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ESPECIAL FERTILIZANTES: ADUBANDO O DESMONTE DA EMPRESA

Atuando ativamente no agronegécio brasileiro no fornecimento de produtos nitrogenados de alta qualidade as indstrias de fertilizantes e suplementos minerais, as trés fabricas de fertilizantes da Petrobras (FAFEN-BA, SE
e PR) devem ser totalmente privatizadas segundo o PNG 2017-2021. Com isso, a Companhia perdera a posicdo de maior produtora nacional de fertilizantes nitrogenados, abrindo mao dos beneficios que esta demanda para
0 gas natural representa, reduzindo seus ganhos com a produgdo de gas e desprezando o grande potencial agricola brasileiro com demandas crescentes por fertilizantes. Segundo a Scot Consultoria, especializada nas areas
de produgdo agricola, administracéo de propriedade e de apoio ao negdcio, desde a crise de 2008, as vendas aumentaram a uma taxa média de 8,6% ao ano no pais. Ainda, de acordo com o IFA (Associacéo Internacional da
Industria de Fertilizantes, sigla em inglés), a demanda brasileira é projetada como crescente em cerca 5% a.a.. Também é interessante salientar que o Brasil é o quarto consumidor de fertilizantes, absorvendo 5,9% da
demanda global, atrés apenas dos Estados Unidos, da india e da China. Importamos mais de 70% dos fertilizantes que utilizamos, ou seja, a produgéo nacional responde por cerca de 30% das necessidades atuais do pais,

configurando uma forte dependéncia externa e uma debilidade frente as condicdes de fornecimento global.

Vérias barreiras impedem a viabilidade econdmica de novos projetos de unidades industriais impossibilitando o aumento da producéo nacional, dentre elas: o custo da matéria-prima, até entdo fortemente vinculado ao
fornecimento do gas boliviano, a falta de tratamento isondmico entre produtos nacionais e importados, uma vez que a incidéncia de ICMS recai somente sobre a producéo brasileira, o elevado nivel de investimentos

requeridos e os problemas enfrentados pela Petrobras com os desdobramentos da Operagao Lava Jato.

Ja em 2008, alertava-se contra o oligopolio praticado pelas multinacionais no controle dos precos da produg&o local e importada de fertilizantes no Brasil, o qual se iniciou em 1993, com a quebra do monopdlio da Companhia
na producéo nacional. Com a saida integral da Petrobras deste setor, a tendéncia é de que os problemas persistam e se intensifiquem, ao contrario do que dizem as “vozes do Mercado™.

DAQUI PARA FRENTE TUDO VAI SER DIFERENTE

De tempos em tempos surge na empresa um novo e supostamente revolucionario programa de seguranca
operacional. Os mais antigos se lembram do Pégaso (Programa de Exceléncia de Gestdo Ambiental e
Seguranca Operacional), surgido ap6s o tragico vazamento de petréleo na Baia de Guanabara em janeiro de
2000, quando do rompimento do oleoduto que liga a REDUC ao Terminal da Ilha D'Agua derramou 1,3
milh&o de litros de 6leo na regido. Junto com a criagdo da area corporativa de Seguranca, Meio Ambiente e
Salde (SMS), foram realizados cursos e palestras, distribuiram-se cartilhas e foi feita uma grande campanha
interna para mostrar que daquela vez a empresa ia colocar seguranga, salde e meio ambiente como
prioridades. Investimentos foram feitos no monitoramento e gestdo de integridade de dutos e na instalagao
de nove Centros de Defesa Ambiental (CDAS) no pais - medidas decerto necessarias.

De fato, toda esta estrutura foi colocada a prova nos acidentes subsequentes: o vazamento, ainda em 2000,
de 4 milhdes de litros de 6leo cru do OSPAR (Oleoduto Santa Catarina — Parand) e o vazamento em 2001
de 200 mil litros de 6leo do duto Paulinia-S&o Paulo, que liga o terminal de Barueri a REPLAN, o qual
provocou uma chuva de 6leo em um condominio de luxo em Barueri. Mas o programa nao foi capaz de evitar
0 tragico acidente da plataforma P-36 em 2001, que deixou 11 mortos. Ap6s o encerramento do Pégaso,
surgiram as "15 diretrizes de SMS". Algumas diretorias criaram também seus programas, como o “Vocé
Vale Mais” do Abastecimento. Na gestdo Aldemir Bendine, em 2015, vieram as "Dez Regras de Ouro",
reafirmadas em 2016, na gestdo Pedro Parente, com o "Programa Compromisso com a Vida".

O mote dessas iniciativas sempre foi dizer que o compromisso com SMS é um valor para os gestores a ser
disseminado pela forca de trabalho. Repetem-se expressdes como fortalecer a cultura, promover o
engajamento, tolerancia zero com desvios, exemplo da lideranga, valorizagéo da vida. Na prépria divulgagao
do novo programa, repete-se que, ao identificar um risco, 0 empregado deve suspender a atividade, o que
poderia significar, at¢ mesmo, a parada de produgdo em uma unidade. Mas na prética, qual é o resultado
disso? O risco faz parte de toda atividade industrial, cabendo entdo uma gestdo que busque minimizar sua
ocorréncia e seu impacto, seja através da capacitagcdo das pessoas na execucdo de suas atividades com
seguranga, seja por meio de um programa de integridade estrutural que conduza as atividades de inspecéo e
manutencdo segundo as melhores praticas. N&o basta estabelecer metas, acompanhadas através de
indicadores: é preciso executar um conjunto de agdes para atingir os objetivos. Porém tudo isso significa
tempo, dinheiro e muitas vezes impacto na continuidade operacional, o que é sempre mal visto. O uso de
indicadores vem normalmente atrelado a algum sistema de consequéncias, tipicamente uma premiagéo por
bons resultados ou uma punigdo pelos ruins - isso ndo s6 para a seguranga, mas principalmente para o
desempenho operacional. Ao longo dos anos, vimos praticas que foram desde verbas ligeiramente superiores
para as UOs com melhor desempenho até a perda de fung&o de gerentes quando o desempenho foi ruim. Isso
pode parecer razoavel, porém, a analise fria de indicadores muitas vezes mascara a realidade e nédo raro se
trabalha para "ficar bem na foto". Houve o caso de um gerente geral que ficou famoso pela frase
"manutencdo preventiva é dinheiro jogado fora", mas, no entanto, ndo estava mais 14, nem arcou com as
consequéncias, quando os equipamentos comegaram a falhar. Temos também o caso de outra UO que, sem
verba adequada para manutencdo da instrumentacdo de uma de suas unidades, acabou perdendo um
equipamento caro. Ambas as situacdes poderiam ter causado acidentes pessoais e até mortes.

