A raspa d6 tacho

O governo exaure a empresa para
beneﬂmar investidores. Recolocar a petroleira
a servico do Pais sera o maior desafio de Lula
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Imposto. O futuro governo
estuda como compensar a
isencdo de IR até 5 mil reais

AGENCIA PETROBRAS E JEFFERSON RUDY/AG.SENADO

scandalo mundial e partede
um golpe econémico em cur-
so,adistribuicdorecorde de
dividendos da Petrobras es-
cancara a importancia e a
urgéncia de reconverter aempresa, hoje
umamaquinaregistradoravoltadaaoen-
riquecimento dos acionistas privados,
grande parte estrangeiros, em um motor
potente a servico do interesse publico e
do crescimento do Pais, mostram dados
e analises sobre o assunto. A empresa
anunciounaquinta-feira3adistribuicio
demais43,7bilhoes de reais aacionistas,
em duas parcelas, em dezembro e janei-
ro, totalizando, nos nove primeiros me-
ses, 180 bilhoes, acima do lucro liquido
total do periodo, de 145 bilhdes, destaca
aFederacao Unica de Petroleiros.

Na quinta-feira 3, o senador Jean-Paul
Prates, do PT, presidente da Frente Par-
lamentar em Defesa da Petrobras, cota-
do paraassumir a presidéncia da empre-
saapartirdejaneiro,masndoumaunani-
midade naequipe de transicéo, entrouna
Justica Federal contra a distribuicio de
dividendos. A acdo, assinadapelos demais
integrantes da frente, denuncia a politi-
cade proventos aos acionistas como alta-
mente prejudicial acompanhia e ao Pafis.

A justificativa apresentada pela esta-
talndo se sustenta. “A diretoriada Petro-
bras culpa o endividamento pela venda
de ativos lucrativos e estratégicos, mas,
no terceiro trimestre deste ano, adivida
liquida da companhia aumentou em 13
bilhGes de ddlares e todo o lucro foi dis-
tribuido a acionistas, quando o padréo
mundial é de, no maximo, 25%”, dispa-
ra Paulo César Ribeiro Lima, engenhei-
roaposentado dacompanhia, ex-consul-
tor do Congresso e Ph.D. na area de pe-
tréleo pela Universidade de Cranfield, na
Inglaterra. A geracdo de caixa, diz, apre-
sentouvariacdonegativade 12,4 bilhoes
de ddlares, nacomparacdo como trimes-

i Ac3o. Prates questiona a divisdo de lucros

A distribuicdo de
dividendos chega
a 180 bilhoes de
reais, recorde
mundial no setor

tre anterior. Além disso, a empresa ain-
daemitiu titulos dadivida, sem qualquer
“justificativa aceitavel”.

Nesse ritmo, alerta Lima, em 2022 a
Petrobras tera distribuido 180 bilhdes
de reais em dividendos aos acionistas, na
maior parte estrangeiros que negociamna
Bolsade Nova York, o que representa “me-
tade de seuvalorde mercado”. A principal
bandeira para a defesa da empresa, diz, é
arecompraurgente das ADRs (recibosde
acdes estrangeiras) negociadas em Wall
Street, “para que se possa inverter a logi-
caespeculativa e de curtissimo prazo”. A
urgénciadeve-se ao fato de que adistribui-
cdodedividendos ocorre “em detrimento
do investimento, comprometendo a ma-
nutenco das reservas, a producéo de pe-
tréleo e o proprio futuro da empresa”.

