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Diagnosticos e propostas para temas complexos, interligados entre
si e com a dinamica econdmica, social e politica brasileira...
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PETROLEO E DESENVOLVIMENTO

DIAGNOSTICO

Nenhum pais se desenvolveu exportando petrdoleo por meio de
multinacionais estrangeiras

Nenhum pais, continental e populoso como o Brasil, se desenvolveu
exportando petrodleo

Existe correlacao entre o desenvolvimento humano (IDH) e o
consumo de energia primaria per capta



CONSUMO DE ENERGIA & DESENVOLVIMENTO

MICHICAN STATE
UNIVERSITY

Consumo de Energia & Bem Estar Humano sao correlacionados
Nenhum Pais tem ALTO IDH E BAIXO CONSUMO DE ENERGIA

Qual o caminho do desenvolvimento do Brasil?
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CONSUMO DE ENERGIA & DESENVOLVIMENTO

B
. Consumo Producao Excedente ) Pl
Populagdo Consumo per capta etréleo etréleo etréleo (Paridade Poder
Pais (mil (barris/dia/ P (mil P (mil P (mil Compra) indice Gini IDH
pessoas) 1000pessoas) .. . . per capta total
barris/dia) barris/dia) barris/dia) uUss bi US$
23, ,944
Noruega 5.215 47 245 1.568 1.323 67.445 352 ,3 > 0.9
51,9 0,755
Brasil 205.338 10 2.053 2.255 202 15.690 3.208 o
alto alto 75
Brasil
(IDH&consumo 205.338 47 9.651 2.255 -7.396
noruegués)

Para alcancar alto IDH, o Brasil precisa aumentar muito o

consumo de energia — cerca de 5x (s/ aumento populacional)

Proporg¢ao dos renovaveis no consumo primario de energia
BRASIL (2014) NORUEGA (2013)

Nao renovaveis 66,6% 34,5%

Renovaveis 33,4% 65,5%

A demanda por petréleo pode ser ainda maior caso o Brasil

ndo aumente a proporcao das energias renovaveis



PETROLEO E DESENVOLVIMENTO

PROPOSTAS

Nao é realista contar que com a exportacao do petroleo brasileiro
sera possivel promover o desenvolvimento (padrao noruegués)

Devemos garantir a propriedade e optar pelo VALOR DE USO do
pré-sal, agregar valor e consumir em favor, e na medida, do
desenvolvimento nacional

Nao devemos alimentar falsas expectativas e ilusdes de que
exportando petroleo em troca de ddlares sera possivel atingir
elevados padroes de vida e IDH



GESTAO DA DiVIDA DA PETROBRAS

DIAGNOSTICO

E possivel reduzir a divida sem realizar os desinvestimentos
previstos no PE 2017-21 de US& 19,5 bi

A Petrobras assumiu riscos com a elevada exposicao ao preco do
doélar e a politica monetaria do FED (cambio, petrdleo, investimento
para exportacao, divida em moeda estrangeira)

Existem alternativas soberanas para reduzir o custo de capital



GESTAO DA DiVIDA DA PETROBRAS

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

PE 2017-21' alternativo

PE 2017-21

Desinvestimento -18 19,5 bi USS
Amortizagdo -21 73 bi USS
Divida 16 124 bi USS
Alavancagem 18 2,5
Geracdo op.17-21" 158 bi USS
Custo de captacao 16 8,6 Y%aa
Despezas financeiras -21 32 bi USS

1 Geragao operacional (apds dividendos)

Desinvestimento -18' 0 bi USS
Amortizagdo -21" 48,5 bi USS
Divida 16 124 bi USS
Alavancagem 18’ 3,1
Geracdio op.17-21"° 158 bi USS
Custo de captacgao 16-21' 8,6 %aa
Despezas financeiras -21' 37,0 bi USS
A Despezas financeiras 19-21' 5,0 bi USS
Alavancagem de 2,5 até 3o tride 2021

2 Geragdo op. constante entre 2017 e 2021, ndo considera o aumento da receita entre 2019 e 21 pela preservacao dos ativos
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GESTAO DA DIVIDA DA PETROBRAS

Historico do investimento real da Petrobras e projecao (milhdes USS)
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GESTAO DA DiVIDA DA PETROBRAS

Investimento anual histdrico, planejado e estimado para sustentar a producao atual da Petrobras
(bilhdes USS)

Estimad
Médio Médio Total Total estimado Total médio stimago para

tent
(1985-2003) (2004-2014) 2015 para 2016 planejado 2017-21 sustentar a

producéo atual

5,9 33,3 23,0 20,0 14,8 13,0 a 18,0




GESTAO DA DiVIDA DA PETROBRAS

PROPOSTAS
N3ao vender ativos, preservar a integracao e a geracao de caixa
futura (salvo ativos pontuais)

Reduzir a divida, mas nao antecipar a reducao da alavancagem.
Ajustar a meta de 2018 de 2,5 para 3,1, alcancando 2,5 até 2021

Reduzir a exposicao ao risco a politica monetaria do FED e ao preco
relativo do dolar