E muito comum que para garantir o atendimento a indicadores de acidentes com afastamento, haja
subnotificacdo destes acidentes. Ha varios relatos de colegas que foram constrangidos a trabalhar, mesmo
fora de sua atividade, ou simplesmente a se apresentar no local de trabalho, apesar de terem sofrido algum
tipo de ferimento - até mesmo queimaduras! - que justificaria uma licenca médica, para que o indicador da
UO néo fosse impactado. Portanto é preocupante que, ao surgir mais um programa de seguranca que
preconiza um sistema de consequéncias, possamos novamente enfrentar o fantasma da subnotificagdo. E
importante, sim, o acompanhamento dos acidentes, a analise acurada de suas causas e a correcdo de
procedimentos, bem como a ampla disseminag&o destes resultados, para que possamos aprender com 0s erros
e ndo repeti-los. Premiacdes e reconhecimentos, entretanto, devem ser consequéncias e ndo metas.

“Se as pessoas sdo boas s6 porque temem a puni¢do e esperam a recompensa, entio nés SOmos Mmesmo uns
pobres coitados.” Albert Einstein

JA ESTA MONTADA A SUPER ESTRUTURA DO DESMONTE

Comeca a se materializar mais um ato no plano de desmonte da Petrobras. Estdo saindo do papel as trés
Geréncias Gerais de Aquisi¢des e Desinvestimentos previstas no organograma da reestruturagéo, dentro da
Geréncia Executiva de Aquisi¢oes e Desinvestimentos: uma para o segmento de E&P, outra para 0o RGN e
a terceira para Infraestrutura e Logistica. Sem alarde, os gerentes gerais ja foram designados e na de E&P ja
existe até uma pequena equipe. N&o se sabe ainda como sera a estrutura dessas GGs, mas ouve-se nos
corredores do EDISEN que muita gente ja correu atras de uma geréncia ou coordenacéo.

A GE ja tem as nove geréncias previstas de Projetos de Aquisicdes e Desinvestimentos, subordinadas
diretamente a gerente executiva, cada uma composta por um gerente e, pelo menos, um coordenador. Alias,
ja sdo dez; e como a décima é identificada como "XI", é porque serdo ao menos onze. A estrutura completa
da GE consiste da gerente executiva, uma assistente, trés gerentes gerais, 12 gerentes, 18 coordenadores,
uma consultora e apenas seis empregados sem funcdo gratificada. Uma significativa quantidade de
"caixinhas" destinadas a promover a venda de ativos, demonstrando que ndo se poupam esfor¢os - nem
gratificacdes - para atingir as metas de desinvestimento do PNG, consolidando o forte ataque aos negécios
da empresa.

Né&o podemos assistir a isso silenciosamente. Que futuro existe para uma empresa e seus funcionarios quando
ela vai na contramdo de suas rivais e se apequena?

E A AMBIENCIA, COMO VAI?

Sairam os primeiros nimeros da Pesquisa de Ambiéncia de 2016. Com uma queda de 74 para 64% na
quantidade de respondentes, o indice de Satisfacio dos Empregados (ISE) caiu de 70 para 60 — 0 que era
esperado com a turbuléncia causada por uma reestruturagéo que virou a empresa de cabega para baixo e com
um plano de negécios que a desmonta e vende ativos estratégicos.

Naio a toa, a pergunta “O PNG esta na diregdo certa?" teve apenas 37 pontos favoraveis. A confianga nas
decisOes da Alta Direcéo foi ainda menor — apenas 31 pontos. E 0 otimismo com o futuro da empresa, apenas
40 pontos. Parece que os petroleiros estdo acordando para a realidade por tras dos discursos e cartinhas...

Qual sera a avaliagdo da direcao sobre o resultado? Certamente, dirdo que as pessoas sdo naturalmente
refratarias as mudancas, minimizando o significado dos baixos indicadores. J& vimos isso antes. Talvez
culpem os gerentes por ndo terem conseguido convencer os subordinados da férmula proposta para “salvar”
a empresa — as parcerias e “desinvestimentos”. E possivel que o presidente Pedro Parente atribua o resultado
ao “ranco ideologico” — expressao que usou para tentar desqualificar as criticas a contratagdo, para a obra do
COMPERJ, de empresas estrangeiras, grande parte delas envolvidas em escandalos de corrupgéo no exterior.
Dificilmente serdo capazes de admitir, a0 menos publicamente, que o resultado € fruto da rejeicéo da maior
parte dos empregados de um projeto claramente danoso a empresa que nos da tanto orgulho e que tem um
papel fundamental na economia do pais.

E que plano da agdo serd proposto para melhorar os indicadores? Corte de cabecas? Afinal, pode ser o
momento ndo de rever o que esta sendo feito — pois tém plena consciéncia de para onde querem levar a

Petrobras com o PNG — mas de colocar em lugares chaves pessoas ainda mais alinhadas com esse projeto.

Certamente em breve receberemos mais uma cartinha.



ENTENDENDO O NEGOCIO DAS FAFENs

O complexo produtor de fertilizantes envolve uma série de atividades que véo desde a produgéo de matéria-
prima até a composicéo de formulacOes que sdo utilizadas na atividade agricola.

