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Fracasso de licitacio no México, regras de contetido local e risco ambiental ameacam 132 Rodada

Petroleiras adotam cautela paraleilao

Rodrigo Polito
Do Rin

Além da queda do preco do pe-
trileo, umacombinagiode fatores
coloca em risco o sucesso da 1
Rodada de Licitagoes da Agéncia
Nacional do Petréleo, Gas Natural
e Biocombustiveis (ANP), com a
qual o governo espera arrecadar
mais de R$ 2 bilhdes em bonus de
assinatura. Segundo especialistas
ouvidos pelo Valor, as empresas
da setor demenstram interesse no
leilio, marcado para 7 de outubro,
mas podem adotar uma postura
de cautelana licitagio.

Entre os principais fatores que
ameacam osucesso doleilio, estio
o [raco resultado da licitacio de
blocos offshore (maritimos) no
México, na dltima semana, o evi
dente descontentamento das pe-
troleiras com as regras atuais de
conteddo local, a demora na emis-
sio de licengas ambientais para
atividades em dreas ja licitadas e a
rodada paralela de venda de ativos
de producio da Petrobras.

“Existe um risco de a 13% Roda-
da nao ser tao bem sucedida quan-
to se gostaria. O prego do petrileo
Jjaesti baixo, o que faz o olhar para
o portfalio de ativos de exploragio
e produgio ser feito com muito ca-
rinho. Além disso, hd o risco real de
oIrd entrar no mercado [petrolife-
ro| de forma mais forte [com a reti-
rada de sangies impostas pelos Es-
tados Unidos, apés a assinatura do
acordo nuclear], o que toma as

empresas mais cautelosas nesse
movimento de portiolio”, diz José
de 54, socio da consultoria Bain &
Company na éirea de petrolea.

“0 fato de o leilao do México ter
sido mal sucedido € ruim para o
Brasil, pois mostra que o setor
offshore néo esti tio atrativo no
explicou o advogado
Giovani Loss, siicio responsivel pe-
ladreade petroleo e gis natural do
escritirio Mattos Filho, que asses-
sora uma petroleira asidtica e duas
curopeias para a 13* Rodada.
icitagio mexicana, aper
dois dos 14 blocos ofertados fo-
ram arrematados. O governo da-
quele pais esperava uma taxa de
sucesso de pelo menos 30% na
conclusio dos blocos. Partici
ram o leilio nove companhias,

Mas o principal fator critico
para a 132 Rodada continua sen-
do a regra atual de conteiido lo-
As empresas, por meio do
Instituto Brasileiro do Petrdleo,
Nu(uru] e Biocombustive
(IBP), a existéncia de
uma palitica de conteido lacal,
mas defendem que o indice de
nacionalizagio de bens e servicos
seja retirado da composicao da
aferta dos blocos no leilao.

“Existem questies nesse leilio
que ainda ndo conseguimos re-
solver. Sio questdes que, do pon-
todevista doinvestidor, seria um
sinal importante para mudar a
percepcio de falta de atrativi
de. Nio faz sentido haver compe-
tigdo por indice de contetido lo-

(‘Flodugau doIBP.
“Existia uma esperanga de que a
13% Rodada trouxesse uma evolu-
¢io principalmente nas regras de
conteddo local. Poderiamos apro-
veitar o fato de o México ndo ter
crescido no portfalio das empre-
sas, Mas vamos insistir em uma po-
de conteiido local que conti-
nuaaaumentar a percepcao de ris-
co das empresas sobre nossos ati-
vos petroliferos”, acrescentou Si.

Também desperta preocupa-
¢do entre as empresas a demora
na emissio das licengas ambien-
vidades em blocos
exploratorios concedidos  nos
leiloes anteriores. Segundo espe-
cialistas, a ANP, de forma geral,
nao tem sido sensivel ao proble-
ma ¢ considera que a demora na
obtencio dos documentos & um
risco do concessiondrio.

