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RESUMO

Martins, A. C. (2023). Petrobras e Mensagem do Presidente: um estudo sob o prisma
da semidtica greimasiana e da analise por cédigos (Dissertacdo de Mestrado).
Faculdade de Economia, Administracdo, Contabilidade e Atuaria, Universidade de

Sao Paulo. Sao Paulo.

O objetivo deste trabalho é analisar, sob a 6tica da semidtica francesa, a Mensagem
do Presidente das Demonstracfes Financeras da Petrobras entre os anos de 2013 e
2022. Além disso, através de andlise de cddigos, observara como as mudancas de
governo podem influenciar o discurso do presidente da Petrobras ao longo dos anos.
Optou-se pelo estudo dos da Mensagem do Presidente em detrimento de outros por
nao haver qualquer normatizacdo sobre eles e, portanto, permitem que a empresa
determine o foco do discurso apresentado e como 0 enunciatario esperado que 0s
leitores interpretem suas informa¢des. Como resultados, foi possivel observar que a
Mensagem do Presidente ndo segue uma estrutura fixa nem na perspectiva semiotica
nem na analise de codigos. Nesse caso, também ndo se encontrou sempre relacéo

entre as falas dos presidentes da republica e o conteido da Mensagem do Presidente.

Palavras-chave: Relat6rios Anuais. Petrobras. Semi6tica. Mensagem do Presidente.






ABSTRACT

Martins, A. C. (2023). Petrobras and CEQ'’s Letter: a Greimasian Semiotic study and
Codes Analyses (Dissertacdo de Mestrado). Faculdade de Economia,

Administracéo, Contabilidade e Atuaria, Universidade de Séo Paulo. Sdo Paulo.

The aim of this study is to analyze, from the perspective of French semiotics, the
CEOQO'’s Letter of the Financial Statements of Petrobras between the years 2013 and
2022. In addition, through code analysis, it will observe how changes in government
can influence the discourse of the president of Petrobras over the years. The option
about the CEQO’s Letteris because there is no standardization about them and,
therefore, it allow the company to determine the focus of the speech presented and
how the enunciatee expected readers to interpret their information. As a result, it was
possible to observe that the CEQO’s Letter does not follow a fixed structure neither in
the semiotic perspective nor in the analysis of codes. In this case, a relationship was
also not always found between the speeches of the presidents of the republic and the

content of the Message from the President.

Keywords: Annual Reports. Petrobras. Semiotics. CEO’s Letter.
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1 INTRODUCAO

Criada em 3 de outubro de 1953 no Rio de Janeiro, a Petrobras &€ uma
empresa que atua nos segmentos de 0leo e gas e energia, participando da cadeia
na exploracdo e producdo, refino, comercializacdo e transporte, petroquimica e
distribuicdo. A exploracéo de petroleo por parte do Governo Brasileiro € normatizada
a partir da Lei do Petréleo de 1938 durante o governo de Getulio Vargas. A legislacao
esclarecia que a extracdo e producdo ficavam a cargo do governo federal, em
detrimento da iniciativa privada.

Barreto (2019) explica que essa postura tinha o propdésito de, entre outros
objetivos, assegurar a soberanianacional no segmento de extragdo e producéo de
petroleo. Em 1939 é criado o ConselhoNacional de Petréleo (CNP), a quem era
atribuida a responsabilidade de regulamentar e avaliar pedidos de exploracgéao,
pesquisa, entre outros. Com o aumento da exploracdo ao longo da década de 40, o
governo Vargas institui, através do Decreto-Lei 2.004 a criagcdo da Petrdleo Brasileiro
S.A. (Petrobras), empresa de controle estatal que passou a deter o monopdlio sobre
a producéao, refino e transporte de petrdleo e gas no Brasil, segundo Barreto (2019).

Atualmente, a Petrobras € considerada uma empresa de capital misto, sob
controleestatal (36,75%) do Governo Federal (participacdo dividida com o BNDES e
BNDESPar), grupos de investidores nédo brasileiros (43,11%) e investidores
brasileiros (20,14%), segundo as informacdes de participacdo acionaria divulgadas
pela Petrobras em janeiro de 2021. A escolha da Petrobras como objeto de anélise
dessa pesquisa se deupor sua importancia histérica e atual no cenério politico
econdmico brasileiro, como a mais importante empresa do setor de 6leo e gas do
pais.

O estudo ir4 avaliar as mudancas no discurso apresentado nos Relatérios da
Administracdo da companhia durante o periodo de 2013 a 2022. O recorte temporal
permitira a analise dos documentos durante trés governos Dilma Roussef (2013 a
agosto de 2016) no ano em que sofreu o processo de impeachment, Michel Temer
(agosto de 2016 a 2019) e Jair Bolsonaro (2019 até 2022). Ao longo desse periodo,
o Brasil passou por diversos episddios de natureza politicae econdmica que afetaram
todo cenario nacional e, por conseguinte a Petrobras, por se tratar de uma empresa
que, conforme mencionado anteriormente, possui expressiva participacéo estatal.

Afora as trocas de governo, 0s principais eventos a serem examinados durante essa
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pesquisa sdo as investigacdes da Lava Jato que culminaram no processo de
impeachment que resultou no término do governo Dilma Roussef, a posse do entédo
vice presidente Michel Temer a as eleicdes de 2018 que culminaram na vitoria de
Jair Bolsonaro.

Com a analise dos elementos discursivos (textuais e imagéticos) da Mensagem
do Presidente, espera-se compreender como a Petrobras se posicionouperante seus
stakeholders durante esses acontecimentos. Outro ponto de interesse € perceber
como as mudancgas no espectro politico impactaram a forma como a companhiase
comunicou uma vez que, durante o periodo analisado, ha diferentes matizes
politicos,se considerarmos individualmente os trés presidentes que governaram o
pais ao longodo recorte temporal sob estudo.

Com esse estudo, busca-se responder a questdo de pesquisa: Pode-se dizer
gue a Mensagem do Presidente segue um padrao nas divulgacdes de uma empresa?
Nossa hipotese, com base em estudos anteriores sobre essa demonstracéo € de que
nao.

Adicionalmente, por se tratar da Petrobras, que é constitucionalmente
controlada pelo Governo Federal do Brasil, pode-se dizer que a Mensagem do
Presidente é sempre alinhada as falas dos presidentes da Republica?

A opcéao pela Petrobras deu-se por ser uma companhia de carater misto, ou
seja, com participacdo de capital publico e privado, que tem impactos no Ibovespa e
na economia brasileira como um todo, se considerarmos o peso dos combustiveis
nos indices de inflacéo.

Para a analise, foram usadas duas metodologias: a andlise Semidtica e a
andlise de Cadigos. A primeira rfere-se exclusivamente ao formato do texto, sem
avaliar o conteudo e nao comparando um texto com o outro. J& a segunda se atenta
ao conteudo, identificando-os através de Codigos e comparando-0s entre si e com
as falar dos presidentes da Republica sobre a Petrobras.

Por fim, através das analises, pudemos concluir que a Mensagem do Presidente
ndo segue um padrdo nem no sentido Semi6tico nem no seu contetdo; além de néo
podermos identificar uma relacéo estreita entre as falas do Presidente da Republica e o

relatorio divulgado.
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2 REFERENCIAL TEORICO

A base tedrica para analisar a Mensagem do Presidente dos 10 anos
estudados sera composta de duas partes. Em primeiro lugar, sera exposta de forma
geral a teoria semiotica, apresentando as escolas semidticas, a saber, a americana
de Charles Sanders Pierce e a europeia, de Ferdinand Saussure. Como introducéo,
sera apresentada a histéria do desenvolvimento da ciéncia que culminou no que hoje
chamamos de Semiotica.

E importante deixar claro que, embora ambas as linhas facam parte do mesmo
escopo cientifico, como sera melhor explorado a seguir, se desenvolvem em dois
tipos de analises distintas e claramente diferentes. A andlise nesse trabalho seguira
a corrente europeia, mais especificamente o desenvolvimento de Greimas. A teoria
sera explicada nesse capitulo e a forma de analise serd apresentada na primeira
parte do capitulo 3 de Metodologia.

A segunda parte do Referencial Tedrico serd sobre o objeto de analise, ou
seja, sobre a Mensagem do Presidente. Como seré explicado, embora seja divulgado
por todas as empresas abertas do Brasil, ndo é uma demonstracéo obrigatéria e ndo
segue portanto, as regras nas Normas Brasileiras de Contabilidade.

Também serdo apresentados os principais trabalhos anteriores que
analisaram a Mensagem do Presidente. N&o foi encontrado nenhum que fizesse uma
analise semibtica, embora alguns tenham analisado com outras técnicas e teorias

linguisticas.

2.1 PRINCIPIOS DA SEMIOTICA

O presente estudo terd como base tedrica a analise da teoria de Percurso
Gerativo do Sentido, desenvolvida por Greimas, por volta dos anos 1960. Embora
trate-se de uma ferramenta para analise de textos, foi desenvolvida e conceituada
dentro da teoria semidtica, desenvolvendo-a e transformando-a em um dos diversos
ferramentais de analise de conteudo. Antes da descricdo mais detalhada dessa
ferramenta, sdo necessarias, portanto, explicacbes acerca das definicbes de
semiotica e dos entedimentos de alguns de seus principais teoricos.

Para uma primeira ideia da visdo geral do arcabouco teério que embasara o

trabalho, pode-se conceituar semidtica de uma forma bastante ampla, como
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reportam Barros e Café (2012):

A Semiética pode ser entendida como a ciéncia de todas as linguagens
possiveis, pois, diferentemente da Linguistica, que se dedica ao estudo do
sistema signico da linguagem verbal, a Semiética considera qualquer
fenbmeno como um sistema signico de producdo de sentido. (Barros &
Café, 2012, online)

Antes de entrar, porém, na campo de estudos da Semiotica tal como ele se
apresenta na atualidade, deve-se fazer uma breve resenha histérica, de forma a
situd-lo nos escopos de andlise da expressao humana.

A palavra semidtica é derivada do grego antigo seméion, que significa signo.
Encontram-se na Antiguidade as raizes das primeiras teorias relacionando os
elementos que serdo objeto de estudos da Semiotica. Sobre essas primeiras
descobertas, veja-se a analise de Umberto Eco, reportada por Serra (1996), relativa

aos filésofos pré-socraticos:

Semeion aparece como termo técnico-filoséfico no século V AC, com
Parménides e Hipdcrates, sendo muitas vezes tomado como sinénimo de
tekmerion, que se pode traduzir por "prova’, "indicio" ou "sintoma" (a
distingéo clara entre os dois termos s0 surge na Retorica de Aristoteles). (...)
Parménides, por seu lado, distingue entre onomaxein, como home arbitrério,
tomado por verdadeiro, quando nédo corresponde a verdade (o nome é uma
etiqueta falaciosa, ocultadora) e semeion, como prova evidente, principio de
inferéncia que conduz a via do Ser. (online)

Também Platao e Aristételes trabalham conceitos similares, como prossegue

Serra (online), reportando Eco:

Platdo e Aristoteles vao distinguir, no que se refere as palavras, entre
significado e significante, e sobretudo entre significacéo e referéncia. No
entanto, Aristoteles ndo usa, habitualmente, a palavra semeion para se
referir &s palavras (a que se refere normalmente como symbolon). (online)

Finalmente os Estdicos, que possuem a semidtica mais desenvolvida da

Antiguidade paga, no dizer de Eco, ainda reportado por Serra (1996):

Os Estoicos, apesar da articulagédo da sua semiotica, ainda ndo vao unificar,
de forma clara, a doutrina da linguagem verbal e a doutrina dos signos. No
gue se refere a linguagem verbal, os Estoéicos distinguiam entre "expressao”
(semainon), "contetido" (semainomenon) e "referente” (tynchanon). Apesar
de parecem reproduzir a triade ja sugerida em Platdo e Aristételes, na
opinido de Eco, trabalham-na de forma mais elaborada do que muitos dos
seus imitadores subsequentes, mesmo contemporaneos. (online)
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Essa distincdo da triade da linguagem passa a ser fundamental e, sua maior
elaboracdo permite o avanco da Semidtica, primeiramente enguanto ciéncia e,
posteriormente enquanto ferramenta. Além disso, os Estoicos trazem a novidade da
divisédo entre os signos comemorativos e indicativos, como explica o mesmo trabalho
que, “Quanto aos signos, os Estdicos distinguem entre signos comemorativos (que
associam dois eventos observaveis, por exemplo "fumo" e "fogo") e signos indicativos
(em que o signo remete para algo ndo observavel, por exemplo "o riso" que remete
para "o contentamento”).”

Por fim, o principal avanco da escola nessa ciéncia esta na nocao de inferéncia
na associacao textual, sendo o signo um atencedente que revela um consequente.

“Em qualquer dos casos, é central a nocao de inferéncia, feita com base na
associacao que resulta da experiéncia (p => ). Mas o signo (p), de que se retira a
inferéncia (q), ndo € um evento fisico, mas a proposicao em que se exprime (ndo "o
fumo" mas "Ali ha fumo"; ndo "o riso" mas "O Jodo esta a rir"). O signo € uma
proposicdo antecedente ( "Se ali ha fumo..."; "Se 0 Joao esta a rir...") que revela um
consequente ("...entdo ha fogo"; "...entdo esta contente").’

Por fim, como resume Eco, conforme apresentado por Serra (1996, online), “a
semidtica estdica une, assim, doutrina da linguagem e doutrina dos signos”. E
importante ressaltar que a definicdo das palavras como sendo signos nao é expressa
claramente pelos Estbicos, no entanto, ainda que com diferente terminologia, a
conceituagdo atual segue 0S mesmos pincipios.

Serra (1996, online) citanto Eco, por fim conclui que “todo o signo se revela
como uma proposicao, toda a proposicado implica, na sua organizacédo, a utilizacédo
da sintaxe l6gica que regula os signos, e que s6 se torna visivel através da sintaxe
linguistica”.

Analisando ainda historicamente a presenca da Semiética na Antiguidade
Grega, vemos que ndo foram apenas os filésofos ou tedricos abstratos que
trabalharam com certos conceitos de semeion. Mais ainda, o termo grego semeiotikeé,
embora ja tivesse sido elaborado como teoria e amplamente estudado, aparece pela
primeira vez no contexto da medicina, como mostra N6th (2006, online) ao dizer que
“‘desde a Antiguidade, o diagndstico médico € descrito como a ‘parte semidtica’ da
medicina. O meédico grego Galeno de Pérgamo (139-199 D.C.), por exemplo,
classificou o diagndstico médico como um processo de seméiosis”.

Com olhar mais detalhado, N6th (2006, online) ainda ressalta que “aquilo que
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0s antigos designaram como semeiotica, portanto, ainda ndo era a teoria geral dos
signos, mas uma de suas areas especificas, a saber, o aprendizado meédico dos
sintomas”.
Serra (1996, online) comenta também a andlise de Todorov sobre a
fundamentacéo das teorias da linguagem na filosofia da Antiguidade:
Todorov (...) considera St° Agostinho o primeiro dos semiéticos, (...) (0 que)
explica-se pelo facto de, segundo Todorov, ter sido aquele Padre da Igreja
0 primeiro a satisfazer os dois requisitos fundamentais implicados na nogéo
de semidtica: ter como objectivo o conhecimento, a teoria; ter como objecto

de estudo signos de espécies diferentes, e ndo exclusivamente os
linguisticos.

De fato, conforme citagdo de N6th e Santaella (2018, online), Santo Agostinho
(345-430) é o autor de uma primeira definicdo de signo, conforme o entendemos
hoje: “o signo é, portanto, uma coisa que, além da impressdo que produz nos
sentidos, faz com que outra coisa venha em mente através dele”.

Aprofundando um pouco essa definicdo, a explanacédo de Giraud (2011)
mostra no que se caracteriza o signo, como o entendemos hoje, seguindo os
exemplos da prépria linguagem e da existéncia desses mesmos signos no mundo

real:

Assim se coloca o conceito mais geral, o género “signo” (...) O signum € uma
res que se oferece aos sentidos, ou seja, tem lugar no mundo sensivel e
pode, a rigor, ser assim descrito: tinta sobre papel, superficie coberta de cor
vermelha, movimento de um mao, o grito de um homem. Tudo isso séo res,
coisas. Mas o signum tem essa particularidade de ser uma res cujo contetido
nao se esgota no material sensivel que oferece aos sentidos: a tinta no papel
é de fato uma palavra, que, para quem sabe ler, faz nascer na mente a ideia
gue Ihe corresponde; a superficie vermelha é um sinal que indica a proibigédo
de passagem; o aceno de mdo é uma despedida, o grito € um chamado.
Significado da palavra proibicdo, despedida, apelo: nenhuma das res
mencionadas é obviamente essa. Do ponto de vista estritamente sensivel,
h& apenas tinta, superficie, gesto, choro. O contetido do signum €, portanto,
basicamente, mental, é esse “algo mais” que vem a mente, ou melhor, que
ares atuante ‘traz a mente. (2011, online)

Ao longo do texto, surgirdo termos como semiologia e semiose, que serao
utilizadas em diferentes contextos e com diferntes significados, embora as vezes
coincidentes. E necesséario compreender que esses termos sdo partes de teorias que
compdem escolas distintas da semidtica.

Historicamente, pode-se distinguir duas diferentes tradicbes da moderna
“ciéncia dos signos” originada principalmente de duas tradi¢cdes diferentes. A tradicao

Européia, iniciada por Ferdinand Saussure, que pode ser sintetizada como a
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Semiologia; e a tradicdo anglo-saxonica, vinda de Charles Sanders Pierce e que
pode ser nomeada como Semidtica. Serra (1996, online) destaca ainda que, embora
“tendo 0 mesmo o radical (semeion, que se pode traduzir por ‘signo’ ou ‘sinal’), as
duas palavras traduzem, no entanto, duas maneiras diferentes de entender a ‘ciéncia
dos signos’. E continua apresentando as caracteristicas de cada uma, segundo a
definicdo dos proprios mestres.

Por um lado, temos a Semiologia de Saussure, que a define em seu trabalho
Curso de Linguistica Geral (cuja primeira edicéo é de 1915), como sendo uma ciéncia
que estuda: “a vida dos signos no seio da vida social; ela constituiria uma parte da
psicologia social e, por conseguinte, da psicologia geral; nés chama-la-emos
semiologia (do grego semeion, signo). (...) A linguistica ndo é sendo uma parte desta
ciéncia geral”.

Por outro lado, Pierce (1897, citado por Serra, 1996, online) define a Semidtica
ela € nos seguintes termos: “Em seu sentido geral, a légica €, como acredito ter
mostrado, apenas um outro nome para semiética, a quase-necessaria, ou formal,
doutrina dos signos.”

Entretanto, para 0 mesmo autor, as diferencas confluem em uma ciéncia

comum:

Apesar destas diferencas, as duas tradig6es vao confluir na formacéo de
uma mesma ‘ciéncia dos signos’. Deste modo, Pierre Guiraud reconhecia,
nos finais da década de 70, que: ‘as palavras semiologia e semibtica
recobrem hoje a mesma disciplina, sendo o primeiro termo utilizado pelos
europeus e o segundo pelos anglo-saxdes’. A essa disciplina da-se hoje,
habitualmente, 0 nome de Semigtica - o que denota, desde logo, a absor¢éo
da semiologia linguistica pela semiética filoséfica. (online)

Mais recentemente, N6th (2013, online) traca o atual campo de estudos dessa
ciéncia:
Atualmente, a semibtica € uma é&rea transdisciplinar de pesquisa com
relevancia para um amplo espectro de disciplinas como a biologia
(comunicacéo animal e celular), os estudos da cultura (cultura como sistema
de signos), os estudos das midias (comunicacdes verbal e visual), as
pesquisas de consumidor (bens como signos), a linguistica, a logica, a
estética, a musicologia (signos da/na musica), a teoria da arquitetura
(construcbes e design urbano como signos), a cartografia (0s signos

dos/nos mapas), a religido (ritos e mitos religiosos como signos) e a
psicologia social (comunica¢é@o ndo verbal). (online)

Além disso, Barros (2005), de forma mais simplificada esclarece que:

A semiética é uma teoria, dentre outras, que busca explicar o que o texto diz
e como ele faz para dizer o que diz. Para isso, em primeiro lugar é preciso
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ter em mente a prépria nocdo de texto enquanto um objeto de comunicacao
que relaciona um destinador a um destinatario (analise externa). (online)

Uma outra definicdo trazida pela autora € o entendimento do texto como um
objeto de significagdo, que realiza uma analise interna ou estrutural do texto,
considerando-o como um “todo de sentido”, ou seja, € um estudo sobre os
procedimentos e macanismos que constituem o texto. A semiética se debrucard,
mais diretamente, sobre essa analise interna.

Contudo, conforme elucida Cardoso, Hanashiro e Barros (2016), € mistér
compreender o objeto sobre ambas as Oticas: interna e externa para que se possa
compreendé-lo inteiramente. O propdsito de um texto, que pode ser definido de forma
superficial como a quem ele se destina, por quem foi escrito e com qual objetivo, é
algo que deve-se ter em mente quando estudarmos 0s mencionados mecanismos
gue o compdem.

Uma outra definicdo de semibtica, trazia por N6th e Santaella (2008) € a
seguinte:

Podemos dizer que a semidtica € a ciéncia dos sistemas e dos processos
signicos na cultura e na natureza. Ela estuda as formas, os tipos, os
sistemas de signos e os efeitos do uso dos signos, sinais, indicios, sintomas
ou simbolos. Os processos em que 0s signos desenvolvem o seu potencial
séo processos de significacdo, comunicacgéo e interpretagao.
Considerando-se que a semidtica inexiste sem o0s signos, faz-se
fundamental definir esse conceito. (online)

O estudo dos signos, para No6th e Santaella (2008), é inerente a condicao
humana, que usa os signos para se comunicar. Os autores entendem ainda, em uma
definicdo mais ampla, que quaisquer seres vivos também possuem seus sistemas
de comunicacdo e, portanto, produziriam seus préprios simbolos. O mesmo se
aplicaria a seres ndo vivos, como manifestacbes meteoroldgicas (exemplo: céu
nublado € um prendncio de chuva). Contudo, a reflexdo e interpretacdo desses
signos é, claramente, uma caracteristica humana. Os autores teorizam ainda que
signo “é algo que se refere a algo diferente de si mesmo” ou “aliquid stat pro aliquo”.

Para explicar melhor, pode-se trazer Jakobson, citado por Bouchard (2010):
A definicdo medieval do signo — ‘aliquid stat pro aliquo’ - que nossa época
ressuscitou, ainda se mostra vdlida e frutifera. Assim, a marca constitutiva
de qualquer signo em geral, do signo linguistico em particular, reside em seu
carater dual: cada unidade linguistica é bipartida e compreende dois
aspectos, um sensivel e outro inteligivel —de um lado o signans (significante
de Saussure) , por outro lado o signatum (o significado). Esses dois

elementos constitutivos do signo linguistico (e do signo em geral) se
pressupdem e necessariamente se exigem. (p. 618)
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Parte do entendimento da semio6tica como ciéncia passa pela compreenséo
de sua evolucao historica, que sera descrita com base em seus principais autores. A
escolha dos autores a aprofundar € j& uma primeira questdo. Barros e Café (2012),
seguindo Santaella (1983) e Barbalho (2006), mencionam trés escolas. A primeira
escola, que teve inicio no entdo Império Russo, no século XIX, é representada
principalmente por A. N. Viesse-lovski, A.A. Potiebnia e luri Lotman. Esses autores
trouxeram o que hoje chamamos de estruturalismo linguistico soviético.

A segunda escola, ja citada acima como a Semiologia, tem seu
desenvolvimento no estruturalismo linguistico francés. Essa escola tem como base
fundamentalmente os estudos de Saussure, nas primeiras décadas do séc. XX e
porteriormente por Hjelmslev e por Greimas.

Por fim, a terceira escola vem dos estudos do norte-americano Pierce,
também ja citada como Semidtica, e que tiveram influéncia mais forte nos principios
da Semidtica contemporanea, enquanto “ciéncia dos signos”.

Sem prejuizo historico, a segunda e a terceira escolas mencionadas podem
ser consideradas as mais produtivas e mais adaptadas a analise proposta neste

trabalho, seus principais tedricos serédo detalhados abaixo.

2.1.1 A Semiose de Charles Sanders Pierce

A semiédtica como a conhecemos atualmente, surge a partir dos estudos de
Charles Sanders Pierce, que é o fundador da semidtica moderna, fundamenta em
principior fenomenolégicos, 16gicos e congnitivos.

Alguns tracos biogréficos do autor sdo indispensaveis para conhecer seu
percurso. Serra (1996) traz dados biograficos importantes da vida do autor. Charles
Sanders Pierce viveu entre 1830 e 191, sendo considerado por alguns como o maior
filbsofo norte-americano. Pode-se dizer que Pierce teve a vida pessoal, profissional
e académica bastante conturbadas e infelizes, o que resultou, provavelmente no
desconhecimento de sua obra por bastante tempo apds sua morte.

Entre suas obras cientifico-filosoficas, a Unica publicada em vida foi
Photometric Researches, de 1879, que se trata de um trabalho sobre geologia da
astronomia. Além disso, ele deixou um segundo livro terminado, The Grand Logic, e
varios artigos publicados, principalmente nas revistas e The Monist. No entanto, uma

parte substancial de seus trabalhos permaneceu inédita por décadas. Entre os anos
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de 1931 e 1958 foram publicados muitos escritos seus reunidos em 9 volumes sob o
titulo de Collected Papers
Como consequéncia, muitas das mais interessantes teorias desenvolvidas por
de Pierce, sobretudo aquelas no a&mbito da Semiodtica, ou segundo o préprio Pierce,
da Logica, tenham ficado esquecidas, sendo trazidas a luz ha relativamente pouco
tempo. A medida que essas teorias forma sendo "descobertas” e estudadas pelos
autores mais importantes, como por exemplo Umberto Eco, Pierce foi ganhando
importancia no campo da Semiotica, mas também da Légica e da Filosofia em geral.
Ainda Lafuente (2016, online), explicando a escalada tardia de importancia de
Pierce no campo da Semidtica, afirmam que suas ideias representam teorias do que
ha de “mais avancado no estudo dos signos e da representacédo, pois ele construiu
um pensamento fortemente fundamentado na matemética, na teoria da ciéncia e no
estudo da légica sem esquecer a forte influéncia de Darwin e da Teoria da Evolugao”.
Romanini (2013, online) relata que também Popper (2013), afirma que:
Pierce esta destinado a ser reconhecido como um dos maiores fildsofos de
todos os tempos por ter avancado hipéteses e conceitos que sé comegaram

a ser compreendidos depois da Teoria da Relatividade de Einstein e da
Fisica Quantica de Heisenberg. (online)

“Na opinidao do patrono do "Pierce scholarship”, Max Fisch, que por 50 anos
pesquisou folha por folha dos artigos e manuscritos da heranca, Pierce esta
destinado a figurar entre os trés maiores pensadores que a humanidade produziu.
Fisch o coloca na linha direta de Aristoteles e Kant, que também estruturaram suas
filosofias de forma arquitetdnica, unindo suas ramificacées a partir de uma lista finita
de predicamentos” Romanini (2013).

Em sua busca por categorizar os fenbmenos que se oferecem a nossa
percepcdo e cognicdo, Pierce, citado por Noth e Santaella (2008, online), cria trés

categorias fundamentais:

a) Primeiridade: categoria dos fenbmenos em si, considerados independente
de qualquer outra coisa. N&o sdo ocorréncias, mas apenas possibilidades,
seriam, portanto, a percep¢do imediata das coisas. Os autores citam o
exemplo dos sentimentos em si, antes de serem subjetivados dentro de um
contexto.

b) Secundidade: é a categoria na qual surge uma relacdo de dualidade, qual
seja, quando uma coisa € compreendida em relacdo a algo. Pierce define
essa etapa como aquela que “nos aparece em fatos tais como o outro,
relacdo, compulsdo, efeito, dependéncia, independéncia, negacéo,
ocorréncia, realidade e resultado”. E uma ideia de que um determinado
conceito s6 existe quando confrotado com sua negacgdo. Por exemplo: a
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dependéncia existe porque existe a negacdo da independéncia. Essa
dualidade langara as bases para a construgdo do chamado “Quadrado
Semiobtico”, criado por Greimas e que sera explicado na segao 2.3.

c) Terceiridade: é a analise mais geral, que denota continuidade. E nessa
categoria que estéo definidos os signos, a semiose e a comunicacao, regras
e necessidades. Ou seja, € a etapa na qual consegue-se compreender de
forma mais definitiva o contexto no qual um fenémeno esta inserido.

J& em relacéo a definicdo de signo, conforme entendido por Pierce, pode-se
dizer que:

Um signo, ou representamen, € aquilo que, sob certo aspecto ou modo,
representa algo para alguém. Dirige-se a alguém, isto &, cria, na mente
dessa pessoa, um signo equivalente, ou talvez um signo mais desenvolvido.
Ao signo assim criado denomino interpretante do primeiro signo. O signo
representa alguma coisa, seu objeto, representa esse objeto ndo em todos
0S seus aspectos, mas com referéncia a um tipo de idéia que eu, por vezes,
denominei fundamento do representamen. (Pierce, 2005, p. 46)

Almeida (2011) entéo explica a definicao de Pierce (2005) como o signo sendo
‘uma coisa que representa outra coisa — o objeto”. Para Pierce ainda, (2005, p. 48),
um objeto “é uma coisa singular existente e conhecida ou que se acredita tenha
anteriormente existido ou que se espera venha a existir’. Dessa forma, Almeida
(2011, online) esclarece que “o signo existe somente se puder representar, substituir
algo diferente dele, pois o0 signo n&o é o objeto, ele esta no lugar do objeto”. Nessa
perspectiva, sendo o objeto em si considerado como inacessivel a percepcao
humana, ele necessita obrigatoriamente de um signo para torna-lo presente, ou ainda
reconhecivel ou perceptivel.

“A agao do signo de ‘estar no lugar de’ s6 se completa se houver alguém (ou
algo) capaz de interpretar essa relacdo”, como completa Almeida (2011, online).
Segundo Charles Sanders Pierce, a coisa em si a que o signo se refere € chamada
entdo de referente (ou objeto do signo).

Pierce, conforme explicam No6th e Santaella, entendia a relagéo do signo com
base em seu objeto e seu interpretante. Ou seja, quando dizemos a palavra “cadeira”,
€ possivel que cada individuo seja remetido a uma determinada imagem, de acordo
com suas proprias experiéncias e percepcdes. Esse processo de interpretacdo de
um signo é definido por Pierce como “Semiose”.

No6th e Santaella comparam a nocéo de signo para Pierce com uma garrafa
com uma mensagem dentro langada ao mar. Mesmo enquanto essa mensagem nao

for lida, ela continua a ser um signo, por conta de seu potencial semiético.
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No6th e Gurick (2011, online) afirmam que “a Semidtica, como Pierce a
concebe, (é) o estudo de semioses, i. e., do processo no qual signos representam
objetos e criam interpretantes. Os termos chave para o estudo de tal processo séo

signo, representagao e mediagao ou interpretagao.”

2.1.2 A Semiologia de Ferdinand Saussure

Ao lado de Pierce, outro dos fundadores da semidtica moderna é Ferdinand
Saussure, que criou a vertente da semiética estruturalista, cujo estudo foi continuado
por Louis Hjelmslev, Roland Barthes e o proprio Greimas, cuja teoria sera melhor
apresentada na proxima secgao.

Ferdinand de Saussure nasceu em Genebra, na Suica, em 1857 e morreu
prematuramente em 1913. Formado inicialmente em Fisica e Quimica, passou,
somente no fim da vida aos estudos linguisticos, trazendo contribui¢des significativas
ao estudo da Linguistica histérica. Estudou e trabalhou nas universidades em Paris
e Berlim, mas a parte mais original de sua obra foram trés cursos de Linguistica que
ministrou na Universidade de Genebra entre 1906 e 1910 e que foram publicados a
partir de anotacdes de dois de seus alunos em 1916, trés anos apos sua morte, sob
o titulo de Curso de Linguistica Geral.

Novak e Brandt (2017, online) explicam com N6th (1996, online) que Saussure
‘provavelmente desconhecia os estudos relacionados aos signos que ja tinham sido
desenvolvidos desde Platdo até Pierce” e, portanto, considerava a semiologia como
uma “ciéncia do futuro”.

Conforme Romanini (2006), em relacdo aquilo que chamamos acima de
Semiética e Semiologia,

Hoje é sabido que Pierce é o criador, simultaneamente, mas
independentemente do suico Ferdinand Saussure, de uma teoria formal dos
signos. Essas duas vertentes semiéticas nao nasceram ab novo nem é uma

coincidéncia que viessem a luz na mesma época, mesmo que Pierce e
Saussure jamais tivessem sabido da producdo um do outro. (online)

Os dois principais temas da teoria de Saussure sdo a natureza do signo e a
estrutura dos sistemas semiéticos.
Saussure entende o estudo dos signos através do conceito de semiologia,

conforme definido em seu “Curso de Linguistica Geral”, citado por Vogt (2006):
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Pode-se conceber uma ciéncia que estuda a vida dos signos no seio da vida
social; ela seria parte da psicologia social e, conseqlientemente, da psicologia
geral; nés a nomearemos semiologia (do grego sémeion, ‘signo’). Ela nos
ensinara em que consistem 0s signos e que leis os regem. Como ela nao
existe ainda, ndo se pode dizer o que ela serd; mas tem direito & existéncia e
seu lugar ja esta pré-determinado. (online)

Por outro lado, a Linguistica, segundo Saussure (2006) pode-se definir,
inicialmente como sendo contituida por “todas as manifestacbes da linguagem
humana, quer se trate de povos selvagens ou de nacdes civilizadas, de épocas
arcaicas, classicas ou de decadéncia, considerando-se em cada periodo ndo sé a
linguagem correta e a ‘bela linguagem’, mas todas as formas de expressao’
(Saussure, 2006, p. 13).

Ja Vogt (2006, online) lembra que no mesmo escopo, para Saussure, “a
lingUistica ndo é sendo uma parte dessa ciéncia geral e as leis que descobrira a
semiologia serdo aplicaveis a ela, fazendo com que a linglistica se ligue a um
dominio bem definido no conjunto dos fatos humanos”.

Entretanto, prosseguem Souza, Silveira e Silva (2014) para fins de estudo,
Saussure recorta seu objeto, lancando a primeira de suas oposi¢des:

Como tais manifestagBes constituem perspectivas bastante complexas,

Saussure (2006), para evitar dificuldades, opta pelo estudo da lingua

(homogéneo, social, concreto e essencial), diferenciando-a da fala

(individual, heterogénea e secundéria). Ao delimitar a lingua como objeto
de estudos, o linguista a classifica como um sistema de signos. (online)

Saussure parte de uma definicdo de signo bastante impactante, segundo o
comentario de Arrivé (2007, n.p.) “Devemos comegar com um gesto de exclusao: o
da ‘coisa’, designagao saussuriana daquilo que, mais tarde, os linguistas chamarao
de ‘referente’: ‘O signo linguistico une ndo uma coisa € um nome, mas um conceito
e uma imagem acustica’.

Em relacdo a isso, Saussure definiu os signos a partir de uma estrutura
bilateral, que faz referéncia ao significante, que ele conceitua como “imagem
acustica”, que €, conforme definicdo de No6th e Santaella (2008, online) “uma
representacdo mental da maneira como o som é produzido e percebido (...). O
significante € 0 nosso conhecimento da forma como se pronuncia e ouve a palavra
pronunciada corretamente”. A outra perna dessa estrutura bilateral é o significado,

que € o seu conceito.
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Arrivé (2007) descreve assim o resultado:

O signo é assim, finalmente, concebido como o ‘total’ constituido pela
associacdo do significado e do significante. E a extrema prudéncia didatica
de Saussure levou-o a observar que sé por falta de coisa melhor ele se
‘contentava’ com o nome signo para designar essa associagio, apesar do
uso costumeiro do termo, que o0 torna um substituto aproximado do
significante: ‘Quanto ao signo, se nos contentamos com ele é porque nao
sabemos com o que o substituir, a linguagem quotidiana ndo sugere outro.
(online)

Segundo Novak e Brandt (2017, online), a concepcéao saussuriana de signo
‘esta relacionada as associagbes psiquicas que sao feitas entre o conceito e a
imagem acustica que € evocada na mente”.

Assim como Pierce, Saussure também compreendia que o conceito de signo
depende de sua oposic¢ao a outro signo dentro do sistema da lingua. Conforme define
No6th (1996), “[...] o valor do signo ndo vem daquilo que o signo € em si mesmo, mas
do outro, ou seja, daquilo que o signo nao é”. Por ser o resultado de uma convengao
(um idioma, por exemplo), Saussure entendia os signos como “arbritarios” e,
conforme concluem Novak e Brandt (2017) a partir de Noth, uma das contribuicdes
de Saussure foi compreender os signos “no interior de sistemas, além de
proporcionar, por meio das observagoes feitas no sistema linguistico, um modelo de
analise para outros sistemas de signos néo linguisticos”.

Quando comparamos Pierce e Saussure, percebemos que, embora
estruturem seus entendimentos de forma distinta, ambos compreendem que toda
comunicacdo humana é feita através de signos. Uma das principais diferencas é que
Saussure se debrucou mais sobre a funcao social dos signos, o contexto no qual eles
estdo inseridos, ao passo que Pierce dedica seus estudos prioritariamente a
estabelecer sua funcéo logica.

Essa preocupacdo com a fungéo social que, posteriormente sera adotada
por Greimas é uma das justificativas para a op¢do desse estudo pela semibtica
francesa, haja vista que objetiva-se compreender os relatérios da administracao

como produto de uma realidade e de um momento historico.
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2.1.3 A semidtica discursiva e narrativa de Algirdas Julien Greimas

Algirdas Julien Greimas criou uma vertente da semiotica estruturalista que é
conhecida como Escola Semiotica de Paris.

Alguns dados biogréficos, citados por Nestor (2012), sdo pertinentes para o
conhecimento da disciplina. Algirdas Julien Greimas foi um linguista lituano que
nasceu em Tula, Russia, em 1917. Ao fim da Primeira Guerra Mundial, seu pais se
tornou independente e seus pais retornaram a Lituania.

Greimas estudou Direito na Lituania e gracas a uma bolsa do governo, partiu
para estudar Linguistica em Grenoble em 1936 até 1939. Em 1939 teve que voltar a
Litu&nia para cumprir o servico militar. Em 1944 voltou a Paris onde se matriculou
para o estudo de pés-graduacdo na Sorbonne (Universidade de Paris), e se
especializou em lexicografia.

Greimas comecou sua carreira académica em 1949 em Alexandria, no Egito.
A partir de 1959 ele lecionou nas universidades em Ancara e Istambul, na Turquia;
em 1962 assumiu um cargo de professor na Universidade de Poitiers, na Franca e
logo em Paris, onde foi professor da Ecole des Hautes Etudes en Sciences Sociales
(EHESS) (Escola de Altos Estudos em Ciéncias Sociais), e lecionou por quase 25
anos.