Em 2021 e 2022, a Petrobras distri-
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buiu os maiores dividendos da histéria
da companhia e os mais elevados entre
asempresas listadas nas Bolsas de Valo-
res,sublinha Felipe Coutinho, vice-presi-
dente da Associacdo dos Engenheiros da
Petrobras. Um processo de dilapidacdo
radical da companhia possibilitou colo-
caruma fortunanobolso dos acionistas,
ressalta Coutinho. Areducio dosinvesti-
mentos a niveis insuficientes para man-
ter reservas e a producio de petrdleo, as
vendas de ativos rentaveis, estratégicos e
resilientes a queda do preco do petroleo
etambém a precos conjunturalmente al-
tos possibilitaram o pagamento de divi-
dendos altos e insustentaveis no periodo.
“Oslucros e dividendos distribuidos ho-
jeresultamdosinvestimentosrealizados
nopassado. Eevidente queelevaradistri-
buicdo de dividendos, em detrimento dos
investimentos, compromete o resultado
futuro”, sublinha. Entre 2005 e 2020, a
relacdo entre amédiados dividendos pa-
gos e os investimentos liquidos realiza-
dos foi de 12,66%. Entre 2021 e o segun-
dotrimestre de 2022, contudo, alcancou
exorbitantes1.241,36%, cercade cemve-
zes mais, sublinha o dirigente da Aepet.

O que se faz no Brasil ¢ vergonhoso.
APetrobras, apesar de ter amenor recei-
tanacomparacio comas gigantes Exxon
Mobil, Shell, Total, Chevron e BP, pagou
o maior montante em dividendos. Além
disso, foi a petrolifera que realizou o me-
nor investimento liquido, de apenas 11%
em relacfio a média dos demais. A rela-
cdoentre os dividendos pagos e os inves-
timentosliquidos da Petrobras é 25 vezes
superior A mediana praticada pelas con-
correntes. O total de dividendos anual
chegara a quase 180 bilhdes de reais, o
que torna a brasileira a maior empresa
pagadora de dividendos do mundo, se-
gundo o Indice Global de Dividendos da
gestora Janus Henderson, destacam os

i dirigentes das sete Centrais Sindicais do
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Economia

Pais, em nota conjunta sobre o assunto.
Comisso,dizaentidade, apetroleirades-
banca as 1,2 mil maiores empresas glo-
bais por valor de mercado.

“A antecipacdo de distribuicdo dos lu-
cros exorbitantes ¢ uma manobra contra
os interesses danagdo”, alertam os sindi-
calistas. “O primeiro objetivo de reorga-
nizacgdo da Petrobras deve ser a politica
de dividendos. A empresa tem de voltar a
usar o seu lucro liquido como fonte de fi-
nanciamento paraos seus investimentos”,
apontao economista José Augusto Gaspar
Ruas, professor da Facamp. “A formacomo
acompanhiavem sendo geridaneste mo-
mento é deletéria paraasuasobrevivéncia
no longo prazo, namedida em que elanéo
reinveste o suficiente no setor de petro-
leonem nadecisiva transicio energética.”

A politicade distribui¢do de dividen-
dos impulsiona, neste momento, discus-
soes sobre a retomada da maior empre-
sa do Pais a servico do desenvolvimento
e do bem-estar social, no novo governo.
Uma reorientacdo nesse sentido abran-
ge, segundo especialistas, considerar de
modo integrado varias frentes como go-
vernanca corporativa, politica de precos,
politicaderefino, contetdo local, conver-
sdo energética e desenvolvimento tecno-
l6gico, entre outros aspectos. Uma difi-
culdade que perpassaaquestao da gover-
nanca e a entrelaca ao futuro produtivo
daempresasao os efeitos difusos de longo
prazo da Lava Jato, pondera Ruas. “A cri-
se acabou sendo, em ultimainstancia, de
qualquer estrutura que se proponhaadi-
recionar o desenvolvimento econémico.
Ficou estigmatizado tudo que envolve o
Estado”, sublinha o professor da Facamp.

Ruas considera a politica de precos de
derivados adotada até o inicio deste ano
insustentavel e diz que, se mantida, “fatal-
mente jogara uma pressio politica sobre
a Petrobras toda vez que ocorrer um de-
sequilibrio internacional”. A solucéo de-
pendera de como for remontado o mode-
lo. “Quanto mais a Petrobras investir em

Nao basta mudar

a politica de precos,
dizem especialistas.
E preciso alterar

a remuneracao

dos acionistas

refino, menor sera a lucratividade, mas
elatera estabilidade nessa lucratividade,
pois o refino é bem mais estavel, na me-
didaem que é desnecessario subir ou des-
cer demais quando sobem ou caem os pre-
cos do petrodleo.” Nessa opcdo, entretan-
to, se obtera menos investimento privado.

