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Temor de intervencao nos precos dos combustiveis abala ac6es da Petrobras

Mercado avalia risco de intervengdo na politica de pregos da estatal

Incertezas derrubam
acoes da Petrobras

RAFAEL VIGNA
rafael.vigna@zerohora.com.br

Na esteira de mais uma troca
de comando na Petrobras, vieram
novas incertezas e temores do
mercado quanto a possibilidade
de intervengio do governo federal
na politica de pregos da empresa.
O resultado: as acdes da compa-
nhia chegaram a despencarna casa
de 5%, ao longo do dia, e pressio-
naram o desempenho da bolsa de
valores, a B3, ontem.

No final do dia, 0s papéis prefe-
renciais (sem direito a voto) cairam
3,06% e os ordindrios (com direito
avoto), 2,96%. Na segunda-feira a
noite, 0 Executivo federal demitiu
o terceiro presidente da Petrobras
no governo Bolsonaro, José Mauro
Coelho, que estava no cargo desde
14 de abril. O secretdrio especial de
desburocratizagio do Ministério
da Economia, Caio Paes de Andra-
de, foi formalizado pelo governo
como o novo nome para a chefia
da petroleira.

O presidente Jair Bolsonaro, que
busca a reeleicio, tem defendido
que a empresa contrarie o seu pro-
prio estatuto e utilize seus lucros
para amenizar o ritmo das altas
dos combustiveis.

Segundo reportagem do si
Bolsonaro tem dito a auxil
novas altas dos combustiveis o fa-
rio “perder a reelei¢io”. Por isso, 0
presidente teria afirmado que nio
quer novos reajustes no diesel, na
gasolina e no gds de cozinha até a
eleiciio, em outubro.

Em Davos, na Suica, onde parti-
cipa do Férum Economico Mun-
dial, 0 ministro da Economia,

Paulo Guedes, tentou amenizar
o0s motivos da alteragio na presi-
déncia da estatal:

- O presidente Jair Bolsonaro es-
colhe o ministro Adolfo Sachsida
(para Minas e Energia) e o ministro
escolhe o presidente da Petrobras
(Caio Mdrio Paes de Andrade). O
conselho da petroleira ratifica o
nome do ministro escolhido e a di-
retoria da estatal. E eles definem a
politica de prego dos combustiveis,

“Autonomia”

No Brasil, o ministro-chefe da
Casa Civil, Ciro Nogueira, tam-
bém colocou na conta do xadrez
politico no Ministério de Minas e
Energia a alteragio do comando
na Petrobras, mas sugeriu que o
novo presidente “precisa de auto-
nomia para trocar as diretorias da
empresa”. Foi o que bastou para
que analistas de mercado identi-
ficassem uma tentativa de busca
por nomes alinhados & ideia, ja
defendida por Guedes, de “dila-
tar” a incidéncia de aumentos nos
combustiveis.

Nesse caso, o temor € de que o
objetivo do novo conselho de ad-
ministragiio seja modificar pontos
especificos do estatuto daempre-
sa, que vinculam diretamente as
alteracées na politica de precos
a compensacdes de impactos fi-
nanceiros nos lucros, Deste modo,
interferéncias de maior ou menor
escala estariam autorizadas.

Economista da Warren, Fred
Nobre explica que Coelho foi
eleito pelo sistema de voto muil-
tiplo em assembleia geral ordina-
ria, realizada em 13 de abril. Com

sua destitui¢io aprovada em nova
assembleia, os demais membros
do conselho eleito no mesmo pro-
cesso também deixardio a empresa,
abrindo 0 caminho para a gestio
de Andrade.

Ao todo, sio 11 conselheiros.
Mesmo tendo perdido uma cadeira
na assembleia de abril, 0 governo
federal mantém a maioria, com
seis posicoes no colegiado.

- E muito cedo para falar em
intervengdo, mas ja hd um movi-
mento especulativo nos pregos
das agdes, com driver (diregdo)
negativa. Vai depender dos novos
conselheiros que ainda serdio elei-
tos - sustenta Nobre.

De acordo com o sdcio-diretor
da Fundamenta Investimentos,
Valter Bianchi Filho, ainda que
motivada por ajustes politicos na
pasta de Minas e Energia, a no-
ticia nio ¢ boa, porque esse tipo
de troca constante de comando
pesa sobre a estatal, Segundo ele,
qualquer mudanga de politica de
pre¢os que reduza os resultados
da empresa sera recebida como
fato negativo, mas, por outro lado,
é de conhecimento dos acionistas
que aestatal estd sujeita a interfe-
réncias politicas:

- Dd sempre a sensagiio de que
o0 governo esta tentando interferir.
K uma leitura que se faz, mas nio
podemos disfar¢ar que a princi-
pal motivagio da troca € politica.
Se de fato a interferéncia for essa
(congelamento com prazo definido),
oque no meu entendimento seria
medida equivocada, ainda assim
seria menos danosa com relagio
a0 que foi feito em 2014 quando
quase quebrou aempresa.
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Banda do barril
assusta mercado

Na troca anterior, as agoes da
Petrobras subiram, a despeito
da instalagdo de uma porta
giratéria na presidéncia da
maior empresa do Brasil e das
especulagdes sobre a adogdo
de algum tipo de controle
de precos. Ontem, day after
da quarta indicagdo para o
comando da estatal, as agoes
ordindrias da Petrobras cairam
2,96% e as preferenciais, 3,06%.

O mercado ndo gostou
de Caio Paes de Andrade,
nove indicado para o cargo?
Ndo, desta vez parece ter
“comprado” a versdo de
que vem ai intervencdo na
Petrobras. E 0 mais inesperado,
capitaneada por ex-assessores
liberais do ministro da
Economia, Paulo Guedes,
vendido como o mais
liberal de todos os
gue jd ocuparam seu
cargo. A justificativa
jd estd pronta: ndo
haveria mudanga
na formula
Paridade de Precos
de Importagdo
(PPI), apenas ganharia
condicionantes.

Existem duas versdes para o
que ¢ chamado informalmente
de “banda do barril”. Uma
seria prazo: a Petrobras so
poderia reajustar precos em um
determinado intervalo. O mais
citado seria de cem dias, em
um momento em que faltam

130 dias para a elei¢do de 2 de
outubro e cerca de 30 para a
posse do novo presidente da
estatal. Muito conveniente.

Hd uma alternativa mais
parecida com a “banda
cambial” que vigorou no Brasil
entre 1994 e 1999: um intervalo
de precos. Neste caso, a mais
mencionada é que estabeleceria
a faixa de US$ 85 a US$ 125
para o barril de petroleo. Mas
o grau de discricionariedade
¢ tanto que pode ser essa ou
outra, completamente diferente

O que importa, aqui, € o
mecanismo: se o tipo brent
se mantiver nesse intervalo,

a Petrobras ndo poderd fazer
reajustes na refinaria. So
poderia fazé-lo se cotacdo
ultrapassasse o teto da banda.
Falta resolver o risco
de desabastecimento
de diesel. O Brasil
depende de cerca de 25%
de importagdo desse
combustivel para suprir ¢
mercado. Hoje, empresas
privadas importam
diesel e concorrem com a
Petrobras. Caso a estatal freie
reajustes e mantenha prego
artificialmente baixo, ninguém
vai querer importar por preco
maior. Também ndo haverd
comprador de diesel mais
caro. A Petrobras jd advertiu
o0 governo para o risco de falta
desse combustivel no terceiro
trimestre.
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