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APRESENTACAO

Durante o ciclo de painéis denominado Agenda 2009-2015 — Desafios
Estratégicos Setoriais — promovido pela Comissao de Servigos de Infraestrutura
do Senado Federal ao longo do segundo semestre de 2009, quatro audiéncias
publicas dedicaram-se a discussao do Marco Regulatério do Pré-Sal.

Ao todo, foram ouvidos 16 especialistas de notério reconhecimento dos
diversos setores envolvidos no tema, representando o governo, a iniciativa privada
e o universo académico de estudos e pesquisas.

O embasamento das apresentagoes e dos debates foram os quatro projetos
de lei enviados ao Congresso pelo Executivo, que tratam especificamente sobre
(1) o Regime de Partilha X Concessio; (2) a criagdo da empresa estatal Petro-Sal;
(3) a instituicao do Fundo Social, e (4) a capitalizagio da Petrobras.

Nesta publica¢io, tenho a satisfagao de trazer para divulgago os relatérios
elaborados pela Consultoria Legislativa do Senado, referentes a cada um dos painéis.
Apresento, ainda, meu pronunciamento feito no Plendrio do Senado logo apés o
término das audiéncias, em que destaco os principais pontos abordados e as mais
importantes questoes levantadas pelos especialistas, além das propostas por eles
sugeridas. Do mesmo modo, apresento Nota Técnica enviada pela Petrobras em
resposta a oficio por mim dirigido ao Presidente daquela empresa.

Tenho certeza que este compéndio constituird importante subsidio para
reflexdo e posicionamento diante deste que serd, em breve, o principal fator de
desenvolvimento econémico do Brasil. Dai sua relevincia para a tomada de decisao
que o Pais e, especialmente o Congresso Nacional, terdo pela frente.

Brasilia, novembro de 2009.

Senador Fernando Collor
Presidente da Comissao de Servicos de Infraestrutura






Extrato das Audiéncias Pablicas apresentado pelo
Senador Fernando Collor na reuniao de
16-11-09 da Comissao de Servicos de Infraestrutura

No tltimo dia 9 de novembro, a Comissao de Servicos de Infraestrutura do
Senado Federal realizou o quarto e tltimo painel dedicado ao ciclo de audiéncias
publicas destinadas a debater o Marco Regulatério do Pré-Sal, dentro da progra-
magio da Agenda 2009-2015 — Desafios Estratégicos Setoriais.

Ao todo, durante essas quatro audiéncias, contamos com 16 especialistas
de notdrio reconhecimento técnico que apresentaram suas opinides e sugestoes
acerca do tema, com base nos quatro projetos de lei do Executivo que tramitam
na Cimara dispondo sobre o Marco Regulatério. Foram debatidos, portanto, (1)
a questao do Regime de Partilha X Concessio; (2) a criagao da empresa Petro-Sal;
(3) a instituicao do Fundo Social, e (4) a Capitaliza¢io da Petrobras.

Para fechar e consolidar este ciclo de tdo importante assunto para o futuro
de nossa economia, apresentamos um extrato dos principais pontos debatidos e
das mais importantes propostas apresentadas.

Pela avaliagio majoritdria dos presentes ao 1° Painel, quase todos os objetivos
buscados por meio da adogao do regime de partilha para o Pré-Sal poderiam ser, de
alguma forma, alcangados com aplicagao do regime estabelecido na Lei do Petrdleo,
ou seja, o regime de concessiao. A partilha, entretanto, parece ajustar-se melhor 4
situacdo de menor risco global e de maior previsibilidade operacional que a provincia
do Pré-Sal de fato oferece aos empreendedores. Partilha e concessdo nao seriam,
portanto, opgdes estratégicas opostas ou contraditérias do ponto de vista operativo,
podendo a partilha propiciar melhor controle estratégico do Estado sobre o setor,
sobre a propriedade dos recursos e sobre o ritmo da exploragio e produgio.

Do ponto de vista constitucional, porém, hd dois obstéculos: o artigo 176 da
nossa Carta garante ao concessiondrio a “propriedade do produto da lavra”. Este
mandamento parece colidir frontalmente com a estratégia de adogio do regime de
partilha por simples via de Lei, situagao que merece atencio e reexame, pelos riscos
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que suscita nos futuros desenvolvimentos do Pré-Sal. Outro obstdculo refere-se ao
art. 177, que impede a entrega das dreas do Pré-Sal a Petrobras sem licitagio.

Mais delicada, entretanto, pareceu ser a op¢ao por adotar sistemdtica de
intenso controle operacional da prospec¢iao e da producio, por meio de um
Comité Operacional — instincia de administragio prevista para cada consércio
contratado em regime de partilha. Nesse regime, a nova estatal, a Petro-Sal, objeto
do 2° Painel, além de 50% dos assentos, enfeixaria o direito a veto e, ainda mais,
ao exercicio do voto de qualidade, sem comprometer-se, em contrapartida, com
qualquer obrigacio juridica ou financeira em relagdo as atividades operacionais.
Dai ser recomendével o estudo de uma redugio do direito de veto a apenas alguns
temas de maior abrangéncia, como, por exemplo, o caso dos orgamentos anuais
e do programa exploratério.

Outro ponto que merece reflexao é a condigao dada a Petrobras como tinica ope-
radora de todos os contratos de partilha. Isso significa que ela assumiria integralmente
os trabalhos de prospecgio e de produgio, no dmbito do Pré-Sal, além de assumir
obrigatoriamente um minimo de 30% de participagao propria em todos os consorcios
que vierem a ser contratados sob o novo regime. Fica o receio, principalmente, quanto
as efetivas possibilidades que terd ela de ampliar, répida e dramaticamente, sua capa-
cidade de operagio. Isso pode constituir, inclusive, um obstédculo ao desenvolvimento
empresarial da prépria Petrobras: inicialmente, por perder grande parte de sua atual
liberdade de escolha de prioridades e alvos comercias, sendo obrigada a associar-se a
todos os licitantes vencedores; inclusive aos seus malogros e fracassos. E, por fim, arriscar
ando ter quem lhe cobre, em decorréncia desse novo monopélio, a continua melhoria
de seus indices de eficiéncia empresarial, ou seja, justamente o que lhe permitird manter
e aprimorar seu atual patamar de competitividade.

A necessidade de criacio do Fundo Social, tema do 3¢ Painel, é consenso
amplo. Financiado pelos recursos livres, na parcela de royalties que cabe a Uniao, e
principalmente pela receita de comercializagao de hidrocarbonetos, o Fundo tem
basicamente trés grandes justificativas. Uma, ¢ permitir que as futuras geracoes
de brasileiros também usufruam da riqueza gerada pelo petréleo. Outra, evitar
a sistemdtica e negativa apreciagio do cimbio que decorrerd do ingresso de mo-
eda estrangeira, na venda de 6leo e derivados, comprometendo perigosamente a
competitividade da nossa economia. A tltima — mas nao menos importante! — é
permitir o investimento putblico em programas e em projetos nas dreas-chave
para o desenvolvimento econdmico e social. A légica de contengio dos danos ao
cambio, por exemplo, é que os recursos nio sejam internalizados. Seria de todo
importante, por isso, que as regras de aplicagdo externa ficassem absolutamente
claras, jd na Lei. Do mesmo modo, é necessdrio estabelecer-se um periodo inicial
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de caréncia para o resgate de recursos, relembrando que os aportes demorarao
algum tempo para alcangar volumes mais significativos. Dai decorre que, sem
tal restri¢do as saidas, o Fundo jamais ganhard musculatura. Mesma contengao
serd requerida na programacio dos gastos: os montantes a resgatar, que devem
limitar-se rigorosamente aos rendimentos obtidos com as carteiras de aplicagio.
Somente assim, respeitado esse conjunto de cuidados, os objetivos que levaram
a proposta do Fundo Social serao efetivamente garantidos. A infraestrutura é um
deles. E sua melhora, concretamente, ¢ demanda vinculada a prépria prospecgao
e exploracio de petrdleo, esteja ele acima ou abaixo da camada de sal.

Como todos sabem, as vias de transporte no Brasil constituem, como um
todo, verdadeiro obsticulo ao desenvolvimento. Elas necessitam de urgentes e
substantivos aportes de recursos publicos, mesmo na hipdtese em que se venha
a retomar brevemente, com mais forga, os mecanismos de estimulo ao investi-
mento privado no setor. Também o saneamento merece prioridade na aplicagao
dos recursos do Fundo Social; e com fundados motivos. Ele apresenta-se, hoje,
praticamente paralisado em todo o Pais.

Do 4° Painel também surge um imediato consenso: a necessidade de capitalizar
a Petrobras para fazer frente aos exigentes desafios financeiros e operacionais do
Pré-Sal, sem comprometer o investment grade a ela conferido pelo mercado. Hd,
entretanto, uma série de indefinicoes e imprecisoes que carecem e merecem rapido
reparo, sob o risco de prejudicar os imensos trunfos conquistados pela Petrobras.
As principais duvidas evidenciadas durante as Audiéncias Pablicas sdo relativas ao
processo conhecido no jargio petroleiro como “unitizagio” de dreas, e aos aspectos
de transparéncia do modelo de capitalizagio perante a comunidade do mercado
de capitais. H4, na proposta governamental, muitas davidas sobre aspectos cruciais
da unitizagao, tais como: quem falard como mediador, nesses casos, em nome do
Governo; como serd aplicado o processo no caso de lotes adjudicados sob diferentes
sistemas — concessao e partilha —; como serdo tratados os casos de ocorréncia de
6leo em dreas nio licitadas adjacentes a lotes contratualizados?

Entre os pontos de sombra identificados na proposta de capitalizagao da
Petrobras, sobressaem trés questionamentos principais. Um, quanto a isonomia
do tratamento dado aos acionistas minoritdrios, que — ao contrdrio do Governo
— terdo de pagar 2 vista se quiserem sustentar sua participagao aciondria. Dois,
quanto 2 precificagio da moeda definida para o aporte governamental — os 5
bilhoes de barris de petréleo futuro —, cujo valor hoje ¢ incerto, assim como
incerto é o prazo em que esse refor¢o patrimonial serd de fato integralizado e
materializado no fluxo de caixa da Empresa. E trés, quanto a suficiéncia desse
volume de capitalizacio, em face das enormes dimensées do Pré-Sal e do préprio
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papel que a Petrobras 14 estd chamada a desempenhar. Cabe ainda, finalmente,
questionar quanto ao impacto deste grande aporte de recursos nas politicas de
cambio e fiscal do Governo.

Dado seu estatuto de empresa de capital aberto, tanto a prépria Petrobras
quanto o Governo, seu controlador, devem cuidar para que nao somente os ritos
e formalidades previstos nas regras de controle das S.A. sejam cumpridos; mais
que isso, precisam também certificar-se de que o mercado esteja satisfeito com o
nivel da informagio oferecida.

Preocupacio também levantada se deu em relagao a pressao sobre os recursos
humanos da Petrobras diante da grande perspectiva e revolu¢ao socioeconémica
que a exploracio do Pré-Sal podera trazer para a sociedade. Dai ser imperativo o
devido investimento na amplia¢do do competente corpo técnico da Petrobras e
na sua sempre busca da qualificagao profissional.

A questao ambiental é outro tema prioritdrio no rol das precaugoes frente
a exploracao do Pré-Sal, atividade cujo impacto pode quadruplicar o volume da
Petrobras de emissao de gases do efeito estufa. Dai a importincia da aplicagao e
do aperfeicoamento de tecnologias como a de separagao e reinjegao de gés.

Por fim, pontua-se o tema da distribuicio dos royalties sobre a exploragao
do 6leo do Pré-Sal, aspecto que tem provocado intensa movimentagao politica
e atenta cobertura da midia. O fato evidente, porém, é que a riqueza petrolifera
na plataforma continental — acima ou abaixo da camada de sal — ndo deve ser
tdo reivindicada pelos Estados produtores. A verdade incontestdvel é que eles ji
dela se beneficiam amplamente, em fun¢ao de importantissimas externalidades
tais como a geracdo local de emprego e renda; e a indugao 2 instalagio de novos
empreendimentos locais ligados & cadeia do petréleo, entre os quais fornecedores,
inddstrias diversas intensivas em energia, € plantas de geragao de energia terme-
létrica com base em gis, para citar poucos exemplos.

Foram esses os principais questionamentos e sugestoes apresentados no
ciclo de audiéncias referente ao Marco Regulatério do Pré-Sal, cujos relatérios
especificos de cada painel serdo publicados em breve por esta Comissao. Os sub-
sidios coletados sdo de fundamental importincia para amparar essa que ¢ uma
das mais complexas e relevantes decisées que nosso Pais terd de tomar em sua
histdria econémica recente.

Senador Fernando Collor

Brasilia, 16 de novembro de 2009
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PAINEL 1
Regime de Partilha
Projeto de Lei n2 5.938, de 2009
Dia: 5-10-2009 — segunda-feira, as 18h

Participantes:

Guilherme Estrella — Diretor de Producio da Petrobras

Ivan Simées Filho — Vice-Presidente da British Petroleum do Brasil

Edmar de Almeida — Professor do Instituto de Economia da UFR]

Julio Bueno — Secretdrio de Desenvolvimento de Estado do Rio de Janeiro
Marilda Rosado de S4 — Professora-adjunta da UER] e ex-Procuradora da ANP

Dr. Guilherme Estrella: a Agéncia Internacional de Energia (AIE) prevé,
para 2030, uma participagio percentual do petréleo superior a 50% na matriz de
energia mundial, apesar de o consumo de energia crescer 45% em relagao a 2000.
Isso significa que o petréleo continuard a ser um insumo energético fundamental
nos préximos 25 anos.

As perspectivas para 2030 é que o consumo de petréleo, no cendrio pessimista,
estard em cerca de 85 milhées de barris/dia e, no cendrio otimista, 110 milhoes.
Pelo lado da oferta, os campos existentes em 2006 produzem 85 milhoes de barris/
dia. Considerando que eles apresentam cerca de 10% de declinio de produgao
por ano, conclui-se que apenas 30 a 40 milhoes de barris serdo provenientes dos
campos existentes hoje. Assim, entre 45 ¢ 80 milhoes de barris/dia em 2030
terio que vir de campos ainda nio descobertos. E uma situagio dramdtica, que
aponta o tamanho do desafio de todas as empresas petroliferas para os préximos
anos. Esse cendrio destaca a importincia do Pré-Sal no atendimento da demanda
mundial das préximas décadas.