A partir de 1965, iniciou a pesquisa semioético-linguistica em Paris, e com sua
formacdo em Linguistica Estrutural, acrescentou a teoria da significacdo e
estabeleceu as fundacgfes para a Escola Semiética de Paris. Greimas co-fundou e
tornou-se secretario-geral da Associacao Internacional de Estudos Semioticos.

Greimas morreu em 1992, em Paris, e foi sepultado em Kaunas, na Lituania.

Sua contribuicdo aos estudos da linguagem é resumida por Beividas e Lima
(2018) da seguinte forma:

1. Ter erigido o conceito de narratividade como a mola mestra de comando
do imaginéario humano, individual ou coletivo: 0 homem pensa e vive nar-
rativamente e, assim, o mundo faz sentido.

2. Ter construido, (...) nos anos 1960, uma linguistica do discurso, para
além da linguistica do signo e da frase. As estruturas discursivas nao se
compOem de somatodrias de signos e de justaposicdes de frases, mas
advém de um “percurso gerativo da significacdo” cujas estruturas
minimas se originam em nivel aquém dos signos e cujas estruturas

maximas se estendem para além, ao texto-discurso global.
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3. Ter tornado real o sonho saussuriano de uma Semiologia que estudasse
0 papel do signo na construcdo da vida social. Semiologia que, por
sugestéo do grande linguista Roman Jakobson, em nome da tentativa de
unificagdo das pesquisas americanas da Semidtica do notavel e fecundo
filosofo americano Charles Sanders Pierce com as pesquisas
saussurianas da Europa, cedeu seu nome ao que, entdo, passou a se
chamar Teoria Semiodtica europeia. (online)

Sua busca primordial e pioneira na Franca €, portanto, pelo estudo do
significado da linguagem, no dizer do préprio Greimas (1966, online), “afirmar que a
linguagem humana ainda significa alguma coisa, que o0 que ela significa é acessivel
a outros humanos e pode se tornar um objeto de estudo”. Greimas busca dar
validacdo cientifica a Semidtica ao dar importancia fundamental ao “sentido” na
linguagem, coisa que, a época, foi mal-visto, chegando ele mesmo a afirmar que
havia escolhido “um papel ingrato — que a certa altura me valeu até o titulo de
‘linguista nao-linguista™.

Assim, como lembra Fiorin (1999) em sua visdo geral sobre a semibtica,
Greimas fala no inicio daquilo que podemos chamar de sua obra fundadora,
Semantica estrutural (1973), que, sendo “a significacdo onipresente e multiforme” (p.
15), a ponto de que o mundo humano define-se como sendo, "essencialmente um
mundo de significagao” (p. 11), e que so6 pode "ser chamado ‘humano’ na medida em
gue significa alguma coisa" (p. 11), sendo portanto o denominador comum das
ciéncias humanas a pesquisa acerca da significacao (p. 11).

Greimas (1966, online), também diz que “se as ciéncias da natureza se
indagam para saber como sdo o homem e o mundo, as ciéncias do homem, de
maneira mais ou menos explicita, se interrogam sobre o que significam um e outro”
Tal busca deveria desembocar no projeto de uma ciéncia da significacdo, e como
continua Fiorin (1999, p. 14), Greimas se propoe a “refletir acerca das condicdes
pelas quais seja possivel um estudo cientifico da significacdo”. No escopo da
semidtica, isso significa “construir uma semantica”.

O propésito dessa Semantica, no caso da Semidtica, ndo estd voltado a
Logica ou a aderéncia a realidade, mas seria, segundo Fiorin (1999, online) “uma
semantica linglistica, que se ocuparia da andlise da significagéo tal como é fornecida
pelo codigo da lingua”. Em outras palavras, ndo se trata da avaliagéo daquilo que é
expresso enquanto tal, mas da expressao. Fiorin (1999, online) afirma que “a

Semidtica ndo se interessa pela verdade dos enunciados, mas por sua veridicgao,
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isto €, pelos efeitos de sentido de verdade com os quais um discurso se apresenta
como verdadeiro, falso, mentiroso, etc.”

Como caracteristicas basicas da semantica greimasiana, Fiorin (1999; 2017)
aponta: “Essa semaéantica deveria ser gerativa, sintagmatica e geral’. Isso se traduz

em.

1. E uma teoria sintagmaética, porque seu escopo é estudar a producéo e a
interpretacao dos textos. (...) Sua totalidade néo é o plano de contetdo
das linguas naturais, mas o texto (...) as diferencas produtoras do sentido
do texto”. Como afirma Greimas: “deve explicar ndo as unidades lexicais
particulares, mas a producéo e a interpretacdo do discurso. (Greimas;
Courtés, 1979, p. 327)

2. E geral, porque se interessa por qualquer tipo de texto,
independentemente de sua manifestagcdo. Postula que o conteddo pode
ser analisado separadamente da expressdo, uma vez que 0 mesmo
contelido pode ser veiculado por diferentes planos de expressao (por
exemplo, uma negativa pode ser manifestada pela palavra ndo ou por
um gesto da cabeca ou do indicador). E, por conseguinte, uma teoria
geral dos textos, quer se manifestem verbalmente, visualmente, por uma
combinacéo de planos de expresséo visual e verbal, etc. Num primeiro
momento da andlise, faz abstracdo da manifestacéo, para examinar o
plano do conteldo, e sé depois vai estudar as especificidades da
expressao e sua relagdo com o significado.

Exemplificando com Greimas:

“‘deve ter como postulado a unicidade do sentido, que pode ser
manifestado por diferentes planos de expressao ou por varios planos de
expressao ao mesmo tempo, como no cinema, por exemplo”. (Greimas;
Courtés, 1979, p. 328)

3. E uma teoria gerativa, porque concebe o processo de producéo do texto
COmMoOo um percurso gerativo, que vai do mais simples e abstrato ao mais
complexo e concreto, num processo de enriquecimento semantico. Isso
significa que vé o texto como um conjunto de niveis de invaridncia
crescente, cada um dos quais suscetivel de uma representacdo
metalingliistica adequada. O percurso gerativo de sentido ndo tem um
estatuto ontolégico, ou seja, ndo se afirma que o falante na produc¢éo do
texto passe de um patamar ao outro num processo de complexificacéo
semantica. Constitui ele um simulacro metodoldgico, para explicar o
processo de entendimento, em que o leitor precisa fazer abstracdes, a
partir da superficie do texto, para poder entendé-lo”.

Ou ainda, nas palavras do préprio Greimas:
"concebido sob a forma de investimentos de conte(ido progressivos,
dispostos em patamares sucessivos, indo dos investimentos mais
abstratos aos mais concretos e figurativos, de tal modo que cada um dos
patamares pudesse receber uma representagdo metalinguistica
explicita". (Greimas; Courtés, 1979, p. 327)

Da mesma forma que Saussure entendia sua teoria dentro da psicologia
social, Greimas embasou seus estudos ndo apenas nas definicbes semioticas, mas
também em estudos antropoldgicos, como os trabalhos de Lévi-Strauss, na teoria
das situagBes dramaticas de Etienne Souriau, como lembra Nestor (2012).

Greimas define texto como discurso e tem em seu cerne a ideia de Saussure
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sobre a estrutura como diferenca (estruturas de oposicdo) e busca analisar a
semantica das estruturas do discurso. Conforme elucidam Noth e Santaella, Greimas
rejeita a definicdo de semiodtica como a mera teoria de signos e a amplia para o
entendimento de uma “teoria da significacao”.

Greimas entendia a teoria da significacdo como um estudo em niveis acima e
abaixo dos signos. No nivel inferior, existe uma “atomizag¢ao” estrutural dos signos,
conforme define Santaella em seus componentes semanticos. Esses componentes
sdo chamados de “semas”, que s&o elementos pré signicos. Conforme No6th e
Santaella, nesse nivel, “a significagdo € analisada na base de uma légica binaria”.
Essa ldgica binaria € aquela que se define com base nas oposi¢cdes mencionadas
por Saussure e, de forma anéloga, também por Pierce.

Ja no nivel superior, para Greimas, a teoria da significacdo geraria entidades
semanticas superiores aos signos. Santaella explica que a medida que o tedrico
amadurecia em suas analises sobre semiotica estrutural, ele lancou as bases para
um novo modelo de analise que lancaria as bases para aquilo que se tornaria o
“Percurso Gerativo do Sentido”. Ao longo de seus estudos, Greimas constituiu uma
parceria bastante proficua com o também estudioso da semiética J Courtés, e juntos,
eles estabeleceram que o processo de construcdo de sentido de um texto se da,
inicialmente, em um nivel mais fundamental e abstrato (nivel profundo) para
prosseguir até estrtuturas mais complexas.

O nivel profundo é aquele que se estrutura de uma forma binaria, com base
em oposicdes. Segundo No6th e Santaella, nesse nivel se compreende o sentido
amplo de um discurso, ou o seu “tema global, sua significagdo simbdlica”, por
exemplo, o tema da vida em relacdo a morte. Observe que, nesse tema, podem-se
construir os elementos opositores como “vida X ndo vida” e “morte X ndo morte”.Essa
ideia de oposi¢des dara origem ao “Quadrado Semiotico” mencionado anteriormente,
ferramenta que viabiliza a analise dessas estruturas binarias.

Um dos conceitos mais importantes para a compreensdao da teoria
greimasiana € o de significacdo. Significacdo seria o sentido de forma articulada,
como define Santaella. Sentido, nesse entendimento, € tudo que seja anterior ao
tratamento semidtico. A partir dessa conceituacdo, € possivel entender que essa
escola da prioridade a analise das relacdes entre os elementos textuais. Novamente,
faz-se mistér observar que, para Greimas, os elementos sO existem em oposi¢cao a

si préprios (vda X nao vida).
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No nivel fundamental, a analise dos elementos pode ser feita através do
“Quadrado Semidtico”, que traz as relagdes de contrariedade, complementariedade,

contradi¢do, conforme o exemplo abaixo:

Figura 1 - Modelo de quadrado semidtico

e Contrariedade

."'/. Afirmacdo \-.I /7 Negacdo \\--.I

\ Vida \ Morte

Contradigdo

Complementariedade Complementariedade

Contradigio

M&o Morte/ Nao (N&o Vida/ Nio"
\_ Afirmagdo / _ Negagdo /

Fonte: N6th e Santaella (2008, online) adaptado pela Autora.

Um outro conceito relevante da teoria greimasiana e que encontra
similaridades no trabalho da area de Administracéo e Contabilidade é a das simetrias
e assimetrias de comunicacéao.

De forma analoga as teorias das ciéncias sociais aplicadas, a semiottica
francesa entende que entre enunciador (narrador/interlocutor) e o enunciatario
(receptor da mensagem) existe, conforme explicam Noth e Santaella, uma simetria,
na medida em que o enunciatario ndo é apenas um sujeito passivo, mas também um
produtor do discurso, uma vez que ele traz sua prépria leitura do discurso. Dai a
relevancia de se compreender para quem um determinado discurso € escrito. No
caso dos relatério da administracdo, uma analise interessante, mas que nao sera
escopo desse estudo, € verificar como stakeholders distintos interpretam um mesmo
texto, com base em suas experiéncias e, principalmente, interesses.

Do lado das assimetrias, entende-se que, embora néo exista destinador sem
destinatario, existe uma relacao de poder, haja vista que o destinador pode manipular
o discurso de acordo com a interpretacdo que ele espera que o destinatario tenha e,
a partir dai, faz uma série de escolhas, inclusive, sobre as informagdes que pretende
compartilhar. Sobre essas escolhas, o destinatario ndo tem nenhum controle e,
muitas vezes, sequer conhece. Por outro lado, o destinatario tem sob seu poder a
propria interpretacdo, ou seja, ainda que o destinador tenha uma expectativa acerca

do entendimento da mensagem, o destinatario, como também parte ativa, néo
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necessariamente ira responder da forma desejada.

Todas essas ferramentas e definicdes sao fundamentais para que se consiga

construir o Percurso Gerativo do Sentido que sera o instrumento principal do qual

iremos nos apropriar nesse estudo. Este, conforme explica Fiorin (1999):

Uma forma de simular a interpretacéo e a formacéo de contetido por parte
do enunciatério (sujeito que recebe o contelido, em oposicao ao enunciador,
que é o sujeito que o produz). (...) [configura-se em] uma sucessédo de
patamares, cada um dos quais suscetivel de receber uma descricdo
adequada, que mostra como se produz e se interpreta o sentido, num
processo que vai do mais simples ao mais complexo. Ele preconiza ainda
que o texto parte de um nivel mais abstrato até o mais concreto. (online)

Essa andlise é sempre dividida em trés etapas, compostas pelos trés niveis.

Cada um deles é explicado da seguinte forma por Barros (2005, online):

a) Nivel Fundamental (ou Nivel das Estruturas Fundamentais): primeira etapa
do percurso, na qual surge a significagdo como uma oposicdo semantica
minima (por exemplo: liberdade x cativeiro);

b) Nivel Narrativo (ou Nivel das Estruturas Narrativas): segunda etapa, na qual
analisa-se a organizacdo da narrativa e o ponto de vista do sujeito
(enunciador);

c) Nivel das Estruturas Discursivas: terceira e Ultima etapa, na qual a narrativa
€ assumida pelo sujeito da enunciagéao.

Esses trés niveis podem ser organizados segundo o quadro apresentado

abaixo, em relagdo aos componentes sintaxicos e semanticos:

Figura 2 - Modelo de quadro de Percurso Gerador de Sentido

Componente Componente
Sintaxico Semantico
Nivel ; g
Sintaxe Semantica
fundamental fundamental
profundo
Estruturas
narrativas Sintaxe
Nivel de Semantica
superficie " narrativa
narrativa
) Semantica
Sintaxe discursiva Discursivizagdo
Estruturas i discursiva
(actorializagdo, temporalizagao,
discursivas Tematizacao
espacializagdo)
Figurativizacao

Fonte: Fiorin (2001).
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Através dessas precisdes teoricas e da metodologia indicada acima, na
analise de Fiorin (2017, online):
A semantica estrutural (...) passa a se conceber como uma teoria do texto,
visto como um todo de significacdo. Visa, entdo, menos a descrever o que
o texto diz, mais como o texto diz o que diz, ou seja, 0s mecanismos internos
de agenciamento de sentido, (...) E ela uma teoria da significacdo, ou seja,
seu trabalho é o de "explicitar, sob a forma de uma construcdo conceptual,

as condicGes de apreenséo e de producédo do sentido" (Greimas; Courtés,
1979, p. 345).

2.1.4 A Semio6tica nos Relatérios Financeiros

Como temos visto, ao buscar uma ciéncia geral da significacdo, a semibtica
€ uma ferramenta que pode ser aplicada a quaisquer tipos de mensagens, sejam
elas imageéticas, oral ou escritas. Assim como em outras areas do conhecimento, a
semidtica também € composta por diversas escolas, cada qual com a sua percepgao
acerca do objeto de estudo e com sua especialidade.

Caso estudassemos um texto sincrético (aquele que tem mais de uma forma
de expressao, por exemplo, uma noticia de jornal, na qual coexistem o texto e a
imagem), poderiamos combinar a semidtica americana, escola que demonstra
bastante eficAcia no estudo das imagens a semiética francesa, que, embora se
debruce também sobre outras formas de expressdo, € mais comunmente aplicada a
textos linguisticos.

O Relatério da Administracéo pode ser considerado um texto sincrético, uma
vez que é composto pelo préprio texto linguistico amparado por imagens como
tabelas e graficos. Contudo, como o presente estudo se aplicara apenas sobre a
Mensagem do Presidente do Conselho da Administracédo, o foco é de fato o texto
linguistico, e, por isso, fez-se a opcao pela semiodtica francesa.

A forma como essa andlise sera realizada vai ser elucidada no capitulo
“Método de Pesquisa”. A proposta € avaliar como as mudancas de governo impactam
o discurso da Petrobras. Essa andlise sera feita aplicando-se a estrutura do percurso
gerativo do sentido aos conteudos textuais e pictdricos presentes nos Relatérios da
Administracgéo.

O topico seguinte ira tratar do proprio Relatorio da Administracdo, suas

previsdes legais, bem como as informacdes que o constituem.
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2.2 MENSAGEM DO PRESIDENTE

Como ja dito anteriormente, a analise semidtica se concentrard na Mensagem
no Presidente, que é parte integrante do Relatério da Administracdo, por sua vez
contido nas Demonstracfes Financeiras Patrimoniais Anuais das Companhias
Abertas no Brasil. Tendo tratado, na primeira secdo desse capitulo sobre a teoria
semibtica, faz-se oportuno agora tratar sobre o objeto de estudo, a saber, a
Mensagem do Presidente. A seguir, serdo apresentadas as duas subsec¢des, sendo
a primeira com a explicacdo das caracteristicas e a segunda trazendo a literatura

anterior sobre o tema.

2.2.1 O Papel da Mensagem do Presidente

Entre as Normas Brasileiras de Contabilidade (NBC-TG), popularmente
conhecidas como CPCs, da sigla Comité de Pronunciamentos Contabeis, a norma
de numero 26 trata sobre as demonstracfes contabeis em si e quais sdo aquelas
obrigatérias as empresas listadas na B3, como é o caso da Petrobras. Entre as
demonstracdes, ndo esta incluido o Relatério da Administracdo, o que significa que
sua apresentagcao nao € obrigatéria. No entanto, no item 13, é citado que “muitas
entidades apresentam, fora das demonstracdes contébeis, relatério da administracéao
gue descreve e explica as caracteristicas principais do desempenho e da posi¢céo
financeira e patrimonial da entidade e as principais incertezas as quais esta sujeita”
(NBC-TG 26; 13), ou seja, é permitido e comum que as empresas o0 elaborem e
divulguem.

A justificativa para se divulgar além das demonstracdes regulamentares vem
da mesma norma que afirma, no item 9, que as divulgacdes das demonstracdes
contabeis ‘também objetivam apresentar os resultados da atuacdo da
administracdo, em face de seus deveres e responsabilidades na gestéao diligente dos
recursos que lhe foram confiados”. Assim, a apresentacdao do Relatério da
Administracdo vem de encontro a necessidade de posicionar o trabalho dos
administradores em relacdo aos resultados do periodo.

O Relatorio da Administracéo, segundo o item 13, ja citado acima, pode incluir,

entre outras, as analises:
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(a) dos principais fatores e influéncias que determinam o desempenho,
incluindo alteracdes no ambiente em que a entidade opera, a resposta
da entidade a essas alteracdes e o seu efeito e a politica de investimento
da entidade para manter e melhorar o desempenho, incluindo a sua
politica de dividendos;

(b) das fontes de financiamento da entidade e a respectiva relacéo
pretendida entre passivos e o patrimonio liquido; e

(c) dos recursos da entidade ndo reconhecidos nas demonstracées
contabeis de acordo com as normas. (NBC-TG 26; 13)

Na maioria das divulgacées, o Relatorio da Administracéo € colocado no inicio
da apresentagéo, funcionando também como um resumo e ressaltando os principais
pontos, na visdo da Diretoria Executiva, ocorridos durante o ano, 0s principais
eventos econdmicos e as contas contabeis com maior impacto nas Demonstracdes
Financeiras e suas mudancas ao longo do ano. Para isso, muitas vezes séo
apresentados gréficos, tabelas e célculos de indicadores, de forma a que o usuario
da informacéo, sobretudo no caso daqueles que tenham menos conhecimentos
financeiros e contabeis possam ter uma visdo geral da empresa.

Para apresentar o Relatério da Administracdo, e as Demonstracdes
Financeiras Patrimoniais, de forma geral, estd a Mensagem do Presidente. Ela é
escrita pelo presidente da companhia ou do grupo, no caso de um balanco
consolidado, no formato de uma carta escrita em primeira pessoa e dirigida aos
acionistas e investidores. Nessa carta, ndo existem padrdes de temas especificos a
serem necessariamente abordados, valores e montantes monetarios, contas
contabeis, nem tampouco tamanho ou contexto.

A principal razdo para a grande variabilidade é que, como parte do Relatério
da Administracao, as normas contabeis ndo lhe sdo aplicaveis, como fica explicitado
no item 14 da NBC-TG 26. Em consequéncia, a Mensagem do Presidente aborda
muitas vezes fatores politico-econémicos que o0 executivo acredita que possam ter
influenciado na companhia. Alternativamente, justifica acdes tomadas, pode mostrar
resultados positivos obtidos, ou mesmo escrever somente uma pequena
apresentacdo pouco detalhada das Demonstracbes Contabeis obrigatorias que
seguirdo o Relatério da Administracao e a propria Mensagem do Presidente.

Muito embora, como ja citado, ndo seja parte fundamental da publicacdo das
Demonstragcdes Financeiras Patrimoniais, a presenca da Mensagem do Presidente
€ quase universal nas DFPs Anuais no Brasil e também muito comum em outros

paises que adotam as normas contabeis internacionais (IFRS). Apesar disso, poucos
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sdo os trabalhos académicos que tém se debrucado sobre elas, quer seja no Brasil,
guer seja no exterior. Na proxima secdo, abordaremos o0s principais trabalhos

encontrados.

2.2.2 A literatura prévia acerca da Mensagem do Presidente

Num primeiro momento, no final do século XX e inicio do século XXI, a
Mensagem do Presidente gerou certo fascinio entre os pesquisadores, assim,
existem diversos trabalhos que analisaram a demonstracéo, inclusive de forma
separada do Relatorio de Administracao.

Com o passar do tempo, foram feitos menos estudos, tendo em vista tanto a
variabilidade, pela inexisténcia de regras, quanto a incerteza sobre a importancia
dela na percepcao dos usuarios. Dessa forma, foram deixadas varias lacunas para
estudo. Um deles é a analise semiotica do trabalho.

Um dos poucos trabalhos publicados sobre o tema no Brasil € o artigo de
Colauto e Marques (2010). O artigo possui um viés quantitativo e voltado mais ao
mercado de a¢bes do que a analise das demonstracdes contabeis, também chamada
de Andlise Fundamentalista, pelos investidores. Feito com base nas demonstracdes
de 2008, busca estabelecer, através de métodos estatisticos de séries temporais,
uma relacéo causal entre as mensagens otimistas na Mensagem do Presidente de
seis companhias brasileiras e sua variagao no valor de mercado, a saber, na cotacao
das suas acdes listadas.

As companhias escolhidas foram as trés que possuiam melhor e pior
desempenho naquele ano na Bolsa de Valores, atual B3. O trabalho n&o encontrou
significancia para estabelecer a correlagdo entre a variagdo de preco e as
mensagens otimistas, dando a entender que talvez haja pouca ou nenhuma
influéncia da mensagem na tomada de deciséo dos investidores.

Em outro ponto de vista, o artigo de Bachmann, Tonin, Colauto e Scherer
(2014) busca avaliar, através da técnica linguistica de analise do discurso, a relagéo
entre o desempenho dos indicadores de Fluxo de Caixa e o otimismo na Mensagem
do Presidente das empresas ganhadoras do prémio ANEFAC-FIPECAFI do ano de
2011. Para tanto, foram feitas duas métricas para o desempenho, sendo a primeira
considerando os indicadores isoladamente e a segunda considerando-os em

conjunto.
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Paralelamente, pela andlise de conteudo, os discursos foram pontuados em
relacdo ao otimismo. Considerando o desempenho dos indicadores separadamente,
néo foi possivel estabelecer correlacdo. No entanto, considerando-os em conjunto,
percebe-se uma correlagéo negativa entre o0 desempenho e o otimismo presente na
Mensagem do Presidente. Consoante com estudos anteriores, pode-se perceber
que, quando o desempenho apresentado é pior, 0s executivos buscam apresentar
maior otimismo de forma a ndo preocupar os investidores.

Ainda falando de trabalhos brasileiros, a tese de Rodrigues, apresentada em
2012 analisa os dados apresentados nos Relatorios de Administracédo entre 1997 e
2010 atraveés de trés perspectivas: analise de conteudo, andlise do formato e analise
da legibilidade. Em primeiro lugar, a literatura apresentada mostra que muitos
investidores déo importancia aquilo que € apresentado nesse conjunto de
informacdes. Quanto aos dados, a analise de legibilidade mostra que, ao longo do
tempo, os Relatdrios da Administracéo tem ficado maiores e mais complexos.

Além disso, a variabilidade, como seria de se esperar pela ndo regulacéo do
formato de apresentacdo das informagdes financeiras é muito grande. Os relatérios
vao desde “muito facil” até “muito dificil” de ler e alguns ndo apresentam nenhum
recurso grafico enquanto outros apresentam dezenas de figuras. Por outro lado, com
0 passar do tempo, as empresas vem aumentando o volume de informacdes e a
melhor visualizacédo dos dados.

Em relacdo ao contetdo, nao foi possivel afirmar que os relatérios tém ficado
mais dificeis de ler com o passar do tempo nem em relacéo ao tipo de mercado onde
as empresas atuam. Por outro lado, os assuntos tém ficado mais diversificados e as
empresas com maior endividamento se preocupam mais em justificar-se através de
andlises econémicas.

Por fim, verificou-se que empresas com menor endividamento, que atuam em
mercados mais complexos e cujos concorrentes divulgam mais recursos graficos
tendem a aumentar significativamente mais a quantidade de informacdes
apresentadas bem como de recursos graficos.

Sebastien Point (2010), no capitulo do livro Handbook of Top Management
Teams de titulo A User’s Guide for Interpreting the CEQ Letter to Shareholders afirma
gue a Mensagem do Presidente, que comecou a ser divulgada no comeco dos anos
2000 pelas empresas francesas e suscitou muitas discussdes apenas “oferece a

visao deles [CEOs] dos eventos passados e futuros, justifica suas acdes e decisbes
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e tenta passar uma boa impressao”. Esse mesmo autor faz, como parte do livro, uma
revisdo bibliografica do tema até entdo, no entanto, a literatura parece nao ter
avancado muito desde entéo.

No artigo de 2006, esse mesmo autor, juntamente com Frank Bournois,
através de uma analise sistematica de termos e expressdes avaliaram as Mensagens
do Presidente, ao longo dos anos das 28 principais empresas francesas. Como
resultado, concluiram que esses textos sdo receados de “perfumaria” para embelezar
as Demonstracdes Contabeis com prudéncia ou otimismo, dependendo do caso e
discursos abertos a mdultiplas interpretacoes.

Os autores ainda ressaltam a importancia dessa Mensagem, na qual o CEO
das empresas investe um tempo consideravel todos 0os anos e que, na posi¢ao
privilegiada de abrir as Demonstragdes Financeiras Patrimoniais Anuais deveria
trazer mais informacGes e mais Uteis para os usuarios, de forma a aumentar o
interesse para todos os stakeholdes.

Outro artigo (Costa, Oliveira, Rodrigues, & Craig, 2013), que trata das
empresas em Portugal entre os anos de 2006 e 2011 mostra que muitas empresas
nao publicam a Mensagem do Presidente, ficando essa quase que restrita a grandes
grupos internacionais auditados pelas chamadas Big4 e que tenham tido maior
rentabilidade. O artigo propunha a época, a discussao sobre uma possivel auditoria
dessa Mensagem do Presidente, o que ndo tem-se verificado atualmente.

O artigo de Conaway e Wardrope de 2010 compara a Mensagem do
Presidente entre 30 empresas norte-americanas e 24 empresas latino-americanas.
O resultado mostra que o ultimo grupo da muito mais importancia ao texto, trazendo
uma variedade de elementos externos e ao mesmo tempo utilizando-se de linguagem
mais elaborada, no intuito de aparentemente conquistar possiveis novos investidores
para a empresa, enguanto o primeiro apenas apresenta uma espécie de resumo do
gue ja sera abordado mais a frente.

A tese de Zurel, apresentada em 2014 na Universidade de Gent no
departamento de Comunicagcdo mostra uma critica principalmente as ferramentas de
legibilidade aplicadas & Mensagem do Presidente na comparagdo entre as
Demonstragbes Financeiras das empresas Francesas e Norte-Americanas. O
trabalho utiliza-se de duas ferramentas diferentes que apresentam resultados
diferentes. No entanto, mostra que, de forma geral, esses relatorios tendem a ter uma

legibilidade média, ou seja, nem muito dificil que dificulte a compreensao a uma gama
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maior de pessoas nem muito facil que comprometa a tecnicidade das informacdes.

Vindo para trabalhos mais recentes e com metodologia mais préxima, a tese
de Y-Lim, defendida no departamento de Filosofia da universidade de Hong Kong em
2019 analisa a Mensagem do Presidente na perspectiva do uso de ferramentas
retéricas para que o executivo valide seus argumentos, projetando uma persona
crivel e vendavel de si mesmos e de sua equipe da alta administracdo de forma a
declarar seus proprios compromissos com relacdo a empresa e aos investidores e
acionistas.

Os resultados mostram que o0s executivos fazem uso de diversas
terminologias para criar a imagem positiva da companhia, fazendo inclusive com que
esses termos sejam mais usados (e importantes) para mostrar as qualidades tidas
como desejaveis da empresa do que do proprio CEO.

No recentissimo trabalho publicado em 2020, Liu e Nguyen analisaram as
demonstracdes das empresas do indice SP500 que apresentaram a Mensagem do
Presidente. Enquanto o Relatério da Administracdo, de forma geral, se limita a
compilar os dados a apresentar numeros e informacdes adicionais as
demonstracdes, a Mensagem do Presidente ndo apresenta necessariamente relacéo
com o desempenho da mesma empresa. A analise textual é feita através de uma
metodologia que lista palavras como “positivas” ou “negativas” para avaliar o tom
otimista ou pessimista do texto.

Essa lista, adaptada por Loughran e McDonald (2016), é voltada para o
mundo das divulgacdes financeiras, ou seja, 0s termos séo analisados seguindo os
jargdes classicos desse tipo de universo. A comparacao foi feita com a diferenca do
ROA (Retorno sobre os Ativos) entre 0 ano corrente e o anterior e através de uma
proxy usando os dados do primeiro trimestre do ano seguinte a cada divulgacao.

Os resultados mostram que CEOs mais confiantes ou mais famosos tendem
a acreditar mais em seu potencial e apresentar mensagens mais otimistas, focando
no futuro ao mesmo tempo em subestimam, ou desvalorizam 0s riscos aos quais a
empresa esta exposta. Ao mesmo tempo, foi testado se havia diferencas nas
divulgacbes para CEOs mulheres. Isso também foi constatado, com elas
apresentando linguagem mais neutra nas mensagens. Dessa forma, a Mensagem do
presidente pode ser vista mais como uma expressdo das suas proprias
caracteristicas do que como expressao dos resultados financeiros apresentados pela

empresa.
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A partir das descobertas desse artigo, pode-se questionar o fato de que, sendo
o presidente da Petrobras indicado pelo Presidente da Republica do Brasil e tendo
este Ultimo muitas vezes ingeréncia, ou ao menos forte influéncia nas decisbes
tomadas, sera que ndo se pode verificar caracteristicas da politica brasileira na
Mensagem do Presidente de cada ano das demonstracfes da Petrobras? Embora o
presente estudo se limite a fazer uma analise semiética e uma analise comparativa,
essa € uma sugestdo de evolucdo do trabalho para comparacdes em relacdo ao
Brasil e & analise de contetdo desses relatorios.

Por fim, no mesmo ano, o artigo de Hussain et al. (2020) faz uma andlise critica
da linguagem usada das Demonstracfes Financeiras Anuais, de forma geral e
mostra que, porquanto seja a apresentacdo dos numeros da empresa, a linguagem
€ usada de forma a passar a mensagem de que a prépria empresa € a responsavel,
nos resultados positivos enquanto que 0s negativos sdo atribuidos, na maior parte

das vezes, a fatores externos, ou sdo mencionados somente de passagem.
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3 METODOLOGIA DE PESQUISA

Para responder a questdo de pesquisa, 0os dados serdo submetidos a duas
andlises diferentes, sendo a primeira, uma analise semidtica, segundo a base tedrica
ja apresentada, seguindo a teoria semidtica de Greimas. Essa andlise sera feita
olhando cada Mensagem do Presidente, em cada ano separadamente. Ja a segunda
andlise ser4 comparativa e sobre o conteudo escrito, utilizando de uma metodologia
de entrevistas em profundidade proposta por Eisenhardt (1989) com analise de
Caodigos presentes em cada um dos anos. Elas serdo explicadas nas sec¢fes 3.2 e
3.3 respectivamente. Na secdo 3.1 sera apresentada a justificativa da escolha e o

método de coleta de dados.

3.1 A ESCOLHA DA PETROBRAS

A Petréleo Brasileiro S.A., conhecida como Petrobras, é uma empresa de
economia mista criada para explorar, refinar e distribuir petroleo, gas natural e seus
derivados. Desde a sua criacao até hoje, algumas caracteristicas fazem dela uma

empresa Unica a ser estudada sob diversos aspectos.

3.1.1 Breve histéria da Petrobras

Apos o final da Segunda Guerra Mundial, entraram em pauta no Brasil muitas
discussbes acerca da exploragcdo do petréleo em territério nacional. O entédo
presidente Eurico Gaspar Dutra apresentou, em 1948, como projeto de lei, o Estatuto
do Petréleo que previa, entre outras coisas, a possibilidade da participacdo de
empresas privadas, inclusive estrangeiras, na exploracéo, além de toda a cadeia
produtiva, dos combustiveis fésseis.

Liderada, tanto pelo Arena (partido de direita nacionalista) quanto pelo PCB
(partido de esquerda populista), a campanha O Petroleo E Nosso se espalhou pelo
pais fazendo com que o presidente retirasse a proposta e culminando, em 1953, com
a criacao, por Getulio Vargas, da Petrobras, detentora do monopdlio na exploracéo
do petroleo em territério brasileiro.

Ja em 1957 uma pequena parcela das acbes da empresa passou a ser

negociada na Bolsa de Valores de Séao Paulo. A proposta, mais do que a diluicdo do
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controle ou a capitalizacéo era a participacédo da populacdo na companhia nacional.
Nesse sentido, ao longo da segunda metade do século XX houve varias campanhas
do governo federal incentivando a populagdo na compra das a¢g6es como forma de
investimento e também de participacdo no que era considerado o grande simbolo do
sucesso brasileiro.

Nesse mesmo periodo, a Petrobras passou a operar em outros paises da
América Latina e do mundo, chegando a ter um sucesso inesperado em campos de
petréleo no Iraque. Apesar dos percal¢os do choque no petréleo da década de 1970,
a companhia chegou na década de 1990 consolidada como uma das empresas mais
rentaveis e seguras e das maiores do mundo no setor.

Com a abertura econGmica promovida pelo governo Fernando Henrique
Cardoso, o monopdlio foi oficialmente extinto, sendo que, no entanto, a Petrobras
continuou a produzir, naquela década, mais de 90% do petroleo explorado no Brasil.
No mesmo ano de 1997 uma nova regra passou a determinar que o governo
brasileiro deveria controlar no minimo 51% da empresa, podendo, no entanto,
negociar o restante da empresa no mercado acionario. Nesse ano, foram despejadas
180 milhdes de acdes na Bovespa, sendo a maior captacao da bolsa até entéo.

Em 2000, a companhia passou também a ser negociada na bolsa de Nova
York, iniciando sua era de negociacao internacional. A campanha apresentava ao
mundo o Brasil de sucesso. O jogador Pelé foi durante anos o garoto propaganda
das acOes da empresa, estabelecendo um paralelo entre o sucesso da Petrobras e
0 sucesso do povo brasileiro.

Em 2010, aproveitando o bom desempenho econémico do mercado brasileiro,
ainda imune a crise de 2008 que tinha abalado outros paises, 0 entdo presidente
Lula requentou essa correlacdo entre economia brasileira e desempenho da
Petrobras e despejou acdes que ainda estavam em tesouraria nas bolsas de Sao
Paulo e de Nova York. A captacao foi um sucesso total e ao final do dia a companhia
havia feito o0 marco histérico da maior captacdo em bolsa, arrecadando o valor total
de quase 73 bilhdes de dolares, praticamente o dobro do recorde anterior de 20 anos
antes.

No entanto, jA em 2014 apareceram as primeiras denuncias que envolviam a
Petrobras em esquemas de corrupgcédo e lavagem de dinheiro, tendo o escandalo
envolvendo a compra da refinaria de Pasadena sido o de maior repercussao

internacional. Vérias acdes contra a empresa foram protocoladas, algumas em
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relacdo aos escandalos de corrupcao, cujos reflexos e indenizacfes duraram até
2020 e outras em relacao a intervencdo do governo brasileiro na empresa. Essas
dltimas ndo prosperaram, visto que esse € um direito do governo, como sera
explicado mais a frente.

Apoés anos de prejuizo e com a crise econdmica de 2020 a empresa resolveu
se descapitalizar, vendendo boa parte dos seus ativos e de suas subsidiarias, direitos
de exploragcdo e encerrando atividades para cobrir 0S prejuizos e pagar as
indenizacdes dos processos judiciais. Esse valor ja ultrapassa os 300 bilhdes de
reais.

Nesse periodo, a empresa, que tinha perdido muito valor de mercado voltou a
recuperar a confianga dos investidores e, em outubro de 2022 atingiu seu maior valor
de mercado. No entanto, devido principalmente ao cenario politico e
macroecondmico, as agbes comecaram a apresentar franca queda e a empresa
deixou de ser também, em novembro do mesmo ano a maior empresa brasileira em
valor de mercado, perdendo seu posto para a Vale.

Em valor de mercado, a Petrobras teve duas grandes quedas. A primeira,
entre 2008 e 2016, foi uma queda de 85%, entre R$510,3 bilhées em maio de 2008
e R$73,7 bilhdes em janeiro de 2016, considerando também a megacapitalizacdo de
R$120 bilhées A segunda foi entre outubro de 2022, quando valia R$525 bilhdes e
R$305,5 bilhdes em dezembro de 2022, uma queda de mais de 40% em apenas 2

meses.

3.1.2 A Petrobras e o Governo Brasileiro

Como jéa foi citado, desde sua criagcéo, a Petrobras é vista pelo governo como
um braco do poder publico e propagandeada como um direito a servico do povo
brasileiro. Assim, esta sempre sob o radar do Executivo Federal o uso da empresa
para a promocao de politicas publicas ou para intervenc¢des estatais na economia.

Entre 1954 e 1997 apenas a venda atacadista e de varejo ndo estavam sob o
monopdlio da companhia, embora ela tivesse participagdo consideravel. O
nacionalismo ficou ainda mais forte durante a segunda metade do século XX em
relacdo ao controle nacional, principalmente pelo caso do Relatorio Link, ocorrido em
1960. A declaracdo confidencial, tornada publica, do desinteresse em explorar o

petréleo na Amazdnia, feita por parte de um estrangeiro causou um incémodo intenso
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na sociedade brasileira e eliminou, por décadas, qualquer chance de interferéncia
estrangeira no mercado de petrdleo.

Durante o governo dos militares, assim como havia ocorrido com Getulio
Vargas e Juscelino Kubitschek, o desempenho e as a¢cbes da Petrobras eram usadas
como propaganda politica e provas da boa administracéo federal.

