CAMARA DOS DEPUTADOS

DEPARTAMENTO DE TAQUIGRAFIA, REVISAO E REDACAO
NUCLEO DE REDACAO FINAL EM COMISSOES

TEXTO COM REDAGCAO FINAL

COMISSAO ESPECIAL - PL 5941/09 - PRE-SAL / PETROBR AS

EVENTO: Audiéncia Publica N< 1656/09 DATA: 30/09/200 9
INICIO: 14h28min TERMINO: 17h10min DURACAO: 02h42min
TEMPO DE GRAVACAO: 02h42min PAGINAS: 58 PDUARTOS: 33

DEPOENTE/CONVIDADO - QUALIFICACAO

PAULO EDUARDO CABRAL FURTADO - Secretéario-Executivo  do Conselho Curador do FGTS.
MAURO RODRIGUES DA CUNHA - Presidente do Conselho d e Administracdo do Instituto
Brasileiro de Governanca Corporativa — IBGC.

EDISON GARCIA — Superintendente da Associacdo de In  vestidores do Mercado de Capitais -
AMEC.

FERNANDO LEITE SIQUEIRA — Engenheiro e Presidente d a Associa¢do dos Engenheiros da
PETROBRAS — AEPET.

SUMARIO: Debate sobre o Projeto de Lei 5.941, de 20 09, que “autoriza a Unido a ceder
onerosamente a PETROBRAS o exercicio das atividades de pesquisa e lavra de petréleo, de
gas natural e de outros hidrocarbonetos fluidos de gue trata o inciso | do art. 177 da
Constituicdo e da outras providéncias”.

OBSERVACOES

Houve exibicdo de imagens.

Houve intervencdes fora do microfone. Inaudiveis.
Houve intervengdes simultaneas ininteligiveis.

Ha falha na gravacao.




CAMARA DOS DEPUTADOS - DETAQ COM REDACAO FINAL
Nome: Comisséo Especial - PL 5941/09 - Pré-Sal/ P etrobras
Numero: 1656/09 Data: 30/09/2009

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Havendo numero
regimental, declaro aberta a presente reuniéo.

Poderiamos esperar um pouquinho mais, mas pelo fato de termos hoje 4
convidados — e queremos fazer o melhor debate possivel, garantir o maior tempo —
€ que n6s vamos iniciar, mesmo que ainda ndo tenhamos aqui Varios
Parlamentares, que certamente virdo a nossa Comissao.

Informo aos Srs. Parlamentares que foram distribuidas copias da ata da 32
Reunido, realizada ontem, dia 9. Indago ao Plenério se ha necessidade de leitura da
ata. (Pausa.)

Estd, portanto, dispensada a pedido a leitura da ata.

Em discusséo a ata.

N&o havendo quem queira discutir, coloco-a em votacao.

Os Deputados que a aprovam permanegam como se encontram.

APROVADA a ata.

A presente reunido foi convocada para a realizacdo de uma audiéncia. E item
anico da pauta aqui.

Neste instante, nossos convidados ja estdo presentes. O proprio Dr. Fernando
ja chegou também. Conseguiu achar, Fernando? Que bom!

O Dr. Fernando estava correndo atras dos seus oculos aqui. Que bom que
conseguiu acha-los.

Entdo, quero imediatamente, desde j& agradecendo a presenca a todos,
convidar em primeiro lugar o Dr. Paulo Eduardo Cabral Furtado, que é
Secretario-Executivo do Conselho Curador do FGTS.

Convido também o Dr. Edison Garcia, Superintendente da Associacao de
Investidores do Mercado de Capitais — AMEC.

Convido ainda o Dr. Mauro Rodrigues da Cunha, Presidente do Conselho de
Administracdo do Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa — IBGC.

Convido também o Dr. Fernando Leite Siqueira, engenheiro, Presidente da
Associacao do Engenheiros da PETROBRAS — AEPET. (Pausa.)

Composta a nossa Mesa, quero fazer algumas mencdes rapidas. Primeiro,
quero dizer que, embora num outro requerimento inclusive o Dr. Paulo Furtado

houvesse sido mencionado, originalmente haviamos convidado o Ministro do
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Trabalho, o Dr. Carlos Lupi. O Ministro estd em viagem ao exterior, e de uma forma
muito gentil a sua assessoria e 0 proprio Ministro mantiveram contato conosco,
justificando a sua auséncia, e temos certeza de que ele estd muitissimo bem
representado, porque todos aqueles que acompanham a gestdo do FGTS sabem
qgue o Dr. Paulo ndo s6 ocupa a responsabilidade formal de ser Superintendente,
mas € reconhecido por todos como o maior especialista do nosso Conselho Curador
no FGTS. E um grande estudioso, e em outras ocasifes ja esteve aqui na Camara;
portanto, n0s temos certeza de que vai muito valiosa a sua vinda.

Quero agradecer muito também ao Dr. Edison e ao Dr. Mauro Rodrigues,
inclusive mencionando que eles tinham outros compromissos, e até abriram mao
desses compromissos anteriormente marcados para poder prestigiar o Poder
Legislativo, esta Comissado, certamente por conta também da relevancia do tema de
gue aqui tratamos.

Finalmente, quero saudar o Dr. Fernando Siqueira, nosso Presidente da
AEPET, entidade que tem uma histéria muito grande e importante de militancia
sindical e de defesa, sempre, da questdo da PETROBRAS.

Entdo, é com alegria que, em nome de todos os Deputados, agradecemos a
presenca aos senhores.

Permito-me mencionar aqui os Parlamentares que ja estdo presentes entre
nos. Quero saudar o Deputado Vicente Arruda, que se encontra aqui COnosco e que
agora passa a integrar a nossa Comissdo, e certamente trara contribuicbes
relevantes; o Deputado Eduardo Sciarra, presente também entre nés; nosso colega
Pedro Fernandes; o Deputado Emanuel, que também se soma a nés aqui, de uma
forma muito expressiva; e quero saudar também o Deputado Marcal Filho, que esta
aqui conosco.

Minha Secretaria ficou devendo o nome do nosso Parlamentar de Santa
Catarina.

O SR. DEPUTADO JORGE BOEIRA - Deputado Jorge Boeira, de Santa
Catarina.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - E o Deputado Jorge

Boeira, de Santa Catarina. Muito obrigado, Jorge.
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Passamos imediatamente a palavra ao Dr. Paulo Furtado, do Conselho do
FGTS, para que inicie a exposicao.

O SR. PAULO EDUARDO CABRAL FURTADO - Sr. Presidente desta
Comisséo, Deputado Arnaldo Jardim, obrigado pelo convite. Na verdade, o Ministro,
como V.Exa. ja fez referéncia, ndo pbéde estar aqui. Gostaria enormemente, mas
esta em missao no exterior, e pediu-me que viesse representa-lo aqui. Vou tentar.

E muito importante esta discussdo, Sr. Presidente e demais membros da
Mesa — boa tarde ao Plenario, boa tarde a todos —, € muito importante, muito
relevante esta discusséo, porque eu acho que abre a oportunidade de discutirmos
um pouco o Fundo de Garantia do Tempo de Servico, e até resgatar um pouco a sua
miss&o historia, Presidente. E um Fundo que tem 43 anos de instituicdo, e que, num
Pais como o nosso, onde varios institutos foram criados, e varios institutos
desapareceram, ter um instituto como o Fundo de Garantia durante 43 anos significa
olhar para esse fundo com um certo carinho, com um certo carinho cuidado, ver
como ele foi constituido, ver qual a sua origem, ver qual a sua destinacdo, como tem
sido gerido, e acho que é minha funcdo aqui tentar resgatar um pouco essa
finalidade do Fundo de Garantia.

O Fundo de Garantia foi uma negociacao, a maioria daqui reconhece, uma
negociacdo havida num momento histérico no Brasil, qguando havia a estabilidade no
emprego, e trocou-se essa estabilidade no emprego por um outro regime juridico
que indenizasse esse tempo de servi¢co. Entdo, dai surgiu o Fundo de Garantia do
Tempo de Servigco, voltado para atender ao trabalhador — isto é importante —,
atender ao trabalhador no momento de dificuldade, no momento de desemprego.
Esse foi 0 objetivo do Fundo. E, no caso de falecimento do trabalhador, esse Fundo,
essa quota que ele tinha no Fundo de Garantia se transformaria num peculio,
também para atender a familia. Entdo, essa € a esséncia do Fundo de Garantia.

Do outro lado, enquanto ndo fosse resgatado pelo trabalhador para atender a
essa necessidade pessoal, urgente e relevante, esse Fundo foi direcionado pelo
Estado, por lei aprovada por esta Casa, para investimentos nos setores de
habitacdo, saneamento e infraestrutura urbana.

Entdo, o Fundo tem essas 2 caracteristicas principais: ele €, a um tempo,

para atender ao trabalhador no caso de um infortinio e também para atender a
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determinadas areas de financiamento, determinadas politicas de financiamento,
historicamente de habitagdo, e de saneamento e infra-estrutura urbana, que
complementam a habitacao.

Quando ndés nos deparamos com alguma coisa que modifigue um pouco essa
estrutura que deu certo — o Fundo tem 42 anos, e estd muito bem de saude —, é
importante que facamos um debate. Acho que é para isto que estamos aqui, para
debater esse tema.

A questdo da remuneracdo do trabalhador é uma preocupacao que sempre
tivemos no Conselho Curador, Sr. Presidente. Sempre, sempre. E ja tivemos varias
oportunidades de discussao, distribuicdo e participacdo em resultados.

O que se percebe, Presidente, € que a distribuicdo de resultados acaba
gerando uma diluicdo de valores, que chega a dar centavos anuais para
determinado trabalhador em raz&o da quantidade de saldo que ele tem. Entendemos
gue isso nao ajuda a resolver o problema do trabalhador. Seria preferivel, como
sempre discutimos no Conselho Curador, concentrar esses recursos e direciona-los
para uma area... Sempre uso o exemplo do recurso da loteria, que para mim € um
exemplo acabado. O recurso de loteria é distribuido para tanta gente, Presidente,
0,5% para um, 0,5% para outro, que ndo faz diferenca em lugar nenhum. Seria
preferivel concentrar e aplicar esses recursos de loteria, por exemplo, numa area
carente de investimento no Brasil. Entdo, pensamos sobre isso com relacdo ao
Fundo de Garantia. Estivemos debrucados varios anos sobre essa questao.

Por conta disso, no Conselho Curador aprovamos, e esta Casa tem o grande
meérito de ter aprovado a Lei n°® 11.491. O que € a Lei n° 11.491, de 2007? Ela
autoriza o Fundo de Garantia a constituir um fundo de investimento para investir em
infraestrutura, com a possibilidade de o trabalhador comprar cotas desse fundo.
Acho gue o grande ganho dessa iniciativa aprovada por esta Casa foi ndo retirar a
caracteristica fundamental do Fundo de Garantia de ser um recurso direcionado
para determinadas aplicacfes, determinados investimentos — no caso do fundo de
investimento, investimento em infraestrutura — e que permite, ao mesmo tempo, que
o trabalhador tenha esse ganho e o saque num momento de dificuldade.

Entdo, o Conselho se reunira no dia 27 de outubro para autorizar que o

trabalhador tenha participacdo nesse fundo, que possa adquirir cotas e melhorar a
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rentabilidade da sua conta vinculada. Essa preocupacao da rentabilidade € uma
preocupacao presente no Conselho, e nds, com a ajuda desta Casa, fizemos isso
comalein®11.491.

Entdo, essa possibilidade de o trabalhador ingressar nesse fundo comprando
cotas resolve, de certo modo, uma preocupacéo que nos temos, que é a de melhorar
a rentabilidade mas sem perder a caracteristica do fundo, de ser um fundo
direcionado para determinadas aplicacdes, de acordo com a necessidade do Pais.
Esse direcionamento de recursos foi proposto pelo Governo, esta Casa aprovou e
acrescentou ainda uma area especial de infraestrutura, a qual deveria ser formada;
reformulou e ajudou a melhorar a lei encaminhada pelo Poder Executivo.

Entdo, nos temos a preocupacao de melhorar a rentabilidade do trabalhador.
Estou aqui para dizer, Presidente, que isso sera feito no dia 27 de outubro proximo,
quando o Conselho se reunira. Estamos nas Ultimas tratativas com a CVM para
ajustar essa operacao, de modo a que o trabalhador possa ser cotista desse fundo
de investimento, que hoje ja estd com uma rentabilidade — fizemos uma primeira
aplicacdo em setembro, ja estamos de setembro a setembro — de 10,6%, contra
uma rentabilidade de 5,7%, que € TR mais 3%.

A tendéncia disso é crescer, por qué? Porque esse fundo tem uma gestédo
qualificada; € gerido pela area de administracdo de recursos de terceiros da Caixa
Econbmica Federal, que fica em Sao Paulo. Entdo, sdo profissionais altamente
gualificados, que se servem inclusive de consultorias externas para fazer a gestao
desse fundo.

Entendemos que esse fundo deve ser prestigiado. Esse € o canal de qualquer
investimento do Fundo de Garantia que possa dar retorno para o trabalhador. Esse é
um instrumento importante, adequado. Ja tem um ano de funcionamento efetivo, de
investimento. J& investimos nesse ano 11,6 bilhdes de reais, investimentos fortes na
construcdo de hidrelétricas, de pequenas hidrelétricas, em ferrovias, em rodovias,
em portos, em saneamento. A hidrovia € um outro viés de investimento, mas ainda
sem aporte. Esse fundo também vai trazer retorno, vai gerar melhores resultados.
Acho que devemos prestigia-lo.

Por sinal, esta Casa aprovou também, Presidente, uma emenda a Medida

Provisoria n° 464, que ampliou de 10 para 30% a possibilidade de o trabalhador
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participar desse fundo, de modo a facilitar também a alocacdo de mais recursos da
conta do trabalhador.

Entdo, trago para discussdo e conhecimento de alguns que estamos
preocupados com a remuneracao do trabalhador e temos alternativas para melhora-
la porque, no Conselho Curador, Deputado, temos a seguinte premissa: achamos
que a maior contribuicdo que o Fundo de Garantia pode dar ao trabalhador brasileiro
é fomentar a criacdo de empregos. Acho que a remuneracdo é importante, mas a
fomentacéo, a criacdo, a geracdo de empregos € a principal contribuicdo que esse
fundo de trabalhadores pode dar ao trabalhador. Isso nés estamos fazendo.

Para V.Exa. ter ideia, s6 neste momento de crise aguda, que comegou em
setembro, o Fundo de Garantia injetou na economia, entre investimentos e o proprio
saque do trabalhador por desemprego, que, portanto, foi para consumo, rodou a
economia, até agora, julho, 70 bilhdes de reais, gerando emprego, gerando
negécios, produzindo, girando a economia. Entdo, essa € a maior contribuicdo que
nos, do Conselho Curador, podemos dar ao trabalhador brasileiro: geracdo de
emprego, desenvolvimento para o Pais. Temos feito isso sempre olhando para
frente, sem nunca nos esquecer de que essa foi, digamos assim, a finalidade maior
de criacdo do Fundo de Garantia.

Sobre a aplicacdo de parte do recurso dos trabalhadores para acompanhar
esse aumento de capital da PETROBRAS, traria a reflexdo o seguinte ponto. A Unica
justificativa que ouvi na qual o trabalhador perderia se ndo acompanhasse esse
aumento de capital, Presidente, seria na distribuicdo de dividendos. Ou seja, como
os dividendos sédo distribuidos proporcionalmente a participacdo dos acionistas na
PETROBRAS, o trabalhador, se ndo acompanhasse esse aumento de capital, teria o
capital diluido, portanto, no momento em que fossem distribuidos esses dividendos,
ele estaria perdendo. Isso € verdadeiro, € matematico, do ponto de vista de uma
participacdo expressiva, mas temos que considerar que a participacdo do
trabalhador no capital da PETROBRAS é muito pequena.

Tenho um estudo feito particularmente, a meu pedido, por um técnico do
Ministério da Fazenda, que pegou o capital social da PETROBRAS — dados
disponibilizados na péagina de relacfes institucionais da PETROBRAS — e verificou

a hipétese de uma pessoa, de um trabalhador, possuir 10 mil acbes PN da
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PETROBRAS, o0 que daria um valor aproximado de 345 mil reais. Atualmente, ele
detém 0,000114% das acdes. ApoOs a capitalizacdo, passaria a deter 0,00100%.
Entdo, como € infima a participacao, seria infima a perda; seria desprezivel do ponto
de vista financeiro a perda do trabalhador na hipétese de ele ndo acompanhar esse
aumento de capital.

Estou aqui citando o exemplo de uma pessoa que tem 10 mil a¢des, algo em
torno de 345 mil reais. Se a pessoa tem mais ou menos 34 mil e 500 reais, 10 mil
acOes PN, que é um valor significativo, ele tem atualmente mais um zero naquela
casa, 0,000114% e reduziria sua participacao para 0,0000100%. E ele conclui: logo,
a diferenca faz com que, para uma pessoa que detenha 1 centésimo milionésimo por
cento das acdes, a perda na aquisi¢cao seria 0,14 milionésimo de participacao.