A formulagéo bésica dos fertilizantes NPK é uma composi¢do de trés elementos quimicos: nitrogénio,
fosforo e potéssio. A proporgdo de cada elemento nessa combinacéo depende do fim a que se destina e das
condigdes fisico-quimicas do solo a ser adubado. A formula NPK ¢é utilizada para indicar o contetido
percentual de nitrogénio em sua forma elementar (N), o conteido percentual de fésforo na forma de
pentéxido de fosforo (P,0s) e o contelido percentual de potassio na forma de éxido de potassio (K0). As
matérias-primas podem ser obtidas por meio da industria petrolifera (nitrogenados) ou de atividades de
extracdo mineral (fosfatados e potéssicos).

A industria de fertilizantes pode ser dividida em trés atividades distintas: producdo de matérias-primas
béasicas e intermediérias, producdo de fertilizantes basicos e producéo de misturas. Na primeira atividade,
as empresas produzem as matérias-primas basicas (gas natural, rocha fosfética e enxofre) e intermediérias
(&cido sulfurico, &cido fosfdrico e acido nitrico). Na segunda atividade, fabricam-se os fertilizantes basicos
nitrogenados (ureia, nitrato de amonio, nitrocalcio e sulfato de aménio), fosfatados (superfosfato simples,
superfosfato triplo, fosfatos de aménio e fosfato natural acidulado) e potassicos (cloreto de potassio e
sulfato de potéssio). Na terceira atividade, a de misturas, as empresas atuam como misturadoras que
compram matérias-primas e fertilizantes basicos e elaboram as formula¢des NPK nas dosagens adequadas
ao tipo de solo ou cultura agricola.
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Fonte: Dias & Fernandes, Fertilizantes : uma visdo global sintética. BNDES setorial, Rio de Janeiro, n°24, pp.97-138, set 2006

Como o préprio nome indica, os fertilizantes nitrogenados tém em sua composicéo o nitrogénio como
nutriente principal e se originam da fabricacdo da aménia anidra (NH3), que é a matéria-prima basica de
todos os fertilizantes nitrogenados sintéticos. A amdnia anidra, por sua vez, é um gas obtido pela reagéo de
uma mistura de nitrogénio, proveniente do ar, com o hidrogénio oriundo de fontes como gas natural (mais
utilizado), nafta, 6leo combustivel ou de outros derivados de petréleo. No Brasil, apenas as FAFENSs e a
Ultrafertil fabricam matérias-primas para adubos nitrogenados. A Ultrafertil tem déficit e a Petrobras
superavit na producdo de amonia anidra, cujo excedente é vendido para o mercado interno.

Em razédo da grande dependéncia externa, os fertilizantes representam um impacto consideravel sobre a
balanga comercial brasileira. Segundo dados da Associacdo Nacional para Difusdo de Adubos (Anda), a
importacéo desses insumos respondeu por quase 25% do déficit de US$ 8 bilhdes na balanga comercial de
produtos quimicos em 2005, embora o agronegdcio brasileiro tenha muitas vezes garantido o superavit da
balanca comercial do pais. O déficit de producéo de fertilizantes em 2013 foi de 21,77 milhdes de toneladas
ou 70% do consumo total.

No caso dos fertilizantes nitrogenados, a volatilidade de precos e a dependéncia do gés natural boliviano
séo fatores que historicamente tém dificultado a expanséo da sua industria. De fato, os precos crescentes
do gas natural boliviano desestimulavam investimentos no setor de amoénia e ureia, fazendo com que a
demanda acabasse atendida por importacdes, que contam até com linhas internacionais de financiamento
de longo prazo - outro problema. No entanto, o panorama tende a ser revertido, uma vez que a proporcao
de gas associado nos reservatdrios do Pré-Sal é elevada e, consequentemente, a produgdo de gas da
Petrobras é crescente.

A importante participacdo dos fertilizantes como insumo para a produgéo agricola e o deslocamento dessa
producgdo para novas fronteiras agricolas, juntamente com a concentragdo da cadeia produtiva, desde as
matérias-primas até os fertilizantes basicos e misturas NPK, tornam essa indUstria muito atrativa. As
culturas que mais consumiram adubos em 2013, segundo a Scot Consultoria, foram a soja, o0 milho, a cana-
de-agUcar e o café. Juntas responderam por mais de 70% do volume comercializado.

Os fertilizantes nitrogenados sdo fundamentais para dar suporte a expanséo da cana-de-agUcar, principal
cultura para a producéo do etanol. A construcdo de novas unidades para producédo desses fertilizantes é
urgente. Caso contrario, o Brasil vai depender ainda mais de produtos importados. Note-se a estreita
interligacéo entre fertilizantes e o negdcio de biocombustiveis.

O Brasil possui aproximadamente 329 milhdes de hectares de terras agriculturaveis, sendo que desse total,
80 milhdes (24,3%) sdo para o cultivo da lavouras anuais e perenes e 172 milhdes (52,1%) de hectares sdo
pastagens (segundo dados do Centro de Agronegdcios da FGV - GV Agro), além de clima diversificado,
chuvas regulares, energia solar abundante e abundancia de agua doce disponivel no planeta (lembre-se
ainda dos aquiferos Guarani e de Alter do Chdo). Somado a isto, o pais possui excelentes condigdes no
desenvolvimento do agronegdcio, que é hoje uma das principais locomotivas da economia brasileira. O
Brasil é hoje um importante produtor e exportador mundial de produtos agricolas, sendo o maior produtor
mundial de suco de laranja, café, aglcar e o segundo maior produtor de soja em gréos. Ha efetivas
possibilidades do Brasil se tornar o maior produtor de grdos, carnes e biocombustiveis do mundo.
Perderemos esta oportunidade ou deixaremos que empresas estrangeiras se aproveitem deste potencial?