Sobre o plano de venda de ati-
vos da Petrobras, que inclui a ne-
gociagio de blacos, o mercado
avalia que trata-se de um tipo de
neghcio diferente do leilio da
AN, pois envolve dreas com me-

da estatal (h:m.md‘u.\ atengio

das outras petroleiras, que tam-
bém sio responsaveis pelos estu-
dos dos blocos exploratérios da
132 Rodada (ver candrio abaix

Além disso, um papel mais timi-
doda Petrobras, tradicional prota-

Dolar torna ativos da Petrobras atraentes

Claudia Schiiffner
Do Rio

Com a enorme variedade de ne-
gocios que estio se abrindo com a
decisioda Petrobras de vender ati-
vos para se desalavancar, o Brasil
pode ter fluxo importante de divi-
sas entrando em prazo ainda nio
determinado, trazidas por investi-
dores que comprarem os negocios,
Segundo fonte do Valor, hd mui-
tos interessados nesses ativos.

Estiio & venda participagoes na
Gaspetro, Liquigds, Transpetro,
Transportadora Associada de Ga-
sodutos (TAG), campos em fase de
exploraciio e ou producio no mar
¢ em terra, no Brasil e exterior.
Uma variedade de negdcios que
animou o pessoal dos bancos con-
tratados pela estatal e especialistas
em fus € aquisigoes. Isso para
nio m.u nos escritorios de advo-
caciaque vao ter de dar suporte ju-
ridico para essas transagoes.

Um dos fatores que ajuda € o fa-
to de real estar mais barato em re-
lagdo ao délar, o que significa que
as empresas brasileiras estio com
valores atraentes para quem estd
procura de bons investimentos.

Nao que os problemas tenham de-
saparecido. O Brasil ainda carece
de uma politica industrial que per-
mitacalcular com clareza o futuro.
Na vizinha Argentina, hd uma per-
cepgin de melhora da politica de
precos dos combustiveis, depois
de um longo perfodo de um insus-
tentivel controle, e isso melhora a
percepgio sobre a estatal YPE

Como ressaltou recentemente o
Credit Suisse, hi uma enorme von-
tade de se acreditar que a Argenti-
na pode sofrer uma significativa
redugio do Tisco, recuperar o aces-
s0 aos mercados internacionais ¢
comecar a enfrentar seus proble-
mas econdmicos apds um novo
mandato presidencial. E a estatal
YPF, segundlo o banco, “estd singu-
larmente posicionada para se be-
neficiar de todos esses temas: nio
s0 ¢ a empresa que lidera o desen-
vnlumemn de recursos nao con-
s [na bacia de Vaca Muer-
(aJ mas também é um dos veiculos
de investimento de maior liquidez
para os investidores interessados
em se expora Argentina”.

Aqui, um exemplo de incerte-
za sdo as dividas expressadas
por analistas quanto ao trata-
mento que serd dado s vendas
de combustivel para as (Ermicas

da Eletrobras que operam na re-
gido Norte, Existe um gigantesco
risco de calote que serd precifica
donavenda da BR Distribuidora.
O conselho de administragao da
Petrobras se reiine hoje. Deve ser
levado o nome das empresas inte-
ressadas em comprar 49% da Gas-
petro. A reestruturagio da compa-
nhia também voltard a ser discuti-
da, uma tarefa rdua que tem pela
frente desafios que envolvem, in-
clusive, o afastamento de apadri-
nhados politicos em virias esferas,
A reuniio ocorre no dia em que
sindicatos dos petroleiros organi-
Zaim uma greve para protestarcon-
tra a venda de ativos e a favor da
manutengio da exclusividade da
Petrobras como operadora do pré-
sal, que alids depende do Congres-
s0 ¢ nao dos administradores da
empresa, Por tris do movimento
esta o temor de demissoes de ter-
ceirizados e da perda de privilé-
gios. A poderosa Federacio Unica
dos Petroleiros (FUP) diz que vai
lutar contra qualquer retrocesso
envolvendo  direitos  adquiridos
nos Gltimos 12 anos, enquanto a
nova administragio chama a aten-
¢ioparaofato de os petroleiros te-
rem tido aumento real de 4% nos
saldrios nos dltimos 10anos,

gonista dos leiloes da ANP, ja éum
risco de insucessopara a 13*Roda-
da. Durante a aprt
vo plano de negd
presidente da estatal, Aldemir
Bendine, contou que a empresa
analisaria as dreas, mas admitiu
que ndo esti previsto no fluxo de
caixa a participagao no leildo.

