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ApOs pressao e perda de valor, Petrobras avalia pagar uma parte dos dividendos

EstatalLula se reiine com ministros e presidente
da empresa para atenuar impactos da decisao de
nao distribuir remunerac¢io extra a acionistas

Crise do dividendo
aumenta pressao
sobre Petrobras

Fabio Couto, Kariny Leal, Fabio
e Rafacl Bitencourt
Do Rioe Brasilia

Acrise dos dividendos d
bras se aprofundou nesta segun-
da-feira(11 Je aumentou a pressio
sobre 0 governo ¢ a empresa em
tomode uma solugdo para o tema.
Ontem circularam, nos bastidores,
informagdes segundo as quais po-
deria ser reveitida a decisio anun-
ciada pela estatal na quinta-feira
(7)de nao distribuir remuneragio
extra aos investidores. Passou-se a
considerar 4 possibilidade de um
entendimento que leve os acionis-
tas, em assembleia no dia 25 de
abril, a analisar a distribuicio par-
cial ou total do dividendo extraor-
dindnio relativo ao quarto trimes-
tre do ano passado.

O ceniirio ganhou forga diante
da repercussio negativa e dos efei-
tos da retengio dos dividendos
adicionais. Depois de bater o re-
corde de RS 5714 bilhdes de valor
de mercado em 19 de fevereirc
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R$ 100,5 bilhdes
Foi a perda de valor de mercado da
Petrobras desde o ditimo recorde
até ontem

mou que a retengio dos dividen-
dos da Petrobras em resena ndo

ta até o fec mmmm de sexta-
(8), a companhia havia perdido
RS 939 bilhdes. Considerando o
fechamento de ontem, a perda
acumulada, desde l‘l do fevereiro,
subiu para R§ 1005 bilh

Na semana passada, o mlrgl‘.l-
do da estatal frustrou os investi-
dores ao decidir encaminhar so-
bras de lucros para uma reserva
de capital em vez de repassar a
quantia para os sécios da Petro-
bras, incluindo o proprio gover-
no, que ¢o controlador da estatal
¢ também s¢ beneficia dos divi-
dendos pagos. Os dividendos ex-
traordindrios aumentariam a ar-
recadacio primdria do governo
federal entre RS 6 bilhdes ¢ R$ 12
I)lllm\'\ mfuuuuumrmuu -
da Unido

primirio
do governo central. Segundo o mi-
nistro, a pasta “ndo esti pressio-
n.mllnp.ll.l um lado ou parac ou-
tro". "No Orgamento .1.. Unio,
constam

Ontem Lula voltou i carga sobre
© lema em entrevista ao “SBT™. 'E
muito engracado. As vezes, eu vejo
etrobras aresce

as assir
3 'Petrobras bate recorde de
|)Ju(lli(.\n de gasolina’;
bateu re urdcdwxpmm(.mdcpc

tréleo’; Petrobras bateu recorde de
arrecadagio’. E a gente nio ganha
‘ u-hll.ll onti-
que sar o investi-  ney pital, e que no momento
mento e em ’l]]: |Ilmmmhm| oportuno o conselho pode r
Ieiros que sio de socios des-  liara possibilidade de dividir par-

idores da empresa, Séigio Caeta-
noLeite, descartou a possibilidade

saempresa. O que nio € cormeto€a
Petrobras, que tinha que distribuir
RS 45 bilhdes de dividendas, que-
rer distribuir RS 80 bilhdes. E RS 40
bilhdes a mais que poderiam tersi
do colocados para investimento,
fazer mais pesquisa, mais navio,
mais sonda... Nio fol feito.”
Na quinta-feira (7), a Pe
anunciou lucro de RS 12¢
Ihoes em 2023 ¢ comunicou tam-
bém ao mercado que tinha apro-
vado RS 14.2 bilhoes em divid
dos relativos ao quarto trimestre
doano passado. Ovalor a ser distri-
bufdo em duasparcelas (maio ¢ ju-
nho) ndo inclui pagamentos ex-
LTS, UMa ¥eZ que 3 empresa oplou
por enviar RS 43 bilhoes em sobras
de lucro para areserva,
a finalidade de garantir o paga-
mento de futuros. Essa

te ou a totalidade” Silveira afir-
mouainda que a decisdo sobre os
dividendos ¢"d
Ontem, fontes préximas da es-
tatal disseram ao Valor que a
reuniio do conselhoda empresa,
naquinta-feira (7) deixou a “por-
ta aberta” sobre a destinagio dos
recursosenviados i reservade ca
pital. Agora a destinacio para es-
sa reserva precisara passar pelo
crive dos acionistas em Assem-
bleia Geral Ordindria (AGO), no
dia 25 de abril. Segundo fontes,
existem algumas possibilidades
na reunido dos investidores da
companhia no proximo més. A
assembleia pode ratificar a pro-
postadoconselhoe direcionar os
recursos para a reserva de capital
ou optar pelo pagamento do di-

