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O cenério nacional e internacional tem impactado diretamente na politica de precos da
Petrobras, uma vez que adotou desde 2016 a paridade de precos de importacdo (PPI).
Entretanto, o Governo Federal a critica por isso, e indica outra forma de precificacao
dos derivados. A empresa tem reajustado os precos da gasolina e do 6leo diesel muitas
vezes quando o preco do 6leo cru encontra-se “estavel”. Esta opinido tem o proposito de
elucidar alguns pontos que julgo importantes. Sao seis se¢des de anélise: inicia-se com a
politica de precos PPI, apds Refinarias e Fator de Utilizacdo, na sequéncia os reajustes
de precos dos derivados, a guerra de nervos entre o0 Governo Federal e a Petrobras, a
possivel troca do PPl pelo PPE (exportacdo), por fim, a Petrobras — empresa de
economia mista.

1) A politica de paridade de precos de importacéo (PPI) e a l6gica dos precos
internacionais

A politica de paridade de precos de importacdo (PPI) da Petrobras data de 2016 durante
a gestdo do entdo presidente da empresa — Pedro Parente. Esta politica foi decidida pelo
Conselho de Administracdo da empresa, com uma forma de dar transparéncia ao
processo de precificacdo dos derivados produzidos pela empresa.

Na férmula da PPl tem-se: custos de frete e alfandega, preco do petréleo no mercado
internacional e taxa de cambio (Real/Dolar Americano). Os custos com frete e
alfandega sdo precificados tendo como base a demanda e a distancia entre 0 mercado
ofertante e demandante.

O prego do petroleo no mercado internacional leva em conta variaveis objetivas e
subjetivas. As objetivas se referem a capacidade de oferta e o crescimento da demanda;
nas subjetivas tém-se as guerras entre paises, principalmente quando fornecedores de
oleo e derivados, e fatores climaticos, que podem impactar fortemente em uma queda no
fornecimento e demanda de energia. Em suma, a oferta e demanda de 0Oleo cru e
derivados impactam diretamente nos precos.
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2) Refinarias da Petrobras e o Fator de Utilizacdo (FUT)

A Petrobras registrou em marco de 2022 um fator de utilizagdo (FUT) das refinarias
acima de 90% respeitando os limites de seguranca entre outros fatores, o que significa
que para produzir mais derivados precisara investir em capacidade instalada. Com o
“objetivo de expansdo de capacidade de refino, geragdo de produtos de maior qualidade
e para posicionar suas refinarias entre as melhores do mundo em eficiéncia e
desempenho operacional” ird investir nos proximos cinco anos (2022-2027) o valor de
US$ 6,1 bilhGes para a producdo de derivados nobres, onde tém-se a gasolina e o 6leo
diesel (S-10) (Petrobras, 2022).

Fonte completa: https://petrobras.com.br/fatos-e-dados/encerramos-marco-com-nivel-
de-utilizacao-das-refinarias-em-91.htm

3) Reajustes de precos dos derivados no mercado interno e fatores externos

Os reajustes dos precos dos derivados pela Petrobras segue a politica PPI. Os analistas
de mercado, por sua vez, apontam para alguns fatores ja conhecidos como a guerra
Russia e Ucréania, lockdown na China e recessdo americana, mas outros fatores podem
ser elencados.

Apos o fim da pandemia e a tenra recuperacdo a economia mundial, encontra-se de um
lado: a) uma baixa capacidade de refino nos principais mercados movida pela faléncia e
falta de investimentos nos dltimos anos, b) o aumento da demanda por derivados. Com
isso, foi gerada uma pressdo por derivados que levou a um preco descolado do preco do
6leo cru, conforme EPBR apud StoneX (2022). Também, para a consultoria, o diesel
estd 12% abaixo do preco de referéncia internacional e a gasolina 8%. Isso pode
significar que a Petrobras seguindo a politica de paridade de precos de importacdo
poderd reajustar novamente os precos da gasolina e diesel em um curto espaco de
tempo. E importante salientar que tanto a gasolina como o 6leo diesel sio produzidos
internamente e também importados. A importacdo se deve a oferta nacional nédo
corresponder a demanda pelos derivados.

4) Guerra de nervos entre o Governo Federal e a Petrobras

Diante das pressdes do Governo Federal sobre a politica de precos da Petrobras em um
momento em que o preco do barril encontra-se estavel e o preco do 6leo diesel é
reajustado em 9 de maio de 20227, quais seriam as possiveis solucdes para este
impasse?

A proposta do Governo Federal usando-se do Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica (CADE) a partir do novo Conselheiro Gustavo Augusto Freitas de Lima é
apensar aos demais processos administrativos ja em tramitacdo, a acusagdo de que a
empresa esteja agindo com praticas anti-concorrenciais no setor de refino.

Diante desta possivel mudanca de precificacdo é preciso inicialmente salientar para trés
importantes registros: a) A Petrobras e 0o CADE assinaram o Termo de Compromisso de
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Cessacdo em junho de 2019, onde a empresa se compromete entre outras obrigacdes
vender parte do setor de refino e conforme item 2.6. do TCC (versdo aberta ao publico)
“Da data da assinatura do presente Termo de Compromisso até o Closing a
PETROBRAS deverd publicar em seu site os precos de venda vigentes de diesel e
gasolina por ela comercializados, por polo, como forma de demonstrar a isonomia
competitiva aos demais participantes do mercado destes produtos.”. b) O CADE néo
indicou em processo que a politica de paridade de precos de importacdo da Petrobras é
uma pratica nociva ao mercado, uma vez que promove a transparéncia informacional c)
em relacdo aos precos praticados, a Petrobras em comunicado ao CADE vide
questionamentos da Associacao Brasileira dos Importadores de Combustiveis (Abicom)
alega que o processo de precificacdo é defasado em relacdo aos precos internacionais
(Valor, 2022).