O termo “Pré-Sal” ¢ caracterizado por rochas carbondticas depositadas hd
cerca de 130 milhoes de anos, encontradas abaixo de uma espessa camada de
sal sob o leito do oceano. Petréleo sob a camada de sal, mas com outro tipo de
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rocha — como ¢ o caso de Carmépolis, em Sergipe — ndo ¢ incluido no termo
“Pré-Sal”. Esse tipo de rocha ocorre desde a bacia de Santos até o norte da bacia
de Campos. Essa drea tem uma extensao de 150 mil km?, dos quais, 40 mil km2 ji
foram concedidos. Ela se estende de uma profundidade de laimina d’4gua de cerca
de 1.000m até 3.000m. O limite externo, mais profundo, nao estd claramente
delimitado, pois ainda nio hd suficientes dados geofisicos para esse trecho. Ele
pode, inclusive, superar os limites ocednicos brasileiros, trazendo a tona a questao
da soberania nacional sobre essas reservas.

O indice de sucesso exploratério é extremamente elevado, quase 100%.
Trata-se de um fato novo no setor petrolifero brasileiro, que coloca em discus-
sa0 o atual regime de concessao, haja vista que o risco exploratério ¢ baixo, os
volumes recuperdveis de hidrocarbonetos sio grandes e os pogos testados tém
elevada produtividade, em funcio da elevada porosidade das rochas. Em Guard,
por exemplo, a produtividade de um s6 pogo chegou a 50 mil barris didrios.

Essa nova realidade foi levada ao acionista controlador da Petrobras, o Gover-
no Federal, que constituiu comissao interministerial para analisar a situagao. Essa
comissao concluiu que os paises com grandes reservas e baixo risco exploratério
optaram pelo regime de partilha de producio ou contratagio direta. Significa
que esses paises tém completo controle da produgao. No regime de concessdo, o
petréleo ¢ propriedade do concessiondrio, uma contrapartida aos grandes riscos
exploratdrios e aos grandes investimentos incorridos. Nio havendo esses riscos,
nio hd mais razio para a propriedade do petréleo continuar com o concessiondrio,
razio pela qual esses paises optaram pelo regime de partilha, no qual a propriedade
do hidrocarboneto passa a ser do Estado.

O modelo de partilha foi entdo proposto pelo Governo Federal para a regiao
do Pré-Sal. Nesse modelo, separa-se o 6leo produzido em duas partes: “6leo-custo”,
transferido para a empresa exploradora para cobrir os custos operacionais e os
investimentos. O que sobra denomina-se “6leo-lucro”. A participagao da Uniao
no bleo-lucro ¢ que serd objeto das licitagoes, vencendo o certame quem oferecer
a Unido a maior participagdo no dleo-lucro. A Petrobras serd a operadora tinica
e detentora de, no minimo, 30% de participagdo no consércio vencedor. Por
exemplo, se o consércio vencedor oferecer 80% a Unido, ele ficard com 20% do
6leo-lucro. Desses 20%, 30% serao da Petrobras. Portanto, o consércio terd 14%
e a Petrobras, 6%. E 0s 80% do 6leo-lucro poderao ser monetizados por meio da
sua comercializacio pela Unido.

A Uniao nio assume risco. E, em algumas dreas previamente avaliadas,
poderd o Poder Concedente ceder, com 6nus, diretamente a Petrobras. Os 30%
minimos de participagio da Petrobras ¢ o valor minimo exigido pela ANP para
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uma empresa assumir a condi¢ao de operador do consércio, e ¢ também o valor
praticado na inddstria mundial de petréleo.

O papel de operador assumido pela Petrobras ¢ estratégico, pois permite
que se estabelecam aliancas tecnolégicas com centros de pesquisas e fornecedores
brasileiros, que se proceda ao planejamento integrado das aquisigoes de bens e
servigos, que se padronizem os requisitos técnicos de materiais e equipamentos.
O ritmo das licitacoes vai ser ditado pela capacitagao da industria nacional em
prover servicos, materiais e equipamentos para o desenvolvimento da produgao
desses campos.

No jargdo da industria do petréleo, chama-se “drvore de natal” o equipa-
mento que ¢ colocado em cima de um pogo em terra para produzir e controlar a
produgio de hidrocarbonetos; se o poco estd no mar, ele é denominado “drvore
de natal molhada”. Pois bem, para dar uma ideia da grandiosidade do desafio, s6
em compra de novos equipamentos, precisaremos de 350 turbinas, 500 4rvores
molhadas, quatro mil quilémetros de tubos flexiveis, além de virios outros itens.
Estaremos lidando com uma escala de equipamentos, materiais e servi¢os com
a qual nio tratdvamos até agora. Essa é, entdo, uma enorme oportunidade par a
indstria brasileira. Daf a importincia de o Governo ter uma empresa petrolifera
nacional como operadora tinica, como forma de alavancar a inddstria nacional.

Para as outras dreas que ndo o Pré-Sal, fica mantido o regime de concessio.
Ademais, serdo respeitados os contratos de concessio jé outorgados no Pré-Sal.

Finalizando, destaco que o futuro energético do planeta nos préximos qua-
renta anos depende fortemente do petréleo. A disputa por reservas serd cada vez
mais acirrada, com as grandes reservas na mao do Estado. Vislumbro que, nos
paises que nao detém o monopdlio estatal do petréleo, haverd disputas enormes,
acirradas, sobre a propriedade da reserva e da produgao.

Em minha opinido, o regime de partilha vem trazer condi¢des confortéveis
aos Governos Brasileiros para gerenciar estrategicamente a energia. A mudanga
no marco regulatério coloca sobre os ombros da Petrobras uma enorme respon-
sabilidade e a Empresa estd pronta para enfrenti-la.

O grande mérito da Petrobras foi desenvolver tecnologias inéditas de dguas
profundas com monopdlio estatal, sem competi¢io. A Empresa tem uma tradicio
de desenvolvimento tecnoldgico independentemente do regime adotado. Em
relagdo a custos, jd hd dois anos aplicamos métricas internacionais em nossos
projetos, e os resultados mostram que nossos projetos nio tém saido mais caros
do que a média mundial. O fato de a Petrobras ser operadora, de forma nenhuma
vai resultar em pregos mais elevados em equipamentos e construgoes.
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Dr. Ivan Simées Filho: o IBP tem mais de 200 empresas associadas, entre as
quais estd a Petrobras, a principal sécia do Instituto. Gostaria de cumprimentar
o Sr. Guillherme Estrella, presidente do Conselho do IBP. Gostaria também de
ressaltar que a Petrobras, ao longo das discussoes internas sobre o marco regula-
tério, elegantemente, absteve-se de participar delas, por ser membro da Comis-
sao Interministerial que recomendou o marco regulatério ora em apreciagio no
Congresso Nacional.

O IBP entende que o Brasil tem o direito soberano de regular o uso de seus
recursos naturais, e auferir o maximo da renda petrolifera para o Estado brasileiro.
Entende também que o marco regulatério em vigor é paradigma para muitos
pal’ses, por sua transparéncia, equih’brio, que permite a atragao de investimentos,
incentiva a inddstria local e garante o controle das atividades e a obtengao de
parte significativa da renda petrolifera para o Estado brasileiro.

Para o IBP, ¢ indiferente que o regime de outorga seja de concessao ou de
partilha, desde que os retornos sejam proporcionais aos riscos assumidos - af
incluidos os riscos geoldgicos, comerciais, tecnoldgicos — inerentes as atividades
da industria, e desde que haja regras claras, estdveis, transparentes e de respeito
aos contratos. Nesse sentido, o Governo brasileiro é um exemplo mundial de
respeito aos contratos firmados.

Dito isso, alguns pontos das propostas do Governo para mudanca do marco
regulatério merecem especial atenco, entre os quais destaco: tomada de decisoes
do Comité Operacional, operadora tnica, regime fiscal, contratacio direta, ou-
torgas de campos vizinhos com regimes diferentes, unitizagao. Entre esses pontos,
destacarei alguns de maior interesse para o IBP.

O primeiro deles - tomada de decisoes do Comité Operacional - preocupa
particularmente a industria. O IBP reconhece a necessidade de o Estado controlar
as atividades, mas elas j4 o sdo, atualmente, por meio da ANP, IBAMA, Marinha,
Receita Federal. Hoje, j4 existe absoluto controle do Estado sobre as atividades
petroliferas. Assim sendo, nao hd por que o Estado controlar também o Comité
Operacional, pois os investidores de centenas de bilhoes de ddlares e longo prazo
de maturagio devem ter o poder de influenciar como os seus investimentos serdo
gerenciados, dentro das regras contratuais vigentes.

Mas ¢ isso que ocorrerd, pois o Projeto de Lei propoe que a Petro-Sal tenha
50% dos votos no Comité Operacional, que tenha direito a veto e tenha voto de
qualidade, sem qualquer obrigagao juridica ou financeira quanto as atividades
operacionais. E possivel alguém tomar decisées sem ouvir nenhuma das empresas
consorciadas, sem ter nenhuma responsabilidade quanto a essa tomada de decisoes
e sem a necessidade de avaliar os riscos inerentes.
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Propomos que o Estado tenha um controle em nivel mais macro, por exemplo,
por meio da aprovagio de plano de desenvolvimento, de planos de trabalho dos
orgamentos anuais. Mas tal controle nao pode descer ao nivel operacional, pois,
nesse nivel, é necessdria certa liberdade, desde que, obviamente, compativel com
as melhores préticas da industria do petréleo. Da forma como estd, a Petro-Sal tem
controle absoluto sobre as decisoes, o que pode inibir investimentos privados.

O IBP propée emendas ao Projeto, nas quais mantém a Petro-Sal com seu
papel no Comité Operacional de financiar os custos, mas retirando o poder de
veto. Ela participa das tomadas de decisdo, mas os investidores também tém voz
e podem influenciar o destino de seus investimentos.

O segundo ponto é a operacio tnica. Entendemos que o esforco operacional
da Petrobras pode ser complementado por outras operadoras que detém tecnologia
e recursos humanos, capacidade financeira para participar desse enorme desafio
do Pré-Sal. Vemos uma série de vantagens em haver operadores multiplos. A
competi¢do induz a eficiéncia, a transparéncia, e permite comparar custos das
distintas operadoras. Uma empresa nao operadora emprega menos de 30 pessoas,
enquanto uma operadora emprega mais de 500 pessoas por campo. A anilise
comparativa é fundamental para o Governo manter o custo do déleo em valores
baixos. Ademais, permite atrair multiplas tecnologias.

A Petrobras é mundialmente reconhecida por deter tecnologia de operagao
em dguas profundas, mas nio ¢ a Ginica; outras empresas também detém tecnolo-
gias com a mesma finalidade, que podem ser adquiridas e gerar uma inddstria de
bens e servicos competitiva. Todos os paises que lograram desenvolver inddstria
de bens e servigos internacionalmente competitivos tém multiplos operadores.
E, uma vez que o Brasil exige um contetdo local minimo, hd ambiente para que
as empresas tragam seus fornecedores para cd. Ademais, projetos que nio sejam
de interesse da Petrobras podem ser do interesse de outras operadoras.

O operador tnico tem a desvantagem de o ritmo do desenvolvimento ficar
condicionado as capacidades financeira, operacional e de recursos humanos de
uma Unica empresa. O recurso humano é muito importante na industria do
petrdleo, e raros s3o os profissionais com a experiéncia necessdria para conduzir
as operacoes. Boa parte deles se aproxima da aposentadoria. O mundo, inclusive
o Brasil, tem um déficit de profissionais na faixa de dez a vinte anos de experi-
éncia. Essa questdo nio inviabiliza o0 negdcio, mas diminui a atratividade para as
empresas potencialmente interessadas.

Outro ponto importante é que eventuais diferencas entre os planos da
operadora e dos investidores sobre o bloco pode aumentar os riscos do investi-
dor e reduzir o apetite para o investimento. Além disso, a obrigatoriedade de a
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Petrobras ser a operadora pode engessar a propria Estatal, que perde o poder de
concentrar seus recursos operacionais nos blocos de maior potencial, e se obriga
a investir em blocos de maior risco e menor potencial.

A contratagio direta diminui a geragao de renda para o Pais, pois impede
a competigdo pelas dreas de maior potencial. A auséncia de concorréncia impée
perda em bonus de assinatura e no percentual de partilha que poderia ser obtido.
Por outro lado, a presenca de vérias empresas assegura as melhores priticas de
gerenciamento dos recursos em complementaridade as préticas da Petrobras.

Quando um campo se estende para mais de uma drea, é preciso proceder a
unitiza¢io, de forma que o campo seja usado da forma mais racional. A unitizagio
garante que os concessiondrios ou contratados trabalhem dentro de um plano
Unico, dentro de um regime tnico, para que nio haja perda de volumes entre
campos. Esse é um processo muito complexo que necessita de dados técnicos,
de interpretagoes que variam no tempo. A adogao de dois modelos de outorga —
concessao e partilha — numa mesma regiao complica enormemente a unitizacio.
O IBP sugere que os campos que tiverem que ser unitizados fiquem no mesmo
regime do campo original, para evitar essa complexidade adicional.

O projeto de lei ainda introduz uma falha grave no processo de unitizagao. A
unitizagao é precedida de tratativas entre os interessados, com eventual mediagao
e arbitragem da ANP. O texto sugere que, em caso de o acordo de unitizagio nao
ser assinado, o concessiondrio ou contratado perde o direito a todas as dreas a
ele concedidas. Nossa sugestdo é que a perda se dé apenas para o campo objeto
da unitizagao.

Quero ainda falar sobre modelos contratuais existentes no mundo. Nao
ha dois paises que tenham modelos absolutamente iguais. Mesmo no Brasil, os
contratos de concessao tém sofrido graduais aperfeicoamentos. Um mito muito
difundido ¢ que a concessao nio daria ao Estado a propriedade do dleo extraido,
mas a partilha daria. Isso nio é verdade. No caso do Brasil, o pagamento em
moeda nacional é op¢ao feita na Lei do Petréleo, mas poderia ser diferente. A Lei
¢ omissa em relagio as participagoes especiais, o que deixa uma brecha para que
elas possam ser pagas em 6leo. Portanto, o atual modelo de concessao poderia
permitir o recebimento das rendas do petréleo em dleo e nio em moeda nacional,
mediante uma alteracio simples na Lei do Petréleo.

