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Ao

llmo Sr Jorge Celestino Ramos

Diretor executivo de Refino e Gas Natural da Petrobras
Rua Henrique Valadares, 28, 18° andar

Nesta

Prezado Diretor JORGE CELESTINO,

O Jornal do Comércio, de Porto Alegre — RS, atribui a V.Sa. declaragbes que
teriam sido feitas em apresentacdo do Plano de Negécios da PETROBRAS, na
FIESP, merecendo destaque:
“a elevada concentracdo na area de gas. Hoje todo cliente de gés é suprido
pela PETROBRAS”.

Segundo nota publicada na resenha PORTOS & NAVIOS, 28.09.2016, V.Sa.
“reiterou que 0 movimento da companhia € no sentido de desverticalizar. Esse
€ o inicio do business. Celestino lembrou que a Companhia ja iniciou este
processo, com a venda de 90% das acdes da NTS — Nova Transportadora do

Sudeste para a Brookfield, aprovada na semana passada”.

A Associacdo dos Engenheiros da PETROBRAS — AEPET reafirma sua posic&o
contraria ao processo de desinvestimentos em curso na Companhia, conduzido
com estranha ligeireza, quebrando sua integridade, alienando ativos estratégicos,
entregando parcelas de seu mercado a concorrentes, comprometendo receitas
futuras. A AEPET ja enviou a diregcdo da Companhia, sugestfes para reducao de
seu endividamento, limitando-se a venda de ativos ao estritamente necessario.

Agora, enviamos, em anexo, outro documento, atualizado, com dados da prépria
1

Av. Nilo Pecanha, 50 - Grupo 2409 - Rio de Janeiro -RJ - CEP 20020-906 - Tel: 21 2277-3750 - Fax: 21 2533-2134
Correio Eletronico: aepet@aepet.org.br - Pagina: http://www.aepet.org.br




AEPET

ASSOCIACAO DOS ENGENHEIROS DA PETROBRAS

PETROBRAS, constantes do Plano de Negocios 2017/2021, mostrando ser
possivel reduzir a divida, SEM A VENDA DE ATIVOS.
0 caso especifico do gas natural, solicitamos a V.Sa. que considere as seguintes

ponderacoes:

-é um equivoco afirmar que “todo cliente de gas € suprido pela
PETROBRAS”. O gas natural consumido no Brasil, ttm producdo nacional
complementada por importacdes da Bolivia e de outros paises, através dos
terminais de GNL, instalados no Rio de Janeiro, na Bahia e no Ceara. O
produto chega aos consumidores através de 27 companhias distribuidoras
estaduais, das quais participam a PETROBRAS e também sdcios privados
como MITSUI. H& ainda, distribuidoras privadas como a CEG, CEG-RIO e a
COMGAS. Também produzem gas natural no Brasil, além da PETROBRAS,
empresas privadas como, por exemplo,a PGN — Parnaiba Gas Natural com

7,5 milhées de metros cubicos por dia, conforme dados da ANP.

- consideramos a operacédo de venda da NTS para um grupo de fundos de
investimentos, liderados pela canadense Brookfield, lesiva ao Pais, a
PETROBRAS e a milhares de consumidores. Na realidade esta sendo criado
um MONOPOLIO PRIVADO ESTRANGEIRO que ir4 suprir a regido mais
industrializada e rica do pais concentrando cerca de 60% do consumo
brasileiro. Decisdo equivocada, nada estratégica, que pode comprometer a
seguranca energética e a nossa Soberania. Ela aprofunda a ja avassaladora
desnacionalizagdo de nossa economia, agravando a remessa de lucros e o
desequilibrio no balanco de pagamentos. Decisdo que afronta o principio
constitucional da Ordem Econbmica (artigo 173, 8§ 4°):. “A lei reprimird o

abuso do poder econdémico que vise a dominacdo dos m ercados, a

eliminacdo da concorréncia e ao aumento arbitrario dos lucros

- 0Ss movimentos feitos e as ac¢des j4 anunciadas deixam claro o objetivo da
atual administracéo de alijar a Companhia do mercado de gas natural. Politica

absurda quando se sabe que o gas é produto estratégico, ndo renovavel,
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segmento fundamental, de importancia crescente na industria do petrdleo,
sobretudo no momento em que crescem as pressdes, em todo mundo, para a
reducdo dos impactos ambientais. Além disso, ndo se pode desconsiderar o
iminente e expressivo aumento da producdo brasileira de gés, originado da

exploracdo do pré-sal, cujas jazidas tém elevada razéo gas / dleo.