Fonte completa: https://valor.globo.com/empresas/noticia/2022/02/22/abicom-voltara-
ao-cade-contra-precos-da-petrobras.ghtml

Esta ultima alegacdo confirma o publicado pela EPBR apud StoneX (2022).
Adicionalmente, a tentativa do Governo Federal de criminalizar a Petrobras por uma
pratica defendida por ele proprio - o livre comércio -, coloca em xeque 0 qudo crivel
tem sido a sua politica econdbmica e demonstra o carater puramente eleitoreiro da
iniciativa.

No paralelo se aventou para a troca da politica PPI por uma politica de paridade de
precos de exportacéo (PPE).

5) Troca de politica PPI para PPE e as atribuicdes da Unido

A mudanca do PPI pelo PPE podera ser operacionalizada de duas formas: ou a partir de
processo administrativo no CADE ou em votagdo e aprovacdo no Conselho de
Administracdo da Petrobras. No primeiro caso, hd um imbrdglio que devera ser sanado
antes de tudo, porque o CADE, como ja mencionado neste texto, ndo entende o PPI
como um problema para o livre mercado, pelo contréario. No segundo caso, € importante
deixar claro ao publico, que a Unido € acionista majoritaria da Petrobras em ac0es
ordinarias com direito a voto. Dado isso, a Unido podera substituir o PPI pelo PPE
mediante aprovacao no Conselho de Administracéo.

O Presidente da Republica, no uso das suas atribui¢cbes, nomeia o Presidente da
Empresa, assim como o Presidente do Conselho de Administragdo! Logo, existe uma
tentativa clara de se colocar na posicdo de vitima, quando na verdade a Unido tem como
prerrogativas a troca de comando da empresa e do conselho, bem como da politica de
precificagdo dos combustiveis em curso!

5.1) PPI versus PPE - detalhamento

Um exemplo das diferencas entre o PPl e PPE pode ser dar com algumas
argumentacoes:
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A Petrobras ao importar gasolina e dleo diesel do mercado externo soma custo do 6leo
mais do processamento (refino) e frete internacional. Caso produza internamente tera o
custo do 6leo — producdo e custo nacionais de extracdo - e do processamento nacional
(refino) apenas. N&o terd o custo de frete internacional.

Caso atendesse toda a demanda interna com os derivados produzidos internamente
poderia exportar o excedente adicionando, neste caso, o frete internacional.

O PPE (exportacdo) poderia ter como base para fins de competicdo o preco praticado no
mercado externo. Sabendo que um pre¢o menor vale a pena para a empresa em termos
de conquista de mercado.

5.2) Adocéo pela Petrobras do PPE e demais agentes

No caso da Petrobras adotar a politica de PPE, s6 valerd a pena para a ABICOM se o
preco praticado for igual ao do PPI, caso contrario os importadores de derivados
poderdo ir a faléncia. Em outras palavras, se o pre¢o PPE for inferior ao PPI, o mercado
sera “bom” somente pela Petrobras, como j& salientado.

Conforme anunciado, a Petrobras visa investir em refino para 0 aumento da capacidade
instalada das suas refinarias que se encontram com 90% do FUT. Isso significa que se
ela adotar a politica PPE e abastecer todo o mercado interno ndo havera razdo para a
existéncia de importadores (ABICOM).

A Petrobras ao praticar um PPE abaixo do PPI voltara a ser dominante no mercado de
derivados.

6) Petrobras: empresa de economia mista e de capital aberto

A Petrobras ¢ uma empresa de economia mista com a Unido detentora majoritaria de
acOes ordinarias (com direito a voto). As acOes ordinarias e preferenciais (sem direito a
voto) séo negociadas em bolsas de valores.

Possui um Conselho de Administracdo que decide sobre o rumo que a empresa devera
tomar nos préximos anos — conhecido como Plano Estratégico ou Plano de Negdcios e
Gestéo - PNG.

A empresa foi criada em 1953 pela Lei 2004 e ao longo de décadas beneficiou a
economia nacional com politicas publicas em prol do consumidor. Isso significa que
além de crescer em cada elo da cadeia produtiva do 6leo e gés, investiu no setor, quando
nenhum agente privado mostrou interesse. Transformou-se em uma economia de
energia ao longo dos anos 2000.

Em 2016 ao instituir o PPI, numa clara politica privatizante do Governo Federal do
entdo Presidente Michel Temer, tem primado pelo lado privado em detrimento do
publico.
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O Governo de Jair Bolsonaro manteve a politica privatizante da empresa, apesar de
alegar que né@o! Se houver a privatizagdo de fato da empresa, com a retirada da Uniéo
como acionista, sé reforcara o seu lado privado, onde o lucro é objetivo primeiro.

Concluindo...

Pode-se dizer que a politica PPI instituida pela Petrobras foi a introducdo da ldgica
privatizante na empresa e no mercado de derivados nacional. Comprovadamente esta
politica ndo traz beneficios a sociedade brasileira, muito pelo contrério!
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