De modo geral, o direcionamento dos
recursos para investimentos, liberados a
partir de reformulagGes tanto da politica
de dividendos quanto da politica de pre-
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Futuro. A Petrobras, como as
concorrentes, tem na tecnologia

e nas energias renovaveis a
oportunidade de transformar o negécio

cos, precisaser pensado, diz, em trés fren-
tes: politicaenergética, politicaindustrial
associadaaindustriade energiae comois-
sosearticulacom o desenvolvimento eco-
nomico. O novo posicionamento daempre-
sa requer ainda associar uma retomada
daperspectiva de autossuficiénciaem pe-
tréleo aum encaminhamento benfeito da
transicdo energética, opinam vérios espe-
cialistas. “Oideal é que agestdo dos recur-
sos seja feita de formaequilibrada, permi-
tindo, a0 mesmo tempo, aexpansio dosin-
vestimentos e o atendimento as regras do
estatuto, no que se refere ao pagamento
dos dividendos. A contribuicio da Petro-
bras parao Estado brasileiro ocorrera com
acompanhiaretomando seusinvestimen-
tos, principalmente em segmentos que ga-
rantam a geracdo de emprego e que pre-
parem a empresa para a futura transicéo
energética”, ressalta o economista Rodri-
go Pimentel Ferreira Ledo, diretor-técnico
do Ineep e pesquisador da UFRJ. Estudos

recentes apontam, segundo Ledo, trés ca-
minhosutilizados pelas grandes petrolife-
ras no segmento de renovaveis: 1. Dissemi-
nacéo daexpertise operacional dosetorde
exploracéo e producdo offshore e de refino
para os segmentos de edlicas e de biorre-
finarias. 2. Financiamento para startups
comaltaintensidade tecnoldgicaem reno-
vaveis. 3. Construgdo de negdcios integra-
dos ao setor de renovaveis.

Em que pesemasdificuldades, hd espa-
co paraumaretomada. “Existe hoje uma
demanda interna significativa de novas
plataformas para producéo de petroleo.
Semimpactaroslucrosdacompanhia, de-
ve-se desenvolver um planejamento que
vai envolver o governo federal no treina-
mento de pessoal, no aprimoramento e na
gestdo da indutstria naval”, afirma Segen
Farid Estefen, professor titular de Enge-
nhariaOceanicada Coppe-UFRJ e ex-re-
presentante do governo no Conselho de
Administracio da companhia.
APetrobras, entretanto, direcionaqua-
se todaasuademanda paraaconstrucdo
fora do Pais. “Ocorre que a industria na-
val tem uma grande capacidade de gera-
céo de empregos, motivo de alguns paises

desenvolvidos da Asia, como a Coreia, o
Japdo e, maisrecentemente, a China, da-
rem énfase a construcéio eisso temde ser
levado em conta no Brasil também”, res-
salta Estefen. Parte dessa producdo, diz,
pode dar-se fora, mas em grande medida
isso deveria ser feito no Brasil. “E o quea
gente chamade contetidolocal. Eissonéo
pode provocar alergiaem ninguém?”, des-
taca o professor, pois é aforma de todos os
paises garantirem empregabilidade.
Outro ponto destacado pelo ex-conse-
lheiro da Petrobras € que o ultimo plano
estratégico daempresaconsiderava, “com
muita énfase”, as energias renovaveis, a
exemplo das usinas eolicas offshore, mas
isso, nos ultimos quatro anos, no fez par-
te da politica da empresa. “A maior par-
tedas grandes petroleiras consideraque,
na transicéo energética, a geracdo edlica
offshore pode ser algo muito atrativo pa-
raaquelas que tém atividades no mar. Nio
so paraproducéo de eletricidade, mas pa-
ra producéo de hidrogénio, amonia, de
fontes renovaveis, ao que se da o nome
de hidrogénio verde e amoénia verde. Es-
sa questdo, que também exige muitos in-
vestimentos, deve ser vistacomo parte do
futuro de uma empresa de petroleo.” «
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