Entdo, realmente, esse foi 0 Unico ponto que eu vi em que o trabalhador
perderia se ndo acompanhasse esse aumento de capital, e vemos que, do ponto de
vista financeiro, é desprezivel. Acho que ele fere um pouco toda a mecénica de
constituicdo do fundo, a origem do fundo, as finalidades para que o fundo foi criado,
especialmente agora que estamos investindo pesado em habitacdo. O programa
Minha Casa, Minha Vida, do Governo Federal, que ajuda milhares de pessoas a
adquirir sua casa propria, esta lastreado muito em recursos Fundo de Garantia. A
area de saneamento também, muito carente de investimento, tem no Fundo de
Garantia o seu funding preferencial.

De modo que esta discussdo € interessante e importante, e estou aqui
disposto a colaborar com o debate.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - N6s é que agradecemos,
Dr. Paulo.

Destaco também que se somaram a n@s, além dos Parlamentares ja
mencionados, os Deputados Eduardo Lopes, Antonio Carlos Mendes Thame e
Carlos Zarattini.

Na nossa Secretaria ja esta aberta a lista para os Parlamentares que queiram
se inscrever para participar dos debates.

Passo a palavra ao Dr. Mauro Rodrigues da Cunha, que representa o Instituto

Brasileiro de Governanca Corporativa.
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O SR. MAURO RODRIGUES DA CUNHA - Muito obrigado, Sr. Presidente.

Srs. Deputados, demais presentes, € uma honra bastante grande para o
Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa estar presente neste debate, que
reputamos da maior relevancia ndo apenas para a PETROBRAS, para o mercado de
capitais, mas para o Pais de maneira geral.

Vou tecer algumas breves palavras sobre o que € o IBGC, o que nos traz para
este debate.

O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa foi fundado ha
aproximadamente 15 anos e hoje é uma das maiores associacdes do mundo
dedicadas exclusivamente ao debate sobre governancga corporativa.

Governanca corporativa, como muitos sabem, € o sistema pelo qual as
organizacdes sao dirigidas. Todas as empresas tém o0 seu sistema de governanca
corporativa, e o IBGC busca disseminar conhecimento para a ado¢cédo das melhores
praticas de governanca a fim de que nossas organizagbes se aprimorem e, com
isso, gerem mais riqueza, emprego e desenvolvimento. Contamos hoje com cerca
de 1.500 associados e estamos presentes em varios Estados da Federacéo.

Toda a atuacao do IBGC, que ja é reconhecida em ambito internacional, tem
como base o nosso Cdédigo das Melhores Praticas — eu trouxe alguns exemplares;
agueles que se interessarem podem pegar uma copia. Esse codigo indica aquilo que
nos, ao longo desses 15 anos, aprendemos como sendo as melhores praticas. Ele é
baseado em 4 principios fundamentais: os principios da equidade, transparéncia,
prestacédo de contas e responsabilidade corporativa.

Eu ndo vou entrar numa discussdo mais profunda sobre o tema da
governancga corporativa mas, sim, trazer um pouquinho mais a nossa visao sobre a
oportunidade que se coloca com a discusséo da capitalizacdo da PETROBRAS e da
exploragéo do pré-sal.

O IBGC tem se manifestado publicamente sobre esse assunto e tem colocado
a sua visao, muito mais uma nocao de alerta sobre possiveis erros que possam ser
cometidos e devem ser evitados, sob pena n&o apenas de se atrasar a exploragéo
do pré-sal no Brasil, de se causar prejuizo a PETROBRAS, aos seus acionistas e

aos seus empregos, mas, fundamentalmente, do nosso ponto de vista, de se
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macular, de forma irreversivel, nosso mercado de capitais, que, nos ultimos anos,
tomou impressionantes dimenséo e dinamismo.

O Brasil saiu de uma situacdo na qual ndo tinhamos um mercado de
emissOes primarias de acdes; chegamos a ser o0 quinto maior mercado do mundo
em 2007 e, provavelmente, voltaremos a sé-lo em 2009 — esperamos 40 bilhdes de
reais de emissdes de novas agoes.

O que s&@o esses 40 bilhdes de reais? E dinheiro da poupanca privada
brasileira sendo canalizada para o setor produtivo. Esta é a fungcdo social do
mercado de capitais, que vem sendo cumprida, desde 2003, como resultado de uma
série de reformas que aconteceram, que comecaram nesta Casa, com a Lei 10.303,
que reformou a Lei das Sociedades Andnimas, posteriormente intensificada pela
criacdo e pelo sucesso do novo mercado da BOVESPA — e creio que seu
presidente esteve aqui ontem para emitir a sua opinido também. Esse € um
dinamismo que ndo pode ser perdido; € um elemento de competitividade nacional, e
elemento fundamental para que posamos continuar uma trajetéria de crescimento
saudavel.

E nesse contexto que se encaixa a operacdo de aumento de capital da
PETROBRAS, que €, claramente, a empresa mais relevante no mercado brasileiro,
pois representa mais de 15% do principal indice da bolsa brasileira e cerca de 20%
do volume negociado das nossas acgdes. Isso quer dizer que tudo que acontece com
a PETROBRAS afeta o mercado. Temos acionistas brasileiros, estrangeiros, fundos
de penséo, trabalhadores, investidores profissionais; h4 uma série de categorias de
investidores que possuem acfes da PETROBRAS e também das outras empresas.
Entdo, qualquer coisa que se faca com essa empresa tera reflexos no resto do
mercado, inclusive pelo efeito de exemplo.

A partir do momento que a PETROBRAS tome determinados padrdes de
comportamento, que o acionista controlador da PETROBRAS tome determinados
padrées de comportamento, isso se torna um padréo que sera observado nas outras
operacdes. E por isso que essa operacgdo precisa ser muito bem pensada, muito
bem estruturada, para que ela, de fato, se torne um exemplo positivo para as nossas
empresas; nao atrapalhe esse desenvolvimento excepcional que estamos vendo no

nosso mercado mas, sim, colabore para o seu desenvolvimento.
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Estamos falando, a principio, de uma operacdo de aumento de capital de
ordem absolutamente significativa. Fala-se em valores de até 50 bilhdes de dolares,
0 que, sem duvida nenhuma, é relevante em termos nacionais e internacionais. Para
colocar isso em contexto, a maior abertura de capital do mundo foi do Banco
Industrial da China, que captou 20 bilhdes de dolares em 2007 ou 2008, ndo me
recordo bem. Portanto, € uma operacao relevante com a empresa mais relevante do
mercado brasileiro.

Fundamentalmente, estamos falando de uma transacdo que chamamos, no
jargdo de governanca corporativa, no jargdo juridico, de transagcdo com parte
relacionada. Ou seja, 0 que se esta propondo é a aquisicdo de um bem detido pelo
acionista controlador por uma empresa na qual esse controlador tem uma
participacéo relevante, de cerca de 30% do capital.

Em uma transagdo como essa — tenho certeza de que a Dra. Maria Helena
Santana j& descreveu a jurisprudéncia sobre esse tipo de operagdo —, ndo ha duas
vontades sendo exprimidas numa operacdo de compra e venda: o controlador
decide vender e a empresa sobre a qual o controlador tem a primazia das decisdes
vai decidir comprar; € uma méao vendendo para outra. A nossa legislagcdo possui
uma série de ferramentas para assegurar que essas transacdes sejam feitas de
maneira equitativa: ha laudos de avaliacdo, procedimentos que devem e,
seguramente, vao ser cumpridos pela PETROBRAS. O problema esta nos detalhes.

O problema estad em que é perfeitamente possivel promover-se uma operagéo
que signifique a migracdo de valor econdmico da companhia para o0 acionista
controlador ainda que se observem todos os parametros legais. E por isso que o
controlador e a PETROBRAS precisam ir um passo além da letra da lei no sentido
de preservar a integridade da companhia e a integridade do mercado de capital.

Estamos falando de um conflito de interesses. A transacdo com parte
relacionada traz um conflito de interesse. Se eu sou controlador de uma empresa e
for vender um Fusca para a minha empresa e digo que esse Fusca vale 10 mil reais,
a empresa precisa dizer quanto vale. N6s temos avaliacdes independentes que
podem ser feitas, e tenho certeza que ja estd nos planos do controlador e nos da

PETROBRAS a contratacao de opinides independentes.
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Essas opinides independentes, por sua vez, também ndo sdo suficientes e,
infelizmente, tém legitimado no nosso mercado transacdes absolutamente
guestionaveis, que viram ac¢fes judiciais posteriormente. Vou citar um exemplo da
razao disso.

NOs podemos pegar laudos de avaliacdo escritos por bancos de primeira
linha, os melhores que se possa imaginar do mundo, alguns dos maiores bancos do
mundo, que d&o a sua opinidao independente sobre uma transacdo. O problema esta,
normalmente, na segunda pagina do laudo, onde existe o chamado disclaimer, que é
uma declaracéo de limitagéo de responsabilidade.

Eu tenho o exemplo de um laudo de avaliagdo recente, de uma operacao
muito questionavel que houve no nosso mercado, em que o avaliador dizia, entre
outras coisas, que o banco tal ndo fez e nem faz qualquer recomendacéo, assim
como ndo expressa qualquer opinido implicita a respeito dos termos da operacao;
nao se responsabiliza por perdas diretas ou indiretas decorrentes do uso deste
laudo; ndo expressa qualquer juizo em relacédo a distribuicdo de valor da operacgao
— Ou seja, 0 avaliador ndo faz nada.

A nossa legislacdo e a nossa jurisprudéncia permitem que os laudos de
avaliacdo sejam meramente aluguéis de planilha, através dos quais a companhia ou
aguele que contrata a avaliacado da todas as premissas, que nao sao questionadas e
servem como base para uma transacao que, na sua esséncia, tem conflitos.

Os conflitos ndo devem ser eliminados, vejam bem: devem ser administrados.
O gque se esta dizendo aqui é que os laudos de avaliacdo ndo sdo suficientes para
se administrar esses conflitos.

O nosso Caddigo do IBGC tem uma série de recomendacdes em operacdes
assim, a comecar pela exclusdo do processo decisério daqueles representantes dos
conflitados. Ou seja, no caso da PETROBRAS, os conselheiros indicados pela Uni&do
Federal deveriam abster-se de votar na avaliacdo desses ativos que seriam
comprados. Ha um questionamento se até mesmo é possivel, do ponto de vista
legal, que isso aconteca. Se o conselho ndo tem capacidade de promover essa
isencéo, existe um passo adicional, a assembleia de acionistas, lembrando que 70%

das acdes da PETROBRAS estdo em poder do publico, dos investidores.
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Esses 70% s&o, na realidade, aqueles mais bem qualificados para fazer um
julgamento sobre se aquela operagédo a que se propde a companhia é positiva para
ela ou negativa. Eles ndo sdo vendedores; eles sdo apenas compradores. Vao
querer comprar por um preco mais baixo? Claro que sim, mas vao querer comprar
se for um bom negécio.

A nossa legislagdo societaria — e 0 nosso companheiro Edison Garcia vai
fazer uma bela apresentacéo sobre isso — possui, no seu art. 122, a previsao legal
de que aumento de capital em conferéncia de bens deve passar pela votacédo de
acionistas minoritarios e preferencialistas, exatamente para que haja essa
legitimidade na avaliacdo dos ativos.

Assusta, eu preciso confessar, que uma empresa como a PETROBRAS
anuncie a intencdo de estruturar uma operacdo como essa em duas fases, um
aumento de capital seguida da compra dos ativos. Foi mencionado, inclusive, que
essa operacgao poderia acontecer no mesmo dia. Nao h& como fugir da interpretacao
de que isso seria uma simulagcéo para a ndo aplicacao do art. 122 da lei societaria.
Se a PETROBRAS fizer uma simulacdo para que nao se verifiqgue a maior lisura e
transparéncia do processo, iSso seria um péssimo exemplo para 0 nosso mercado
de capitais.

Adicionalmente, ha que se lembrar que a PETROBRAS tem uma politica de
governanca corporativa, que foi aprovada pelo seu Conselho de Administragcdo em
2002, que diz explicitamente que devem ser consultados os acionistas
preferencialistas sempre que houver uma transagdo com parte relacionada com o
acionista controlador — e estamos falando da maior transacdo com parte
relacionada que ja se viu neste Pais, talvez uma das maiores do mundo.

Além dos aspectos relativos a administracdo de conflitos de interesses no
aumento de capital, ha que se considerar que estamos falando de aumento de
capital absolutamente relevante em termos de tamanho, que seguramente sera
concorréncia para todas as outras empresas do Brasil que buscam ser capitalizadas
atraves da bolsa.

E preciso uma reflexdo muito grande sobre até que ponto uma operacdo de
50 bilhdes de reais ndo pode causar o efeito de um buraco negro, sugando os

recursos disponiveis ao mercado de capitais, negando as empresas que hoje estao
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abrindo o seu capital em varios setores da economia — de construcdo, de varejo,
bancario — de se financiar e também promover a geracdo de emprego. Essa
reflexdo precisa ser feita com muita tranquilidade.

Adicionalmente, o tamanho da operacdo torna ainda mais relevante a
necessidade de se observar o principio da equidade no aumento de capital. E aqui
também cabe um alerta, pois se trata de uma operacdo onde determinados
acionistas entram com moedas diferentes. O acionista controlador Unido Federal
entra com direitos de exploracédo ou com titulos, e os demais acionistas precisam de
35 milhdes de dolares em dinheiro para conseguir manter sua participacdo na
companhia. No minimo, a questao merece profunda reflexao.

Existe uma questdo que diz respeito a emissao de titulos, que se discute no
ambito dessa operacdo. Muito embora os titulos tenham vida bastante curta, pelo
que se disse até agora, gostariamos de propor discussdo adicional sobre os
impactos que isso pode causar, dando como exemplo o que ja foi feito no passado
com a propria PETROBRAS no ambito do processo de privatizagcdo do setor
petroquimico. Quando a PETROQUISA foi obrigada a adquirir titulos do Governo, as
chamadas NTNPs, que, se discute, causaram significativo prejuizo para a
companhia. A PETROBRAS ja foi condenada em segunda instdncia a uma
indenizacdo de 14 bilhGes de reais a determinados acionistas que questionaram
essa operacao. Ou seja, a criacao de titulos casuisticamente para uma operacéo de
mercado de capitais criou um esqueleto que sera pago por toda a sociedade. Mais
uma vez, item que merece grande reflexao.

Com tudo isso que estamos expondo, a grande preocupacdo € que seja
verificada e dada real importancia a integridade do nosso mercado de capitais e ao
poder que existe no impacto que a PETROBRAS tera no mercado. Repito: se forem
tomadas boas decisbes, vai-se estimular o crescimento e o desenvolvimento do
mercado de capitais no Brasil, que estd se tornando um centro financeiro
internacional. Caso sejam tomadas decisdes ruins, vamos criar, mais uma vez, um
processo de coma induzido no nosso mercado de capitais, como ja ocorreu em
1997, quando, ao se reformar casuisticamente a Lei das Sociedades AnGnimas, se

retirou determinados direitos dos acionistas minoritarios € o0 mercado ficou
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imprestavel por mais de 5 anos. O mercado era pouco mais que um cassino, pois
nao cumpria sua funcao social de financiar nossas companhias.

Sr. Presidente, faco votos de que todas as reflexdes feitas no ambito desta
Comissdo sigam aqueles principios que defendemos no IBGC: equidade,
transparéncia, prestacdo de contas e responsabilidade corporativa, e que nao se
mate a galinha dos ovos de ouro, 0 nosso mercado de capitais.

Obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Agradecemos ao Dr.
Mauro Cunha a importante contribui¢ao.

Passamos imediatamente a palavra ao Dr. Edison Garcia, representante da
AMEC, ndo sem antes mencionar que contamos com a presenca em nossa reuniao
dos Deputados Chico Alencar e José Carlos Aleluia e reiterar que esta aberta a lista
de inscricdo para o debate.

Agradecemos a todos que se mantiveram no tempo estipulado, o que vai nos
garantir maior tempo de debate com os Srs. Parlamentares.

Com a palavra o Dr. Edison Garcia.

O SR. EDISON GARCIA - Sr. Presidente, Deputado Arnaldo Jardim,
Deputado Jodo Maia, Parlamentares integrantes desta Comisséo; Deputado Cezar
Silvestri, que nos honrou com a propositura deste convite, companheiros de debate,
senhoras e senhores, tenho aqui uma apresentacéo e vou procurar ser rapido para
cumprir o horario. Falarei rapidamente sobre a AMEC, que considera uma honra
participar deste forum para dar sua opinido. Trata-se de uma associa¢cdo com 3 anos
de criacdo, sem fins econdmicos; nédo € acionista da PETROBRAS, mas defende
direitos coletivos de acionistas minoritarios.

(Segue-se exibicdo de imagens.)

Na linha do que bem disse Mauro Cunha, um dos pilares da governanca
corporativa € 0 respeito e a protecdo dos direitos dos acionistas minoritarios,
agueles excluidos do bloco de controle de qualquer companhia.

Hoje, a AMEC representa os direitos de acionistas minoritarios por meio de
sua representatividade — algo em torno de 80% do patrimbnio sob gestdo em

fundos no Brasil esta sob gestdo dos seus associados — e se tornou referéncia de
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protecdo dos direitos de acionistas minoritarios e na defesa da governanca
corporativa.

Vou falar rapidamente sobre os direitos do acionista. Nossa linha sera
discorrer sobre a conduta e a legislacdo dos direitos societéarios, eis que o Dr. Mauro
falou muito bem sobre a governancga e importancia da operacdo no mercado de
capitais no Brasil.