“Nio temos dificuldade em
participar. O que precisamos ver
€ arelacio ‘custo x beneficio’. Re-
cursos do caixa que estariam pre-
vistos para acelerar o abatimento
dadividanioesta computa-
dos nessa situacio [do leilio]”,
disse Bendine, na ocasido.

Com uma visdo mais otimista, o
advogado especializado no setor
Luiz Cezar Quintans, do escritério
Quintans e Sesana Advogados,
avalia que o Brasil tem um portfo-
lio diferente e mais atrativo do que
o México. Para ele, o risco funda-
mental para o sucesso da 0-
dadaé defatoo precodo pe(roleo

Diante do cendrio mais pessi-
mista, especialistas defendem que
a ANP reduza o valor dos bonus e
Nexibilize as regras de contetdo
local no edital, que serd publicado
em 3 de agosto. A opinido no mer-
cado, porém, é de que a agéncia
nio essas mudangas. A 132Ro-
dada ofertara 266 blocos em dez
bacias sedimentares. Até a tltima
semana, 17 empresas, de oito pai-
ses, haviam manifestado interesse
na rodada, segundo a diretora-ge-
ral da ANT, Magda Chambriard.
(Colaborou André Ramalho)
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Conselho avalia nova estrutura da estatal

Claudia Schilffner, Rodrigo Polito,
André Ramalho e Fabio Pupo
Do Rio e de Brasilia

O conselho de administragao
daPetrobras veltar a discutir hoje
o plano de reestruturagio da es-
tatal, que inclui mudangas na
gestdo e nas geréncias, assim co-
mo o corte de funciondrios tercei-
rizados, A petraleira contratou a
consultoria Bain & Company pa-
raassessord-lana reestruturacio.

Algumas propostas foram apre-
sentadas, de forma preliminar, na
dltima reunido do colegiado, no
més passado. Entre elas estavam a
criagio de vice-presidéncias, a
exemplo da estrutura do Banco do
Brasil (BB), de onde veio o atual
presidente da Petrobras, Aldemir
Bendine. O banco tem nove vice-
presidéncias e 27 diretorias.

Na ocasido, apenas as princi-
pais linhas do documento, que
prevé a revisio da governanga
reorganizagio da companhia, fo-
ram apresentadas. O conselho
pediu esclarecimentos.

‘Outro assunto na pauta € a rees-
truturacio da Transportadora As-
sociada de Gis (TAG), subsididria
que controla a malha de gasodu-
tos da estatal. A inclusio na pauta

foi confirmada por Deyvid Bacelar,
representante dos funcionarios da
companhia no conselho, Em seu
blog, Bacelar mencionou, entre os
pontos a serem apreciados hoje, o
regimento interno dos comités; a
renovagio do registro da Petro-
bras na agéncia reguladora do
mercade financeiro dos Estacos
Unidos, a Securities and Exchange
Comm n (SEC); e a TAG,
Também serd discutida a for-
ma de atuacio dos cinco comités
de assessoramento (estratégico;
financeiro; auditoria; seguranga,
meio ambiente e
neracio e sucessio. Os comité
serdo acompanhados pelos su-
plentes dos conselheiros.
Quanto i TAG, a Petrobras es-
tuda a divisio em duas empre-
sas, como informou o Valor. A
proposta, inspirada no modela
argentino de privatizagio no se-
tor de gis natural, & criar uma
companhia que concentre os
dutos do Sul ¢ do Sudeste € ou-
tra com a infraestrutura do Nor-
te e Nordeste, para em seguida
oferecer os ativos a0 mercado.
Segundo fontes, a estatal ain-
da colocou o ativo em nego-
ciagio, mas tem avaliado dois
maodelos diferentes de venda de

e remu-

sua participagdo: um deles seria
vender uma fatia de 49% e outro
uma participacio de 81%

Pelos cileulos da consultoria
NatGas, levando em conta a evolu-
sio do fluxo de caixa da compa-

portado aolongo dos proximos 15
anos, a Petrobras poderia arreca-
dar de USS 3,04 bilhdes a US$ 4,16
bilhées na operagio. O banco JP.