Do ponto de vista do resultado econdmico para o Estado, nao hd um mo-
delo contratual superior ao outro. Tudo depende do ajuste dos parimetros do
regime fiscal. O regime de concessao pode muito bem ser mais rentdvel para o
Estado do que o regime de partilha. H4 paises exportadores que usam regime
de concessao (Noruega, Canadd, Venezuela) e outros usam regime de partilha
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(Angola, Libia, Nigéria). Essa escolha também nao é condicionada pelo risco da
atividade nem pelo volume de reservas. O mesmo regime pode ter uma enorme
variedade de termos e condi¢des contratuais. Desse modo, as motivagoes que
estdo justificando a alteracdo no marco regulatério do Pré-Sal ndo se sustentam
em face das préticas mundiais.

Na concessio, a empresa contratada paga impostos e participagoes governa-
mentais e ndo tem garantida a recuperagao dos custos. Jd na partilha, a empresa
contratada recebe parte da produgio e o contrato garante a recuperacio dos custos.
Na visao do IBP, os interesses do Estado e do concessiondrio estao alinhados,
na medida em que, quanto menores os custos, maior o resultado para ambos os
lados. J4 no caso da partilha, o risco comercial passa a ser do Estado, que devolve
os custos a0 operador.

Ao se analisar a ado¢io dos modelos de outorga no mundo, o que se observa
¢ que o regime de partilha foi introduzido para proteger o investidor, em face
do risco politico ¢ institucional existente em paises com institui¢des fracas, pois
coloca todos os instrumentos legais dentro do contrato, para evitar a instabilidade
institucional. Por outro lado, o regime de concessao é mais recomendado para
paises com maior maturidade institucional, que tenha um congresso livre, um
judicidrio independente e um executivo atuante.

Um exemplo do risco de se utilizar o regime de partilha vem da Rassia, que
adota os dois modelos. A descoberta de hidrocarbonetos nas ilhas Sacalinas ensejou
a adogio do regime de partilha. Mas os projetos originalmente or¢ados em trés
bilhoes de délares vieram a custar dez bilhoes de délares, que ficou a cargo do
Estado. Isso provocou uma renegociagio do modelo, que nio teria havido caso
se tivesse adotado o regime de concessao.

A chave para as fenomenais descobertas do Pré-Sal feitas pela Petrobras
foram os anos de evolu¢io do conhecimento geoldgico brasileiro, resultante de
regras que permitiram induzir a eficiéncia e alinhar os interesses do Estado e dos
concessiondrios. O México talvez tenha tanta riqueza quanto o Brasil ainda por ser
descoberta. Mas, o que ocorreu nesse pais? Ele se acomodou por ter descoberto o
campo gigante Cantarell, que, com pouquissimo esforco, chegou a produzir mais
de 3 milhoes de barris/dia, o que lhe gerou autossuficiéncia. Essa acomodagio levou
0 México a se tornar importador de gis e, brevemente, voltard a ser importador de
petroleo. Hoje, o Pais busca desesperadamente maneiras de sair dessa armadilha
em que se colocou, pois nao atrai investimentos nem tecnologias.

Por outro lado, a Petrobras, as dificuldades que a Petrobras encontrou ala-
vancaram o seu desenvolvimento, e, aliado a formagio de recursos humanos, e
a0 desenvolvimento tecnoldgico, permitiu que ela se tornasse um orgulho para
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todos os brasileiros. E outras empresas podem compartilhar a responsabilidade
da Petrobras em relagio ao futuro energético do Pais, e contribuir para o seu
desenvolvimento por meio de novas tecnologias e da geragio de empregos.

Quando eu trabalhava na ANP e iniciamos o debate sobre 0 modelo de
concessio visando a Primeira rodada, um dos representantes das empresas in-
ternacionais assim se manifestou: “esse ¢ o contrato de concessao mais parecido
como contrato de partilha que jd vi na minha vida, porque ele preserva todos
os mecanismos de controle do Estado, aprovagao no plano de desenvolvimento,
aprovagio no plano de avaliagio, aprovagio do abandono das instalagoes”. Desse
modo, penso que partilha ou concessdo é um falso debate. O importante é a atragio
de investimentos, a geragio de empregos, a capacitacdo, a tecnologia, a lideranca
da Petrobras e as outras empresas estarem dispostas a dividir as responsabilidades
e contribuir para o desenvolvimento do Brasil.

Dr2. Marilda Rosado de Sd: tenho 32 anos de experiéncia como advogada,
praticamente devotados 4 atuagio em contratos de exploragao e produgio, dos
quais, 22 anos na Petrobras. Atualmente, exerco o magistério na drea de direito
internacional com foco em petréleo.

Vou falar inicialmente sobre as tendéncias da contratacio petrolifera. Uma
delas é que 80% dos contratos de E&P tém cldusulas idénticas, com programa
minimo, mais emprego e treinamento de nacionais. Essa padronizagio chega a
um ponto que, as vezes, os contratos-padrio sio publicados pelos governos.

Outro aspecto relevante é que os contratos acompanham a evolugio da
tecnologia. Cito exemplo do conceito de MER (maximum efficiency rate); trata-se
de um conceito de vazdo econdémica étima da produgao, que os estados hospe-
deiros passaram a incluir nos contratos e que significava um patrulhamento do
desempenho das operadoras. No inicio, essa foi uma conquista da engenharia de
reservatorio e sé foi, posteriormente, agregada a0s contratos.

A evolugio dos contratos tem mostrado que, apesar de terem uma tradi¢ao
do direito internacional, eles sio regidos pela lei local. E preciso examinar o orde-
namento juridico do pais hospedeiro que pretende adotar determinado contrato.
Exemplo disso foi o contrato de risco. Todos que trabalhamos com ele achdvamos
maravilhoso. Entretanto, passou a sofrer questionamentos em face de sua vulne-
rabilidade perante a Constituigio, era um contrato sem base constitucional.

Um ponto extremamente relevante das prdticas internacionais é que as
transagoes entre particulares e estados devem ser baseadas em instrumentos
que propiciem confianga. Os estados tém que seguir regras de boa governanca.
Exemplo dessa visao ¢ o voto da Ministra Ellen Gracie quanto a continuagio da
oitava rodada de licitacoes da ANP. Em seu voto, ela se pronunciou quanto a
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responsabilidade do Estado hospedeiro, a importancia da preservacio do direito
dos agentes econémicos e ressaltou a necessidade de o Brasil atrair investimentos,
com base nos principios da boa-fé, confianca reciproca, seguranca juridica. Esses
principios se replicam na Novissima Ordem Internacional.

De passagem, em face de minha experiéncia em Angola, devo dizer que a
recuperacio de custos no regime de partilha é uma questao altamente contencio-
sa. Hd muitas auditorias e questionamentos em relagao aos custos apresentados
pelos consércios.

No caso brasileiro, devo ressaltar a dupla representa¢ao que a Petro-Sal
e a Petrobras terio nos comités operacionais. Segundo a proposta, a Petro-Sal
serd uma empresa enxuta. Ora, além do problema dos recursos humanos da
Petrobras, a Petro-Sal teria que ter uma enorme quantidade de representantes
para participar de todos os comités operacionais das parcerias, o que ¢ incom-
pativel com o seu tamanho. Ademais, como a Unido harmonizaria a diferenca
de orientacdo estratégica, técnica e politica dessa dupla representagio perante os
comités? Mais uma vez, vemos que o principio constitucional da eficiéncia nao
estd sendo respeitado.

Deixo aqui uma provocacio para a Petrobras. As condigoes do modelo de
partilha sdo efetivamente um privilégio para a Petrobras, ou seria, na realidade,
uma maldigao? Como a estratégia empresarial da Petrobras vai ser conciliada com
o interesse estratégico do Governo?

Destaco ainda que, nas discussoes que se seguirdo no Congresso, é preciso
fazer andlises comparativas entre paises, seus erros e acertos. Nesse sentido, cito
exemplo de comparagio entre o México e a Noruega. Em ambos, o Governo
detém o controle da propriedade dos recursos do subsolo, como o Brasil. O que
os diferencia ¢ a modulagio com que o monopdlio foi exercido. Essa diferenca
permitiu que a Noruega desse um salto de qualidade ao passo que o México nio
deu esse salto. Enquanto o México limitou fortemente o investimento interna-
cional, delegando as empresas privadas apenas o contrato de servigos, a Noruega
partiu para outro universo.

Retornando ao Brasil, no aspecto geopolitico, lembro que a Lei do Petréleo
j& dd ao Pais o controle dos estoques, haja vista que a exportagio do 6leo é regu-
lada pela ANP. Devo ressaltar que o nosso modelo de concessio j4 ¢ de tal forma
hibrido - importando fei¢oes de outros contratos — que ndo hd um pais no mundo
que tenha uma concessao na qual o plano de avaliagao e desenvolvimento seja
aprovado pelo Estado, no caso, a ANP. Hd casos de planos de desenvolvimento
que passaram anos para serem aprovados. Portanto, o modelo atual dd ao Estado
instrumentos de controle geopolitico do éleo.
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Concluo ressaltando outro aspecto extremamente preocupante no PL,
que ¢ o enfraquecimento da ANP. Além do MME, compéem o controle Estatal
o CNPE, a EPE e, agora, a Petro-Sal. Esta surge com uma dimensiao muito
diferenciada em relagio ao modelo que teria inspirado sua criagao - o modelo
noruegués da Petoro.

Dr. Edmar de Almeida: farei uma comparacio entre as caracteristicas
econdmicas dos dois modelos de outorga — partilha e concessao. Em seguida,
tratarei das diferengas entre os modelos de partilha adotados no mundo e o que
se propoe para o Brasil. Finalmente, farei uma reflexdo sobre os regimes fiscais
do setor de petrdleo.

Ordinariamente, uma empresa de qualquer setor tem os seus custos ope-
racionais e nao operacionais, aos quais se soma o custo de oportunidade, que ¢
o seu lucro. No mercado de petrdleo, além do lucro normal, as empresas obtém
uma renda extra, para a qual se pratica um regime fiscal especifico, de forma que
o Estado compartilhe essa renda extra com as empresas, mas ainda mantendo
atrativo o setor, pois ele é de grande risco.

Os regimes fiscais se classificam em: regime de concessoes (relagao entre
empresas e o Estado) e regime contratual (relagio entre empresas e uma Estatal), o
que gera enorme diferenga juridica; o regime contratual, por sua vez, subdivide-se
ainda em dois: partilha (objeto do PL) e prestagio de servicos; este tltimo ainda
pode ser subdividido em dois: com risco (os famosos contratos de risco no Brasil)
ou sem risco (empresas prestadoras de servico a uma estatal monopolista).

No regime de concessio, a operadora pode explorar e produzir por sua conta
e risco, tem autonomia deciséria, comercializa a produgéo € paga as participagoes
governamentais, que, para ela, sio custo. O Estado nio assume riscos.

No regime de partilha, o Estado nao transfere a propriedade do recurso,
nem os direitos de exploragao e producio, dai a necessidade de se criar o comité
operacional; as operadoras recebem compensagao em 6leo pela operagao do campo,
e o proprietdrio do recurso — o Estado — ¢ parcialmente soliddrio aos custos e,
portanto, assume parte dos riscos comerciais, pois sé vai receber sua parte apés
a recuperacio do custo pela empresa. Em tese, o Estado que assume esse tipo de
contrato visa a uma maior participagao governamental, haja vista que um risco
maior implica uma maior participacio.

Em geral, paises com alto risco geolégico tendem a adotar o regime de
concessao, ao passo que os de baixo risco geoldgico tendem a optar por seguintes
regimes: monopdlio estatal (com ou sem contratos de prestacio de servigos),
regime de partilha ou regimes hibridos. Mas hd iniimeras excegoes a essa regra
geral. O risco geoldgico nio é o tnico fator determinante no tipo de regime. Por
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exemplo, o fator estratégico pode determinar o regime de partilha, mesmo em
dreas com alto risco geoldgico.

Desse modo, virios fatores determinam o tipo de contrato: repartigio de
renda, risco geoldgico, fator politico, manutencio do regime ao longo do tempo
apesar da mudanca no nivel de risco. Segundo estudo da Agéncia Internacional
de Energia (AIE), 60% das reservas mundiais estao em paises, ou com monopélio
fechado, sem possibilidade de contrato de risco, ou em paises com monopdlio
estatal, onde hd possibilidade de contrato de servigo; as 40% restantes estao em
paises onde hd regime de concessao e contrato de partilha. H4 certo equilibrio
mundial entre a divisao das reservas em funcio do regime de contratagio.

Pode-se concluir que nao hd uma evidéncia empirica de que um regime fiscal
seja superior ao outro. Qualquer afirmacio em contrdrio ¢ dificil de ser provada,
haja vista que as grandes multinacionais do petréleo atuam em ambos os regimes.
Ademais, cada contrato tem suas vantagens e desvantagens.

Outro fator importante na reflexdo sobre a pertinéncia de cada modelo ¢é
a qualidade do ambiente juridico-institucional de cada pais. Na Noruega, por
exemplo, ambos funcionariam igualmente bem. Em paises com baixo desenvolvi-
mento institucional, provavelmente, o regime de concessao nio funcionaria bem,
pois ele requer muitas outras leis além das cldusulas contratuais. No regime de
partilha, as deficiéncias institucionais sdo supridas pelo contrato.

Em rela¢io ao caso brasileiro - e do ponto de vista estritamente fiscal —
nao hd muita diferenga entre os dois regimes, pois as participagdes especiais,
previstas no regime de concessdo, podem ser moduladas para capturarem mais
renda petrolifera, que é o objetivo fiscal do regime de partilha. Nosso sistema de
concessao tem uma similaridade muito grande - do ponto de vista fiscal - com
o regime de partilha.