De todos os direitos do acionista, quero chamar a atencéo para a participacao
nos lucros, atraves da distribuicdo de dividendos e de juros sobre capital proprio —
JCP, porque, afinal de contas, um poupador coloca seu dinheiro na compra de
acOes através de um investimento. Ele busca o resultado, a remuneracédo do seu
capital por meio do lucro da companhia que se faz pela distribuicdo de dividendos,
pelo JCP e também pela valorizacdo dessa companhia, que resulta na valorizacao
do seu patrimbénio. Quero também chamar a atengdo, como um dos direitos
dispostos na lei, para a preferéncia desse acionista na subscricdo de acdes em caso
de aumento de capital. E mais: um dos direitos fulcrais do acionista minoritario €
exercer o seu direito de voto, com algumas restricbes no caso de acdes
preferenciais.

Uma répida visdo sobre o acionista do FGTS, tema que estd sendo
enderecado ao Dr. Paulo. Um numero trata da quantidade de acionistas na
PETROBRAS originarios dos investimentos com FGTS. No caso da PETROBRAS,
na época, 248.218 investidores; no caso da Vale, 584.588 pessoas fisicas.

Passo rapidamente para a préxima tabela, onde fiz um resumo.

Aqui estda a composicdo do capital social da PETROBRAS dividido entre
Unido Federal, BNDESPar, investidores estrangeiros por meio de ADRs e Fundos
144, investidores do Fundo Mutuo de Privatizacdo de FGTS da PETROBRAS,
estrangeiros de contas coletivas da resolugdo do Conselho Monetario, chamada
Anexo IV, e demais pessoas fisicas e juridicas.

O Governo Federal, na soma da Unido com o BNDESPar, detém, do valor do
capital social da companhia, 39,8%; os investidores estrangeiros, 38,9%, e
investidores brasileiros, entre pessoas fisicas e juridicas, e ai muitos fundos, fundos

de pensao, onde ha também trabalhadores e pequenos poupadores, 21,03%. Em
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relacdo aos 21,03%, estamos com um percentual de 2,1% de acionistas originarios
de investimentos do FGTS no capital social da empresa.

O aumento de capital, seguindo uma linha juridica sintética, ndo é uma
irregularidade. Este é um registro importante. Ele é legitimo; esta previsto no art. 170
da Lei n° 6.404, que diz que esse aumento de capital sera deliberado e podera ser a
subscrigcdo feita em dinheiro ou bens. Sao as duas formas previstas em lei. Também
esta dito na lei que o acionista minoritario tem o direito de preferéncia de exercer, no
prazo de 30 dias, nhas mesmas condi¢cdes da oferta para manter a sua posicao.

Sobre o0 aumento de capital em bens, a legislagao remete para o art. 7° da lei,
que versa sobre a formacédo do capital. Logo no inicio da lei é dito que, quando se
for constituir uma empresa, como deve ser formado esse capital, e la esta dito que
se forma em dinheiro ou bens. Entdo, quando se trata de aumento, remete-se ao art.
7°, que diz como se faz esse aumento de capital.

Passo ao eslaide seguinte, onde reproduzo o art. 7°, que diz:

“Art. 7° O capital social podera ser formado com
contribuicdbes em dinheiro ou em qualquer espécie de
bens suscetiveis de avaliacdo em dinheiro.”

Isto é, eu preciso monetizar esse bem; eu preciso de uma avaliacdo para
saber por quanto esse bem estad sendo incorporado ao patriménio da companhia,
como bem exemplificou o Dr. Mauro com a questdo do Fusca. E mais: adicionando
gue esse bem sO poderd ser para agregar ao objeto, ao interesse social da
companhia. Eu ndo posso integralizar um capital com um bem que n&o tenha
nenhuma sinergia, que nao venha a proporcionar nenhuma melhora ou nédo venha a
se aproveitar na atividade do interesse social da empresa. Esse € um ponto
fundamental.

Quando se fala de avaliacdo desse bem, partimos para o art. 8°, que diz que é
preciso haver 3 peritos ou empresa especializada contratada para esse fim. Os
peritos devem fazer um laudo fundamentado. Ai vai-se para uma decisédo, onde o
subscritor aceita o valor dos bens que seréo incorporados ao patriménio. Se uma
assembleia ndo aprovar essa avaliagcdo ou o subscritor ndo aceitar a avaliacao
aprovada, fica sem efeito a proposta da operacao.

Mais a frente, ainda na linha do art. 8°, esta dito que:
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“Art. 8.° Os bens ndo poderdo ser incorporados ao
patrimdnio da companhia por valor acima do que |hes tiver
dado o subscritor”.

Ou seja, eu preciso ter um valor de mercado, um valor adequado, porque se
incorporo ao patriménio da companhia, valorizando o valor global de companhia, um
bem que ndo esteja precificado adequadamente, la no futuro, quando eu for
reavaliar esse bem e ele cair de preco, eu vou automaticamente ter uma queda no
preco da companhia, e aquele acionista que incorporou ao patriménio um valor
adicional, um valor acima do de mercado, acabara tendo um ganho direto.

O § 5° e fundamental, sinalizando o espirito da lei — o que disse o Dr. Mauro
— ao afirmar que o melhor agente para precificar isso é o acionista que nao esta
participando.

Aqui ndo falamos s6 em controlador. Temos de deixar registrado que
qualquer acionista, mesmo pequeno, se quiser fazer uma subscrigdo com um
patriménio num acordo de uma assembleia de acionistas, também nao podera
exercer seu direito de voto por se caracterizar um conflito constante da lei, conflito
esse tratado como ilicito administrativo e, portanto, tipificado como um exercicio
abusivo do direito de voto, que esta disciplinado no art. 115, de que falarei mais a
frente.

O § 6° diz que:

“8 6.° Os avaliadores e o0 subscritor responderéo perante a companhia, os
acionistas e terceiros, pelos danos que lhe causarem por culpa ou dolo na avaliacédo
dos bens, sem prejuizo da responsabilidade penal em que tenham incorrido”.

Vejam os senhores que a legislacdo € muito rigida quando trata da
importancia que se da a essa avaliagdo, a esse laudo em caso de aumento de
capital.

No préximo eslaide, temos a mencgéo do art. 115, que trata do impedimento
de voto. O art. 8° remete para o art. 115, que, em seu 8§ 1°, diz:

“§ 1° - O acionista ndo podera votar nas
deliberacbes da assembléia geral relativas ao laudo de
avaliacdo de bens com que concorrer para a formacao do

capital social (...)"
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O que é isso? Quando se define o laudo, por quanto eu vou precificar esse
bem para incorpora-lo no patriménio da companhia, convoco uma assembleia e o
laudo é aproveitado ou rejeitado pelos acionistas presentes. O dispositivo legal diz
gue aquele acionista que estiver integralizando o patriménio com aqueles bens se vé
numa situacdo de conflito. Portanto, a lei impede o seu voto, sob pena de
caracterizar, como disse, um ilicito. O objetivo do legislador...

Inclusive, esse artigo foi aprimorado na Lei n°® 10.303. O Congresso Nacional,
a Camara, os Deputados muito discutiram a reforma da lei das S.As. nos anos de
2000 e 2001, exatamente num processo de mudanca da governanga corporativa no
Brasil, dando a legislacdo mais direitos aos acionistas minoritarios. Entdo, essa
imposicao legal € clara e cristalina.

A Lei n® 6.404 vem de uma inspiracdo da doutrina alema e da doutrina
italiana. Se formos olhar o Cédigo Civil italiano de 1942, em seu art. 2.373, veremos
que ele diz exatamente a mesma coisa. A legislacdo alema, tanto a de 1937 quanto
seu aprimoramento, de 1965, a legislacéo societaria, também tem o impedimento do
voto em situacao de conflito.

Poderiamos perguntar: bom, e a legislacdo brasileira, qual é a sua historia? Ai
eu trago para 0s senhores apenas o primeiro dispositivo legal, no préximo eslaide,
uma lei de 1882, que dizia, em seu art. 15, § 10 o seguinte — vou focar no ponto
especifico:

“Nao podem votar (...) e 0s acionistas, a avaliacao
de seus quinhdes, ou quaisquer vantagens estipuladas
nos estatutos ou contrato social”.

A lei de 1882 foi depois reformulada por decretos de 1890 e 1891, que
mantiveram esse mesmo dispositivo.

Mais para frente, temos uma nova mudanca da legislagédo, um decreto-lei de
1940, que também, em seu art. 82, dizia:

“Art. 82 O acionista ndo pode votar, nas
deliberacbes da assembleia geral relativas ao laudo de
avaliacdo dos bens com que concorrer para formacao do

capital social (...)".
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Portanto, esse conceito de se evitar o conflito, de se dar equidade,
transparéncia e igualdade entre acionistas, ndo dando vantagem para aquele que,
por algum motivo, tenha um beneficio especifico numa deliberacéo, a lei brasileira
sempre, tanto quanto a doutrina internacional, que é muito aplicada no Brasil,
efetivamente, traz essa questéao.

Mais a frente falo sobre o contrato comercial. Ndo me vou alongar porque o
Dr. Mauro ja enfrentou muito bem a questao de transacéo entre partes relacionadas,
que € compra e venda de um produto da companhia, comprando do seu controlador.

Passamos para o proximo eslaide, sobre a diluicdo do minoritario, ou seja, o
fato de o acionista n&o subscrever.

Ha 2 tipos de diluicdo. No primeiro momento, ha uma diluicdo no seu
percentual da participacdo societaria e também havera uma diluicio — no caso
PETROBRAS, podera ser uma diluicdo imediata — na rentabilidade da distribuicdo
dos lucros, e ele tem um menor recebimento de dividendos. Isso por qué? Qual é o
principio que se tem sempre quando se faz um aumento de capital? Eu vou colocar
NoOvVOS recursos na companhia para que ela invista e gere mais lucros, gere mais
receita. Esse € o principio que temos na proposta do caso PETROBRAS, s6 que, no
primeiro momento, se eu tenho uma diluicdo dos minoritarios...

Vamos imaginar uma empresa que valha 100 e passe a valer 200. NOs
teremos 200 acionistas... Com 100 acionistas, hipoteticamente, para facilitar o
entendimento. Eu vou para 200 a¢bes, 0 minoritario ndo subscreveu; um acionista
passa a ter mais. Essas 200 ac¢les, no primeiro momento, e no caso PETROBRAS,
vao distribuir o mesmo lucro. Eles véao dividir o mesmo lucro, eis que o investimento
gque se esta propondo com esse investimento inicial, a rentabilidade, o retorno sera
de longo prazo. Entdo, nos primeiros anos, aquele minoritario diluido, que tinha as
10 mil agbes e que recebia aquela rentabilidade de dividendo, vai continuar a ter 10
mil, mas de uma por¢cdo muito maior. Essa por¢cdo maior vai distribuir o mesmo
dividendo anterior, que foi uma distribuicdo que houve naquele exercicio. Portanto,
no primeiro momento, na diluicdo, ele perde efetivamente rentabilidade e ganho do
dividendo.

Ha também um dispositivo na lei, no art. 170, 8 1°, que determina que é

vedada, sob pena de também considerar irregularidade punivel e sancionadora, uma

19



CAMARA DOS DEPUTADOS - DETAQ COM REDACAO FINAL
Nome: Comisséo Especial - PL 5941/09 - Pré-Sal/ P etrobras
Numero: 1656/09 Data: 30/09/2009

diluicdo injustificada desse acionista. Se houver a ideia de que a operacdo esta
sendo feita com o fito, com o objetivo e pano de fundo de se aumentar poder politico
na companhia, isso pode caracterizar uma diluicdo injustificada, vedada pela lei,
sendo, portanto, passiva de todas aquelas cominacdes de perdas que a lei dispde, e
pode o acionista exigir do acionista daquela operacdo uma indenizagdao, conforme
mencionado em casos recentes.

Portanto, se a conducdo do processo ndo for absolutamente dentro das
regras, com transparéncia, sem deixar nenhuma margem para conflitos e
guestionamentos, ha a hipotese de termos discussoées futuras desconhecidas.

Ha um ultimo eslaide. A lei prevé o caso de aquele acionista ndo querer mais
ter o seu socio. O que é importante no processo de uma empresa de capital aberto é
qgue eu tenho um lote de ac¢bes, faco uma oferta publica e trago o poupador para ser
meu socio na qualidade de acionista numa empresa de capital aberto. Eu digo a ele
gue venha participar comigo na companhia, traga o seu capital, que eu, como
controlador, vou designar bons administradores, com boas regras de governanca. A
lei faculta aguela companhia que ndo quer mais ter sécios a possibilidade de usar da
hipétese do fechamento de capital. Ela faz uma oferta para todos o0s outros
acionistas dizendo: eu estou fechando o capital, entdo eu vou Ihe comprar as suas
acoes, por preco definido — no caso, empresa com liquidez e dispersdo em bolsa &
preco de mercado —, e vou ser dono sozinho dessa companhia.

Para termos uma ideia, o Governo tem 32; a Unido, 32,21% do capital social,
que a preco de mercado — ontem eu aprecei o fechamento da Bolsa — € de 335.8
bilhdes de reais. Teria que ser feita uma oferta publica para a aquisicdo desses
minoritarios, na ordem 227.69 bilhdes de reais, a cotacdo de ON a 40.84 e PN a
34.77.

Portanto, senhores, trazendo aqui a nossa opinido, nés entendemos que
muito ainda h& que ser conhecido da operacédo. Quer dizer, lendo o projeto de lei,
verificamos que se trata de um projeto autorizativo, em que se autoriza a Unido a
fazer a emissao de titulos; fazer o aporte de capital em condi¢bes que ainda seréo
fixadas pelo Ministério da Fazenda; fazer o contrato comercial de cessdo em

condi¢cbes que serdo avaliadas pela ANP e por empresas avaliadoras. Portanto, ha
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ainda uma expectativa e um pedido do Poder Executivo de uma autorizacao
legislativa para que faca a operacao.

Muito dessa operacdo ainda ndo se conhece. Pouco se sabe qual é
efetivamente o desenho que ela tera. E muito importante, é muito interessante o
Governo debater, estar presente com toda a sua area técnica no sentido de conduzir
a operagao de forma a que seja muito boa para a companhia, para todos os
acionistas, para a sociedade brasileira e também para o mercado de capitais no
Brasil, que tem sido visto, cada vez mais, como um porto seguro, um porto confiavel
de investimentos externos, de vinda de recursos, também sendo o mercado de
capitais uma grande alternativa para que empresas brasileiras facam captacgoes,
possam investir, gerem mais empregos e desenvolvam o Pais.

Essas eram as nossas consideracdes iniciais. Estamos a disposi¢cédo dos Srs.
Deputados.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - NOs € que agradecemos a
V.Sa., Dr. Edison.

Quero destacar ainda a presenca da Deputada Iriny Lopes e do Deputado
Nelson Meurer. Sejam bem-vindos.

Vou passar imediatamente a palavra ao Dr. Fernando Siqueira, que
representa a Associacao dos Engenheiros da PETROBRAS.

Dr. Fernando, tem V.Sa. a palavra.

O SR. FERNANDO LEITE SIQUEIRA - Muito boa tarde, Sr. Presidente, Srs.
componentes da Mesa, senhoras e senhores. Quero agradecer pela oportunidade
de aqui estar falando de um assunto de tamanha importancia.

Vou dar algumas informacdes sobre o pré-sal para depois entrar na
discusséo.

O petréleo € um energético que constitui para a humanidade uma enorme
facilidade de manuseio. Para se ter uma ideia, no comec¢o do petréleo em terra, a
energia gasta para se obter versus energia obtida era de 100 para 1. Com a
necessidade de se aprofundar mais a pesquisa do petréleo, hoje essa relacdo esta
em 23 para 1, ou seja, obtém-se 23 unidades de energia e gasta-se 1, contra o

segundo colocado, que € o carvao, cuja relacdo € de 9 para 1. Entdo o petroleo
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ainda é um produto de extrema facilidade de manuseio, de transporte. Por isso
criou-se uma dependéncia irresponsavel por parte dos paises.

O petréleo nédo € apenas um produto que pode ser substituido facilmente pelo
etanol, como se fala. Petréleo € matéria-prima para cerca de 3 mil produtos
petroquimicos que, para serem substituidos, serdo necessarios 25 anos, pelo
menos, de profundas pesquisas e grandes investimentos. Por isso, 0 petroleo esti
tdo disputado e a sua situacdo no mundo estéa tao preocupante.

A partir dos anos 80, o consumo de petréleo passou a superar o da época de
seu descobrimento. Na atualidade, alcangcamos alarmante proporgdo: para cada
barril descoberto, 4 sdo consumidos.

Aqui nés temos a Pangeia, que era o globo terrestre 200 milhdes de anos
atrads. Pangeia significa todas as terras. Depois ela se dividiu ema Eurasia, na parte
norte, e Gonduana, na parte sul. Aqui temos a juncdo que existia entre a Ameérica do
Sul e a Africa.

Nessa divisa da América do Sul e Africa, os rios brasileiros e africanos,
durante milhdes de anos, trouxeram material de altissima qualidade para gerar
petréleo. Esse material organico se acumulou em grandes lagos ao longo da
fronteira e chamamos isso aqui de o pré-sal.

Quando os continentes comecaram a se abrir, 0 que se deu de sul para norte,
segundo os gedlogos, o mar penetrou nessa abertura. Aqueles lagos afundaram
para o fundo dessa cratera; o mar que entrou ficou confinado, n&o existiam
movimentos horizontais de ondas nem correntes; a evaporagdo da agua do mar
concentrou o sal, que se depositou em cima daqueles sedimentos previamente
depositados. Os sedimentos se depositaram e depois o0 sal se depositou em cima,
formando ai uma camada de 2 quildbmetros. Por isso é que se chama pré-sal.

