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 VEÍCULO:        Valor Econômico 

Data: 30/10/2020  

Seção: Empresas 

Autor: André Ramalho e Gabriela Ruddy 

Título: Petrobras vai priorizar redução de sua dívida 

A Petrobras ainda não decidiu se distribuirá ou não dividendos e juros sobre 
capital próprio (JCP) relativos a 2020, embora tenha sinalizado ao mercado que 
poderá fazer pagamentos mesmo se fechar o ano com prejuízo. A diretora 
financeira da companhia, Andrea de Almeida, disse que a empresa ainda 
monitora as condições do mercado, antes de decidir sobre a remuneração dos 
investidores, mas antecipou que manterá o foco no corte da dívida e trabalhará, 
se possível, para antecipar a meta de redução do endividamento.  

“Não vamos fazer nada que nos atrapalhe chegarmos na meta de redução da 
dívida bruta para menos de US$ 60 bilhões em 2022 e vamos trabalhar, se 
possível, para chegarmos [à meta] até antes”, afirmou a executiva, ontem, em 
teleconferência com analistas.  

A petroleira mudou esta semana as regras de remuneração aos acionistas e 
passou a atrelar os pagamentos não mais ao lucro contábil, mas sim à geração 
de caixa da empresa - variável que reproduz melhor o operacional. Pelos novos 
critérios, a Petrobras poderá distribuir dividendos e JCP mesmo em anos de 
prejuízo, se a dívida líquida estiver em queda nos doze meses anteriores e caso 
a empresa entenda que sua sustentabilidade financeira será preservada.  

Num ano adverso para a indústria petrolífera, a estatal acumula em 2020 
prejuízo praticamente irreversível, de R$ 52,78 bilhões - muito impactado pela 
baixa contábil de R$ 65,3 bilhões anunciada no primeiro trimestre, devido à 
perda no valor de ativos e investimentos (“impairments”). Apesar disso, a 
empresa vem dando passos importantes na redução da dívida. A Petrobras 
fechou setembro com endividamento bruto de US$ 79,6 bilhões, corte de 12,8% 
frente ao segundo trimestre. Já a dívida líquida, referência para a decisão de 
distribuir ou não dividendos e JCP em anos de prejuízo, recuou 7% na mesma 
base de comparação, para US$ 66,2 bilhões.  

Há espaço, portanto, para que a empresa anuncie dividendos e JCP relativos ao 
exercício de 2020. A estatal, no entanto, preferiu aguardar. Segundo uma fonte 
da petroleira, a expectativa é que a companhia espere até o fim do ano para ter 
mais clareza sobre as condições do mercado. Dadas as incertezas que ainda 
pairam sobre o setor, o preço do petróleo convive nos últimos dias com uma 
nova desvalorização, cotado a US$ 38 o barril, Andrea disse que ainda tem 
dificuldades para imaginar quando a companhia conseguirá chegar a um 
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patamar de “caixa ótimo”. A estatal fechou setembro com caixa de US$ 13,4 
bilhões, mas indicou que há espaço para reduzir o nível.  

O presidente da empresa, Roberto Castello Branco, conta que a mudança nas 
regras da remuneração aos acionistas não altera a estratégia de alocação de 
capital da companhia. “Não vamos nos endividar para pagar dividendos”, 
afirmou o executivo, que classificou como “maldosas e sem fundamento” as 
especulações de que a companhia teria mudado as regras por ingerência da 
União, acionista controlador que passa por necessidade de receitas. “O que o 
governo recebe em dividendos é uma gota no oceano frente ao que recebe com 
royalties e impostos”, disse.  

A Petrobras conta não só com o desempenho operacional, mas também com as 
receitas oriundas do programa de desinvestimentos para atingir a meta de 
redução da dívida para menos de US$ 60 bilhões. A partir desse patamar, a 
empresa passará a pagar valores acima do mínimo obrigatório, por meio de uma 
fórmula que prevê a distribuição de 60% da diferença entre o fluxo de caixa 
operacional e os investimentos.  