Fazenda nio fez ummmm |de
2024] contando com dividendos
ordindrios”, disse Haddad no
l'()r“l\ oda noite deontem.

melherario o Orca-
; mas nio estamos contan-
completou o minis-
da, que vrias estatais
tiveram dividendos superiores ao
esperado, por isso o valor que
consta no Or@amento ja serd supe-

reservaé motivo de polémicas des-
deque foicriada, ano passado.
Lula falou a0 SBT em momento
em que s evidencia um racha no
conselho de administragio da Pe-
lml:m.cnmmladc: por pessoas li-
gadas ao ministrode Minas e Ener-
gia com as quais o presidente da
Petrobras diverge desde o comego
da gestio. Na quinta-feira, a dire-
toria da estatal, comandada por

ao valur Os dividendos emques-
tio dizem respeito ao quarto tri-
mestre do ano passado,

Ontem, em uma tentativa de
acalmar os dnimos, o presidente
Luiz Indcio Lula da Silva se reuniu,
em Brasilia, com os ministros das
Minas ¢ Energia, Alexandre Silvei-
ra, da Fazenda, Fernando Haddad,
eda Casa Civil, Rui Costa, além do
presidente da Petrobras, Jean Paul
Prates. Em redes sociais, Lula elo-
ZI0U a reunido com 0s Ministros ¢
Prates sem fazer referéncia i crise:
“Boa reuniiio com o presidente da
Petrobras, Jean Paul Prates, os mi-
nistros Fernando Haddad, Alexan-
dre Silveira e Rui Costa cadiretoria
da empresa, Conversamos sobre
investimentos  em  fertilizantes,
transigio energética, enfim, no fu
turodonosso pais.

Depois da reunido, Haddad afir-

rado, mesmo sem os dividendos  Prates, propéspa

dindrios da Petrobras. Ain- R$43bill
da segundo o ministro, a re ((lndm extras ¢ lluln
no Planalto foi para tratar do pla-  metade paraa reserva de capital.
no de i da empresa. Os conselheiros vinculados ao
“Ficamos duas horas owindoa Pe- ~ MME mais a representante dos

trobras, que mostrou seu plano de
investimento ¢ nés ficamos opor-
tunamente surpreendidos com o
quevimos”, disse Haddad.

A discussio sobre os di

l'l\1|H‘L‘u‘l(il'!\ votaram contra
proposta, enviando todo o d
nheiro para a reserva de capita
Prates se absteve ¢ 0s quatro con-

da Petrobras vem desde a campa-
nha eleitoral de 2022, quando Lula
criticava a petroleira pelos mon-
tantes pagos aos acionistas, indi-
cando que seria preciso reduzir os
valores para que a empresa inves-
tisse mais, Executivos da indistria
dizem que esse & um falso dilema,
I Vex UE para aumentar os in-
vestimentos é preciso ter em cartei-
3 projetos com taxa de retorne aci-
ma do custo de capital. Do contrd-
ri0,se destii valor da companhia,
como aconteceu quando a Petro-
bras crescet além de sua capacida-
de e acumulou a maior divida cor-
porativado mundo.

selheiros que acio-
nistas minoritirios votaram a fa-
vor do dividendo adicional. Co-
mo resultado, as agdes da estatal
cairam mais de 10% s6 na sext
feira(8)eaempresa perdeuR$55
bilhdes emvalor de mercado.
Também depois da reuniao
com Lula, o ministro de A
Energia admitiu que o cc
de administ da Petrobras
pode voltar 3 reavaliar a decisio
de u-u-r

"0 uso dareserva
paraoutra
finalidade pode
trazer ruidos”
Ilan Arbetman

De acordo com as fontes, se a a
temativa for pela destinagio s
areserva, o dinheiroiria para o cai-
xageral da cmpresa e poderiaviea
ser usado para investimentos, co-
mo quer o governo. A diretoria da
Petrobras negou, na semana pas-
sada, que o dinheiro da reserva
possa ser usado para investimen-
tos. Teria finalidade especifica, o
pagamento de dividendos no fu-
turo. Na assembleia, porém, pode
haver discussdes sobre o tema,