Aqui vemos uma combinacdo de figuras que mostra a diferenca entre a
geracdo no pré-sal e a geracdo numa reserva convencional. Os mesmos materiais
organicos que vém para formar uma rocha geradora, que vém junto com detritos,
areias, etc., e com a pressao da agua do mar formam uma rocha geradora, deu-se
aqui no pré-sal. A diferenca € que o sal aqui escoou, foi embora. Entdo, o que
ocorre? Quando o petréleo se forma, quando ele amadurece, essa rocha se rompe

com a pressao, atingindo de 5 mil a 10 mil libras, e o petréleo migra por diversos

22



CAMARA DOS DEPUTADOS - DETAQ COM REDACAO FINAL
Nome: Comisséo Especial - PL 5941/09 - Pré-Sal/ P etrobras
Numero: 1656/09 Data: 30/09/2009

veios do terreno, chega a andar, segundo os geologos, cerca de 140 quilébmetros. E
uma parte dele encontra uma rocha que aprisiona, uma rocha porosa, com vedacao
superior, formando um reservatorio convencional. No pré-sal, a diferenca é que,
qguando o petroleo amadureceu e se formou, o sal protegeu mecanicamente essas
rochas, a ruptura foi menor, e o petréleo, que migrou devido a fratura da rocha, foi
selado pela camada de sal. Ou seja, enquanto aqui 10%, mais ou menos, encontram
uma rocha reservatorio, aqui, praticamente 100% do petréleo ficou retido pela
camada de sal, em termos de vedacao.

Outra vantagem € que, nesse reservatorio convencional, as bactérias comem
0 6leo leve e deixam o petréleo pesado. Aqui, todo o petrdleo esta preservado
porque o sal evitou que as bactérias penetrassem. Entdo nds temos um petréleo de
alta qualidade, 28 a 34 graus API, quando aqui em Marlim, Albacoa, por exemplo,
esta 16 a 18.

Esse fato, que foi pesquisado pelos gebdlogos da PETROBRAS durante 30
anos, confirmou-se quando foi feito o primeiro furo. Por que demorou 30 anos?
Porque era preciso ter uma precisdo maior de acesso nessas areas e o sal distorcia
0S ecos da sismica. Quando veio a sismica de terceira e gquarta dimensdes, 0s
gedlogos puderam ter mais precisao, perfuraram, acharam o Campo de Tupi e
perfuram mais 13 postos em pontos diferentes e acharam petrdleo excelente nos 13.
Entdo o risco do pré-sal ndo existe mais, praticamente se anula.

A nossa Lei n® 9.478, de 1997, que foi feita para incentivar a vinda de capital
estrangeiro, para correr alto risco, com perspectiva de baixo retorno, ndo se aplica,
porque aqui ha baixissimo risco e altissimo retorno. A PETROBRAS colocou o
campo de Tupi em operagcdo em 1° maio, com 15 mil barris, e ir4 colocar os demais
campos, vai fazer o sistema piloto no ano que vem. Esse primeiro pogo sera um
teste de longa duragcdo que dara todos os parametros e permitir que ela fagca um
projeto seguro, eficiente e adequado.

A necessidade de um cuidado ai foi grande, porque o primeiro po¢o custou
260 milhdes de dolares, porque a camada de sal trouxe surpresas. A camada de sal
€ maleavel, entdo fechava quando se retirava a coluna de perfuracéo para trocar a

broca. Agora, esta-se furando a 60 milhdes de ddélares cada poco, e ndo pode
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diminuir muito mais do que isso, porque o custo para perfurar cada plataforma é de
600 mil ddlares por dia.

Ai estad a famosa picanha azul, segundo os gauchos, ou baleia azul, segundo
os baianos, mas o fato € que a provincia que vai de Santa Catarina até o Espirito
Santo é extremamente promissora. Os técnicos da PETROBRAS, de forma
conservadora, falam-nos em 90 bilhGes de barris, sendo que o Diretor de
Exploracdo, Guilherme Estrela, na semana passada, deu uma entrevista sobre a
possibilidade de 100 bilhdes de barris. Mas, com certeza, teremos o petréleo
subindo irreversivelmente, por causa do terceiro choque, sobre o qual falarei
rapidamente.

Entdo, podemos dizer que esse petrdleo vai estar a 100 dolares quando
comecar a producdo. NoOs tinhamos 14 bilhdes de barris. Com mais esses 100,
chegamos a 114 e passamos a ser, junto com o Iraque praticamente, a terceira
reserva mundial e a primeira dessa magnitude fora do Oriente Médio.

Entdo, estamos falando de 114 bilhdes de barris a 100 ddélares. Séo 11
trilndes de dolares. Da mais ou menos uns 20 trilhdes de reais. Ou seja, da para
pagar 15 vezes a divida interna brasileira. E essa a magnitude que esta em jogo.

Ai esta o campo de Tupi e aqui o Carioca. E o Dr. Mauro fala em ndo atrasar
o pré-sal. Nao h& necessidade nenhuma de correr com o pré-sal. Em primeiro lugar,
porque nos ja tinhamos alcancado a autossuficiéncia com os 14 bilhdes de barris.
Agora, com Carioca, Tupi e outros teremos mais de 30 bilhdes no pré-sal. Sdo 44
bilhdes de barris. A autossuficiéncia vai para mais de 20 anos, mais de 30 anos. Por
que pressa entdo? N&o temos que nos preocupar em atrasar o pré-sal. Temos de
nos preocupar em fazer um projeto de exploracdo que atenda ao interesse nacional.
E, quanto mais ele for discutido e aperfeicoado, mais o povo brasileiro ganha com
isso. Essa é a preocupagdo maior.

O mercado de capitais tem de ser preservado, mas ele néo é tdo benevolente
com o povo brasileiro. O que acontece no mercado de capitais? As empresas e 0s
especuladores estrangeiros vém ai, puxam as ac¢des, que depois sao vendidas, e
deixam o mercado despencar. E 0 que 0 nosso povo ganha com isso? O camarada
vem aqui, ganha uma grana violenta, um dinheiro forte, vai embora e deixa um

rombo no patriménio nacional. Entdo, o mercado precisa de aperfeicoamento.
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Eu sou Presidente do Conselho Fiscal da Petros, o fundo de pensédo da
PETROBRAS. Fiquei preocupado com alguns investimentos feitos e fui a BM&F
saber quem saiu ganhando. La me disseram que eu nao podia saber porque € sigilo
bancario. E eu, Presidente de um fundo de penséo, ndo pude saber para quem foi
feita uma operacdo que, a meu ver, ndo foi correta. Entdo, isso ndo € transparéncia.
Tudo isso sé&o aperfeicoamentos que precisam ser feitos no nosso mercado de
capitais, onde a especulagcédo é muito forte.

Como eu dizia entdo, ha 264 bilhdes de barris na Arabia Saudita, 138 no Ir§,
115 no Iraque, e o Brasil, que tinha 14, passara a ter 114, ocupando praticamente a
terceira posicao. Os Estados Unidos tém 29 bilhdes de barris e gastam 10 bilhdes de
barris por ano, 8 no mercado interno e 2 nas suas bases militares e corporagdes no
exterior. Desesperados, invadiram o Iraque atras desses 115 bilhées de barris. De
repente, surge um lrague na América Latina. Qual foi a primeira providéncia que
tomaram? Reativar a 42 Frota, para proteger o Atlantico Sul. E quem esta no
Atlantico Sul? O Brasil e a Argentina, que ja desnacionalizou o petréleo. Entdo, a 42
Frota se destina a proteger o pré-sal.

O primeiro a cobicar o pré-sal, para sair do sufoco, séo os Estados Unidos.
Segundo, as empresas que formam o cartel internacional, que ja dominaram 90%
das reservas mundiais e hoje tém 3%, e estdo fadadas a morrer, segundo o
Financial Times. Primeira providéncia que tomaram: estdao se fundindo. A Exxon
fundiu-se com a Mobil, a Texaco com a Chevron e a Golf, a British Petroleum com a
Amoco e as duas com a Atlantic Richfield. Fundir apenas, porém, ndo resolve o
problema delas. E preciso ter petréleo. Ai o Instituto Brasileiro de Petréleo congrega
essas empresas que vém fazendo um lobby fantastico por todo o Pais. Participo de
alguns debates quando me deixam. No Senado mesmo, ja houve 5 audiéncias
publicas, cada uma com 5 Mesas, cada Mesa com 2 lobistas. Quer dizer, ja
apareceram por aqui 20 lobistas falando 30 minutos cada um, e nés pedimos o
direito de contrapor e nos deram 5 minutos numa dessas Mesas. Estive na
Assembleia, anteontem — o Deputado Chico Alencar é testemunha —, e havia 10
lobistas contra mim. Cada um deles falava meia hora e eu, 10 minutos. E o lobby diz
0 qué? Que a PETROBRAS néo tem recursos e sdo necessarios 600 bilhdes de

dolares. Primeiro, ndo sdo 600 bilhdes coisa nenhuma. O pré-sal é autofinanciavel.
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Mas, se faltar dinheiro, existe uma fonte que é para todo mundo: o sistema
financeiro internacional, e que tem petroleo tem crédito farto e juros baixos.
Segundo, a PETROBRAS né&o tem tecnologia. Eu vou mostrar aqui... Tem as Sete
Irmés e, por outro lado, as estatais estdo cada vez mais aumentando a posse das
reservas. Hoje, 78% das reservas mundiais sdo estatais, com tendéncia a aumentar.

Caminhamos agora para o terceiro e infelizmente irreversivel choque do
petr6leo. E um choque de demanda, com a demanda crescendo e a oferta
diminuindo.

Aqui temos a China, com a demanda crescendo e a oferta diminuindo; india
também.

Vé-se aqui que as grandes descobertas ja ocorreram até o ano 2000. As
perspectivas sdo muito pequenas. O pré-sal € um ponto um pouco fora da curva,
mas mesmo assim faz parte dessas previsdes, e corresponde a acerca de 9% da
reserva mundial, o que nao ajuda muito.

Temos aqui a questdo crucial. Estamos chegando ao pico de producédo
mundial, que vai fazer com que a oferta de petroleo caia fortemente a partir dai. E
aumentando a defasagem entre a oferta e a demanda o resultado é preco crescente.
Por isso que nos preocupa o recrudescimento da disputa pelo petréleo e o
desespero dos paises desenvolvidos da Asia e da Europa, além dos Estados Unidos
e da Irmas que ndo tém petrdleo mas tém muito recurso para empregar. Isto &
preocupante.

Quanto a nossa legislacdo, que hoje vem sendo mudada, vale ressaltar que,
na Constituicdo de 1988, a AEPET teve a ideia de elevar para o nivel constitucional
a Lei n°® 2.004, de 1953, que tratava do monopolio do petrdleo. NOs incluimos aqui
uma salvaguarda que impedia o Brasil de dar o petréleo como garantia de divida. O
México fez isso, e, de 1998 a 2003, as reservas mexicanas cairam de 50 para 12
bilhdes de barris.

Foi exatamente aqui que o Governo Fernando Henrique retirou esse
paragrafo e acrescentou uma emenda, a de numero 9, estabelecendo que a Uniédo
poderd contratar atividades com empresas estatais ou privadas. Vejam que é
“poderd” e ndo “devera”. Entdo, a Unido pode ou ndo contratar com empresa

privada. Mas o monopodlio continuou; a emenda simplesmente deu uma flexibilizada.
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Na regulamentacdo € que ocorre o problema. Deveria ser uma lei
complementar, mas infelizmente foi uma lei ordindria em todos os sentidos. Por
exemplo, o art. 3 estabelece que pertence a Unido as jazidas e depdsitos de
petréleo compreendidos no territorio nacional.

Segundo o art. 21, os direitos de exploragdo sdo da Unido, portanto do povo
brasileiro. E o art. 26, que € fruto desse lobby que nos preocupa, dispde que quem
produzir € dono.

Entdo, quando o Governo envia para o Congresso um contrato de partilha no
lugar de concessao, ele esta retomando a propriedade do petréleo para a Unido, de
acordo com a Constituicdo. Esta corretissimo.

O contrato de partilha pressupde a propriedade. E quem tem a propriedade
tem o poder. Quem tem a propriedade pode obter vantagens fantasticas, muito mais
até do que o percentual que possa eventualmente receber. E saber que pode vender
e obter vantagens fantasticas.

Mostro aqui mais um pouco. O problema da lei é que ela estabeleceu e um
decreto regulamentou que a participacdo da Unido seria de zero a 40%. Com 5 de
royalties, seriam 45%. A média mundial de participacdo € de 84% dos paises
exportadores. A OPEP, dos principais paises exportadores, € 90%. Entdo, estamos
recebendo no maximo a metade do que recebe a média mundial.

Pelo que o Secretario Julio Bueno mostrou, estamos recebendo hoje 20% de
participacdo contra 84%, que é a média mundial. Entéo, isso é absurdo. Mas se fez
ISSO para premiar, para incentivar a vinda de capital externo.

A questéo das acbes da PETROBRAS, objeto da nossa discussédo. Em julho
de 2000 e em marco de 2002, vendeu-se 36% das acdes da Bolsa de Nova York.
N&ao se discutiu com ninguém, com nenhum acionista, com o mercado de capitais,
com ninguém. Vendeu-se simplesmente por 5 bilhées de dbélares um patrimbnio que
hoje vale cerca de 150 bilhdes. Nao se discutiu, ndo houve transparéncia, ninguém
protestou. O mercado de capitais, BM&F, CVM, ninguém reclamou e foram doados
36% da acbes da PETROBRAS em poder do Governo. Agora se quer tentar corrigir
ISSO.

Apesar disso, o Governo ainda tem 40% das acoes, 32% com mais 7,9% do
BNDESPAR, 40,6%. Tem o controle. Tem 54% das acdes ordinarias. Portanto, a
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PETROBRAS ainda é uma estatal brasileira. E o fato de ter 60% das acbes em
maos privadas ndo é tdo preocupante. Por qué? Se 0 que vingar com a acdo dos
projetos for que se aproximara a participacado da Unido do mercado internacional, o
Governo ficara com 80% da producédo do Oleo, o 6leo lucro. A PETROBRAS fica
com 20%, tirando as provisdes para investimento, etc. Mas suponham que seja 20%
de lucro. Ela é obrigada a dar 25% desse lucro ao acionista. Entdo, 25% de 20% sao
5%. E 0s 60%? Ganham 60% de 5%. Entdo, ela teria de dar 3% aos seus acionistas
privados, e o Governo e a PETROBRAS ficariam com 97% para fazer policia social,
para comprar equipamentos, navios, embarcacdes e servicos no Pais. Entdo, nao é
preocupante esse fato.

Agora, ha uma questdo fundamental que estamos discutindo. Trata-se da
capitalizacado feita por petrdleo. O Dr. Mauro e o Dr. Edison manifestaram a
preocupacao, que acho muito justa, com a avaliagdo desses ativos. Mas existe uma
simplificagdo enorme. Achei que estd complicado realmente. O Governo pode
simplificar. Sabem qual € a simplificacdo? Mede-se o petrdleo depois de produzido.
Por que tem de medi-lo quando esta na jazida? Mede o petréleo. Produziu 5 bilhdes.
Pronto, PETROBRAS, esta paga a sua parte. Qual é o preco? E o preco de
mercado. N&o ha perigo para o acionista, ndo ha perigo para a Unido. Nao ha perigo
para a PETROBRAS.

E simples assim, gente. O art. 3° pode ser mudado. N&o ha necessidade de
se avaliar o petréleo. Concordo que os avaliadores ndo sdo confiaveis. Fizeram uma
avaliacdo na Argentina para a privatizacdo da IPF, o barril foi avaliado em 60
centavos, e era 25 no mercado. No caso do pré-sal, vao avaliar a 3 délares quando
ele tiver a 100. Também eu acho que...

Agora, vamos avaliar pelo preco de mercado quando produzir. Abatem-se as
despesas que a PETROBRAS teve em pesquisa, em perfuragdo, em producéo e
tudo. Observa-se o lucro. Quanto é? No mercado esta 100 délares. Entdo vai ser
100 ddlares. Os 5 bilhdes de barris vao valer 100 dolares.

Concordo que ndo ha sentido em proibir o pessoal do FGTS também de
aportar novamente capital. Ndo ha sentido nessa discriminacdo. E um erro. Acho
que o Governo cometeu um erro ai. Agora, € necessario o Governo capitalizar a

PETROBRAS? E. “Ah, mas os estrangeiros também v&o botar dinheiro”. V&o. Mas
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todo mundo néo fala em atrair capital externo? Se o Governo aportar 50 bilhdes, os
acionistas vao aportar 50 bilhdes. Entram 100 bilhées no Pais. E bom isso ou ndo?
E bom, vai entrar capital barato.

Entdo, a iniciativa € muito positiva. Eu acho que a capitalizacdo da
PETROBRAS é necessaria. Alias, nos projetos sociais, defendemos que a
PETROBRAS volte a ser no minimo como era na época da Lei n° 2.004, ou seja,
84% das acbes ordinarias do Governo e 51% do capital total. Essa € a condicao
ideal. Agora, 0s movimentos sociais querem 100% estatal. Tudo bem, é defensavel,
porque esse patrimonio pertence ao povo brasileiro, gente. Para combater a
participagdo da PETROBRAS, além de dizerem que ela ndo tem recursos
financeiros, ainda dizem que tem de ter tecnologia diversificada. Nao € isso,
Deputado Chico Alencar? Tem de diversificar a tecnologia.