Em 2020, os desinvestimentos atrasaram, devido aos efeitos da pandemia. A 
empresa recebeu US$ 1 bilhão pela venda de ativos no ano, mas espera ver o 
número crescer daqui para frente. Castello Branco acredita que “muitos 
negócios” serão fechados até o primeiro semestre de 2021. A Petrobras, por 
exemplo, espera assinar ainda neste ano a venda da Refinaria Landulpho Alves 
(Rlam/BA), em fase final de negociação com o fundo Mubadala. No momento a 
empresa tem dez transações assinadas, pendentes de conclusão, e 32 processos 
em fase vinculante.  

 VEÍCULO:        Valor Econômico 

Data: 30/10/2020  

Seção: Empresas 

Autor: André Ramalho e Gabriela Ruddy 

Título: Estatal manterá curva de produção intacta 

O novo plano de negócios da Petrobras deve preservar a atual curva de 
produção da companhia para os próximos anos, apesar do corte de 
investimentos previsto, afirmou ontem o diretor de exploração e produção 
(E&P) da estatal, Carlos Alberto Pereira de Oliveira. A empresa anunciará os 
detalhes do novo planejamento estratégico 2021-2024 daqui a um mês, mas já 
vem dando algumas sinalizações do que pode vir pela frente.  

Ontem, durante teleconferência com analistas, o executivo antecipou que a 
meta de produção do plano em vigor, para 2024, será mantida. O plano 2020-
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2024, sob revisão, prevê crescimento dos volumes de óleo e gás produzidos de 
uma média de 2,9 milhões de barris de óleo equivalentes por dia (BOE/dia) em 
2021 para 3,5 milhões de BOE/dia em 2024.  

Em setembro, a Petrobras anunciou que os investimentos em exploração e 
produção, o seu carro-chefe, serão reduzidos para entre US$ 40 bilhões e US$ 
50 bilhões no período 2021-2025, frente aos US$ 64 bilhões previstos no plano 
2020-2024. Para isso, a estatal aposta em três frentes: otimização dos 
investimentos em exploração; inclusão de novos ativos na carteira de 
desinvestimentos; e a revisão do portfólio de projetos (a partir de postergações, 
otimizações, efeitos do câmbio e até mesmo eventuais cancelamentos).  

No relatório dos resultados do terceiro trimestre, divulgado na quarta-feira, a 
empresa indicou que 12 novas plataformas devem entrar em operação até 
2025. Apesar do foco no pré-sal da Bacia de Santos, a companhia sinalizou que 
deve continuar a investir também na Bacia de Campos - na carteira de projetos, 
estão previstos investimentos em Marlim e Parque das Baleias.  

“Os projetos para renovação da Bacia de Campos são muito resilientes a preços 
baixos... Posso dizer que vamos continuar a investir na bacia”, afirmou Oliveira.  

Como parte da revisão do plano de negócios, a carteira de portfólio de projetos 
da empresa foi submetida a um “teste de estresse”. A intenção da petroleira é 
manter apenas os projetos que sustentem o retorno ao preço US$ 35 por barril. 
Os detalhes do novo plano ainda não foram divulgados, mas o cronograma de 
projetos informado no balanço da companhia aponta para algumas 
postergações.  

Dos projetos previstos no plano 2020-2024, as plataformas que vão operar em 
águas profundas de Sergipe, projetada até então para 2024, e no projeto de 
revitalização do campo de Tupi (previsto para 2022) saíram do horizonte até 
2025. A estatal informou que a unidade P-71, que estava prevista para operar 
em Tupi, por exemplo, foi deslocada para o campo de Itapu, também no pré-sal, 
e que um novo plano de desenvolvimento será apresentado para a área em 
2021, com iniciativas para aumentar o fator de recuperação do campo.  

Por outro lado, a Petrobras espera colocar duas novas plataformas no campo de 
Búzios que não estavam, até então, contempladas no plano 2020-2024.  