Alongar investimentos para produzir na medida e em suporte ao
desenvolvimento nacional, agregando valor ao petroleo



GESTAO DA DiVIDA DA PETROBRAS

PROPOSTAS

Buscar alternativas soberanas para 1) reduzir o custo de capital, 2)
garantir os investimentos requeridos para o desenvolvimento e a
seguranca energética nacional, e 3) preservar o patrimonio, a
integracao corporativa e o mercado da Petrobras

1. Conversao das dividas com bancos publicos em capital na
Petrobras

2. Empréstimo no Novo Banco de Desenvolvimento dos BRICS

3. Renegociacao dos prazos para exploracao junto a Agéncia
Nacional do Petroleo e Biocombustiveis (ANP) etc



AVALIACAO DA VARIACAO DE PRECOS RELATIVOS E DE RiIScOS
PARA SUPORTE ESTRATEGICO DA PETROBRAS

DIAGNOSTICO

A desvalorizacao do Real e do Petréleo nao sao dois eventos
independentes, sao consequéncias da valorizacao do ddlar,
resultado do fim dos ciclos de liguidez monetaria do FED (QE)

A valorizacao do dolar, e suas consequéncias para a cotacao do Real

e do Petrdleo, depende da politica monetaria do FED (cartel de
bancos privados)



AVALIACAO DA VARIACAO DE PRECOS RELATIVOS E DE RiIScOS
PARA SUPORTE ESTRATEGICO DA PETROBRAS

DIAGNOSTICO

O planejamento recente da Petrobras (2011), sustentado pelo
endividamento em dolares e por projecao de receita futura com
petroleo valorizado, era extremamente dependente da
desvalorizacao do ddlar (vulneravel a sua valorizacao)
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Brent USS/bbl
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— 1. Banco Central (FED)
Quantitative cria dinheiro eletrénico

2. Compra titulos do
governo, hipotecarios etc

Easing (QE)

5. Quando (e se) a ,
economia se recupera, Cestrsl dask s
FED vende os Titulos e
dinheiro é destruido

4. Custo do dinheiro
cai (juros), crédito
facil e barato, mais
consumo e
investimento

3. Governo compra ativos financeiros de
bancos comerciais e outras instituigoes,

ativos se valorizam e dolar desvaloriza




indice US$ e RS & Brent USS$/bbl
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AVALIACAO DA VARIACAO DE PRECOS RELATIVOS E DE RiIScOS
PARA SUPORTE ESTRATEGICO DA PETROBRAS

PROPOSTAS

O fim do ciclo de liquidez monetaria pelo FED provocou a
valorizacao do dolar, a desvalorizacao do Real e do Petrdleo,
causando a crise financeira da Petrobras

O planejamento da Petrobras deve considerar os riscos da exposicao
excessiva ao preco de moedas estrangeiras sobre o qual nao temos
nenhum controle (divida e receita futura)



AVALIACAO DA VARIACAO DE PRECOS RELATIVOS E DE RiIScOS
PARA SUPORTE ESTRATEGICO DA PETROBRAS

PROPOSTAS

Projetar o crescimento da producao de petréleo na medida da
demanda interna, agregar valor com a producao de derivados,
petroquimicos, fertilizantes etc. Substituir importacoes para reduzir

a hecessidade de dolares



“O petroleo é uma mercadoria especial, na medida em que néo
tem substitutos em equivalente qualidade e quantidade

Sua elevada densidade energética e a riqueza de sua composicdo,
em orgdnicos dificilmente encontrados na natureza, conferem
vantagem econdémica e militar aqueles que o possuem

A sociedade que conhecemos, sua complexidade, sua organizacdo
espacial concentrada, sua produtividade industrial e agricola, o
tamanho da superestrutura financeira em relacédo as esferas
industrial e comercial, foi erquida e depende do petrdleo

O fim do petrdleo barato de se produzir e a reducdo do excedente
energético e econémico da industria petroleira esta transformando,
aceleradamente, a sociedade

E necessdrio garantir a propriedade do petrdleo e ficar com seu
valor de uso. Atender as necessidades dos brasileiros e erguer a
infraestrutura dos renovadveis para uma nova organizagdo social”




Obrigado!

Custos E&P
P [ ~ ~
(I;/losflode = Progos e Deser?\jglljllii?\’ento Gestdo da Comparagao
€stao do petroleo , Divida fontes de energia
Negocio e Engenharia ST
Sl pl5ere (PD&E) Politica de
r O n , . . ~
Ope a!gao 0 Petréleo & Conteddo pregos de Prlva’Flzagoes
pré-sal . derivados (desinvest.)
Desenvolvimento local
b.RenOVSV@? © Geopolitica, Gestio d Destino da renda
locombustiveis petroddlares e estao dos petroleira

. . empreendimentos
Variacao de precos e imperialismos

riscos estratégicos Scito: defend o brs
(délar, FED...) ... Uum proposito: detender a Petrobras e seu

Corpo Técnico em favor da maioria dos brasileiros



