrobras e para o Estado.

Tudo indica que ndo h& necessidade de se vender esses e outros
ativos. Em vez de se gerar recursos de US$ 19 bilhdes com a venda de ativos, esse
valor de US$ 19 bilhdes poderia ser oriundo da reducdo das amortiza¢oes e despesas

financeiras que totalizam o elevadissimo valor de US$ 105 bilhdes.

O total de amortizacdes e despesas financeiras poderia ser reduzido
de US$ 105 bilhdes para US$ 82 bilhdes, sendo preservados os ativos da Petrobras

considerados estratégicos.

O custo de captagdo ou rolagem da divida de 8,6% ao ano decorrente
dessa reducao de US$ 19 bilhGes nas amortizagBes e despesas financeiras, apesar
de alto, é muito menor que a rentabilidade de ativos estratégicos como a BR

Distribuidora e a NTS, onde os investimentos ja foram realizados.

N&o se tem noticia da venda de gasodutos e da perda do controle
acionario em distribuidoras de grandes empresas como a Shell, Total, BP e
ExxonMobil. As empresas distribuidoras sdo fundamentais para todas as petroliferas
mundiais tanto do ponto de vista financeiro quanto estratégico, inclusive para as
petroliferas privadas. E a partir das distribuidoras que as empresas mostram sua
marca para o grande publico.
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Tabela 5.1 Desinvestimentos realizados e a serem realizados pela Petrobras

Empreendimento

Situacéo

Montante

Nova  Transportadora  do

Sudeste (NTS)

Venda de 90% das acgbes da
empresa. Concluida.

US$ 5,2 bilhdes

Carcard - Bloco Exploratério
BM-S-8.

Venda de sua participacdo
(66%) em Carcara. Concluida.

US$ 2,5 bilhdes

Petrobras Argentina (PESA)

Venda da sua participacdo de
67,19% na empresa. Concluida.

US$ 897 milhdes

Petrobras Chile Distribuidora
(PCD)

Venda de sua participacdo de
100% na empresa. Concluida.

US$ 464 milhdes

Petrobras Distribuidora - BR Venda de 51% do capital votante | Sem divulgacdo de
da empresa. Suspensa pela | estimativa de valor.
Justica.

Liquigas Distribuidora S.A. Venda da subsidiaria integral. | Sem divulgacdo de
Em andamento. estimativa de valor.

Companhia Petroquimica de | Negociacdbes em andamento | Sem divulgacdo de

Pernambuco (Petroquimica de | com a empresa Alpek. estimativa de valor.

Suape) e Companhia Integrada

Téxtil de Pernambuco (Citepe)

Cessdo de direitos de | Em andamento. Sem divulgacdo de

exploracdo em aguas rasas estimativa de valor.

nos estados do Ceard e

Sergipe (Caioba, Camorim,

Dourado, Guaricema, Tatui,

Curimd, Espada, Atum e Xaréu

Venda dos Campos de Bauna | Em negociacdo com a empresa | Sem divulgacdo de

e Tartaruga Verde

Karoon Gas Australia.

estimativa de valor.

Fonte: elaboracéo prépria.

Também é grande a reducado nos investimentos da Petrobras. O PNG

2017-2021 estima investimentos de apenas US$ 74 bilhdes em cinco anos, o que

representa um corte de 25% em relacdo ao plano anterior. Registre-se, para fins de

comparacao, que a Petrobras investiu US$ 209 bilhdes no periodo de cinco anos de

2010 a 2014. Ou seja, o investimento previsto no PNG 2017-2021 € quase trés vezes

menor que o ocorrido de 2010 a 2014.
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Além de baixos, o novo plano da Petrobras mostra uma forte
concentracdo dos investimentos na area de E&P. Dos US$ 74 bilhdes a serem
investidos, 82% serdo destinados a essa area. S&o previstos baixissimos
investimentos em refino e uma questionavel de venda de ativos. Registre-se, ainda,
que as areas de petroquimica, energia elétrica, fertilizantes e biocombustiveis séao

praticamente ignoradas pelo PNG 2017-2021.

O cenério do PNG 2017-2021 indica grandes dificuldades para a
expansdo do parque de refino por parte da Petrobras. A ANP previu um salto na
dependéncia de importacdes de combustiveis nos proximos 14 anos. A dependéncia
externa de combustiveis para motores de ciclo Otto (gasolina e etanol) poderia passar
dos atuais 32 mil barris por dia — mbd para 198 mbd em 2026 e para 408 mbd em
2030. As importacgOes totais poderiam chegar, em 2025, a 1 milhdo de barris de

derivados por dia.