Essa espécie de controle compartilhado sobrevive até hoje através de dois
dispositivos que constam inclusive no formulario de referéncia da empresa,
apresentado nas suas Demonstracdes Financeiras Patrimoniais. O controle que o
governo brasileiro exerce, obrigatoriamente sobre o Conselho de Administracéo e a
possibilidade, oficialmente garantida, de se utilizar a companhia para atingir objetivos
sociais e macroecondmicos.

No capitulo 4 secdo 4.1 que trata da Descricdo dos Fatores de Risco no
Formuléario de Referéncia (Petrobréas, 2022), o item d trata dos Riscos associados ao
Brasil e ao relacionamento da Petrobras com o Governo Federal. Os quatro subitens
deixam claro que a interferéncia do governo federal é esperada e que qualquer
evento politico ou econémico tera impacto direto na companhia.

Ja no subitem d1 ressalta-se que:

A legislacéo brasileira exige que a Unido Federal detenha a maioria das
acBes com direito a voto da Companhia e, por conseguinte, a Uniao Federal
tem o poder de eleger a maioria dos membros do Conselho de

Administracdo e, através deles, os Diretores Executivos, que séo
responséaveis por sua administracdo do dia a dia. (Petrobras, 2022, p. 38)

Isso significa que: “em consequéncia, a Companhia pode se dedicar a
atividades que priorizem os objetivos da Unido Federal, ao invés dos seus proprios
objetivos econbmicos e empresariais, 0 que pode ter um efeito adverso em seus
resultados e condic¢do financeira”. Ou seja, n&o ha duvidas que “os interesses de seu
acionista controlador podem diferir dos interesses de seus outros acionistas, e as
decisGes tomadas por seu acionista controlador podem envolver consideracoes,
estratégias e politicas diferentes do que ele teve no passado” (Petrobras, 2022, p.
38).

Ao fim desse mesmo item, de forma inequivoca, esta expresso que:
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Como acionista controlador da Companhia, a Unido Federal adotou, e pode
continuar adotando no futuro, certas politicas macroeconémicas e sociais
através da Companhia, conforme permitido por lei. Assim, a Companhia
podera realizar investimentos, incorrer em despesas e realizar transacdes
em condigBes que podem afetar negativamente os resultados e condigdo
financeira da Companhia. (p. 38)

A isso, soma-se o fato de que, sendo o presidente do Brasil eleito a cada
quatro anos, quando ha mudanca de posicionamento politico ou de poder pelos
diversos partidos, € esperada uma mudanca dentro da diretoria da Petrobras. N&ao
SO é esperado como recorrentemente ocorre, envolvendo disputas politicas entre a
oposicao e 0 governo ou entre os partidos da base governista quando ha mudanca
de legislatura.

As disputas politicas fizeram com que, no ano de 2023, por ocasido da
publicacdo das Demonstracdes Anuais de 2022, a Petrobras nao tivesse um
Presidente Executivo, tendo a mensagem do Presidente sido assinada pelo Diretor
Financeiro, visto que a nomeacao do atual presidente ocorreu apenas no dia 13 de
abril.

Nesse sentido, o subitem d3 ressalta a exposicdo as mudancas politicas a
qual a companhia se encontra, lembra que “quaisquer dificuldades do governo
federal brasileiro em obter maioria de votos no Congresso Nacional para implementar
reformas podem resultar em impasse no Congresso e agitacao politica, 0 que pode
afetar adversamente a Companhia” (Petrobras, 2022, p. 39).

Também no subitem d4 lembra-se que ainda ha muitos eleitos e funcionarios
publicos sendo investigados por escandalos de corrupcao, atitudes antiéticas, tendo
havido condenacfes e prisdbes que envolveram tanto congressistas eleitos quanto
funcionérios publicos de carreira ou de cargos de confianca. Cabe também lembrar
que muitos executivos escolhidos diretamente pelo Presidente da Republica
possuem um papel ténue entre uma posicao técnica ou politica.

Por fim, e talvez o mais importante, em relacdo ao potencial de impacto, &
forgoso lembrar que o governo brasileiro tem, constitucionalmente, o direito de utilizar
as atividades da companhia para estabelecer politicas econémicas que considerar
importantes ao Brasil. Os subitens d1 e d2 lembram que “Unido Federal adotou, e
pode continuar adotando no futuro, certas politicas macroeconbémicas e sociais
através da Companhia, conforme permitido por lei” (Petrobras, 2022, p. 38).

E oportuno lembrar que durante os escandalos que envolveram a empresa
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nos anos de 2014 a 2016, os valores identificados como propina foram na casa dos
R$ 6 bilhdes, aproximadamente. No mesmo periodo, as perdas apresentadas pelas
politicas de precos impostas para controle da inflagdo superaram os R$60 bilhdes,
significando que, adicionado ao risco, que nédo deveria ser esperado, de corrupgéao,
ha o risco econbémico e regulatorio, legalmente instituido e que faz parte do negécio
da Petrobras.

O subitem 2b cita entdo os 10 principais fatores de risco que podem envolver
a empresa sob a o6tica de interferéncia do governo federal:

(i) movimentos e volatilidade da taxa de cambio;

(ii) inflag&o;

(iii) financiamento de déficits fiscais do governo;

(iv) instabilidade de precos;

(v) taxa de juros;

(vi) liquidez do mercado interno de capitais e de empréstimos;

(vii) politica tributaria;

(viii) politica regulatéria para o setor de petréleo e gas, incluindo politica de
precos e requisitos de contetdolocal;

(ix) alegagbes de corrupgao contra partidos politicos, funcionarios eleitos ou
outros funcionarios publicos,incluindo alegacbes feitas em relacdo a
Operacéo Lava Jato; e

(x) outros acontecimentos diplomaticos, sociais e econbmicos no ou
afetando o Brasil. (Petrobras, 2022, p. 38, 39)

3.1.3 A escolha da Petrobras para anélise

Esse panorama mostra a estreita ligacdo do governo e da politica brasileira
com a Petrobras, para além de ela ser uma das maiores do pais e ter grande parte
de sua atividade concentrada internamente. Essa ligacdo e importancia para a
economia de um dos maiores paises do mundo € a primeira justificativa para o
interesse em analisar a Mensagem do Presidente da empresa.

Paralelamente, trata-se de uma das 10 maiores companhias do setor
atualmente, tanto na métrica das atividades, quanto no patrimoénio, tendo
permanecido, por anos como a segunda maior do mundo em valor de mercado. Nao
h& que se questionar, portanto, sua importancia global e ndo somente regional.

Por fim, a mesma influéncia que as mudancas politicas refletem nas
mudancas de direcionamento estratégico da Petrobras levanta o interesse de se
analisar conjuntamente as declaracdes de cada um dos presidentes da republica
com as Mensagens do Presidente, pela decisdo que os primeiros tém na escolha e
no poder de influéncia nos ultimos.

Ademais, periodo analisado, a saber, os 10 ultimos anos, conta com trés
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presidentes da republica diferentes, de trés partidos diferentes e com
posicionamentos politicos e posicdes econdmicas também diferentes. Assim, vale a
pena observar como seus representantes junto a empresa, ainda que
extraoficialmente se posicionam em relacao aquilo que se pode passar aos usuarios
externos, sejam os acionistas e investidores ou a propria populacédo brasileira, na

Mensagem do Presidente.

3.2 ANALISE SEMIOTICA

O presente estudo adota como ferramenta de analise dos textos da
Mensagem do Presidente, contida nos Relatorios Anuais da Petrobras, a Semiotica
Discursiva de A. Greimas. Retomando conceitos expostos na Exposicao Teorica,
Pietroforte (2004) nos explica que a semibdtica greimasiana estuda a significacao,
que se define no conceito do texto, definido por um plano de expressdo e de
conteldo, e no estudo de “o que o texto diz e como ele faz para dizer o que diz”.

A andlise proposta por Greimas, no chamado percurso gerativo de sentido, vai
do mais simples e abstrato ao mais complexo e concreto, constituindo o exame de
trés niveis de significacao:

1. Nivel Fundamental (ou Nivel das Estruturas Fundamentais): primeira etapa
do percurso, na qual surge a significagdo como uma oposi¢cdo semantica
minima (por exemplo: liberdade x cativeiro);

2. Nivel Narrativo (ou Nivel das Estruturas Narrativas): organiza-se a narrativa,
do ponto de vista de um sujeito;

3. Nivel Discursivo (ou Nivel das Estruturas Discursivas): € o nivel do discurso,

em que a narrativa € assumida pelo sujeito da enunciacao.
Na exposicao de Fiorin (2006, online), “o percurso gerativo de sentido deve
ser entendido como um modelo hierarquico, em que se correlacionam niveis de
abstracao diferentes para a construcao do sentido”.

3.2.1 Nivel Fundamental

Na primeira etapa, encontra-se 0 minimo de sentido necessario para a

composicdo do texto, a relagdo de diferengca ou oposicdo entre dois termos
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semanticos que darad a base sobre a qual se articulara o texto. Tais elementos
opostos representam uma transformacao de estado, que pode ser euforica (quando
€ positiva) ou disférica (quando € negativa). Essa dupla de elementos é
representada, na Semiotica de Greimas, através do chamado Quadrado Semiotico,
gue figura as diversas relacdes possiveis entre eles, conforme o modelo apresentado

por Cardoso, Hanashiro e Barros (2016):

Figura 3 - Esquema de Quadrado Semiotico

Conjuncao e > Disjungdo
>
= S '
Nao disjungdo <--------mmemmemmnn- > Na&o conjungao
e > relagdo entre contrarios

relacao entre contraditorios

relagdo entre complementares

Fonte: Cardoso, Hanashiro e Barros (2016):

Na explicacdo de Pietroforte (2008), citado por Cardoso, Hanashiro e Barros
(2016, online):

Essa estrutura elementar, de natureza binéria, é reconhecida com base em
dois tipos de relagdes, uma definida pelas oposicbes ou contrariedade
(auséncia ou presenca de um traco definido) e a outra pela ndo auséncia e
ndo presenca que estabelecem com os termos originais relagbes que
negam ou relacdes contraditérias, e entre os termos originais respectivos e
as negagfes contrarias, uma relacdo de complementaridade. A categoria,
portanto, trabalha com termos opostos, a exemplo de opressao e liberdade,
morte e vida, natureza e cultura. O sentido se organiza em redes de relagbes
semidticas em que cada um desses termos encontra sua definicdo em
relag&o ao outro termo oposto. (online)

Detalhando a forma como se deve obter a primeira oposicédo que constituira a
base semidtica do texto, Fiorin (2016, citado por Silva (2019, online) diz que devem
ser escolhidos termos que: “possam ser apreendidos conjuntamente e tenham um
traco comum, sobre o qual se estabeleca uma diferenca; nesse sentido, os termos

opostos apresentam uma relacdo de contrariedade: “sao contrarios os termos que
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Esses termos estardo, além disso, qualificados positiva ou negativamente -

nao com base no senso comum, mas no modo como s&o assumidos pelo sujeito da

enunciacdo - recebendo o qualificativo de euforicos,
positivamente, ou disforicos, quando sdo vistos negativamente.

Quanto a sintaxe fundamental dessas relacoes,

guando sao vistos

online:

Duas operacdes que se sucedem na construcdo do sentido: a negacao e a
assercdo. Assim, na sucessividade de um texto, nega-se um fato para
afirmar outro e, nesse continuo se constréi o sentido. Nessa construcéo de
sentido, as categorias de oposicdo semantica sdo negadas ou afirmadas por
operacdes de uma sintaxe elementar.

Finalmente, Fiorin (2001) citado por Cardoso, Hanashiro e Barros (2016,

A orientacdo dessas relacdes entre os termos de oposicdo € a primeira
condicdo para a narratividade, uma vez que as estruturas fundamentais
transformam-se em estruturas narrativas e essas se transformam em
discurso. Por meio da categoria semantica do nivel fundamental é que se
da "sentido ao conjunto de elementos do nivel superficial.

Como explica Fiorin (1999, online):

A categoria euforia/disforia do nivel fundamental converte-se em tragos
modais que modificam as relagcbes entre sujeito e objeto. Assim, um valor
marcado euforicamente no nivel fundamental converte-se, por exemplo, em
objeto desejavel no nivel narrativo, enquanto um valor disférico torna-se, por
exemplo, um objeto temido no nivel narrativo.

Os termos fundamentais que estruturam a analise sdo colocados no chamado

Quadrado Semiotico, do qual anexamos exemplos propostos por Varios autores:

Figura 4 - Modelo de Quadrado Semiético
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Fonte: N6th e Santaella (2008) adaptado pela Autora.
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3.2.2 Nivel Narrativo

Em um segundo momento, Cardoso, Hanashiro e Barros (2016) falam do nivel
intermediario de andlise ou nivel narrativo:

O segundo nivel de geracdo de sentido é o "narrativo", em que 0 sujeito
narrador apresenta a "histéria” do texto. A narratividade se refere a uma
“transformacédo entre dois estados sucessivos e diferentes”, em que h4, portanto,
uma narrativa minima: "um estado inicial, uma transformac¢do e um estado final",
complementa Fiorin (2001, p. 28). Nesse nivel, uma rede de relacdes constitui-se
com o objeto de valor para estabelecer o estado de juncéo das coisas (conjungao ou
disjuncdo) e o sujeito narrativo pode afirmar ou negar a conjuncao ou a disjungéo
com esse objeto de valor.

Na sintaxe narrativa a histéria se apresenta com seus personagens e seus
papéis, e com as transformac¢fes do sujeito ou sujeitos que agem em busca dos
valores investidos nos objetos e promovem, dessa forma, mudancas do estado das
coisas.

Outros aspectos presentes nessa sintaxe sdo 0s contratos estabelecidos entre
um sujeito destinador e um destinatario por meio de sucessivos estabelecimentos e
rupturas desse contrato Cardoso, Hanashiro e Barros (2016).

A estruturagdo basica de uma narrativa € exposta da seguinte maneira por
Silva (2019):

As narrativas tém ainda uma organizagdo candnica em que trés percursos
se relacionam hierarquicamente por pressuposicdo, sdo eles: a
manipulacdo, a acdo e a san¢ao. No percurso da manipulagcdo, um sujeito
age sobre o outro para leva-lo a querer e/ou dever fazer alguma coisa. No
segundo percurso, o da acdo, h& dois programas fundamentais: o da
competéncia e o da performance. O programa da performance é onde
ocorre a acdo central da narrativa, nesse programa o valor do objeto é um
valor descritivo, isto é, o valor final que se busca na narrativa. Com a
finalidade de chegar a aquisicao desse valor descritivo, 0 sujeito precisa ser
competente para tal, para isso adquire um saber e/ou poder, valores
chamados modais, e necessarios ao sujeito para realizar a performance,
fase em que ocorre a transformacdo. A sancdo é a Ultima etapa da
organizacao narrativa. E nesse momento que um suijeito destinador-julgador
avalia se foi cumprido ou ndo um dado contrato. (online)

Quanto a essa ultima etapa, Fiorin (2016) lembra que ela sera cognitiva ou

pragmatica, sendo que pode ou ndo ocorrer:
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A sancdo pragmatica pode ou ndo ocorrer. Pode ser um prémio ou um
castigo. Na chamada narrativa conservadora, porque tem a finalidade de
reiterar os valores colocados na fase da manipulacdo, os bons sé&o
premiados e os maus castigados. (online)

3.2.3 Nivel Discursivo

O sujeito da enunciacdo manifesta suas escolhas na construcéo discursiva do
texto. Tais escolhas ndo séo aleatdrias, elas partem da pressuposi¢cao de um leitor,
de um tempo e de um lugar. Apoiando-se no pensamento de Fiorin (2016, p. 57),
pode-se dizer que a enunciagao € a instancia de um eu-aqui-agora e gue a sintaxe
discursiva analisa trés procedimentos de discursivizacdo, a saber: a actorializacéo,
a espacializacdo e a temporalizacao, isto €, a constituicdo dos sujeitos, do espaco e
do tempo do discurso.

A sintaxe do discurso também abrange as relagbes entre enunciador e
enunciatario, dando conta de explicar as relacdes de argumentacao entre eles. Ao
produzir um enunciado para comunicar a alguém, o enunciador realiza um fazer
persuasivo, ou seja, procura convencer o enunciatario a fazer e/ou aceitar o que Ihe
€ proposto; este, por sua vez, realiza um fazer interpretativo.

Por sua vez, como afirma Barros (2010):

[...] o enunciador ndo produz discursos verdadeiros ou falsos, mas fabrica
discursos que criam os efeitos de verdade ou de falsidade, que parecem
verdadeiros ou falsos e como tais sdo interpretados. Por isso, emprega-se
o termo ‘“veridiccdo” ou “dizer verdadeiro”’, ja que um discurso sera
verdadeiro quando for interpretado como verdadeiro, quando for dito
verdadeiro. (online)

Ainda sobre as estruturas discursivas de um texto, Fiorin (1999) mostra que:
“o discurso tem invariantes, que se realizam de maneira variavel. Assim, a mesma
estrutura fundamental pode ser narrativizada de varias maneiras; as mesmas
estruturas narrativas podem ser discursivizadas de modos variaveis; o0 mesmo tema
pode ser figurativizado diferentemente”.

Porém, o Percurso Gerativo de Sentido: “ndo € uma camisa de forga, em que
se devem enfiar todos os textos, mas um modelo de analise e de previsibilidade, que,
ao mesmo tempo, expde generalizacbes soOcio-histéricas (invariantes) e
especificidades de cada texto (variantes)”.

Dessa forma, conclui Fiorin,
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Temos, entdo, dois niveis de concretizacdo das estruturas narrativas: a
tematizacao e a figurativizagdo. Se a concretizacéo parar no primeiro nivel,
teremos textos tematicos; se vier até o segundo, teremos textos figurativos.
Os primeiros sao compostos predominantemente de temas, isto &, de
termos abstratos; os segundos, preponderantemente de figuras, ou seja, de
termos concretos. Cada um desses tipos de texto tem uma funcao diferente:
os tematicos explicam o mundo; os figurativos, criam simulacros do mundo.
(...) A dissertacdo é tematica, enquanto a descricdo e a narracdo séo
figurativas. (2005, online)

Retomando o percurso, teremos um nivel elementar em que elementos
semanticos minimos sdo confrontados em relagbes ldgicas — contradicao,
contrariedade e complementariedade — e atracdes e repulsas, que variam conforme
0 meio.

Num segundo nivel, o sujeito se apresenta em suas relacbes com o objeto, e
a sucessdo de estados de conjuncdo e disjuncdo em que se encontra
sucessivamente em busca de seu objeto de valor.

O terceiro e mais concreto é o nivel da enunciacado ou discursivo, em que 0
fazer linguistico produz o enunciado concreto.

Em cada um dos niveis ha um elemento sintatico, que estabelece o jogo das
combinacdes, e um elemento semantico — que vai compor o significado do texto.

O quadro abaixo esquematiza esses diferentes niveis de enunciacdo, embora

dando a primeira posicéo as estruturas superficiais e ndo as mais profundas:

Figura 5 - Esquema Percurso Gerativo de Sentido
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Fonte: baseado em Fiorin (2005).
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O esqguema abaixo, elaborado pela autora, servira para a analise que

propomos:

Quadro 1 - Modelo de Percurso Gerativo de Sentido na Analise Semidtica
Conjuncao
Disjuncéo

Sujeito actante
Sujeito passivo
Sujeito antagonista
Sujeito narrativo
Destinador
Destinatério

Nivel narrativo Objeto de valor
Estado inicial
Transformacao
Estado final
Manipulacéo
Competéncia
Performance
Sanc¢éo cognitiva
Sancédo pragmatica
Nivel discursivo Actorializagao
Espacializagéo
Temporaliza¢éo
Tematizacdo
Figurativizacdo

Nivel fundamental

Sintaxe discursiva

Semantica discursiva

Fonte: elaborado pela Autora.

3.3 ANALISE DE CONTEUDO

A analise de conteddo sera feita utilizando a metodologia de entrevistas
proposta por Eisenhardt (1989) e Eisenhardt e Grabner (2007). Essa metodologia foi
desenvolvida para analise de entrevistas em profundidade, de forma que seja
possivel analisar um conjunto de entrevistas. Para tanto, as Mensagens do
Presidente serdo consideradas e tratadas como entrevistas abertas cuja pergunta é
sempre: “Como foi o desempenho da Petrobras esse ano”?

As respostas serdo analisadas através de codigos (Codes) identificados nas
falas de cada um dos presidentes ao longo dos anos. Os textos sao lidos diversas
vezes e sao identificados, em cada um deles, os topicos abordados, a forma como
isso é feito e as falas, em cada topico sao agrupadas por tema e comparadas.

Além disso, elas serdo comparadas com as falas do presidente do Brasil do
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ano de referéncia ao qual as demonstracdes financeiras se referem. Essas falas
foram selecionadas a partir de pesquisa no Google selecionando as trés primeiras
noticias que trouxessem algum pronunciamento do Presidente do Brasil sobre a
companhia.

A analise dos resultados trara portanto grupos de topicos, divididos em cada
tema com as opinibes comparadas dos relatérios onde esses topicos foram
abordados.

Essa analise adicional a anélise semidtica agrega interesse ao trabalho tendo
em vista que, conforme ja citado anteriormente, a semiética ndo analisa o conteudo,
nao discutindo a verdade, nem mesmo a verossimilhanca dos fatos apresentados.
Assim, o objetivo é apresentar a dupla analise, sendo a primeira, semiotica e a
segunda exclusivamente relativa ao conteudo.

Ambas tém, no entanto, 0 mesmo propésito, que é a comparacao entre as
diversas Mensagens do Presidente ao longo dos anos, ainda que sob diferentes

perspectivas.
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4 RESULTADOS

Seguindo as duas metodologias de analise, serdo feitas as analises
separadamente, primeiro a andlise Semidtica e depois a andalise de contetdo. A
analise semidtica sera feita seguindo a ordem cronoldgica e a analise de contetudo
sera feita seguindo os grupos de Cdédigos. Os textos da mensagem do Presidente de

todos os anos analisados entdo no Anexo.

4.1 ANALISE SEMIOTICA

A analise semidtica, para cada ano, € dividica em duas partes. Na primeira,
conforme apresentado na metodologia, sera preenchido o esquema semiotico
elaborado. Em seguida, sera feita uma analise e comentarios sobre o esquema ja

montado.
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4.1.1 2013
Quadro 2 - Percurso Gerativo de Sentido na Analise Semidtica de 2013
Nivel Conjuncéo Lucro (eufdrico)
Fundamental | pisjuncao (prejuizo), atraso (disforico)
Sujeito actante nés, eu, a Companhia
Sujeito passivo: a Companhia
Sujeito antagonista | Atraso
Sujeito narrativo a Presidente, Maria das Gragas Silva Foster, (Graca Foster)
Destinador A Presidente
Destinatario “Prezados Acionistas e Investidores”
. “Nosso lucro liquido em 2013 foi (...) o ano de 2013 se destaca
Objeto de valor »
pelo sucesso
Estado inicial nao ha queixas quanto a 2012
Transformacgao excelentes resultados
Estado final “Companhia de maior valor”
. ~ “‘estamos construindo uma Companhia de maior valor (...)
Manipulagéo . -
cumprimento de nossas obrigacdes
Competéncia “continuamos operando com excelentes niveis de eficiéncia”
“excelentes resultados operacionais”, “lucro liquido em 2013 (...)
crescimento de 11% em relagdo ao resultado de 2012”, “sucesso
da implantagéo dos nossos Programas Estruturantes”, “alcangamos
. uma economia de R$ 6,6 bilhdes em 2013”, “o beneficio do
> investimento evitado em 2013”, “resultado 2,5% abaixo do
IS planejado devido a fatores (...) questdes ja superadas”, “elevagéo
= da eficiéncia operacional (...) resultados contribuiram de forma
S Z significativa para a formacéo do resultado econdémico-financeiro de
= % 2013”, “Indice de Reposicéo de Reservas de 131% (...)nosso indice
= = de sucesso exploratdrio foi de 75% em 2013, sendo de 100% no
=2 75} Performance pré-sal’, “despesas 14% menores que (...) 2012", “excelente
) resultado no Leildo do campo de Libra”, “No Refino (...) excelentes
% niveis de eficiéncia”, “alcance desse novo patamar de operagao
decorreu da melhor performance”, “destacado desempenho das
refinarias propiciou a redugédo do volume de importagdes”, “Novos
recordes foram batidos na comercializacé@o de gas natural e geragéo
de energia elétrica”, “rigoroso cumprimento da programagao de
normas e procedimentos de manutencéo (...) os menores valores,
(...) de taxa de ocorréncias registraveis”, “Politica de Pregos de
Diesel e Gasolina, sua eficacia tem sido acompanhada”, “Programa
de Prevengdo a Corrupcdo (...) impactos positivos no
relacionamento com publicos de interesse”
= - “A valorizagdo de nossas agdes (...) € consequéncia natural do
Sancao Cognitiva . A
cumprimento de nossas obrigacdes
= - “valorizacdo de nossas acgdes e 0O justo retorno aos nOSSOS
Sancao Pragmatica . »
acionistas
Actorizagao Companhia, Diretoria da Petrobras e o Conselho de Administragcéo
(Companhia) Brasil, Cidade de S&o Paulo e Cidade de Paraty, Rio,
Espacializagdo Bacia de Campos, Cidade de llhabela e Cidade de Mangaratiba,
paises em que a companhia atua
Temporizagéo 2013/2012, 2020
CG cd . ~ 113 ” ”
© > |Tematizagéo Lucro”, “Sucesso
= 0n
& 5
EQ | N , .
e Figuratizagao numeros positivos

Fonte: elaborado pela Autora.
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Esse primeiro texto, o ultimo do mandato de Graca Foster, mostra um
posicionamento bastante euférico e mesmo ufanistico da Presidente diante da sua
prestacdo de contas. Apresentando-se em conjungcdo com a ideia de “lucro”, em
nenhum momento ela menciona seu oposto — que seria a ideia de “prejuizo. O
maximo de negatividade que se encontra no texto, seria a ideia de “atraso” como
responsavel por valores abaixo do esperado (alids, causados por “questbes ja

superadas”).

Figura 6 - Quadrado Semiético 2013

PREJUIZO

NAO
PREJUIZO

Fonte: elaborado pela Autora.

Desta forma, ha “lucro”, mas nao chega a afirmar “n&o prejuizo”, visto que em
algum momento houve valores abaixo do esperado.

No nivel narrativo, temos bem estabelecido que o sujeito actante é a
‘companhia”, mas o sujeito narrativo é “a presidente”. Nado ha sujeitos pessoais
antagonistas, mas a presidente atribui ao “atraso” de certas obras os resultados
abaixo do esperado. Outra ideia negativa mencionada na mensagem é a de
“corrupgao”, que ela afasta através de seu “Programa de Combate a Corrupgao”,
responsavel por “impactos positivos no relacionamento com publicos de interesse”.

Os destinatarios da Mensagem sao os “Prezados Acionistas e Investidores”,
de onde se entende que ela proponha como objeto de valor principalmente o “lucro”.

Enquanto narrativa fundamental, temos um esquema muito simples de:
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Figura 7 - Equacéo narrativa fundamental 2013

BOA SITUAGAO/2012 I EXCELENTES - COMPANHIA DE MAIOR

RESULTADOS/2013 VALOR

Fonte: elaborado pela Autora.

Quanto aos elementos de sintaxe e semantica narrativa, a manipulacado nos
mostra que “construir uma Companhia de maior valor” decorre do “cumprimento de
nossas obrigacdes”, a competéncia para executar tal tarefa teria sido provada
anteriormente pois “continuamos operando com excelentes niveis de eficiéncia”. A
performance € descrita em termos altamente positivos, como seria de se esperar:
“excelentes resultados operacionais”, “lucro liquido em 2013 (...) crescimento de 11%
em relagao ao resultado de 2012”, “sucesso da implantagédo dos nossos Programas
Estruturantes”, “alcangcamos uma economia de R$ 6,6 bilhdes em 2013”, “o beneficio
do investimento evitado em 2013”, “‘elevacdo da eficiéncia operacional (...)
resultados contribuiram de forma significativa para a formacdo do resultado
econdmico-financeiro de 2013”, “indice de Reposicdo de Reservas de 131%
(...)nosso indice de sucesso exploratorio foi de 75% em 2013, sendo de 100% no
pré-sal’, “despesas 14% menores que (...) 2012”, “excelente resultado no Leildo do
campo de Libra”, “No Refino (...) excelentes niveis de eficiéncia”, “alcance desse
novo patamar de operacdao decorreu da melhor performance”, “destacado
desempenho das refinarias propiciou a redug¢ao do volume de importagdes”, “Novos
recordes foram batidos na comercializacdo de gas natural e geracao de energia
elétrica”, “rigoroso cumprimento da programacao de normas e procedimentos de
manutengao (...) os menores valores, (...) de taxa de ocorréncias registraveis”,
“Politica de Precos de Diesel e Gasolina, sua eficacia tem sido acompanhada”, com
0 pequeno sendo ja assinalado de “resultado 2,5% abaixo do planejado”, devido a
“‘questdes ja superadas”. Quanto ao “Programa de Prevencgdo a Corrupgéo” que
gerou “impactos positivos no relacionamento com publicos de interesse”, ndo ha
menc¢ao a nenhum fato especifico que teria motivado sua implementacao.

A Presidente reconhece, executando uma sang¢ao cognitiva positiva, que “a
valorizagdo de nossas acgoes (...) € consequéncia natural do cumprimento de nossas
obrigagdes”. Entretanto, ndo fica claro se acontece “o justo retorno aos nossos

acionistas”, o que seria a sangao positiva de fato, ou pragmatica.
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O nivel discursivo apresenta como ator da performance sobretudo a prépria
Companhia, como em “resultados operacionais alcangados pela Companhia”, mas
menciona também a Diretoria da Petrobras e o Conselho de Administrag&o. O Brasil,
como espaco de atuacdo, se ndo se levar em consideracdo que seja a propria
Companhia, tem uma Unica menc¢ao. Mencionam-se também, sem maior énfase, o
Rio, a Bacia de Campos, “os paises em que a Companhia atua” e finalmente as
unidades que levam o nome dos lugares em que estao implantadas: Cidade de S&o
Paulo e Cidade de Paraty, Cidade de llhabela e Cidade de Mangaratiba. Pela
natureza do texto, evidentemente, o tempo do discurso € o ano de 2013, mas sdo
também mencionados, como comparacao o ano de 2012 e como previsdo, 2020.

O tema fundamental da mensagem pode ser descrito como “lucro” ou de forma
mais geral “sucesso”, figurativizado em forma de numeros qualificados como

altamente positivos.
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4.1.2 2014

Quadro 3 - Percurso Gerativo de Sentido na Analise Semidtica de 2014

Nivel Conjuncéo prejuizo (disfoérico)
Fundamental | pjsjuncso rentabilidade (euférico)
Sujeito actante fetropras ( ? Companhia decidiu”), nés (“Desenvolvemos
Almejamos”)
Sujeito passivo Petrobras, eu (“me trouxe confianga”, “minha convicgédo”)
Sujeito antagonista “contexto adv_erso . deS“PIO dos precos do peEroIeo
pagamentos indevidos”, “Operacao Lava-Jato
Sujeito narrativo Aldemir Bendine, Presidente
Destinador Presidente
Destinatario “Prezados Acionistas e Investidores”
_ “a Petrobras € e se manter4 uma Companhia rentavel e
Objeto de valor eficiente (...) cada vez mais centrada em retornos para
seus acionistas e investidores”.
Estado inicial Prejuizo
o Transformacéo registro de perdas
O - —
% IS Estado final planos para o médio e longo prazo
3 2 Manipulago “publicagdo dos resultados auditados” = “importante
z o barreira” a traspor
e @ p . - - -
> = o Este exercicio me trouxe ainda mais confianga de que
z & Competéncia iremos responder as questdes estratégicas que nos
defrontam”
“reducao no ritmo de nossos investimentos”, “metodologia
para estimar os gastos adicionais frutos do esquema de
pagamentos indevidos revelado pela Operacgédo Lava-Jato”,
Performance “necessidade de reducdo no ritmo de nossos
investimentos” “postergagdes geraram impactos nos testes
de impairment, cujas perdas foram reconhecidas no quarto
trimestre de 2014”
“publicagdo dos resultados de 2014 auditados”, “minha
Sancéo Cognitiva conviccdo de que a Petrobras é e se mantera uma
Companhia rentavel e eficiente”.
nao existe, pois, resultados sao projetados para o futuro:
“‘novo plano de negdécios, no qual incorporaremos
Sancéo Pragmaética premissas econdmicas que refletem o cenario atualmente
vivenciado pela industria do petréleo” “Almejamos construir
um plano sustentavel sob a ética do fluxo de caixa”
S Actorizagao “esforgo coletivo” “a Companhia”
o .=
o 3 £ [Espacializacdo
= c3
5 £
5 n % Temporizagéo 2014, terceiro trimestre de 2014, plano de negécios 2014-
@ 2018, quarto trimestre de 2014
a
© © oA ~ ' ”
Ko} o > [Tematizacao “superacgdo de desafios em um contexto adverso
2 g0
Z «T 8
% @ | Figuratizagao
(Ol a)

Fonte: elaborado pela Autora.
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Figura 8 - Quadrado Semio6tico 2014

_________ RENTABILI
DADE
NAO O N\ NAO
RENTABILI PREJUIZO
DADE

Fonte: elaborado pela Autora.

O Quadrado Semidtico mostra uma situacdo muito singular do Presidente
Aldemir Bendine pois, embora ele mostre uma “conviccdo” de que “a Companhia é e
se mantera rentavel”’, ele reconhece perdas em varios pontos. Dessa forma, ele
projeta, talvez inconscientemente, para o futuro sua “confianca de que iremos
responder (...) criando valor para a Companhia”.

A andlise dos sujeitos atuantes na narrativa revela que Aldemir Bendine, além
de sujeito narrativo, se apresenta também, ao mesmo tempo como actante
(“Desenvolvemos”) e como sujeito passivo, na medida em que observa a situacao e
€ impactado por ela (“me trouxe confianga”). Os antagonistas sdo muitos, desde o
“contexto adverso”, representado pelo “declinio dos pregos do petréleo”, até o “nivel
de endividamento” e o “esquema de pagamentos indevidos revelado pela Operagao
Lava-Jato”.

O texto é destinado pelo Presidente aos “Prezados Acionistas e Investidores”,
e 0 objeto de valor que ele propbe, como néao poderia deixar de ser, sdo o retorno e
a rentabilidade. Entretanto, como vimos, ele ndo apoia a apresentacao desse objeto
em numeros ou resultados, mas na sua “convicgao” e “confianga”.

O esquema narrativo minimo traz uma situacao inicial de prejuizo ou de grave
anormalidade, que demandou um “esfor¢o coletivo” para a transposi¢cao de “uma
importante barreira” representada pela “publicacdo dos resultados de 2014
auditados”. A transformacao reportada durante a narrativa configurou praticamente
s6 o “reconhecimento” de perdas. Quanto a situacao final, ela é expressa em forma

de “novo plano de negdcios”.



70

Figura 9 - Equacédo Narrativa Fundamental 2014
PREJUIZO + REGISTRO DE PERDAS ] PLANOS DE MEDIO E

[ LONGO PRAZO

Fonte: elaborado pela Autora.

Os elementos basicos da narrativa séo representados pela manipulacéo inicial
que representou o desafio de “transpor a barreira” da “publicacdo dos resultados
auditados”. Segundo o sujeito narrativo, essa publicacdo provou a competéncia da
Companhia (“n6s”) para “responder as questdes estratégicas que nos defrontam”. O
registro da performance evidencia a caréncia de agbes positivas no decorrer da
narrativa, consistindo basicamente em “reducéo no ritmo de nossos investimentos”,
‘metodologia para estimar os gastos adicionais frutos do esquema de pagamentos

indevidos revelado pela Operacéo Lava-Jato”, “necessidade de redugao no ritmo de

nossos investimentos” “postergagcdes geraram impactos nos testes de impairment,
cujas perdas foram reconhecidas no quarto trimestre de 2014”... A sangao cognitiva
se configura, primeiramente, na auditoria dos resultados e em seguida na “convic¢ao”
expressa de que “a Petrobras é e se mantera uma Companhia rentavel e eficiente”.
A sancgdo pragmética ndo existe no plano da narrativa pois os resultados séo
projetados para o futuro: “novo plano de negécios”, “incorporaremos”, “Almejamos
construir um plano sustentavel”.

Ao nivel da sintaxe discursiva, comparecem como atores a Companhia, o
(esforco) coletivo e o Presidente (eu), sobretudo enquanto comentarista da situagao.
Nenhum identificador espacial € mencionado e o foco temporal € em 2014, e seus
trimestres, com uma menc¢ao a um plano de negoécios que chega a 2018.

O tema proposto pelo autor, o da “superagdo de desafios em um contexto
adverso”, como vimos, ndo é respaldado pela narrativa. Finalmente, o autor nao
propde nenhuma figurativizagéo.

Parece interessante comparar a analise que nos oferece a Mensagem ao
Presidente de 2014, com aquela de 2013, ja que os problemas que estdo patentes
na presente Mensagem, terdo tido sua origem ao menos no exercicio anterior de
2013. Tal comparacao permitira conferir o conceito de veridicgéo, exposto por Barros
(2010), (“emprega-se o termo “veridiccao” ou “dizer verdadeiro”, ja que um discurso
sera verdadeiro quando for interpretado como verdadeiro, quando for dito
verdadeiro”), com a ideia de verdade, que contrapde o mesmo texto a realidade a

gue se refere.
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Quadro 4 - Percurso Gerativo de Sentido na Analise Semidtica de 2015

Nivel Conjuncéo trabalho (euf6rico)
Fundamental | pjsjuncéo crise (disférico)
Sujeito actante Petrobras (n6s), Presidente (eu)
- . Petrobras (por causa dos “desafios para toda a industria de dleo e
Sujeito passivo e (P P
gas’)
Sujeito . crise, “nova realidade de pregos do petréleo” “cenario adverso”
antagonista
Sujeito narrativo Aldemir Bendine, Presidente da Petrobras
Destinador Aldemir Bendine
Destinatario “Prezados Acionistas e Investidores”
Objeto de valor “construgédo de um futuro promissor”
Estado inicial crise no setor
= encolhimento da companhia, embora com preservacdo da
Transformacéo . .
capacidade produtiva
Estado final promessa de trabalho em 2016
© ideia de continuidade da acdo apesar da crise: “Dando
S 2 . ~ continuidade...” “Permanecemos absolutamente comprometidos”,
= I Manipulagcao « ) . o y
© = Também seguimos trabalhando para atingir as metas”,
5 3 “trabalharemos com ainda mais firmeza”
z o ja afirmada acima, e também: “o novo modelo de governanga
g 8 Competéncia (que) fortalece nossa gestao” “conferindo ao cotidiano de toda a
z (% empresa a agilidade, a transparéncia e a eficiéncia necessarias
para superarmos nossos desafios”
“adotamos medidas para aumentar a eficiéncia da companhia,
ampliamos os cortes de despesas, renegociamos contratos com
nossos fornecedores, conseguimos captacfes para rolagem da
divida em condi¢cBes mais favoraveis e reduzimos nossos
investimentos” “a capacidade produtiva da companhia fosse
Performance preservada: (...) ultrapassamos a barreira de 1 milhdo de barris
por dia”, “nossa geragao operacional superou os investimentos,
invertendo os recentes resultados negativos e ajudando na
elevacao do nosso caixa e na reducédo da divida liquida”, “nosso
resultado foi notadamente impactado pela queda do preco da
commodity e pela desvalorizagdo cambial”.
a nivel de promessa: “Finalizo esta mensagem reforgando que em
Sancdo Cognitiva |2016 trabalharemos com ainda mais firmeza e dedicacdo para
garantir a construgdo de um futuro promissor”.
Sancéo - .
- ndo ha valores reais a oferecer
Pragmatica
© Actorizagao Presidente (eu) e companhia (nds)
> N, =
% ‘% | Espacializacéo
(@] = T
2 c3 - - - — y
7] B 0 2015 foi um ano de grandes desafios para toda a industria de 6leo
3 o |Temporizagéo e gas” “em 2016 trabalharemos com ainda mais firmeza e
.CDQ dedicagao para garantir a construgao de um futuro promissor”.
o) c © . ~ :
> 2.2 [Tematizagao enfrentamento de desafios
zZ c 2
@ S
£33
$ 5 |Figuratizacao “construgédo de um futuro promissor”

Fonte: elaborado pela Autora.
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Figura 10 - Quadrado Semiotico 2015

TRABALHO

NAO
TRABALHO

Fonte: elaborado pela Autora.