Produciao, Importacio e Oferta de fertilizantes
intermediarios e finais (mil toneladas) - 2008

A/C
i PRODUCAO | IMPORTACAO TOTAL P(ROI;.
INTERMEDIARIO | NACIONAL B) (A+B) = (C) NACIONAL/
A) OFERTA
TOTAL
Sulfato de Amonio 217.958 1.411.201 1.629.159 13.38%
Uréia 792.898 2.112.694 2.905.592 27,29%
Super Simples 4.707.201 300.753 5.007.954 93,99%
Super Triplo 759.813 1.011.100 1.770.913 4291%
DAP 0 493.631 493.631 0.00%
MAP 113.097 1.053.958 1.167.055 9.69%
Nitrato de Amonio 283.664 714.253 997917 28.43%
Cloreto de Potassio 671.000 6.656.000 7.327.000 9.16%
Total
Intermediarios 7.545.631 13.753.590 21.299.221 35,43%
NPK 22.429.232 270.162 22.699.394 98.81%

Fonte: Associagdo dos Misturadores de Adubos - AMA

BREVE HISTORICO DO SETOR NO PAIS

Kulaif (1999) dividiu o estudo histérico do desenvolvimento da indUstria de fertilizantes em cinco fases,
classificadas segundo as principais mudangas estruturais ocorridas.

A primeira fase, relatada desde 1887 até 1966, abrangeu os antecedentes da implantagdo da industria no
Brasil. Nesse periodo o consumo de fertilizantes ainda ocorria em niveis muito baixos (menos de 160 mil
toneladas anuais) tendo, tanto a producéo interna quanto o comércio exterior, muito pouca expressao.

Na segunda fase, que foi de 1967 a 1973, principalmente gracas a uma politica agricola dos governos
militares que pretendia alavancar um forte setor agricola exportador, ocorreu uma mudanca qualitativa no
padrdo de crescimento do consumo de fertilizantes, tendo sido atingidos, em poucos anos, patamares
significativamente mais altos de consumo. Nesse periodo, apesar de ter havido um aumento paulatino na
producdo dos fertilizantes, a maior parte do suprimento foi devido as importagdes.

A terceira fase, de 1974 a 1979, caracterizou-se por um aumento muito rapido da produgéo nacional a partir
do langamento do | Programa Nacional de Fertilizantes e Calcario Agricola (I PNFCA) que, implementando
apolitica de substituicdo de importagdes para o setor de fertilizantes, implantou uma forte inddstria nacional
de matérias-primas basicas e intermediérias, toda assentada, nesse primeiro momento, em capitais estatais.

A quarta fase, que foi de 1980 a 1988, foi de consolidacéo da indUstria nacional de fertilizantes fosfatados,
a qual atingiu entdo a auto suficiéncia plena para a maior parte de seus produtos, colhendo os resultados
dos macigos investimentos do periodo anterior. Esta auto suficiéncia, porém, nunca conseguiu se
concretizar para os nitrogenados e os potéssicos que foram sempre abastecidos pelas compras externas.

E a quinta fase, de 1989 até 1998, é marcada pela privatizagdo das empresas de matérias-primas, que tinham
forte participagdo da Petrobras (Petrobras Fertilizantes - Petrofértil, que reuniu cinco empresas: Ultrafertil,
Nitrofértil, ICC, Goiasfértil e Fosfertil, além das Arafértil e Indag) e da reorganizacdo da producdo em
torno de grupos privados. A partir de 1998, intensifica-se o aprofundamento do controle da indUstria de
fertilizantes, com a formag#o de grandes oligopdlios descritos a seguir.

ATUACAO DA PETROBRAS

Em 1971, teve inicio a utilizagcdo no pais do gas natural dos campos produtores de petréleo da Bahia e de
Sergipe como matéria-prima para a producdo de amonia e ureia. A fabrica da Bahia foi pioneira na
implantacdo do Pdlo Petroquimico, uma das razdes da escolha de Camagcari foi a de que jé existia ali a
estrutura industrial de gasodutos, 4gua e eletricidade. Com a incorporacéo da Nitrofértil a Petrobras, em 17
de dezembro de 1993, a fabrica passou a ter a denominacéo atual: Fabrica de Fertilizantes Nitrogenados
FAFEN-BA. Ocupando uma éarea de 0,28 Km?, a FAFEN-BA produz ambnia, ureia fertilizante, ureia
pecudria, ureia industrial, acido nitrico, hidrogénio, gas carbonico e Agente Redutor Liguido Automotivo

(Arla 32).

A fébrica de Sergipe (area de 1 Km?), FAFEN-SE, entrou em operacéo em 6 de outubro de 1982 e marcou
um novo ciclo do desenvolvimento no estado, com a constru¢do da adutora do Rio S&o Francisco, a
ampliagdo da rede de energia elétrica, a revitalizagdo da ferrovia que liga Sergipe a Bahia e ainda com a
instalacdo do Terminal Portuério Ignacio Barbosa, em Barra dos Coqueiros, a 36 km de Aracaju. Desde
2014, a FAFEN-SE conta com uma planta de produgao de sulfato de aménio com capacidade para produzir
até 303 mil toneladas/ano, o que equivale a 80% da importacdo da regido Nordeste (2014). Também produz
ureia premium, que € a ureia especificada para ser diluida em agua desmineralizada para a producéo do
Arla 32.


http://www.petrobras.com.br/pt/produtos-e-servicos/produtos/automotivos/arla-32-flua-petrobras/
http://www.petrobras.com.br/pt/produtos-e-servicos/produtos/automotivos/arla-32-flua-petrobras/

Capacidade instalada (Capacidade conjunta FAFEN-BA e FAFEN-SE):
-900 mil t/ano de amdnia;

-1,1 milhdo de t/ano de ureia;

- 36.000 t/ano de &cido nitrico e

- 150.000 t/ano de CO2

A FAFEN-PR entrou em operagdo em 1982 e passou a integrar o nosso portfélio de producdo de
fertilizantes em junho de 2013, tendo capacidade de producéo anual de 700 mil toneladas de ureia e 475
mil toneladas de amonia, além de produzir o_Agente Redutor Liguido Automotivo (Arla 32). A fabrica é
vizinha da Refinaria Presidente Getalio Vargas — Repar, que Ihe fornece matéria-prima. A aquisigdo da
FAFEN-PR estava alinhada ao Plano de Negécios e Gestdo 2013-2017, objetivando complementar nossos
demais ativos de fertilizantes, possibilitando maior proximidade com os mercados de Sdo Paulo e Parana,
maior disponibilidade de armazenamento e modais de transporte e otimiza¢do do mix de produgdo de cada
fabrica para atender aos perfis de seus mercados adjacentes.