Em face do exposto, podem-se inferir algumas conclusées a respeito do
projeto de lei. O primeiro objetivo do PL ¢ aumentar o controle estratégico do
Estado sobre o setor petrolifero. O segundo, maximizar as participagoes gover-
namentais. O regime de partilha é aderente aos dois objetivos.

Entretanto, hd algumas dividas a serem colocadas em relagio ao regime pro-
posto:

* Os mecanismos de controle estratégico (operacionalizados por
MME, CNPE, Petro-Sal, Petrobras) sio adequados? O CNPE devera
determinar o ritmo de exploragio e produgio e a politica de comerciali-
zagdo do excedente em 6leo. Mas acho que esse poder poderd nio estar
nas maos do Governo.
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* A limitada capacidade de investimento da Petrobras nio restringe
o ritmo de explora¢io? Se o CNPE vai determinar os campos em que a
Petrobras terd 100% de participagio, talvez fosse importante nao impor a
figura do operador unico a Petrobras, sob pena de o Governo ver o ritmo
de exploracao limitado pela capacidade de investimento da Estatal.

* Como fica a unitizagio de campos com diferentes regimes fis-
cais? E uma questio nebulosa, pois pode criar problema para se ditar o
ritmo de exploragio, haja vista que o contrato de concessio nio tem as
prerrogativas, os mesmos controles do contrato de partilha; e boa parte
do Pré-Sal j4 foi outorgado sob o regime de concessio.

* Os mecanismos de maximiza¢ao das participagdes governamentais
sao eficientes? Quando nio houver leildo, 0 CNPE determinard quanto
o Estado vai receber da Petrobras em excedente de éleo e em bonus de
assinatura, e isso pode nio ser interessante; quando houver leilao, esses
valores serdo definidos pelo mecanismo concorrencial; os leiloes atuais,
para outorga de concessdo, sao moldados apenas para selecionar a con-
cessiondria, ndo havendo a funcao arrecadatdria subjacente ao excedente
em 6leo proposto pelo regime de partilha.

* Qual o papel da Petrobras na determinagio do valor minimo
do excedente em dleo? Tenho duvidas quanto ao papel da Petrobras na
definiciao do valor minimo do excedente em 6leo a ser lancado no edital.
A Petro-Sal cabera controlar os custos de E&P, ¢ isso é muito importante,
mas o conhecimento dos custos de E&P no Pré-Sal, quem o detém é
a Petrobras. Se a Petrobras nada disser, ela pode ser muito prejudicada,
pois obrigatoriamente, terd que acompanhar o consércio vencedor € o
Governo pode ajustar um valor minimo invidvel para a Petrobras; por
outro lado, se a Petrobras participar dessa defini¢o, haverd um claro
conflito de interesse.

* Como fica a competi¢io no leildo se a Petrobras for a operadora
tnica? O modelo de leilao proposto nao dd as empresas o controle sobre
o custo, a principal varidvel que condiciona o nivel de participagao do
Estado nas rendas petroliferas. Isso levard as empresas a serem muito
conservadoras em suas propostas.

Concluindo, o problema nao ¢ exatamente partilha x concessao. O regime
de partilha nao representa uma ruptura com as priticas contratuais e fiscais do
setor petrolifero mundial, e o seu desempenho no Brasil, se aprovado, dependerd
da qualidade do ambiente juridico-institucional do Pais. Por outro lado, o PL
traz contradigoes entre os dois objetivos: um controle estratégico muito pesado
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diminui a capacidade de se maximizarem as participagdes governamentais, pois
diminui o interesse das empresas no leildo. Portanto, é preciso encontrar um
equilibrio entre ambos os objetivos.

Nao hd como negar que o Pré-Sal mudou a histéria do setor petrolifero
no Brasil. Nesse contexto, seria ingenuidade achar que o Estado nao tem legiti-
midade politica para buscar novo tipo de inser¢io no setor. Assim, penso que é
legitimo o Estado brasileiro buscar um novo tipo de controle estratégico e social
para o setor.

Mas esse controle pode se dar de vdrias maneiras. Por exemplo, nao concordo
que o controle exercido pela ANP sobre o setor de petréleo seja o mesmo que o
do CNPE, porque a ANP nao ¢é érgio de governo, e sim do Estado brasileiro.
Ao Governo, cabe elaborar a politica para o petréleo, e 8 AND, cabe executd-la.
O Estado deve elaborar politicas responsdveis, exercer um controle responsdvel.
Naio defendo que voltemos ao controle do periodo do monopélio do petréleo.
Penso que precisamos das empresas internacionais, pois o desafio ¢ enorme s6
para a Petrobras. E, em qualquer contexto, a Petrobras exercerd a lideranca.

A Lei do Petréleo propiciou a Petrobras um novo papel no setor petrolifero
brasileiro e mundial. A Estatal conquistou um reconhecimento como empresa de
grande competéncia tecnoldgica, de grande eficiéncia, e sem nenhum privilégio.
E muito bom quando a Petrobras disputa com empresas internacionais o capital
internacional. Seria interessante preservar essa imagem de competéncia, mantendo
o setor aberto e competitivo.

Dr. Julio Bueno: a descoberta das reservas do Pré-Sal mudou a ordem de
grandeza da riqueza nacional, e faz sentido ouvir a sociedade quanto a algumas
questoes centrais. A primeira delas é o controle estratégico das reservas. Mas esse
controle ji ¢ feito atualmente. O CNPE jd dita o ritmo das licitagdes. Como
exemplo, cita-se que, desde a oitava rodada, nenhum bloco foi levado a leilao no
Pré-Sal, pois o Conselho nao autorizou. Da mesma forma, a ANP dita o ritmo
de exploracio de forma que ele nao seja predatério. Adicionalmente, a Lei do
Petréleo j4 impoe as concessiondrias que, em caso de crise, o petréleo tem que
ser destinado ao mercado brasileiro.

A segunda questao central é o bonus de assinatura. De inicio, devo ponderar
que nio concordo com a afirmacio de que o Pré-Sal seja um “bilhete premiado”,
pois, como diz o ditado, “mineragio e eleigao, s6 depois da apuragio”. Mas,
admitamos que o risco seja muito pequeno. Quero dar dois dados importantes:
primeiro, as reservas mundiais tém sido negociadas a US$10 (se uma empresa
descobre uma reserva e a outra quer comprar, esse tem sido o preco-base); segun-
do, suponha que uma empresa brasileira tenha um valor de mercado de US$16
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bilhdes ¢ uma reserva em processo de apuragio da ordem de quatro bilhées de
barris. Se a empresa fosse vendida, a reserva em processo de apuracio valeria
US$4 por barril. Portanto, pode-se conseguir num leilio, a titulo de bonus de
assinatura, algo entre US$4 e US$10 por barril. Portanto, d4 para imaginar a
dimensao do bonus de assinatura se colocasse em leilao cinco a oito bilhoes de
barris descobertos no Pré-Sal. E a l6gica do “menor risco, maior bénus”.

O modelo de leilao pelo bonus de assinatura permite que o Governo priorize
o presente, os recursos podem ser adiantados. Portanto, ao priorizar a participagio
na renda petrolifera sob a forma de 6leo, o Governo terd que esperar oito ou dez
anos, quando o dleo do Pré-Sal comegar a ser retirado.

A terceira questao é: do ponto de vista econdmico, é indiferente ter royalties
e participagdes especiais, ou ter partilha; é s6 uma adequagio de aliquotas. Nesse
aspecto, os regimes sao equivalentes.

A quarta questdo é a Petrobras como operadora tnica. Tenho divida da
competitividade do sistema. Suponha que a Petrobras entre num leilao e perde.
A Petrobras, por defini¢ao, sempre participard do consércio vencedor, com um
minimo de 30%. Mas serd que a Estatal vai dar a prioridade que ela daria se
tivesse ganhado? Serd que os prazos que a Petrobras investird no campo que ela
perdeu serd consentineo com as necessidades de quem ganhou a concorréncia?
Parece-me que as questoes de competitividade estdo absolutamente alteradas
com a posi¢ao da Petrobras como operadora tnica, participando do consércio
vencedor com um minimo de 30%.

A quinta questdo refere-se ao desenvolvimento da industria do petréleo.
A industria brasileira precisa ter competitividade internacional, em face da ex-
traordindria riqueza descoberta no Pré-Sal, para ampliar seus horizontes. Mas o
mercado monopsonico, representado pelo operador tnico, limita tal desenvol-
vimento. Fomos monopolistas por quatro décadas, o que trouxe beneficios ao
Pais e permitiu desenvolver uma industria de bens de capital no Brasil; mas ¢é
importante salientar que essa industria nao tinha competitividade internacional.
A abertura econémica do inicio dos anos 1990 mostrou cabalmente isso, haja
vista que nossos precos eram muito maiores do que a média internacional. E
fundamental termos, no Brasil, um ambiente com outras operadoras que levem
nossa inddstria a precos internacionalmente competitivos, de forma a gerarmos a
riqueza mais importante do Pré-Sal: desenvolver uma industria e uma inteligéncia
em torno dessas enormes reservas, para podermos levar nossa industria em todos
os cantos do mundo.

O desenvolvimento tecnoldgico cai no mesmo sentido. A experiéncia com
um operador tGnico reduz os ritmos do avanco tecnolégico, da reducio de cus-

24



tos e do desenvolvimento de E&P. Nesse sentido, o maior risco que a Petrobras
corre é o risco regulatério. Nas proximas décadas, a Petrobras terd que conviver
com governos mais estatizantes ou mais liberais. E ela terd que conviver com essa
alternincia no ambiente regulatério, de maneira que a sociedade perceba, nao
mais no “tapetdo”, a competéncia e a serventia da Estatal para a sociedade.

Reafirmo que a inddstria brasileira do petréleo estd longe de ser competitiva
internacionalmente, haja vista a enorme dificuldade que ela tem de fabricar e
produzir para os players internacionais do mercado brasileiro. Outra evidéncia
dessa realidade ¢ a enorme dificuldade para exportar bens, servicos e produtos
para a industria internacional do petréleo. O que se almeja é alcancar esse pa-
tamar. Certamente, nio fosse a Petrobras, ele estaria ainda mais longe. Tanto ¢
verdade que a industria naval brasileira ressurgiu com a Petrobras, mas os pregos
dos navios ainda nio sio competitivos.

Reafirmo também que a Lei do Petrdleo tem todos os instrumentos para o
Estado ter o controle estratégico da exploragio do petréleo. O PL introduz um
modelo no qual a interferéncia do Estado ¢ muito maior em relagio ao modelo
atual, por exemplo: os comités de operagio, a Petro-Sal comercializando petréleo,
a Petrobras como operador tinico. Isso é uma intervengao estatal. A pergunta é:
precisa-se de tamanho controle? O Brasil tem condi¢oes absolutamente especiais
na sua histéria - estabilidade econdmica, estabilidade politica - que o tornam
extremamente atrativo. Nao valeria a pena aproveitar esse momento e ter o Pré-
Sal agora?

Concluo minha apresentagio com uma frase do Senador Francisco Dornelles:
“Me apresente um s6 objetivo que nio se possa atingir com o modelo atual, que
eu mudo minha opiniao”.

Senador Francisco Dornelles: Perguntas ao Sr. Guilherme Estrella — se a
Petrobras participar de um leilao e perder, por entender que o bloco licitado nio
valia o lance efetivamente vencedor, ainda assim, ela serd obrigada a participar
do consércio vencedor com 30%. A Petrobras terd condigoes de participar de
consorcios que ela acha que nao tem viabilidade econdmica? Nao serd a Petrobras
a grande prejudicada dessa sistemdtica? A Petro-Sal terd condigoes de avaliar os
custos de todos os blocos e fazer o ressarcimento na agilidade que o mercado
exige, com a equipe pequenina que se projeta para ela?

Resposta: O PL ndo opée a Petrobras as outras empresas. A obrigagao de
a Petrobras participar do consércio vencedor é uma composigao que replica
exatamente a situagio atual. Somos operadores em cerca de 80% dos blocos, ¢
a sinergia com nossos parceiros ¢ muito grande. Deve-se ressaltar também que
a industria petrolifera, especialmente na drea de E&P, trabalha com incertezas,
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que s6 podem ser enfrentadas e contornadas pelas melhores praticas da industria.
Outro aspecto a se destacar é que hd uma convergéncia de posicionamentos das
inddstrias, e nao se esperam propostas muito diferentes das melhores préticas da
industria petrolifera. Francamente, nao vejo como possa haver conflitos entre
propostas e entre empresas que participarao da licitacao.

Portanto, nio hd possibilidade de empresas estabelecerem, para um bloco,
um valor maior do que aquele estimado pela Petrobras. Diferencas de avaliagao
grandes s6 existem em dreas onde o risco exploratério é alto. Nao é o caso do
Pré-Sal, haja vista que a ANP procederd a um levantamento exploratério geral,
o que reduzird ainda mais a incerteza. Nao vejo como possa haver grande discre-
pancia entre a visdo da Petrobras e a de outras companhias acerca de um mesmo

bloco do Pré-Sal.

Em relagio a Petro-Sal, penso que o seu corpo de funciondrios serd efeti-
vamente restrito, mas altamente capacitado em contabilidade, para acompanhar
os custos operacionais das atividades. Também fard parte da equipe técnicos
experientes na inddstria do petréleo, para avaliar as agoes propostas pelo Comité
Operacional e inseri-las nas melhores préticas da industria petrolifera, para saber
se elas s20 ou ndo aceitdveis. Portanto, nio vejo dificuldade de o Governo conciliar
competéncia técnico-contdbil com um quadro enxuto, o que resultard em um
desempenho adequado da nova empresa.

Pergunta & professora Marilda Rosado de Sd: Existe, em algum lugar do
mundo, contrato de partilha que estabelece a obrigatoriedade de uma empresa
estatal ser operadora de todas as operagdes e que outra estatal terd 50% do controle
do Comité Operacional, com poder de veto? E possivel o contrato de partilha
estabelecer quase um cédigo tributdrio que contrariem o Cédigo Tributdrio
Nacional?

Resposta: H4 uma ambivaléncia, por vezes, no papel que o concessiondrio
exerce no ambito do Contrato de Partilha de Produgao (Production Sharing Agre-
ement — PSA). Por exemplo. A Sonangol, Estatal de Angola, ao complementar
a atividade dos parceiros, tem uma ambiguidade de papéis, porque, a0 mesmo
tempo, representa o governo angolano na associagao, e é concessiondria, ou seja,
¢ como se o governo fosse seu préprio cliente.

