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1) INTRODUCAO

Inicialmente, gostariamos de parabenizar a inciativa desta i. Agéncia de aumentar a oportunidade de participacdo popular na discusséo de tema téo
caro para a sociedade quanto este por meio da convocagao de Tomada Publica de Contribuigdes — TPC. Embora esta signataria tenha reservas, na
forma e no mérito, quanto a proposta de intervenc¢éo regulatéria na atual politica de livre reajuste do preco dos combustiveis, € sempre preferivel
gue a discussao se dé da maneira mais ampla possivel.

Dito isto, parece-nos que néo é juridicamente possivel, e, sobretudo, recomendavel, que se estabeleca, por meio de regulacao, limitacdo temporal
para o reajuste do pre¢co dos combustiveis. Contudo, antes de adentrarmos no mérito do por que ndo faz sentido pretender regular a periodicidade
do reajuste dos combustiveis, algumas questdes preliminares merecem exposicao:

2) QUESTOES PRELIMINARES
1. Escopo da presente TPC e premissas assumidas:

a. Primeiramente, ndo esta claro que combustiveis estdo abrangidos pela presente TPC. Seria de se esperar que fosse apenas o Oleo Diesel, ja
que foi 0 movimento paredista dos caminhoneiros autdnomos de maio de 2018 que criou 0 ambiente em que a TPC foi convocada, mas o
chamamento refere combustiveis genericamente, o que cria incerteza e dificulta a apresentacdo de contribuicdes adequadas. De toda forma,
estamos assumindo como premissa que TPC abrange apenas Oleo Diesel e Gasolina, e ndo outros combustiveis;

b. Além disto, também néo esta claro se a agéncia pretende regular a periodicidade dos reajustes apenas na producédo ou nos demais elos a
jusante da cadeia de suprimento. Embora em ambos os casos esta tentativa seja questionavel sob o ponto de vista juridico (como se comentara a
seguir), seria de se esperar que fosse apenas na produgdo, ja que nos “considerandos” do chamamento apenas este segmento é referido, além do
gue é neste segmento que se pode identificar falha de mercado (monopdlio de fato) que poderia justificar olhar mais atento do agente regulador.
Isto, contudo, ndo estéa claro. De toda forma, por ser isto o mais razoavel, estamos assumindo como premissa que a TPC esta voltada a discussao
de eventual regulagdo sobre a periodicidade dos reajustes incidente apenas sobre o produtor, e ndo nos demais elos a jusante da cadeia de
suprimento, razéo pela qual deixamos de nos manifestar sobre esta hipétese.

2. Legalidade da proposta. Como antecipado na abertura destas contribuicdes, ndo nos parece ser juridicamente possivel pretender-se a limitacéo
temporal para o reajuste do preco dos combustiveis por meio de regulagdo, porque, dentre outras razées, isto contraria frontalmente as regras
estabelecidas na Lei do Petréleo, que em seus arts. 69 a 74 determinou de maneira taxativa que, a partir de 31 de dezembro de 2001, os pregos
dos combustiveis seriam totalmente livres, ndo sendo admitido, portanto, qualquer controle estatal sobre eles. Dado este cenario, e considerando
ainda a nao atribuicdo de competéncia a esta d. Agéncia para regular a matéria, a tentativa de fazé-lo pode dar origem a mais um renhido embate
judicial, com guerra de liminares e aumento de inseguranca juridica, em um momento ja sensivel do setor.




3) QUESTOES DE MERITO

Apresentadas as questfes preliminares acima, passamos as razdes de mérito que justificam porque ndo faz sentido pretender-se modificar a atual
politica de precos livres da Petrobras por meio do controle da periodicidade de repasse de reajuste dos pregos.

Em primeiro lugar, acreditamos que, conceitualmente, simplesmente ndo funciona uma politica de precos que, ao mesmo tempo, considera a
paridade internacional, mas n&o permite o livre reajuste precos , definido livremente pelos agentes de mercado e n&o imposto por regulagéo).

Como se sabe, até 03 de julho de 2017, a Petrobras tentou fazer funcionar politica de pregos neste formato, e o resultado foi que os importadores
ganharam parcela significativa de market share, pois, sem reajustar seus precos em periodicidade curta, em momentos de variacdo de pregos para
baixo, os importadores veem abrir janela artificial para a colocacao de seus produtos no mercado. Isso implica, entdo, que ou a politica de pregos é
efetivamente “de mercado” — pregos que seguem a paridade internacional e reajustes que lhe acompanhem (diarios ou em qualquer outra
frequéncia que o produtor definir, sem restricao regulatéria imposta) — ou ela é “social”’, com pregos descolados da variagao internacional, hipotese
em que a periodicidade dos reajustes pode ser controlada. Esta segunda opc¢éo, contudo, além de nao prevista na legislacédo, traria de volta para a
Petrobras e, sobretudo, para os produtores de Etanol, as consequéncias nefastas que se conhece bem, pois vividas até recentemente. Abaixo,
recordamos este periodo.