O PNG 2017-2021 indica uma visdo de curto prazo e equivocada até
do ponto de vista financeiro, pois ativos como a BR Distribuidora e a NTS apresentam
taxas de rentabilidade maiores do que as taxas de captacdo e de rolagem da divida.
S&o ativos rentaveis de empresas estabelecidas que devem constituir oportunidades
favoraveis e lucrativas para o setor privado nacional ou estrangeiro, mas representam

perdas no longo prazo para a Petrobras.

O PNG atual sinaliza também para a criacdo de uma empresa de
exploracéo e producédo, com foco nas areas ja descobertas do Pré-Sal, e a privatizacéo
ou venda de participagcdo em outras areas. Essa “Petrobras do Pré-Sal”’, nesse
diapasao, pode vir a ser privatizada, até por um alto valor para os acionistas, uma vez
gue a empresa ja garantiu os direitos relativos as principais areas do Pré-Sal e que os

sistemas de producdo ja estarao instalados.

Os desinvestimentos parecem distanciar a Petrobras de seu objeto
social, que integra diversas atividades produtivas. Como sociedade de economia

mista, o objeto social da Petrobras € explicitamente expresso na Lei n°® 9.478/1997:
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Art. 61. A Petroleo Brasileiro S.A. PETROBRAS é uma sociedade de
economia mista vinculada ao Ministério de Minas e Energia, que tem como
objeto a pesquisa, a lavra, a refinacdo, o processamento, 0 COMErcio e o
transporte de petroleo proveniente de poco, de xisto ou de outras rochas, de
seus derivados, de gas natural e de outros hidrocarbonetos fluidos, bem
como quaisquer outras atividades correlatas ou afins, conforme definidas em

lei.

O Estatuto Social da Petrobras, no seu art. 3°, adiciona ainda ao objeto
social as atividades vinculadas a energia, podendo promover a pesquisa, O
desenvolvimento, a producao, o transporte, a distribuicdo e a comercializacao de todas

as formas de energia, bem como quaisquer outras atividades correlatas ou afins.

As sociedades de economia mista, conforme define o art. 5°, 1ll, do
Decreto-Lei n° 200, de 25 de fevereiro de 1967, sdo criadas sob a forma de
sociedades andnimas. Embora possam ser objeto social das sociedades andnimas
qualguer empresa de fim lucrativo, consoante o art. 2° da Lei das Sociedades
Andnimas, Lei 6.404, de 15 de dezembro de 1976, as sociedades de economia mista

apresentam igualmente objetivos associados ao interesse publico em sua atuacao.

Como a exploracéo direta de atividade econdmica pelo Estado s6 sera
permitida quando necessaria aos imperativos da seguranc¢a nacional ou a relevante
interesse coletivo, de acordo com o art. 173 da Constituicdo Federal, os objetivos da
empresa estatal devem ser seguidos para garantir as condi¢cdes necessarias previstas

no texto constitucional.

Da mesma forma, as subsidiarias das empresas estatais devem
acompanhar o objeto social da controladora. De acordo com Souto (2003), a criacédo
de subsidiarias esta vinculada aos objetivos de interesse publico da controladora, uma
vez que, indiretamente, h& exploracédo de atividade econdmica pelo Poder Publico.

Esse entendimento esta baseado no que determinam os arts. 238, 116 e 117 da Lei
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das Sociedades Anbdnimas, com respeito a subsidiarias controladas por empresas

estatais®.

Adicionalmente, Pinto Jr. (2015) destaca que a conciliacdo entre
finalidade lucrativa e interesse publico esté presente no art. 238 da Lei das Sociedades
Andnimas. Essa finalidade é flexibilizada para que a sociedade de economia mista

possa também atender ao interesse publico.

Os desinvestimentos atuais reduzem deliberadamente a participacéo
da Petrobras em atividades previstas no seu objeto social, a despeito do relevante
interesse coletivo nesses ramos, com efeitos sobre a atividade da empresa e sobre a

economia.

6. IMPORTANCIA DOS INVESTIMENTOS INTEGRADOS DA PETROBRAS

Os investimentos da Petrobras realizados de maneira integrada na
economia brasileira apresentam impacto significativo sobre a empresa, sobre diversos

setores e sobre o sistema produtivo nacional.

Do ponto de vista da empresa, a maior diversificacdo de atividades,
seja horizontal ou vertical, estd associada a alguns beneficios®. Pode ocorrer
aceleracéo do ritmo de crescimento da empresa com ampliacdo para novos mercados,
reduzindo o risco vinculado ao ciclo de produto de cada mercado, bem como
desenvolvimento em direcdo a mercados com maior potencial de expansao. A reducao
do risco permite maior estabilizacdo de ganhos no longo prazo. A diminuicdo e
internalizacdo de custos de transagdo, como, por exemplo, na incorporagdo de
atividades a montante ou a jusante, € caracteristica igualmente apontada como

benéfica.