O novo plano deverá trazer também a remodelação da estratégia da petroleira 
para o setor de energia elétrica. A companhia tem hoje 29 termelétricas, das 
quais 16 estão à venda. “Estamos estudando qual vai ser o modelo para as 
usinas remanescentes”, disse a diretora de refino e gás, Anelise Lara.  
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 VEÍCULO:        Valor Econômico 

Data: 30/10/2020  

Seção: Empresas 

Autor: Letícia Fucuchima 

Título: ISA Cteep lucra, avança com projetos e mira expansão 

Operadora no segmento mais estável do setor elétrico, a transmissora ISA Cteep 
passou ao largo da volatilidade de curto prazo e obteve mais um trimestre de 
crescimento de suas principais métricas.  

Entre julho e setembro, o Ebitda da companhia subiu 31,1% no comparativo 
anual, para R$ 668,8 milhões, enquanto a receita líquida regulatória avançou 
24,7%, para R$ 821,3 milhões. Já o lucro líquido regulatório teve ligeira queda 
de 2,4%, para R$ 400,6 milhões, afetado por um efeito de imposto de renda e 
contribuição social.  

Segundo o presidente da companhia, Rui Chammas, a transmissora conseguiu 
manter a disciplina operacional e financeira e avançado com o plano estratégico 
mesmo num ano de dificuldades impostas pela pandemia. “Seguimos elevando 
os investimentos, tanto em ‘greenfields’ [projetos “do zero”] quanto em 
reforços e melhorias. Temos duas boas notícias: estamos perto de energizar os 
projetos Itaquerê e Tibagi.”  

De janeiro a setembro, a companhia investiu R$ 920 milhões, valor 91,1% 
superior ao igual período de 2019. Desse total, R$ 793,6 milhões foram 
destinados aos 13 projetos em construção. O restante foi direcionado a reforços 
e melhorias das linhas existentes - vertente que a companhia pretende expandir 
nos próximos anos, já tendo autorizações para mais de R$ 1 bilhão de 
investimentos.  

Dos mais de dez empreendimentos tocados pela transmissora, três estão 
previstos para serem concluídos neste ano. A companhia acabou de energizar o 
projeto Itaquerê, em São Paulo, com R$ 250 milhões em investimentos para a 
implantação de três compensadores síncronos na subestação Araraquara 2. 
Com isso, já está recebendo 90% da receita anual permitida (RAP), de R$ 52 
milhões para o ciclo tarifário 2020/2021.  

Segundo o presidente da transmissora, o projeto de Tibagi (SP/PR) também está 
pronto, na fase de comissionamento e testes, e deve obter o termo de liberação 
definitiva em breve. Outro empreendimento, de Aguapeí (SP), está com as obras 
praticamente concluídas e também tem energização prevista para este ano. 
Juntos, os projetos somam R$ 80 milhões de RAP no ciclo 2020-2021.  
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Em paralelo, a ISA Cteep estuda os lotes do próximo leilão de transmissão de 
energia, marcado para dezembro, e avalia potenciais negócios no mercado de 
fusões e aquisições (M&A, na sigla em inglês). “Não buscamos tamanho de 
portfólio, mas sim crescimento rentável”, destaca Chammas.  

No caso do certame de transmissão, a companhia está se aprofundando nos 
estudos dos lotes que considera mais sinérgicos com os projetos atuais, como 
forma de ampliar sua competitividade. “É natural que o leilão seja competitivo. 
A regra que impede as empresas de vender os ativos antes de terminá-los pode 
afastar os investidores de perfil não estratégico.”  

A companhia também está avançando com o projeto de exploração imobiliária 
nos seus terrenos. Nos últimos meses, a empresa fez um primeiro mapeamento 
de terrenos que, a princípio, poderiam gerar interesse imobiliário. Foram 
selecionados dez lotes, que somam mais de 1 milhão de metros quadrados, 
distribuídos na capital paulista e no corredor até o Vale do Paraíba. “Estamos 
fazendo um trabalho bem estruturado para transformar esse vetor numa das 
dimensões de crescimento da companhia. Não temos urgência.”  