Como se sabe, no mercado de veiculos flex, Etanol Hidratado e Gasolina (tipo C) sdo substitutos perfeitos um do outro. Contudo, o Etanol
Hidratado gera cerca de 30% menos energia por litro do que a Gasolina. Dada a menor eficiéncia energética do Etanol Hidratado, sua aquisi¢éo
pelos consumidores s é vantajosa quando seu pre¢co ndo seja superior a 70% do pre¢o da Gasolina. Assim, o pre¢o da Gasolina baliza o preco do
Etanol Hidratado.

Embora o mercado de combustiveis seja livre, é sabido que a Petrobras detém o monopdlio de fato da Gasolina no Pais. Os precos estabelecidos
para comercializacdo daquele produto no mercado interno influenciam diretamente o preco do Etanol Hidratado, dada a relac&o de eficiéncia
energética entre ambos. O mesmo ocorre com o Etanol Anidro, comercializado com base nos pregos praticados para o Etanol Hidratado.

Ocorre que, desde 2010, os prec¢os da Gasolina foram artificialmente controlados pela Petrobras, a qual, forcada pela Unido, seu acionista
controlador, se viu obrigada comercializar a Gasolina abaixo do que seria o justo valor de mercado e a amargar os prejuizos decorrentes, com o
objetivo Unico de controlar a inflagéo, como se tornou publico e notorio (1).

Assim, em decorréncia do atrelamento a Gasolina, o prego do Etanol Hidratado foi igualmente represado. Com isso, os produtores do
biocombustivel ficaram impedidos de recuperar seus custos e auferir o justo lucro. Resultado: o setor entrou em crise (2).

Este cenario somente mudou em 14/10/2016, quando, sob nova gestéo, a Petrobras passou a adotar nova politica de precos para os combustiveis,
que passariam a acompanhar a variagdo dos precos no mercado internacional. Esta nova politica veio acompanhada de compromissos publicos
assumidos tanto pela Petrobras quanto pela prépria Unido no sentido de manté-la no longo prazo (3).

Este compromisso foi amplamente celebrado pelo mercado, e, sobretudo, pelos produtores de Etanol, pois, evidentemente, ndo bastava afastar
momentaneamente as interferéncias politicas que distorciam os pre¢os: para que o setor pudesse se recuperar da crise e voltar a investir no
aumento da capacidade produtiva, ha anos estagnada, era fundamental que fosse assegurado que a politica de pre¢cos da Petrobras se manteria.
Isto porque embora os combustiveis sejam commodities que naturalmente tenderdo a variar ao longo do tempo, precos que flutuam seguindo as
cotagBes internacionais tornam o mercado mais previsivel em suas variactes e tendéncias. Com isso, 0s agentes podem tomar suas decisdes de
investimento e negdcio de forma transparente e com o0s riscos mapeados.



Na mesma linha de assegurar a estabilidade e previsibilidade necessérias para a retomada dos investimentos na produ¢&o do Etanol sobreveio a
recente Politica Nacional de Biocombustiveis (RenovaBio), que tem como objetivos, dentre outros, “promover a adequada expansao da produgao e
do uso de biocombustiveis na matriz energética nacional, com énfase na regularidade do abastecimento de combustiveis” e “contribuir com
previsibilidade para a participacdo competitiva dos diversos biocombustiveis no mercado nacional de combustiveis”. Para tanto, serao fixadas
metas claras de reducéo da intensidade de carbono da matriz energética brasileira, ao que corresponderao metas de aumento de participacdo dos
biocombustiveis na matriz, previsibilidade que é fundamental para a retomada dos investimentos, e ha muito esperada. Se, contudo, de outro lado,
for colocada novamente em cheque a estabilidade da politica de pregos para combustiveis da Petrobras, estard em risco todo o esforgo feito para a
edicdo da Politica Nacional de Biocombustiveis, pois, novamente, ndo havera seguranca suficiente para os investimentos.

4) CONCLUSAO

Por todas as razfes aqui expostas, a Raizen € contraria a imposi¢éo de regulagdo que obrigue a mudanca na atual politica de precos livre da
Petrobras: além de esta tentativa ser amplamente questionavel sob o ponto de vista juridico, o que gera inseguranga quanto a sua estabilidade e
pode dar causa a longas e improdutivas brigas judiciais, a proposta ndo se sustenta sob o ponto de vista econémico. Além de desequilibrar o
ambiente de acirrada concorréncia que hoje existe entre produtor e importadores, a medida impora, no curto prazo, graves prejuizos a Petrobras e
aos produtores de Etanol e, no longo prazo, impedira (1) que se avance com a proposta de reducao da concentracdo que hoje existe no refino e,
também, (2) colocara em risco a retomada dos investimentos na capacidade produtiva de Etanol, na medida em que restaréo fulminadas as
expectativas de estabilidade e ndo-intervencéo estatal que sdo fundamentais para a atragdo de novos investimentos