A Procuradonia-Geral da 1-
da Nacional (PGIN), que represen-
taa Unido, podeacatarounioade-
cisdo do conselho de administra-
cio da Petrobras, disseram fontes.
Segundo esses interlocutores, o co-
legiadodaestatal ji haviaindicado
napropriaquinta-feira queestuda-

nirios “em oportuna”,
“Os recursos apurados de lucro
que ndo sio obrigatdrios de s

rem divididos foram para uma
contade contingéncia, que remu-

dadh

Ao comentar os resultados con-
tibeis da Petrobras no quarto tri-
mestre, na sexta-feira (8), o dirctor
financeiro e de relagdes com inves-

dei os K8 43 bilhées ao
capital social da companhia ou
usar o dinheiro para reversio de
prejuizos, Ambas as possibilida-
des, segundo ele, estio previstas
em normas contdbeis, mas a dire-
toria da Petrobras néo considera
seguir por esse caminho,

0s diretores da Petrobras reite-
raramainda, nasexta-feira (8), que
a reserva de capital serd destinada

fundamentos da companhia per-
manecem estruturados. Tantoa ge-
ragio de caixa quanto o desempe-
nho operacional da Petrobras, as-
sim como o pagamento de div
dendos dentro da regra, assegu
ram que a percepedo de risco pode
nio se sustentar a longo prazo.

A crise dos dividendos se insere
em um contexio mais amplo de
tentativa de intervenglio do gover-
no federal em empresas estatais ¢
pnv.:d.u A Petrobras ¢ um caso
, Mas nio o tnico

c para
de dividendos, mas reconheceram
que essa & uma decisio da assem-
bleia. Leite disse ainda que a reser-
va de capital nem sequer faz parte
do balango de 2023, uma vez que a
AGO precisard aprovar a destina-
gaodos recursos.

Para o BTG Pactual, fica claro
que o governove o pagamentodos
dividendos como algo que "preju-
dica acapacidade da Petrobras em
elevar os investimentos e crescer”.
"A questiio daqui para frente ése a
gestio atual consegue convencer o
acionista controlador do contré-
rio. Essa & uma parte fundamental
doquebri-cabega para compreen-
derse ainda hi esperancadeque a
Petrobras pague mais do que acu-
mula, ou se 0 govemo buscard me-
canismos para acelerar investi-
mentosalém doanunciade nopla-
no estratégico.”

Man Arbetman, analista da Ativa
Investimentos, considera que nio
deve haver mudangas sobre a deci-
siododividendoa curto prazo. Es-
sa discussio,

Tanga aos investidores

qualquer
idacde que ndo seja a de
ista pode trazer
vilos: Mas Beaclard qué o oonse-
Lho quer se mosirar mais conserva-
dor sobre os dividendos"
0 Goldman Sachs acrescentou,
por sua vez, que € crescente o risco
de interferéncia do governo na Pe-
trobras. Em relatério, 0s analisias
Bruno Amorim, Jodo Frizo ¢ Gui-
Iherme Costa Martins, afirmam
que a decisio deixa preocupagdes
proximos passos da esta-
tal sgjam ainda menos amigiveis
stas. Noentanto, o banco

ses recentesda Petrol
sentendimentos com o governo,
o pode ndo chu-
Far muito (empo, Uma vez que os

Desde 0 ano passado, o Planalto
vem tentando interferir na suce
siodo presidente cla Vale, empresa
que foi privatiza
tem o presidente do Senado, Ro-
drigo Pacheco, disse ao jomal 0
Globo” que o governo federal pr
s observar “limites” na an
em cmpresas em que € acionista
como Vale e Petrobras. “Se a Unido
€ parte interessada como acionis-
ta,emteseé legitimo ao govemose
posicionar, mas deve compreen-
der seus limites de atuagio consi-
derando a governanga das empre-
¢ a independéncia delas. Nio
digo que o governo os ultrapassou
porque ndo conhego a situacio
Digo apenas que eles precisam ser
observados™ Especialistas dizem
que & dificil para empresas, mes-
mo do porte de Vale ¢ Petrobras,
passarem incSlumes em suas poli-
ticas de governanca a pressdes co-
mo.as que o governovem fazendo.
0 advogado Mauricio Moreira
Meneies criticou a tentativa de in-
terferéncia. "Quem decide sobre a
distribuigio de dividendo & a as-
sembleia geral. Isso estd na lei e,
obviamente, no estatuto da Petro-
bras, S¢ previamente a essa assem-
bleia ji existe uma interferéncia
politica para definigio dessa pro-
posta, que deveria ser da adm
tragdo, isso toma o direite
acionistas vulny
Ontem i noite o ministro de Mi-
nas e Energia negou uma possivel
saida de Prates da presidéncia da
Petrobras por conta de mais esse
desgaste, atribuindo as inform
coes a “uma grande especulagio’.
Pnu-s por sua vez, disse a0 jornal
lobo®, depois do encontro,
Cargo e que um
possivel troca ndo foi discutida
com Lula (Colaboraram [éssica
SantAna, Estevio Taiar, de Brasilia,
e Rafael Rosas, do Rio)
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