Meus amigos, a tecnologia de perfurar a PETROBRAS ajudou a desenvolver,
mas sao especialistas empresas que alugam plataforma. E alugam para a
PETROBRAS, para a ESSO, para a SHELL, para a MOBIL, para todo mundo.

Quanto a completacdo submarina do poco, a PETROBRAS fez esse projeto
praticamente dentro do CENPES, e passou para as empresas fabricantes
internacionais. Elas hoje vendem isso para todos e ndo apenas para a
PETROBRAS. Nao € propriedade das empresas petroleiras ter plataformas e
equipamentos. Todas compram. A linha flexivel, da mesma forma, que leva o
petréleo do fundo do mar até o navio, e dai para cima é tudo igual. Ndo possui
tecnologia sofisticada.

Entdo, dizer que precisam vir empresas estrangeiras para diversificar a
tecnologia € balela, porque sao todos fornecedores.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Dr. Fernando, para
concluir, por favor.

O SR. FERNANDO LEITE SIQUEIRA - Para concluir, meus amigos, quero
dizer que é fundamental a capitalizacdo da PETROBRAS pelo Governo por 2
motivos: se ndo vier capital, aumenta a participacdo. Otimo. Se houver capital
externo investido, aumenta a entrada de capitais no Brasil. Otimo.

E fundamental os proprietarios de acdes, via FGTS, serem contemplados

nessa participacdo. E absolutamente justo e necessario. E faco aquela proposta
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simplificadora: aporte a capitalizacdo da PETROBRAS em petroleo, mas meca o
petréleo apos produzido e o valorize apdés produzido. E simples assim. Ndo ha
complicacéao.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - O Sr. Fernando Siqueira,
Presidente da AEPET, fez uma critica as restricbes dele na participacdo dos
debates. Acho que esta implicito um elogio a Comissdo, que, logo na segunda
audiéncia publica, o convidou.

E ele usou a palavra muito bem, porque |lhe foram dados 15 minutos, mas
utilizou 31 minutos. Portanto, acho que até tirou uma diferenca com relagédo a outras
coisas.

Vamos passar ao debate, um momento muito importante. Antes, porém,
daremos a palavra, como é praxe regimental, ao Relator, Deputado Jodo Maia, que
vai fazer alguns questionamentos.

Em seguida falardo os seguintes inscritos: como subscritor da proposta, do
requerimento, o Deputado Eduardo Sciarra e, em seguida, os Deputados Pedro
Fernandes, Carlos Zarattini, Vicente Arruda, José Carlos Aleluia e Emanuel
Fernandes. O Deputado Chico Alencar inscreve-se neste instante e, portanto,
também esta em nossa relagéo.

Caso o volume de questionamentos fique grande, podemos interromper as
perguntas e passar a palavra a Mesa. E assim vamos trabalhando.

Concedo a palavra, inicialmente, ao nosso querido Deputado Jodo Maia,
Relator da matéria.

O SR. DEPUTADO JOAO MAIA - Presidente, companheiros Deputados,
Deputadas e expositores, comecaria reportando-me a exposi¢do do Sr. Fernando
Siqueira, dizendo a este plenario que temos um assunto polémico. Quer dizer, esta
Camara dos Deputados € uma Casa dos brasileiros e, portanto, ha aqui
pensamentos diversos sobre todos os assuntos. Mas conseguimos, com muita
habilidade do Governo e da Oposigéo, inclusive, concluir um acordo para iniciarmos
a votacdo deste projeto no Plenario da Casa no dia 10 de novembro. Entdo, existe
um clima mais para entendimento, preservando as divergéncias, do que para um

confronto, muito embora haja ideias muito diferentes sobre essa questao.
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Em segundo lugar, a humanidade anda de um jeito, tal como a economia.
Quer dizer, tivemos momentos de petroleo a precos de 18 dolares ou 25 doélares o
barril, mas também a 160 dolares. Portanto, os valores variam ao longo do tempo,
conforme essa realidade econdémica.

Também gostaria de deixar claro — e vou conversar depois com o0 Mauro
Cunha e a Edison Garcia sobre o FGTS — o0 seguinte: nés ndo temos como discutir,
sem transparéncia, um projeto de capitalizacdo que sera debatido pela Casa e sera
votado aqui e no Senado. Entdo, no quesito transparéncia, é impossivel termos
vises tao diferentes sendo discutidas, questionadas e, portanto, este é um projeto
essencialmente transparente. Pode haver posi¢cBes contrarias ou favoraveis, mas
agui estiveram ontem o Presidente da Bolsa de Valores, a Presidenta da Comissao
de Valores Imobiliarios e hoje vimos aqui a opinido do Curador do FGTS, do Instituto
Brasileiro de Governancga, que é algo muito importante, do defensor dos minoritarios,
do Presidente da AEPET, portanto ele é um processo claro, aberto, enfim, todo
mundo vem aqui, fala, fica gravado — nao €, Deputado Eduardo Sciarra — e esta
acessivel pela Internet. Ou seja, quem quiser entrar |4 pode dar seus palpites.
Entéo, este é um processo.

E devo ainda dizer, Fernando, que me preocupei com a palavra do Mauro
sobre simulacdo. Quer dizer, se vamos capitalizar a PETROBRAS, € um projeto
legitimo, pois qualquer acionista tem o direito de capitalizar, com dinheiro ou com
bens. Entdo, nada ha de errado nesse projeto. Ele precisa ser aperfeicoado, mas
nao ha qualquer aleijdo juridico no que estad sendo analisado por esta Comissao.
Temos, portanto, um projeto e vamos procurar aperfeicoa-lo.

O Governo, quando resolveu capitalizar, com titulos do Governo Federal,
avaliados a valor de mercado, e deixar a avaliacdo das reservas para um segundo
momento, Fernando, ele quis dizer o seguinte: eu preciso me preparar para explorar
o pré-sal, a capitalizacéo é importante, e vamos comecar a andar.

Entdo, acho que a missédo desta Comissao, haja vista ser um projeto dotado
de toda legitimidade... Quer dizer, vocé pode ndo gostar, mas ele tem uma
legitimidade inegavel.

Tenho o maior respeito pelo mercado de capitais e discordo do Fernando,

pois acho que o mercado tem desempenhado uma funcdo muito importante. Quer
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dizer, precisamos resguardar e aperfeigcoar juridicamente o projeto, para que ele seja
perfeito e passe uma mensagem de seriedade da Unido como controladora da
PETROBRAS. Ou seja, a Unido deve passar a mensagem de que vale a pena
continuar, como fizeram mais de 200 mil trabalhadores, investindo na empresa.

Essa é uma preocupacdo do Presidente e dos membros das Comissdes
sobre o pré-sal, qual seja, aperfeicoar e fazer essa operacdo da forma mais
transparente possivel. E esperamos que se atinjam os objetivos, 0s quais, como ja
falei, sdo legitimos.

Para encerrar, quero dizer que temos uma operacdo em 2 tempos. Na
verdade, ndo se trata de simulacdo, mas de retirar em um primeiro momento uma
davida que vai desde a contratacdo de empresas internacionais para avaliar, até o
gue o Fernando coloca: “Nao deixa o 6leo sair primeiro, depois vamos decidir”. Ora,
esse 0Oleo vai sair ao longo de 14 ou 15 anos. Esse 6leo ndo vai sair num primeiro ou
num segundo momento. Portanto, acho que a capitalizagao foi pensada para isso.

(Intervencdo fora do microfone. Inaudivel.)

O SR. DEPUTADO JOAO MAIA - Fernando, em 5 anos a extracdo comeca.
E ai temos que ver como ela termina.

Portanto, vamos ter que avaliar. Acho que a operacdo esta montada para
isso. Como disse ontem o Deputado Carlos Zarattini, isso ndo € uma pastelaria,
temos que encomendar plataformas, enfim, existe toda uma série de iniciativas a
serem antecipadamente tomadas.

Por ultimo, acho que a questdo do FGTS é delicada. Concordo que o FGTS
tem uma funcdo social importantissima. Ele pode ser usado no programa de
habitacdo, de saneamento basico. Mas temos que discutir aqui, Deputado Chico
Alencar, a seguinte questdo: parece-me, pelo regimento atual, os fundos do FGTS
nao poderiam sequer acompanhar a chamada de capital. Entéo, eu estaria retirando
o direito daquele que ja é acionista, por ser parte do fundo, de acompanhar.

Também ndo podemos desconsiderar 0 seguinte: vi uma conta, que pode
estar errada um pouco para mais ou para menos, e um trabalhador que aderiu ao
fundo com 10 mil reais hoje tem 90 mil reais. O que ndo aderiu, hoje tem apenas 15

mil reais. Essa € uma questdo em que precisamos, com a colaboracédo da Comissao,
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pensar com muita calma e cuidado. Precisamos pensar sobre o que vamos fazer em
relacdo a questao do FGTS.

Eram essas as minhas consideracdes. E, apesar das discordancias, o clima é
de cooperacéao, a favor do Brasil.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Vamos dar sequéncia,
entdo, aos demais questionamentos, mas faremos, no momento oportuno, a
interrupcao.

Peco aos convidados que anotem as questdes que serdo levantadas pelos
Parlamentares.

O Deputado Eduardo Sciarra tem a palavra.

O SR. DEPUTADO EDUARDO SCIARRA - Gostaria de cumprimentar o
Presidente, Deputado Arnaldo Jardim, assim como o Relator, Deputado Jodo Maia,
e dizer que a nossa Comissdo esta caminhando muito bem. As nossas audiéncias
tém atingido os objetivos, e o debate tem sido bastante qualificado.

Cumprimento os expositores de hoje e temos nesta Comissdo um debate
sobre a questdo da capitalizacdo. Eu teria uma série de consideracdes outras a
fazer a respeito de questdes relativas aos outros 3 projetos, mas quero me ater ao
que estamos debatendo nesta Comisséo, ou seja, a capitalizacao.

Eu teria outras colocacdes a fazer, até para estabelecer um contraditério ao
que foi dito aqui pelo Dr. Fernando Siqueira, mas acho que ndo € o objetivo desta
Comissédo. Quero, entdo, manifestar minha satisfacdo pelas questbes aqui
apresentadas e, objetivamente, gostaria de ja fazer algumas perguntas aos nossos
debatedores de hoje.

Sabemos da manifestacdo do Governo de aumentar a participacdo da Unido
na PETROBRAS, de 32% para 50% das ac¢Oes diretas. E, de todos os projetos
apresentados sobre o pré-sal, este é o que tem efeito imediato, pois ja vamos tratar
da questdo da capitalizacdo. Os outros 3 tratam da constituicdo da empresa
PETRO-SAL, da mudanca do modelo de concesséao para partilha.

Enfim, quanto aos outros projetos, eles terdo, sim, resultados e efeitos a
médio e longo prazos. A capitalizacdo tera efeito imediato, a medida que o Governo
colocar essa situacao. Por isso, apesar de compreender a boa intencédo do projeto

de capitalizacdo da PETROBRAS, é importante eliminarmos ao maximo, se nao
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totalmente, os riscos de trazermos prejuizos aos acionistas e ao mercado de
capitais, que é importante hoje para o Brasil. Também no mundo, nosso Pais tem
participacdo muito expressiva dentro desse mercado.

Farei alguns questionamentos objetivos. O primeiro € para o Dr. Edison
Garcia, para saber da visdo do mercado de capitais: esse modelo de capitalizacao
proposto, em seu entender, teria de passar pela assembleia dos acionistas como um
todo? Quer dizer, os titulos entregues a PETROBRAS depois voltardao a Uniao,
como pagamento pela cessdo dos barris. No seu entendimento, esse modelo
proposto deveria passar pela assembleia dos acionistas especificamente?

Faco também outra pergunta ao Dr. Edison: a Unido vai capitalizar a
PETROBRAS mediante a colocacéo direta de titulos? Essa € uma pratica correta de
mercado? Pergunto por ser leigo e porque quero esclarecimentos sobre essas
questdes do mercado de capitais.

Ao Dr. Mauro Cunha, pergunto sobre a governanga corporativa: pela forma
como esta proposto, também deveria passar pelo crivo dos acionistas a cessao dos
barris?

Dr. Paulo Eduardo Furtado, sou Presidente da Comisséo de Desenvolvimento
Urbano da Camara dos Deputados. Eventualmente, preocupa-me se 0S recursos
para saneamento basico e habitacdo terdo algum comprometimento em virtude da
destinacdo de recursos do Fundo de Garantia do Tempo de Servico para a
capitalizacdo. Pergunto-lhe como se dard essa questdo, de que forma isso podera
ser preservado.

Tenho uma curiosidade, Dr. Fernando Leite Siqueira, com relacdo a algo que
nao esta claro para a populacao brasileira. Nao estamos tratando, por enquanto, a
questao dos royalties, que o Governo até deixou para depois, para nao ficar com
esse pepino neste momento e ndo contaminar, quem sabe, a discusséo do projeto.
Quando foi mostrada a abrangéncia do pré-sal brasileiro, o senhor falou que vai do
Espirito Santo a Santa Catarina. O mapa também mostra a tal da picanha azul. Sou
paranaense e quero saber se o Estado do Parana tem uma fatiazinha disso. N&o
estou discutindo royalties, apenas quero saber se, fisicamente, n0s temos no minimo
uma gordurinha dessa picanha.

E isto. Muito obrigado.
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(Intervencdes simultaneas ininteligiveis.)

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Picanha combina com
Paranda, ndo €, Deputado Eduardo Sciarra?

Deputado Pedro Fernandes, por favor.

O SR. DEPUTADO PEDRO FERNANDES - Sr. Presidente Arnaldo Jardim,
Sr. Relator Jodo Maia, Srs. Deputados, na realidade, ndo quero fazer nenhuma
pergunta, mas, sim, levantar uma preocupacao.

No ano passado, tive a oportunidade e a honra de presidir a Comissao de
Trabalho, de Administracdo e Servi¢co Publico, portanto, aqui fago uma observacao.
Na Comissao de Trabalho encontrei aproximadamente 300 projetos que afetam o
FGTS. Com isso, realizamos varias audiéncias publicas para conhecer o Fundo. O
gue me chama atencao é que o0 maior numero de associados do FGTS recebem até
3 salarios minimos. Mas eles tém uma participagdo muito pequena e, 0 mais
preocupante, sdo de alta rotatividade.

Quem realmente segura o bolo do FGTS séo as pessoas que ganham mais
do que 3 salarios e sdo mais estaveis. O Fundo, pelo pouco que aprendemos sobre
ele na Comissado de Trabalho, de Administracdo e Servico Publico, além de gerar
empregos, realiza sonhos — o0 sonho da casa propria, da saude etc. — e, sobretudo,
é solidario. Solidario porque faz saneamento basico neste Pais muito carente e faz
politica de casa propria para os menos favorecidos, que sdo a maioria desse Fundo,
embora participem com muito pouco.

Entdo, se ha outras fontes para financiar o pré-sal, acho que precisamos ter
muito cuidado com o FGTS. E evidente que todo trabalhador quer aplicar 10 para
ganhar 90. Mas, assim, o Fundo estara perdendo seu aspecto de solidariedade — e
ele foi feito para ser solidario.

E claro que, com a Lei n° 11.491, poderemos melhorar a rentabilidade do
FGTS, basta discutirmos. Por isso, Sr. Presidente, sugiro que realizemos uma
audiéncia publica com o pessoal da Caixa Econbmica Federal, para que eles
venham aqui mostrar esses nimeros. Preocupa-me muito quando se pensa em tirar
algum dinheiro do Fundo de Garantia para aplicar na PETROBRAS. Acho que temos

de buscar outras alternativas.
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E saneamento béasico que falta a este Pais — e o Deputado Eduardo Sciarra,
gue se depara com isso na Comissdo de Desenvolvimento Urbano, e nds, que
conhecemos as grandes favelas nos maiores centros, sabemos que precisamos de
habitacdo. Entdo, ndo podemos pensar em tirar nada desse Fundo, que cumpre um
grande papel social.

Fui Vereador na Camara Municipal de Sao Luis e me lembro de muitos
projetos que queriam instituir gratuidade do transporte publico para algumas
categorias: “Ah, vamos dar para os Correios, para a Policia!”. Muito bonito! Esses
projetos tinham forte apelo eleitoral. Mas, quando descobrimos que o pobre
trabalhador sem vinculo € quem arca com a gratuidade, ao pagar com dinheiro, na
catraca, mudamos de opinido. E bom dar gratuidade de transporte & Policia, aos
Correios, mas, quem arca com o subsidio da passagem € aquele biscateiro que
paga em dinheiro na catraca, é a lavadeira dos 3 dias de servigo, € todo esse
pessoal. Isso porque o trabalhador de carteira assinada tem o subsidio, como bem
sabemos.

Precisamos ter muito cuidado, principalmente porque a turma que compde a
maior parte do Fundo — ndo em quantidade de acionistas, mas de recursos — é
muito forte em termos de opinido publica. Entdo, devemos ter essa preocupacao.

Tomo, portanto, a liberdade de apresentar a Comissdo a sugestdo de
ouvirmos a Caixa Econémica Federal e verificarmos os nimeros, porque realmente
€ preocupante ficarmos nessa ilusdo. Vamos agradar muitas pessoas com
empregos estaveis, ganhando bem e querendo mais, mas perderemos muito ao
retirar a caracteristica da solidariedade que tem esse Fundo.