Em relacéo a importancia dos produtos comercializados pelas FAFENS, a ureia é usada na produgdo de
fertilizantes, na industria farmacéutica, de cosméticos e moveleira. Igualmente utilizada para produzir
fertilizantes e, em menor escala, racdo animal, temos a amdnia, enquanto que o acido nitrico é vendido, por
exemplo, como insumo para a Dow Quimica, lider mundial em latex e servigos para os segmentos de papel-
cartdo e carpetes. O gas carbdnico produzido no processo pode ser aproveitado para a industria de alimentos
e bebidas. Por fim, 0 ARLA 32 é a abreviacdo de Agente Redutor Liquido de 6xidos de nitrogénio (NOx)
Automotivo e, por determinagdo do Conselho Nacional do Meio Ambiente (Conama), toda a frota nacional
movida a diesel deve adoté4-lo como aditivo. Com isso, estima-se que em pouco tempo o Brasil serd um dos
trés maiores mercados de Arla no mundo. A Petrobras Distribuidora comercializa em sua rede de postos o
produto com a marca Flua Petrobras.

3,5
milhSes de unidades € a frota total
de caminhdes
e 6nibus movidos
a diesel no Brasil

——
AARRANCADA BRASILEIRA

AS VENDAS DE ARLA 32 (EM MILHOES DE LITROS)
E O POTENCIAL DESSE MERCADO (EM US$ MILHOES)

Fonte: http://epocanegocios.globo.com/Revista/Common/0, ERT287775-16642,00.html

O OLIGOPOLIO

A configuracéo atual da indUstria brasileira de fertilizantes esta fortemente calcada nas mudangas ocorridas
a partir do inicio da década de 90. A partir da privatizacdo, com a venda das empresas estatais atuantes no
setor para um consorcio de empresas consumidoras dos produtos daquelas privatizadas, o mercado produtor
de fertilizantes no Brasil passou a ter como principal player a holding Fertifés, detentora do controle
aciondrio das grandes produtoras de matérias-primas Fosfertil (fosfatados) e Ultrafertil (nitrogenados). O
consdrcio Fertifés era formado por sete empresas, quais sejam: AP, Manah, Solorrico, Fertibras, Fertiza e
Takenaka/Ouro Verde. Em 2000, realizou-se a compra, pelo Grupo Bunge, das empresas IAP,
Takenaka/Ouro Verde e Manah e a compra, pela Cargill, da Solorrico e da Fertiza. Assim, a Bunge passou
a deter 52,3%, a Cargill 33,1% e a Fertibras 12,76%, do controle acionério da Fertifés. Em consequéncia,
0 consorcio, capitaneado pela Bunge passou a ter o controle acionario da Fosfertil, que por sua vez, tem o
controle acionario exclusivo da Ultrafertil.

Na continuidade do processo de concentragdo e internacionalizacdo do setor, a Cargill Fertilizantes foi
adquirida pela Mosaic, surgida da unido entre as empresas Cargill Fertilizantes e a IMC Global, duas
grandes empresas conhecidas no agronegdcio, e a Fertibras foi adquirida pelo Grupo Yara. Em 2010, houve
a aquisicéo pela Companhia Vale do Rio Doce (CVRD), de todos ativos de fertilizantes do Grupo Bunge,
além da compra da participagdo acionaria da Yara e da Mosaic na Fosfertil.

No fim de 2012, a Bunge deixou por completo o mercado de fertilizantes no Brasil, anunciando a venda de
sua area de Fertilizantes para a norueguesa Yara, por US$ 750 milhes. A operagéo incluiu 22 unidades
misturadoras do produto, armazéns e marcas, incluindo Manah, IAP e Serrana. A transacéo previu ainda
um acordo de longo prazo para o fornecimento de fertilizantes aos agricultores. A Bunge Brasil manteve e
continuou a operar o terminal de fertilizantes no Porto de Santos (SP). Executivos da empresa norueguesa
afirmam que a tendéncia do mercado de fertilizantes é a concentracéo dos ativos nas méos de empresas
especializadas no setor. Por esta época, o senhor Pedro Parente ocupava o cargo de presidente e CEO da
Bunge Brasil, tendo se aposentado em 30 de junho de 2014.

Alterando mais uma vez o perfil do oligopdlio, a Vale Fertilizantes anunciou em dezembro de 2016 a venda
de seus ativos de fertilizantes & empresa americana Mosaic. O acordo de compra envolve também os ativos
de potéssio localizados no Brasil, incluindo o projeto de Carnalita, que fica em Sergipe. Igualmente fazem
parte da venda os ativos de fosfatados localizados no Brasil, exceto os baseados em Cubatéo, a participacdo
em Baydvar, no Peru e o projeto de potassio no Canada (Kronau). A transacdo com a Mosaic totalizou

aproximadamente US$ 2,5 bilhes. A Vale receberd US$ 1,25 bilhdo e 11% das agOes da empresa. A
consumacéo da transacéo é esperada para final de 2017 e esta sujeita a separagdo dos ativos de Cubatédo da
Vale Fertilizantes e a diversas aprovagdes, entre elas, a do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica
(CADE). Ao final de tudo, Mosaic e Yara tornam-se mais uma vez, indiscutivelmente, os grandes players
de fertilizantes no Brasil.

