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Empresas [ndustria

Petroleo Apesar da cotacao da commodity em alta, spreads das resinas mantém-se positivos

Petroquimicas a base nafta, como
Braskem, seguem competitivas

Stella Fontes
De Sdo Paulo

A recuperacio das cotacoes
do petréleo ainda nao foi sufi-
ciente para afetar a competitivi-
dade das petrogquimicas que
usam nafta como matéria-pri-
ma, entre elas a Braskem, maior
produtora de resinas termoplas-
ticas das Américas, Para este se-
gundo trimestre, a expectativa &
a de que a diferenca de precos
entre nafta e petroquimicos ba-
sicos e resinas (os chamados
spreads) permaneca positiva,
com provavel suporte a uma no-
va radada de resultados opera-
cionais fortes no setor,

Segundo a consultoria Maxi-
Quim, a cotacio da nafta no
mercado interno esta em R$ 1.2
mil a tonelada, frente & média
de R$ 1,5 mil no primeiro tri-
mestre, influenciada pelo cim-
bio e, com algum atraso, pelo re-
cun do petroleo no inicio do
ano. Ja o preco médio da nafta
ARA (referéncia europeia), que
foi de US$ 321 por tonelada nos
trés primeiros meses do ano, su-
biu para aproximadamente
US% 400 a tonelada neste mes,
refletindo imediatamente a va-
lorizacao do petroleo,

[Desde o inicio do trimestre, o

barril do Brent ja subiu cerca de
19%. emn busca do nivel de USS 50.

Os precos da nafta na Europa
COMEcaram a se Tecuperar em
abril, mas esse movimento ain-
da nio chegou ao mercado do-
méstico, de acordo com Solange
Stumpf, diretora da MaxiQuim,
Isso se deve a defasagem que
sempre existiv entre as cotacoes
domésticas e internacionais da
matéria-prima — de trés meses
no ano passado € de um més a
partir de 2016.

Por causa dessa defasagem,
avalia Solange, € provavel que o
preco médio da nafta no pais se-
ja ainda mais baixo neste tri-
mestre do que o registrado nos
trés primeiros meses do ano. Ao
mesmo tempo, os valores de re-
sinas termoplasticas no merca-
do internacional nao cairam
com a mesma intensidade que o
petroleo e, sobretudo no caso do
polipropileno  comercializado
Ly ITIL‘I'L'J-!{_'I]' u'-lm{.:r-i[_'i-il'lllr fs cota-
coes permanecem em alta, Com
1550, 0s spreads tém se sustenta-
do em niveis elevados. "0 cra-
cker base nafta ainda esta no pa-
reo”, comentou a especialista.

Em linhas gerais, a previsao da
inddstria petroquimica global é
a de manutencio de spreads po-
sitivos ao longo de 2016, uma vez

que nio hi sinais de que as cota-
coes do petroleo avancario com
muita forca e a demanda deve e
manter robusta, sobretudo em
polietileno. Na China, a entrada
em operagdo de novas fabricas
de PP’ pode trazer alguma volati-
lidade ao mercado, em movi-
mento que pode ser atenuado
pelo consumao crescente da resi-
na nos Estados Unidos.

Em relatorio, o BofA
elevou recomendacao
paraasacoes e ADRsda
Braskem de neutra para
compra,aR$34eUS$17

Para a equipe de anilise do
Bank of America Merrill Lynch
(BofA), esse ciclo de alta da pe-
troquimica pode persistir até
2017, Na avaliagiao de especialis-
tas do banco, o mercado pode
estar superestimando o cresci-
menta EZ':-]_:IL'FEI.[_IH ]]i-lr?l el nf::rl’;t
global de eteno, ao ignorar o
atraso na entrada em operacio
de determinados complexos in-
dustriais nos altimos trés ciclos
e ao incluir no calculo projetos
que ainda carecem de financia-
mento ou licengas.