Na mensagem de 2015, a analise do Quadrado Semidtico, que procura
determinar a oposi¢cdo mais profunda do texto, mostra uma luta aparentemente
desigual da companhia com a “nova realidade dos pregos do petréleo”, “um cenario
adverso”, para o qual escolhemos o termo “crise”. Para opor-se a crise, o Presidente
apresenta uma série de medidas que sintetizamos com o termo “trabalho”. O
paradoxo dessa oposicao € que ndo se avanca, no desenrolar do texto, um resultado
positivo que permita supor que a ideia de “trabalho”, reforgcada no final da mensagem
com a promessa de “ainda mais firmeza e dedicagao”, permita “garantir a construgéo
de um futuro promissor”.

A analise da sintaxe narrativa nos mostra um “nds” como sujeito actante,
incluido no caso o Presidente e toda a companhia, enquanto tomam medidas de
combate a crise, e como sujeito passivo, ao sofrerem os desafios e o impacto da
mesma crise. O sujeito antagonista, por sua vez, ndo € personificado, mas sempre
identificado com a ideia de “crise”. O sujeito narrativo € o Presidente. Este atua
também como Destinador da fala, dirigindo-a aos “prezados Acionistas e
Investidores”. Na falta de poder propor resultados positivos, ele promete, como objeto

de valor, “a construgao de um futuro promissor”.

Figura 11 - Equacéo Narrativa Fundamental 2015
CRISE NO SETOR + ENCOLHIMENTO DA . PROMESSA DE

COMPANHIA ] TRABALHO EM 2016

Fonte: elaborado pela Autora.
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A narrativa minima apresenta um estado inicial de crise, sobre o qual se opera
uma transformacéo no sentido de encolhimento da companhia, embora garantindo a
preservacao da capacidade produtiva, concluindo com uma promessa de trabalho
para o exercicio seguinte de 2016.

A semantica narrativa nos mostra como manipulacao do sujeito actante a ideia
de “continuidade no compromisso”, a qual serve também como prova de
competéncia para a acao, fortalecida também por um “novo modelo de governanga”.
A performance é exposta em termos de reduc¢do pois a fim de obter o “aumento de
eficiéncia da companhia”, as agdes apresentadas vao nesse sentido: “ampliamos os
cortes de despesas, renegociamos contratos com nossos fornecedores,
conseguimos captagfes para rolagem da divida em condi¢cdes mais favoraveis e
reduzimos nossos investimentos”. O uUnico aspecto que tem crescimento é a
producao: “ultrapassamos a barreira de 1 milhdo de barris por dia”, o que, entretanto,
ndo chega a reverter os maus resultados: “nosso resultado foi notadamente
impactado pela queda do pregco da commodity e pela desvalorizagdo cambial’,
permanecendo positivo apenas “sob a o6tica de caixa” - “invertendo os recentes
resultados negativos e ajudando na elevag¢do do nosso caixa e na reducao da divida
liquida”. A sancao cognitiva permanece nesse ano de 2014 ao nivel da promessa,
na falta de poder oferecer, como sancéo pragmatica, valores reais.

No nivel da sintaxe discursiva, 0s atores presentes sdo a companhia, figurada
por “nds” e o Presidente, expresso como “eu”. Nao ha nenhuma identificacido de um
espaco e a mencgao aos anos de 2015 e 2016 contrapde “os grandes desafios” a
‘construcdo de um futuro promissor”. O tema trabalhado pelo autor é o
“enfrentamento de desafios”, opondo aos fracos resultados o termo imagético da

“construcao de um futuro promissor”.
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4.1.4 2016

Quadro 5 - Percurso Gerativo de Sentido na Analise Semidtica de 2016

Nivel Conjuncéo recuperacao financeira (euforico)
Fundamental |Disjuncéo divida (disférico)
Sujeito actante | Pedro Parente, Diretoria Executiva.
“maior empresa no coragao dos brasileiros” “que hoje esta entre as
Sujeito passivo | quatro maiores do Brasil em valor de mercado, em franca
recuperacéo”
Sujeito “pica i . C e »
© . Crise financeira e reputacional” e o “quadro extremamente adverso
2 antagonista
g Sujeito Pedro Parente, “lider da Diretoria Executiva da maior empresa no
3 narrativo coragdo dos brasileiros”
o Destinador Presidente
g Destinatario “Prezados Acionistas e Investidores”
n Objeto de valor | “reducédo do nosso endividamento”
Estado inicial crise, sobretudo devida ao alto endividamento
Transformacdo |bons resultados
Estado final resultados insuficientes “pagar dividendos aos acionistas” mas que
permitem supor “a confian¢a de nossos acionistas e investidores”.
o “definimos com clareza a visdo da empresa que queremos ser: uma
= Manipulagéo empresa integrada de energia, com foco em 6leo e gas, que evolui
g com a sociedade, gera alto valor e tem capacidade técnica unica.”
© e N
z “a contribuicdo da nossa forca de trabalho para esses avangos (...) A
E dedicacdo e a competéncia técnica dos empregados da Petrobras
= fizeram da companhia uma referéncia mundial”. “cooperagdo entre
Competéncia Diretoria Executiva e Conselho de Administracdo (...) Com essa
© cooperacgéo, estamos mais habilitados para lidar com o desafio de tirar
= a Petrobras da crise financeira e reputacional em que ela foi colocada
g no passado recente.”
a — - : 5«
z “Petrobras em meio a maior crise de sua histéria”, “Os resultados de
8 2016 mostram avangos em todas as frentes”, “parcerias e
= desinvestimentos”, “fluxo de caixa livre positivo em todos os trimestres
‘g Performance do ano”, “empresa que maior retorno apresentou em 2016 no setor de
3 Oleo e géas”, “aprimorado a governanga da companhia, melhorando os
controles internos, 0s processos decisorios e a politica de sucesséo
gerencial”
Sancéo “mensagem especial para os acionistas”, “Nao sao honrosas essas
Coghnitiva posicdes e nosso objetivo estratégico é reverter esse quadro”.
“no conceito de retorno total para o acionista, que inclui a variagéo do
Sancéo valor de nossas ac¢des no mercado, fomos a empresa que maior retorno
Pragmatica apresentou em 2016 no setor de dleo e gas” mas “infelizmente ndo nos
permitiram pagar dividendos como gostariamos”
. - “os empregados da Petrobras”, “Diretoria Executiva”, “Conselho de
© | Actorizagéo L =
o > Administracao
(%]
S g 5 Espacializagédo |Brasil
4 1) A ~ A !
5 n .2 . - 2016, melhores dias estdo a frente: “Trabalharemos em 2017 com
3 T | Temporizagao ”
brd forca redobrada
8 © ©
o) © > | Tematizagao sair da crise
= c @
P «@© S
£ 9 . o . ~ .
3 -g Figuratizacéo “a maior empresa no coragao dos brasileiros”

Fonte: elaborado pela Autora.
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Figura 12 - Quadrado Semiotico 2016
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Fonte: elaborado pela Autora.

O Quadrado Semiotico opde as duas ideias subjacentes a argumentacao
trazida por Pedro Parente para apresentar sua administracdo no ano de 2016: a da
‘recuperacao”, que ele afirma estar em curso para a companhia (“franca
recuperacao”) e a ideia de “divida”, que € o maior problema diagnosticado por ele.

No nivel narrativo, o sujeito narrativo Pedro Parente se apresenta, de forma a
captar a afetividade, como “lider da Diretoria Executiva da maior empresa no coragao
dos brasileiros”. Ele aparece também como o principal actante, na forma de “n6s” ou
“Diretoria Executiva”, como sujeito passivo podemos considerar a prépria companhia,
também apresentada em termos afetivos como ““maior empresa no coragao dos
brasileiros, que hoje esta entre as quatro maiores do Brasil em valor de mercado, em
franca recuperacao”. O sujeito antagonista é representado pela “crise financeira e
reputacional” que afeta a companhia e o “quadro extremamente adverso” a nivel
internacional.

O Destinador da fala é o Presidente e seu Destinatario sao os “prezados
acionistas e investidores”. Tendo apresentado como “sintese” dos problemas da
empresa “o tamanho de nossa divida bruta”, ele oferece como objeto de valor a
reversao do quadro de endividamento.

O quadro sintético da narrativa mostra um estado inicial de crise, sobretudo
devida ao endividamento, sua transformacgéo através de bons resultados, mas um
estado final em que os resultados nao se revelam suficientes para “pagar dividendos

aos acionistas” mas permitem supor a confianca de nossos acionistas e investidores.
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Figura 13 - Equacédo Narrativa Fundamental 2016
CRISE - RESULTADOS
BONS RESULTADOS INSUFICIENTES MAS
+ [

(ENDIVIDAMENTO) RECONFIANGA

Fonte: elaborado pela Autora.

Do ponto de vista semantico, a manipulacdo que da origem a narrativa vem
da defini¢cdo clara da “visdo da empresa que queremos ser: uma empresa integrada
de energia, com foco em Oleo e gas, que evolui com a sociedade, gera alto valor e
tem capacidade técnica unica.” A competéncia para tornar-se a empresa que €
proposta vem da “dedicagao e a competéncia técnica dos empregados da Petrobras
fizeram da companhia uma referéncia mundial” e da “cooperacédo entre Diretoria
Executiva e Conselho de Administracdo (que nos torna) mais habilitados para lidar
com o desafio de tirar a Petrobras da crise financeira e reputacional em que ela foi
colocada no passado recente”. A performance, que ¢é a fase do “fazer”, mostra a partir
do estado da “Petrobras em meio a maior crise de sua historia”, até chegar em “os
resultados de 2016 mostram avancos em todas as frentes”. A san¢&o cognitiva avalia
0 quadro inicial com a afirmacgao de que “ndo sao honrosas essas posi¢cdes” e doura
a pilula do resultado final através de uma “mensagem especial para os acionistas”.
A sangao pragmatica consistiu para o acionista que quanto a “variagéo do valor de
nossas acdes no mercado, fomos a empresa que maior retorno apresentou em 2016
no setor de dleo e gas” .

Enquanto sintaxe discursiva, o texto apresenta como atores “os empregados
da Petrobras”, a “Diretoria Executiva”, e o “Conselho de Administracdo”. O espago
onde se desenrola a acédo € o Brasil e o tempo € 0 ano de 2016, com a mencao de
uma perspectiva favoravel para 2017.

O discurso é tematizado em termos de “saida da crise” e figurativizado na

visao poética da Petrobras como “a maior empresa no coragao dos brasileiros.
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Quadro 6 - Percurso Gerativo de Sentido na Analise Semidtica de 2017

Nivel Conjuncéo recuperacao (euforia)
Fundamental | pjsjuncao crise (disforia)
Sujeito actante Presidente da Petrobras (Pedro Parente)
Sujeito passivo acionistas, sociedade
. Sujeito antagonista | (crise) divida
-% Sujeito narrativo Pedro Parente
= Destinador Pedro Parente
Z H Lt “ - H H ”
o Destinatario nossos publicos de interesse
x
8 Objeto de valor “resultados virtuosos”
c
(%) Estado inicial “saindo da crise de cabega erguida”
= melhorias na seguranca, reducao de custos, gestéo da divida e
Transformacgéo -
governabilidade
Estado final “a transparéncia e o dialogo”
. ~ “comprometimento” e “cabeca erguida”, “deixando para tras os
Manipulagéo L .
S resquicios da crise
® Competéncia Trabalho
62’3 “trabalho de gestao de divida, que nos permitiu diminuir o seu
5 tamanho, reduzir as taxas de juros e alongar prazos”, “cumprimos,
> pelo terceiro ano seguido, nossa meta de produgao’,
z “Aumentamos a periodicidade no ajuste de pregos de diesel e
g gasolina (...)e suavizamos os reajustes do GLP residencial”,
= “excelentes resultados na reducdo de nossos custos”,
= “diminuigdes continuas nos custos unitarios de extracdo e de
< Performance . . . « e
prd refino de petréleo, e no denominado “brent de equilibrio”, “oferta
s publica inicial de agdes”, “parceria estratégica com a empresa
= norueguesa Statoil”, “Aderimos, voluntariamente, a Iniciativa
g Climatica de Petréleo e Gas (OGCI)”, “Recompomos 0 nosso
) portfélio de exploracdo de petréleo seguindo estratégia de
» alavancagem de valor e de reducdo de riscos por meio de
parcerias”
“Reportar € um exercicio de reflexdo, uma oportunidade de avaliar
~ - 0 que ja foi feito e o que ainda ha por fazer”, relatério € “uma
Sancgé&o Cognitiva . R . »
tentativa de aumentar a transparéncia e o dialogo”, “Temos
certeza que estamos no caminho certo”
= - “resultados antes destacados”, “pavimentando uma trajetoria
Sancao Pragmatica . L o
consistente para a sustentabilidade
@ L “nossa forga de trabalho, da Diretoria Executiva e do Conselho
o S |Actorizagdo de Administracgo”
¢ .2 e Administragdo
2 _L; S |Espacializagéo “No Brasil (...)
2 n 2 X
3 o | Temporizagéo 2017, 2014 >2018
@
&) © © . N T o
% © > |Tematizacéo os principais destaques de 2017 e a nossa visado para o futuro
> c o
= & 5
GE, @ Fiquratizacio “pavimentando uma trajetoria consistente para a
2 a 9 & sustentabilidade”

Fonte: elaborado pela Autora.
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Figura 14 - Equacédo Narrativa Fundamental 2016
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Fonte: elaborado pela Autora.

O Quadrado Semidtico apresenta configuracdo semelhante a do exercicio
anterior, embora a conjuncdo com o termo recuperacdo tenha sido muito maior do
gue no esquema apresentado antes.

O Presidente da Petrobras comparece nos esquemas semibticos basicos da
narracdo como sujeito narrativo e como sujeito actante, os sujeitos passivos da
comunicacdo sdo, de maneira geral, 0s acionistas e a sociedade como um todo, ja
gue ele ndo os especifica. O antagonista ainda sdo a crise e a divida, esta ja em
parte equacionada. O Destinador, Pedro Parente, dirige-se como destinatario a
‘nossos publicos de interesse”, apresentando como objeto de valor “resultados
virtuosos”. Enquanto esquema minimo de narrativa, temos um estado inicial de crise,
da qual “estamos saindo de cabeca erguida”, uma transformagdao que narra
‘melhorias na seguranga, redugéo de custos, gestdo da divida e governabilidade” e

um estado final que invoca “a transparéncia e o dialogo”.

Figura 15 - Equacédo Narrativa Fundamental 2017
SAINDO DA CRISE DE + . TRANSPARENCIA E

CABEGA ERGUIDA GOVERNABILIDADE . DIALOGO

Fonte: elaborado pela Autora.

Entre os aspectos da semantica narrativa, a manipulacao € obtida pelo desafio
do “comprometimento” e a sedugao da “cabecga erguida” no enfrentamento da crise;
a competéncia é obtida através de “trabalho” e a performance nos € mostrada em
itens como : “trabalho de gestédo de divida, que nos permitiu diminuir o seu tamanho,

reduzir as taxas de juros e alongar prazos”, “cumprimos, pelo terceiro ano seguido,

nossa meta de produgdo”, “aumentamos a periodicidade no ajuste de precos de
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diesel e gasolina (...)e suavizamos os reajustes do GLP residencial”’, “excelentes
resultados na reducdo de nossos custos”, “diminuigdes continuas nos custos
unitarios de extracéo e de refino de petréleo, e no denominado “brent de equilibrio”,
“oferta publica inicial de ag¢des”, “parceria estratégica com a empresa norueguesa
Statoil”, “aderimos, voluntariamente, a Iniciativa Climatica de Petrdleo e Gas
(OGCI)", “recompomos o nosso portfolio de exploracdo de petréleo seguindo
estratégia de alavancagem de valor e de reducéo de riscos por meio de parcerias’.
O resultado desse fazer nos é mostrado na sangéo cognitiva lembrando que “reportar
€ um exercicio de reflexdo, uma oportunidade de avaliar o que ja foi feito e o que
ainda ha por fazer”, “uma tentativa de aumentar a transparéncia e o dialogo”, pois
“temos certeza que estamos no caminho certo”. Quanto a sangéo pragmatica, ndo é
claro em que consistem os “resultados antes destacados” ou se representam apenas
“‘uma trajetoria consistente para a sustentabilidade”.

No nivel discursivo, os atores séo representados por “nossa forga de trabalho”,
“a Diretoria Executiva” e “o Conselho de Administracéo”, a agao se passa no Brasil,
e 0 tempo € o ano de 2017, com meng¢do ao periodo de 2014 a 2018. O tema da
mensagem sao “os principais destaques de 2017 e a nossa visdo para o futuro”,
figurativizado na expressdo “pavimentando uma trajetéria consistente para a

sustentabilidade”.
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Quadro 7 - Percurso Gerativo de Sentido na Analise Semiética de 2018

Nivel Conjuncéo (boa) performance (euférico)
Fundamental | pjsjuncao prejuizo (disférico)
Sujeito actante Presidente da Petrobras, “nossos colaboradores”
Sujeito passivo a companhia
Sujeito antagonista | “organizagéo criminosa”
Sujeito narrativo Roberto Castello Branco, Presidente da Petrobras
Destinador Presidente da Petrobras
Destinatéario “Prezados Acionistas e Investidores”
Objeto de valor “reconstrucao da Petrobras”
Estado inicial Prejuizo
Transformacgao boa performance
Estado final recuperacao parcial
o g Manipulagéo “quatro anos seguidos de prejuizos”, fixacdo de uma meta global
> =
= © A “‘companhia possui quadros técnicos de reconhecida
© = Competéncia panhia p q
= < competéncia
[ z « i
zZ o performance da Petrobras no ano que passou foi
© e indiscutivelmente a melhor em muitos anos”, “gestao de passivos
> — . YO H Fa ” &
S c (...) estendeu a maturidade média da divida”, “acordos (...) venda,
n em 30 de janeiro de 2019, da refinaria de Pasadena”, “Nosso
endividamento bruto diminuiu (...) mas ainda é elevado em relagéo
Performance N - = s e .
a capacidade atual de geracdo de caixa” “taxa de acidentes
registraveis (...) diminuiu (...) mas a ocorréncia de seis fatalidades
nos entristece e envergonha”, “Uma empresa opera com prejuizo
até que consiga remunerar o capital empregado em suas
operagdes, 0 que ainda ndo conseguimos fazer”
~ . “gostariamos de agradecer a todos os que participaram do
Sancéo Cognitiva 9 ” 9 quep P
esforco
“de volta na posi¢cao de maior companhia da América Latina”
mas “ampliando nosso horizonte para a industria de petroleo
= - global, reconhecemos humildemente que estamos muito aquém
Sancao Pragmatica ek L ) -
do desejavel” “Uma empresa opera com prejuizo até que consiga
remunerar o capital empregado em suas operagdes, 0 que ainda
ndo conseguimos fazer”
- . ~ “Petrobras, seus acionistas, colaboradores e a sociedade
€ [|Actorizagao . « e "
e 2 brasileira” contra “organiza¢éo criminosa
4 g 5 | Espacializacdo Brasil, Pasadena, América Latina
‘O S~ o . ~ . N
2 w0 . - 2015-2018, 2019, “melhores dias da Petrobras estdo ainda a
= o | Temporizagéo »
o nossa frente
a © o o recuperagao contra a corrupgao, “agenda de mudanca
< © > |Tematizagdo peragao » pgao, ‘ag ¢
o = transformacional
z < 3 : — . . )
e . o sague, organizacao criminosa, ampliar horizontes, pilares
o .= | Figuratizagao ;.
"m0 estratégicos

Fonte: elaborado pela Autora.
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Figura 16 - Quadrado Semidtico 2018
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Fonte: elaborado pela Autora.

O Quadrado Semidtico referente a Mensagem do Presidente de 2018 gira em
torno do par de termos “performance” e “prejuizo”, com grande destaque para a “boa
performance”.

Os sujeitos actantes na sintaxe narrativa sdo o “Presidente da Petrobras”,
“todos os que participaram do esforgco de reconstrugcdo da Petrobras”, sobretudo
“nossos colaboradores”. O sujeito narrativo €, como sempre, o Presidente. O sujeito
passivo é a prépria companhia, e 0 sujeito antagonista € apresentado como a
“organizagao criminosa” que saqueou prolongadamente a companhia. O Destinador
da Mensagem € o Presidente mas o destinatario ndo especificado, figura como
“usuarios externos”. O objeto de valor apresentado no texto é a “reconstrucao da
Petrobras”. O esquema minimo narrativo da conta de um estado inicial de prejuizo,
a transformacdo produzida por uma boa performance e um estado final de

recuperacao parcial.

Figura 17 - Equacgao Narrativa Fundamental 2018

PREJUIZO + BOA PERFORMANCE | RECUPERAGAO PACIAL

Fonte: elaborado pela Autora.

Entre as fases da semantica narrativa estdo a manipulacédo, com o desafio a
acgao, representado pelos “quatro anos seguidos de prejuizos”, e a “fixacdo de uma
meta global”’; a competéncia para agir repousa sobre a afirmacdo de que a
“companhia possui quadros técnicos de reconhecida competéncia”; a performance é
narrada da seguinte forma: : “a performance da Petrobras no ano que passou foi

indiscutivelmente a melhor em muitos anos”, “gestdo de passivos (...) estendeu a
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”

maturidade média da divida”, “acordos para a (...) venda, em 30 de janeiro de 2019,
da refinaria de Pasadena”, “nosso endividamento bruto diminuiu (...) mas ainda é
elevado em relagédo a capacidade atual de geragéo de caixa”, a “taxa de acidentes
registraveis (...) diminuiu (...) mas a ocorréncia de seis fatalidades nos entristece e
envergonha” e, finalmente, “Uma empresa opera com prejuizo até que consiga
remunerar o capital empregado em suas operacdes, 0 que ainda ndo conseguimos
fazer”. A sancgao cognitiva é dada pelo Presidente com as palavras: “gostariamos de
agradecer a todos os que participaram do esfor¢o”. Quanto a sangédo pragmatica,
temos a Petrobras “de volta na posigdo de maior companhia da América Latina” mas
“‘ampliando nosso horizonte para a industria de petréleo global, reconhecemos
humildemente que estamos muito aquém do desejavel”’, e ainda, “Uma empresa
opera com prejuizo até que consiga remunerar o capital empregado em suas
operagodes, o que ainda nao conseguimos fazer”.

Em termos de sintaxe discursiva, o texto apresenta “Petrobras, seus
acionistas, colaboradores e a sociedade brasileira” contra “organizagédo criminosa”,
a espacializacdo se configura entre Brasil, a América Latina e Pasadena. Os tempos
citados séo os anos de 2015 a 2018, 2019 e a frase, que reporta a expectativa dos
resultados: “melhores dias da Petrobras estdo ainda a nossa frente”. A semantica
discursiva levantara como tema a recuperagado contra a corrupgao e a “agenda de
mudanga transformacional’ e lista como figurativizacdo os termos de “saque,

organizacao criminosa, ampliar horizontes, pilares estratégicos”.
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Quadro 8 - Percurso Gerativo de Sentido na Analise Semidtica de 2019

Nivel

Fundamental

Conjuncao

lucro (euférico)

Disjuncédo

Prejuizo (disférico)

Nivel Narrativo

Sintaxe Narrativa

Sujeito actante

(n6s), “nossos profissionais”, “Conselho de Administragao”

Sujeito passivo

Petrobras

Sujeito
antagonista

“efeitos negativos dos muitos erros cometidos no passado”,
gestdo durante varios anos” “pratica de atos ilicitos”

ma

Sujeito
narrativo

Roberto Castello Branco, Presidente da Petrobras

Destinador

Roberto Castello Branco

Destinatario

NAo expresso: usuarios externos

Objeto de valor

meta “smartsizing”

Estado inicial

anos de estagnacao

Transformacéo

resultados expressivos

Estado final

avanc¢os mas aquém do desejado

Semantica Narrativa

Manipulagao

“Depois de anos de estagnagao” “Existem muitos desafios a nossa
frente (...) n3o podemos relaxar”

Competéncia

“competéncia reconhecida, por meio do prémio (...)na OTC 2020
Houston” “talentos de nossos profissionais, a verdadeira joia da coroa
da Petrobras”

Performance

“‘em 2019 lucro liquido contabil (...), o maior da histéria”, “primeira
privatizagcdo de empresa estatal via mercado de capitais (...) capital
diluido entre milhares de acionistas, democratizando o capitalismo”,
“nossa producao de petréleo e gas superou a marca de 3 milhdes de
boed”, “modernizando a infraestrutura de tecnologia da informagéao”,
“desinvestimentos de ativos”, “diminuimos a meta de caixa minimo”,
“critérios mais rigorosos para selegcdo de projetos” “desenvolvendo
projetos (...) para revolucionar a exploragédo de petréleo”, “geracao de
caixa operacional em valor recorde”, “economia no pagamento de
juros”, “reduzir o contencioso”, “‘remuneracdo variavel com metas
baseadas em geragao de valor”, “programas incentivados de demissao
voluntaria”, “delegagdo de poderes para gerentes”, “transformagéao
digital (...) eliminar a emissdo de 20.000 documentos por ano”,
“identificagdo de jovens talentos”, “programa de treinamento para os
empregados (alinhado a) estratégia de longo prazo”, “investimento em
capital humano na primeira infancia”, “sustentabilidade (...)
descarbonizagdo de nossas operagdes”, “pesquisa (para ingressar) no
negoécio de (energias) renovaveis”, “produzindo e comercializando
combustivel maritimo”, “menor nivel histérico da taxa de acidentados

registraveis (TAR)”

Sancéo
Cognitiva

“E com satisfagdo que compartilho com todos o resultado”,
“Obtivemos melhoria no stand alone credit rating pelas trés principais
agéncias de risco de crédito”, “Avancgos foram realizados, mas

estamos ainda muito aquém do desejado”

Sancéao
Pragmatica

“apesar das iniciativas estratégicas em curso, dos recordes de
producdo e dos nimeros contabeis bastante favoraveis que hoje estao
sendo divulgados (...) uma das companhias de petréleo mais
endividadas do mundo”, “retorno sobre o capital empregado ainda se
mantém em patamar inferior ao custo do capital”, “A confianga na
qualidade da estratégia e em sua implementacdo eficiente foi

amplamente respaldada pelo mercado de capitais”




84

(n6s), “nossos profissionais”, “jovens talentos”,
Administracao”

N Conselho de
Actorizagéao

Sintaxe
discursiva

o
; Espacializagdo | Brasil
3
K% Temporizagdo |“depois de anos de estagnacéo”, 2018, 2019, 2020
a
2 G © L <
S © > |Tematizacdo Recuperacéo
= n
& 5
€5
$ 5 |Figuratizagéo talento dos profissionais = joia da coroa da Petrobras

Fonte: elaborado pela Autora.

Figura 18 - Quadrado Semiotico 2019

PREJUIZO

NAO
PREJUIZO

Fonte: elaborado pela Autora.

Na Mensagem de 2019, o Quadrado Semiético pode ser configurado como
uma oposicao entre a ideia de lucro e aquela de prejuizo, sendo que a proximidade
maior sera com o lucro.

Do ponto de vista da sintaxe narrativa, oS sujeitos actantes no texto sdo o
Presidente (nds), “nossos profissionais” e o “Conselho de Administragdo”; o sujeito
passivo é a Petrobras, o sujeito narrativo € o Presidente, Roberto Castello Branco, e
0 sujeito antagonista sdo os “efeitos negativos dos muitos erros cometidos no
passado”, “ma gestdo durante varios anos” e a “pratica de atos ilicitos”. O Destinador
€ 0 Presidente e o destinatario — ndo expresso — seréo 0s usuarios externos de modo
geral. O objeto de valor apresentado é o tamanho ideal para a companhia, ou
“smartsizing”.

Como narrativa minima, temos o estado inicial, com “anos de estagnacao”,
uma transformacao feita de “resultados expressivos” e um estado final em que sao

constatados “avancos mas aquém do desejado”.
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Figura 19 - Equacéo Narrativa Fundamental 2019
+ RESULTADOS B | . ancos, MAs AQUEM

ANOS DE ESTAGNACAO EXPRESSIVOS [ DO ESPERADO

Fonte: elaborado pela Autora.

As fases propostas pela seméntica narrativa sdo a manipulacdo, onde é
oferecido o desafio de agir “depois de anos de estagnagao”, explicitando a oferta em
“existem muitos desafios a nossa frente (...) ndo podemos relaxar’. A competéncia é
‘reconhecida por meio do prémio (...)na OTC 2020 Houston”, mas também pela
valorizagédo do Presidente ao dizer: “talentos de nossos profissionais, a verdadeira
joia da coroa da Petrobras”. Resumindo a performance, houve “em 2019 lucro liquido
contabil (...), o maior da histéria”, “primeira privatizacdo de empresa estatal via
mercado de capitais (...) capital diluido entre milhares de acionistas, democratizando
o capitalismo”, “nossa produgao de petrdleo e gas superou a marca de 3 milhdes de
boed”, “modernizando a infraestrutura de tecnologia da informacgao”,
“desinvestimentos de ativos”, “diminuimos a meta de caixa minimo”, levantamos
“critérios mais rigorosos para selegao de projetos” “desenvolvendo projetos (...) para
revolucionar a exploracao de petroleo”, conduzimos a “geragao de caixa operacional
em valor recorde”, “economia no pagamento de juros”, “reduzir o contencioso”,
‘remuneragao variavel com metas baseadas em geracdo de valor”, “programas
incentivados de demissdo voluntaria®, “delegagcdo de poderes para gerentes’,
“transformacéao digital (...) eliminar a emissdo de 20.000 documentos por ano”,
“‘identificacdo de jovens talentos”, “programa de treinamento para os empregados
(alinhado a) estratégia de longo prazo”, “investimento em capital humano na primeira
infancia”, “sustentabilidade (...) descarbonizagdo de nossas operacgdes”, “pesquisa
(para ingressar) no negocio de (energias) renovaveis”, “produzindo e
comercializando combustivel maritimo”, “menor nivel histérico da taxa de
acidentados registraveis (TAR)”. A sangao cognitiva para esta performance € interna
e externa: “E com satisfacdo que compartilho com todos o resultado”, “Obtivemos
melhoria no stand alone credit rating pelas trés principais agéncias de risco de
crédito”, mas nem sempre totalmente positiva: “Avancos foram realizados, mas
estamos ainda muito aquém do desejado”. Ja a sang¢ao pragmatica também
comporta aspectos positivos e negativos: “apesar das iniciativas estratégicas em

curso, dos recordes de producéo e dos numeros contabeis bastante favoraveis que
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hoje estdo sendo divulgados (continua sendo) uma das companhias de petréleo mais
endividadas do mundo”, “retorno sobre o capital empregado ainda se mantém em
patamar inferior ao custo do capital”’, mas “a confianga na qualidade da estratégia e
em sua implementacao eficiente foi amplamente respaldada pelo mercado de
capitais”.

Enquanto sintaxe discursiva, a actorializagdo mostra o “n6s”, os “nossos
profissionais”, os “jovens talentos”, e o “Conselho de Administragdo”. O espago da
narrativa € o Brasil e o tempo sédo os anos de 2018, 2019, 2020, além da mencéo
aos “anos de estagnacao”.

A tematizacdo estudada pela semantica discursiva pode se configurar como

aquela da “recuperagdo” e a figurativizagdo minima encontrada consiste em

comparar o talento dos profissionais com a joia da coroa da Petrobras.

4.1.8 2020

Quadro 9 - Percurso Gerativo de Sentido na Analise Semidtica de 2020

Nivel Conjuncéo Crescimento
Fundamental | pjsjuncéo Recessao
“executivos e funcionarios”, “Nossos empregados (...) o pessoal
Sujeito actante administrativo em suas casas e 0 pessoal operacional nas
refinarias”, “times ageis e multidisciplinares”
Sujeito passivo Companhia, Conselho de Administragéo (apoio)
- . “severa recessao global e fortissimo choque sobre a indlstria de
Sujeito antagonista e 9 » q
petroleo” “ma gestdo do passado
Sujeito narrativo Presidente (Roberto Castelo Branco)
Destinador Presidente (Roberto Castelo Branco)
Destinatario Caros Acionistas
© . “Nosso objetivo é nos tornarmos a melhor empresa de 6leo e gas
o > Objeto de valor J . d
> = do mundo
g P Estado inicial severa recessao global
IS z X X -
= o Transformacao performance excepcional em ambiente desafiador
Q @ : UNA »
% = Estado final NOs entregamos nossas promessas
2 . ~ “estratégia langada em 2019 foi acelerada”, “A meta era sair da
Manipulacéo . »
crise melhor que antes
Competéncia E.st.amos‘mu_lto orgulho§os "de nosso time pela resposta rapida e
eficiente a crise do petroleo
“Custos foram reduzidos”, a “produtividade esta subindo”,
decidiu-se “investir em ativos de classe mundial”, colocou-se
“grande carteira de ativos ndo prioritarios a venda”, a “producao
(...) alcangou recordes histéricos”, e “nossas exportagdes (...)
Performance ok : - e
também”; “nosso time de vendas e marketing (pode) adicionar 14
novos clientes a clientela internacional”, o “fluxo de caixa
operacional (FCO) cresceu 13% e o fluxo de caixa livre (FCL)
20%:
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Performance

marco histérico para nossa companhia, maior dentre as majors”;
foi “Unica grande empresa de petroleo do ocidente a reduzir
endividamento”; “o caixa (...) ainda esta acima do nivel 6timo”;
houve “queda substancial das despesas de juros”; “em 2019-
2020 fomos capazes de investir (...) em exploracéo e aquisi¢cdes
de novas areas”; os “gastos operacionais gerenciaveis cairam”;
“63 plataformas de petréleo foram hibernadas devido a baixa
produtividade e altos custos operacionais”, conseguiu-se “cortar
custos com operacdes aéreas, de armazenagem, maritimas e
portuarias”; o “estoque de insumos e equipamentos foi reduzido
(assim como) de petroleo”; “11.000 empregados (...) se
inscreveram em programas de desligamento voluntario”; “prédios
administrativos foram fechados (...) teletrabalho”; foram feitas
“iniciativas para deter os furtos de combustiveis”; houve a
“negociagao de pendéncias tributarias e ambientais”; o “custo de
extragao do petréleo caiu (e 0) custo de refino também”; houve
“reducao de capital de giro (...) com desinvestimento”; buscou-se
“a realocagao de recursos de ativos de baixo retorno para ativos
de alto retorno, a redugao da divida e do risco da companhia”;
priorizou-se o “investimento (...) em exploracédo e producgao de
Oleo e gas natural em aguas profundas e ultra-profundas, nosso
principal negocio”; os “custos de perfuragdo e completagéao de
pocos foram reduzidos”; foi “langado novo tipo de gasolina com
melhor performance automotiva”; houve “zero fatalidades em
nossas operagdes”; durante a crise de “COVID-19 adotamos
protocolos estritos para proteger a saude de nossos empregados
(...); doamos recursos para o combate a pandemia”; a “agenda
social (fixou ) foco em educagao da primeira infancia”; a
“capacidade de computagao de alto poder estda aumentando”; o
“centro de pesquisas (foi) reformulado”; a empresa “conseguiu
diminuir as emissdes totais de GEE”; “pagamos (em impostos)
R$ 129 bilhdes ao governo em 2020”.

Sancédo Cognitiva

“Obrigado!”

Sancédo Pragmatica

indicio do resultado: pagamento de impostos

© o Actorizagao “nosso time”
X o
2 g ‘g Espacializacéo Brasil, mercado internacional, mundo
fa B @
3 o |Temporizagdo 2015, 2018, 2019, 2020, 2021, 2030
(2]
o © o o doa .
5 © > |Tematizacdo resiliéncia na crise
= c 2
z g §
$ 5 |Figuratizagéo “manter o navio navegando em seguranga em aguas turbulentas”

Fonte: elaborado pela Autora.
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Figura 20 - Quadrado Semidtico 2020

CRESCIMEN

TO RECESSAO

NAO NAO
RECESSAO CRESCIMEN
TO

Fonte: elaborado pela Autora.

O confronto entre as unidades minimas de sentido que configura o Quadrado
Semantico faz-se entre a ideia de “crescimento” da companhia e a “recessao”
causada pela crise do Covid.

Como diversos sujeitos ao nivel narrativo, temos varios sujeitos actantes
indicados como “executivos e funcionarios”, “nossos empregados (...) 0 pessoal
administrativo em suas casas e o pessoal operacional nas refinarias”, “times ageis e
multidisciplinares”; o sujeito passivo seriam a propria companhia e o Conselho de
Administracdo, na medida em que d& apenas apoio a a¢do, o sujeito narrativo € o
Presidente (Roberto Castelo Branco) e o sujeito antagonista representa a “severa
recessao global e fortissimo choque sobre a industria de petréleo”, além da “ma
gestao do passado”. O Destinador da mensagem € o Presidente e seu destinatario
os “Caros Acionistas”. O objeto de valor oferecido € “nosso objetivo de nos tornarmos
a melhor empresa de 6leo e gas do mundo”.

O estado inicial, na analise da sintaxe narrativa, € a “severa recessao global”,
a transformacao configura uma “performance excepcional em ambiente desafiador”

e o estado final a afirmacao de que “NoOs entregamos nossas promessas’.