A diversificacdo pode beneficiar o incremento na eficiéncia técnica e

5 O art. 238 estabelece que a pessoa juridica que controla a companhia de economia mista tem os deveres e
responsabilidades do acionista controlador (artigos 116 e 117), mas podera orientar as atividades da companhia
de modo a atender ao interesse publico que justificou a sua criacao.
6 Ver, por exemplo, Britto (2013). .
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produtiva, por meio de maior eficiéncia na alocacdo de recursos, via exploracdo de
economias de escala e escopo, além da geracédo de novos produtos e inovacgao e de
aumento nas competéncias gerenciais. A eficiéncia pode ser aumentada também pela
criagdo de sinergias: comerciais, com a utilizagdo comum de canais de distribuicdo e
de quadros de administracdo de vendas; operacionais, pelo uso mais intenso de
instalacdes e pessoal, com o aproveitamento de vantagens de curvas de aprendizado
comuns; de investimentos, pelo uso conjunto de plantas industriais, reparticado de
estoques e de transferéncia de pesquisa e desenvolvimento de um produto para outro;
e de administracdo, relativa a experiéncia acumulada com situacdes estratégicas,

organizacionais e operacionais.

Os investimentos integrados da Petrobras tém sido relevantes no
periodo recente e parecem mostrar importancia fundamental para o desenvolvimento
produtivo brasileiro, segundo notado por alguns estudos sobre investimentos publicos

ou sobre relacdes intersetoriais.

Os investimentos do grupo Petrobras tém expressiva influéncia sobre
0s investimentos publicos federais. Orair (2015) nota expansdo dos investimentos
publicos a partir de 2005 até 2010, com oscilacdo em 2011 e retomada até meados
de 2014, de maneira complementar aos investimentos privados, aumentando a taxa
de investimento no PIB’. Conforme os dados das Contas Nacionais divulgadas pelo
IBGE, cresceu a relacéo investimento/PIB entre 2003 e 2013, cuja propor¢ao passou
de 16,6% para 20,9%8. Diferentemente do periodo de 1995 a 2004, no qual o
investimento publico cresceu abaixo do PIB, o periodo de 2005 a 2011 observou

inversao nessa relacao e coincidiu com elevagao da taxa de crescimento do PIB.

Considerando a administracdo publica e as empresas publicas
federais, os investimentos publicos passaram de 2,5% para 5,2% do PIB no periodo

2004-2014, consoante a metodologia de Orair (2015). As empresas publicas federais

7 Com efeito, no periodo 1947-2010, Orair (2015) encontra evidéncia empirica de associagdo positiva entre
investimento publico e o crescimento do PIB no Brasil.
8 Posteriormente, foi registrada queda em 2014, para 19,9%, em razdo dos efeitos da reducéo do nivel de atividade

da economia.
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tiveram maior aceleracdo a partir de 2007. A retomada dos investimentos adveio
principalmente de segmentos de infraestrutura, que inclui petroleo e gas. Cerca de
metade dos investimentos publicos das empresas federais foi feita pelo grupo
Petrobras, que alcancou 54,0% desse total em 2011. O desempenho recente do
investimento publico federal guarda, assim, forte correlagdo com os investimentos do
grupo Petrobras, cujas empresas quase quadruplicaram seus investimentos (R$ 16,6
bilhbes em 2005 e R$ 59,9 bilhdes em 2011), o que fez com que dobrasse sua
participacdo de cerca de 1% do PIB, no inicio de 2007, para 2% do PIB, no final de
2011°.

Outro estudo, de Marconi et al. (2016), permite compreensédo da
influéncia do setor de petrdleo nas relagdes intersetoriais na economia brasileira.
Concluem os autores que, por meio da avaliacao de indices de encadeamento obtidos
das matrizes de insumo-produto no periodo 2000-2009, os setores relacionados a
industria de transformacdo podem incentivar a economia com maior impacto do que
outros. Commodities agricolas e minerais e setores nao transacionaveis exibiram
pequena capacidade de estimular a economia. Em contraste, setores de servigos mais
dindmicos conseguem fomentar o produto total, quando associados a manufatura,

especialmente a mais sofisticada e que demanda servicos de maior valor agregado?®.