H4 um relatério do Banco Mundial, de 2006, sobre Angola, criticando exa-
tamente essas inconsisténcias e incoeréncias que esse modelo gera, mesmo que se
tenha um s6 representante do governo. No caso dos contratos angolanos, outras
empresas podem ser operadoras, mas o governo mantém um papel opinativo
sobre as grandes questdes. Sobre os comentdrios do Banco Mundial, eu aduzo
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que a atuagio da Sonangol no Ambito do PSA gera problemas de ambiguidade,
falta de transparéncia e governanga.

No caso do Brasil, esses problemas teriam crescimento exponencial, haja vista
que a Petrobras tem que conciliar uma representagao de governo em todas essas
missoes que lhe estao sendo conferidas fora do contexto do PSA, além de ajudar
nos estudos prévios a serem feitos antes da fase exploratéria, além da assimetria
de informagoes em favor da Petrobras na fase do leilao.

Por outro lado, fico imaginando como conciliar a visio empresarial dos
técnicos da Petrobras com a visdo estratégica dos técnicos da Petro-Sal. Estamos
introduzindo o tal hibridismo a enésima poténcia, o que pode provocar um
conflito ou rejeigao.

Em relagio aos potenciais conflitos entre o PSA e CTN, penso que nds
temos instituigdes solidas, leis duradouras — como o préprio CTN. Diante disso,
qualquer tradigao internacional que gere inconsisténcia ou incongruéncia com o
arcabougo juridico interno nao passard no teste do controle do Judicidrio.

Em relacdo a participagio de uma estatal com 50% do controle e poder
de veto no PSA, penso que a participagio de uma estatal ¢ uma consequéncia
natural do exercicio das prerrogativas do papel do Estado no contrato. O que
nao encontramos no mundo ¢ o precedente que se abre aqui no Brasil da dupla
representagao — participagao com prerrogativas especiais e poder de veto.

Pergunta ao Sr. Ivan Simaes Filho: dentro do modelo de concessio, o Estado
pode ainda ser dono do petréleo?

Resposta: a resposta é sim. A questao da propriedade independe do modelo
adotado. Mas, deve-se ressaltar que a propriedade tem implicagoes na avaliagao
da empresa que explora a reserva. Cito o exemplo da Colémbia, que adota o
modelo de concessao. A lei do Pais estipula que o governo tem direito de optar
por receber em dinheiro ou em 6leo a sua participagio na produgio. Essa opgio
repercute no cdlculo das reservas da concessiondria: se o governo receber em 6leo,
essa parte nio entra no cdlculo das reservas da companhia, ao passo que, se receber
em moeda, a companhia contabiliza a totalidade das reservas.

Por outro lado, hd virios paises que adotam modelo de partilha e que prefe-
rem que a comercializa¢io do petréleo que cabe ao Estado seja feita pela prépria
empresa contratada, transferindo em dinheiro a parte que cabe ao Estado.

A Lei do Petrdleo estabelece que o pagamento ao Estado seja feito em moeda
nacional, mas bastaria uma pequena modificagio na Lei para que o Governo passe
a optar por receber em petréleo ao invés de moeda nacional. Penso também que
cada um dos objetivos do Governo que justificaram o PL - propriedade do 6leo,

27



refino no pais, indugio a industria local, aumentar a renda petrolifera - poderiam
ser implantados no modelo atual de concessao.

Se a decisdo do Congresso for a de alterar o marco regulatério, penso que as
empresas também podem trabalhar com o modelo de partilha. Mas alguns pontos
especificos da proposta do Governo preocupam-me bastante, particularmente o
poder absoluto do Governo de influenciar a destinagao dos investimentos até
na operagao do dia a dia, o que pode dificultar muito o processo e afugentar
investidores. As empresas estao dispostas a contribuir com o esfor¢o do Pré-Sal
sob a lideranca da Petrobras, ¢ isso serd feito mais eficientemente se elas puderem
operar também.

Pergunta ao professor Edmar de Almeida: existe uma meta que seja que o
Governo Federal pretende alcancar com o regime de partilha que o nao possa ser
alcancado com o regime de concessao? Admitindo que ambos funcionem bem,
por que ndo ficamos com aquele que jd existe e pode alcancar todas as metas?

Resposta: penso que ¢ possivel fazer alteragdes na Lei do Petréleo e colocar o
pagamento da participa¢io governamental em 6leo, e nao em espécie. Nao é prética
comum, mas ¢ possivel fazer. Também, reputo possivel implantar um Comité
Operacional no modelo de concessao - apesar de excéntrico, pois contratos de
concessao nao preveem esse tipo de coisa em fungio de o concessiondrio receber
o direito de explorar e produzir por sua conta e risco.

Por trds da proposta de receber o pagamento em 6leo estd o interesse politico
do Brasil de agregar valor nesse 6leo por meio das refinarias. Por trds do controle
operacional, hd o interesse de controlar o processo decisério, o de investimento
e o de producio. Em alguns paises, o Estado tem a prerrogativa de controlar a
producio para ajustd-la as variagdes do mercado internacional. Pode ser que, no
Brasil, o Governo esteja pensando nesse tipo de controle também. Mas, serd que
¢ esse tipo de controle que o Estado deveria buscar? Penso que esse é o ponto
principal, e ndo o modelo adotado. Nesse aspecto, o controle da produgio no
contrato de concessio é muito comum, mas nio sob a forma de um comité
operacional.

Pergunta ao Sr. Julio Bueno: o Governo anuncia que seria extremamente
importante a utilizagio de recurso do Pré-Sal, por exemplo, no fundo social.
Agora, entendo que, com o regime de partilha, ele s6 vai obter recurso para esse
fundo daqui a oito ou dez anos. No regime de concesso, os recursos viriam mais
rapidamente?

Resposta: certamente, viriam. Uma das vantagens do regime de concessio
¢ que se podem adiantar recursos. S6 para lembrar, o campo de Tupi, que estd
sendo colocado em produgio no préximo ano, foi licitado em 2000, dez anos
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atrds. Um campo com enorme potencial e com pouco risco poderia, mediante
contrato de concessdo, antecipar recursos por meio do bonus de assinatura.

Senador Fernando Collor: temos compromissos com o futuro, e isso significa
resgatar a grande divida social que temos em relagao aos menos favorecidos. Em
outras palavras, precisamos chamar uma parcela significativa da populagio para
o mercado de trabalho, dando alfabetizacio, incluindo-os digitalmente. E preciso
garantir a aplicagio dos recursos do Pré-Sal na drea de educagio, de fomento do
conhecimento e do desenvolvimento da pesquisa tecnoldgica.

Esse ¢ um momento muito oportuno para semearmos neste Pafs os par-
ques tecnoldgicos lastreados em pesquisas académicas e iniciativas empresariais.
E preciso fazermos o que chamamos de “incubadoras de empresas”, com base
num grande mercado que estard sendo construido em torno da exploragio do
6leo na camada do Pré-Sal. Fala-se muito no retorno da politica de substituigao
de importagdes dos anos 1970, mas nao é exatamente isso que o PL pretende.
O que se deseja, isso sim, ¢ estimular a criagao de tecnologia prépria, como fez
a Petrobras. Lembro palavras proféticas do Sr. Link, hd mais de cinquenta anos,
quando afirmava que o petréleo nés nio encontrarfamos no nosso solo, mas, se
quiséssemos petréleo, terfamos que voltar nossas vistas para o mar.

Todos os palestrantes trouxeram suas opinioes, preocupagoes e indagagoes,
para que nds, aqui no Senado, possamos refletir sobre elas, e, com isso, definir o
que achamos conscientemente melhor para o futuro do Brasil.
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PAINEL 2
Criagao da Petro-Sal
Projeto de Lei n2 5.939, de 2009
Dia: 19-10-2009 — segunda-feira, as 18h

Participantes:

Wagner Bittencourt — Diretor de Estruturagio de Projetos, Infraestrutura e
Insumos Bésicos do BNDES

Miarcio Rocha Melo — Presidente da Associagao Brasileira de Gedlogos de Petrdleo
Mauricio Tolmasquim — Presidente da Empresa de Planejamento em Energia

Joao Carlos de Luca — Presidente do Instituto Brasileiro de Petrdleo, Gis e
Biocombustiveis

O Dr. Mauricio Tolmasquim, Presidente da Empresa de Pesquisa Energética
(EPE), procedeu aos seguintes comentdrios, em sintese:

a) é tendéncia histdrica que a maioria das reservas mundiais de petréleo saiam
das maos de empresas privadas (85% em 1970) e passem as maos das empresas
nacionais/estatais (77% em 2005);

b) sdo necessdrias novas descobertas, a fim de atender 2 demanda de petréleo
em 2030, cujo déficit serd de 75 milhoes de barris/dia;

¢) paises com altos volumes de petréleo e baixo risco exploratério costumam
utilizar o modelo de partilha de produgao — esse é o cendrio brasileiro apés as
descobertas nas camadas do Pré-Sal;

d) a PETRO-SAL objetiva: i) controlar o comité operacional que administrard
os pogos do Pré-Sal; ii) controlar os planos de operagio e os orgamentos do bloco i)
representar a Unido nos blocos; e iv) evitar o risco de as empresas superestimarem o
“custo em 6leo” e, assim, garantir um maior excedente em dleo para a Unido.

O Dr. Mircio Rocha Melo, Presidente da Associacao Brasileira de Gedlogos
de Petrdleo, procedeu aos seguintes comentdrios, em sintese:
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a) a drea do Pré-Sal possui riscos; nem toda sua extensdo é produtiva; hd
pontos secos, sem petréleo algum;

b) o sistema de partilha é mais adequado onde o petrdleo for farto, em
grandes campos; onde hd riscos, ¢ melhor adotar a concessao, ainda que seja na
irea do Pré-Sal;

¢) é um erro vincular partilha ao Pré-Sal e concessio ao pés-sal. O sistema
de partilha é adequado para campos com baixo risco; o sistema de concessdo, por
sua vez, é adequado para campos com risco maior;

d) a Petrobras foi penalizada ao ser obrigada a participar de todos os pogos
do Pré-Sal; hd pogos que nio serdo comercialmente interessantes para a Petrobras;
obrigd-la a explorar tais pogos representa um enorme prejuizo para a Petrobras;

¢) a PETRO-SAL, ao controlar todos os pocos do Pré-Sal, poderd: i) gerar
dificuldades para uso de recursos em dreas do pds-sal, ii) ndo otimizar o acesso
de empresas privadas as dreas do Pré-Sal, e iii) inibir competi¢io no setor de
exploragio de petréleo, com a consequente sub-exploragao de diversos campos
do petréleo.

f) o contrato de partilha pode levar & chamada “maldi¢ao do petréleo”.

O Dr. Jodo Carlos de Luca, Presidente do Instituto Brasileiro de Petrdleo, Gds
Natural e Biocombustiveis, procedeu aos seguintes comentdrios, em sintese:

a) nao é necessaria a adogao do modelo de partilha; bastaria aprimorar o
modelo de concessao, via outorga de royalties maiores e participacoes especiais
também maiores;

b) a concessao ¢ um modelo de sucesso e exige menos monitoramento estatal,
porque os gastos do concessiondrio, se maiores ou menores, nio alteram a taxa
de remuneragio devida ao Estado;

¢) o contrato de partilha é utilizado, com maior frequéncia, em paises com
sistema juridico-fiscal menos evoluido;

d) é prejudicial a Petrobras ser operadora tinica dos pogos do Pré-Sal, por-
que a obriga ingressar em campos nio estratégicos para ela (blocos ruins); isso
pode, inclusive, prejudicar os interesses da Petrobras na formagio do consércio
vencedor do bloco;

¢) ter a Petrobras como operadora tnica dos pogos do Pré-Sal ¢ prejudicial
também as empresas do setor privado, as quais merecem crescer sua participagao
de mercado;

/) os poderes de gestao conferidos 8 PETRO-SAL nos blocos do Pré-Sal
sdo exagerados e excessivos, em especial, se considerado for que a PETRO-SAL
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nao investird um centavo sequer na exploragao de tais blocos. Pelo modelo pre-
judicial adotado nos projetos do governo: i) os investidores privados nio terdo
qualquer poder de decisdo na gestao dos blocos do Pré-Sal; ii) a PETRO-SAL
tem poder absoluto para gerenciar e decidir, com voto de qualidade e direito de
veto irrestrito; iii) a PETRO-SAL nio assume riscos financeiros, o que demonstra
o desequilibrio entre o poder da PETRO-SAL (alto) e o risco da PETRO-SAL
(muito baixo);

2) os poderes de gestio da PETRO-SAL devem ser reduzidos. Por exemplo,
o direito de veto deve ser reduzido a apenas alguns temas, de maior abrangéncia,
como ¢ o caso dos orgamentos anuais ¢ do programa exploratério.

O Dr. Wagner Bittencourt, Diretor do BNDES, procedeu aos seguintes
comentdrios, em sintese:

a) nosso desafio maior ¢ evitar a maldi¢io do petrdleo;

b) é meta do BNDES elevar o contetdo local no setor, especialmente
apoiando a industria de infraestrutura de bens e servigos para o setor de petréleo,
como ¢ o caso da produgio de navios;

¢) a politica de atragio de investimentos para o setor é objetivo do BN-

DES;

d) aPETRO-SAL deve ser criada, porque somente ela garante os interesses
da Unido no regime de partilha.
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PAINEL 3
Fundo Social
Projeto de Lei ne 5.940, de 2009
Dia: 27-10-2009 — ter¢a-feira, as 8h30

Participantes:

Julio Sérgio Gomes de Almeida — Professor da Unicamp, ex-Secretdrio de Politica
Econémica do Ministério da Fazenda

Edmilson Moutinho dos Santos — Professor do Instituto de Eletrotécnica e

Energia da USP

Manoel de Melo Maia Nobre — Engenheiro PhD no Canadd em Contaminagao
de Solos

As exposicoes dos professores Julio Sérgio de Almeida e Edmilson Moutinho
dos Santos focalizaram a andlise econémica do fundo social. De forma geral, ambos
os professores concordaram com a proposta de se instituir um fundo soberano.
Em relagio a énfase, o Prof. Santos mostrou-se muito preocupado com o trata-
mento que o marco regulatério vem dando a exploragao do gds, que apresenta
idiossincrasias em relagdo a do petréleo. Jd a exposicio do Dr. Nobre centrou-se
mais nas questdes ambientais associadas a exploracio do petrdleo.