Figura 21 - Equacgao Narrativa Fundamental 2020
SEVERA RECESSAQ + PERFORMANCE I NOS ENTREGAMOS

EXCEPCIONAL EM
GLOBAL AMBIENTE DESAFIADOR ] NOSSAS PROMESSAS

Fonte: elaborado pela Autora.

Em vista da semantica narrativa, a manipulagdo consistiu na proposi¢do da
meta de “sair da crise melhor que antes” e consequente aceleragao da “estratégia

lancada em 2019”. A competéncia é atestada pelas atitudes precedentes: “Estamos
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muito orgulhosos de nosso time pela resposta rapida e eficiente a crise do petréleo”.
Como performance, a Mensagem se estende nas acfes cumpridas durante o ano:
“Custos foram reduzidos”, a “produtividade esta subindo”, decidiu-se “investir em
ativos de classe mundial”, colocou-se “grande carteira de ativos ndo prioritarios a
venda”, a “producgdo (...) alcangou recordes historicos”, e “nossas exportagdes (...)
também”; “nosso time de vendas e marketing (pode) adicionar 14 novos clientes a
clientela internacional”, o “fluxo de caixa operacional (FCO) cresceu 13% e o fluxo
de caixa livre (FCL) 20% : marco histérico para nossa companhia, maior dentre as
majors”; foi “Unica grande empresa de petroleo do ocidente a reduzir endividamento”;
‘o caixa (...) ainda estd acima do nivel 6timo”; houve “queda substancial das
despesas de juros”; “em 2019-2020 fomos capazes de investir (...) em exploracao e
aquisicbes de novas areas”; os “gastos operacionais gerenciaveis cairam”; “63
plataformas de petréleo foram hibernadas devido a baixa produtividade e altos custos
operacionais”, conseguiu-se “cortar custos com operagbes aéreas, de
armazenagem, maritimas e portuarias”; o “estoque de insumos e equipamentos foi
reduzido (assim como) de petroleo”; “11.000 empregados (...) se inscreveram em
programas de desligamento voluntario”; “prédios administrativos foram fechados (...)
teletrabalho”; foram feitas “iniciativas para deter os furtos de combustiveis”; houve a
“‘negociacao de pendéncias tributarias e ambientais”; o “custo de extragdo do
petréleo caiu (e o) custo de refino também”; houve “redugao de capital de giro (...)
com desinvestimento”; buscou-se “a realocacdo de recursos de ativos de baixo
retorno para ativos de alto retorno, a reducéao da divida e do risco da companhia’;
priorizou-se o “investimento (...) em exploragao e producao de 6leo e gas natural em
adguas profundas e ultra-profundas, nosso principal negdcio”; os “custos de
perfuracdo e completacdo de pocos foram reduzidos”; foi “lancado novo tipo de
gasolina com melhor performance automotiva”; houve “zero fatalidades em nossas
operacgdes”; durante a crise de “COVID-19 adotamos protocolos estritos para
proteger a saude de nossos empregados (...); doamos recursos para 0 combate a
pandemia”; a “agenda social (fixou ) foco em educagédo da primeira infancia”; a
“capacidade de computacao de alto poder esta aumentando”; o “centro de pesquisas
(foi) reformulado”; a empresa “conseguiu diminuir as emissdes totais de GEE”;
“pagamos (em impostos) R$ 129 bilhdes ao governo em 2020”. A sangdo cognitiva
proporcionada pelo presidente € bastante concisa: “Obrigado!” Quanto a sancgao

pragmatica, a Mensagem néo é explicita, apresentando como indicio do resultado o
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alto nivel de pagamento de impostos.

A sintaxe do nivel discursivo apresenta como procedimento de Actorializacao

0 “nosso time”, como Espacializagao, o Brasil, 0 mercado internacional, e 0 mundo.
Como Temporalizacdo, apresenta os anos de 2015, 2018, 2019, 2020, 2021, 2030.

Enquanto semantica discursiva, sua Tematizagao € sobre a “resiliéncia na crise” e

enquanto Figurativizacao fala de “manter o navio navegando em seguranga em

aguas turbulentas”.

4.1.9 2021

Quadro 10 - Percurso Gerativo de Sentido na Analise Semiética de 2021

Nivel Conjuncéo geracgdo de valor (euforico)
Fundamental | pjsjuncso endividamento (disforico)
- Presidente, “nossa mais do que competente for¢a de trabalho”,
Sujeito actante - 10 q P ¢
Conselho de Administracdo
Sujeito passivo Petrobras
Sujeito i - . ”
. decisdes empresariais equivocadas
s lantagonista
> . . . . .
= Sujeito narrativo Joaquim Silva e Luna, Presidente
g Destinador Administragédo (“Mensagem da Administragéo”)
e H At A ot . A
s | Destinatario usuarios externos, “vocés
g
c
[75) Objeto de valor “geragao de valor para nossos acionistas e para a sociedade”
Estado inicial 2020 esteve abaixo dos resultados de 2021
o
= Transformacao metas atingidas
@
s Estado final companhia mais sélida, geradora de riqueza
z
? Manipulacéo Petrobras deve dar retorno a sociedade
z a “Os resultados operacionais e financeiros evidenciam que a
Competéncia e
Petrobras se tornou uma empresa forte e saudavel
g afirma-se que a “Petrobras alcancgou (...) sélidos resultados
= operacionais e financeiros, com destaque para o equacionamento
% do endividamento e o cumprimento de todas as suas metas de
b producgdo de petroleo e gas.”, obteve “redugdes significativas de
s nossas emissoes operacionais”, “incorporamos o tema carbono em
b= nossa estratégia e governanga”, comega em “agosto a operagao
«© de uma nova unidade no pré-sal”, efetuou-se a “redugéo de divida
£ Performance Co » o i i
@ bruta com antecipacao de 15 meses”, pode-se “redirecionar
n recursos pagos como juros para investimentos”, as “vendas
aumentaram 35% e a produgéao, 10%”, foram utilizados “recursos
em diversos projetos socioambientais”, “recuperamos R$ 1,3
bilhdo pela lava-jato”, foi concluido um “acordo com o Ministério de
Justica norteamericano”.




91

Sancédo Cognitiva

“solida governanga” produziu “avangos (que foram) reconhecidos
pelo mercado”, a “gestao financeira foi reconhecida pela Moody’s,
com aumento de um nivel na nota da Companhia, e pela Latin
Finance, (...) prémio de melhor operagédo de gestédo de dividas, e a
ANEFAC, pelo Troféu Transparéncia 2021 pelas nossas
demonstragdes financeiras” e, finalmente, “recebemos troféu de
Empresa Pro-Etica”.

Sancéo
Pragmatica

“A Petrobras alcangou em 2021 sélidos resultados operacionais e
financeiros” “Hoje somos uma companhia muito mais soélida,
responsavel e capaz de continuar gerando e distribuindo riqueza”

Actorizagéo

(forca de trabalho), Conselho de Administracao

o
o .2
S E g Espacializagéo Rio de Janeiro, Brasil
= c
o () 5 Temporizacio 2021, 23 de fevereiro de 2022, 2020, 2025, “agosto” “setembro de
§ © P ¢ 20217, “proximos cinco anos”, “hoje”
a © o L ) -
o 2 2 | Tematizagdo solidez e responsabilidade
> c 2
b @ >
ES .
& & |Figuratizagao

Elaborado pela autora

Figura 22 - Quadrado Semiotico 2021

GERACAO
DE VALOR

NAO
ENDIVIDA
MENTO

Fonte: elaborado pela Autora.

ENDIVIDA
MENTO

NAO
GERAGAQ
DE VALOR

Em 2021, o Quadro Semiotico estabelecido com base na Mensagem do

Presidente mostra Conjunc¢do com o termo geracao de valor (euférico) e Disjuncao

com o vocabulo endividamento (disforico).

Os sujeitos narrativos apresentados sdo, como sujeito actante o Presidente,

“‘nossa mais do que competente forca de trabalho” e o Conselho de Administracao;

como sujeito passivo a Petrobras; o sujeito antagonista toma a forma de “decisdes

empresariais equivocadas” e o sujeito narrativo €, como de costume, Joaquim Silva

e Luna, o Presidente. Como Destinador, a Mensagem, de forma mais impessoal,

apresenta a Administragdo (“Mensagem da Administragdo”) e o Destinatario,

expresso simplesmente como “vocés”. O objeto de valor proposto € a “geragao de
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valor para nossos acionistas e para a sociedade”. A narrativa minima proposta
consiste em um Estado inicial em que se afirma que 2020 esteve abaixo dos
resultados de 2021, uma Transformagdo em que as metas sao atingidas e um Estado

final onde temos uma “companhia mais solida, geradora de riqueza”.

Figura 23 - Equacéo Narrativa Fundamental 2021
(2020 < 2021) + METAS ATINGIDAS -. (SOMPANKIA_SOLIDA

Fonte: elaborado pela Autora.

As categorias basicas da semantica narrativa — manipulacdo, competéncia,
performance e sancdo — sdo apresentadas da seguinte forma: como Manipulacéo,
avanca-se a ideia de que a Petrobras deve dar retorno a sociedade; a Competéncia
seria atestada pelos resultados: “Os resultados operacionais e financeiros
evidenciam que a Petrobras se tornou uma empresa forte e saudavel”’; como
Performance afirma-se que a “Petrobras alcangou (...) solidos resultados
operacionais e financeiros, com destaque para o equacionamento do endividamento
e o cumprimento de todas as suas metas de producdo de petréleo e gas.”, obteve
‘reducdes significativas de nossas emissdes operacionais”, “incorporamos o tema
carbono em nossa estratégia e governanga”, comega em “agosto a operagao de uma
nova unidade no pré-sal”, efetuou-se a “reducao de divida bruta com antecipagao de
15 meses”, pode-se “redirecionar recursos pagos como juros para investimentos”, as
“‘vendas aumentaram 35% e a producdo, 10%”, foram utilizados “recursos em
diversos projetos socioambientais”, “recuperamos R$ 1,3 bilhdo pela lava-jato”, foi
concluido um “acordo com o Ministério de Justica norteamericano”. A Sancao
cognitiva alega que sua “sélida governanga” produziu “avangos (que foram)
reconhecidos pelo mercado”, a “gestéo financeira foi reconhecida pela Moody’s, com
aumento de um nivel na nota da Companhia, e pela Latin Finance, (...) prémio de
melhor operacéo de gestéo de dividas, e a ANEFAC, pelo Troféu Transparéncia 2021
pelas nossas demonstragdes financeiras” e, finalmente, “recebemos troféu de
Empresa Pro-Etica”. A Sancdo pragmatica seria proposta como “a Petrobras
alcangou em 2021 sodlidos resultados operacionais e financeiros” e “Hoje somos uma
companhia muito mais soélida, responsavel e capaz de continuar gerando e

distribuindo riqueza”.
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No nivel discursivo, os recursos da sintaxe discursiva sao actorializacdo, com

atribuicdo de papel a forca de trabalho e ao Conselho de Administracdo; a

espacializacdo, com mencéo do Rio de Janeiro, sede da companhia e do Brasil e a

temporalizacédo, sendo citados o ano de 2021, datada a Mensagem de 23 de

fevereiro de 2022, mencionados também os anos de 2020, 2025, além de outros

marcadores temporais, como “agosto” “setembro de 2021”, “préximos cinco anos”,

“hoje”. Em termos de semaéntica discursiva, a tematizagdo vai na linha de solidez e

responsabilidade; mas, finalmente, ndo se avanca nenhum termo indicando

Figurativizacao.

4.1.10 2022

Quadro 11 - Percurso Gerativo de Sentido na Analise Semidtica de 2022

Nivel Conjuncéo riqueza (euférico)
Fundamental | pigiincao (prejuizos) (disf6rico)
Sujeito actante “milhares de pessoas”
Sujeito passivo Petrobras
Sujeito antagonista | “enormes desafios”
o - . Diretor Financeiro e de Relacionamento com Investidores,
2 Sujeito narrativo . -
= Rodrigo Araujo Alves
@ Destinador Rodrigo Araujo Alves (Petrobras)
p4
e Destinatario “Prezados acionistas e investidores”
S “ H . Al ” ~
= Objeto de valor enor”me riqueza para a sociedade brasileira” “foco na geracao de
o (%) valor
>
= Estado inicial “uma longa trajetéria de enormes desafios”
‘;‘ Transformacao “recordes superlativos”
E Estado final “solido balango patrimonial”
z . - .
Manipulacdo Petrobras deve gerar valor para a sociedade
g Competéncia “muito orgulho e forte sentimento de dever cumprido”
© “alcancamos recordes superlativos: lucro liquido e EBITDA
3 recorrentes de, respectivamente, US$ 34 hilhdes e US$ 67
i bilhdes” “aumentamos a eficiéncia energética e reduzimos
2 emissodes” “inovagao e desenvolvimento tecnoldgico (...) atingimos
= Performance o recorde de 1.100 patentes ativas depositadas”, “o primeiro lugar
g em computadores de alto desempenho e ecoeficiéncia da América
3 Latina”, “recolhemos o valor recorde de R$ 279 bilhdes em tributos
e participagdes governamentais”, “retorno sobre o capital
empregado foi 16%”.
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“Petrobras ingressou no Dow Jones Sustainability Index World,
(com) nota méxima nos critérios de Relatério Ambiental, Riscos
Relacionados & Agua e Relatério Social (e) se destacou nos
critérios de Ecoeficiéncia Operacional, Praticas Trabalhistas e
Sancédo Cognitiva Direitos Humanos”, “Certificagdo Nivel 1 de Governanga do
indice de Governanga da Secretaria de Coordenacéo e
Governancga das Empresas Estatais — SEST, (...) primeira
posicao no ranking de Transparéncia Ativa da Controladoria
Geral da Uniao”.

“enorme riqueza para a sociedade brasileira” “retornos também
Sancdo Pragmética |para os nossos acionistas”, “excelentes resultados econémico-

financeiros e um solido balango patrimonial”

Actorizacgao “milhares de pessoas”
Espacializacéo Rio de Janeiro, (Brasil), América Latina, Ucrania
Temporizagao 01 de marco de 2023, 2020, 2022, 2025

© © . .

2 % Tematizacao “geracéo de riquezas”

& 5

E3 | _

$ a |Figuratizagao

Fonte: elaborado pela Autora.

A Mensagem referente ao ano de 2022 tem como peculiaridade o fato de que,
em 1° de marco de 2023, ainda ndo havia um Presidente para a Petrobras. Dessa
forma, o documento é assumido pelo Diretor Financeiro e de Relacionamento com

Investidores.

Figura 24 - Quadrado Semiotico 2022

RIQUEZA PREJUIZO

NAO NAO
PREJUIZO RIQUEZA

Fonte: elaborado pela Autora.

O Quadrado Semidtico apresenta o tema da riqueza, ao qual se contrapde
prejuizo, termo que, no entanto, ndo chega a ser mencionado.

Os diversos sujeitos que comparecem na narrativa sao apresentados da
seguinte forma: como sujeito actante a Mensagem fala em “milhares de pessoas’;

Como sujeito passivo temos a Petrobras; como sujeito antagonista, apenas o termo
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vago “‘enormes desafios” e como sujeito narrativo o Diretor Financeiro e de
Relacionamento com Investidores, Rodrigo Araujo Alves. O Destinador do texto é
Rodrigo Araujo Alves pela Petrobras, o Destinatario sdo os “Prezados acionistas e
investidores”, e o Objeto de valor oferecido € uma “enorme riqueza para a sociedade
brasileira”. Os termos minimos da narrativa seriam um estado inicial de “uma longa
trajetdria de enormes desafios”, uma transformacéo feita de “recordes superlativos”

e um estado final representado por um “sélido balango patrimonial”.

Figura 25 - Equacéo Narrativa Fundamental 2022
LONGA TRAJETORIA DE + RECORDES . SOLIDO BALANGO

ENORMES DESAFIOS SUPERLATIVOS | ] PATRIMONIAL

Fonte: elaborado pela Autora.

Em semantica narrativa, na categoria de Manipulacdo, temos que o estimulo
proposto é de que a “Petrobras deve gerar valor para a sociedade”, a Competéncia
esta bem representada pela afirmagéo de “muito orgulho e forte sentimento de dever
cumprido”, a Performance é apresentada em termos de: “alcangamos recordes
superlativos: lucro liquido e EBITDA recorrentes de, respectivamente, US$ 34 bilhbes
e US$ 67 bilhdes”, “aumentamos a eficiéncia energética e reduzimos emissdes”,
desenvolvemos “inovagdo e desenvolvimento tecnoldgico, onde (...) atingimos o
recorde de 1.100 patentes ativas depositadas”, temos “o primeiro lugar em
computadores de alto desempenho e ecoeficiéncia da América Latina”, “recolhemos
o valor recorde de R$ 279 bilhGes em tributos e participagdes governamentais” e
nosso ‘retorno sobre o capital empregado foi 16%”. Como Sang¢ao cognitiva, a
Mensagem reporta que a “Petrobras ingressou no Dow Jones Sustainability Index
World, (com) nota maxima nos critérios de Relatdério Ambiental, Riscos Relacionados
a Agua e Relatorio Social (e) se destacou nos critérios de Ecoeficiéncia Operacional,
Praticas Trabalhistas e Direitos Humanos”, obteve “Certificacdo Nivel 1 de
Governanca do indice de Governanca da Secretaria de Coordenacéo e Governanca
das Empresas Estatais (SEST), (...) e a primeira posi¢c&o no ranking de Transparéncia
Ativa da Controladoria Geral da Unido”. A Sangao pragmatica consistiu em “enorme
rigueza para a sociedade brasileira”, “retornos também para os nossos acionistas”,
“excelentes resultados econémico-financeiros e um sélido balango patrimonial’”.

No nivel da sintaxe discursiva, os procedimentos de Actorializacdo propdem
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“‘milhares de pessoas”, de Espacializagdo mencionam o Rio de Janeiro, o Brasil
(implicito), a América Latina, e mesmo a Ucrania. Como Temporalizacdo citam-se a
data de 01 de margco de 2023, e os anos de 2020, 2022 e 2025. A semantica
discursiva tematiza a “geragdo de riquezas” e ndo propde nada em termos de

Figurativizacao.
4.2 ANALISE DE CODIGOS

Como apresentado no Capitulo 3 de Metodologia, a segunda anélise foi feita
através de Cadigos, levando em conta o conteddo apresentado nas Mensagens do
Presidente ao longo dos dez anos em estudo. Os 13 cddigos encontrados foram
divididos em 4 grupos, a saber, Gerencial, Técnico, Contabil e Politico.

Embora tenham havido, durante todo o periodo, falas tanto dos presidentes
guanto das Demonstracdes, nos quatro grupos, alguns codigos surgiram somente a
partir de um determinado ano, enquanto outros deixaram de ser abordados, alguns
voltaram e outros, por fim, estiveram sempre em pauta.

Os cadigos estdo organizados na figura abaixo, de acordo com cada grupo.

Nas seguintes subsecdes, apresentaremos os codigos e as falas de acordo com cada

grupo.

Figura 26 - Cddigos encontrados da Analise do Contetudo

PRODU
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ﬂ RESULTA
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CONTABIL @

Fonte: elaborado pela Autora.
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4.2.1 Cbédigos Gerenciais

Foram identificados 4 codigos gerenciais, a saber, Preco, Produtividade, Crise
e Custos.

O primeiro cadigo identificado e apresentado foi o de Preco. Praticamente em
todos os anos houve discussfes que se referiam ao preco dos combustiveis vendidos
pela Petrobras. Essas discussfes envolveram tanto os Presidentes da Republica
guanto os executivos da empresa.

Ja em 2013 havia vinha se falando dos precos da gasolina que estava, sendo
usados para conter a inflacdo. No entanto, havia a politica intervencionista forte, tanto
que a entdo presidente Dilma Rousseff “avalizou a concessdo de um ‘gatilho’ para
reajustar os pregos dos derivados de petréleo, ‘duas ou trés vezes por ano’, e garantir
‘previsibilidade’ aos planos de negdcios da Petrobras”

Por outro lado, a presidente da Petrobras Graca Foster se sente na obrigacdo
de justificar no relatério os aumentos ocorridos ao longo do tempo, mostrando que
nao houve muita variacéo, de acordo com o proposto pela Presidente Dilma, ao dizer
que “esse aumento [do resultado] é explicado pelos maiores precos de venda de
combustiveis, funcédo dos 3 reajustes do diesel e 2 da gasolina realizados ao longo
do ano”.

Essa perspectiva de regulacdo dos aumentos de preco continua no ano de
2014 trazendo na Mensagem do Presidente justificativas de precificagado: “Estamos
desenvolvendo um novo plano de negdécios, no qual incorporaremos premissas
econdmicas que refletem o cenario atualmente vivenciado pela industria do petréleo”.

No ano de 2015, com o auge dos escandalos de corrupg¢do, ndo houve
mencdes a politicas de precos. Voltando, em 2016, com uma perspectiva totalmente
diferente, ja que “o governo do presidente Michel Temer n&o iria interferir nas
decisbes da estatal envolvendo reajuste no preco dos combustiveis no Brasil. De
acordo com ele, essa seria uma decisao ‘empresarial’.”

Tecnicamente, 0 assunto € tratado explicando a mudanca de precificagéo, ao
citar que “uma nova politica de precos para a gasolina e o diesel, baseada na
paridade internacional e com a definicdo de que, em nenhum momento estaremos
praticando precos abaixo da paridade internacional’; e que “implementamos a nova
politica de precos a partir de outubro de 2016. A receita da companhia passou a

acompanhar a dindmica do mercado internacional, com revisées efetuadas em
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periodicidade nao superior a 30 dias”.

Essa mesma visdo continua ao longo de 2017, com a companhia mostrando
uma evolugdo na mesma linha de pratica gerencial ao informar no relatério que
“aumentamos a periodicidade no ajuste de pregos de diesel e gasolina para torna-la
mais aderente ao mercado e suavizamos 0s reajustes do GLP residencial — sem
perda de rentabilidade para a nossa empresa — atendendo as necessidades de
Nnossos consumidores”.

Em 2018 ha uma tendéncia de volta ao controle de precos, quando “Temer
recua outra vez, cede a caminhoneiros e congela diesel por 60 dias Diesel tem corte
de 46 centavos na bomba” e afirma que “nao € possivel criar a Petrobras uma
dificuldade operacional e de recursos que retire dela o grande prestigio nacional e
internacional que recuperou nestes dois anos”

A partir desse ano de 2018, até o fim do periodo, ndo ha mais discussdes
sobre o preco do combustivel na Mensagem do Presidente, mostrando que,
gerencialmente, era uma resolucao tomada e uma prética de precificacdo adotada.

Por outro lado, Bolsonaro, presidente do Brasil, nos dois primeiros anos de
governo, apoia a pratica e chega a se eximir de criticar, ao voltar a dizer, como Temer
em 2017, que isso deve ser decidido pela empresa, quando fala que "n&o quer e ndo
pode intervir nos precgos praticados pela Petrobras” , em 2019 e que “ndo existe
possibilidade do Governo aumentar a Cide para manter os precos dos combustiveis”
em 2020.

No entanto, nos dois anos seguintes, embora a politica da empresa tenha
permanecido, essa ja ndo é do agrado do presidente, mostrando, primeiramente uma
incorformidade com a situagcdo em 2021, como mostram as citacdes abaixo:

“Hoje estive com o ministro Bento conversando sobre a nossa Petrobras, o
gue que nés podemos fazer para melhorar ou diminuir o preco na ponta da linha.
Alguém acha que eu ndo queria a gasolina a R$ 4? Ou menos? O dodlar a R$ 4,50
ou menos? Ndo é maldade da nossa parte. E uma realidade. E tem um ditado que
diz: nada ndo esta tao ruim que n&o possa piorar. Nés nhdo queremos isso, porque
temos o coragao aberto”

“O que acontece: eu ndo aumento. A Petrobras é obrigada a aumentar o preco,
porque ela tem que seguir a legislacdo, e nds estamos tentando buscar maneiras de
mudar a lei nesse sentido. Porque néo é justo, vocé vive em um pais que paga tudo

em real, um pais que € praticamente autossuficiente em petroleo, e tem o preco de



99

seu combustivel atrelado ao délar. Realmente ninguém entende isso”

Ja em 2022 ele passa a uma postura de critica, apontando primeiro como
critica a empresa por possiveis danos que poderia causar ao dizer que “A Petrobras
pode mergulhar o Brasil num caos. Seus presidente, diretores e conselheiros bem
sabem do que aconteceu com a greve dos caminhoneiros em 2018, e as
consequéncias nefastas para a economia do Brasil e a vida do nosso povo”.

Depois, tentando chamar uma responsabilidade supostamente constitucional
e critica empresarial para alteragdes de praticas gerenciais quando diz que “ta caro
e grande parte deve-se a propria Petrobras, que tem lucros absurdos e parece que
nao quer fazer cumprir o seu papel social, como prevé a nossa Constituicdo”, mas
por fim, tendo que aceitar a autonomia da empresa sem intervencao “Eu n&o tenho
poder de interferir na Petrobras, nem tenho poder de interferir 4. A Dilma interferiu
la atras. Depois mudaram a legislagao”

Durante todo esse tempo, com outros assuntos em pauta, o tema de
precificacdo foi considerado estabelecido pelos executivos da companhia e nao foi
discutido em relatérios. Percebe-se aqui que nos primeiros anos os presidentes do
Brasil tinham poder de intervencdo nesse tema, até que a Ultima intervencéo foi
exatamente dar autonomia.

No governo Temer ainda houve a visao da Petrobras seguindo a pauta politica,
coisa que desapareceu no governo Bolsonaro fazendo a empresa impermeéavel aos
comentarios presidenciais, quer favoraveis, quer criticos, ndo chegando nem a citar
0 assunto.

O segundo Cadigo identificado foi o da Produtividade. Nesse conjunto, trata-
se principalmente do aspecto financeiro da produtividade, com estabelecimento de
politicas de metas, eficiéncia, entre outros. N&do foram identificadas falas dos
presidentes nesse Cadigo, talvez por se tratar de um ponto mais técnico ou por ter
menor apelo popular.

Ao longo dos anos, houve vérias citacdes dessa produtividade, mas raramente
citando continuidade de planos anteriores, ou mesmo projecdes para planos futuros,
embora alguns dos programas tenham sido implementados e criados ao longo de
VArios anos.

Em 2013 é citado que o0 ano “se destaca pelo sucesso da implantacdo dos
nossos Programas Estruturantes que, ao estabelecer novas referencias de

produtividade e gest&o...” ou “que os excelentes resultados operacionais alcangados
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pela Companhia deram-se segundo rigoroso cumprimento da programacao de
normas e procedimentos de manutencdo de suas instalacbes, mantendo-se
asseguradas a integridade fisica das pessoas e dos equipamentos”.

O mesmo acontece em 2015 “essa estratégia garantiu que a capacidade
produtiva da companhia fosse preservada e que, mesmo operando em um cenario
adverso, conseguissemos entregar um crescimento de producédo acima da meta do
ano” e 2016 “nds nos tornamos mais eficientes na producéo e exploracéo de 6leo e
gas. Pelo segundo ano consecutivo, fomos capazes de atingir nossa meta de
producéo de petréleo, registrando diversos recordes”.

Em 2017 ha a unica citacdo a outros periodos quando se fala que “na area
operacional, cumprimos, pelo terceiro ano seguido, nossa meta de produgéo,
ratificando a previsibilidade de nossas proje¢des”.

A partir dos anos seguintes, as mencdes a esse codigo vém com referéncias
numeéricas, como “depois de anos de estagnacao nossa producgao de petroleo e gas
superou a marca de 3 milhdes de boed”. Ou “o custo médio de extracdo na base
caixa atingiu US$6,5 por barril no quarto trimestre de 2019, caindo em US$ 3,0 em
relacéo ao inicio de 2018” () em 2019 e “No segmento de Refino, Transporte e
Comercializacéo, o fator de utilizacdo médio das nossas refinarias atingiu uma média
de 88% no quarto trimestre de 2021, e 83% no ano o maior indice dos ultimos cinco
anos” em 2021.

O terceiro Cadigo é a Crise. Ele aparece somente na Mensagem do Presidente
nos anos de 2014, 2016 e 2017, primeiro no ano em que foi identificado o esquema
de corrupcéo e depois, exatamente 0s anos em que a Petrobras saia da maior crise
da sua historia. E importante notar que, nos anos em que ocorria o problema, ndo se
citava a situacdo, como se evitando falar do assunto.

Em 2014, ha o reconhecimento da existéncia de perdas enormes, como citado
na Mensagem do Presidente: "Desenvolvemos uma metodologia para estimar 0s
gastos adicionais frutos do esquema de pagamentos indevidos revelado pela
Operacao Lava-Jato. As baixas referentes a esses gastos adicionais impostos por
esse esquema foram reconhecidas no terceiro trimestre de 2014”.

Em 2016, j& se fala que “ao longo de 2016, anunciamos e implementamos as
medidas necessarias para lidar com os inameros problemas deixados como heranca
dessa crise” e em 2017 o discurso se mantém ao dizer que “estamos deixando para

tras o0s resquicios da crise que tanto nos abalou no passado recente e seguindo em
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frente, de cabeca erguida, procurando fazer o que é preciso e da maneira certa”.
Por fim, o Cddigo Custos s6 comeca a ser mencionada, de forma leve em
2015, mas mais consistentemente, somente em 2019. Em 2015, cita-se de
passagem que “ampliamos os cortes de despesas, renegociamos contratos com
nossos fornecedores”. Em 2017, ha um timido esforgo para tocar no assunto, ao citar
que “tivemos excelentes resultados na redugdo de nossos custos, com o pleno

funcionamento de nosso novo sistema de gestdo” valendo o mesmo para 2018
“‘devemos buscar permanentemente ter custos baixos, condicdo basica em qualquer
empresa para a geracao de valor independentemente do ciclo econémico e, mais
importante ainda, na industria do petrdleo, tipicamente com alta exposicéo aos ciclos
da atividade econdmica global”.

Jaem 2019, ha maior aten¢do a gestao de custos, quando fala-se que “Buzios
€ muito especial por ser o maior campo offshore descoberto no mundo, um
verdadeiro ativo de classe mundial com enormes reservas, baixo risco para a
Petrobras e custo de extragdo abaixo de US$4 por barril” e que “entre os diversos
esforcos para a reducdo de custos langcamos uma familia de programas incentivados
de demisséo voluntaria, com a adeséao até o final de 2019 de 3.294 empregados, dos
quais 995 ja deixaram a Petrobras”.

Por fim, em 2020, “custos foram reduzidos e configurados para permanecerem
em trajetdria descendente, a produtividade esta subindo”, “os gastos operacionais
gerenciaveis cairam para US$ 16,9 bilhdes, contra US$ 21,8 bilh6es em 2019, e
despesas gerais e administrativas foram US$ 1,0 bilhdo menores, para US$ 1,1
bilhdo, contra US$ 2,1 bilhdes” e “nos ultimos dois anos, os custos de perfuragdo e
completacio de pocgos foram reduzidos em 36%”, entre outros.

Por esse Cdédigo e confirmado pelos demais, percebe-se que, ao longo das
diferentes gestdes, o foco se alterou, tirando a companhia da visdo de participante
da sociedade brasileira, com interesse popular para uma empresa, com todas as

caracteristicas do setor privado.
4.2.2 Cbédigos Técnicos
No grupo Técnico foram identificados 2 codigos: Pré-Sal e a Produgéo. Esse

segundo codigo difere da Produtividade pois ela cita principalmente aspectos

técnicos, como a quantidade de barris extraidos, prevencéo de acidentes, etc.
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O Caodigo do Pré-Sal passa por dois momentos distintos: o primeiro, quando
ele aparece em citacfes da entdo presidente Dilma, como uma propaganda da
Petrobras. O segundo, quando a exploracdo passa a ser rentavel e importantissima
nas operagbes da companhia. Nesse momento, ele deixa de ser citado pelo
presidente e para a figurar sempre nos relatorios financeiros.

Em 2013, Dilma fala muitas vezes sobre o Pré-Sal:

Estamos transformando o pré-sal num passarporte futuro para uma
sociedade mais justa e com melhor distribuicdo de renda”; “a fabulosa
rigueza que jazia nas profundezas dos nossos mares, agora descoberta,
comeca a despertar. Desperta trazendo mais recursos, mais emprego,

tecnologia, mais soberania e, sobretudo, mais futuro para o Brasil e para
todos os brasileiros e brasileiras”; ou ainda que:

No dia de hoje o Brasil deu um grande passo: comec¢ou a se tornar realidade
a exploracdo em larga escala do nosso pré-sal. E passamos a garantir, para
o futuro, uma massa de recursos jamais imaginada para a educacao e para
a saude em nosso pais”. (2013, online) !

Nos anos seguintes, sdo apresentados somente aspectos técnicos
relacionados ao pré-sal, ndo havendo mais discusséo do ponto de vista social ou de
bem para a populacdo como Dilma apresentou no primeiro ano. Ja em 2015,
‘ultrapassamos a barreira de 1 milhdo de barris por dia, apoiados em nossa
exceléncia tecnoldgica, que nos rendeu mais um prémio OTC (Offshore Technology
Conference), o mais importante do setor”.

Em 2018 passa-se a falar também de aspectos técnicos dos campos de pré-

sal:

O importante a destacar é que boa parte dessas reservas se origina de
ativos de classe mundial, como o pré-sal, a fronteira da exploracdo de
petréleo do mundo onde a Petrobras é lider inconteste e dona natural. O
foco nesses ativos de custos baixos, alta qualidade e produtividade e longa
vida representa enorme potencial de criacdo de valor ao longo do tempo.
(online)

O mesmo acontece para 0s anos seguintes, quando o pré-sal deixa totalmente

de ter um interesse politico e passa a ter um interesse empresarial e técnico.

A maior parte da nossa produc¢éo — cerca de 66% — veio dos campos do pré-
sal, com um lifting cost médio de US$ 2,5/boe. Isso também significa 6leos
de melhor qualidade vendidos a prémio em relacdo ao Brent, bem como
menores emissdes de gases de efeito estufa (GEE).

! https://gl.globo.com/economia/noticia/2013/10/e-bem-diferente-de-privatizacao-afirma-dilma-sobre-
leilao-do-pre-sal.html



https://g1.globo.com/economia/noticia/2013/10/e-bem-diferente-de-privatizacao-afirma-dilma-sobre-leilao-do-pre-sal.html
https://g1.globo.com/economia/noticia/2013/10/e-bem-diferente-de-privatizacao-afirma-dilma-sobre-leilao-do-pre-sal.html
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Conseguimos atingir as nossas métricas de topo e todas as metas de
producdo do ano, entregando uma producao total de éleo e gas de 2,77
milhdes de barris de 6leo equivalente por dia, tendo o pré-sal representado
70% do volume produzido.

Entregamos uma produgéo de 6leo e gas de 2,7 milhdes de boed, 3% acima
do centro da meta e com 73% de participacdo de Oleos do pré-sal,
demonstrando a seriedade e assertividade de nossa execucdo de um
planejamento estratégico robusto e resiliente. (Petrobras, 2020)

Ja em relac&o ao outro codigo, o de Producéo, ao longo de todos os anos, ha
alternancia entre detalhes técnicos de capacidade e quantidade produzida, qualidade
do 6leo extraido e prevencdo de acidentes.

Como exemplos, temos, em 2013, que houve “adicdo de 1 milhdo de barris
por dia de capacidade, mas principalmente pela bem sucedida instalacdo do primeiro
boido no FPSO Cidade de S&o Paulo e do primeiro poco interligado a este sistema
de coleta”. ou “utro fator relevante na formacido do resultado foi a elevacdo da
eficiéncia operacional dos sistemas antigos” , no mesmo ano e a realizagdo de uma
estratégia que “garantiu que a capacidade produtiva da companhia fosse preservada
e que, mesmo operando em um cendrio adverso, conseguissemos entregar um
crescimento de producdo acima da meta do ano” em 2015.

No ano de 2016, “o numero de acidentados registraveis por milhdo de homens-
hora foi reduzido em 24%”, e em 2017 “a taxa de acidentados registraveis (TAR),
que mede o numero de acidentados por milhdo de horas trabalhadas, se manteve
em queda” e em 2018 “a taxa de acidentes registraveis alcangou 1,01
acidentes/milhdo de homens-hora, com decréscimo de 6,5% em relacdo a 2017,
porém ligeiramente superior ao limite de alerta para 2018, de 1,0” e por fim em 2019
“a seguranga € nossa prioridade maxima, e em 2019, atingimos o menor nivel
histérico da taxa de acidentados registraveis (TAR)”.

Por fim, em relagao a capacidade produtiva, “na area operacional, cumprimos,
pelo terceiro ano seguido, nossa meta de producéo, ratificando a previsibilidade de
nossas projegdes” em 2017; “Gragas a qualidade de nosso petroleo a Petrobras esta
produzindo e comercializando combustivel maritimo (bunker oil). Esse novo produto
concorreu para elevar o fator de utilizacdo de nossas refinarias para percentual
superior a 80% em janeiro de 2020” em 2019; “praticamente dobramos em 2021
nossa geracao de energia elétrica e no leildo de reserva de capacidade de dezembro
contratamos 1,3 gigawatts de poténcia, algo fundamental para a complementacéo
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energética do Sistema Interligado Nacional” em 2020 e “mantivemos o fator de
utilizacdo de nossas refinarias em patamares elevados e eficientes, mesmo com
importantes paradas de manutencdo, e ainda, aumentamos a eficiéncia energética e

reduzimos emissoes” em 2021.

4.2.3 Cédigos Contabeis

Os Cddigos Contéabeis identificados sdo 3: Resultados, Investimento e Divida.
Esses Caodigos foram agrupados principalmente porque traduzem expressdes mais
ou menos técnicas de métricas contabeis, verificaveis no balanco e para as quais,
embora possa haver estratégias de mudancas, nao ha argumentos contrarios, visto
tSratar-se de fatos consumados.

Tradando primeiro do Cdadigo Divida, ele surge como um problema pontual
gue néo é citado também pelos presidentes do Brasil. A primeira men¢ao ocorre em
2015 quando se fala que os diretores estao “absolutamente comprometidos com os
objetivos de redugéo da alavancagem e de geracao de valor aos acionistas” .

No ano seguinte, fica mais claro que “a sintese desses problemas € o tamanho
de nossa divida bruta, que atingiu o expressivo montante de US$ 126 bilhdes (R$
493 bilhdes) no final de 2015”, mas ja apresentando um inicio de solugao “a relagao
entre a nossa divida liquida e o nosso EBITDA ajustado teve reducédo de 31%, de
5,11 vezes para 3,54 vezes.”

Em 2018, foi realizada uma estratégia de aumento de maturidade, onde,
através de “um processo eficaz de gestdo de passivos estendeu a maturidade média
da divida de 7,14 anos, em 2015, para 9,14 anos, em 2018, o que contribui para
mitigar riscos de refinanciamento”. A justificativa para isso € que “devemos buscar
incessantemente o investment grade rating e a reducdo do custo do capital via
desalavancagem financeira e relacionamento transparente com o0s mercados
financeiros globais”.

