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Lava-Jato poOe em xeque metas de producao da
Petrobras até 2018

Por André Ramalho e Rodrigo Polito

losé Carlos Formigfi, diretor de Exploracdo & Produgdo: "Nao
vamos buscar pura e simplesmertte uma mefa de producéo que ndo fenha boa margem positiva”

A Petrobras corre conira o tempo para dimensionar as perdas contibeis do balango do terceiro frimestre
de 2014, mas ja tem um novo trabalho espinhoso pela frente: a atualizacio de seu plano de negécios.
Com uma meta de aumentar a produciio em cerca de 1 milh@o de barris por dia até 2018, a companhia vé
a curva de produgdo ameacada por uma série de fatores, como a queda do prego do peirdleo e
desdobramentos da Operacdo Lava-Jato sobre a capitalizacio da estatal e das fornecedoras e ja
considera a reducio das metas como realidade.

sso porgue a execucao de importantes obras de ecnsirugio de plataformas e sondas esta nas maos de
construtoras que passam por dificuldades de acesso ao erédito, como Engevix, OAS, UTC e Mendes
Jinior.

Um dos projetos mais preccupantes do plano de negdcios da estatal é o de construcio de um conjunto de
oito plataformas flutuantes de producio - chamadas FPSOs, no jargao técnico - para o pré-sal. Juntas,
totalizam uma capacidade para produzir 1,2 milhdo de barris ao dia. Os cascos est2o a cargo da Engevix,
que enfrenta sitnacio de restrigao ao acesso a crédito e avalia desinvestimentos para levantar caixa.

Do ponto de vista operacional, o desempenho da companhia na construcio do primeiro casco gera
davidas sobre o cumprimento dos prazos das obras das demais unidades. O casco da primeira
plataforma, a P-66, foi concluido no final do ano passado, com dois anos de atraso. Com isso, as duas
primeiras plataformas (as P-66 e P-67), inicialmente previstas para operar em 2015, foram postergadas
para 2016.

O temor € que, diante dos problemas de caixa da Ecovix (estaleiro da Engevix), o ritmo das obras
desacelere, justamente num momento em que o estaleiro comeea a ganhar escala nas obras. Segundo a
Petrobras, o casco e méodulos da P-67 estio em estado avancado e a construcgao dos cascos das demais
unidades segue o cronograma.
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De acordo com a Engevix, os cascos das P-67 e P-69 se encontram atualmente no dique seco do estaleiro
e tém 92% e 75% de suas execucoes concluidas. A expectativa é que o casco da P-67 saia do dique no
final de margo, para a entrada da P-70, a quinta plataforma. Com dificuldades no cumprimento do
cronograma do primeiro easco, a empresa transferiu a P-68 para a China. As obras, segundo a empresa,
esido 85% concluidas.

Fora a construcao dos cascos, o cronograma da integracio dos médulos das plataformas também
preocupa. A licitacao para reconiratacio dos médulos de compressao de gas, ap0s a rescisio do contrato
com a lesa, ainda n#o foi concluida pela Petrobras. Sem os equipamentos, o estaleiro Brasfels, em Angra
dos Reis (RJ), nao tem como concluir a construcio da P-66.

A interligacdo dos médules da P-67 também gera preocupactes. A Petrobras ja confirmou que o casco da
unidade serd encaminhado ao estaleiro do Conséreio Integra (OSX / Mendes Jr), no Porto do Acu, em
Séo Jodo da Barra (RJ), conforme previsto em contrato. Segundo a Peirobras, o conséreio "esta tomando
as providéncias finais para permitir o recebimento do casco”. As duas séeias, contudo, enfrentam
dificuldades financeiras justamente na fase em que sera necessario capital para tocar as obras.
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Na construcao das sondas, a empresa Sete Brasil vem atrasando o pagamento a fornecedores, o que gera
temores sobre o ritmo das obras. Ao todo, 19 das 28 embarcacGes contratadas pela Petrobras junto 2
Sete est@o previstas para enirar em operagao até 2018. Desse total, segundo uma fonte a par do assunto,
17 estdo hoje em constru¢io, mas apenas duas com estigio de execucgo acima dos 80%.

Seis sondas estfo a cargo do Estaleiro Enseada Paraguacu, que convive com demissdes desde gue a Sete
Brasil interrompeu os repasses ao estaleiro, no final do ano passado. Soma-se a isso a dificuldade da
UTC e OAS, socias da Odebrecht e Kawasaki no EEP, em acessar o mercado de erédito.

Responsavel também pelas obras de conversio das plataformas da cessao onerosa {(P-74, P-75, P-76 e
P-77), no esialeiro Inhatima, no Rio, o Enseada ja estuda um novo rearranjo societario para levantar
capital, diante das dificuldades de captacio das empresas envolvidas nas obras. No inicio do més, a OAS
teve suas notas rebaixadas pelas agéncias S&P e Fitch para nivel "D", que ja reflete alta probabilidade de
"default” (calote) por parte da empresa. No mercado, cresce a expectativa de que a construtora entre em
recuperacao judicial.

Procurado, o Enseada esclarece que o contrato com a Peirobras, executado no Inhaiima, tem
transcorrido dentro da normalidade. O avango fisico da P-74 é de 92%, enquanto as conversdes da P-75
(84%), P-76 (78%) e P-77 (78%) caminham para fase final. As obras estdo previstas para serem
finalizadas em 2015.
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A companhia afirma, ainda, que as etapas de engenharia e de suprimentos para fabricacdo de todas as
seis sondas para a Sete Brasil estio em andamento. As etapas de fabricagfo, construcio e moniagem ja
foram iniciadas nas duas primeiras embarcac0es, que apresentam avanco fisico global de 54% e 18%
respectivamente. A primeira sonda, Ondina, estd prevista para ser eniregue em 2016, enquanto a
segunda, Pituba, em 2017.

Se por um lado o atraso nos investimentos reduz a necessidade de captacio no curto prazo, por outro
traz perdas indiretas ao caixa da empresa. Com uma curva de producio t3o acentuada, qualquer atraso
tem impactos bilionarios sobre o caixa da companhia. Em 2014, por exemplo, a Petrobras deixou de
faturar USS$ 1,5 bilhao por ter produzido 15,3 milhdes de barris abaixo da meta de crescimento de 7,5%,
segundo o Centro Brasileiro de Infraestrutura (CBIE).

A propria petroleira ja admite que a area de Exploracfio e Producio n3o serd poupada dos cortes de
investimentos. A avalia¢io é que a Lava-Jato trara impactos diretos sobre a realizacio fisica das obras
em plataformas. Para o diretor de E&P, José Formigli, a queda do preco do petrbleo também precisa ser
considerada. "Nao vamos buscar pura e simplesmente uma meta de producio que nao tenha boa
margem positiva”, avaliou.
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