Morgan caleula que ovalor da TAG
chega a US$ § bilhaes. Ji o Bank of
America Merrill Lynch caleula que
ovalor integral da empresa seja da
ordem de 1US$ 13,1 bilhoes.

A venda da TAG serd acompa-
nhada de perto pelo ministro da
Fazenda, Joaquim Levy. “Do ponto
de vista regulatorio, voce pode fa-
zer com ¢ue essa venda de ativos
possa criar novas oportunidades
de investimento”, disse Levy, sem
mencionaraempresa. “Todo mun-
do sabe que a eventual venda da
malha dos dutos de gis e dleo po-
de, como nos Estados Unidos e em
outros paises, criar uma enorme
capacidade de investimentos em
volta dos dutos se 0 acesso a esses
dutos for facilitado. Tem um po-
tencial de alavancagem do PIB ex-
traordindria se vocé facilitar o
acesso aos dutos de dleo e gas.”

Fibria preve atingir melhor julho de
sua historia em termos de vendas

Stella Fontes
De Sdc Paulo

Maior produtora mundial de
celulose de eucalipto, a Fibria ¢
minha para registrar o melhor
més de julho em vendas de sua
histéria, disse ontem o diretor
comercial e de logistica interna-
cional da companhia, Henri Phi-
lippe Van Keer. No segundo tri-
mestre, a Fibria teve resultado
operacional recorde, beneficia-
do pela demanda consistente
por celulose de eucalipto nos trés
mercados globais de referéncia,
pela elevagao dos pregos e pelo
cimbio favorivel as exportagoes.

Conforme o executivo, o au-
mento de pregos de US$ 20 para a
celulose de eucalipto anunciado
para junho foi implementado e as
cotacées se mantiveram neste més,
refletindo o bom momento do
mercado. “0 més de julho estd in-
do muito bem e pode ser o melhor
desde acriagiodacompanhia.”

O diretor comercial disse ainda
que, embora a imprensa especiali-
zada tenha noticiado que ha pres-
530 sobre os preos da celulose na
Asia, a Fibria ndo percebe “fraque-
za na fibra de eucalipto”, “Nao ve-
mos reducio de volume e precos
na Asia ou em outro mercado”,
afirmou, acrescentando que a
companhia, até o dia 15 deste més,
“fechou todos os negacios dentro
doesperado em precos e volume”.

“A situagio esti muito boa e
isso sem contar com a possivel
parada da maior linha [da Asia
Symbol] em Rizhao", ressaltou. A
produtora chinesa de celulose
de fibra curta e papel esta pres-
tes a suspender a produgio da
matéria-prima em uma linha
com capacidade de 1,5 milhdo a
1,8 milhdo de toneladas por ano
instalada em Rizhao, por causa
da seca que afeta a provincia de
Shandong, reduzindo a oferta
de fibra curta no mercado.

Na Europa, explicou o diretor
da Fibria, hi inércia um pouco
maior na aplicagio de reajustes,

mas na maioria dos contratos o
prego da matéria-prima vendida
pela companhia ji chegou aos
1SS 810 por tonelada.
Para o presidente da compa-
nhia, Marcelo Castelli, a combi-
nagio de desempenho operacio-
nal,valorizagio dodélare funda-
mentos de mereado salidos ga-
rantiram resultado recorde no
segundo trimestre. De abril a ju-
nho, o resultado antes de juros,
impostos, depreciacio e amorti-
zagdo (Ebitda) ajustado alcangou
R$ 1,157 bilhdo, com alta de 95%
na comparacio anual
“0 cenario foi de forte deman-
da por celulose de evcalipto em
todos os mercados, com aumento
de capacidade [de produgio] de
papel na Asia ¢ bom momento
para o papel de imprimir e escre-
ver na Europa”, afirmou. A com-
panhia registrou ainda o menor
nivel de endividamento liquido,
de USS$ 2,642 bilhdes ou RY 8,197
bilhaes, e a menor alavancagem
financeira (medida pela relagio
entre divida liquida e Ebitda), de

1,95 vez em délar, de sua histéria.