De acordo com o Prof. Jilio Gomes de Almeida, a institui¢io do Fundo
Social (FS) independe do regime de outorga dos direitos de exploragao do petré-
leo, se de concessdo ou de partilha. O ES deve ser instituido mesmo que o atual
regime de concessdo venha a ser mantido.

A grande vantagem do FS é permitir que geragoes futuras usufruam da riqueza
gerada pelo petréleo. Serd uma forma, assim, de transformar em infinita a riqueza
(finita) gerada pelo Pré-Sal. Os grandes desafios a serem enfrentados sao:

i) o Pais deve ter sabedoria e paciéncia para poupar antes de usu-
fruir. Por isso, somente os rendimentos do fundo deveriam ser gastos,
para nao descapitalizi-lo;
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ii) os gastos devem ser bem direcionados. Nesse sentido, considerou
meritdria a proposta do Projeto de Lei n° 5.940, de 2009, de concentrar
os gastos em combate & pobreza, educagao, ciéncia e tecnologia e susten-
tabilidade ambiental. Acrescentou, contudo, que os recursos poderiam
ser gastos também em infraestrutura;

iii) evitar os problemas associados a provével apreciagio exagerada da
taxa real de cimbio, prejudicando a competitividade da inddstria nacional.
Esse problema, conhecido na literatura como doenga holandesa, pode
ser minorado se os ativos do fundo forem aplicados majoritariamente
no exterior.

O prof. Jalio Sérgio Gomes de Almeida citou alguns exemplos de fundos
bem sucedidos, como os da Noruega e do Alaska. O fundo da Noruega aplica as
receitas do petréleo em ativos no exterior, 0 que permite que 0s recursos sejam
poupados, para financiar a previdéncia social, e, simultaneamente, evita que as
divisas auferidas com a exportagio do petrdleo apreciem demasiadamente a taxa
de cAmbio, prejudicando a competitividade da industria nacional.

No Alaska, o fundo, apés um periodo de capitalizagio continua, sem desem-
bolsos, passou a distribuir dividendos para os residentes, sendo que, atualmente,
cada habitante do estado recebe cerca de US$2 mil por ano.

Quanto ao projeto de lei, a Ginica sugestdo de maior relevincia feita pelo
expositor foi alterar o atual inciso II do art. 3°, que estabelece como fonte de
recursos do FS a parcela de royalties que cabe & Unido, para incluir, também, a
parcela dos royalties que cabem aos estados e municipios. Note-se que esses entes
federativos continuariam sendo os titulares dos recursos, tendo, assim, o direito
ao resultado de suas aplicagdes. Durante a fase de discussao, o Senador Eliseu
Resende, mesmo considerando justa a proposta, apontou para possivel incons-
titucionalidade dessa proposta, tendo em vista que representaria interferéncia
indevida no uso de recursos dos entes subnacionais.

O Prof. Edmilson Moutinho dos Santos iniciou sua exposi¢ao lembrando
que a Lei do Petréleo se mostrou flexivel para diferentes cendrios, com precos
baixos e altos do petréleo. Enfatizou que eventuais alteragoes no marco regulatério
deveriam manter essa flexibilidade. Chamou também a atencdo para o problema
do gds natural, pois, em sua opinio, o atual marco regulatério nao tem sido capaz
de garantir a oferta do produto em volume compativel com as necessidades e com
a capacidade de produgao do Pais. Feitos esses comentérios iniciais, o prof. Santos
prosseguiu em sua apresentago, dividindo-a em trés temas: dimensées da renda
petroleira; razdes e riscos associados a fundos soberanos; e sugestoes de agoes.
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Sobre a dimensao da renda petroleira, o Prof. Santos mostrou que, no mundo,
aindustria do petréleo gera uma renda didria de aproximadamente US$6 bilhoes.
A maior parcela dessa renda vai para companhias de petréleo nacionais (NOC,
do inglés, national oil companies) ou para os governos dos paises produtores. Esses
recursos geram superdvits que sao transformados em gastos pablicos correntes,
em investimentos dos Estados ou das NOC nos seus paises ou no exterior.

A maioria dos fundos soberanos tem como base de recursos as receitas do
petréleo. O maior de todos os fundos, o de Abu Dhabi, com ativos superiores a
US$700 bilhoes, tem como base as receitas de petréleo. Mas o segundo maior
fundo, o da China, tem como base as receitas advindas de exportagoes diversas.
H4 fundos baseados em outros minerais, como cobre (Chile) e minérios em
geral (Austrilia). Independentemente do fundo social proposto, o Brasil deveria
instituir um fundo custeado pelas receitas advindas da exploragao do ferro e de
outros minerais.

O atual Fundo Soberano do Brasil (FSB) ¢ financiado com recursos fiscais.
Assim, o FSB existe devido 2 manutencio de uma alta carga tributdria, o que
prejudica a competitividade de nossas empresas. Se o proposto Fundo Social
conseguir substituir o atual fundo soberano, jd terd feito grande contribuigio
para a economia brasileira.

Em relac¢io ao gds natural, o expositor lembrou que esse hidrocarboneto
nao é bom gerador de tributos, mas gera rendas tecnoldgicas importantes, pois
possibilita a produ¢io de bens de maior valor agregado. Como exemplo, citou
a producio de porcelanato, que somente é vidvel se utilizar o gds como fonte de
energia. Do contririo, a produgéo teria de se concentrar na cerdmica tradicional,
que gera renda muito menor.

Sobre a renda do petréleo no Brasil, o expositor lembrou que, até o advento
da Lei do Petréleo, em 1997, quase toda a renda era apropriada pela Petrobras.
Somente a partir daquele ano, a parcela apropriada pelo governo comegou a
aumentar de forma consistente, tendo atingido o pico de 0,8% do PIB em
2006 (em 2007, com queda do preco do petréleo, a renda caiu para 0,6% do
PIB). Antes da Lei do Petrdleo, o pouco da exploracio que era revertido para a
sociedade se dava por meio do controle do preco da gasolina, o que beneficiava,
preponderantemente, a classe média.

Apesar de nunca termos instituido um fundo de petrdleo, o contingencia-
mento de gastos exerceu papel similar. Os recursos contingenciados equivalem,
aproximadamente, aos gastos sociais dos governos FHC e Lula. Visto de outra
forma, a parcela nio gasta da renda do petréleo permitiu a obtengao de impor-
tantes superdvits primdrios e o equilibrio do Plano Real.
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H4 importantes fontes de incerteza sobre as dimenses futuras do Fundo Social,
como em relacio a dimensio das reservas, ao custo de exploragao, a velocidade de
exploragio e produgao; e a estratégia de gastos. Ainda assim, exercicios de simula¢ao
baseados em hipdteses conservadoras mostram que o Fundo Social pode chegar,
em 2030, com recursos da ordem de US$80 bilhdes, se nao houver exploracio no
Pré-Sal, e de US$120 bilhoes, havendo exploragio no Pré-Sal. Dependendo de
como forem as regras de saques, serd possivel sacar permanentemente US$4 bilhoes
a0 ano, se a exploragio do Pré-Sal for bem sucedida, ou US$1 bilhao por ano, se
nao houver Pré-Sal. Mesmo nesse tltimo caso, os recursos seriam suficientes para
financiar todos os gastos de pesquisa e desenvolvimento da 4rea do petréleo.

O prof. Santos nio aprofundou a explicagio sobre a importincia e a racio-
nalidade de se constituir um fundo soberano, por acreditar que nao adicionaria
muito aos comentdrios feitos anteriormente pelo prof. Almeida. Mas chamou
atengdo para os principais riscos que fundos soberanos podem contribuir para
mitigar. No curto prazo, hd o risco da inflagao, decorrente da entrada de grandes
quantias de riqueza na economia. No médio prazo, existe o risco da doenca ho-
landesa, que consiste no prejuizo sofrido pelas demais atividades econdmicas, em
especial agricultura e inddstria, por causa da aprecia¢io do cambio. E, no longo
prazo, existe o problema da justica intergeneracional, pois as rendas do petréleo
devem favorecer nao apenas as geragoes presentes, mas também as futuras.

Quanto as sugestoes de aprimoramento, o expositor enfatizou a questao do
gds. Para o prof. Santos, ¢ importante a criagao de uma empresa estatal — a Gas-
bras — para cuidar exclusivamente desse mercado. A Gasbras seria a compradora
de tltima instAncia do gds e garantiria o suprimento do mercado doméstico. O
expositor interpreta a proposta do governo de definir a Petrobras como operadora
tnica como desnecessdria, se o foco for a exploracio do petréleo, e temerdria, se
o problema for a exploragao do gis. Isso porque os demais produtores ficariam
aprisionados com gds encalhado, pois a Petrobras, compradora tnica do gis,
nao tem interesse em desenvolver o mercado. Por esses motivos, ele também ¢
contrario a capitalizagio da Petrobras, pois hd formas mais eficientes de utilizar
os recursos publicos, por exemplo, capitalizando a Gasbras. Por fim, a Gasbras
seria pega chave em uma politica de unitiza¢io, tendo em vista que, atualmente,
nio hd como unitizar a producio de petréleo e gis, por ndo haver mercado para
este ultimo.

A apresentagao do Dr. Manoel de Melo Maia Nobre concentrou-se nas
questoes de meio ambiente. Ao avaliar a producio e extracio de petréleo, trés
importantes fatores devem ser considerados:
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—a maior parte das dguas em zonas profundas dos oceanos tem capa-
cidade de atenuar poluigdo, nutrientes, temperatura e teor de carbono;

— as correntes ocednicas tém grande impacto sobre o clima. Contudo,
nao se conhecem ainda os fatores que afetam essas correntes;

— os ventos na costa influenciam os ventos na superﬁ'cie, que, por
sua vez, influenciam o clima em 4reas nio litorineas.

E necessério estar ciente desses fatores, bem como conhecer a interaco entre
petrdleo, ambiente e biota (vida marinha) para prevenir acidentes, pois isso ¢ muito
mais barato e eficiente do que mitigar os seus efeitos. E igualmente necessério
fazer um inventdrio das dreas marinhas. Além de contribuir para evitar acidentes,
esse inventdrio pode levar ao aproveitamento econdmico de uma riqueza de valor
ainda inestimado, mas que pode ser muito maior que a do petrédleo.

Todos os estdgios da atividade petrolifera — das pesquisas geoldgicas ao
término das operagoes, passando pela exploracio, desenvolvimento e produgio
— tém impactos ambientais. Esses impactos precisam ser conhecidos e estudados.
Por exemplo, antes de comegar a explorar o Pré-Sal, seria importante conhecer
o grau de concentragio de hidrocarbonetos na costa brasileira. E igualmente
importante conhecer as condi¢oes meteoroldgicas e as correntes das regioes, pois
isso permitird saber quais dreas serdo mais diretamente afetadas em caso de vaza-
mento. Lamentavelmente, ainda nio hd institui¢des independentes da industria
petrolifera fazendo o monitoramento.

Especificamente em rela¢io a vazamentos, das cerca de 1,3 milhao de
toneladas/ano de petréleo e derivados despejados no mar, quase a metade (600
mil toneladas) decorre de descargas naturais. Parte insignificante é consequéncia
da extragdo ou do transporte do petréleo. E cerca de 400 mil toneladas deve-
se a lancamentos operacionais e a escoamento superficial e de rios. Trata-se de
rejeitos que seguem para o mar em decorréncia do nio tratamento de esgotos e
outros dejetos e que poderiam, assim, ser evitados. O acimulo de petréleo no
mar tem consequéncias nao triviais sobre a vida e 0 ambiente marinho, em fun-
¢ao de aumentar a acidez da dgua e dos possiveis impactos sobre a temperatura
e correntes.

Quanto as recomendagées para o Fundo Social, o Sr. Nobre sugeriu a aplicagio
de recursos no monitoramento ambiental; o investimento em saneamento bésico,
pois, além dos sempre citados beneficios para a saide dos individuos, reduz o
despejo de derivados de petréleo no mar; a intensificacio de pesquisas sobre a vida
marinha, para eventual aproveitamento econ6émico e sustentdvel; o mapeamento
da concentracio de hidrocarbonetos, antes do inicio da exploragao do Pré-Sal,
para se conhecer melhor a extensio dos impactos ecoldgicos da exploracio.
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Terminadas as apresentacoes, passou-se ao debate. O vice-presidente da
Comissao, Senador Eliseu Resende, que presidiu a se¢ao, agradeceu a participagao
dos palestrantes e sintetizou as apresentagoes. Na sintese, destacou a importincia
de se criar uma matriz energética ambientalmente correta e, justamente por causa
da questdo ambiental, expds a dtvida se a era do petréleo nao poderia acabar,
mesmo havendo petréleo ainda em abundancia, tal qual ocorreu com a era do

carvao.

Concordou com as colocagdes sobre as virtudes da Lei do Petréleo, que
permitiu que o Pais atingisse a autossuficiéncia e que descobrisse grandes reservas,
incluindo as do Pré-Sal. Justamente por isso, o Senador Eliseu Resende manifestou
duvidas quanto & conveniéncia de se instituir um regime hibrido, com a adogao
da partilha nas dreas do Pré-Sal, e de concessdo nas dreas jd licitadas. Em especial,
lembrou que o fundo soberano pode coexistir com qualquer regime (portanto,
nao ¢ uma necessidade légica do regime de partilha) e que, se a questdo ¢ au-
mentar a arrecadagao do governo, basta que se alterem, por decreto, as aliquotas
da participacio especial. O Senador indagou aos palestrantes se 0 aumento de
arrecadagio nao poderia ser obtido no atual regime de concessao.