Em relatario do inicio do més,

que traz uma visio da indGstria
petroquimica global, o BofA esti-
ma ¢ue a oferta mundial de ete-
no vai crescer em média 2 4% ao
ano até 2017, frente ao consenso
de mercado de alta de 4,3%, com
declinio mais suave do que o es-
perado dos spreads . "A demanda
deve crescer em linha com o PIB
global, mas poderd surpreender
para cima com a diminuicio dos
estoques, a reducao da recicla-
gem naChina e a manutencao da
demanda firme em mercados
emergentes”, diz o relatdrio.

Em outro relatorio, de 23 de
maio, 0 banco elevou a reco-
mendacio para as agoes ¢ ADRs
(recibos de acoes) da Braskem
{IL' nettra p[—ll'q'-! L'III'I'I]:ITI—!., L0
preco-alvo de E$ 34 por papel
{USS 17 por ADR), na esteira da
desvalorizacio de 23% registra-
da nos tltimos trés meses e da
expectativa de resultados positi-
vos para a companhia.

“*Olhando para a frente, conti-
nuamos a ver fortes resultados,
impulsionados por elevados
spreads internacionais para as re-
sinas e pelo inicio de operacio do
projeto Etileno XXI no México”,
afirmaram os analistas Vicente
Falanga Neto e Frank McGann.

0 banco estima em US55 620 a
tonelada, em média, o spread

para as resinas polietileno e po-
lipropileno  até 2008 ¢ em
US% 230 a tonelada para o PVC,

Mo primeiro trimestre, a Bras-
kem teve resultado antes de ju-
ros, impostos, depreciacio e
amaortizacao (Ebitda, na sigla
em inglés) recorde, de RS 3,06
bilhoes, o dobro do valor regis-
trado um ano antes, A Cmpresa
foi beneficiada principalmente
pelos spreads mais elevados e
maior exportacao de resinas.

Nesse periodo, conforme a
companhia, o spread médio in-
ternacional das resinas produzi-
das no pais ficou em USS$ 616 a
tonelada, com alta de 6% frente
ao quarto trimestre e queda de
7% na comparacio anual.

Nos principais petrogquimicos
basicos, informou a Braskem, es-
sa diferenca de precos totalizou
LSS 342 a tonelada, com avanco
de 7% frente ao intervalo ime-
diatamente anterior e 16% aci-
ma do apurado um ano antes. O
destaque do periodo, porém, fi-
cott com o polipropileno produ-
zido nos Estados Unidos, com
spread 116% superior em rela-
cio a0 mesmo trimestre de
2015, diante da queda de precos
do propeno e do petraleo e do
aumento da demanda pela resi-
na no mercado americanao,

BTG avalia venda de participacao na PetroAfrica

Vinicius Pinheiro
De Sao Paulo

O BTG Pactual avalia a venda
da participacao de 50% que de-
tém na PetroAfrica, associacio
com a Petrobras que retine ativos
no continente africano. A infor-
macao, publicada pela agéncia
“Bloomberg”, foi confirmada pe-
lo Valor. O banco ndo abriu um
processo formal de venda da
companhia, mas tem recebido
consultas, principalmente de
empresas internacionais de pe-
troleo interessadas no negocio,
segundo uma fonte. Procurado, o
BTG nao comentou o assunto.

() banco se tornou socio da
Petrabras em junho de 2013, de-
pois de pagar cerca de USS 1,5

Cenario de precos

bilhdo pela metade dos ativos
que a estatal detém na Africa. A
companhia possui negocios em
Angola, Benin, Gabao, Namibia,
Migéria e Tanzania.

O interesse pelas operacoes
ocorren apds o BTG colocar a
venda todos os ativos considera-
dos nao essenciais para preser-
var a liquidez, em meio a crise
provacada pela prisio do ex-
controlador André Esteves, em
novembro passado. O executivo
foi solto posteriormente e vol-
tou a instituicio em abril, na
condicao de “socio sénior”, mas
S integrar o grupo de executi-
vos que controla o banco.