Ha décadas as grandes multinacionais tém influenciado o preco interno decidindo ora sobre a producéo
nacional, ora sobre o fornecimento do internacional, isso porque as unidades dessas empresas no exterior
vendem boa parte do fertilizante importado pelo Brasil. Para se ter uma ideia do lobby destas empresas,
ndo hé incidéncia de ICMS sobre o produto importado; apenas sobre o nacional.

CONSIDERAGCOES FINAIS

O Brasil tem importancia no mercado mundial ndo sé pelo volume, mas também pelo fato de sua demanda
ser fortemente sazonal, concentrada principalmente no segundo semestre (outros principais paises
compradores concentram suas compras no primeiro semestre em virtude de seus calendarios agricolas), o
que lhe possibilita algum poder de barganha. Porém, fatores como dificuldades logisticas, falta de
infraestrutura, o préprio valor do frete e, principalmente, as acdes do oligopélio atuante no pais influenciam
o preco final do custo da matéria-prima. A Petrobras, em seu segmento de nitrogenados, enfrenta a forte
concorréncia do produto importado, além de arcar com os custos inevitaveis com a matéria-prima (gas
natural e 4gua). Uma vez que a Petrobras tem vendido ativos estratégicos no segmento de Gas Natural, o
preco do insumo terd um peso ainda incerto para a area de fertilizantes.

O panorama do mercado nacional de fertilizantes serviu de motivador para os empreendimentos Unidade
de Fertilizantes Nitrogenados Il (UFN I11), em Trés Lagoas (MT) e UFN V, em Uberaba (MG). Houve
um estudo consistente para o inicio do projeto e a escolha dos locais, porém, com 80% e 30% de realizagéo,
respectivamente, as obras foram interrompidas apds um investimento de R$ 3,5 bilhdes (UFN I11) e R$ 1,2
bilhdo (UFN V).

Em dezembro de 2014 a Petrobras rescindiu o contrato com o consércio formado pelas empresas Sinopec
e Queiroz Galvao, por se recusar a pagar os aditivos demandados pela EPCista. A obra passou a ser
fiscalizada também pelo TCU, que identificou irregularidades em pagamentos de bens e servigcos sem
garantias a Petrobras. A Operagéo Lava Jato também trouxe a tona o esquema de propinas que superfaturou
o valor do empreendimento. Agora temos equipamentos hibernando em condi¢des questionaveis e um ativo
repetidas vezes sendo depreciado nos repetidos testes de impairment que criam prejuizos artificiais para a
Companhia.

O projeto UFN V foi encomendado ao consércio Toyo-Setal e teve sua interrupgdo em julho de 2015 em
funcéo de sucessivos adiamentos, por parte da Gasmig, na construgdo do gasoduto que forneceria gas
natural a planta. A Petrobras também alega que o mercado nacional apresentou um recuo na demanda por
amoénia, principal produto da UFN V. No entanto, a Companhia de Desenvolvimento Econdmico de Minas
Gerais (Codemig), uma empresa pablica estadual mineira, ofereceu uma proposta a Petrobras pelo negécio
em dezembro de 2015. N&o se tem noticias sobre 0 andamento das negociagdes, mas a prefeitura local tem
defendido o ingresso de empresas privadas para a aquisi¢do do negécio e conclus&o da obra.

Uma vez fabricados os fertilizantes intermedidrios, a mistura e distribuico dos fertilizantes formulados
(NPK) é relativamente simples. Por essa razdo, a cadeia produtiva é concentrada a montante, enquanto a
jusante é fragmentada. A fabricacdo dos insumos quimicos para fertilizantes acontece em plantas exclusivas
e intensivas em capital utilizando processos altamente especializados, enquanto que a mistura dos
fertilizantes finais (NPK) é um processo pouco complexo. Dai nota-se o grande interesse em se privatizar
as FAFENSs, poupando os futuros compradores de tais investimentos.

O problema da érea de fertilizantes da Petrobras € uma questéo de estratégia interna e ndo se resolvera com
venda de ativos. Desfazer-se das FAFENSs torna-se temerario, uma vez cientes dos quadros de demanda de
fertilizantes e suplementos agricolas ora apresentados. Temos um portifélio de produtos que atendem tanto
ao agronegdcio, como também a varios outros segmentos industriais. Segue que deveriamos analisar o
mercado e as oportunidades para aproveitar os periodos em que a demanda por fertilizantes diminui,
vendendo produtos para outros setores. O ARLA 32, por exemplo, serd demandando cada vez mais de
acordo com a renovagao de frota de caminhdes e 6nibus. Conforme apresentado, ja ha quem veja este nicho
de mercado como um grande fil&o para os proximos anos. Enquanto isso, continuamos com nossa viséo de
curto prazo e seguiremos, a menos que haja reacao do povo brasileiro, em especial da categoria petroleira,
entregando a precos aviltantes uma série de ativos estratégicos que concentrardo cada vez mais riquezas
nas maos de poucos, com prejuizo para o pais como um todo. Até quando??


http://www.petrobras.com.br/pt/produtos-e-servicos/produtos/automotivos/arla-32-flua-petrobras/

ENQUANTO ISSO, NO ABASTECIMENTO...

A ndo tdo nova politica de precos de combustiveis da Petrobras foi aprovada em 14/10/2016, pregando como
doutrina o preco de paridade internacional. Abrindo mé&o das margens de lucro que vinha obtendo nos tltimos
tempos, a Companhia na ocasido decidiu reduzir o preco do diesel em 2,7% e da gasolina em 3,2% na
refinaria. A decisdo foi tomada, principalmente, para facilitar a privatizagdo das refinarias do sistema,
tornando o negdcio mais atraente para parceiros privados. O consumidor esperou uma reducdo dos pregos
na bomba, mas, ao contrario, “a bomba explodiu” no colo de todos nds e o que se viu foi um aumento. No
final, quem ganhou foi a Shell, e nossas concorrentes que ndo desistiram dos biocombustiveis, pois o etanol
roubou a cena e confiscou o prémio da Petrobras.