Atenciosas Saudacoes,

Diretoria AEPET

Clc.: Diretoria:Jodo Alberto Junior- Diretor de Governanga Risco e Conformidade , Ivan
de Souza Monteiro — Diretor Financeiro e de Relacionamento com
Investidores, Hugo Repsold Junior — Diretor de Recursos Humanos,
Solange da Silva Guedes — Diretoras de Exploracéo e Producg&o e Roberto
Moro — Diretor de Engenharia, Tecnologia e Materiais.

Conselheiros: Jerdnimo Antunes,Francisco Pedro Papathanasiadis,Luis Nelson Guedes
de Carvalho,Durval José Santos,Pedro Parente, Segen Farid Estefen, Luciano Galvao

Coutinho, Guilherme Affonso Ferreira, Walter Mendes de Oliveira, Betania Rodrigues
Coutinho.

Anexo.: Existe alternativa para reduzir a divida da Petrobras sem vender seus ativos
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Existe alternativa para reduzir a divida da Petrobr 4s sem vender seus ativos

Felipe Coutinho*

J. Carlos de Assis**

A Petrobras ndo precisa vender ativos para reduzir seu nivel de endividamento. Ao
contrario, na medida em que vende ativos ela reduz sua capacidade de pagamento da
divida no médio prazo e desestrutura sua cadeia produtiva, em prejuizo a geracao futura
de caixa, além de assumir riscos empresariais desnecessarios. A avaliacdo resumida
abaixo (tabela), mostra o equivoco dessa escolha politica e empresarial de alienacao de
ativos, e revela que ela é desnecessaria. A alternativa proposta preserva a integridade
corporativa e sua capacidade de investir na medida do desenvolvimento nacional e em
suporte a ele. Enquanto garante a sustentacado financeira, tanto pela redugéo da divida,

quanto pela preservacéo da geracdo de caixa a médio prazo.

O desinvestimento — ou seja, a venda de ativos operacionais, muitos deles

Planejamento Estratégico 2017-21 e alternativa para reduzir a alavancagem sem vender ativos

PE 2017-21 PE 2017-21' alternativo
Desinvestimento -18 19,5 bi USS Desinvestimento -18' 0 bi UsS
Amortizacdo -21 73 bi USS Amortizacdo -21° 48,5 bi USS
Divida 16 124 bi USS Divida 16 124 bi USS
Alavancagem 18 2,5 Alavancagem 18' 31
Geraco op.17-21" 158 bi USS Gerag3o op.17-21'? 158 bi USS$
Custo de captacdo 16 8,6 Y%aa Custo de captagdo 16-21' 8,6 %aa
Despezas financeiras -21 32 bi USS Despezas financeiras -21' 37,0 bi USS
A Despezas financeiras 19-21' 5,0 bi USS
Alavancagem de 2,5 até 3o tride 2021

1 Geracdo operacional (apds dividendos)

2 Geracdo op. constante entre 2017 e 2021, ndo considera o aumento da receita entre 2019 e 21 pela preservacio dos ativos

altamente lucrativos - prevé acumular 19,5 bilhdes de US$ no biénio 2017/18. Resultaria
numa reducédo antecipada da divida, com a alavancagem - relagéo divida liquida/geracao
de caixa apoés dividendos - caindo de 4,5 para 2,5 até 2018. A meta de reducdo da
alavancagem e seu prazo sao arbitrarios, embora possam ser apresentadas de forma
dogmatica. Trata-se de uma decisdo de natureza politica e empresarial que é
frequentemente elevada a condicdo de verdade cientifica ou algo similar a uma revelacao
divina.
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Na alternativa estudada a partir de parametros publicos da Petrobras, sem vender um
Unico ativo, a alavancagem poderia cair de 4,5 para 3,1 em 2018, indicador inteiramente
razoavel. A amortizacdo anual da divida, com recursos de parte da geracdo de caixa,
resultaria na reducdo da alavancagem para 2,5 em meados de 2021. O estudo é
conservador na medida em que ndo contabiliza a geracdo de caixa adicional pela

preservacédo dos ativos rentaveis que se pretende vender até 2018.