Muito obrigado, Sr. Presidente e demais presentes.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Muito obrigado, Deputado
Pedro Fernandes.

Com a palavra o Deputado Carlos Zarattini.

O SR. DEPUTADO CARLOS ZARATTINI - Sr. Presidente, Sras. e Srs.
Deputados, cumprimento 0s que participaram desta audiéncia — Srs. Mauro Cunha,
Paulo Eduardo, Edison Garcia e Fernando Leite Siqueira.

Vou apresentar duas questdes, a primeira em relacdo ao Fundo de Garantia.

Concordo plenamente com o raciocinio do Deputado Pedro Fernandes. O FGTS é
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destinado exatamente a financiar moradia e saneamento, por iSso tem de ter juros
baixos. Ele ndo pode ter juros altos. Por outro lado, ele retribui ao trabalhador, que é
seu cotista, remunerando-o com juros também baixos.

Abriu-se a possibilidade de participacdo dos trabalhadores na PETROBRAS
porque, no momento, avaliou-se que isso poderia ser feito. N6s mesmos aprovamos
aqui, em 2007, se eu néo estiver enganado, 5 bilhdes de reais do Fundo para
investimentos em obras do PAC. Agora, houve o aumento de 10% para 30% no que
diz respeito a possibilidade de o trabalhador investir.

Fico preocupado com isso, porgque precisamos ter a exata dimensédo do uso
dos recursos do FGTS. Se queremos fazer um plano de moradia de 1 milhdo de
casas e, a0 mesmo tempo, permitir que se aplique em PCH, termelétrica ou no
pré-sal, precisamos ver o tamanho da encrenca. Nao € possivel colocar essas
questdes sem uma avaliacdo. E acredito, Dr. Paulo, que ela seré feita.

Cheguei quando o senhor j& havia iniciado a sua fala ha algum tempo, por
isso, posso estar falando bobagem, mas entendi que, no dia 27, o Conselho Curador
do Fundo vai aprovar uma operacdo de financiamento. E isso? No dia 27 os
senhores vao autorizar aplicagées em fundos?

O SR. PAULO EDUARDO CABRAL FURTADO - A Lein®11.491, a que o
senhor fez referéncia, autoriza a participacdo do trabalhador como cotista do
FI-FGTS, usando recurso da sua conta para adquirir cotas no limite de 10%. Enté&o,
esta limitado a 10% do valor da conta para ele ser cotista.

Esta em tramitacdo uma emenda a Medida Provisoria n° 464, ja aprovada
nesta Casa e em analise no Senado, que amplia essa possibilidade para até 30%,
sob o comando do Conselho Curador.

A lei original, Lei n° 11.491, diz que a participagcdo do trabalhador como
cotista do Fundo depende de autorizagdo do Conselho Curador. Por que isso?
Porque, na verdade, o Conselho Curador avalia a maturacdo e a qualidade dos
investimentos feitos e, somente apds ter seguranca de que aqueles investimentos de
fato tém baixo risco e estdo com governanca adequada, o Conselho autoriza o
trabalhador a adquirir cotas do FI-FGTS.

Essa decisdo foi a que anunciei e sera submetida ao Conselho para

deliberacdo no dia 27, depois de tratativas indmeras com a CVM.
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O SR. DEPUTADO CARLOS ZARATTINI - Estou preocupado com a
possibilidade de que, no dia 27, caso seja aprovada, se inicie um processo de
utilizacao dos recursos do Fundo para outros investimentos. Porque até o dia 27 nao
teremos encerrado a discusséo sobre o pré-sal.

Existe entre aqueles que tém Fundo ansiedade em investir no pré-sal. N6s
ainda ndo achamos a mecéanica adequada para fazer isso. Ainda ndo esta claro para
a Comissédo como isso sera feito.

Agora, se abrimos essa possibilidade para esses outros investimentos e nao
aguardamos decisdo do Congresso para saber como sera 0 processo, até para que
se houver folga no Fundo ela seja... No meu modo de ver, como disse o Sr. Mauro, a
aplicacdo do Fundo da PETROBRAS pode esvaziar outras iniciativas de
investimentos em outras empresas. Afinal, espera-se que seja tao lucrativa que as
empresas, em vez de investirem em outros empreendimentos, vao preferir investir
no pré-sal, na capitalizacdo da PETROBRAS.

Acredito que deveriamos aguardar, sermos um pouco mais cautelosos no que
diz respeito ao Fundo, para que possamos fazer um projeto que garanta que o
Fundo atenda aquela que é a sua funcao principal.

E muito bacana o Congresso aprovar que podemos investir no pré-sal, em
PCH, em tudo, e, depois, termos problema nas areas de habitacdo e saneamento.

E uma preocupacao que quero deixar registrada.

Faco uma pergunta ao Dr. Mauro e ao Dr. Edison, que apresentaram aqui
Varios riscos, perigos do projeto. Gostariamos de contar com um pouco mais de seu
raciocinio sobre como superar esses riscos, como podemos avancar. Porque a
capitalizacdo da PETROBRAS ¢é imprescindivel para a exploracéao do pré-sal.

Entdo, gostaria que, da problematica, fossemos para a “solucionatica”.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Agora chega a hora boa: o
debate.

Fico apreensivo porque aquele relégio esta ali justamente para que a Mesa
figue olhando a hora. Sdo 16h18min. A partir das 16h30min, comegamos a correr o
risco de ter de interromper os trabalhos por causa do inicio da Ordem do Dia no

plenario.
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A proposta da Mesa é ouvir os Srs. Deputados inscritos. Depois, o Deputado
Jodo Maia fara mais 2 questionamentos. Em seguida, voltamos a palavra aos
integrantes da Mesa.

Peco a todos que sejam céleres, a fim de dispormos de mais tempo.

Ouviremos o Deputado Vicente Arruda, e, em seguida, os Srs. Deputados
Chico Alencar e Emanuel Fernandes. O Deputado José Carlos Aleluia esta inscrito e
talvez volte.

O SR. DEPUTADO VICENTE ARRUDA - Sr. Presidente, Sr. Relator, Sras. e
Srs. Deputados, ilustres palestrantes, fiquei pensando comigo mesmo: sera que
estamos discutindo o projeto ou outra coisa?

Falou-se aqui em mercado de capital. E o que pretende o projeto?
Evidentemente, a Unido quer capitalizar a PETROBRAS com capital de giro de
operacdo, mas nao € esse 0 objetivo. Isso vira depois, como opcdo. Como a
empresa nao tem dinheiro, e a Unido sabe que ela precisara de dinheiro, de pelo
menos 100 bilhées ou 200 bilhdes, o que ela fez? Deu a PETROBRAS o direito de
ela explorar o petroleo, com a garantia de receber de volta o pagamento. Mas o que
a Unido estd cedendo realmente sdo titulos da divida publica, € dinheiro, ndo é
petrdleo. O petroleo sera depois, para valorizar o valor do empréstimo. Apenas isso.
Entdo, € necessario, ao contrario do que entende o Sr. Fernando, que se fixe no
inicio da operacéo o valor do petroleo, porque esse valor € que a PETROBRAS tera
de pagar de volta a Unido. Entdo, como pagamento, a Unido dara a PETROBRAS o
valor que for apurado na avaliacdo dos 5 bilhGes de barris ao preco atual em titulos
da divida publica. E ela podera negociar esses valores e levantar no mercado o
dinheiro correspondente para poder operacionalizar. S6 no final, a Unido podera ou
receber em titulos da divida publica o valor emprestado ou capitalizar o empréstimo.
Essas sdo as opgoOes. E, no atual estagio, ndo podemos indagar se isso vai ou nao
acontecer.

Os prazos, as condi¢cdes de pagamento, tudo esta... Tratamos apenas de uma
autorizacdo para que a Unido possa negociar e fixar os pregos, os prazos de
pagamento e tudo o mais. Ndo ha nada de anormal, nada que afete o mercado de
capitais. Ela estd concedendo um empréstimo a empresa. E um empréstimo que se

estd fazendo. Falou-se em cessdo por um artificio, porque a Unido ndo podia
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simplesmente dar o que ela ndo tinha. Como ela ia emitir no mercado esses titulos
sem uma garantia, sem um fundo?

Estamos discutindo aqui pontos que ndo estdo no projeto. E é necessario? E,
porque a PETROBRAS nao podera iniciar a exploracao se néo tiver pelo menos 100
bilnbes de dolares em caixa. Ndo por causa da exploragdo em si, mas pelo
arrendamento das plataformas, dos navios, enfim, a logistica necessaria.

A presenca da PETROBRAS no investimento é muito importante, porque,
como acentuou o Sr. Fernando, o risco € minimo. Se temos um depdsito de petréleo
ja avaliado, por que vamos dar, a titulo de royalties, para os outros? Podemos fazer
a partilha. E ndo ha perigo: as companhias virdo, porgue o risco é pequeno, € o lucro
é certo.

Entdo, ndo vejo aqui nada para se mudar. Nao se pode dizer que se vai
pagar, no futuro, 5 bilh6es. Nado, é preciso avaliar antes. Esse é o valor do
empréstimo. N6s estamos falando em cessdo, mas esse foi um artificio para
justificar a emissao dos titulos. Como a Unido ia fazer isso no vazio, sem ter uma
garantia? Ela viu que tinha o potencial de 5 bilhdes de barris, que sobre isso
levantaria o dinheiro e daria a PETROBRAS em forma de empréstimo para
operacionalizar o negdcio.

Tudo isso sera definido em regulamento. E ndo sabemos se, afinal, a Unido
vai preferir receber o dinheiro, receber o petréleo ou capitalizar isso — e capitalizar é
um direito dela. Isso em nada modifica 0 mercado de capitais. Por qué? Porque a
capitalizacdo é um direito do acionista. A PETROBRAS ¢é que vai decidir. Se sou
controlador deixem que eu dé as oportunidades e os precos iguais. Como a divida &
certa, o capital de que se vai precisar nao esta favorecendo a Unido nem a ninguém.
E um preco que ela esta capitalizando em dinheiro, ndo em petréleo, ndo em bens.
E preciso ter isso em mente.

Por outro lado, o Fundo de Garantia tem como objetivo pagar o empregado
pela demisséo injusta. Evidentemente, como o Fundo é muito grande, ele tem de ter
uma gestao, o dinheiro tem de ser aplicado, porque a compensacao vai ter de ser
com correcdo monetéaria. A gestao € que vai definir em que aplicar. A lei estabeleceu
limites e deu a opcdo ao empregado de fazer direto, de tirar do Fundo um certo valor

e aplicar no que quiser. Mas isso € uma excecao, iSso € uma atuacao voluntaria
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dele. Se vai perder alguma coisa com a capitalizacdo, o que ndao pode acontecer, 0
proprio Fundo poderia fazer isso. Ndo tem nada demais. E se o trabalhador néo
quiser, vende suas acdes e aplica no Fundo.

Aqui ndo tem nada a ver com o FGTS.

(Intervencéo fora do microfone. Inaudivel.)

O SR. DEPUTADO VICENTE ARRUDA - Quanto as emendas, também nao
vejo nada demais. O Fundo de Garantia, na realidade, € um fundo de penséo,
igualzinho ao da Previdéncia. H4 uma gestao, e 0s recursos tém de ser aplicados,
porque, depois, é preciso reverter isso em beneficio do segurado. Se ele nao tiver
uma boa gestédo, aplicar dimensionando os riscos, ter4 prejuizo. Ele tem de aplicar.
N&o pode deixar o dinheiro parado.

Os critérios estdo ai, a gestdo esta funcionando, e 0s recursos serao
aplicados da melhor maneira possivel no mercado.

Era isso que eu tinha a dizer.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Muito obrigado, Deputado
Vicente Arruda.

Com a palavra o Deputado Emanuel Fernandes.

O SR. DEPUTADO EMANUEL FERNANDES - Sr. Presidente, na verdade,
vim matar uma curiosidade nesta Comissao.

Discute-se muito no Brasil a quest&o publico versus estatal. E uma questio
gue me interessa ja ha bastante tempo.

Acredito que temos agora uma Otima oportunidade de transformar um ativo
gue normalmente vai o Estado. Refiro-me a oportunidade que temos de exercitar o
que foi feito no processo de desestatizacdo na Unido Soviética, na Republica
Tcheca, no Leste Europeu, no comeco dos anos 90, de transformar as empresas em
acOes, em vauchers, que eram distribuidos para a populacdo. Foi um processo
conturbado. Muita gente ganhou muito dinheiro, mas boa parte da populacdo
perdeu. O fato é que se adquiriu uma experiéncia a respeito disso.

A que me refiro? Essa cessao onerosa de 5 bilhdes de barris, do jeito que se
manifesta hoje o mercado, se estiver la no fundo, digamos, 10 délares, que, segundo
o engenheiro Fernando, rapidamente virara 60, 70 délares, tirando os precos de

mercado e os custos de producédo, representa um volume muito grande de dinheiro.
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E, em vez de dar a titularidade a Unido, por que ndo darmos a cada brasileiro, na
forma de distribuicdo de titulos — obviamente titulos correspondentes & compra de
acOes, no caso da PETROBRAS?

Seria uma excelente oportunidade de tirar a tutela que se faz sobre o povo
brasileiro. Nosso povo ndo é burro. Ele sabe cada vez mais o que é bom para si.
Acredito até que os nossos opositores e 0 Lula souberam e sabem explorar isso
muito bem. O fato é que a idade média do brasileiro vem crescendo rapidamente; a
experiéncia com a democracia também. Na minha opinido, temos de tirar essa tutela
sobre o povo brasileiro. Obviamente, ndo sei como seria, enquanto iSSO n&o virar
dinheiro, a distribuicdo de vauchers. Nao sei como seria a formatacao, mas, tal como
stock option, poderia ficar nas maos dos particulares, das pessoas. E publico porque
€ para todo mundo, e é privado porque é para cada um.

Seria uma Otima oportunidade para modernizar o mercado de acdes e
também as relagbes comerciais no Brasil, saindo dessa encruzilhada, dessa
discusséo boba entre o que é estatal e o que € privado, o que € melhor e o que ndo
€. Vamos transformar isso em publico.

N&o tenho pergunta direta a fazer, dada a minha desinformacéo acerca do
mercado de capitais. Obviamente, se for dada a titularidade, sera preciso emitir
acles, e 0s sOcios minoritarios poderiam também ter de exercer essa opcao de
compra. Dado que haveria pulverizagéo, ou seja, 0 Governo distribuiria vauchers, ou
titulos conversiveis em agfes da PETROBRAS, existiria mais dificuldade. Sei que a
distribuicdo desses titulos seria muito dificil, mas comprar acbes da PETROBRAS
ficaria mais dificil do que a Unido fazer esse papel de compradora do equivalente a 5
bilhdes de barris em acdes da PETROBRAS.

E a oportunidade de se fazer isso? Na minha opinido, é uma grande
oportunidade de democratizar o capital no Brasil.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Muito obrigado, Deputado
Emanuel Fernandes.

Cm a palavra o Deputado Chico Alencar.
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O SR. DEPUTADO CHICO ALENCAR - E inevitavel, apesar da nossa tarefa
especifica de avaliar e aperfeicoar o projeto de lei que trata genericamente da
chamada capitalizacdo da PETROBRAS, discutir o contexto mais geral.

Faco essas reflexdes para que a Mesa, nos seus comentarios finais, aborde
agui, cada um com sua concepcao e do seu lugar, do seu locus de analise, todos os
aspectos.

Os senhores nao consideram que, para além do que o0 meu amigo Emanuel,
amigo de convivéncia, de fraternidade, mas também de concepcdo diferenciada,
quando se refere ao dilema entre estatal e publico, que € preciso avancar na
qguestao do publico...

Eu entendo que ndo. A PETROBRAS ndo é uma Exxon, uma empresa
privada poderosa. Ela, com seu carater de economia mista, € uma empresa publica.
A presenca do Estado personificado na Unido determina muito a concepg¢éo que se
tem quanto a essa riqueza concreta e especifica, o petroleo.

A concepcéao privada pura, dura, liberal, ou neoliberal, como queiram, vé o
petréleo como uma commodity. O Estado, personificado pela Unido, tem condi¢cfes
gue a empresa privada naturalmente pela sua ontologia, pela sua génese,
estimulada e emulada pelo lucro, ndo tem. Ele tem uma visao daquela riqueza como
um recurso estratégico para prover o desenvolvimento sustentavel nacional, que
implica inclusive fazer o Brasil superar as suas mazelas, e a principal delas continua
sendo, a despeito dos avanc¢os dos ultimos tempos, a desigualdade social.

Entendem os senhores que uma empresa que ndo tenha o predominio, o
controle acionario da Unido, tem condicbes de pensar estrategicamente dentro
desses valores? Essa € a questdo de fundo aqui e, inclusive, permeia todas as
discussoes.

Volta e meia, aqui nesta Comisséo e em outros espacos, diz-se que o regime
de partilha € um retrocesso e que a concessao foi exitosa. Ora, 0 Campo de Tupi foi
licitado por 15 milhGes de reais. Ele tem um potencial de 250 bilhdes de ddlares.
Entdo, € um altissimo negdcio. E isso tem a ver com o Pais e com o0 povo. O povo
nao € uma entidade abstrata ou para discurso eleitoreiro, demagdgico e populista.
Precisamos superar nossa chaga social, e a chance vem dai também.