A situacao do BTG agora € con-
siderada mais estavel e nio ha
necessidade imediara de venda

da PetroAfrica ou de outros ati-
vas, segundo a fonte, Para fazer
caixa, 0 banco se desfez de uma
série de negdcios, incluindo a
empresa de recuperacio de cré-
dito Recovery, a Rede D'Or de
hospitais, a Pan Seguros e a vare-
Jista Leader, além do controle do
banco suico BSIL

Embora continue avaliando
eventuais propostas, nao hi ne-
nhuma transacio para a venda da
PetroAfrica em andamento no
momento, de acordo com o execu-
tivo, que pediu para nio ser identi-
ficado. Caso se concretize, a transa-
cdo deve ocorrer a partir de nego-
ciacoes individuais, na linha do
que ocorred, por exemplo, com a
participacio que o banco detinha
ni Rede D'Or, vendida para o GIC,

ainda

pode estimular aquisicoes

Renato Rostas
Die S0 Paulo

Depois da uniao entre Shell e
BG no ano passado, uma das
maiores do setor nos ltimos
tempaos, 2016 pode trazer ourra
fusao ou aquisicio de grande
porte, preve a casa de analise de
divida corporativa CreditSights.
Os precos do petrileo se recupe-
ram, mas ainda abaixo de USS 50
por barril, e se estabilizam, dan-
do maior previsibilidade para as
empresas, explica a instituicao,

Os precos do Brent e do WTI se
aproximam de USS 50, valor bai-
x0 perto dos mais de US$ 100 ob-
servados em 2014, mas mesmo
assim emn alta de 55% frente & me-
nor cotacao recente. Na [CE Futu-
res de Londres, os investidores ja
apostam em US% 53 parao fim do
ano que vem, mostrando que a
commaodity pode ter atingido
suaestabilidade, Analistas creem
gue a dinamica entre oferta e de-
manda se equilibre em 2016 ¢ até
falte petroleo a partirde 2017.

Segundo dados da Dealogic,
empresa de inteligéncia de mer-
cado, o setor de petroleo e gas —

que compreende produtoras, for-
necedoras, transportadoras e o
segmento de refino —, foram rea-
lizadas 234 operacoes de fusoes e
aquisi¢oes no primeiro trimestre,
a um valor toral de USS 27 bi-
Ihoes. Esse € o pior nivel para esse
periodo desde 2005, No acumu-
lado do ano até maio, foram 376
negocios, ou USS 46 bilhoes.

Se negocio seqguiros
parametros da compra
tla BG, a aquisicao da
Anadarko pela Exxon
poderaserdeUS$ 31 bi

A CreditSights prevé que em
2016 as companhias do setor fa-
rao negocios desse tipo em um
total de 1SS 285 bilhdes. Apesar
de representar uma queda de 1 8%
ante ovolume doano passado, es-
sevalor significa gue no segundao
semestre o mercado deve ser mais
agitado do que foi até agora. 50
nos Estados Unidos, a casa de
analise cré em USS 110 bilhoes.
Mas para que a projecao se con-
cretize, a instituicao aposta em

pelo menos um negocio gigante
de associacio entre empresas,
opina o analista Brian Gibbons.

Recentemnente, rumores de
que a gigante americana Exxon-
Maobil possa comprar a conterra-
nea Anadarko Petroleum surgi-
ram entre os investidores. A ope-
racdo, informa a CreditSights,
faz sentido ¢ ajudaria as fusoes ¢
aguisicoes a alcancarem o nivel
previsto, Ao mesmo tempo,
transacoes entre companhias de
tamanhos semelhantes, espe-
cialmente as menos alavancadas
financeiramente e operadoras
do xisto nos Estados Unidos,
também sao aguardadas.