O lucro liquide de RS 614 mi-
Thoes da Fibria no segundo tri-
mestre foi beneficiado pelo de-
sempenho operacional e pelo re-
sultado financeiro liquido positi-
vode R$ 321 milhaes, influencia-
do pelo impacto do cimbio na
parcela da divida que estd deno-
minada em délar. Na compara-
ao anual, porém, o resultado fi-
nal foi 2,8% inferior.

Conforme Castelli, a Fibria ji
fechou a contratagio de uma sé-
rie de pacotes referentes ao pro-
jeto de expansio da fibrica de
Trés Lagoas (MS), aprovado pelo
conselho de administragio e
com investimento de USS 2,5 bi-
Ihoes. Na semana que vem, com-
panhia do nir os principais
pacotes de processos, como pitio
de madeira, linha de fibra, mé-
quinas de secagem e ilha de recu-
peracio quimica, entre outros.
Conforme o executivo, essa etapa
corresponde i mais importante e
engloba “uma grande soma do
total dos investimentos”,

Klabin amplia investimentos

De Sio Paulo

Diante da execucio do Projeto
Puma, que engloba a construgio
deuma fibrica de celulose no mu-
nicipio de Ortigucira (PR}, os in-
vestimentos da Klabin no segundo
trimestre alcancaram RS 1,15 bi-
Ihio, totalizando R$ 2,15 bilhdes
no primeiro semestre de 2015.

Do total investido no trimestre,
R$ 1,009 bilhio foi destinado ao
projeto, que entrard em opera
no inicio de 2016. Conforme a Kla-
bin, as obras da fibrica, que terd
capacidade para 1,5 milhio de to-
neladas de celulose, estio dentro
do prazo e, até junho, contavam
com avango de 75%.

Em abril, foi executada tam-
bém a reforma da macquina pa-
péis de Piracicaba (SP), que adi-
cionard 15 mil toneladas anuais
de papel reciclado. “Com este au-
mento de capacidade, antes do
inicio de operagoes do Projeto Pu-
ma, a Klabin chega a capacidade
nominal de produgio de 2 mi-
Thées de toneladas por ano, refor-
cando sua posigio no setor de pa-
péis para embal em diferen-
tes regides do pais”, informou.

Aempresa registrou lucro liqui-
o de R 295,6 milhdes no segun-
do trimestre, alta de 21% na com-

paragio anual. O resultado foi be-
neficiado pela melhora do desem-
penho operacional e melhor resul-
tado financeiro liquido, que ficou
positivoem R$ 201,46 milhoes.

A receita liquida cresceu 16% no
trimestre, para R$ 1,338 bilhdo,
puxada por maior volume de vel
das de papéis e toras de madeira e
peladesvalorizagio doreal.

Diante do enfraquecimento da
atividade econdmica no pais e do
cambio, a empresa ampliou as
vendas externas. “Assim, o volume
de vendas no mercado interno
permaneceu estivel na compara-
¢io com o segundo trimestre do
ano passado, enquanto o volume
de exportagoes cresceu 13%, pas-
sando a representar 32% das ven-
das totais versus 29% no mesmo
periodode 2014”, informou.

0 resultado antes de juros, im-
postos, depreciagio e amortiza-
¢io (Ebitda) ajustade subiu 17%,
para RS 391 milhoes ¢ a margem
Ebitda ajustado ficou estivel em
29%. 0 volume total vendido pela
companhia, sem incluir madeira,
foi de 435 mil tonela
tade 4% na compa

Ao fim do segundo trimestre, a
divida liquida estava em R 8,144
bilhoes, 9% acima do endivida-
mento registrado em marco. (SF)