O Senador Flexa Ribeiro destacou a importincia de agoes preventivas para
danos ambientais. Comentou que os estados e municipios produtores estao contra
a alteragao das regras de distribuico dos royalties por causa da provével perda
de receita. Mas essa perda seria somente potencial, em relagio ao que poderiam
arrecadar. Em termos absolutos, as propostas de redistribui¢o de receitas nao
prejudicam os estados e municipios produtores.

Em relagao ao Fundo Social, o Senador avalia que os recursos deveriam ser
também utilizados nas dreas de saide e seguranga, niao contempladas no atual
projeto de lei. Em sua opinido, o uso dos recursos deveria ser melhor definido
em lei, para nio ficar a livre arbitrio do governante de plantao. Sugeriu também
a constituicdo de fundos de todos os recursos finitos, incluindo ferro, bauxita e
outros minerais, para compensar os estados pelas perdas de arrecadacio decor-
rentes da Lei Kandir.

O Senador Eduardo Suplicy também mencionou a possibilidade de os recur-
sos do petrdleo serem utilizados para combater a violéncia. Mas sua intervengio
centrou-se no uso dos recursos para combate a pobreza. Citou a experiéncia bem
sucedida do Alaska, que se tornou o estado com melhor distribuigao de renda
dos Estados Unidos em grande parte gracas ao fundo, que destina o equivalente
a 6% do PIB estadual aos residentes. Quis saber dos palestrantes sobre outras
experiéncias bem sucedidas e pediu que comentassem sobre a experiéncia da
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provincia de Alberta, no Canadd, onde foi testada experiéncia semelhante a do
Alaska no inicio dos anos 2000.

O Senador Osvaldo Sobrinho enfatizou a necessidade de se constituir um
fundo e que esse fundo seja bem gerido. O Brasil j4 teve periodos de actimulo
de reservas, como logo apés a II Guerra, e desperdicou os recursos. A chamada
maldicio dos recursos naturais, termo cunhado para caracterizar o fato de pai-
ses ricos em recursos naturais apresentarem desempenho econémico mediocre,
também é outro motivo para sermos responsdveis e competentes no uso da
renda gerada pelo petréleo. Para o Senador, no regime democrdtico atual, nao
¢ possivel imaginar que possam ser erguidas grandes obras de infraestrutura, a
exemplo de Itaipu, como ocorreu nos anos 70 e 80. O melhor ¢ concentrar o uso
dos recursos em poucas dreas, como educagio, ciéncia e tecnologia e pesquisas.
Do contrdrio, corre-se o risco de pulverizar demais os gastos € ndo conseguir
resultados satisfatrios em nenhuma drea. O Senador Osvaldo Sobrinho criticou
também o uso dos recursos do petréleo em programas sociais, que, para ele, sao
programas paternalistas.

Terminadas as consideragdes e perguntas dos senadores, os palestrantes se
pronunciaram.

O prof. Julio Gomes de Almeida reiterou que o fundo social nio requer
mudanga de regime de concessao para partilha. Deve ser somente um instrumen-
to que contribuird para disciplinar o uso dos recursos. O palestrante insistiu na
proposta de que o fundo deve receber também parte dos recursos que irdo para
estados e municipios. Quanto a destinagio dos recursos, concordou com o Senador
Osvaldo Sobrinho, de que nao se deve gastar em mais do que duas ou trés dreas,
que poderiam ser aquelas elencadas no projeto de lei: pobreza, educagio e meio
ambiente. Contudo, mais importante do que definir em que gastar, é garantir
a acumulagio: os gastos deveriam ser autorizados somente apés o Fundo Social
atingir determinado volume.

O prof. Edmundo Moutinho dos Santos reiterou a ideia de que nao ¢
necessdrio alterar o regime, se a questdo se limitar a exploragao do petréleo. Até
criticou o regime de partilha, pois é menos transparente na comercializagio do
petréleo. Mas insistiu na necessidade de se dar um tratamento adequado para
o aproveitamento do gis, que vem sendo queimado pela Petrobras. O professor
também alertou para a chamada maldigao dos recursos naturais, lembrando que
a Noruega é o pais menos dindmico na Escandindvia e que a economia carioca
nao tem conseguido acompanhar a paulista. Para ele, ¢ importante que os recursos
do petréleo nio sejam direcionados para a prépria industria do petréleo, como
a Lei do Petrdleo prevé atualmente. Afinal, os lucros gerados pelo petréleo sao
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suficientes para financiar as pesquisas na drea. A parte arrecadada pelo governo
deveria ser utilizada para financiar pesquisas em outros setores da economia,
mais carentes. Para o professor, é melhor destinar os recursos do petréleo para
educacio, o que garantiria o acesso dos cidadaos a tecnologia, do que a programas
de renda minima, que permitiriam o acesso a bens de consumo, mas sem gerar
aumentos futuros de produtividade e, consequentemente, sem permitir aumentos
futuros de consumo.

Sobre a experiéncia internacional, mencionou que em Alberta foram cria-
dos virios fundos, com objetivos tanto de poupanga como de estabiliza¢do. Um
desses fundos financiava educacio, aportando um délar para cada délar gasto
em educacio. Citou também o fundo da Noruega como exemplo de sucesso de
transparéncia e ética.

Em suas consideragoes finais, o Dr. Manoel de Melo Maia Nobre enfatizou
a necessidade de se investir em saneamento bdsico e lembrou que a plataforma
continental tem muito mais riqueza a ser explorada do que o Pré-Sal, de forma
que ¢ necessdrio alocar mais recursos para estudi-la.

Apbs as consideracoes finais dos palestrantes e da palavra do Senador Eduardo
Suplicy, que enfatizou a importincia de programas de renda minima, o Senador
Eliseu Resende agradeceu a presenca de todos e encerrou a sessao.
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PAINEL 4
Capitalizaciao da Petrobras
Projeto de Lei n2 5.941, de 2009
Dia: 9-11-2009 — segunda-feira, as 18h

Participantes:

Paula Kovarsky — Engenheira de Produgao (PUC-Rio), MBA em Finangas
pelo IBMEC-Rio, Coordenadora de Anilise de Petréleo e Petroquimicos do
Itat Securities

Eduardo Teixeira — Economista, ex-Presidente da Petrobras e Sécio-Diretor da
Empresa Creta Planejamento

Helder Queiroz Pinto Jr — Professor do Grupo de Economia da Energia do
IE/UFR] e Doutor em Economia da Energia pela Universidade de Grenoble —
Franca

Ernani Torres — Professor do Instituto de Economia da UFR] e Superintendente

de Pesquisas do BNDES

A Dra. Paula Kovarsky, inicialmente, apresentou os principais aspectos da
proposta do Poder Executivo de Capitalizagao da Petrobras (Projeto de Lei n°
5.941, de 2009), o que inclui:

— quanto a destinagdo dos recursos, destaca-se a compra dos direitos
de exploracio de 5 bilhoes de barris de petréleo, através de cessao onerosa
pelo governo federal;

— quanto a motivagdes técnicas, sobressaem os fortes indicios de que
algumas das recentes descobertas na camada de Pré-Sal estdo contidas em
reservatérios que transcendem as fronteiras das dreas até hoje concedidas,
resultando na necessidade de unitizacio; além disso, hd desafios envolvi-
dos no desenvolvimento dessas dreas, em face de um cendrio hipotético
onde um mesmo reservatério necessite ser explorado sob dois regimes
distintos: concessio e partilha;
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— quanto & motivagao financeira, hd necessidade de refor¢o do ba-
lango patrimonial da companhia, possibilitando futuras captagoes sem
a transgressao dos limites de endividamento impostos pelo Investment
Grade conferido a empresa;

— quanto a motivagao do governo, destaca-se o desejo de aumentar
a participacdo da Unido na companhia.

No tocante aos aspectos legais envolvidos na proposta de partilha de pro-
dugao, a palestrante destacou que, no que tange  unitizagao, é necessdrio que os
atuais contratos de concessao apontem a ANP como drbitro de qualquer disputa e
representante legal do governo. Ressaltou, ainda, que, sob essa condigao, as dreas
unitizdveis, ainda nao licitadas, teriam que ser licitadas. Quanto as demais 4reas
— ndo unitizdveis —, defendeu a tese de que deveriam também ser licitadas.

A palestrante citou, também, que a industria do setor tem dtvidas sobre
algumas questoes, em especial, se seria legal o fato de o governo estar concedendo
a uma empresa de capital misto — a Petrobras — o direito de compra sem prévia
licitagao de dreas com elevado potencial de reservas. Apesar de defender a cessao
onerosa dos 5 bilhoes de barris a Petrobras, alegando estar suportada pelo §1° do
art. 177 da Constituicao Federal, alegou que a venda dos direitos de exploracio,
sem prévia licitagao, violaria os principios da livre concorréncia estabelecidos
pela Constituicio brasileira.

Destacou, ainda, algumas premissas da Capitalizagio da Petrobras, entre as
quais figuram: o desejo do governo brasileiro de aumentar a sua participagao na
empresa; o fato de o orcamento do governo para a capitalizacio da companhia ser
igual a totalidade dos recursos necessdrios a aquisi¢ao dos 5 bilhées de barris de
petrdleo, via cessao onerosa; o procedimento tratar-se de uma oferta privada de
agoes; a hipdtese de somente os acionistas correntes terem direito de subscrigao
as agoes; a hipdtese do direito de preferéncia na subscrigio ser concedido a todos
os acionistas minoritdrios da companhia.

Quanto aos questionamentos do mercado sobre a proposta de capitalizacio
da Petrobras, a palestrante destacou os seguintes aspectos:

— a incerteza sobre o valor atribuido aos barris de petréleo a serem ce-
didos a Petrobras — por motivos financeiros (taxa de desconto e percepgio de
risco) e técnicos (valor de investimentos, custo de extragao ou /ifting, curva de
produgio, ganhos de escala, incidéncia da participacao especial);

— a necessidade de aprovacio da avaliagio dos 5 bilhoes de barris
pelos acionistas minoritdrios, uma vez que a questdo envolve transagio
entre partes relacionadas: Petrobras adquirindo ativos do seu acionista
controlador (Unido).
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— o preco da emissdo das agoes — seria ele definido em fungao da
média histérica, do prémio, ou seria dado algum desconto?

— o volume final da capitalizagio e consequente dilui¢io imposta
aos acionistas que nao desejarem ou nao puderem subscrevé-las;

— a capacidade de absor¢ao pelo mercado do valor total da emis-
s20;

— o provavel fluxo de entrada de recursos estrangeiros e o efeito
deste na taxa de cAmbio;

— a destinagdo do caixa oriundo da subscri¢io pelos acionistas
minoritarios.

A palestrante afirmou que hd muita incerteza com relagao ao Projeto de Lei
n°5.931, de 2009, e que parte dessa incerteza decorre da falta de clareza quanto a
incidéncia ou nao de participacio especial sobre a produgio de petréleo envolvido
na cessao de direitos a Petrobras.

Em suas conclusoes, a Dra Paula destacou os seguintes pontos:

—Sob o ponto de vista técnico, a aquisi¢ao dos 5 bilhoes de barris de petré-
leo nos parece interessante e apropriada, uma vez que facilita o desenvolvimento
de reservas (como lara) e outras localizadas em regides com fortes indicios de
necessidade de unitiza¢io.

— Existem questoes que vem preocupando o mercado financeiro, tais como:
volume da capitalizacdo e valor atribuido aos 5 bilhoes de barris de petréleo.

— Outras questdes relacionadas ao impacto no mercado de capitais e no
cambio também necessitam ser mais bem abordadas.

— A Petrobras provavelmente terd que ir a0 mercado fazer novas captagoes,
de modo a financiar seu programa de investimentos.

O Dr. Ernani Torres destacou trés assuntos: o petréleo, as empresas de
petréleo e os impactos das descobertas no Pré-Sal para a economia brasileira,
ressaltando os seguintes aspectos sobre cada um desses trés pontos:

1) O Produto — Petréleo
Tratando-se de principal fonte de energia do mundo, a importancia estratégica
do petrdleo se sustenta no fato de ser a fonte bésica do setor de transporte.

Apresentou a evolugio histérica do uso do petréleo pela sociedade e o au-
mento de sua importincia, o que fez do petréleo a principal fonte de conflitos

no mundo.
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Destacou a dependéncia norte-americana de importagoes de petréleo — em
2008, 57% do petréleo consumido pelos EUA era proveniente de importagoes
liquidas.

As previsoes sugerem que o petrdleo continuard sendo a principal fonte
energética do mundo ainda por muitos anos, que a dependéncia externa norte-
americana em relagio ao petréleo aumentard e que a China serd o principal
responsavel pelo aumento das exportagdes mundiais.

2) As grandes empresas de petroleo — as chamadas majors.

Destacou que as majors sdo centendrias, estdveis e conseguem operar em
ambientes diversos em torno do mundo. Essas empresas passaram por um recente
processo de concentragdo e continuam bastante lucrativas.

O seu modelo de negdcios sofreu alteragio, pois elas nio mais sao as princi-
pais possuidoras de reservas de petréleo, e sua produgio estagnou. Atualmente, o
modelo de negdcios dessas empresas se concentra nas atividades de financiamento,
tecnologia e mercado.

A Petrobras se apresenta hoje como a 15* maior empresa petrolifera (8 en-
tre as de capital aberto), ocupa a 11* posi¢dao em produ¢io no mundo, a 172 em
reservas e a 3* maior empresa em investimentos entre as empresas petroleiras.

3) Impactos sobre a economia brasileira

Entre 2005 € 2008, o Brasil atravessou o mais longo e intenso ciclo de inves-
timento em trés décadas. O setor de petréleo foi o principal responsavel por isso.

As previsoes apontam para o fato de que a Petrobras serd responsdvel por
13% da Formagao Bruta de Capital Fixo (FBCF) em 2013, e investimentos de
US$100,9 bilhées entre 2009 e 2013 vao gerar um faturamento adicional na
industria de US$97 bilhoes.