RODAPE:

(1) Petrobréas tem pior situagcdo da década

A defasagem no preco dos combustiveis, que obriga a estatal a importar diesel e gasolina por um valor acima do que vende para as distribuidoras, certamente € uma das principais
explicagBes para a piora nas margens bruta e liquida, e também para a minguada rentabilidade sobre o patriménio liquido da companhia, que esta proxima de 6% ao ano e mal bate a
inflagdo. Em qualquer conta que se faga nos Ultimos dez anos, a area de abastecimento da Petrobras - que vende combustivel refinado para as distribuidoras - ndo agregou nem um
tostéo de retorno para o grupo. Pelo contrario, acumula prejuizo. E nesse caso o governo tem responsabilidade, j& que na posi¢éo de acionista controlador vem usando a estatal como
instrumento de politica monetaria. Ao ndo garantir a paridade internacional dos pregos dos combustiveis, na pratica a companhia hoje esta desrespeitando trés preceitos legais. O
primeiro é a Lei do Petréleo (9.478) que diz que os pregos no Brasil séo livres; o segundo é o préprio estatuto da estatal, que diz, no artigo 33 que uma das atribuicdes da diretoria
executiva &, entre outras, aprovar "a politica de precos e estruturas béasicas de prego dos produtos da companhia”, mas na pratica as decis6es tém sido tomadas pelo controlador. O
terceiro preceito desobedecido hoje é a lei da livre concorréncia, que estabelece que vender produtos abaixo do prego de custo configura "dumping". N&o que a atual pratica pareca ser
uma escolha da diretoria”

(Valor Econémico, 26/11/2013)

“Com prego livre, Petrobras adiciona mais a economia (...)

Na avaliacdo de especialistas, o incremento significativo que os planos da petrolifera poderiam trazer ao PIB esbarra em uma variavel econdmica importante: a inflagdo. Em dezembro, a
defasagem dos precos da gasolina no mercado interno com relag&o ao internacional chegou a 23,6%, ja incorporados os reajustes dados pelo governo ao longo do ano, segundo a
Tendéncias. O repasse integral dessa defasagem teria adicionado 0,7 ponto ao indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA). Considerando a alta de 5,9% do IPCA em 2013, o
repasse teria feito com que a inflagdo medida pelo indicador encerrasse o ano acima de 6,5%, o teto da meta. "N&o € a toa que o governo segura na unha para ndo dar esse reajuste",
diz Alessandra. Em 2010, o repasse teria adicionado 0,1 ponto a inflagdo. Em 2011,0,4 ponto e, em 2012, 0,6 ponto. (...) Desde 2005, no entanto, a defasagem do prego da gasolina no
mercado local em relagéo ao cenario internacional vinha se ajustando, até se transformar, em 2009, em uma diferenca - a favor da Petrobras - superior a 27%, segundo dados da
consultoria GO Associados. Depois disso, o quadro s6 piorou. "O que era uma medida de carater temporario se tornou uma politica, especialmente de 2011 para c&", diz o diretor de
pesquisa econdmica da GO, Fabio Silveira”

(Valor Econémico, 24/02/2014)

(2) “Continua a pressao por apoio ao etanol.

A remuneracao oferecida as usinas pelo etanol hidratado, que é usado diretamente nos tanques dos veiculos, depende diretamente do prego da gasolina. Um reajuste no derivado féssil,
portanto, teria reflexos diretos nas margens do hidratado. Para manter sua competitividade, o etanol hidratado tem de custar, nos postos, no maximo 70% do valor cobrado pela
gasolina, em um calculo que leva em consideragdo a diferengca média de rendimento energético entre os dois combustiveis”.

(Valor Econémico, 22/10/2014)



“Perspectivas para exportagédo de etanol neste ano

O controle de pre¢os, que manteve o pre¢o da gasolina artificialmente abaixo do seu valor internacional durante 2012, retirou competitividade do etanol hidratado nas bombas. Segundo
apuracéo da Datagro, consultoria de etanol e agucar, durante 2012 a defasagem média mensal no preco da gasolina variou de 12,1% a 26,9%. O ultimo més em que o pre¢o da gasolina
esteve a par com os valores negociados internacionalmente foi dezembro de 2010, més em gque aproximadamente 60% da frota flex utilizou etanol. Em dezembro de 2012 esse
percentual estimado havia caido para 30,3%, demonstrando claramente como a defasagem do preco da gasolina impacta o consumo do biocombustivel.