No entanto, ap6s dois meses de reducéo no valor do combustivel, a Companhia promoveu um reajuste da
gasolina em 8,1% e do diesel em 9,5%; em dezembro do ano passado. Iniciando-se os reajustes de 2017, foi
anunciado pelo Valor Econdmico, em 17/01, que o preco pago pelo consumidor nos postos tem crescido
acima dos reajustes praticados pela Companhia nas refinarias desde outubro. A gasolina acumulou alta de
3,2% nas bombas, enquanto o diesel subiu 2,7%. A Petrobras, por sua vez, acumulou uma alta de 1,8% na
gasolina e 2,5% no caso do diesel. Um levantamento da ANP sugere que os repasses das distribuidoras foram
maiores no caso da gasolina. Desde outubro, as companhias do elo de distribui¢io aumentaram os pregos do
derivado, em média, 3,7%: o dobro do reajuste acumulado nas refinarias no periodo. Por outro lado, no caso
do diesel, as distribuidoras aumentaram o prego em 1,1%, abaixo dos patamares de reajuste da Petrobras; ou
seja, o repasse ao consumidor final se deu em maior parte nos postos de combustiveis. Fica para os (as)
leitores (as) responderem qual o ganho real que a Companhia e o pais tém obtido com isso.

Enquanto isso, foram feitas diversas dendncias anénimas ao petroleiro e sindicalista Deyvid Bacelar, por
parte de funcionarios da RLAM, de que a Petrobras negocia com a petrolifera francesa Total a venda de mais
de 50% das agBes da refinaria, incluindo ainda todo seu sistema logistico (terminal de Madre de Deus,

tubovias, etc). A noticia foi divulgada pelo colega logo no inicio de janeiro
(http://www.deyvidbacelar.com.br/rlam-vai-ser-vendida-para-total-acorda-categoria/), tendo sido
desmentida de imediato pela diretoria da Petrobras

(http://www.valor.com.br/empresas/4827702/petrobras-nega-informacoes-sobre-venda-de-refinaria-
para-total) em 05/01/2017, a qual reforcou que a intencdo da empresa ndo era vender ativos de refino
separadamente. A Companhia avalia criar uma empresa que ficaria com as unidades de refino e logistica,
separando-a dos ativos de distribuicdo. Em um segundo momento, seria vendida uma participagdo nessa
empresa para um parceiro.

Seja como for, as denlncias continuaram e mais uma postagem foi feita sobre o assunto
(http://www.deyvidbacelar.com.br/o-nosso-patrimonio-continua-sendo-vendido/). Vale lembrar que
Petrobras e Total assinaram no final de dezembro (leia abaixo, o texto Contabilidade Enigmatica) um
“acordo” no qual foram incluidos, dentre outros ativos, a venda de 50% das termelétricas Romulo de Almeida
e Celso Furtado, ambas na Bahia, bem como o compartilhamento do uso do terminal de gas natural liquefeito
(GNL) da Bafa de Todos os Santos.

Apesar de ser a mais antigas refinarias do sistema Petrobras, a RLAM recebeu varias unidades novas, como
destilagdo, geragdo de hidrogénio, HDT, HDS, além de possuir um trem de lubrificantes, utilizando 6leo do
reconcavo e outros 6leos pesados pesquisados pelo CENPES. Considerando que a REDUC é nossa outra
unidade com parque de lubrificantes, a venda da RLAM significa a perda de parte expressiva da produgao
de lubrificantes da Companhia.

Refinaria Landulpho Alves (RLAM)

L Arstau

Resumo histérico

Capacidade instalada

Principais produtos

Nascida em 17 de setembro de 1950, antes mesmo da criagdo da Petrobras, com o nome de Refinaria
Nacional do Petrdleo, vivia-se a época em que o povo ia s ruas gritar “O Petroleo é nosso”, denunciando os
interesses estrangeiros na exploragdo do ouro negro. Enquanto isso, a producédo do dleo em Candeias
impulsionou o Conselho Nacional do Petréleo (CNP), um drgao federal, a investir na regido. Com a entrada
em operacéo da Refinaria Nacional, comega um novo ciclo de desenvolvimento para a Bahia e para o Brasil.
A refinaria iniciou sua operagdo com uma produgdo significativa para a época: 2.500 barris por dia, acabando
de vez com a crenga de que ndo existia petrdleo no solo brasileiro. A Landulpho Alves foi responsavel por
manter, durante quase trés décadas, a Bahia como o Unico estado produtor de petréleo no Brasil, chegando
a produzir 25% da demanda do pais.

Em 1953, com a criagdo da Petrobras, a refinaria foi incorporada a recém criada companhia, sendo rebatizada
em 1957, em homenagem ao engenheiro agrénomo e politico baiano que lutou pela causa do petréleo no
Brasil. (http://www.petrobras.com.br/pt/nossas-atividades/principais-operacoes/refinarias/refinaria-
landulpho-alves-rlam.htm).

CONTABILIDADE ENIGMATICA

A contabilidade praticada pela Petrobras desde 2014, por conta do impasse ocorrido com a auditora PwC,
desafia o entendimento légico de qualquer um que se debruce sobre 0s nimeros com um minimo de atengao.
O que justifica 0 PNG 2017-2021 prever um o délar a R$ 3,55, em 2017, e a R$ 3,72, no médio prazo,
pressionando nossa divida em délar, enquanto o Ultimo teste de impairment considerou o real mais apreciado,
a R$ 3,46, em 2017, e a R$ 3,36, no médio prazo, depreciando valor dos nossos ativos? Lembrando que a
participacdo da divida dolarizada no endividamento era de 70,4% no fim de setembro de 2014. E, falando
em testes de impairment, depreciar os mesmos ativos por trés anos consecutivos € inimaginavel! A esse
respeito vale a pena ler o texto do economista Claudio Oliveira da Costa
(http://www.aepet.org.br/noticias/pagina/14101/A-auditoria-da-Petrobras-precisa-ser-auditada), o qual
ainda reivindica a auditoria da auditoria da Petrobras, uma vez que as “Big Four” (KPMG, Ernst, Price e
Deloitte) ndo sdo santas e ja estiveram envolvidas em muitas falcatruas mundo afora. Um exemplo recente
€ 0 escandalo financeiro descoberto em 2014 ao qual foi dado o nome de Luxemburgo Leaks. Com o apoio
das “Big Four”, grandes empresas transacionais (384 no total) evitaram o pagamento de impostos, através
de um artificio chamado elisdo fiscal. O processo esta em andamento e envolve empresas brasileiras”.