Entao, fica essa pergunta mais geral.
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Em segundo lugar, refiro-me especificamente ao projeto aqui em questao, o
objeto do nosso trabalho, 0 nosso dever de casa, o Projeto de Lei n 5.941, que é um
dos 4 projetos do Governo relativos ao pre-sal.

Os senhores consideram que, com essa cessdo onerosa, com os titulos da
divida mobiliaria, a Unido passa a ter, realizando isso, que peso dentro da
PETROBRAS? E como isso, no mercado de capitais, vai se potencializar? Qual é a
dindmica? E esse estudo que o FGTS fez, que o Sr. Paulo mencionou aqui, pode ser
disponibilizado para a Comissao?

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Vamos nos organizar em
razdo do tempo. O Relator far4 agora as suas consideracdes e, ai, vamos ouvir 0s
nossos debatedores novamente.

Com a palavra o Relator, Deputado Jodo Maia.

O SR. DEPUTADO JOAO MAIA - Primeiro, Sr. Presidente, fago um
esclarecimento sobre uma afirmacgéo do Deputado Eduardo Sciarra, um Parlamentar
sério e preocupado com a infraestrutura.

Em principio, se a operacdo é boa para a PETROBRAS como se discute, a
composigéo acionaria da PETROBRAS n&o muda. Funciona assim, Deputado Chico
Alencar: faz-se a oferta; quem tem acédo tem direito de subscrever; se sobrar,
agueles que subscreveram tém direito proporcional a subscricdo e, se ainda sobrar,
a PETROBRAS, a Uniédo, é obrigada a vender as sobras das sobras nas bolsas de
valores. Faco esse esclarecimento porque existe uma certa contradicdo — e entendi
0 seu discurso — no sentido de que essa operacdo é muito boa para a
PETROBRAS e que fortalece a posicdo da Unido no controle da PETROBRAS. Isso
nao é verdade, porque existe uma lei absolutamente clara em relacéo a isso.

Todos que tém acgOes podem subscrever. Se sobrar, aqueles que
subscreveram tém direito proporcional a subscricAio — estou errado? —, e, se
sobrar, somos obrigados a vender na bolsa.

O SR. DEPUTADO VICENTE ARRUDA - (Intervencdo fora do microfone.
Inaudivel.)

O SR. DEPUTADO JOAO MAIA - N3o é, ndo, Deputado.

O SR. DEPUTADO VICENTE ARRUDA - Evidentemente, essa operacao...

porque ha uma opc¢édo da Unido de comprar ou ndo as acOes, de transformar o

44



CAMARA DOS DEPUTADOS - DETAQ COM REDACAO FINAL
Nome: Comisséo Especial - PL 5941/09 - Pré-Sal/ P etrobras
Numero: 1656/09 Data: 30/09/2009

empréstimo em capitalizacdo. Agora, evidentemente, nessa oportunidade vai se
fazer de acordo com o que prescreve a Lei das Sociedades Anbnimas. Nao ha
contradicdo no projeto, esse é um projeto que ndo regulamenta, e vai se
operacionalizar isso oportunamente.

O SR. DEPUTADO JOAO MAIA - Bom. Vou reexaminar, porque, do meu
ponto de vista, a operagdo comeca com a capitalizacdo da PETROBRAS com titulos
do Tesouro Nacional.

O SR. DEPUTADO VICENTE ARRUDA - Nao, ndo, o pagamento € que
sera...

O SR. DEPUTADO JOAO MAIA - Deputado Vicente Arruda, juro que tenho
lido diariamente o texto dessa lei.

O SR. DEPUTADO VICENTE ARRUDA - Deixe-me explicar, o problema
(falha na gravacado.) dos 5 milhdes, o que € dado é uma garantia para verificar o
valor do empréstimo porgue, na realidade, € um empréstimo que ela esta fazendo.
Como néao tem dinheiro e ndo pode emitir titulos da divida publica sem uma caucéo,
sem um objetivo, houve uma valorizacdo das coisas, considerou-se como
potencialmente valido esse valor. Por exemplo, 5 milhées hoje valem 50 milhdes de
dolares. Entéo, esse dinheiro a Unido emite em titulos da divida publica e da para a
PETROBRAS. E, depois, dependendo do prazo e das condicdes, a PETROBRAS
pagara com os mesmos titulos prefixados, dando a Unido a opc¢éo de, entdo, em vez
de receber o dinheiro, capitalizar o empréstimo. E isso.

O SR. DEPUTADO JOAO MAIA - SO para encerrar, quero fazer uma
pergunta, porque o Deputado Pedro Fernandes fez uma afirmacé&o muito importante
sobre o Fundo de Garantia. Quanto saiu de recursos do Fundo de Garantia nesses
fundos que capitalizaram a PETROBRAS? As 250 mil pessoas sacaram quanto, 0
senhor tem essa informacao?

(Intervencdo fora do microfone. Inaudivel.)

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - O senhor vai responder
todas, caro Dr. Paulo Furtado, temos certeza da sua capacidade e disposi¢ao.

Vamos encerrar aqui as indagacoes, porque a Ordem do Dia ja comegou no
plenario, como informa essa luz, mas ndo vamos abrir mdo de ouvir a todos. E

facultativo responder ao Deputado Chico Alencar, porque aqui S.Exa. fez apenas
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reflexdes, inclusive sobre se uma empresa que nao tem controle estatal poderia
cumprir uma tarefa. Quer dizer, uma discussdao de complexidade ideoldgica muito
acentuada. E facultativo responder ao Deputado Chico Alencar, pode responder ou
nao, mas todos estao convidados a falar sobre tudo, particularmente sobre o projeto.

E a minha pergunta, que eu quero agregar a todas...

O SR. DEPUTADO CHICO ALENCAR - Deputado Arnaldo, saindo dessa
visdo estratégica para o miudo, € obrigatério responder sobre o filezinho do Parana.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - E eu tenho também uma
pergunta que classifico de singela e dirijo a todos: nessa operagao, que é estratégica
para o Pais — ndo é a toa que estamos sobre ela debru¢cados —, no entender dos
senhores, que medidas diminuem riscos? Ou seja, que medidas podem ser tomadas
no sentido de torna-la mais segura juridicamente, mais transparente na sua
operacéo e, portanto, produzindo melhor consequéncia?

Vou comecgar na ordem inversa, concedendo a palavra, primeiro, ao Sr.
Fernando Siqueira, Presidente da AEPET. S&o 16h40, todos véao falar, mas sejam
muito objetivos, por favor.

O SR. FERNANDO LEITE SIQUEIRA - Obrigado, Sr. Presidente.

No meu entendimento, a medida que torna mais segura € aquela que eu
mencionei: fazer a producdo, medir e vender pelo preco de mercado. Nao vejo
urgéncia em capitalizar a PETROBRAS, primeiro, porque ela ja conseguiu recursos
para os préximos 5 anos, ela ja conseguiu 0s 100 bilhdes necessarios para investir
nos proximos 5 anos. E tem condi¢cdes de conseguir tantos recursos quantos forem
necessarios. O Eximbank americano e todos os Eximbanks europeus ja vieram aqui
oferecer a PETROBRAS — e tenho aqui uma transparéncia em que o Goldman
Sachs diz que a PETROBRAS esta entre as 10 empresas mais viaveis do mundo,
junto com a Vale, e que é a mais bem posicionada entre as petroleiras porque tem o
pré-sal. Entédo, ela tem crédito absolutamente facil no mercado internacional.

A guestdo do Deputado Eduardo Sciarra: esta semana, vi o Secretario de
Estado do Rio de Janeiro fazer uma proposta semelhante, no sentido de que se
reduza um pouco o royalty dos 4 principais Estados produtores. Com a elevacédo da
participacdo especial, que certamente vai ocorrer na revisdo do marco regulatorio,

devera ser definido um percentual, digamos de 15%, para distribuir com os demais
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Estados, ndo sO por uma questdo de justica, mas porque essa riqueza pertence a
todo o Pais — esta a 300 quildmetros da costa — e também pela prépria esséncia
do royalty, uma vez que no mundo inteiro onde existe producdo em aguas profundas
as corporagdes acabaram com os royalties sob o argumento de que o investimento
era de alto risco e de alto volume. Entéo, para que o royalty sobreviva, € preciso que
ele seja distribuido com os 27 Estados.

(Intervencdo fora do microfone. Inaudivel.)

O SR. FERNANDO LEITE SIQUEIRA - Eu diria que a fatia deve ir para o
Parana, tem uma pontinha la do pré-sal.

O SR. DEPUTADO EDUARDO SCIARRA - Quem tira essa duvida? E a
PETROBRAS? E o Ministério de Minas e Energia? Quem pode tirar essa duvida,
porque ninguém conseguiu me responder até agora?

O SR. FERNANDO LEITE SIQUEIRA - Isso ai vai ter de ser feito depois da...
o Governo, no projeto do contrato de partilha, propde uma coisa que também
defendemos, que a PETROBRAS seja encarregada de inventariar o pré-sal para
saber quanto tem e onde esta. A partir dai, amplia-se a discusséao.

O SR. DEPUTADO EDUARDO SCIARRA - Figuei mais animado porque a
PETROBRAS diz que tem no Parana, e o Ministério de Minas e Energia diz que nao
tem.

Obrigado.

O SR. FERNANDO LEITE SIQUEIRA - Entdo, se o préprio Estado do Rio,
gue é o maior beneficiado, aceita essa proposta de abrir mao de uma parte para
distribuir para os outros Estados, isso vai gerar consenso no Congresso, porque nao
tem sentido... Agora, defendemos que essa verba seja carimbada para
investimentos sociais.

Entdo, Presidente, respondendo a sua pergunta, que medida torna essa
operacdo mais segura, acho, é esperar produzir e avaliar o petréleo pelo preco
internacional.

Como disse, ndo ha necessidade de aporte imediato. Isso pode ser feito, de
imediato, com titulos do Governo, mas a PETROBRAS tem facilmente acesso aos

recursos necessarios para o pré-sal. Nao ha razao para pressa nisso ai.
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Quanto a questdo do Fundo de Garantia, tenho feito palestras pelo Brasil
todo, porque a PETROBRAS nem o Ministério podem falar muito, em razdo do
projeto que tramita neste Congresso. E sempre me perguntam: como se pode proibir
o trabalhador, o dono do Fundo, de ter o direito de optar se vai ou ndo aplicar, de
fazer essa opcéao?

E, ai, nos preocupa o que ocorreu com o Fundo de Amparo ao Trabalhador —
FAT, que era responsavel por 50% das verbas do BNDES. Essas verbas foram
emprestadas a empresas estrangeiras, que compraram empresas nhacionais e
desempregaram 30% dos trabalhadores... Ou seja, o Fundo de Amparo ao
Trabalhador serviu de instrumento de desemprego para o trabalhador.

Apoiamos o0 projeto da FUP, que sugere a capitalizacdo 100% estatal da
PETROBRAS. E um pouco complicado, mas esse é o ponto ideal. Volto a dizer que
a tendéncia mundial é a de que o petréleo seja estatizado, dada a sua importancia
estratégica reconhecida por todos os paises.

Entdo, comento a pergunta do Deputado Chico Alencar: uma empresa nao
publica teria preocupacéo estratégica? Eu diria até que sim, Deputado, mas com o
seu pais e com o seu lucro, ndo com o nosso Pais.

Essencialmente, o cartel internacional tem feito estragos em todos os paises
por onde passa. E a nossa preocupacdo é a de que aqui se repita a doenca
nigeriana: a Shell e a Chevron destruiram o delta do Rio Niger, as suas riquezas
naturais, Sseus manguezais e seus rios piscosos, cavando valas que destruiram a
fauna do pais. As empresas retiraram o petroleo, eliminaram o meio ambiente e
deixaram a Nigéria sem petroleo e sem esperanca.

Entdo, uma empresa néo publica ndo vai certamente defender a estratégia
brasileira, mas a estratégia de seu pais.

S&o as consideracdes que faco, Sr. Presidente.

Repito: ndo temos de correr com o pré-sal. A autossuficiéncia esta garantida
por mais de 30 anos. O pré-sal deve ser explorado de forma que atenda a uma
estratégia de politica energética brasileira, em favor do povo brasileiro.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Muito obrigado, Fernando.

Vamos passar a palavra ao Sr. Edison Garcia.
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Explico aos demais presentes que essa agitacao dos Parlamentares se deve
ao fato de que esta havendo votacdo nominal em plenario. Entdo, os Deputados
estdo indo até la para votar.

N&o pretendo suspender a reunido, porque acho que isso a dispersaria.

Entdo, vou pedir novamente, com todo o respeito aos Deputados, mais
celeridade, para n&o corrermos o risco de esvaziar a reunido abruptamente.

O SR. EDISON GARCIA - Vou ser bem rapido, Sr. Presidente.

Primeiro, enfatizo que tdo somente discorri sobre como € um processo de
capitalizacdo com base na lei societéria. A lei ndo diferencia se € uma sociedade de
economia mista ou uma empresa privada; ela estipula um critério igual para todos. A
legislacdo privilegia a empresa publica em algumas questbes quanto a preco,
tarifacdo, porque ela tem essa faculdade. Portanto, como interesse publico é maior,
essa empresa publica pode ter uma tarifa reduzida, vamos dizer, no caso da
PETROBRAS, por um processo econdmico nacional. Mas, do ponto de vista
societario, nesse caso, sao equivalentes.

Entdo, ndo vou entrar nessa discussao sobre ser publico ou privado, porque 0
foco, na realidade, ndo € esse. A questdo é que a legislacdo societaria da um rito de
como isso deve proceder.

A legislacao estipula que qualquer laudo de avaliacdo deve passar pelo crivo
de uma assembleia de acionista. E pode qualquer acionista indicar bens, a exemplo
dos titulos? Sim. N&o h& qualquer vedacdo ou impedimento, apenas ha a questao
de que esse bem deve ser precificado para fins de aumento de capital. Entdo, nao
ha qualquer anomalia na proposta.

O que se coloca como principio para uma companhia? Essa mensagem &
importante, qual seja, a de que uma companhia aberta tem por principio que todos
os acionistas defendam o seu interesse social — todos em conjunto. E o que eles
ndo podem? Cada qual defender seu interesse. Todos devem convergir para o
interesse da companhia.

E importante uma capitalizacdo? A empresa vai precisar de capital para
investir? Essa é uma decisdo que pode ser tomada, e o bem é facultativo, apenas é

necessario que os demais acionistas aprovem aquele preco.
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O que se aborda aqui também é que, do ponto de vista das regras da
legislacdo e de governanga, precisa haver igualdade. No ponto que se refere ao
minoritario, no caso, € que ha uma certa desigualdade, pois ndo vou colocar dinheiro
vivo e gerar caixa de imediato. Ou seja, estou colocando um titulo que ndo me dara
liquidez no caixa da companhia, e o dinheiro Unico que entrard para fazer o
investimento € o do minoritario, que vai ter de aportar em dinheiro.

Portanto, parece que ha certa desigualdade nos ativos que serédo colocados:
um titulo baseado em um recebivel de uma exploracao futura, vis-a-vis dinheiro a
vista, imediato.

Entdo, esse é um ponto.

(Intervencdo fora do microfone. Inaudivel.)

O SR. EDISON GARCIA - Sim, Deputado. Perfeito. Mas néo estou entrando
nem no mérito da avaliagdo do preco do barril. Estou dizendo que ele pode colocar
titulos como patrimdénio. A companhia fica com titulos. Se pudesse vender esse titulo
no mercado e fazer dinheiro, ela teria caixa. O fato € que ela esta usando esse titulo
de volta, para compra de um contrato futuro. Esse titulo gera caixa imediato na
companhia? Ndo. Como estéd sendo a preferéncia do acionista minoritario? A ele so
resta entrar com dinheiro, porque néo |Ihe € facultado entrar com qualquer bem.

Como solucédo, conforme disse o Deputado, poderia esse acionista também
securitizar seu dividendo futuro? Pode ser uma medida.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Pode colocar um carro ou
um computador.

O SR. EDISON GARCIA - E bem. Esta certo.

Esse acionista poderia exercer o seu direito de preferéncia também com um
titulo do Governo futuro, referente ao dividendo que recebera e que ele ira resgatar?
E uma medida. O fato é que o Unico ponto que nos parece desigual € a condi¢éo
diferente entre um titulo e um dinheiro a vista. E esse titulo ndo gera caixa de
imediato porque sera destinado para a compra ja anunciada.

No tocante as outras questdes, vou encerrar por aqui, para contribuir com o
debate.

Esse projeto € importante. O projeto de lei ndo entra nesses detalhes. Como

disse, apenas autoriza a Unido que o faca.
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Quero fazer um registro ao que disse o Deputado Jodo Maia: que 0 processo
€ transparente. Todos conhecemos como funciona o processo legislativo. Ele é
transparente e nele grandes discussfes sado travadas. Mas néo se esta falando que
a transparéncia ndo se dé nesta Casa ou no projeto, o que se expde é o ponto de
vista conceitual, pois € importante que se saiba, com transparéncia, o futuro dessa
avaliacdo, quando sera, quem serd o avaliador. Portanto, ndo se encerra o projeto
de lei. Trata-se do processo como um todo.

Também ndo queremos dizer que seja restrito a PETROBRAS. Qualquer
processo de uma companhia aberta, de uma S/A, seja de economia mista, seja com
participacdo publica, seja eminentemente privada, o mercado entende que a
transparéncia, a igualdade e o interesse social da companhia devem prevalecer.