Em 2019, essa estratégia continuou a ter sucesso, mostrando que “a
combinacdo de redugcdo da divida com a administracdo de passivos permitiu
economia de US$1,2 bilhdo no pagamento de juros, com reducdo do custo médio do
endividamento para 5,9% ao ano e ampliacao de seu prazo médio para 10,8 anos”.

Por fim, em 2020, “a divida liquida de US$ 63,2 bilhées no fim de 2020 caiu

US$ 15,7 bilhdes em relagdo a posicdo de 31 de dezembro de 2019” e, a guisa de
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comparacgao, é dito que “por exemplo, a razdo entre juros pagos e barril de 6leo
produzido foi de US$ 3,80 em 2020, contra US$ 7,80 em 2015 — uma queda de 51%
- e igualmente abaixo da média de US$ 7,70 no periodo 2015-2019”.

A partir do ano seguinte, ndo ha mais mencéo ao controle da divida, visto que
comeca a haver sobra de caixa na Companhia, ja que ela passa a ter aumento na
Geracao do Caixa Operacional, para além das técnicas de desinvestimento.

E interessante observar como o Codigo Investimento esta ligado ao Codigo
Divida. Durante os anos em que se fala sobre o problema do alto endividamento,
percebemos diversas citacdes sobre a necessidade de venda de ativos,
desinvestimento, e busca por recomposicao de caixa.

No Cdédigo de Investimento, temos uma primeira fase onde a presidente Dilma
ainda mantém a euforia das super-compras dos anos anteriores. Ela cita, por
exemplo, que, para as licitagdes, foi feita “uma estimativa de R$ 1 bilhdo, pode ser
um pouco menos, um pouco mais, ninguém sabe o que sera (...) com dinheiro
exclusivo do Governo Federal”’. Outro exemplo €&, para o estado de Pernambuco,
“‘estdo confirmados mais seis navios sondas de perfuracéo e, se tudo sair direitinho,
mais um, totalizando sete”.

Em 2014, j4 ha uma timida sinalizacdo, na Mensagem do Presidente, para a
necessidade de revisdo nos investimentos, quando afirma que “estamos revendo
Nnossos investimentos com o objetivo de priorizar a area de exploracdo e producdo
de petroleo e gas, nosso segmento mais rentavel” ou que “mudangas no contexto
dos negécios da Petrobras (...) estimularam uma revisdo das perspectivas futuras da
Companhia e, consequentemente, levaram a necessidade de reducao no ritmo de
nossos investimentos”. No entanto, para Dilma, ainda € necessario continuar a
investir, ja que ela “advertiu que n&o havera revisado dos contratos envolvendo outras
empresas publicas”.

Em 2015 o cenario permanece o mesmo. Dilma incentivando o investimento,
ao falar que convidou “o governo chinés a participar na area de investimento de
petréleo e gas, tanto em refinarias quanto em estaleiros. [Esses acordos
demonstram] N&o s6 confianga na Petrobras, mas também ampliam a parceria que
temos com empresas chinesas”. Enquanto isso, na Mensagem do Presidente, temos
que “dando continuidade aos esforcos empreendidos desde o inicio da nossa
jornada, adotamos medidas para aumentar a eficiéncia da companhia, (...) e

reduzimos nossos investimentos”. Esse € 0 mesmo ano em que comega a ser
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sinalizado o ajuste da alavancagem e aparecem palavras no Codigo Divida.

A partir de 2016, com a subida de Michel Temer ao poder, o discurso passa a
ser totalmente voltado ao desinvestimento. Ele préprio afirma que “ndo haveria razao
para obriga-la [a Petrobras] a essa participacao, (...) [0 projeto] na verdade reativa o
setor de petréleo e gas, da um novo impulso”.

Ja nas demonstracfes da companhia, se vé mais intensamente a mesma
atitude. “O Programa de Parcerias e Desinvestimentos, que iniciou um novo ciclo em
2015, teve seu ritmo acelerado a partir de agosto. (...) as transacdes anunciadas
alcangaram valor de US$ 13,6 bilhdes em dezembro de 2016” e tendo como objetivo,
“‘maior eficiéncia em nossos investimentos (CAPEX), traduzindo-se em reducao de
nossos investimentos com aumento de nossa produgao”.

Em 2018, hd um grande marco nessa direcdo com a venda da refinaria de
Pasadena, concluida ja em janeiro de 2019. Nesse mesmo ano, o relatério ressalta
a necessidade de “que melhorar substancialmente a alocagao do capital através do
foco nos ativos em que somos o dono natural e promover a saudavel competicdo por
capital entre nossos projetos de investimento”.

O ano de 2019 foi 0 auge do desinvestimento, assim como o auge da reducéo
da alavancagem, como citado mais acima. Ao longo da Mensagem do Presidente,
sdo citadas diversos casos de vendas de ativos e de desinvestimentos em
participacdo, afora a venda de Pasadena, que havia sido negociada jA no ano
anterior, embora a concluséo tenha sido em 2019.

“A gestao do portfélio implicou em desinvestimentos de ativos em que nao
somos donos naturais no valor de US$ 16,3 bilhdes” ; “Os desinvestimentos de
campos maduros, além dos efeitos positivos para a Petrobras em funcdo da
assimetria de percepc¢édo de valor, tém contribuido para a formag¢do de uma nova
industria do petréleo no Brasil”; “Os desinvestimentos foram fundamentais para
ajudar a viabilizar o foco nos ativos em que somos o dono natural, permitindo
investimento total de US$27,4 bilhbes, sendo US$16,7 bilhdes na aquisicdo de
direitos de exploragdo e produgao de petrdleo nos blocos ja mencionados” sao
apenas alguns exemplos do que se apresentou como agdes nesse sentido.

Como politica orcamentaria, pode-se dizer, conforme esta oficialmente escrito
na DFP desse ano, “foram tornados mais rigorosos os critérios para selegéo de
projetos, que deverao ser julgados segundo seus proprios méritos na concorréncia

pelo capital escasso”.
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Paralelamente ao que se observou na reducdo do endividamento, em 2020
voltou a se falar em investimentos. Assim, “a companhia esta focada em investir em
ativos de classe mundial e possui uma grande carteira de ativos ndo prioritarios a

venda”. “Em 2019-2020 fomos capazes de investir US$18 bilhdes, preparando o
futuro da producdo de 6leo nos proximos 10/20 anos”; “Nos ultimos dois anos
investimos US$ 35 bilhdes, a maior parte em exploragéo e producéo de 6leo e gas
natural em aguas profundas e ultra-profundas, nosso principal negécio”. Explicando
por fim que “o programa de desinvestimento tem por objetivo otimizar o portfélio,
permitindo a realocacéo de recursos de ativos de baixo retorno para ativos de alto
retorno, a reducao da divida e do risco da companhia”.

Tendo estabilizado o Caixa da companhia com grandes vendas, “na gestao de
portfélio, concluimos, até o més de fevereiro de 2022, o desinvestimento de 21 ativos,
onde destacamos as vendas da RLAM, BR Distribuidora e de 10% da NTS, e
assinamos mais 14 ativos”, a Petrobras, em 2021, “com a reducgéo do endividamento,
foi possivel redirecionar recursos pagos como juros para investimentos. Em 2021,
investimos US$ 8,8 bilhdes, aumento de 9% em relagdo a 2020”. E “investimos, em
2022, um total de US$ 10 bilhdes em nossos negocios”.

Por fim, no Codigo Resultados, vemos uma notavel oscilacdo, saindo de um
periodo euférico com afirmacéo de excelentes resultados em 2013, passando por um
periodo de muitas dificuldades no meio da década e chegando novamente a um
periodo ufanismo de lucratividade.

Nas perspectivas, em 2013, Dilma afirma que “em 35 anos, o Estado brasileiro
recebera mais de R$ 1 trilhdo: R$ 270 bilhdes em royalties, R$ 736 bilhdes pelo
excedente de 6leo sob o regime de partiha e R$ 15 bilhées como bbdnus de
assinatura”.. Graca Foster também fala que o “lucro liquido em 2013 foi de R$ 23,6
bilhdes, um crescimento de 11% em relagcéo ao resultado de 2012”.

Passando para 2014, um dos piores anos para a Petrobras, a situacéao foi tdo
critica que ndo ha qualquer mencao a lucratividade. Em 2015, os executivos sé&o
obrigados reconhecer o prejuizo, ao afirmar que “a despeito dos progressos obtidos,
nosso resultado foi notadamente impactado pela queda do pre¢co da commodity e
pela desvalorizagdo cambial” e em 2016, Pedro Parente admite que, apesar de ter
gerado fluxo de caixa “em todos os trimestres do ano, totalizando 7 trimestres
consecutivos. O lucro operacional foi de R$ 17 bilhdes em 2016 com aumento de

16% no EBITDA ajustado, representando a maior margem EBITDA entre os
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principais players do setor”. No entanto, “os resultados da empresa em 2016
infelizmente ndo nos permitiram pagar dividendos como gostariamos”.
No ano de 2017 ndo h&d novamente menc¢do que se encaixe no Cédigo, mas
em 2018, o presidente Michel Temer disse em um pronunciamento:
Salvar a vida da maior empresa de petroleo do pais € um privilégio. Nos
salvamos a Petrobras. Recebi a companhia em colapso. Hoje, € com muita
alegria que nés podemos anunciar que a Petrobras esta recuperada. A

empresa acaba de obter quase R$ 7 bilhdes de lucro no primeiro trimestre
deste ano. (online)

Ja o relatdrio afirma que a performance da Petrobras “foi indiscutivelmente a
melhor em muitos anos, 0 que inclui a obtencdo de alguns recordes historicos,
envolvendo fluxo de caixa livre e Ebtida ajustado, e a interrupcdo de quatro anos
seguidos de prejuizos”.

Em 2019 o cenario ja era outro. A Mensagem do Presidente fala que “nossas
atividades geraram em 2019 lucro liquido contabil de R$40 bilhdes, o maior da
histéria da Petrobras, mesmo diante da queda dos precos médios do petréleo de
US$71 por barril em 2018 para US$64”, mostrando ndo so a reversado dos prejuizos,
mas também o clima ufanista da situacao.

No ano de 2020, o cenério se mantém. A Mensagem do Presidente afirma que
0 executivo esta:

Muito feliz em apresentar o relatério de desempenho da Petrobras em 2020,
quando a companhia obteve performance excepcional em um ambiente
muito desafiador” e que “enquanto os pregos de petréleo derreteram 35%,

nosso fluxo de caixa operacional (FCO) cresceu 13% e o fluxo de caixa livre
(FCL) 20%.

Nos anos de 2021 e 2022, ha claramente um conflito entre o presidente
Bolsonaro e a gestdo da empresa. Enquanto o primeiro afirma que “a Petrobras tem
um Vviés social e, por isso, ndo deve dar lucro muito alto, como tem dado", em 2021
e “nao é que a gente quer que a Petrobras nio tenha lucro. Tem que ter lucro. Mas
como estamos em época de guerra, 0 sentimento tem que ser diferente. E sacrificio
para todo mundo” em 2022.

Por outro lado, na Mensagem do Presidente, ha o clima de gléria. “A Petrobras
alcancou em 2021 sdlidos resultados operacionais e financeiros, com destaque para
0 equacionamento do endividamento e o cumprimento de todas as suas metas de

producao de petroleo e gas” e “Alcancamos [em 2022] recordes superlativos: lucro
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liquido e EBITDA recorrentes de, respectivamente, US$ 34 bilhdes e US$ 67 bilhdes,
0s quais, ainda que positivamente impactados pelo ambiente externo favoravel”.
Essa polarizacao ja havia sido ressaltada no Cédigo que se referia aos pregos

de venda dos combustiveis.

4.2.4 Cddigos Politicos

Os 4 Codigos Politicos identificados sdo o Presidente, a Destinacdo, a
Privatizacdo e a Corrupcado. Os dois primeiros foram identificados apenas nas falas
dos presidentes Dilma e Bolsonaro. No primeiro, Dilma afirma sobre a saida da
presidente Graca Foster em 2014 que lamenta sua saida, “embora considere
excelente o resultado obtido por Graga na petroleira”. E, no ano anterior apoia as
decisfes dela, afirmando que “depois do que ela fez, o Mantega nao poderia ganhar
essa”. Em ambos os casos, ela demonstra maior confianga na executiva.

Ja& Bolsonaro (2022, online) se mostra no polo oposto, valorizando mais a

importancia do cargo do que as pessoas.

Ah, ele trocou quatro vezes o presidente da Petrobras. Sim, se tiver que
trocar cinco, eu troco. Nao tem problema", afirmou o presidente a
apoiadores. "Ninguém quer trocar o presidente da Petrobras para interferir.
Quer trocar porque ele ndo tem aquele sentimento social que esta previsto
em lei. (Bolsonaro, online?)

No Cddigo Destinacdo, os mesmos presidentes se pronunciam, e dessa vez,
de forma similar. Ambos gostariam de destinar os recursos exclusivamente para a
Educacéo. Dilma?2 teve uma vitéria parcial no Pré-sal “Por forga da lei que aprovamos
no Congresso Nacional, grande parte destes recursos sera aplicada em educacéo e
saude.” e “Isso por que todo o dinheiro dos royalties e metade do excedente em 6leo
que integra o Fundo Social, no valor de R$ 736 bilhdes, serdo investidos,
exclusivamente, 75% em educacao e 25% em saude” .

Ja Bolsonaro obteve sucesso atuando diretamente com a diretoria da empresa
quando ficou determinado que “para maior transparéncia e melhor empregabilidade

do dinheiro publico, Informamos que todos os patrocinios da Petrobras estdo sob

2 Recuperado de https://exame.com/brasil/bolsonaro-sobre-presidente-da-petrobras-se-tiver-que-
trocar-cinco-vezes-troco/
8 Pronunciamento em rede de radio e TV 21/10/2013 21h38.
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revisdo, objetivando enfoque principal dos recursos para a educacao infantil e
manutengao do empregado a Orquesta Petrobras”.

No Cddigo Privatizacdo, vemos uma progressdo nessa mesma direcao.
Enquanto em 2013 ndo havia qualquer menc¢éo dessa possibilidade nos relatérios da
companhia, Dilma era abertamente contra, e afirmava que “pelos resultados do leildo,
85% de toda a renda a ser produzida no Campo de Libra véo pertencer ao Estado
brasileiro e a Petrobras. Isso é bem diferente de privatizagao”.

Ja em 2016, Michel Temer se mostra desejoso das privatizacdes, ao afirmar
que “sancionava a lei do pré-sal com grande satisfacdo, pois considera ser
exagerado que a Petrobras tivesse de participar obrigatoriamente de qualquer
empreendimento”.

Por fim, Bolsonaro, ndo so6 planejou, como executou e, em 2021 comemorou
“Petrobras € um problema. Mas estamos quebrando monopdlios, com uma reagao
muito grande. Ha pouco tempo era uma empresa de partido politico. Mudamos isso”.
J& nos dois anos anteriores, a Mensagem do Presidente mostrava isso e a boa
recepcao entre os executivos, dizendo que “A BR Distribuidora foi caso pioneiro no
Brasil de privatizacdo de uma empresa estatal por meio do mercado de capitais”,
“‘realizada de forma transparente e concorrendo para o desenvolvimento do mercado
de capitais, extremamente relevante para o desenvolvimento econémico”. E por fim,

busca novas perspectivas, no mesmo sentido:

Falei para o Paulo Guedes [ministro da Economia] colocar a Petrobras no
radar de uma possivel privatizacdo. Porque se é uma empresa que exerce
monopolio, ela tem que ter seu viés social, no bom sentido. Ninguém quer
dinheiro da Petrobras para nada. Queremos que a Petrobras ndo seja
deficitaria, obviamente, e invista também em géas, e ndo apenas em outras
areas. (Bolsonaro, online®)

Por ultimo temos o Cdodigo Corrupcado. Entre 2014 e 2015 Dilma alterna entre
condenar a corrupcao e tentar ver culpados, livrando a companhia e outros

envolvidos.

Nao se pode pegar a Petrobras e condenar a empresa. O que nés temos de
condenar sdo pessoas. Pessoas dos dois lados: os corruptos e o0s
corruptores.

...Eu ndo acho que d& para demonizar as empreiteiras desse pais. Sao
grandes empresas e se A,B, C ou D, praticaram malfeitos, atos de corrup¢ao
ou de corromper, acho que eles pagaréo por isso.

4 Recuperado de https://www.otempo.com.br/fm-otempo//bolsonaro-estuda-mudar-politica-de-precos-
da-petrobras-1.2562390
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...Eu acho que isso [investigacfes da Lava Jato] pode mudar, de fato, o Brasil
para sempre. Em que sentido? No sentido de que vai se acabar com a
impunidade. Nem todos, alias, a maioria absoluta dos membros da Petrobras,
os funcionarios, ndo é corrupta. Agora, tém pessoas que praticaram atos de
corrupgéo dentro da Petrobras.

Em 2015, ela continua no mesmo discurso: “Se houve desvio de dinheiro
publico, nés queremos ele de volta. Se houve [desvio], ndo. Houve, viu?”; “Quem
praticou foram funcionarios da Petrobras, que véo ter de pagar por isso. Quem
cometou malfeito, quem participou de atos de corrupcao vai ter de responder por
eles, essa é a regra do Brasil”, mas sempre contrapondo que “os atos de corrupg¢ao
na Petrobras tivessem sido investigados ja na década de 1990, durante o governo
Fernando Henrique Cardoso (1995-2002), o esquema criminoso que atuou na estatal
nos ultimos anos nao teria se propagado”.

Os préprios executivos s6 se prenunciam em 2017, primeiro afirmando seu
compromisso ético: “finalmente, e ndo menos importante, reafirmo que nao toleramos
nenhuma forma de fraude ou corrupgao e nao aceitamos a pratica de desvios éticos”.
E Depois, em 2018, mostrando solugdes: “A celebragéo dos acordos (...) e a venda ,
da refinaria de Pasadena — cuja aquisicdo havia se transformado em simbolo da
corrupcédo no Brasil — marcam o fim de um ciclo doloroso para a Petrobras, (...), em
gue a companhia foi vitima de prolongado saque perpetrado por uma organizacao
criminosa’.

E por fim, em 2019, como critica: “Como resultado de ma gestdo durante
varios anos, o fundo de pensdo de nossos empregados, Petros, sofreu pesados
prejuizos, colocando em risco o pagamento de aposentadorias de milhares de
pessoas”, no que concorda Bolsonaro, quando afirma, em 2021 que “além de lucro
alto para acionistas, a Petrobras esta pagando dividas bilionarias de 'assaltos' que

ocorreram ha pouco tempo na empresa”.
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5 CONCLUSAO

A utilizacdo da analise semiédtica de Greimas para o estudo das Mensagens
do Presidente, que acompanham a publicagdo dos Demonstragdes Financeiras
Patrimoniais Anuais, mostrou-se bastante produtiva para a compreensao
aprofundada do olhar que os Presidentes nos oferecem sobre sua gestao.

Dentre os Vvéarios niveis de significacdo esmiucados nessa andlise,
encontramos a dicotomia basica do Quadrado Semidtico, que nos mostra claramente
o0 eixo de significacdo em torno do qual esta girando o texto — isso é particularmente
nitido na Mensagem de 2022, em que a visdo positiva € tdo marcada que nao existe
no texto um termo negativo explicito que se contraponha a “riqueza”. Também em
2020 a oposicao é fortemente marcada pela dupla de sentido “crescimento” e
‘recessao”, sobretudo se acrescentarmos outros dados semanticos que se
encontram na narrativa minima: “performance excepcional” versus “severa recessao
global”.  Em 2014, outro dado interessante emerge da analise pois o breve
comentario do Presidente apresenta a “rentabilidade” como um termo desejavel
(euférico) porém a ser baseado unicamente em sua convicgao - “a Petrobras é e se
mantera uma Companhia rentavel e eficiente” - diante da realidade das perdas e
prejuizos sofridos.

Também a busca do sujeito antagonista — elemento da sintaxe narrativa,
segundo a semidtica de Greimas — mostra termos genéricos como “contexto
adverso”, “crise”, “divida”, exceto na mensagem de 2018, em que Roberto Castello
Branco aponta diretamente para uma “organizagdo criminosa” que teria saqueado
longamente a Companhia. Outra expressdo iconica de 2018, aparentemente
incomum num contexto de prestacdo de contas, foi encontrada ao buscarmos a
Temporalizagdo do discurso: “os melhores dias da Petrobras estdo ainda a nossa
frente”! Em termos de Figurativizagdo, Pedro Parente apresenta-se em 2016,
fazendo apelo a afetividade, como “lider da Diretoria Executiva da maior empresa no
coracao dos brasileiros”.

Sem ser exaustiva, essa coleta de dados interessantes permite vislumbrar a
riqgueza de elementos que se pode encontrar na Analise Semidtica.

Ja pela analise de contetudo, com a metodologia de Codigos, percebe-se que,
apesar de, constitucionalmente, o presidente da Republica ter o controle da

Petrobras, como mostrado na secao 3.1 sobre a Companhia, nem sempre a diretoria
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da empresa estéa atrelada totalmente as decisdes presidenciais. As vezes, pode-se
ver um desalinhamento entre as declaracdes de uns e outros.

Por outro lado, muitas vezes vemos que a Mensagem do Presidente, como ja
havia sido percebido na literatura anterior, ndo necessariamente reflete a realidade
econdmico-financeira da empresa. A Mensagem do Presidente pode ser tanto um
compromisso para o futuro, uma mensagem de confianca para os acionistas, uma
resposta a eventos externos, uma autojustificacao relativa ao passado ou, o que seria
desejavel sempre, um resumo das Demonstracdes Financeiras Patrimoniais, caso
gue acontece principalmente quando os resultados da companhia séo considerados
excelentes.

Respondendo a nossa questéo de pesquisa, pudemos perceber que, tanto do
ponto de vista Semiotico quanto do ponto de vista de Andlise de Cdédigos, ndo se
pode perceber padrbes visiveis na Mensagem do Presidente da Petrobras ao longo
do tempo, de acordo com a literatura e confirmando a hipotese de pesquisa.

Embora ndo se possa afirmar com certeza, aparentemente a diferenca de
resultados financeiros, a influéncia politica do governo federal brasileiro, a visao de
mercado do préprio presidente, a auséncia total de regulamentacdo e outras
possiveis variaveis subjacentes influenciam e causam mudancas nessa Mensagem.

Para pesquisas futuras, pode-se proceder a outros tipos de analise de
conteudo, sendo muito variados os tipos e abordagens existentes na literatura. Outra
pesquisa pode abordar empresas diferentes, sejam empresas familiares, ou com
controle determinado, ou empresas de capital pulverizado, de forma a comparar se
diferentes tipos de controle produzem diferentes resultados.

Por fim, pode-se também realizar uma pesquisa quantitativa, comparando os
tipos de mensagens, de acordo com as diversas analises com a variacao no preco

da acdo, controlado pelo resultado divulgado.
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ANEXO

ANEXO 1 — Texto integral da Mensagem do Presidente da Petrobras dos anos de
2013 a 2022

2013

MENSAGEM DA PRESIDENTE
Prezados Acionistas e Investidores,

Nosso lucro liquido em 2013 foi de R$ 23,6 bilhdes, um crescimento de 11% em
relacdo ao resultado de 2012. Esse aumento é explicado pelos maiores precos de
venda de combustiveis, funcao dos 3 reajustes do diesel e 2 da gasolina realizados
ao longo do ano, pelo significativo aumento da producdo de derivados em nosso
parque de refino, pelos expressivos resultados de reducdo de custos e aumento de
produtividade bem como pelos ganhos com as operacdes de venda de ativos.

De fato 0 ano de 2013 se destaca pelo sucesso da implantacédo dos nossos Programas
Estruturantes que, ao estabelecer novas referencias de produtividade e gestdo dos
projetos de investimento, impds disciplina na utilizacdo dos recursos financeiros da
Companhia.

Como destaque, por meio do PROCOP - Programa de Otimizagdo de Custos
Operacionais - alcancamos uma economia de R$ 6,6 bilhdes em 2013, superando em
muito a meta de R$ 3,9 bilhdes estabelecida para o ano. As vendas de ativos do
PRODESIN - Programa de Desinvestimentos - totalizaram R$ 8,5 bilhdes de
contribuicdo ao Caixa no ano de 2013. Desde a reestruturagdo desse programa em
2012 foram concluidas 21 operac¢des que somaram R$ 23,4 bilhdes em vendas de
ativos e reestruturacdes financeiras.

Os Programas Estruturantes também trouxeram o beneficio do investimento evitado
em 2013, como € o caso do proprio PRODESIN, do INFRALOG - Programa de
Otimizacdo da Infra-estrutura Logistica - e do PRC-Poco - Programa de Reducao de
Custos de Pocos, que, juntos, propiciaram uma economia de R$ 2 bilhdes em capex
no ano.

Avancamos ainda mais, estabelecendo metas para adequar o perfil do efetivo da
Companhia aos desafios do nosso Plano de Negocios e Gestdo. Durante o 20
semestre de 2013 implantamos o Programa Mobiliza que ofereceu aos empregados

3.399 oportunidades de movimentacdo interna para areas que demandam
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crescimento de efetivo nos préximos anos, resultando em 1.133 transferéncias
voluntérias e consequiente reducao de custos advindos de novas contratacdes.
Outra iniciativa recém lancada foi o POP - Programa de Otimizagao de Produtividade
que resultou na aprovacgéo do Plano de Incentivo ao Desligamento Voluntario (PIDV),
com inscri¢cdes voluntarias até 31 de marco de 2014 e abrangentes aos funcionarios
elegiveis com idade igual ou superior a 55 anos, podendo alcancar teoricamente até
8.397 funcionarios, cerca de 10% do efetivo da Companhia.

Nossa producéo de petrdleo no Brasil alcancou a média de 1.931 mil bpd, resultado
2,5% abaixo do planejado devido a fatores ja citados em minha ultima Carta, como o
atraso dos Sistemas de Coleta Desacoplada dos FPSOs Cidade de Sao Paulo e
Cidade de Paraty, bem como a necessidade 9 de alteragbes no arranjo submarino do
projeto de Papa-Terra/P-63, além da limitagdo de navios PLSVs (pipe-laying support
vessel).

Ressaltamos que essas sdo questdes ja superadas ndo soO pela inédita conclusdo de
9 unidades de producdo em 2013, com adigdo de 1 milhdo de barris por dia de
capacidade, mas principalmente pela bem sucedida instalagcdo do primeiro boido no
FPSO Cidade de Séo Paulo e do primeiro poco interligado a este sistema de coleta, o
gual entrou em producao em 18 de fevereiro, atualmente produzindo 36 mil barris por
dia e permitiu que o pré-sal atingisse, em 20 de fevereiro, a marca de 407 mil barris
de petréleo por dia, novo recorde de producao diaria. As plataformas P-63 e P-55
iniciaram operagdo em novembro e dezembro de 2013, e as unidades P-58 e P-62
iniciardo producdo neste 1° e 2° trimestre, respectivamente. Um total de 6 novos
PLSVs serdo entregues ao longo de 2014, somando-se aos 11 navios desse tipo
atualmente em operacao, o que viabilizar4 a aceleracdo do ritmo de interligacao de
pocos as plataformas.

Outro fator relevante na formacao do resultado foi a elevacao da eficiéncia operacional
dos sistemas antigos. O PROEF - Programa de Aumento da Eficiéncia Operacional
da Bacia de Campos - contribuiu com uma producéo adicional de petroleo de 63 mil
bpd em 2013. A eficiéncia operacional chegou a 75% na Unidade Operacional Bacia
de Campos (contra 66% em abr/12) e a 92% na Unidade Operacional Rio (contra 82%
em set/12).

A conducdo desses programas foi dada prioridade absoluta pela Diretoria da
Petrobras e, como demonstrado, seus resultados contribuiram de forma significativa

para a formacao do resultado econdmico-financeiro de 2013.
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A sustentabilidade do crescimento da producdo deste ano de 2014, contara nao s6
com os indispensaveis investimentos na manutencao dos sistemas antigos e novos -
poco, equipamentos submarinos e top-sides, mas também com a entrada de duas
novas unidades de producgéo no 2° semestre, os FPSOs Cidade de llhabela e Cidade
de Mangaratiba.

No que se refere a Exploracdo, nossas reservas provadas no Brasil alcancaram 16,0
bilhdes de barris de 6leo equivalente, Reserva/Producéo igual a 20 anos com indice
de Reposicéo de Reservas de 131%, acima de 100% pelo 22° ano consecutivo. As
reservas provadas do pré-sal cresceram 43% em 2013. Nosso indice de sucesso
exploratério foi de 75% em 2013, sendo de 100% no pré-sal, ja refletindo a Politica
Exploratéria implantada desde o ano passado, que privilegia as locacdes de menor
risco e destina mais recursos para as atividades de desenvolvimento da producao. As
despesas com prospeccao e perfuracdo (pocos secos) foram de R$ 6,1 bilhBes em
2013, 14% menores que os R$ 7,1 bilhdes de 2012.

No que se refere a quantificacdo de nossa curva de producao a partir de 2020, enfatizo
0 excelente resultado que alcangamos no Leildo do campo de Libra, o primeiro a ser
desenvolvido sob o regime de partilha de producao no Brasil, no qual trabalharemos
em consorcio com os parceiros Shell, Total, CNPC e CNOOC, empresas que possuem
reconhecida experiéncia e robustez financeira.

No Refino, continuamos operando com excelentes niveis de eficiéncia que se
traduziram em uma producao média de derivados de 2.124 mil bpd, 6% superior aos
1.997 mil bpd de producdo em 2012, com destaque para a maior producao de gasolina
(+53 mil bpd) e diesel (+68 mil bpd) e fator de utilizacdo (FUT) de 97%, frente aos 94%
verificados em 2012. 10

O alcance desse novo patamar de operacao decorreu da melhor performance obtida
com a entrada em funcionamento de novas unidades de qualidade e converséo de
derivados desde 2012, além da otimizac&o dos processos de refino e da remocéo de
gargalos na infra-estrutura de movimentacdo de petroleo e derivados. A partir de
janeiro de 2014 a companhia também passou a comercializar a gasolina com ultra
baixo teor de enxofre (Gasolina S-50), produto com qualidade equivalente a dos
mercados mais exigentes do mundo e que possibilita a introducdo no Brasil de novos
veiculos com modernas tecnologias para o tratamento de emissoes.

Esse destacado desempenho das refinarias propiciou a reducdo do volume de

importagcdes de diesel (de 190 mil bpd em 2012 para 174 mil bpd em 2013) e de
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gasolina (de 87 mil bpd em 2012 para 32 mil bpd em 2013), este ultimo também em
razao do maior teor de etanol anidro na gasolina C.

Novos recordes foram batidos na comercializacdo de gas natural e geracao de energia
elétrica visto o crescimento da demanda de gés natural de 85 milhdes m3 /dia em
2013, 15% superior ao de 2012. A geracao termelétrica suprida pela Petrobras foi de
7,5 GW/médio, 66% superior ao ano de 2012.

Reafirmo que os excelentes resultados operacionais alcancados pela Companhia
deram-se segundo rigoroso cumprimento da programagdo de normas e
procedimentos de manutencdo de suas instalagdes, mantendo-se asseguradas a
integridade fisica das pessoas e dos equipamentos. Em decorréncia, alcancamos em
2013 os menores valores, em toda a histdria da companhia, de taxa de ocorréncias
registraveis, de acidentes fatais e de volume vazado, mesmo com a crescente
elevacdo do homem-hora exposto ao risco.

Uma medida importante também adotada em 2013, relacionada ao cambio, foi a
extensdo da Contabilidade de Hedge para protecdo de exportacbes futuras,
permitindo que ganhos ou perdas cambiais relacionadas ao endividamento liquido
exposto a variacdo cambial fossem contabilizadas no Patriménio Liquido e
transferidas para o resultado financeiro na medida em que as exportacfes forem
realizadas. Essa medida promove um maior alinhamento entre os resultados
contabeis e nossa politica de gestao de risco, mitigando oscila¢des bruscas em funcao
de volatilidades do cambio sobre o resultado financeiro, 0 que poderia nédo refletir
adequadamente o desempenho econémico da companhia em determinado periodo.
Com relacdo a Politica de Precos de Diesel e Gasolina, sua eficacia tem sido
acompanhada mensalmente pelo Conselho de Administracdo conforme Fato
Relevante de 29 de novembro de 2013.

Complementando, registro que implementamos no 20 semestre de 2013 o Programa
de Prevencédo a Corrupcao, que reafirma o compromisso da Diretoria da Petrobras e
de seus empregados com a ética e a transparéncia em nossa organizagdo. O
programa se adéqua as iniciativas nacionais e internacionais de combate a fraude e a
corrupcgao, assim como as leis dos paises nos quais a companhia atua, com impactos
positivos no relacionamento com todos 0s seus publicos de interesse.

Assim, estamos construindo uma Companhia de maior valor: a capacitacao de nossos
empregados, o dominio das tecnologias necessarias para a implantacéo dos projetos,

nossas relevantes 11 reservas de petréleo e producdo crescentes no curto prazo
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conjuntamente com a incessante busca pelo aumento da eficiéncia, produtividade e
disciplina de capital nos levardo a geracao de resultados melhores. A valorizacéo de
nossas acdes e 0 justo retorno aos NOsSsos acionistas € consequéncia natural do
cumprimento de nossas obrigagoes.

Maria das Gracas Silva Foster

Presidente

2014

MENSAGEM DO PRESIDENTE

Prezados Acionistas e Investidores,

Com a publicacdo dos resultados de 2014 auditados, a Petrobras transpds uma
importante barreira, apds um esforco coletivo, que evidencia nossa capacidade de
superacédo de desafios em um contexto adverso. Este exercicio me trouxe ainda mais
confianca de que iremos responder as questdes estratégicas que nos defrontam,
relativas ao plano de negécios da Companhia, de maneira eficiente e criando valor
para a Companhia.

Desenvolvemos uma metodologia para estimar os gastos adicionais frutos do
esquema de pagamentos indevidos revelado pela Operacédo Lava-Jato. As baixas
referentes a esses gastos adicionais impostos por esse esquema foram reconhecidas
no terceiro trimestre de 2014.

Adicionalmente, mudancas no contexto dos negdécios da Petrobras, em funcédo do
declinio dos precos do petréleo, apreciacdo do doélar e necessidade de reduzir o nivel
de endividamento, estimularam uma revisdo das perspectivas futuras da Companhia
e, consequentemente, levaram a necessidade de reducdo no ritmo de nossos
investimentos.

Como resultado, a Companhia decidiu postergar a conclusdo de alguns ativos e
projetos inclusos em seu plano de negocios 2014-2018. Essas postergacdes geraram
impactos nos testes de impairment, cujas perdas foram reconhecidas no quarto
trimestre de 2014.

Concluida a divulgacdo dos resultados, focaremos nos desafios de médio e longo
prazos. Estamos desenvolvendo um novo plano de negdécios, no qual incorporaremos
premissas econdémicas que refletem o cenério atualmente vivenciado pela industria do

petréleo.
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Estamos revendo nossos investimentos com o objetivo de priorizar a area de
exploracéo e producao de petrdleo e gas, nosso segmento mais rentavel. Almejamos
construir um plano sustentavel sob a ética do fluxo de caixa, levando em consideragao
0S potenciais impactos na cadeia de suprimentos e, por conseguinte, na nossa curva
de producéo.

Gostaria de finalizar esta mensagem enfatizando minha convicc¢ao de que a Petrobras
€ e se manterd& uma Companhia rentavel e eficiente, com significativos
aprimoramentos em sua governanga corporativa e cada vez mais centrada em
retornos para seus acionistas e investidores.

Aldemir Bendine

Presidente

2015

MENSAGEM DO PRESIDENTE

Prezados Acionistas e Investidores,

Em face da nova realidade de precos do petréleo, 2015 foi um ano de grandes
desafios para toda a industria de 6leo e gas. Dando continuidade aos esforgos
empreendidos desde o inicio da nossa jornada, adotamos medidas para aumentar a
eficiéncia da companhia, ampliamos os cortes de despesas, renegociamos contratos
com nossos fornecedores, conseguimos captacfes para rolagem da divida em
condicdes mais favoraveis e reduzimos nossos investimentos.

Essa estratégia garantiu que a capacidade produtiva da companhia fosse preservada
e que, mesmo operando em um cendrio adverso, conseguissemos entregar um
crescimento de producéo acima da meta do ano. No pré-sal, ultrapassamos a barreira
de 1 milhdo de barris por dia, apoiados em nossa exceléncia tecnolégica, que nos
rendeu mais um prémio OTC (Offshore Technology Conference), o mais importante
do setor.

Entretanto, a despeito dos progressos obtidos, nosso resultado foi notadamente
impactado pela queda do preco da commodity e pela desvalorizagdo cambial. Mas
ressalto que, sob a Otica de caixa, nossa geracdo operacional superou O0s
investimentos, invertendo os recentes resultados negativos e ajudando na elevacao

do nosso caixa e na reducao da divida liquida.
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Permanecemos absolutamente comprometidos com os objetivos de reducédo da
alavancagem e de geracao de valor aos acionistas. E é por esta razdo que, nas
revisbes do nosso Plano de Negdcios e Gestdo, priorizamos investimentos que
maximizam o retorno sobre o capital empregado, focando especialmente na
exploracdo e producdo do pré-sal. Também seguimos trabalhando para atingir as
metas do programa de desinvestimentos, um dos componentes para a consecucao
destas metas.

Outro destaque importante é o novo modelo de governanca da companhia. Além de
adequar sua estrutura aos objetivos estabelecidos no Plano de Negdcios, esta
mudanca fortalece nossa gestdo através do maior controle e conformidade nos
processos e da ampliacdo da responsabilizacdo dos executivos, conferindo ao
cotidiano de toda a empresa a agilidade, a transparéncia e a eficiéncia necessérias
para superarmos nossos desafios.

Finalizo esta mensagem reforcando que em 2016 trabalharemos com ainda mais
firmeza e dedicacao para garantir a construcado de um futuro promissor.

Aldemir Bendine

Presidente

2016

MENSAGEM DO PRESIDENTE DA PETROBRAS

Prezados acionistas e investidores,

Apresento a minha primeira mensagem como presidente da Petrobras aos nossos
acionistas e investidores com o sentimento da imensa responsabilidade de liderar a
Diretoria Executiva da maior empresa no coracao dos brasileiros e que hoje esta entre
as quatro maiores do Brasil em valor de mercado, em franca recuperacao.

A industria de 6leo e gas no mundo enfrentou o segundo ano de um quadro
extremamente adverso, que se iniciou com a abrupta queda dos precos de petréleo
no ultimo trimestre de 2014, quando o preco do barril saiu de um patamar de US$ 100
para um valor inferior a US$ 35 no inicio de 2016. Mais recentemente esses precos
flutuam entre uma faixa de US$ 45 e US$ 55 por barril. A indUstria teve que se adaptar
a essa nova realidade de precos por meio da venda de ativos e da reducdo de
investimentos e custos. Um relevante aspecto desse novo quadro competitivo foi a

consolidagdo da chamada producéo ndo convencional de 6leo e gas (shale e tight
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oil/gas), que representa uma mudanca disruptiva na maneira de explorar e produzir
hidrocarbonetos e impde grandes desafios aos players da chamada producéo
convencional, entre os quais a Petrobras.