No ano passado, o lucro antes
de juros, impostos, depreciacio,
amortizacao e gastos com explo-
racao (Ebitdax, na sigla em in-
glés) ajustado da Anadarko, pa-
ra nao refletir as baixas conta-
beis de US% 1,5 bilhdo realiza-
cdlas, foi de USS 38 milhoes. O va-
lor de mercado do grupo encon-
tra-se proximo a US§ 27,67 bi-
lhoes, atualmente. O Ebitdax da
FxxonMobil foi de USS 41,85 bi-
lhoes, seu valor de mercado al-
canca a cifra de US$ 374,77 bi-

fundo soberano de Cingapura.

ALe o momento, o negocio com
a Petrobras so trouxe problemas
para o banco, Na época do inves-
timentodo BTG, o barril do petra-
leo era negociado na casa de USS
100. Hoje, nao passa da metade
desse valor. A referéncia para a
avaliacio dos ativos da PetroAfri-
ca, contudo, & a curva futura da
commaodity, que apresentou wma
queda menor, segundo a fonte,

A compra da parficipacio na
PetroAfrica também levantou
suspeitas de um possivel favoreci-
mento ao BTG, informacao nega-
da pela estatal e pela instituicao.
Recentemente, uma investigacio
externa contratada pelo banco, a
cargo do escritorio de advocacia
americano Quinn Emanuel, in-

formou nao ter detectado priti-
cas irregulares na transacao.

Mo fim do ano passado, o BTG
fez uma baixa contibil da or-
dem de RS 1 bilhdo em investi-
mentos nos setores de dleo e gis
e varejo, que incluem a PetroA-
frica. Os ativos ja haviam sofrido
uma baixa parcial em 2014,
apos o fim da campanha explo-
rataria em blocos na regiio sem
a tlescoberta de petraleo.

Otra investida malograda do
BTG no setor de 6leo e gas foi na
Sete Brasil, fornecedora de son-
das para o pré-sal que entrou em
recuperacao judicial em abril. O
banco € 0 maior cotista do fundo
de participagoes (FIP) que con-
trola a companhia, gue possuidi-
vidas da ordem de R% 18 bilhoes.

Ritmo estavel

Futuros apontam Brent em US% 55 ate o fim de 2018 - em US%/barril
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lhoes e seu caixa ao fim de mar-
co era de USy 4.8 bilhoes.

Para efeito de comparacio, a
Shell pagou 1S5 53 bilhoes pela
BG em dinheiro — cerca de 7.5
vezes o Ebitdax da concorrente
em 2015. O montante significou
15% de prémio sobre o valor de
mercado da britinica d época do
aniincio. No caso de ExxonMobil
e Anadarko, se essas métricas fo-
rem semelhantes, o valor da
transacao poderia ser de aproxi-
madamente USS 31 bilhaes —
70% do valor de todos os nego-
cios no setor até agora no ano,
ou 304 do que a CreditSights es-
pera nos EUA para 2016,

No segmento de produtos e
servicos para petroleo e gas, o
banco americano [efferies afir-
ma que a atividade nos EUA pro-
vavelmente chegou ao patamar
mais fraco neste ano. Em relato-

rio divulgado esta semana, a ins-
titwicao lembra que a contagem
de sondas exploratorias em ope-
racao Ja se encontra em menos
de 400 e a mensagem de produ-
toras € de gue nao ha como o in-
vestimento cair muito mais do
gue ja foi cortado.