Ainda segundo Chammas, a transmissora começará a estudar a possibilidade de 
atuar, no Brasil, com serviços energéticos distribuídos, já explorados pelo grupo 
ISA fora do país.  

 VEÍCULO:        Valor Econômico 

Data: 30/10/2020  

Seção: Brasil 

Autor: Edson Pinto de Almeida 

Título: Executivos defendem urgência para reformas 

O alto grau de incerteza que ainda paira no ar em relação aos rumos da 
economia do país se reflete na opinião dos dirigentes das empresas campeãs 
em seus setores no ranking de “Valor 1000”. Há, no geral, não só a expectativa, 
mas também o desejo de que 2021 possa marcar o começo da volta à 
normalidade. Mesmo assim, não é uma visão unânime. “O cenário para 2021 é 
uma incógnita”, afirma Marcelo Hahn, da Blau Farmacêutica, campeã do seu 
setor. A volta ao normal, segundo ele, só ocorrerá depois que a vacina contra a 
covid-19 for viabilizada e houver uma melhora no nível de emprego e renda da 
população.  

O que é consenso entre todos que opinaram é a necessidade de avançar a 
agenda de reformas estruturais para que o país possa recuperar a capacidade 
de investimento. “A taxa de investimento, que se mantém em torno a 15% do 
PIB deve ser elevada para algo entre 22% e 24% do PIB, garantindo crescimento 
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da capacidade produtiva potencial acima de 3% ao ano”, diz Benedito Braga, 
presidente da Sabesp, campeã do setor Água e Saneamento. “Trata-se de um 
enorme desafio”, desabafa.  

“As reformas fiscal e administrativa são absolutamente fundamentais. As duas 
são de igual tamanho, mas talvez com impactos diferentes”, completa Fabio 
Venturelli, CEO da São Martinho, Empresa de Valor 2020, campeã do setor 
Açúcar e Álcool. Ele enfatiza a necessidade de se buscar ação realmente 
conjunta, “uma convergência entre os poderes para facilitar a execução das 
duas”.  

O diretor-presidente da Enercan, vencedora no setor Energia Elétrica, Peter Eric 
Volf, é enfático: a retomada não será rápida ou em “V”, como alguns 
acreditam”, afirma. “Ainda vamos ver os reflexos da pandemia por algum 
tempo, pois a situação afetou vários setores que devem demorar a se 
recuperar, e teve impacto sobre os empregos”. Na visão do executivo, a 
atividade econômica pode iniciar uma recuperação gradativa em 2021.  

Neste sentido, observa Roberto Castello Branco, presidente da Petrobras, 
vencedora do setor Petróleo e Gás, o principal fator que poderia impulsionar o 
desenvolvimento econômico no longo prazo é a expansão da produtividade. 
“Esse indicador cresceu 0,3% ao ano apenas nesses últimos 40 anos, o que é 
baixíssimo se comparado a outras economias emergentes”, compara.  

Francisco Roberto Tomazini, presidente da Friato Nutrizia, campeã do setor de 
Agronegócio, é quem resume o estado de espírito dos dirigentes: “Para a 
retomada da economia, se faz necessário que os governos federal, estadual e 
municipal se tornem geradores de confiança a médio e longo prazo, para que 
possam receber investimentos nacionais e internacionais de todos os 
segmentos produtivos, pois sem investimentos o Brasil não avança”, afirma.  

 VEÍCULO:        Correio Braziliense                    

Data: 30/10/2020  

Seção: Economia 

Autor:  

Título: Rapidinhas 

» A trading brasileira Mercurio Comercializadora fechou um acordo com o grupo 
argentino Saesa para vender a energia produzida pela Usina Termelétrica 
Uruguaiana, localizada no Rio Grande do Sul. A planta, a gás natural, poderá 
gerar até 640MW de potência. Segundo a Mercurio, o projeto trará benefícios 
econômicos para os dois países. 
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