Esse quadro, por si s6 desafiante, encontrou a Petrobras em meio a maior crise de
sua historia. A sintese desses problemas € o tamanho de nossa divida bruta, que
atingiu o expressivo montante de US$ 126 bilhdes (R$ 493 bilhdes) no final de 2015.
Essa é a maior divida de entidades néo financeiras do Pais, com excecédo da divida
da Unido. Também é a maior divida dentre as empresas globais de capital aberto que
operam em nosso setor. Ndo sdo honrosas essas posicdes e nosso objetivo
estratégico é reverter esse quadro.

Ao longo de 2016, anunciamos e implementamos as medidas necessarias para lidar
com os inumeros problemas deixados como heranca dessa crise. O Programa de
Parcerias e Desinvestimentos, que iniciou um novo ciclo em 2015, teve seu ritmo
acelerado a partir de agosto. Em setembro, anunciamos um novo Plano Estratégico e
o correspondente Plano de Negdcios e Gestdo para o periodo de 2017 a 2021 com
duas métricas prioritarias. A primeira métrica € relacionada a seguranca, onde
definimos que vamos limitar, até 2018, o nosso indice de Acidentados Registraveis
(TAR) ao numero de 1,4 acidentados por milhdo de horas trabalhadas. A segunda
métrica esté relacionada ao nosso endividamento, medido por intermédio da relagéo
entre a divida liquida e EBITDA (uma proxy da geracao operacional de caixa). Essa
relagcdo atingiu, no final de 2015, o indice de 5,1 vezes, muito elevado tanto
considerando as circunstancias do mercado brasileiro, quanto a comparacédo com as
grandes empresas internacionais do setor de 6leo e gas. O plano estratégico prevé a
reducdo da relacéo divida liquida/EBITDA para 2,5 vezes no final de 2018.

Em nosso plano estratégico, definimos com clareza a visdo da empresa que queremos
ser: uma empresa integrada de energia, com foco em 6leo e gas, que evolui com a
sociedade, gera alto valor e tem capacidade técnica Unica. Sinalizamos objetivamente,
com esta visdo e com as 21 estratégias dela decorrentes, onde atuaremos e, com
uma clareza e transparéncia sem precedentes, onde ndo atuaremos.

O plano definiu cinco alavancas para garantir o alcance de nossas métricas de topo.
O primeiro deles é o plano "Compromisso com a Vida", que busca reforgar os aspectos
comportamentais e de seguranca de processos de maneira a permitir o alcance de

nossa meétrica de seguranca.
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Os quatro outros pilares se integram para permitir a reducao do nosso endividamento:
(1) uma nova politica de precos para a gasolina e o diesel, baseada na paridade
internacional e com a definicdo de que, em nenhum momento estaremos praticando
precos abaixo da paridade internacional; (2) maior eficiéncia em nossos investimentos
(CAPEX), traduzindo-se em reducéo de nossos investimentos com aumento de nossa
producao; (3) reducdo de nossos custos, também sem qualquer prejuizo a nossa
seguranca e aos nossos objetivos de producédo; e (4) realizacdo de parcerias e
desinvestimentos com transacdes que totalizem US$ 21 bilhées no biénio 2017/18.
Os resultados de 2016 mostram avancos em todas as frentes. O numero de
acidentados registraveis por milhdo de homens-hora foi reduzido em 24%, atingindo
o indice de 1,63, previsto apenas para o final de 2017. Geramos fluxo de caixa livre
positivo em todos os trimestres do ano, totalizando 7 trimestres consecutivos. O lucro
operacional foi de R$ 17 bilhdes em 2016 com aumento de 16% no EBITDA ajustado,
representando a maior margem EBITDA entre os principais players do setor. A relacao
entre a nossa divida liquida e o nosso EBITDA ajustado teve reducéo de 31%, de 5,11
vezes para 3,54 vezes.

Implementamos a nova politica de precos a partir de outubro de 2016. A receita da
companhia passou a acompanhar a dinamica do mercado internacional, com revisées
efetuadas em periodicidade n&o superior a 30 dias. Hoje ha uma crescente
naturalidade na forma com que mercados e demais publicos externos recebem essas
revisbes mensais, consolidando a implementacdo dessa nova politica. Ao longo de
2016, nos nos tornamos mais eficientes na producéo e exploracéo de 6leo e gas. Pelo
segundo ano consecutivo, fomos capazes de atingir nossa meta de producdo de
petréleo, registrando diversos recordes. A producao média no Brasil alcangcou marca
de 2,144 milhdes de barris por dia. Destacamos a marca de 1,02 milh&o de barris de
Oleo por dia de producéo operada no pré-sal onde priorizamos nossos investimentos
e reunimos conhecimento e experiéncia capazes de proporcionar um relevante
aumento de produtividade. Quando incluimos o gas, a nossa producéo total, no Brasil
e no exterior, alcanga a expressiva marca de 2,79 milhdes de barris de oleo
equivalente por dia.

As parcerias e desinvestimentos ganharam novo félego e as transa¢des anunciadas
alcangcaram valor de US$ 13,6 bilh6es em dezembro de 2016. Além de serem
imprescindiveis para a recuperacao financeira da empresa, as parcerias estratégicas

oferecem oportunidade de relacionamento amplo com empresas globais,
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compartilhando riscos, desonerando investimentos, promovendo intercambio
tecnoldgico e fortalecendo a governanca corporativa. Com parcerias, Somos mais
competitivos para lidar com os desafios da inddstria.

Merece um destaque especial a relagéo da Diretoria Executiva com o nosso Conselho
de Administracdo. Como 6rgao supervisor, o Conselho tem cumprido com diligéncia
suas obrigacdes estatutarias, conforme apresentado na mensagem de seu presidente.
Junto com o Conselho de Administracdo, temos aprimorado a governanca da
companhia, melhorando os controles internos, os processos decisoérios e a politica de
sucessao gerencial. Com essa cooperacao, estamos mais habilitados para lidar com
o desafio de tirar a Petrobras da crise financeira e reputacional em que ela foi colocada
no passado recente.

Indispensavel registrar a contribuicdo da nossa forca de trabalho para esses avancos.
A dedicacdo e a competéncia técnica dos empregados da Petrobras fizeram da
companhia uma referéncia mundial, especialmente em exploracdo e producdo em
aguas profundas. Esses mesmos atributos sdo necessarios agora para a superagao
dos desafios que enfrentamos.

Uma mensagem especial dirijo aos nossos acionistas. Os resultados da empresa em
2016 infelizmente ndo nos permitiram pagar dividendos como gostariamos. Mas, no
conceito de retorno total para o acionista, que inclui a variacdo do valor de nossas
acdes no mercado, fomos a empresa que maior retorno apresentou em 2016 no setor
de 6leo e gas. Sabemos que esse resultado decorre, em grande medida, da confianca
de nossos acionistas e investidores em nossa capacidade de entregar o que
prometemos em nosso Plano Estratégico. Trabalharemos em 2017 com forca
redobrada para corresponder a essa confianca.

Pedro Parente

Presidente
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2017

Mensagem do Presidente da Petrobras

Reportar é um exercicio de reflexdo, uma oportunidade de avaliar o que ja foi feito e
0 que ainda ha por fazer. E o que nos proporciona este Relato Integrado, pela primeira
vez apresentado pela Petrobras. Reunimos o Relatério Anual, que traz informacdes
abrangentes sobre a companhia (antes divulgadas no Relatorio da Administracéo)
com as informacdes de Sustentabilidade, com foco nas dimensodes social e ambiental.
Nestes dois documentos integrados e complementares, trazemos 0s principais
destaques de 2017 e a nossa visdo para o futuro.

E a primeira reflexdo que nos proporciona o Relato Integrado 2017 € que chegamos
a um novo momento na Petrobras. Estamos deixando para tras os resquicios da crise
gue tanto nos abalou no passado recente e seguindo em frente, de cabeca erguida,
procurando fazer o que é preciso e da maneira certa. Mas também sabemos que ainda
ha muito a fazer, e estamos plenamente comprometidos em continuar a perseguir as
metas de nosso plano de negécios.

Nossa cultura de seguranca se consolida a cada dia. A taxa de acidentados
registraveis (TAR), que mede o numero de acidentados por milhdo de horas
trabalhadas, se manteve em queda, baixando de 1,63 em 2016 para 1,08 em 2017,
atingindo o nivel das melhores empresas do setor. Essa evolugcédo significou uma
reducdo de cerca de 1.700 trabalhadores acidentados no periodo de 2015 a 2017.
Ainda queremos fazer mais. Em 2018, temos o desafio de limitar a TAR a 1 acidentado
por milhdo de horas trabalhadas expostas ao risco.

Temos que lamentar, e o fazemos com muito pesar, o fato de que ndo conseguimos
evitar a ocorréncia de acidentes fatais. Em 2017, perdemos seis trabalhadores e
tivemos um desaparecido. Continuaremos a empregar 0s nossos melhores esforcos
para evitar que isso volte a acontecer.

Sob o ponto de vista financeiro, fizemos um intenso trabalho de gestédo de divida, que
nos permitiu diminuir o seu tamanho, reduzir as taxas de juros e alongar prazos,
compatibilizando nosso cronograma de amortizacbes com o tempo de maturacdo de
NOSSOS projetos.

Na area operacional, cumprimos, pelo terceiro ano seguido, nossa meta de produgéo,
ratificando a previsibilidade de nossas projecdes. No Brasil, nossa producdo média de

petréleo atingiu, pelo quarto ano consecutivo, um recorde histérico: alcangou, em
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2017, a marca de 2,15 milhdes de barris por dia, 0,4% acima do resultado do ano
anterior.

Com relagéo a producédo prépria de gas natural, atingimos, em 2017, o volume inédito
de 79,6 milhdes de metros cubicos por dia. Com isso, a nossa producéo total no pais
chegou a 2,65 milhdes de barris de 6leo equivalente por dia, volume 0,9% superior a
2016. Essa marca constitui um novo recorde para a Petrobras.

Aumentamos a periodicidade no ajuste de precos de diesel e gasolina para torna-la
mais aderente ao mercado e suavizamos 0s reajustes do GLP residencial — sem perda
de rentabilidade para a nossa empresa — atendendo as necessidades de nossos
consumidores. Sdo certamente licbes importantes para uma empresa que por
décadas foi monopolista: operar em ambiente concorrencial e pensar em seus
clientes.

Tivemos excelentes resultados na reducdo de nossos custos, com o pleno
funcionamento de nosso novo sistema de gestdo, que permite executar e
acompanhar, com disciplina e método, o nosso plano estratégico e o plano anual de
negocios. Esses planos, pela primeira vez, se integram consistentemente,
assegurando que os objetivos estratégicos da empresa se traduzam em acdes e
metas concretas que permitam alcancar os resultados almejados.

Continuamos também a aumentar a eficiéncia e a eficacia de nossos investimentos.
Nunca € demais lembrar que operamos numa industria intensiva em capital e de longo
prazo de maturacdo de seus investimentos. As reducdes de custo e o aumento da
efetividade de nossos investimentos tém proporcionado diminui¢cdes continuas nos
custos unitarios de extracdo e de refino de petrdleo, e no denominado “brent de
equilibrio”, que € o valor do barril do petrdleo a partir do qual o resultado liquido de
nossos investimentos de exploracéo e producédo superam o Nnosso custo de capital. O
“brent de equilibrio” de nosso portfélio teve uma reducao de US$ 43/barril em 2014
para US$ 29/barril em 20181 .

No ambito do Programa de Parcerias e Desinvestimentos, um dos pilares para gestao
de nosso portfolio de ativos e para garantir 0S recursos necessarios para 0s N0ossos
investimentos, merece destaque a oferta publica inicial de acbes2 realizada pela
Petrobras Distribuidora em novembro de 2017, a maior abertura de capital na bolsa
brasileira desde 2013, e a parceria estratégica com a empresa norueguesa Statoil,
gue vai nos proporcionar tecnologia para aumentar a taxa de recuperacao de 0Oleo de

NOSSO0S reservatorios.
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As alteracdes que promovemos em nosso sistema de gestdo e em noSsos processos
decisérios tornaram a Petrobras uma empresa mais robusta e confiavel e culminaram
com o ingresso no Programa Destaque em Governanca de Estatais e a solicitacao de
adesdo ao Nivel 2 de governanca corporativa da B3. Adicionalmente, implementamos
diversas acOes para fortalecimento de nosso ambiente de controle interno e
conseguimos eliminar todas as deficiéncias significativas e fraquezas materiais
identificadas nos ultimos anos.

E seguir em frente também significa olhar para o que ha por vir. Umas de nossas
principais estratégias é preparar a companhia para um futuro baseado em uma
economia de baixo carbono: o que estamos fazendo para reduzir as emissoes,
intensificar o uso do gas natural como fonte energética mais limpa, desenvolver novas
tecnologias e aprofundar os estudos em energias renovaveis. Aderimos,
voluntariamente, a Iniciativa Climatica de Petrdleo e Gas (OGCI), mais importante
iniciativa do setor para reducdo de emissoes.

Recompomos o0 nosso portfélio de exploracdo de petroleo seguindo estratégia de
alavancagem de valor e de reducao de riscos por meio de parcerias. Adquirimos dez
novos blocos exploratérios, adicionando 11,4 mil km2, cerca de 17%, ao NnosSso
portfolio, com investimento de R$ 2,9 bilhées em bonus de assinatura. Vamos quase
dobrar, em média, o nUmero de pocos exploratérios perfurados por ano, passando de
15 pocgos, em 2016 e 2017, para 29 pog¢os nos anos de 2018 a 2022.

Temos certeza que estamos no caminho certo. O caminho do trabalho arduo, eficiente
e competente, que traz resultados virtuosos e gera valor para acionistas, empregados
e toda a sociedade. Estamos pavimentando uma trajetéria consistente para a
sustentabilidade da nossa companhia e sabemos que esse € um trabalho continuo.
Ressalto, e agradeco, o empenho da nossa forca de trabalho, que tem sido incansavel
para os resultados antes destacados.

Finalmente, e ndo menos importante, reafirmo que nao toleramos nenhuma forma de
fraude ou corrupcao e ndo aceitamos a pratica de desvios éticos. Esses sao principios
de nossa forga de trabalho, da Diretoria Executiva e do Conselho de Administracao,
dos guais nao nos afastaremos.

Este Relato é uma tentativa de aumentar a transparéncia e o didlogo com nossos
publicos de interesse. Por isso convido todos a leitura e também a interagir conosco
com sugestdes de melhoria.

Boa leitura!l
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Pedro Parente

Presidente da Petrobras

2018

Mensagem do Presidente

A celebracao dos acordos com a US Securities and Exchange Commission (SEC) e o
US Department of Justice (DoJ) e a venda, em 30 de janeiro de 2019, da refinaria de
Pasadena — cuja aquisi¢ao havia se transformado em simbolo da corrupcéo no Brasil
— marcam o fim de um ciclo doloroso para a Petrobras, seus acionistas, colaboradores
e a sociedade brasileira, em que a companhia foi vitima de prolongado saque
perpetrado por uma organizacao criminosa. A performance da Petrobras no ano que
passou foi indiscutivelmente a melhor em muitos anos, o que inclui a obtencdo de
alguns recordes historicos, envolvendo fluxo de caixa livre e Ebtida ajustado, e a
interrupcdo de quatro anos seguidos de prejuizos. Um processo eficaz de gestédo de
passivos estendeu a maturidade média da divida de 7,14 anos, em 2015, para 9,14
anos, em 2018, o que contribui para mitigar riscos de refinanciamento. Em fevereiro
de 2019, nossa capitalizacdo de mercado voltou a superar os US$ 100 bilhdes, o que
nos coloca de volta na posicédo de maior companhia da América Latina.

Celebramos os bons resultados de 2018, mas ndo podemos nos limitar a visao interna,
a comparacao conosco mesmo em anos anteriores. Ampliando nosso horizonte para
a industria de petroleo global, reconhecemos humildemente que estamos muito
aguém do desejavel. Nao podemos nos conformar com a situacdo atual, havendo
muito a fazer e muitos desafios a superar. O inconformismo nos obriga a forte
concentracdo em cinco pilares estratégicos.

Temos que melhorar substancialmente a alocacdo do capital através do foco nos
ativos em que somos o dono natural e promover a saudavel competicdo por capital
entre Nossos projetos de investimento. Uma empresa opera com prejuizo até que
consiga remunerar o capital empregado em suas operacdes, 0 que ainda nao
conseguimos fazer. Nossas reservas provadas de 6leo e gas atingiram 9,6 bilhdes de
barris de oOleo equivalente (boe), de acordo com os critérios da SEC. Isto implica
reposicdo de 125% do volume produzido em 2018 (excluindo o efeito do
desinvestimento de campos de petrdleo) e uma relagéo reservas provadas/ producao

de 11,1 anos. O importante a destacar é que boa parte dessas reservas se origina de
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ativos de classe mundial, como o pré-sal, a fronteira da exploracdo de petroleo do
mundo onde a Petrobras é lider inconteste e dona natural. O foco nesses ativos de
custos baixos, alta qualidade e produtividade e longa vida representa enorme
potencial de criacdo de valor ao longo do tempo. Na industria, a exploracao de ativos
de classe mundial € uma das chaves para 0 sucesso de uma empresa.

A geracdo de lucro econémico exige maior agilidade no processo decisorio, 0 que esta
sendo perseguido em 2019 com o indispensavel cuidado em resguardar os elevados
padroes de governanca corporativa e as rigorosas normas de conformidade
implementadas na Petrobras nos ultimos anos. Neste contexto, vale mencionar que,
por exemplo, atrasos na execucao de projetos se constituem, em geral, na maior fonte
de reducdo de suas taxas de retorno. Com o auxilio de inovacgbes, estamos
desenvolvendo iniciativas para encurtar o intervalo de tempo entre o inicio da atividade
exploratdria e o primeiro 6leo e também a duracéo da fase de ramp-up dos projetos
de E&P, o que concorrera para a elevacao de suas taxas de retorno.

Devemos buscar incessantemente o investment grade rating e a reducéo do custo do
capital via desalavancagem financeira e relacionamento transparente com oS
mercados financeiros globais. A exposicéo do fluxo de caixa a volatilidade ciclica dos
precos do petrdleo requer de seus produtores baixa alavancagem. No0ssO
endividamento bruto diminuiu significativamente, de US$ 126,3 bilhdes, em 2015, para
US$ 84,4 bilhdes no fim de 2018, mas ainda é elevado em relagédo a capacidade atual
de geracdo de caixa: divida bruta/fluxo de caixa operacional de 3,2x e divida bruta/
Ebtida ajustado de 2,7x. Vamos atuar simultaneamente sobre o numerador e o
denominador dessas fracdes: reduzir a divida e trabalhar para o crescimento do fluxo
de caixa via aumento de producéo e corte de custos.

Da mesma forma, devemos buscar permanentemente ter custos baixos, condicao
basica em qualquer empresa para a geracdo de valor independentemente do ciclo
econdbmico e, mais importante ainda, na indastria do petréleo, tipicamente com alta
exposicao aos ciclos da atividade econdmica global. A transformacéo digital, com
emprego maci¢o da digitalizacdo, data analytics e inteligéncia artificial, & essencial
para a geracao de ganhos de eficiéncia e de custos menores.

O respeito as pessoas e ao meio ambiente e a preservacao da seguranca de nossas
operacOes devem ser uma regra de ouro. A atividade de exploracdo e producao de
petréleo e gas esta exposta a ampla gama de riscos, entre eles riscos operacionais

que, uma vez materializados, possuem enorme potencial de destruicéo de valor e de,
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até mesmo, ameacar a sobrevivéncia de uma companhia. Trabalhamos
incansavelmente para minimiza-los e, a0 mesmo tempo, para fortalecer nossa
capacidade de resposta diante da ocorréncia de qualquer evento negativo. A taxa de
acidentes registraveis alcancou 1,01 acidentes/milhdo de homens-hora, com
decréscimo de 6,5% em relacdo a 2017, porém ligeiramente superior ao limite de
alerta para 2018, de 1,0. A despeito do progresso nesse indicador, a ocorréncia de
seis fatalidades nos entristece e envergonha. A perda de vidas humanas, seja qual for
sua explicacao, é inaceitdvel. Nossa meta permanente é zero fatalidade.

O objetivo de maximizacdo de valor para os acionistas ndo pode, sob qualquer
hipétese, prescindir da atencdo a seguranca das pessoas e operacdes e a
preservacao do meio ambiente, nem resultar em subestimacdo de riscos para que
metas sejam atingidas.

Acreditamos que nossa agenda de mudanca transformacional seja capaz de criar
consideravel valor para os acionistas e para o Brasil no futuro. Podemos dizer, entéo,
gue os melhores dias da Petrobras estédo ainda a nossa frente.

Finalmente, gostariamos de agradecer a todos 0s que participaram do esfor¢o de
reconstrucao da Petrobras e, principalmente, aos nossos colaboradores. A companhia
possui quadros técnicos de reconhecida competéncia que terdo importancia crucial
nesta nova era iniciada em 2019.

Roberto Castello Branco Presidente da Petrobras

2019

Mensagem do Presidente

O PRIMEIRO ANO DA IMPLEMENTACAO DE UMA NOVA ESTRATEGIA

E com satisfagdo que compartilho com todos o resultado de um ano de trabalho
intenso caracterizado pela implementacdo de uma nova estratégia para a Petrobras,
baseada em agenda transformacional sustentada por cinco pilares: maximizacao do
retorno sobre o capital empregado, reducao do custo do capital, busca incessante por
custos baixos, meritocracia e respeito as pessoas e ao meio ambiente e foco na
seguranca das operacoes.

A confianca na qualidade da estratégia e em sua implementacdo eficiente foi
amplamente respaldada pelo mercado de capitais. O valor de mercado da Petrobras
cresceu 25%, passando de US$80,9 bilhdes no final de 2018 para US$101,1 bilhdes
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em dezembro de 2019, com nossas ac¢les tendo a maior alta entre as maiores
companhias de petrdleo do mundo.

Em menos de doze meses — de abril de 2019 a fevereiro de 2020 — foram realizadas
com sucesso duas ofertas publicas secundarias de distribuicdo de acfes ordinarias
da Petrobras de propriedade de bancos publicos, totalizando quase R$30 bilhdes.
Sao merecedores de destaque na ultima transacdo, de R$22 bilhdes, dois aspectos
importantes: (a) condu¢do com sucesso em meio a fase de alta volatilidade de precos
de acdes e petroleo provocada pelo choque do coronavirus sobre a economia global;
(b) participacao de 55.000 investidores individuais brasileiros na compra das acoes, 0
gue é extraordinariamente bom para o desenvolvimento do mercado de capitais local.
Depois de anos de estagnacao nossa producdo de petroleo e gas superou a marca
de 3 milhdes de boed. O custo médio de extracdo na base caixa atingiu US$6,5 por
barril no quarto trimestre de 2019, caindo em US$ 3,0 em relag&o ao inicio de 2018.
As operacdes no pré-sal, com custo da ordem de US$3 por barrill, deram contribuicdo
relevante para a queda do custo médio total.

Nossas atividades geraram em 2019 lucro liquido contébil de R$40 bilhdes, o maior
da histéria da Petrobras, mesmo diante da queda dos precos médios do petroleo de
US$71 por barril em 2018 para US$64. Pagamos aos governos em royalties, impostos
e bénus de subscricdo o valor total de R$246 bilhdes, também recorde historico, e que
consolida a posi¢ao da companhia como maior contribuinte do Brasil.

Para suportar o foco na eficiéncia e na geracao de valor criamos duas novas diretorias;
(a) Relacbes Institucionais, indispensavel numa empresa do porte e com as interacdes
com governos e 0rgaos publicos como a Petrobras; (b) Transformacdo Digital e
Inovagéo.

Num mundo que se transforma velozmente, a transformacéo digital e o emprego da
inteligéncia artificial sdo cruciais para o futuro da Petrobras. Estamos modernizando a
infraestrutura de tecnologia da informacdo, com um salto na capacidade da
computacédo de alta performance (HPC) que em 2019 passou a ser de 3 vezes a de
2018 (9 PFLOPS) e no final de 2020 chegara a 10 vezes (30 PFLOPs)2. O aumento
na capacidade de HPC é necessério para viabilizar a aplicacdo de algoritmos mais
sofisticados que nos dardo uma quantidade substancialmente maior de informacgdes
na exploracéo e em reservatorios de petroleo.

A gestédo do portfolio implicou em desinvestimentos de ativos em que ndo somos

donos naturais no valor de US$ 16,3 bilhdes.
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Fomos premiados pelo melhor Cross-Border M&A Deal de 2019 pela revista Latin
Finance pela transacéo de venda da TAG, também a maior do Brasil no ano passado.
A transacao de follow-on da BR Distribuidora foi a primeira privatizacao de empresa
estatal via mercado de capitais na historia do Brasil, realizada de forma transparente
e concorrendo para o desenvolvimento do mercado de capitais, extremamente
relevante para o desenvolvimento econdmico. Em lugar de empresa com unico dono,
emerge uma companhia com capital diluido entre milhares de acionistas,
democratizando o capitalismo.

Os desinvestimentos de campos maduros, além dos efeitos positivos para a Petrobras
em funcdo da assimetria de percepcao de valor, ttm contribuido para a formacéo de
uma nova industria do petréleo no Brasil composta por pequenos e médios produtores
gue investem na recuperacao de campos com baixa produtividade e custos elevados
de extracao, adicionando valor as economias regionais.

A maximizacao do retorno sobre capital empregado compreende também a disciplina
em sua alocacao e o investimento na criacdo de condi¢cdes para o crescimento da
produtividade.

Dadas as linhas de crédito para uso imediato contratadas, “revolving credit lines” no
total de US$9 bilhdes, diminuimos a meta de caixa minimo para US$5,5 bilhdes. A
retencdo de um volume excessivo de caixa atuava como redutor do retorno do capital
empregado.

Foram tornados mais rigorosos os critérios para selecao de projetos, que deverao ser
julgados segundo seus proprios méritos na concorréncia pelo capital escasso. A
seletividade na alocacéo do capital foi posta a prova nos 3 leilées realizados pela ANP
em outubro e novembro, com a oferta de 45 blocos. A companhia apresentou
propostas para apenas cinco, tendo sido vencedora em quatro, C-M-477, Bazios, Itapu
e Aram.

Conseguimos encurtar o periodo de ramp-up das plataformas para 9 meses em média
e no transporte da P-70 da China para o Rio de Janeiro utilizamos um navio dry-tow
gue diminuiu o tempo de viagem de 100 para 45 dias. Com o0 emprego de inteligéncia
artificial, estamos desenvolvendo projetos que tém potencial para revolucionar a
exploragdo de petréleo e o desenvolvimento de projetos, diminuindo substancialmente
a probabilidade de furar pocos secos e o periodo entre a descoberta e o primeiro 6leo.
Tais projetos influenciardo muito positivamente a taxa de retorno sobre o capital

empregado num futuro ndo muito distante.
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A exceléncia da Petrobras em inovacao foi reconhecida pela premiacéo na Offshore
Technology Conference (OTC) Brasil 2019, Distinguished Achievement Award pelo
teste de longa duracdo do projeto de Libra. Pela quarta vez desde 1991 nossa
competéncia foi novamente reconhecida, por meio do prémio Distinguished
Achievement Award for Companies, o principal da industria global de petréleo e gas,
na OTC 2020 Houston pelo conjunto de inovagdes desenvolvidas para viabilizar a
producédo do campo de Buzios.

Os desinvestimentos foram fundamentais para ajudar a viabilizar o foco nos ativos em
gue somos o dono natural, permitindo investimento total de US$27,4 bilhdes, sendo
US$16,7 bilhdes na aquisicdo de direitos de exploracéo e producdo de petréleo nos
blocos ja mencionados. Buzios € muito especial por ser o maior campo offshore
descoberto no mundo, um verdadeiro ativo de classe mundial com enormes reservas,
baixo risco para a Petrobras e custo de extracdo abaixo de US$4 por barril.

N&o se trata de discutir se a Petrobras serd maior ou menor no futuro. Nossa meta é
que no futuro seja muito melhor, a melhor em geracédo de valor no mundo. N&o ha
downsizing, buscamos o smartsizing.

Simultaneamente a viabilizacdo do financiamento de investimentos com elevado
retorno esperado, os desinvestimentos e a forte geracdo de caixa operacional — no
valor recorde de R$101,7 bilhdes - permitiram a diminuicdo da divida em US$24
bilhdes. Somada a isso a gestao eficiente de passivos trocou divida curta e de custo
elevado por divida longa e de custo mais baixo.

A combinacdo de reducdo da divida com a administracdo de passivos permitiu
economia de US$1,2 bilhdo no pagamento de juros, com redugdo do custo médio do
endividamento para 5,9% ao ano e ampliacao de seu prazo médio para 10,8 anos.
Recebemos com grande felicidade a premiacdo da Latin Finance pelo melhor
Corporate Liability Management Program de 2019.

Obtivemos melhoria no stand alone credit rating pelas trés principais agéncias de risco
de crédito, 0 que nos estimula a prosseguir na luta pela reconquista do investment-
grade rating.

Outro foco de nossos esforgos tem sido na eliminagédo de contingéncias e passivos
off-balance. Conseguimos reduzir o contencioso em R$35,5 bilh6es, mesmo apds os
efeitos da atualizacdo monetéaria.

Como resultado de ma gestdo durante varios anos, o fundo de pensdo de nossos

empregados, Petros, sofreu pesados prejuizos, colocando em risco o pagamento de
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aposentadorias de milhares de pessoas. A operacao Greenfield investiga a pratica de
atos ilicitos em diversos fundos de penséo, incluindo a Petros.

Estamos trabalhando incansavelmente para solucionar os desafios da Petros. O plano
de pensédo dos empregados que ingressaram na Petrobras antes de 2002 apresenta
déficits crescentes e as tentativas de solucdo deste problema foram ineficazes no
passado. Estamos aprovando um plano de equacionamento muito mais eficaz que
reduzird o impacto sobre os empregados e propondo um novo plano de contribuicdo
definida com forma de solugéo a longo prazo.

Foram postas em marcha iniciativas com foco na meritocracia, compreendendo
incentivos alinhados com os interesses dos acionistas e ajudando a formar uma
cultura de valor na companhia.

Nosso Conselho de Administracao aprovou um plano efetivo de remuneracao variavel
com metas baseadas em geracdo de valor. Os bonus referentes a 2019 serdo
distribuidos apos a Assembleia Geral de Acionistas. Ao mesmo tempo, foi implantado
um programa de EVA (economic value added) que comecara a ser aplicado em 2020.
Além de métrica para a remuneragdo variavel, o EVA permite a identificagdo de
ineficiéncias e sobretudo empodera nossos colaboradores levando-0s a assumir o
papel de empreendedores responsaveis por seus proprios negocios.

Entre os diversos esforcos para a reducdo de custos lancamos uma familia de
programas incentivados de demissao voluntéria, com a adesao até o final de 2019 de
3.294 empregados, dos quais 995 ja deixaram a Petrobras.

A lentiddo dos processos se constitui em importante fonte de custos elevados e baixa
produtividade. Estamos enfrentando essa questao com a delegacédo de poderes para
gerentes, respeitados € claro altos padrBes de governanca corporativa e compliance.
Simultaneamente, o emprego da transformacao digital comeca a gerar efeitos
positivos em areas corporativas, como no departamento juridico onde conseguimos
eliminar numa primeira onda a emissao de 20.000 documentos por ano, 0 que poupa
expressivo numero de homens hora de trabalho e causa ganhos de eficiéncia.
Estamos preparando o futuro da Petrobras, que depende das pessoas e da qualidade
de seu estogue de capital humano. Uma de nossas tarefas mais relevantes é a
identificacéo de jovens talentos, promovendo 0s a cargos gerenciais e os preparando
para serem os futuros lideres da companhia.

O programa de treinamento para os empregados foi reformulado para atender as

demandas derivadas da estratégia de longo prazo e com sele¢do mais criteriosa dos
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empregados a serem treinados. Simultaneamente, eliminamos desperdicios,
procurando fazer muito mais com menos. Além das disciplinas obrigatorias, exigidas
pela regulacdo, estamos dando énfase por exemplo em lideranca, financas,
geociéncias, inteligéncia artificial e métodos matematicos.

Da mesma forma as atividades de pesquisa e desenvolvimento do CENPES,
anteriormente muito voltadas para o atendimento da exigéncia de investimento
minimo obrigatério em P&D, foram reorientadas para o alinhamento com a estratégia
da companhia.

Na area social nossos programas estao priorizando o investimento em capital humano
na primeira infancia para criancas de 0 a 6 anos, onde a taxa de retorno social é
elevada, na medida em que cria poderoso canal de mobilidade econdmica e social
para os nascidos em familias pobres. Além disso, sao prioridades o meio ambiente, a
ciéncia e o esporte para a infancia e juventude.

Nossos esfor¢os tém sido reconhecidos e, em 2019, atingimos a pontuacéo de 46,6%
no Corporate Human Rights Benchmark, resultado superior ao obtido em 2018 de
17,6% e também a média de 29% para empresas do setor de mineracao e petréleo.
A Petrobras estd fortemente comprometida com a sustentabilidade. Estamos
associados a Oil and Gas Climate Initiative (OGCI) e priorizando a descarbonizacgéo
de nossas operacdes, com metas e acdes para reducdo das emissdes de CO2 e
metano e aumento da captura de carbono. O crescimento do reuso de agua se
constitui também em preocupacéo importante, na medida em que ainda é baixo nosso
percentual.

Nossas operacbes em E&P emitem 17,3 kg de carbono equivalente por barril de
petréleo, o que nos coloca em segundo lugar entre as grandes empresas de petrdleo
no mundo, emitindo mais somente do que a Equinor.

Continuamos a investir em pesquisa no desenvolvimento de combustiveis mais
amigaveis ao meio ambiente e na aquisicdo de competéncias para que no futuro
possamos ingressar no negaécio de renovaveis em condicdes de vencer.

Gracas a qualidade de nosso petrdleo a Petrobras esta produzindo e comercializando
combustivel maritimo (bunker oil) com teor de enxofre de 0,5% requerido pelas
normas da International Maritime Organization, IMO 2020. Esse novo produto
concorreu para elevar o fator de utilizagdo de nossas refinarias para percentual

superior a 80% em janeiro de 2020.
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A seguranca é nossa prioridade maxima, e em 2019, atingimos o0 menor nivel historico
da taxa de acidentados registraveis (TAR). Foram 0,76 acidentes/milhdo de homens-
hora, um decréscimo de 24,7% em relacdo a 2018, estabelecendo um novo marco
para a industria global do petroleo.

Apesar da conquista, ndo vamos parar por aqui. Continuamos a perseguir a meta de
zero fatalidades, e € com profundo pesar que registramos duas fatalidades em 2019.
Estamos num negdcio com horizonte de longo prazo, em que temos os desafios de
mitigar os efeitos negativos dos muitos erros cometidos no passado, cuidar do curto
prazo e nos prepararmos para as proximas décadas.

Avancos foram realizados, mas estamos ainda muito aquém do desejado. A Petrobras
continua a ser uma das companhias de petr6leo mais endividadas do mundo, com
divida bruta de US$87,1 bilhdes, alavancagem acima do recomendavel para uma
empresa de petroleo e custos elevados. O retorno sobre o capital empregado ainda
se mantém em patamar inferior ao custo do capital.

Desse modo, apesar das iniciativas estratégicas em curso, dos recordes de producéo
e dos numeros contdbeis bastante favoraveis que hoje estdo sendo divulgados, ndo
podemos relaxar. Existem muitos desafios a nossa frente e para os superar
necessitamos da continuidade dos esforcos e da aplicacdo dos talentos de nossos
profissionais, a verdadeira joia da coroa da Petrobras.

Finalmente, gostaria de reconhecer e agradecer o importante papel desempenhado
por nosso Conselho de Administracdo que nos concede firme apoio nesta caminhada.
Roberto Castello Branco

Presidente da Petrobras
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2020

Mensagem do Presidente

Caros Acionistas,

Estou muito feliz em apresentar o relatério de desempenho da Petrobras em 2020,
gquando a companhia obteve performance excepcional em um ambiente muito
desafiador.

Em meio a severa recesséo global e aos efeitos de um fortissimo choque sobre a
industria de petréleo, prometemos estruturar uma recuperacdo em formato de J. A
meta era sair da crise melhor que antes.

NOs entregamos nossas promessas.

Custos foram reduzidos e configurados para permanecerem em trajetoria
descendente, a produtividade esta subindo, a companhia esta focada em investir em
ativos de classe mundial e possui uma grande carteira de ativos ndo prioritarios a
venda.

Estamos muito orgulhosos de nosso time pela resposta rapida e eficiente a crise do
petréleo. Nossos empregados trabalharam incansavelmente para vencer, o pessoal
administrativo em suas casas e 0 pessoal operacional nas refinarias, plantas e
plataformas de petréleo e gas no mar.

A execucdo da estratégia lancada em janeiro de 2019 foi acelerada, assim como a
transformacao digital para dar suporte aos esforcos para reduzir custos e melhorar
substancialmente a eficiéncia e a seguranca operacional. O trabalho de times ageis e
multidisciplinares foi decisivo para alavancar nossos principais recursos e fortalecer a
resiliéncia a cenarios de alta volatilidade.

Nossa producéo de 6leo e de 6leo e gas alcancou recordes historicos de 2,28 MMbpd
e 2,84 MMboed, respectivamente, enquanto grande parte de nossos competidores
globais mostrou reducéo na producdo. A maior parte da nossa producdo — cerca de
66% — veio dos campos do pré-sal, com um lifting cost médio de US$ 2,5/boe. Isso
também significa 6leos de melhor qualidade vendidos a prémio em relagéo ao Brent,
bem como menores emissdes de gases de efeito estufa (GEE).

O lifting cost total médio, de US$ 5,2/boe em 2020, caiu 42.2% em relagdo a média
de 2015-2019, de US$9.0/boe.

Nossas exportacbes de petrdleo e 0leo combustivel também alcancaram recordes
historicos. As vendas de petroleo cresceram 33% e as marcas Tupi e Buzios foram

consolidadas com clientes asiaticos.
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Nosso time de vendas e marketing esta desenvolvendo iniciativas para diversificacao
geografica e por cliente. Em 2020, foram capazes de adicionar 14 novos clientes a
clientela internacional.

Exportacdes de Oleo combustivel subiram 45,9%, principalmente devido a
bemsucedida iniciativa de marketing do produto com baixo teor de enxofre para o
mercado de Singapura, um hub global da navegacao maritima de longo curso.
Novas e bem-sucedidas incursdes foram realizadas nas vendas de nafta, propano,
etano e coque.