Como resultado dessa politica de controle de pregos, o consumo de hidratado somou apenas 9,85 bilhdes de litros em 2012, uma redugéo de 9,6% sobre 2011. Em contrapartida,
quantidade de gasolina A consumida no pais totalizou 31,76 bilhdes de litros no acumulado do ano, um aumento de 17,3%”

(Valor Econémico, 25/03/2013)

(3) “Petrobras aprova redugao de precgos de diesel e gasolina nas refinarias

A Petrobras informou nesta sexta-feira (14) que reduzira o preco da gasolina e do diesel nas suas refinarias, pela primeira vez desde 2009. A diretoria executiva da companhia aprovou
na véspera a implantagédo de uma nova politica de pregos para esses combustiveis, considerando o mercado internacional. (...) Durante a coletiva de imprensa, Pedro Parente destacou
gue serdo realizadas reunides mensais para avaliar os precos, com resultados divulgados a imprensa e por meio dos canais de relacionamento da companhia. Ou seja, a empresa
podera anunciar reajustes de pregos de acordo com o comportamento dos precos internacionais de combustiveis. ‘Isso tudo tem o objetivo de levar para a sociedade e para o mercado
a transparéncia que se espera’, disse o presidente da Petrobras.”

(Portal G1, 14/10/2016)

“Petrobras mantém politica de pregos, diz Parente

O presidente da Petrobras, Pedro Parente, avaliou ontem, durante evento em Nova York, que a elevada brusca do délar ndo devera afetar os precos dos combustiveis nem a divida da
companhia. Segundo o executivo, a estatal vai manter o seu planejamento estratégico diante da crise politica, com a continuagdo do processo de venda de ativos e sem altera¢des na
politica de precos de combustiveis. (...) ‘E exatamente pelo fato de termos uma politica de precos que prevé um ajuste no minimo mensal é que a companhia pode reagir a esses
movimentos de maneira adequada’, afirmou Parente, antes de fazer uma apresentacdo no evento do Banco Itau, no hotel Lotte New York Palace, em Nova York. De acordo com ele,
como ndo forma o preco de commodities e também ndo interfere na definicdo do cambio, a companhia devera reagir conforme os acontecimentos. Questionado se os acontecimentos
poderiam mudar a politica de pregos, Parente respondeu: ‘De maneira nenhuma. Sera exatamente a mesma. E é por termos uma politica dessa natureza que a companhia fica protegida
num momento como esse”.

(Valor Econémico, 19/05/2017)

“Petrobras: Governo conversou, mas ndo cogitou mudar regras de pregos

A Petrobras informou que o governo federal consultou recentemente a companhia sobre o comportamento dos pregos internacionais de petréleo, com a preocupagdo com a volatilidade
dos valores dos combustiveis para o consumidor final. A estatal, contudo, ressaltou que em nenhum momento foi cogitada a alteracéo na politica de pregos dos derivados de petroleo da
empresa, "que sao de sua exclusiva algada". ‘Assim, a Petrobras continuara ajustando o preco da gasolina e do diesel em suas refinarias diariamente conforme as variagbes nas
cotagdes internacionais do petréleo”, acrescentou a estatal, em nota, ao Valor.

Nesta terca-feira, o ministro da Fazenda, Henrique Meirelles, comentou em entrevista a radio CBN Ribeirdo Preto que o governo federal esta discutindo uma nova politica de precos dos
combustiveis com a Petrobras. O objetivo, segundo o ministro, é evitar que a companhia e o consumidor final sejam afetados com oscilag6es bruscas do pre¢o do petréleo no mercado
internacional. Ele, no entanto, afirmou que ‘esse governo néo faz absolutamente controle de pregos, isso néo sera feito™.
(Valor Econémico, 06.03.2018)

“Moreira Franco: mudanga na Petrobras n&o altera politica de pregos

O ministro de Minas e Energia, Moreira Franco, disse hoje (2), no Twitter, que a troca de comando na presidéncia da Petrobras n&o vai alterar a politica precos da empresa. Segundo o
ministro, a estatal continua com liberdade para definir a politica de precificagdo dos combustiveis que, atualmente, segue os pregos internacionais do barril de petréleo.

‘A troca de comando néo alterou a politica de pregos da Petrobras. A Petrobras continua tendo toda liberdade para aplicar sua politica de pregos. Mas isso ndo é incompativel com a
busca de a¢des que mitiguem os impactos de flutuagdo de precos. Porque governo tem que governar. E € isso o que vamos fazer: proteger as pessoas e atividades econdmicas das
flutuagdes internacionais dos pregos dos combustiveis", afirmou.”

(Agéncia Brasil, 02.06.2018)

Instrucdes para envio do formulario:

Apds o preenchimento deste formulario, remeta-o a Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP) até o dia 02 de julho de 2018 pelo e-mail tpc@anp.gov.br. A apresentagdo das informagdes de identificagdo contidas nesse formulario

é obrigatodria.