A Petrobras tem pujante receita operacional, proporcional ao porte de uma empresa que
€ a maior do Brasil e da América Latina. Apenas usando parte da geracao de caixa, na
mesma propor¢do alocada em seu plano atual, a companhia pode ir amortizando sua
divida e trazé-la para um nivel razoavel, sem afetar a distribuicdo de dividendos e os
investimentos previstos. A venda de ativos produz exatamente o oposto, no médio prazo.
Reduziria a capacidade futura de geracdo de caixa da empresa, pois 0s ativos que se
pretende privatizar como BR Distribuidora, Liquigds, Termoelétricas e Transpetro sédo

altamente lucrativos.

O plano da Petrobras tem viés de curtissimo prazo e obtusamente financeiro. Ignora a
esséncia de uma empresa integrada de energia que usa a verticalizacdo em cadeia para
equilibrar suas receitas, compensando a inevitavel variagdo do preco do petréleo, de
seus derivados e da energia elétrica, caracteristica essencial para minimizar 0s riscos
empresariais. Na medida em que a Petrobras seja fatiada, o agente privado tende a
buscar o lucro maximo por negécio, majorando 0s custos ao consumidor, 0 que restringe
0 crescimento do mercado interno cujo dinamismo é muito importante para a geracao de

valor pela Petrobras.

A alternativa apresentada evita a saida integral das areas de producdo de
biocombustiveis e fertilizantes, distribuicdo de GLP e petroquimica. Além de preservar as
reservas de petréleo e os ativos do refino que sédo alvos das parcerias mediante
desinvestimento. Basta alterar a alavancagem projetada para 2018 de 2,5 para 3,1 e

ajustar o prazo da meta de 2,5 na alavancagem, de 2018 para meados de 2021.

Dispomos de alternativa técnica viavel que encontra barreiras de natureza ideologica cuja
influéncia na politica empresarial da Petrobras ndo é recente. A gestdo Dilma-Bendine
apresentou um Plano de Negdcios similar ao atual. Previa vendas de ativos da ordem de

57 bilhdes de US$ até 2020, cerca de um terco do patriménio da Petrobras. A atual
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gestao Temer-Parente planeja privatizar 34,6 bilhGes de US$ até 2021, sendo 15,1 bi até
2016 e 19,5 bi até 2018.

E exemplar o que ocorre a infraestrutura de gasodutos. Atividade tipicamente
monopolista, as redes de gasoduto do Sudeste e do Nordeste, incorporam um enorme
investimento histérico da Petrobras, estdo integradas a empresa pela prépria natureza do
servico que prestam. Ndo obstante, a rede Sudeste, a mais lucrativa, foi vendida a um
fundo canadense que atuara como intermediario privado monopolista. Isso sem a
constituicdo prévia da ordem reguladora, condicdo essencial para a operacdo de

monopolios privados em qualquer economia capitalista.

Entretanto, nada é mais simbdlico do que a desintegracdo do Cenpes, o Centro de
Pesquisas da Petrobras. O Cenpes é fundamental para os avancos tecnologicos da
companhia, responséavel por resultados reconhecidos internacionalmente. Na recente
reestruturacdo da Petrobras o Cenpes foi desmembrado, com o fim do reconhecido
modelo de Pesquisa, Desenvolvimento e Engenharia basica (PD&E) que vigorava ha 40
anos. O modelo articulava a relagdo entre a pesquisa nas universidades, a experiéncia
operacional da companhia e os fornecedores de bens e servi¢os. A Engenharia Basica do
Cenpes foi extinta e seus profissionais transferidos a area de projeto e empreendimento.
A reestruturagéo revela que o imperativo do curto prazo permeia toda a corporacdo e ndo

se limita a estratégia financeira.

A midia oligopolista repete “ndo ha alternativas, € necessario privatizar para lidar com o
endividamento da Petrobras”. Assim se constréi 0 senso comum que nao corresponde a
realidade, mas serve aos interesses de poucos. Além de alertar para as consequéncias
deletérias da privatizacdo para a Petrobras e para a maioria dos brasileiros,
apresentamos alternativa vidvel para a sustentacdo financeira, preservando a integridade
corporativa, sua capacidade de gerar valor, investir e garantir a seguranca energética

brasileira.

* Engenheiro quimico, Presidente da Associacdo dos Engenheiros da Petrobras (AEPET)

** Economista e professor
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