Enquanto os precos de petroleo derreteram 35%, nosso fluxo de caixa operacional
(FCO) cresceu 13% e o fluxo de caixa livre (FCL) 20%.

Nosso FCO alcancou US$ 28,9 bilh6es, o maior dos ultimos 10 anos, mesmo
comparando com o periodo de prec¢os de petréleo por volta de US$ 100/bbl, mais que
o dobro do preco médio do ano passado, de US$ 42/bbl. Quando nos comparamos
com as grandes empresas globais de petréleo (majors), a Petrobras € a Unica que
mostrou aumento em um ambiente tdo desafiador.

O FCL de US$ 22,1 bilhdes (US$ 24,1 bilhdes se forem incluidos os desinvestimentos)
foi um marco historico para hossa companhia. Foi o maior dentre as majors, e quase
oito vezes maior que a média deste grupo, de US$ 2,8 bilhdes. Se adicionarmos o
FCL de todas as majors, o valor gerado pela Petrobras € ainda maior

Fomos também a Unica grande empresa de petr6leo do ocidente a reduzir
endividamento.

Consistente com o foco em meritocracia e criacdo de valor, nés comecamos a
implementacdo do EVA® como sistema de gestao em 2019.

A forca da geracao de caixa e a alocagao mais eficiente de capital foram os fatores
preponderantes para o aumento de US$ 2,3 bilhdes no EVA® em relagdo a 2019.

A significativa geragao de caixa nos permitiu continuar a desalavancar nosso balanco.
A divida total foi reduzida em US$ 11,6 bilhdes, para US$ 75,5 bilhdes, de US$ 87,1
bilhdes em 31 de dezembro de 2019, outra grande conquista.

A divida liquida de US$ 63,2 bilh&es no fim de 2020 caiu US$ 15,7 bilhdes em relagdo
a posicao de 31 de dezembro de 2019.

O caixa de US$ 12,4 bilhdes ainda esta acima do nivel 6timo. Este deve ser reduzido
ao longo do tempo para melhorar a eficiéncia da alocagéo de capital & medida que
aparecem oportunidades atrativas para pré-pagamentos de dividas.
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A reducdo da divida e menores custos da divida contribuiram para uma queda
substancial das despesas de juros. Por exemplo, a razao entre juros pagos e barril de
Oleo produzido foi de US$ 3,80 em 2020, contra US$ 7,80 em 2015 — uma queda de
51% - e igualmente abaixo da média de US$ 7,70 no periodo 2015-2019.

O total de juros pagos, de US$ 3,2 bilhdes em 2020, representa uma mudanca
drastica, quando comparada aos altos pagamentos de mais de US$ 7,0 bilhdes por
ano no passado recente, equivalente a mais que o CAPEX requerido para construir
um sistema de producéo offshore com capacidade para produgéo de 150-180.000
bpd.

Menores endividamento e pagamentos de juros sdo fundamentais para melhorar a
percepcao de risco e liberar recursos a serem investidos em ativos de classe mundial,
particularmente em um negacio de capital intensivo como o de petroleo. E onde o foco
nas financas se conecta com o foco nas operacoes.

Em consequéncia do peso do endividamento e juros excessivos, a Petrobras se viu
forcada a cortar drasticamente seus investimentos em exploracdo e aquisicoes de
novas areas para US$5,8 bilhdes em 2015-2018, com média de US$1,45 bilhdo. Em
2019-2020 fomos capazes de investir US$18 bilhdes, preparando o futuro da
producao de 6leo nos préoximos 10/20 anos.

O retorno total para o acionista Petrobras tem sido muito fraco ao longo dos ultimos
anos. Tendo em vista a forte performance de geracao de caixa e a continua reducao
da divida, estamos propondo ao Conselho de Administracéo a distribuicdo de R$ 10,3
bilhdes em dividendos — R$ 0,787446 por acdo ordinaria e preferencial -, ainda
relativamente modesto, mas mais que o dobro do mandatoério para o ano contabil de
2020. O pagamento dos dividendos esta agendado para o dia 29 de abiril.

Os gastos operacionais gerenciaveis cairam para US$ 16,9 bilhdes, contra US$ 21,8
bilhdes em 2019, e despesas gerais e administrativas foram US$ 1,0 bilhdo menores,
para US$ 1,1 bilhdo, contra US$ 2,1 bilhdes.

Lifting costs cairam 33% na comparacao anual, de US$ 7,8/boe para US$ 5,2/boe. 63
plataformas de petréleo foram hibernadas devido a baixa produtividade e altos custos
operacionais.

Conseguimos cortar custos com operagfes aéreas, de armazenagem, maritimas e
portuarias. Ao mesmo tempo, as operacdes ship-to-ship, realizadas pela nossa
subsidiaria integral Transpetro, cresceram 66% em relacao a 2019 e a disponibilidade

de navios aumentou para 99,2% no 2S20, contra 90% em dezembro de 2019. A
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Transpetro vendeu 11 navios, a maior parte dos quais com mais de 30 anos, e que
demandavam elevados custos de manutencao.

A companhia est4d tomando ac¢des para otimizar a gestdo dos estoques. O estoque de
insumos e equipamentos foi reduzido, alcancando o menor nivel desde 2011, e o
estoque de petréleo caiu 8 milhdes de barris em um movimento para eliminar
ineficiéncias e realocar capital para melhores usos.

Da mesma forma, colocamos a venda 50.000 toneladas de sucata e 550 ativos
mobilirios.

Mais de 11.000 empregados da Petrobras e suas subsidiarias se inscreveram em
varios programas de desligamento voluntario, dos quais 6.100 deixaram a empresa
em 2019 e 2020 e 5.000 sairdo a partir de 2021. Quase 1.500 posicdes gerenciais
foram eliminadas, o uso de recursos internos foi adotado para reduzir custos e o
emprego da transformacao digital e robotizacdo reduziram a demanda por servicos
terceirizados.

O plano de saude, antes uma fonte de altos custos e servi¢os ruins, estd sendo
reestruturado, perseguindo ganhos de eficiéncia, menores custos e servigcos muito
melhores.

O fundo de penséo (PETROS) de nossos funcionarios tinha um déficit de mais de R$
30 bilhdes devido a méa gestédo do passado. Foi contratada uma gestao profissional e
um novo plano de cobertura de déficits foi aprovado e implantado em 2019. Em janeiro
de 2021, um plano de contribuicdo definida foi aprovado pelos érgaos reguladores.
Portanto, PETROS ¢é agora muito mais saudavel do que era no passado recente.
Vérios prédios administrativos foram fechados. De 23 ocupados no inicio de 2019
passamos para 9. O numero de escritérios fora do pais caiu para quatro, eram 18 em
2018. Ao mesmo tempo, 0 numero de expatriados por escritério foi reduzido
significativamente.

A racionalizacdo de espacos para reduzir custos vem sendo facilitada pela reducéo
do numero de empregados e prestadores de servicos e pela ado¢do de um regime
hibrido de trabalho, presencial e virtual, quando nos sentirmos confiantes para retornar
aos escritérios. Novas formas de trabalhar sdo necessarias para sobreviver e
prosperar em um mundo movido pela tecnologia.

Como em muitas companhias do mundo, a adoc¢éao do teletrabalho para atividades

corporativas, possibilitada pela revolucao digital, contribuiu para mitigar a transmissao
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do coronavirus entre nossos empregados e para significativo aumento de
produtividade e reducéo de custos.

Por exemplo, custos de viagens cairam US$ 40 milh6es em comparagdo com 2019.
Grande parte dessa reducédo sera permanente no mundo pés-COVID.

Nossa universidade corporativa foi restruturada para se tornar mais enxuta, com
programas de treinamento alinhados as prioridades estratégicas da companhia. Um
programa de sucesséo de lideres comecou, suportado pela formacdo de uma nova
geracao de lideres e mentorias.

Comecamos a empreender iniciativas conjuntas com as forcas policiais para deter os
furtos de combustiveis que fluem em nossos dutos. Os volumes furtados diminuiram
em 56% relativamente a 2018, pico de uma tendéncia crescente.

Conseguimos grandes avancos na negociacdo de pendéncias tributarias e
ambientais, herdadas do passado, conseguindo abater valor significativo de passivos.
O custo de extragdo do petrdleo caiu US$ 2,0 bilhdes, para US$ 4,7 bilhdes em 2020,
de US$ 6,7 bilhdes no ano anterior. O custo de refino também se reduziu, para US$
1,1 bilh&o contra US$ 1,5 bilhdo em 2019.

PARA enderecar nossa meta de reducdo de capital de giro, lancamos o Programa
Mais Valor em novembro no ano passado. Esse programa ira beneficiar fornecedores
— por meio de financiamento bancario com menores taxas — E a Petrobras — com
maiores prazos para pagar pela compra de bens e servigos. O Mais Valor tem contado
com a adesédo de bom numero de grandes bancos, nacionais e internacionais.

Desde janeiro de 2019 concluimos 21 transacdes e tivemos outras 13 assinadas,
envolvendo desinvestimentos no montante de aproximadamente US$ 17 bilhdes de
entrada de caixa, sendo US$ 14,4 bilhées naquele ano.

A BR Distribuidora foi caso pioneiro no Brasil de privatizacdo de uma empresa estatal
por meio do mercado de capitais.

Os fluxos de desinvestimentos foram um fator-chave para financiar a aquisicdo de
Blzios (excedente da Cessédo Onerosa), o0 maior campo de 6leo offshore do mundo,
em novembro de 2019.

Duas fabricas de fertilizantes foram alugadas para uma empresa quimica por meio de
um contrato de longo prazo, nossa subsidiaria ANSA foi fechada e nossas duas
empresas de distribuicdo de gas natural no Uruguai tiveram suas licencas de operacao

devolvidas ao governo uruguaio permitindo que a Petrobras deixasse o negocio.
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Atualmente, ainda temos mais de 50 ativos a venda em diferentes estagios em seus
processos de desinvestimento. Cinco refinarias, Gaspetro e varios campos maduros
de petrdleo chegaram a etapa final para a assinatura dos contratos de compra e
venda.

O programa de desinvestimento tem por objetivo otimizar o portfolio, permitindo a
realocacdo de recursos de ativos de baixo retorno para ativos de alto retorno, a
reducao da divida e do risco da companhia.

Nos ultimos dois anos investimos US$ 35 bilhdes, a maior parte em exploracdo e
producéo de 6leo e gas natural em aguas profundas e ultra-profundas, nosso principal
negocio.

Em 2020 entrou em operacdo a P-70 no campo de Atapu e a P-77 (Buzios) e P-67
(Tupi) concluiram seus ramp-ups.

Nos ultimos dois anos, os custos de perfuracdo e completacdo de pocos foram
reduzidos em 36%. Passamos a utilizar novas ferramentas de inspecdo de dutos
submarinos para viabilizar a reducdo de custos e aumentar a producéo de petroleo.
O projeto basico para uma nova geracao de FPSOs foi finalizado. Treze novos FPSOs
entrardo em producado entre esse ano e 2025, oito deles ja estdo sendo construidos.
Uma série de projetos de inovacdo estdo sendo desenvolvidos com o objetivo de
minimizar o risco exploratério, reduzir dramaticamente o periodo entre a descoberta e
o primeiro 6leo, e minimizar custos de perfuracdo e completacdo, dentre outros.

O HISEP® é um desses projetos em estagio avancado. Permite a separacao e
reinjecao de CO2 no fundo do mar numa verdadeira fabrica submarina que contribuira
para reduzir os custos de Capex e Opex e as emissdes de GEE.

Se bem-sucedidos, esses projetos melhorardo consideravelmente a resiliéncia de
nosso portfélio para precos muito baixos de petréleo, permitindo a exploracao de
novos campos de pré-sal com altas concentracbes de CO2, além de criar uma
operacédo de 6leo e gas mais limpa.

A tecnologia de digital twins foi implementada de forma bem-sucedida em nossas
refinarias e um programa esta sendo executado para alcancar um aumento
significativo de eficiéncia energética. A energia é um dos maiores componentes do
custo de refino e nossa meta é reduzir custos e emissdes de GEE.

Refletindo nosso foco no cliente, um novo tipo de gasolina com melhor performance

automotiva (RON 93) foi lancado. A producédo e as vendas de diesel S-10 com baixo
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teor de enxofre foram ampliadas no ano passado e estamos aguardando a licenca
governamental para iniciar a producao e as vendas de diesel renovavel.

Este produto reduz as emissdes de GEE em 70% em relacao ao diesel regular, 15%
quando comparado ao biodiesel e € muito mais amigavel aos motores. Este sera o
primeiro produto de uma nova linha de biocombustiveis, que inclui também O bio QAV,
gue atendera a demanda por descarboniza¢do no transporte aéreo.

Para ampliar o menu de opc¢des para clientes, o time de vendas e marketing esta
conduzindo leildes para a entrega futura de combustiveis em alguns locais
especificos.

A seguranca de nossas operacfes e funcionarios € uma de nossas prioridades
estratégicas.

A taxa de acidentes registraveis por milhdes de homens/hora continua em trajetéria
decrescente, alcancando 0,56 em 2020, estabelecendo um novo benchmark para a
industria de Oleo global. Pela primeira vez em muitos anos, comemoramos zero
fatalidades em nossas operacoes.

Desde o inicio da pandemia provocada pela COVID-19 adotamos protocolos estritos
para proteger a saude de nossos empregados, a adocdo de teletrabalho para o
pessoal administrativo até 30 de junho de 2021, a reducao dos times nas operacoes,
testagem massiva (520.000 testes até fevereiro), quarentenagem, uso de EPIs e
disponibilidade de servigcos médicos 24h, sete dias por semana, incluindo telemedicina
e ambulancias aéreas.

A Petrobras também ajudou na luta contra os efeitos da pandemia na sociedade
brasileira por meio de doacdo de testes, materiais hospitalares e de higiene,
combustivel para ambuléncias e veiculos hospitalares, alimentos e material de higiene
para familias de baixa renda e capacidade computacional para suportar esforcos de
pesquisas direcionadas para o combate a COVID.

Nossa agenda social adquiriu foco em educacdo da primeira infancia, um
investimento com alto retorno social esperado. Atualmente, nossos programas estao
assistindo mais de 25.000 criangas.

Em janeiro deste ano demos 0 primeiro passo para esse novo programa, Educacao
Digital para Prosperidade, com a doacdo de 250 laptops a escolas publicas de
comunidades de baixa renda. O plano, em parceria com organizacdes
naogovernamentais e duas grandes companhias globais, possui escopo muito maior,

doacdo de até 15.000 computadores com acesso a internet e criacdo de centros de
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treinamento de professores de escolas publicas de ensino basico e estudantes de
escolas publicas de ensino médio.

A transformacgéo digital foi acelerada, suportada por treinamento, transformacéo
cultural e uma melhora significativa de infraestrutura. A capacidade de computacao
de alto poder estd aumentando para 60 Pflops em 2021, contra apenas 3 Pflops em
2018, o que é fundamental para a resolucdo de algoritmos mais complexos,
aprendizado de maquina (machine learning) e inteligéncia artificial.

Ao mesmo tempo, estamos implementando o SAP S/4 Hana para simplificar,
digitalizar e integrar processos de modo a permitir ganhos de produtividade por toda
a companhia.

Dois centros de exceléncia foram criados, um para metodologia &agil e outro para
robotizacao e digitalizacéo de processos. Junto com os dois centros, desenvolvemos
um Laboratério para um Ecossistema de Inovacéo para fomentar a inovacao por meio
de hackatons, design thinking, design sprint, lean startup. Para estimular o
empreendedorismo criamos um programa interno de start-ups chamado “Santo de
casa faz milagres”.

Nosso centro de pesquisas, o CENPES, o maior da América Latina, foi reformulado
para se tornar muito mais integrado aos objetivos estratégicos da empresa por meio
da otimizacdo do portfolio de projetos de P&D, parceria com start-ups e utilizacao de
disponibilidade comercial e outros instrumentos.

A transicdo energética € algo a ser levado a sério. Acreditamos fortemente que, como
a maior empresa de petr6leo da América Latina, um de nossos papéis € contribuir
para um processo responsavel de transicdo. O petrdleo e o gas natural ainda sdo a
espinha dorsal da economia moderna e continuardo a ser relevantes por muitos anos,
embora a demanda global tenda a crescer a um ritmo mais lento e decrescente ao
longo do tempo.

A Petrobras lancou dez compromissos de sustentabilidade com o objetivo de
minimizar as emissdes de GEE, aumentar a captura e armazenamento de carbono e
0 relso de agua, além de buscar inovacdes para lidar com as emissdes de escopo 3
e a pesquisa de novas fontes de energia.

A empresa conseguiu diminuir as emissoes totais de GEE pelo sexto ano consecutivo,
totalizando 56 milhdes de tCO2e, uma reducdo de 6% em relacdo a 2019, e
compativel com nossa meta de reduzir esse total em 25% até 2030, comparado a
2015.
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A intensidade do carbono atingida pelo E&P foi de 15,8 kgCO2e / boe em 2020, a
caminho de atingir nossa meta de médio prazo de 15 kgCO2e / boe em 2025. A
intensidade de carbono do refino foi de 40,2 kgCO2e / CWT, uma reducédo de 3,6%
em relacéo a 2019. Ainda é muito alta. Estamos trabalhando muito para convergir para
30 kgCO2e / CWT até 2030.

As principais fontes de desenvolvimento econémico sdo as empresas. Uma vez que
criam valor para o acionista, tém recursos para financiar investimentos, pagar salérios
mais altos, criar empregos ao longo da cadeia de valor, investir em projetos sociais e
proteger o meio ambiente das mudancas climaticas e pagar impostos.

A Petrobras € a maior pagadora de tributos do Brasil. Diante dos precos baixos do
petréleo e da contracdo da demanda, pagamos R$ 129 bilh6es ao governo em 2020,
totalizando R$ 375 bilh6es nos ultimos dois anos.

Nosso objetivo é nos tornarmos a melhor empresa de 6leo e gas do mundo na criagao
de valor para o acionista, praticando o respeito as pessoas e ao meio ambiente, com
foco na seguranca e continuando a ser um fornecedor confiavel de produtos de alta
qualidade para nossos clientes.

Gostaria de expressar nossa solidariedade a todos aqueles que sofreram as terriveis
dores causadas pela pandemia e elogiar os profissionais de medicina e cientistas que
foram verdadeiros herdis numa grande batalha pela preservacgéo das vidas humanas.
Meu reconhecimento ao nosso Conselho de Administracdo pelo importante papel e
continuo apoio a execugao da estratégia nesta jornada.

Por dltimo, mas ndo menos importante, as pessoas sdo 0 bem mais valioso da
Petrobras. Nossos executivos e funcionarios ndo mediram esforcos nos piores
momentos de uma recessao profunda para manter o navio navegando em seguranca
em aguas turbulentas. Obrigado!

Roberto Castello Branco

Presidente da Petrobras
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2021

Mensagem da Administracao

Rio de Janeiro, 23 de fevereiro de 2022

A Petrobras alcancou em 2021 sélidos resultados operacionais e financeiros, com
destaque para o equacionamento do endividamento e o cumprimento de todas as
suas metas de producéo de petréleo e gas.

Conseguimos atingir as nossas métricas de topo e todas as metas de producédo do
ano, entregando uma producéo total de 6leo e gas de 2,77 milhdes de barris de 6leo
equivalente por dia, tendo o pré-sal representado 70% do volume produzido. Esse fato
€ de suma importancia sob a 6tica de geracao de valor para nossos acionistas e para
a sociedade, uma vez que a producao do pré-sal € mais competitiva e possui melhor
qualidade, além de apresentar menor intensidade de emissfes de carbono.
Iniciamos em agosto a operacao de uma nova unidade no pré-sal, o FPSO Carioca,
e, em dezembro, adquirimos os direitos de exploracédo e producdo dos campos de
Sépia e Atapu, também no pré-sal. Esses eventos nos trazem ainda mais confianca
de que continuaremos a entregar crescimento de produc¢ao no pré-sal de modo a gerar
cada vez mais valor para nossos acionistas e para a sociedade.

No segmento de Refino, Transporte e Comercializacéo, o fator de utilizagdo médio
das nossas refinarias atingiu uma média de 88% no quarto trimestre de 2021, e 83%
no ano o maior indice dos ultimos cinco anos.

No ano, o volume de vendas de derivados aumentou 8,5% e nds batemos recordes
de vendas e producéo de diesel S-10. As vendas aumentaram 35% e a producéo,
10% em 2021. Este movimento ocorre em conjunto a modernizacéo da frota, trazendo
melhores resultados ambientais e econdmicos para 0S USUArios.

Expandimos nossa atuacédo comercial em exportagdes, aumentando a participacao da
corrente de Atapu e exportando a primeira carga de Sépia, ao mesmo tempo em que
Blzios continua como o principal destaque. Também batemos recorde em operacdes
ship-to-ship, o que nos confere maior flexibilidade e agilidade nas nossas operagoes.
Sob a dtica financeira, alcancamos em 2021 um fluxo de caixa livre de US$ 31,5
bilhdes, um EBITDA ajustado recorrente de US$ 43,5 bilhdes e um resultado liquido
recorrente de US$ 15,6 bilhdes.

Sem duvida o maior destaque financeiro foi o atingimento da meta de divida bruta com
antecipacao de 15 meses, resolvendo assim um problema que perseguia a Petrobras

durante varios anos e que havia sido fruto de decisdes empresariais equivocadas.
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Temos hoje uma divida bruta de US$ 58,7 bilhdes, resultando em uma relagéo divida
liquida/EBITDA de 1,1x.

A qualidade da nossa gestao financeira foi reconhecida pela Moody’s, com aumento
de um nivel na nota da Companhia, e pela Latin Finance, que nos conferiu o prémio
de melhor operacéo de gestdo de dividas, e a ANEFAC, pelo Troféu Transparéncia
2021 pelas nossas demonstracdes financeiras. C

om a reducdo do endividamento, foi possivel redirecionar recursos pagos como juros
para investimentos. Em 2021, investimos US$ 8,8 bilh6es, aumento de 9% em relacéo
a 2020. Nos proximos cinco anos, planejamos investir mais US$ 68 bilhdes, 24%
acima do projetado para 2021-2025. Isso demonstra que estamos trabalhando para a
Petrobras crescer de forma sustentavel e rentavel. E, desta forma, entregar o maximo
de retorno para nossos acionistas e para a sociedade.

Hoje somos uma companhia muito mais soélida, responsavel e capaz de continuar
gerando e distribuindo riqgueza para nossos acionistas e para a sociedade.

Na gestao de portfélio, concluimos, até o més de fevereiro de 2022, o desinvestimento
de 21 ativos, onde destacamos as vendas da RLAM, BR Distribuidora e de 10% da
NTS, e assinamos mais 14 ativos. Outros avan¢os importantes foram a assinatura da
REMAN, da SIX e da Gaspetro, além do progresso nos demais compromissos
assinados com o CADE para a abertura dos mercados de refino e gas natural.
Praticamente dobramos em 2021 nossa geracdo de energia elétrica e no leildo de
reserva de capacidade de dezembro contratamos 1,3 gigawatts de poténcia, algo
fundamental para a complementacdo energética do Sistema Interligado Nacional.
Aumentamos o volume de vendas de gas natural em 25%, com destaque para a oferta
de GNL, com um aumento de 188% ante 2020, viabilizado pela ampliacdo da
capacidade do terminal de regaseificacdo da Baia de Guanabara.

Os resultados operacionais e financeiros evidenciam que a Petrobras se tornou uma
empresa forte e saudavel. Esta é a melhor forma da companhia desempenhar seu
papel social, sendo capaz de crescer, investir, gerar empregos, pagar tributos, retornar
dividendos aos acionistas, incluindo a Unido, e contribuir efetivamente para o
desenvolvimento do pais.

Contribuicdo para a Sociedade

Os resultados alcancados pela companhia em 2021 permitiram repassar a sociedade
brasileira cerca de R$ 230 bilhdes sob a forma de tributos pagos aos governos federal,

estadual e municipal, participagdes governamentais e dividendos para a Unido. A
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Petrobras é a maior pagadora de tributos do Brasil. Em 2021, recolhemos R$ 202,9
bilhdes, totalizando R$ 900 bilhdes nos ultimos cinco anos. Quanto mais recursos a
companhia gera, mais devolve a sociedade.

Tendo em vista a geracdo de caixa, o0 Conselho de Administracdo esta propondo o
encaminhamento a Assembleia Geral de Acionistas a distribuicdo de R$ 37,3 bilhdes
em dividendos — R$ 2,8610762 por acao ordinaria e preferencial, totalizando uma
remuneracao aos acionistas de R$ 7,773202 por acdo ordinaria e preferencial para o
exercicio social de 2021. O pagamento dos dividendos est4 previsto para o dia 16 de
maio de 2022.

ASG — Ambiental, Social e Governanca

A seguranca é uma prioridade para a Petrobras. Trabalhamos diariamente pensando
na seguranca de nossos empregados e de nossas operacgdes. A taxa de acidentes
registraveis por milhdes de homens/hora continua em trajetdria decrescente,
alcancando 0,54 em 2021.

A Petrobras se preocupa em manter um relacionamento comunitario de longo prazo,
baseado no dialogo e na transparéncia. Estamos comprometidos com o
desenvolvimento econémico dos locais onde atuamos e com o aumento da qualidade
de vida de toda a sociedade, respeitamos os direitos humanos e o0 meio ambiente,
superando os desafios de sustentabilidade relacionados ao nosso negécio — incluindo
a transicdo para uma matriz energética de baixo carbono.

Mitigar a mudanca do clima é uma exigéncia global, necessaria e urgente. A Petrobras
se alia aos governos, aos organismos multilaterais, as instituicbes nao
governamentais e as corporacfes responsaveis na construcdo das solucées por um
planeta convergente as ambicdes de Paris. Nesse sentido, em setembro de 2021,
divulgamos nossa ambicdo em atingir a neutralidade das emissdes de gases de efeito
estufa das operacBes sob nosso controle (escopo 1 e 2), e nossa intencdo de
influenciar para atingir o mesmo em ativos ndo-operados, em prazo compativel com o
estabelecido pelo Acordo de Paris.

Demos passos importantes e alcangamos reducdes significativas de nossas emissdes
operacionais nos Ultimos anos e incorporamos o tema carbono em nossa estratégia e
governanca. Mas sabemos que precisamos avancar. Nossos compromissos de
sustentabilidade de curto e médio prazo consideram redugdes adicionais e fazem
parte da nossa trajetéria rumo a neutralidade das emissGes operacionais no longo

prazo.
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Por meio do Programa Petrobras Socioambiental, em 2021 aplicamos R$ 88,2 milhdes
em recursos em diversos projetos socioambientais. Estamos comprometidos com o
desenvolvimento de iniciativas de impacto, que contribuam para a solugcdo de
problemas sociais e/ou ambientais, envolvendo oportunidades de atuacao junto aos
nossos publicos de interesse, clientes dos produtos Petrobras.

Por isso, em 2021 foram doados recursos e materiais em resposta a pandemia da
Covid-19. Em setembro de 2021, langamos um programa que visa contribuir para que
familias vulneraveis tenham acesso a meios essenciais de manutencdo da vida,
principalmente alimentos e gas de cozinha. As ac¢des do programa somam R$ 300
milhdes e beneficiardo mais de 4 milhdes de pessoas até o fim de 2022. Por fim,
aprovamos no inicio de 2022, a doacéo de R$ 5,3 milhdes para apoiar a populacéo
atingida pelas enchentes causadas pelas fortes chuvas nos estados de Minas Gerais
e Bahia e regido serrana do Rio de Janeiro. Para operacionalizar todas as a¢fes do
processo de doag&do, contamos com a parceria com varias empresas e instituicoes,
tais como Firjan SESI, dez empresas de 6leo e gas associadas do Instituto Brasileiro
de Petroleo e Gas (IBP), Acdo da Cidadania, Central Unica das Favelas (Cufa),
Gerando Falcdes, Movimento Unido BR, Fundacédo Banco do Brasil, Vale e Ministério
da Saude.

As boas praticas de governanca corporativa e compliance constituem um pilar de
sustentacao para 0S n0ssos negocios. Assim, assumimos COMpPromissos em nossa
estratégia que se traduzem em assegurar um modelo de governanca que permita o
equilibrio entre eficiéncia e controle; e atuar de forma integra e transparente, com
tolerancia zero a fraude e a corrupcéo.

Implementamos avangos significativos na governanga corporativa e nos sistemas de
integridade, compliance e controles internos da companhia. E adotamos rigorosos
padrdes de ética e integridade por meio de iniciativas que reforcam nosso propésito,
valores e compromisso com a melhoria continua e alinhamento as melhores praticas
do mercado.

Esses avancos tém sido reconhecidos pelo mercado e gostariamos de destacar que
em 2021 recebemos troféu de Empresa Pro-Etica, concedido pela CGU, obtivemos a
certificacdo no Nivel 1 do IG-SEST do Ministério da Economia, recuperamos R$ 1,3

bilhdo pela lava-jato, atingindo um total acumulado recuperado de R$ 6,2 bilhes.
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N&o poderiamos deixar de destacar o encerramento do acordo com o Departamento
de Justica norteamericana. E possivel afirmar, que temos um sistema robusto de
controle e medidas anticorrupgdo que vao além das exigidas pela legislacéo.

Todas nossas conquistas sao resultado de muito afinco e trabalho arduo e elas seriam
impossiveis sem o0 pleno engajamento e dedicacao da nossa mais do que competente
forca de trabalho.

Se hoje temos uma Petrobras capaz de gerar riqueza — 0 que é evidenciado, por
exemplo, pela perspectiva de retornar para a sociedade 58% da nossa geragao de
caixa nos proXimos cinco anos — iSsSO somente é possivel porque imprimimos

racionalidade tanto no nosso plano estratégico como na nossa gestao financeira e
operacional, com todos o0s processos seguindo uma sélida governanca.
Continuaremos atuando com disciplina de capital, investindo em ativos com altas
taxas de retorno, com foco na geracdo de valor para a sociedade. Nosso objetivo é
retornar valor para nossos acionistas e para a sociedade, por meio de impostos,
dividendos, criagdo de empregos e investimentos que, dentro do contexto da transi¢cao
energética, devem ser acelerados, principalmente o desenvolvimento no pré-sal
Gostariamos de destacar, nosso reconhecimento ao nosso Conselho de
Administracdo pelo importante papel e continuo apoio a execucao da nossa estratégia
nesta jornada de transformacao e construcdo de uma Petrobras cada vez mais forte
e resiliente.

Convido todos vocés a conhecer as Demonstra¢cfes Financeira, o Relatério Fiscal de
2021, o Relatério de Desempenho Financeiro do 4T21 e o Relatério de Mudanca do
Clima, divulgados na data de hoje.

Joaquim Silva e Luna

Presidente
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Mensagem do Diretor Financeiro e de Relacionamento com Investidores

Rio de Janeiro, 01 de marcgo de 2023

Prezados acionistas e investidores,

E com muito orgulho e um forte sentimento de dever cumprido que compartilhamos
aqui os resultados de 2022. Eles sintetizam uma longa trajetria de superacdo de
enormes desafios, gestdo eficiente, escolhas estratégicas consistentes, que se
mostraram acertadas, e foco na geracéo de valor, que se refletem hoje em excelentes
resultados econdmico-financeiros e um solido balanco patrimonial.

Alcancamos recordes superlativos: lucro liquido e EBITDA recorrentes de,
respectivamente, US$ 34 bilhdes e US$ 67 bilhdes, os quais, ainda que positivamente
impactados pelo ambiente externo favoravel, sdo resultado de diversas acdes
gerenciais relevantes tomadas ao longo dos ultimos anos, uma vez que o preco do
petréleo jA esteve em patamares similares aos de 2022, sem que 0S MesmMOS
resultados fossem observados. E geramos estes resultados ao mesmo tempo em que
investimos, em 2022, um total de US$ 10 bilhdes em nossos negdécios e entregamos
uma producéao de Oleo e gas de 2,7 milhdes de boed, 3% acima do centro da meta e
com 73% de participacdo de Oleos do pré-sal, demonstrando a seriedade e
assertividade de nossa execucao de um planejamento estratégico robusto e resiliente.
Seguimos superando recordes de producdo, o FPSO Carioca, no campo de Sépia,
atingiu em novembro a producdo média mensal de 174 mil barris por dial (bpd) e 0
poco ATP-6 de Atapu alcancou no mesmo periodo 56,5 mil bpd. Em 2022, a Petrobras
realizou a maior adicdo de reservas de sua historia (2,0 bilhées de boe), pelo segundo
ano consecutivo, reflexo do excelente desempenho dos nossos ativos. A relagéo entre
as reservas provadas e a producao (indicador R/P) aumentou para 12,2 anos.
Iniciamos a operacdo de 2 novas plataformas de producdo, nos campos de Mero e
Itapu, esta ultima antecipada em relacdo ao planejamento inicial. Teremos outras 17
entrando em operacgao ao longo dos proximos 5 anos.

Entregamos resultados de classe mundial no refino e na logistica e comercializagéo.
Seguimos com nossos planos de modernizar nosso parque de refino, com a
adequacao da URE (Unidade de Recuperacdo de Enxofre) da REGAP, contratagao
do novo HDT da REPLAN e a contratacdo do sistema para reducado das emissdes
para atmosfera - fechamento blowdown da RPBC. Mantivemos o fator de utilizagéo

de nossas refinarias em patamares elevados e eficientes, mesmo com importantes
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paradas de manutencao, e ainda, aumentamos a eficiéncia energética e reduzimos
emissoes.

2022 foi um ano desafiador, diante da limitacdo de oferta internacional causada pelo
conflito na Ucrania. Nossa cobertura global de mercado e desenvolvimento de novos
clientes foram determinantes para alteracdo do fluxo das nossas exportacbes em
busca de geracao de valor e aproveitamento de novas arbitragens. Fomos capazes
de diversificar os destinos das nossas exportacdes e praticar pre¢cos competitivos, ao
mesmo tempo em que reduzimos a volatilidade para nossos consumidores.

No que tange a inovacdo e desenvolvimento tecnoldgico vale destacar que pelo
segundo ano consecutivo atingimos o recorde de 1.100 patentes ativas depositadas
pela Cia somente em 2022. Pelo quarto ano consecutivo, ocupamos o primeiro lugar
em computadores de alto desempenho e ecoeficiéncia da América Latina, com o
supercomputador Pégaso, que € também o 5° maior da industria petrolifera mundial.
Ampliar o processamento de dados nos permite gerar imagens da subsuperficie cada
vez mais nitidas das areas mapeadas para exploracéo e producao de petréleo e gas
natural, além de reduzir o tempo de processamento dessas informacdes. Isso contribui
para otimizar a producdo, aumentar o fator de recuperacdo das reservas atuais e
maximizar a eficiéncia dos nossos projetos exploratorios.

Estes resultados e os inUumeros outros esfor¢cos e processos realizados, € sempre
importante lembrar, foram levados a cabo respeitando os mais altos padrdes de
governanca e conformidade. Em linha com o aprimoramento continuo de nossa
transparéncia e governanca, em 2022 aprovamos a hossa Politica Tributaria e
aprimoramos a governanca na Politica de Precos com a aprovacéao pelo Conselho de
Administracéo da Diretriz de formacao de precos no mercado interno. Nossos esfor¢os
de governanca tém sido reconhecidos, e pelo 6° ciclo consecutivo obtivemos a
Certificacdio Nivel 1 de Governanca do indice de Governanca da Secretaria de
Coordenacédo e Governanca das Empresas Estatais — SEST, também, seguimos na
primeira posi¢éo no ranking de Transparéncia Ativa da Controladoria Geral da Uniéo.
Fizemos tudo isso sempre priorizando a seguranca de nossos colaboradores —
simbolizada na taxa de acidentados registraveis de 0,68 por milhdo de homens-hora
— e com respeito ao meio-ambiente e a sociedade. Somos hoje a empresa com 0
maior programa de captura de CO2 offshore no mundo. Em 2022, injetamos 10,6
milhdes tCO2, nosso maior volume injetado em um Unico ano. Em fungéo do resultado

acumulado, nosso compromisso de reinjecéo foi revisado para 80 milhdes tCO2 até
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2025 em projetos de CCUS (carbon capture usage and storage). A reinjecédo de CO2
continuara tendo papel relevante na reducéo da intensidade de emissdo de gases de
efeito estufa na producéo de dleo e gas. Além disso, conforme depreende-se da
evolucado dos nossos planos estratégicos, pretendemos expandir ainda mais nossa
atuacdo ambiental, desenvolvendo capacitacdo também para os negocios de edlica
offshore, hidrogénio e biorrefino. Pelo segundo ano consecutivo, a Petrobras
ingressou no Dow Jones Sustainability Index World, e obtivemos nota maxima nos
critérios de Relatério Ambiental, Riscos Relacionados a Agua e Relatério Social. A
companhia também se destacou nos critérios de Ecoeficiéncia Operacional, Praticas
Trabalhistas e Direitos Humanos. Cabe destacar ainda que a Companhia esta
implementando uma politica de reciclagem verde para plataformas em
descomissionamento, alinhada com as melhores praticas ASG disponiveis no
mercado.

Todos esses esforcos se traduziram em enorme riqueza para a sociedade brasileira.
Em 2022, recolhemos o valor recorde de R$ 279 bilh6es em tributos e participacdes
governamentais e superamos a marca de R$ 1 trilhdo na soma dos ultimos 5 anos.
Os fortes resultados gerados se traduziram em retornos também para 0S nossos
acionistas. O Conselho de Administracdo aprovou dividendos de R$ 2,751 por acao
ordinaria e preferencial, relativos ao resultado do 4T22. E podemos continuar a
entregar muito mais. Com as perspectivas de maiores volumes de producéo de 6leo
e gas, com maior rentabilidade devido ao pré-sal, e a capacitacdo da nossa empresa
para encarar 0s desafios impostos pela inevitavel transicdo energética estaremos em
uma posicao impar para continuar a gerar valor a longo prazo. Vale ressaltar, € claro,
que ndo podemos ignorar o carater ciclico da nossa industria: quem néo se lembra
dos precos negativos de petréleo durante o auge da pandemia? Em 2022 nosso
retorno sobre o capital empregado foi 16%. Em 2020, 3% apenas. Assim, faz-se
necessario manter o olhar na resiliéncia de nosso portfdlio, assegurando a
sustentabilidade financeira de longo prazo.

Tudo o que foi construido s6 foi possivel pelo esforco, a capacidade e o
comprometimento de milhares de pessoas, que, imbuidas de espirito colaborativo e
trabalhando em prol de um objetivo comum, sdo capazes de gerar tanta riqueza para
a sociedade.

Por fim, estamos confiantes que a Petrobras seguird adiante rumo a um futuro

promissor, superando desafios, desenvolvendo tecnologias para a transicao
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energética e, nesse processo, gerando valor para a sociedade e para nossos
acionistas e investidores.
Rodrigo Araujo Alves

Diretor Financeiro e de Relacionamento com Investidores