A instituicio financeira ainda
sugere que o periodo agora seri
usado para arrumar as financas.
“As companhias parecem agora
mais confiantes em se beneficiar
da geracao de caixa maior com a
alta dos precos para equilibrar
seus balancos em vez de elevar
as astos”, afirma o texto, F nes-
sa hora, aposta a CreditSights,
que as fusoes e aquisicoes tém
mais espaco para OCOTTEeTem -
em um ambiente de precos ain-
da baixos demais para acelerar a
atividade, mas com perfil de cré-
dito mais robusto,

Conselho da

Petrobras vai
definir novo

presidente

Claudia Schiiffner
Do Rio

A conducao do ex-ministro Pe-
dro Parente para a presidéncia da
Petrobras depende da rentdncia
de Aldemir Bendine, que deve
acontecer haje. Parente esteve va-
riasvezes na Petrobras nasemana
passada ¢ participou de reunides,
Pelo rito, Bendine deve apresen-
far uma carta de rentincia tanto
do conselho como da presidéncia
da estatal e, em seguida, Parente
sera eleito para um assento no co-
legiado. Ato continuo, os conse-
Iheiros devemn indica-lo para a
presidéncia da companhia.

Segundo uma fonte qualificada,
osconselheiros poderio fazer uma
reuniio virtual hoje, sem a necessi-
dade de que se encontrem formal-
mente, ja que a indicacio de Pa-
rente ja foi apreciada pelos comi-
tés responsaveis pela anilise de in-
tegridade e atende aos requisitos,
sepundouma fonte a pardoassun-
to, Oficialmente, nio existe reu-
niio do conselho marcada e a
companhia nio tem uma data pa-
ra i posse do novo presidente.,

Outra mudanca esperada para
breve € a saida de Luciano Couti-
nho, ainda presidente do Banco
Nacional de Desenvolvimentlo
Econdmico e Social (BNDES). Ele é
o membro mais longevo do cole-
giado da estatal, e ocupa uma vaga
descde 2008. A troca de seu nome
no conselho ainda nio tem data, e
deve ocorrer apos posse de Paren-
te. Segundo o Valor apurou, o
substituto de Coutinho serd esco-
Tha do conselho de administracio,

A indicacao do engenheiro pas-
sou pela andlise do Comité de Re-
muneracio e Sucessao e o resulta-
do também passa pela drea de con-
formidade e integridade. A nova
regra, que foi adicionada ao Esta-
tuto Social da Petrobras na Assem-
bleia Geral Ordindnia realizada dia
28 de abril, ja tinha sido aplicada
durante a reestruturacio que re-
duzino nimerode geréncias de 54
para 41 cargos, na qual Antonio
Sergio Santana foi substituido na
diretoria de Recursos Humanos,
SMS e Servicos por Hugo Repsold.

Todos os executivos atualmente
em luncoes gerenciais na Pelro-
bras e os diretores ja foram anali-
sados poT esse processo antes que a
medida fosse incluida no Estatuto.
Parente foi um dos coordenadores
da Cimara de Gestao da Crise de
Energia Elétrica, conhecido como
“ministério do apagao” no gover-
no FHC, quando teve assento mo
conselho da Petrobras. Na iniciati-
va privada, comandou o grupo de
comunicacio RBS e a multinacio-
nal de grios Bunge. Ulimamente,
se dedicava i Prada Assessoria.
Também preside o conselho da
BMA&F Bovespa, onde € colega de
[uiz Nelson Carvalho, atual presi-
dente do conselho da Petrobras.,

Curta

Consumo de aco caina AL

() consumo do aco laminado na
América Latina caiu 1 7% no pri-
meiro rimestre na comparacio
anual, para 15,36 milhoes de tone-
ladas. Os dados sdo da Asociacion
Latinoamericana del Acero{Alace-
ro), que refine fabricantes na Amé-
rica Latina. A Alacero diz que os
nimeros continuam a refletir “di-
ficuldades produtivas e financei-
ras’ para aregiao . Destaca no re-
latorio que o imicio de ano dificil é
um rellexo "do [raco crescimento
global e regional econdmico, do
menor desempenho das ativida-
des industriais e dos efeitos adver-
sos da sobrecapacidade global no
mercadodo aco”. E aponta a “si-
tuacio politica e econémica do
Brasil”, principal produtor da AL.
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