Em especial, o setor de petréleo e gas, incluindo refino de petréleo,
tem o maior impacto nos indices de encadeamento entre os 18 setores pesquisados,
tanto a montante quanto a jusante, sendo seguido de produtos quimicos. Entendem
0s autores que, embora se encontre na categoria de commodity, o setor de petroleo

tem caracteristicas notavelmente distintas. Adicionalmente a importancia relativa do

9 Orair atribui a aceleragdo dos investimentos da Petrobras a conjunto de medidas tomadas pelo governo para
viabilizar os planos de investimentos da empresa, como: a retirada da Petrobras do calculo da meta de superavit
primario do setor publico no ano de 2009; a mudanga no marco regulatério nos campos do Pré-sal a serem licitados,
que tornou a Petrobras operadora Unica, com participagdo nao inferior a 30% dos consorcios; e as operagdes no
ano de 2010 de cesséao onerosa de 5 bilhdes de barris da Unido para a Petrobras e de capitalizagdo da empresa
em R$ 124,7 bilhdes.

10 Defendem Marconi et al. (2016) que uma estratégia de crescimento baseada em vantagens comparativas
relacionadas a producgdo de bens primarios ndo tem a mesma capacidade de estimular o crescimento econémico
como a estratégia baseada na expansdao manufatureira. Outrossim, uma estratégia de expansdo de servigos,
particularmente aqueles tradicionais, também nédo gera ligagdes relevantes. Os autores propugnam que a estrutura
produtiva orientada para a manufatura, considerando também o setor de petréleo, € fundamental para o
crescimento econémico brasileiro.
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petréleo como setor demandante e, portanto, como estimulo a outras cadeias

produtivas, essa atividade é a fornecedora principal de insumos para a economia.

O setor do petroleo é provedor de insumos usados na manufatura, nos
principais produtos feitos na inddstria quimica e nos materiais sintéticos utilizados no
setor de vestuario. A atividade petroleira também configura fornecedora indireta para
equipamentos de transporte e os setores de materiais elétricos e equipamentos de
comunicacédo, além de diversas industrias. Assim, o comportamento distinto do setor
de petréleo demonstra claramente, de acordo com Marconi et al. (2016), a importancia
de adicionar valor a commodities ao invés de simplesmente exportar bens basicos ou

semimanufaturados.

7. CONCLUSOES

Os gasodutos da Regido Sudeste, de propriedade da NTS, sé&o
importantes para a Petrobras manter seu papel estratégico na area de transporte de
gas natural. Além de importantes para a Petrobras, esses gasodutos sdo estratégicos
para o Pais. Com a venda da NTS, corre-se o risco de se sair de um monopdlio estatal
para um monopdlio privado no transporte de gas natural na Regido Sudeste. Essa
venda €, no nosso entendimento, de fato, uma desestatizacdo, nao tendo

sidoseguidos os procedimentos legais estabelecidos na Lei n°® 9.491/1997.

Com relacdo a BR Distribuidora, a empresa tem um papel fundamental
no Sistema Petrobras e no Pais. A perda do controle do capital votante da BR
Distribuidora ndo é compativel com a verticalizagdo da Petrobras, que sempre adotou
o lema “Do pogo ao posto”. Assim, como no caso da venda da NTS, ocorre um caso
classico de desestatizacdo sem que os procedimentos legais, estabelecidos na Lei n°
9.491/1997, sejam cumpridos. A Petrobras assim vai afastar-se do objetivo social

estabelecido para sua atuacédo, como empresa integrada em diversas atividades.

No caso de Carcara e outras alienacdes, deveriam ser atendidos os
dispositivos legais estabelecidos na Lei n°® 8.666/1993, pois ndo haveria amparo legal

para a alienacdo de ativos com base na Lei n°® 9.478/1997. Além disso, em razéo do
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maior custo de producéo da Statoil em Carcara, sua venda devera reduzir as receitas

destinadas as areas de educacao publica e saude.

As privatiza¢des em curso e ja realizadas de subsidiarias integrais da
Petrobras, além de dbices quanto a legalidade, representam um grande retrocesso
para o Pais. Seria o predominio de visao financeira de curto prazo sobre a visédo de
construcdo de um Pais soberano e tecnologicamente avancado, com condi¢cfes de

resgatar a grande divida social hoje existente.

A empresa estatal integrada, com participacéo estratégica em todo o
territdrio nacional, proprietaria e operadora de oleodutos, gasodutos, terminais,
refinarias, fabricas de fertilizantes, unidades petroquimicas, plantas de
biocombustiveis e termelétricas pode ser desintegrada pelo PNG 2017-2021. Os
efeitos dessa menor integracdo devem ser observados na piora nas competéncias
internas do grupo Petrobras, nas rela¢gdes intersetoriais e no sistema produtivo

brasileiro.

O novo plano da Petrobras ndo se mostra “estratégico para o Brasil”.
Ele indica o fim do principal projeto nacional, criado em 1953, por iniciativa do entéo
Presidente Getulio Vargas, que contou com o apoio de amplos segmentos sociais e

politicos do Pais.
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