Parabéns ao Deputado Jodo Maia, Relator; ao Presidente, pela conducgéo dos
trabalhos, e aos Srs. Deputados. A todos desejo sucesso.

Estou a disposicgéo.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Muito obrigado, Dr. Edison,
pela participacéo.

Concedo a palavra ao Dr. Mauro Cunha.

O SR. MAURO RODRIGUES DA CUNHA - Obrigado, Sr. Presidente.

E uma infinidade e uma riqueza de assuntos a serem debatidos aqui em
tempo tdo escasso. Farei o melhor possivel para tentar organizar uns poucos
pensamentos que escrevi.

Por isso tenho dito que € necessario um debate muito grande sobre esse
tema.

Comeco enderecando os pontos do Sr. Relator, quando fiz aquela mencao
sobre a potencial interpretagcdo de simulacdo na forma como foi abordada a
operacdo. Em nenhum momento discuti a legitimidade do projeto, ou desse
processo do qual estamos participando, que € absolutamente transparente. E o que
precisa ser feito. Exatamente por isso estou aqui.

E a segunda vez, na minha vida, que me envolvo em um processo legislativo.

A primeira, da qual muito me orgulho, foi no ano 2000, quando da discussdo do
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projeto que se transformou na Lei n° 10.303, que teve um impacto fantastico para o
Brasil. Entdo, é com alegria que participo deste processo.

Vou tentar abordar alguns pontos que sejam lembrados. O primeiro deles € o
seguinte: o diabo esta nos detalhes.

Vimos as ponderac¢des do Deputado Vicente Arruda, se ndo me engano, no
sentido de que existe ainda uma duvida muito grande sobre o uso dos titulos, a
férmula da capitalizacdo, enfim, muita coisa que nao esta no projeto e sera definida
em regulamento. E ai esta o problema. A definicdo disso é o problema. E eu me
referi a uma declaragdo do Presidente da PETROBRAS em teleconferéncia, que
havia dito que a capitalizacdo e a compra dos direitos de concessao poderiam
acontecer até no mesmo dia, 0 que configuraria essa operacdo casada. Foi a isso
que eu me referi. Entdo, € muito importante que o projeto e o debate avancem nos
detalhes dessa estrutura, porque ai que esta o risco de se causar um dano a
companhia e ao mercado de capitais.

Acho importante também nédo olharmos para tras e extrapolarmos resultados.
O FGTS comprou acdes da PETROBRAS, ganhou muito dinheiro, mas poderia ter
perdido, porque é um investimento de risco. Os Fundos de Investimentos em
Infraestrutura sao de risco. Quem comprar acoes da PETROBRAS nessa operagao
fara investimento de risco e podera perder dinheiro. Nao € uma panaceia. Deu certo
no passado, ndo quer dizer que da certo hoje.

O tamanho da operagdo € muito relevante, e me assusta um pouco a
estrutura de emitir titulos. Isso me remete ao caso de PETROQUISA, que deu
esqueleto desse tamanho para a PETROBRAS, hoje, e pode acabar tendo que
pagar 14 bilhdes de reais de indenizacgéao.

O engenheiro Fernando foi a pessoa que falou sobre mais pontos com os
quais concordei. Fico muito feliz por isso. Respondendo a pergunta de V.Exa.,
Presidente, de como reduzir o risco dessa operacao, a melhor maneira €, de fato,
ndo fazer capitalizacdo e ndo definir um preco ex ante de algo que sé saberemos
guanto vai valer 14 na frente.

A necessidade da capitalizacdo se d& de acordo com a estrutura de capital
projetada da PETROBRAS. Se ela tem necessidade adicional de investimentos que

precisara de capital e de divida por causa desses projetos, fatalmente nédo sera 100
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bilhdes de reais. Cem bilhdes de reais incluem o valor da compra dos direitos. Se
esse valor for postergado para quando da producao, eliminam-se o risco, a incerteza
e o conflito de interesses na definicdo do preco desses batrris.

Parece-me, engenheiro Fernando, uma solugcdo muito elegante e excelente
para 0 nosso mercado de capitais. Eu gostaria que esse assunto fosse mais
debatido.

Foi perguntado se a operacdo deve passar pelos acionistas de mercado. A
resposta € sim. O aumento de capitais € aprovado pelos acionistas com direito a
voto. O valor dos bens deveria passar pela totalidade dos acionistas, uma vez que
se trata, conforme indicado pela administracdo da PETROBRAS, de uma operagéo
casada. E mais: deve ser, como mencionei, além da lei, seguindo as melhores
praticas de governanca, consultar sim aqueles que séo, de fato, os compradores nao
vendedores, ou seja, os demais acionistas da PETROBRAS, que vao querer fazer
um bom negdcio.

Foi mencionada a questdo do FGTS. Eu ndo abordei esse assunto, porque
nao é muito da seara do IBGC. Mas gostaria de dar uma contribuicdo ao debate.
Inicio essa contribuicdo dizendo que, na minha opinido, a criacdo dos FIAs de FGTS
foi um erro no passado. E foi um erro igual ao do Decreto n°® 157, que maculou o
nosso mercado de capitais. A compra de ac¢des subsidiadas, 0 que aconteceu com o
Decreto n° 157, indiretamente foi o que aconteceu com o FGTS, porque as acdes
em mercado sao precificadas de acordo com o custo de oportunidade, que, naquela
época, era de — sei l& — 20% ao ano. O trabalhador tinha remuneracéo de 3% ao
ano e poderia comprar acdes que estavam precificadas com custo de oportunidade
muito mais alto. E 6bvio que a decisdo é comprar acdes, independente de ter dado
certo ou ndo. Essa € uma transagdo que traz distorcdes ao mercado de capitais,
como atualmente, porque agora o Fundo é acionista da PETROBRAS e cabe uma
decisdo administrativa se ele tem direito ou ndo. Uma vez que ele € acionista, 0 meu
entendimento € de que ele precisa ter o direito de acompanhar. Agora, ndo é uma
panaceia, ndo € um mana. SO0 serd um bom negécio dependendo de uma Unica
questdo: preco. Qual € o preco que se vai pagar pelas acdes e qual o preco que se
vai pagar pelos direitos. Isso ndo esta definido. Entdo, ndo vamos dizer que todo

mundo vai querer comprar acées da PETROBRAS. Nao sei. Talvez ndo. Talvez seja
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melhor ndo comprar as acdes se ela for fazer um mal negocio. Isso prejudicara a
companhia e o mercado de capitais. Se as a¢cbes forem muito baratas e ela fizer um
excelente negocio, sim, todos vao querer. H4 que se mensurar o efeito de
verdadeiramente sugar capital de empresas privadas para vir para dentro da
PETROBRAS. Entdo, se o aumento de capital para financiar exploracdo e
desenvolvimento das reservas for menor, e ndo haja a compra dos direitos de
exploracdo, estamos falando de uma operacédo mais palatavel pelo mercado.

Ha outros comentarios a fazer, mas destacarei apenas 4 pontos com relacao
a apresentacdo em torno de como reduzir risco. Primeiro, ser mais realista do que o
rei. Essa € a maior empresa do nosso mercado, devemos ir além da lei na protecéo
da empresa e do mercado. Segundo, estudar alternativas de ndo capitalizar o valor
relativo a compra dos direitos de concesséao, apenas a necessidade de investimento,
devido a estrutura de capital da companhia; seguir as melhores praticas, ouvir 0s
minoritarios, de acordo com a politica aprovada pelo Conselho de Administracédo; e
aproveitar o fato, Deputado Alencar, de que a PETROBRAS nao é simplesmente
uma estatal, mas uma empresa de economia mista. Isso beneficiou a PETROBRAS
sobremaneira. NOs vemos algumas estatais puras, a PENEX e a PDVSA,
sucateadas, usadas, e hoje estdo tendo reducdo nas suas reservas. Enquanto a
PETROBRAS foi profissionalizada e bem gerida. O fato de ser uma empresa de
economia mista protege, blinda a companhia. Nesse sentido, seria 6timo se essa
operacéo permitisse que a PETROBRAS caminhasse na direcdo do novo mercado,
e, no nivel 2, a governanca corporativa.

Por altimo, Sr. Presidente, usar simplicidade, ndo usar artificios, ndo buscar
operacbes complexas para fazer uma coisa que €é simples: financiar uma
oportunidade de investimentos.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Deputado Jodo Maia.

O SR. DEPUTADO JOAO MAIA - Eu queria pedir até ajuda. Nosso objetivo é
fazer um projeto 0 mais seguro e transparente possivel. Eu gostaria que os Srs.
Mauro, Fernando e Edson, se puderem, a principio, em cima do projeto, enviassem
sugestdes. NOs as avaliariamos com muito prazer, responderiamos 0 que € possivel

e 0 que nao €. Isso é extensivo. As audiéncias publicas servem para isso. Ao ler o
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projeto de lei, poderiamos melhorar em tal paragrafo. Isso, para nés — para mim,
para o Presidente Arnaldo Jardim e os membros desta Comissdo —, é de grande
valor. Se pudéssemos contar com essa ajuda especifica, em cima dos critérios
gerais, conceituais, de sugestdes, para nos seria muito importante.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Esté feita a solicitagao,
subscrita por todos nés da Comissao.

Agradeco ao Dr. Mauro as palavras.

Finalmente, passo a palavra ao Sr. Paulo Furtado, que deseja fazer algumas
observacoes, fechando com chave de ouro a nossa reuniéo.

O SR. MAURO RODRIGUES DA CUNHA - Sr. Presidente, se me permite,
tentarei pegar o meu voo. Se eu sair agora, talvez consiga.

Agradeco a todos a oportunidade.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Eu o agradeco, Sr. Mauro.

O SR. PAULO EDUARDO CABRAL FURTADO - Sr. Presidente, tentarei ser
objetivo nas questdes apresentadas pelos integrantes da Mesa e pelos Srs.
Deputados.

Respondendo ao Relator, Deputado Jodo Maia, para a PETROBRAS foram
usados 1,6 bilhdo de reais do Fundo de Garantia; para a Vale, 1 bilh&o. Totalizou
aguele investimento, pelos trabalhadores, nos Fundos Mutuos de Privatizacéo, 2,6
bilhdes. Valor nominal de 2000 e 2001.

(Intervencéo fora do microfone. Inaudivel.)

O SR. PAULO EDUARDO CABRAL FURTADO - Hoje, o Fundo tem — vou
falar em numeros...

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Desculpe-me, a
PETROBRAS foi 1,6 bilhdo?

O SR. PAULO EDUARDO CABRAL FURTADO - Isso, 1,6 bilhdo, e a Vale, 1
bilhdo, totalizando 2,6 bilhdes. Hoje, o patriménio do Fundo de Garantia € de 230
bilndes de reais.

Respondendo a pergunta do Deputado Carlos Zarattini, vou levar ao

Conselho a preocupacéao que V.Exa. nos trouxe sobre a decisdo do Conselho que
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provavelmente deliberard no dia 27. Entendo que € extremamente oportuna a
observacédo de V.Exa.

Respondendo um pouco a preocupacéo de V.Exa. e do Deputado Eduardo
Sciarra sobre a questdo de recurso para habitacdo e saneamento, o FGTS, como
disse, tem patrimbnio de 230 bilhdes de reais. O seu patriménio liquido é de 30
bilndes de reais. As operagdes do Fundo de Investimento de Infraestrutura a que me
referi, que financiam PSHSs, hidrelétricas, hidrovias, ferrovias, portos, saneamento,
estdo limitadas a 80% do patrimdnio liquido. Significa dizer, grosso modo, que para
habitacdo foram destinados 206 bilhdes de reais. Enquanto esse Fundo pode ter 24
bilhdes, para habitacédo ficam 206 bilhdes. S6 para tranquiliza-los que o Conselho...

(Intervencdo fora do microfone. Inaudivel.)

O SR. PAULO EDUARDO CABRAL FURTADO - Perfeito. Mas eu estou
dizendo que néo ha risco de este Fundo comprometer os recursos direcionados para
habitacdo e saneamento. N&o ha risco. E no Conselho Curador, que é tripartite, esta
a construcdo civil representada, setor muito organizado e agressivo nas suas
reivindicagcdes. Nao ha risco algum de faltar dinheiro para habitacdo e saneamento.
Esses numeros mostram isso.

Gostaria de parabenizar o Deputado Pedro Fernandes por ter dito aqui a
exata dimensdo do que é o Fundo. O Fundo € um peculio para o trabalhador, ao
tempo em que € um recurso que tem, pela lei, um direcionamento especifico. Ele
ndo € um recurso que pode ser aplicado sob qualquer condicdo. N&o h& condigdes.
Existem setores nos quais pode ser aplicado. E agora se inovou no Fundo de
Investimento do FGTS para permitir também que o trabalhador participe desse
Fundo.

O Deputado fez uma ponderacao, cujos numeros eu tenho e vou passa-los ao
Presidente.

V.Exa. se referiu a questdo dos recursos do Fundo. De fato, V.Exa. tem
razdo. Eu vou dar os numeros aqui: 2,6% das contas, ou seja, 2,6% dos
trabalhadores tém 46,9% do saldo das contas. Isso reflete um pouco a acumulagéo
de renda que tem no Brasil. Vou repetir: 2,6% dos trabalhadores — as 3 ultimas
colunas — tém 46,9%, ou seja, a maioria, 97% dos trabalhadores tém cinquenta e

poucos por cento. Na verdade, essa capitalizacdo, quem vai tomar sdo essas
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pessoas. E uma minoria mesmo. Como bem lembrou o Deputado Pedro Fernandes,
esse Fundo € solidario. Na verdade, aqui estd se fazendo investimentos,
principalmente em habitacdo e saneamento. Agora mesmo, no Minha Casa, Minha
Vida, Presidente, 23 bilhdes de reais desse programa, so para 2009, foram recursos
do Fundo de Garantia.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Paulo, foi importante vocé
citar o que foi exercido na época: 1,6 bilhdo, mais 1 bilhdo, dentro de um fundo que
tem esse patrimonio.

O SR. PAULO EDUARDO CABRAL FURTADO - Perfeito.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Qual o nimero de cotistas,
hoje, do FGTS?

O SR. PAULO EDUARDO CABRAL FURTADO - Oitenta e sete milhdes, com
contas.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Aqui € 81 milhdes e 500
mil.

O SR. PAULO EDUARDO CABRAL FURTADO - Isso.

Na verdade, até para esclarecer um ponto. Quando se resolveu investir na
Vale e na PETROBRAS, existia um empossamento de titulos no patriménio do
Fundo, Deputado Jodo Maia, oriundos daqueles contratos de financiamento extintos,
cujo mutuario era desobrigado de arcar com o saldo remanescente. Esse saldo
remanescente era assumido, nos contratos de financiamentos habitacionais, pelos
bancos — Caixa Econémica e BNH — por um fundo chamado FCVS — Fundo de
Compensacdo de Variacbes Salariais. Comecou em 1996 a solucdo desse
problema. Em 2000 e 2006, o FGTS tinha esses titulos, que tém vencimento em
2007, estavam empossados no patrimonio do Fundo. Esses titulos ndo iam nem
para habitacdo nem para saneamento, ndao se podia monetizar. Entdo, o Fundo usou
a oportunidade de monetizar esse titulo, dando ao trabalhador a oportunidade de
participar desses Fundos Mutuos de Privatizacdo, que hoje tém participacdo na
PETROBRAS. Foi uma oportunidade também para o Fundo. Aqueles recursos que
estavam no Fundo ndo tinham condi¢cdes de ser monetizados. Eles estavam ali
simplesmente para no vencimento de 2027 serem resgatados. E importante trazer

iSSO.
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O SR. DEPUTADO JOAO MAIA - Qual o tamanho do FCVS, por favor?

O SR. PAULO EDUARDO CABRAL FURTADO - O rombo do FCVS foi mais
de 150 bilhdes de reais. Hoje, ndo sei em quanto esta. Do FGTS, acabei de dizer.

O SR. DEPUTADO JOAO MAIA - A questdo que abordamos é delicada. Pela
Lei das S/A, todo acionista da PETROBRAS pode acompanhar a chamada de
capital, e os detentores do Fundo, ndo. N6s ndo estamos nem discutindo se o
trabalhador pode usar o FGTS para subscrever, mesmo porque ndo € uma
subscricdo fechada, entendeu, Deputado Pedro Fernandes? Ela, em principio, s vai
a Bolsa se tiver sobra de sobra. Agora, por que 0s atuais ndo tém o direito de
acompanhar como qualquer outro acionista tem por lei? Essa é a questdo que esta
colocada.

O SR. PAULO EDUARDO CABRAL FURTADO - Por fim, apenas para
finalizar, Sr. Presidente, esse Fundo esta bem gerido, tem recursos e tem toda a
condicdo, Deputado, de continuar na sua exitosa politica de beneficiar a todos.
Abordou bem o Deputado Pedro Fernandes, a quem parabenizo, ao enfocar que
realmente o FGTS é um fundo solidario com os mais pobres.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Arnaldo Jardim) - Quero agradecer muito ao
Dr. Paulo Furtado, mais uma vez ao Dr. Edison Garcia e ao Fernando Siqueira.

Ontem, festejamos a qualidade das exposicdes do debate. N6s podemos
novamente festejar isso na segunda audiéncia publica.

Nossa préxima audiéncia publica sera dia 7, quarta-feira. Oportunamente
todos seréo comunicados.

Agradeco aos debatedores e a participacdo ativa ao conjunto de
Parlamentares desta Comisséo.

Muito obrigado.

Esta encerrada a reuniao.
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