Em outra direcéo, a Petrobras assinou em 21/12/2016, com a empresa francesa Total, um Acordo Geral de
Colaboragdo (Master Agreement) relacionado & Parceria Estratégica (para quem?) estabelecida no
Memorando de Entendimentos, firmado em 24/10/2016, conforme comunicado ao mercado. Dentre outras,
celebrou-se a cessdo de direitos de 35% do campo de Lapa, no Bloco BM-S-9, com a transferéncia da
operagdo para Total, ficando a Petrobras com 10% de participagdo nesta concessdo. S6 que investimos na
exploracédo da area (sismica e geologia), na instalagéo das facilidades e quando colocamos os sistemas para
produzir, s6 ficamos com os miseros 10%! Além disso, a venda foi por aproximadamente US$ 2,00/barril,
sendo que o custo internacional médio é de US$ 8/barril. Como entender? Impossivel néo lembrar do bloco
exploratério BM-S-8, localizado no campo de Carcara, no Pré-Sal da Bacia de Santos, cuja participagdo da
Petrobras, de 66%, no foi vendida no ano passado por US$ 2,5 bilhdes para a estatal norueguesa Statoil, a
serem pagos em duas partes iguais, sendo que a segunda esta condicionada a unitizagdo do campo (que
extrapola para areas contiguas). Novamente nossa contabilidade criativa considerou um barril de petréleo
extremamente depreciado, a ponto de surpreender até mesmo a consultoria Raymond James.

De fato, entender essa contabilidade exige criatividade e uma boa dose de “desapego” a Companhia.

PETROBRAS REIVINDICA REVISAO NOS “RATINGS”

Conforme pode-se ler nas tltimas noticias, o diretor [van Monteiro tem reivindicado uma revisdo no “rating”
da Petrobras por parte das agéncias de risco, uma vez que a empresa tem seguido com celeridade assombrosa
todos os ditames do Capital Internacional, vendendo ativos estratégicos a valores depreciados e formando
parcerias vantajosas somente para os ‘“parceiros”.

“Apesar de ver com bons olhos as agdes que tém sido tomadas pela administracdo da Petrobras, a Fitch
Ratings avalia que a possibilidade de uma agéo positiva sobre a nota de crédito da companhia esta limitada
pelo fato dela estar classificada atualmente no mesmo nivel da nota soberana brasileira, conforme a escala
da agéncia. A Petrobras tem nota “BB” com perspectiva negativa na escala da Fitch, mesmo nivel do Brasil
e dois degraus abaixo do limite do grau de investimento. A Ultima acéo de rating da agéncia sobre a estatal
foi feita em 10 de maio de 2016, pouco apds o corte da nota soberana, de “BB+" para “BB”, noticiou o Valor
Econdmico.

Em outubro do ano passado, a agéncia de classificacéo de risco Moody’s elevou os ratings da Petrobras de
B3 para B2, citando um “menor risco de liquidez e perspectivas de melhor desempenho operacional da
companhia no médio prazo”. Ao mesmo tempo, a perspectiva dos ratings foi alterada de negativa para
estavel. Na ocasiéo, a diretoria da Petrobras afirmou que a revisdo da nota de crédito pela Moody’s seria um
“reconhecimento importante dos esforgos que estdo sendo feitos pela companhia e reforga que as metas
principais do planejamento estratégico anunciado recentemente — de reducédo do endividamento através do
programa de parcerias e desinvestimentos e da melhoria operacional — sdo compromissos importantes no
processo de recuperagdo da empresa”.

No boletim anterior, publicamos sobre a falacia por tras das avaliagdes destas agéncias de risco, muito mais
ligadas a lobbies e articulacdes de mercado que a realidade dos fatos. No documentério "Inside Job", podem-
se ver cenas de um processo judicial nos EUA, quando representantes das trés grandes agéncias de risco
prestaram depoimento, nos quais reduziam o valor de seus ratings a meras “opinides”, as quais foram
valorizadas por decisdo de responsabilidade Unica dos investidores:

“Standard&Poor’s Rating expressa nossa opinido (...). Opinides e elas s&o somente opinides. Eles (ratings)
ndo falam pelo valor de mercado dos titulos, da volatilidade dos pregos ou do acerto como investimento”.
Deven Sharma (ex Presidente da Standard&Poor's).

“Os nossos ratings, senhor... sdo a nossa opinido (...) Acho que estamos enfatizando o fato de que nossos
ratings sdo opinides”. Stephen Joynt (ex CEO da Fitch)

“Opinides e elas sdo somente opinides” Raymond McDaniel (CEO da Moody’s Corporation).

Séo essas “opinides” que nds devemos valorizar tanto para nos indicar o caminho certo?


http://www.deyvidbacelar.com.br/rlam-vai-ser-vendida-para-total-acorda-categoria/
http://www.valor.com.br/empresas/4827702/petrobras-nega-informacoes-sobre-venda-de-refinaria-para-total
http://www.valor.com.br/empresas/4827702/petrobras-nega-informacoes-sobre-venda-de-refinaria-para-total
http://www.deyvidbacelar.com.br/o-nosso-patrimonio-continua-sendo-vendido/
http://www.aepet.org.br/noticias/pagina/14101/A-auditoria-da-Petrobras-precisa-ser-auditada