Em suas conclusdes, o Dr. Ernani destacou o seguinte:

— Petréleo é um mercado em que o “prémio estratégico” é grande
e tende a ser crescente;

— A competigio do setor ¢ feita entre grandes empresas privadas
estdveis detentoras de mercado, tecnologia e recursos financeiros e em-
presas estatais detentoras de reservas;

— Existe necessidade urgente de ampliar o investimento em produgio;

— As empresas adquirem globalmente equipamentos e servicos para
investimento;

— O Brasil se tornard um dos grandes polos de expansio da produgao
mundial, com a vantagem de estar fora de zonas de conflito;
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— O Petréleo tornou-se o mais importante setor em termos do
investimento nao residencial da economia brasileira;

— O grande impacto dindmico do setor sobre a economia — renda,
emprego e tecnologia — se d4 na fase de investimento. Por isso, todos os
paises que podem, fazem politicas de compras nacionais;

— A existéncia de uma grande empresa nacional de Energia e Petréleo
(E&P) é essencial para o Brasil beneficiar-se da sua nova posi¢ao;

— A Petrobras, para ocupar esse lugar, requer aportes importantes
de capital de seu acionista controlador — o Estado Brasileiro.

O Dr. Helder Queiroz defendeu as seguintes premissas sobre a
capitalizacao da Petrobras:

— Sustentabilidade dos investimentos, preservando o papel da Pe-
trobras e das demais empresas que ingressaram no setor.

— Minimiza¢io do tempo de colocagio em produgio do “Polo Pré-
Sal da Bacia de Santos”.

— Repartigao equilibrada da renda petrolifera com respeito aos para-
metros de risco-prémio, considerando o marco das novas descobertas.

— Novo paradigma geol6gico e mais importante fronteira nova de
exploragao na industria petrolifera mundial.

— Impactos vio muito além do setor energético e envolvem a ne-
cessidade de articulagdo com as politicas macroecondmica, industrial,
tecnolégica, ambiental, externa etc.

O Dr. Helder constatou o seguinte: que a Reforma da Industria do Petréleo
e de Gds foi realizada a partir do diagndstico de que a Petrobras, sozinha, nio
teria condigdes de explorar o potencial petrolifero no Brasil; que a cooperacio da
Petrobras com os novos entrantes inaugurou um circulo virtuoso que culminou
com as descobertas do Pré-Sal; que ¢ possivel ampliar o raio de agao estratégica
da Petrobras e consolidar a estratégia bem-sucedida de internacionalizagao da
empresa; que novas descobertas podem modificar as condi¢oes de risco-prémio na
drea do Pré-Sal; que é necessdrio modificar o marco regulatério; que as mudangas,
porém, estao sendo feitas sob condi¢oes de informacio incompleta e assimétrica
— 0 que nio ¢ bom para o setor.

O palestrante destacou, como desafios regulatérios, o fato de as empresas
terem dificuldade para delimitar os reservatdrios, a probabilidade elevada de
ocorréncia de 6leo nas dreas adjacentes nao-concedidas e a possibilidade dos
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reservatérios serem conectados, levando a necessidade de um processo de “uni-
tizacio”, com volume nunca antes tentado.

Concluiu, entéo, que o arcabougo regulatério até entao vigente nao atendia
as especificidades e complexidade da exploragao de petréleo no Pré-Sal, o que
levou o Governo a propor o sistema de partilha. A necessidade de ser ripido na
implantacdo de projetos era um desses fatores que contribuiram para a proposta
de mudanca do modelo.

Além disso, ressaltou que nio existe evidéncia empirica de que um modelo de
explora¢io seja intrinsecamente superior ao outro e que os principais objetivos da
proposta do Executivo sao: o aumento do controle estratégico do Estado sobre o setor
petrolifero; o controle sobre a propriedade dos recursos; o controle sobre o ritmo da
exploragio e produgao; a maximizagao das participagoes governamentais.

Como focos de preocupagio, o Dr. Helder listou os seguintes aspectos: a precipi-
tacio do debate sobre a distribui¢ao de royalties, que deveria ser feito ap6s a aprovagao
dos projetos de lei em tramitacio no Poder Legislativo; o fato de que o foco deveria
estar nas condigoes que podem acelerar os programas de produgio e de exploragio; a
defini¢ao do ritmo de explora¢io e produgio das novas dreas a serem exploradas sob
0 novo regime; o fato de a Petrobras ser operadora de todos os campos (o que pode
decorrer da necessidade de se coordenar de forma centralizada para superar as dificul-
dades de individualiza¢ao/unitiza¢io da produgo); o questionamento de se é bom
para a Petrobras ser obrigada a atuar em toda drea do Pré-Sal (dificultando a Petrobras
atuar em outros investimentos, no Brasil e no exterior).

O palestrante destacou, como questoes centrais, a auséncia de um documento
técnico de referéncia, explicitando as justificativas para a cessao onerosa e capi-
talizagao da Petrobras, as dificuldades de captagao de recursos, o que pode levar
a0 aumento da participagio do Estado na Petrobras; a cessao de cinco bilhées de
barris de petréleo e de gds natural sem certificagio prévia das respectivas reservas,
e sem um horizonte para a realizacio da operagao.

Finalmente, o Dr. Helder concluiu que:

— O Pré-Sal representa um novo paradigma para a industria de
petréleo nacional e internacional, com grandes implicagdes para a eco-
nomia brasileira.

— O estado atual de informacio incompleta e assimétrica dificulta
o debate.

— O regime de partilha da produgio nio representa uma ruptura
com as préticas contratuais e fiscais do setor petrolifero mundial.

— O desempenho deste regime dependerd da qualidade do ambiente

juridico e institucional do Brasil.
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— A Petrobras é vista como importante geradora de capital fixo na
economia.

— Os projetos de exploragao do Pré-Sal devem buscar acelerar as
atividades de exploracio e producio de petrdleo.

O Dr. Eduardo Teixeira iniciou sua apresenta¢io com um histdrico sobre
a evolugao da industria do petréleo no Brasil e destacou pontos do plano de
investimentos da Petrobras para o periodo de 2009 a 2013.

Comentou os riscos envolvidos na operacio do Pré-Sal, salientando que
as caracteristicas da cessio onerosa, aliadas ao conhecimento e experiéncia da
Petrobras, permitem mitigar grande parte dos riscos envolvidos. Além disso,
defendeu a posi¢io de que a provavel localizagio das reservas gera economia
de escala pela proximidade com outros campos e também pela possibilidade de
unitizagdo com outros blocos também operados pela Petrobras. Alegou que a
taxa de sucesso da Petrobras nos pogos do Pré-Sal da bacia de Santos é mais alta
do que a média mundial.

Alegou, ainda, que serao devidos sobre os cinco bilhées de barris de petréleo
equivalente (BOE) cedidos a Petrobras apenas royalties, o que vai elevar o caixa
livre do projeto (pela exclusdo das cobrangas de participagoes especiais).

Mencionou que a lideranga mundial de E&P em 4guas profundas e ultra-
profundas da Petrobras, assim como o desenvolvimento de tecnologias préprias e
adequadas a geologia brasileira, contribuem para minimizar os riscos tecnoldgicos
envolvidos na exploragao da camada Pré-Sal.

Nesse sentido, o Dr. Eduardo teceu suas consideragoes finais, destacando
0s seguintes pontos:

— A Petrobras tem grande chance de éxito na exploragio do Pré-Sal,
pois opera 23% da produ¢io mundial em dguas profundas.

— A previsio de produgio no Pré-Sal é de 219 mil bpd em 2013,
de 1.336 mil bpd em 2017 e de 1.815 mil bpd em 2020.

— A produgio total brasileira em 2020 serd de quatro milhoes de bpd.

— A capitalizacdo proveniente da cessio onerosa de reservas permitird
a Petrobras desenvolver outras reservas da provincia do Pré-Sal.

— O aumento do capital social da Petrobras leva a uma melhoria das
condi¢des dos novos financiamentos (alavancagem controlada).

— A certificacdo deverd ser de recursos, e nao de reservas, e se fosse
um processo de certificagio de reservas, o valor seria substancialmente
maior, mas s6 poderia ser concluido apds os trabalhos de pesquisa e
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confirmac¢io dos parAmetros de produ¢io que sio obtidos através de
testes de longa duragao.

— A capitalizacio da Petrobras encaminhard positivamente o equa-
cionamento das necessidades de financiamento da empresa.
O Senador Francisco Dornelles fez as seguintes perguntas aos palestrantes:

Para a Dra. Paula:

a. Qual a avaliagio do mercado para os cinco bilhoes de barris de petrdleo?

A Dra. Paula respondeu, tdo somente, que hd experiéncia de mercado
para precificar os barris e que isso nao seria um problema da proposta
de capitalizagao da Petrobras.

b. Qual a avaliagao do mercado do risco de inseguranca juridica?
A Dra. Paula respondeu que hd pontos a serem esclarecidos nas propostas do
marco regulatério, em especial, de questoes sobre partilha e sobre a capitalizagao
da Petrobras, e que esses pontos geram inseguranca em investidores.

Para o Dr. Ernani Torres:
a. Destacar experiéncias de propriedade de solos e subsolos.
O Dr. Ernani ressaltou o caso dos EUA, em que o proprietdrio da terra
é proprietdrio do subsolo. Destacou, ainda, que o México inovou, sepa-
rando a propriedade do solo da do subsolo, e que depois esse movimento
cresceu no mundo.

Para o Dr. Helder:

a. Qual a relevincia de se introduzir o sistema de partilha de produgao?
O Dr. Helder respondeu que a partilha de produgio pode equacionar
melhor a questdo da unitiza¢io de campos.

Para o Dr. Eduardo Teixeira:
a. O que justifica a mudanca do sistema de exploragao?
b. O regime da partilha é fundamental?

O Dr. Eduardo respondeu que o regime de exploragao ¢ indiferente para
os investidores e que esses tém interesse em ter um parceiro nacional nos
paises em que investem. No caso do Brasil, esse parceiro é a Petrobras.
Afirmou, também, ser possivel que a partilha seja proposta até mesmo
para apoiar uma situagao de pressao de caixa sofrida pela Petrobras.
Encerradas as perguntas, o Senador Fernando Collor defendeu o sistema
de partilha, de forma que o governo tenha maior controle sobre a exploracio
do petréleo do Pré-Sal. Depois disso, agradeceu aos participantes presentes e
encerrou a audiéncia.
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NOTA TECNICA

Ref.: Oficio 0146/2009-PRES-CI, subs-
crito pelo Senador Fernando Collor. Comissio
de Servigos e Infraestrutura do Senado Federal.

Painel sobre Marco Regulatdrio do Pré-Sal.

I - DO OFICIO 0146/2009-PRES-CI

O Oficio sob referéncia teve por objetivo informar a Comissao de Servigos
e Infraestrutura do Senado Federal sobre aspectos do Marco Regulatério do Pré-
Sal e noticiar os pontos controversos mais importantes identificados durante os
trabalhos, conforme seus itens 01 a 11.

Destacaremos, adiante, os questionamentos que foram relatados no Oficio
citado e, em #tdlico, nossas ponderagées acerca de cada um.

IT - DOS QUESTIONAMENTOS RELATADOS

a) inconstitucionalidade da adocao do regime de partilha de produgao, em
face do art. 176 da CE.

O préprio STF jd deixou claro que o art. 177 da CF admite que a lei crie
diversas espécies contratuais para permitir o exercicio indireto do monopdlio, sendo
0 contrato de concessio apenas uma das espécies que podem ser eleitas pelo legislador
ordindrio.

Vejamos o teor do citado art. 177, com redagio que lhe dew a Emenda Cons-
titucional n2 9/95.

Art. 177: Constituem monopdlio da Unido:
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I- a pesquisa e a lavra das jazidas de petréleo e gds natural e outros
hidrocarbonetos fluidos;

§12 g Unido podem’ contratar com empresas estatais ou prz'wzdax are-

alizacdo das atividades previstas nos incisos [ a IV deste artigo, observadas
as condigées estabelecidas em lei” (grifamos).

O art. 176 da CF trata de outros recursos minerais e dos potenciais
de energia hidrdulica e néo se aplica as atividades da indistria do petréleo,
pois estas sio regidas pelo art. 177 da CE Deste modo, nio é mandamento
constitucional a ado¢do de contrato de concessio para o exercicio das atividades
de pesquisa e lavra de petréleo e gds, muito menos a propriedade, total ou
parcial, do produto da lavra pelo contratado.

Vejamos o voto do Ministro Eros Grau na ADIN Requido, que confirma que atividades
da indistria do petrdleo sio regidas pelo art. 177 da CF:

“Nos termos do pardgrafo 12 do art. 177 da Constitui¢io do Brasil,
essas contratacoes — contratacoes, note-se bem, ndo concessées — seriam ma-

terialmente imposstveis sem que 0s contratados da Unido se apropriassem,
direta ou indiretamente, do produto da exploragio das jazidas de petrleo,
de gds natural e de outros hidrocarbonetos fluidos.”

“(...) 0 pardgrafo que substituin o contemplado na redagio original da
constitui¢do conteve os efeitos do monopdlio no plano da atividade, autori-
zando expressamente a Unido a contratar com empresas estatais ou privadas
a realizagdo das atividades previstas no incisos [ a IV do art. 177, observada
as condicées estabelecidas em lei (...)

(-..) Aopgio pelo tipo de contrato a ser celebrado com as empresas que

vierem a atuar no mercado petro/z’ﬁ’m ndo pertence ao Poder Judicidrio: este

ndo pode se imiscuir em decisoes de cardter politico. Opgdo pelo tipo de contrato

a ser celebrado pela Unido e as empresas é, sem duvida, opedo politica.”

Nesta mesma ADIN, vejamos o voto do Ministro Sepiilveda Pertence:
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“Explicito neste ponto o meu voto. Néo passa a incidir sem mais, sobre

0 petréleo, o disposto no art. 176, sobre os minérios em geral: apenas se eli-

minou com a alteragdo do art. 177, a proibigdo original de participagio nos
resultados da exploragio petrolifera ou do gds natural, e, com mais razio, a
transferéncia do produto as empresas contratadas. Mas a verdade que néo o
impds: outros tipos de contratacio podem ser possibilitados em lei, nos quais

ndo haja a participacio da contratada no produto da lavra do petréleo”




Assim, o legislador ordindrio, quando da edi¢io da Lei ne 9478/97, optou por
estabelecer no pais o regime da concessio para pesquisa e lavra de petréleo e gds, porque
0 artigo 177 da Constituigio Federal assim lhe faculton. Evidentemente que naquela
ocasido vdrios fatores foram considerados pelo legislador para assim proceder, tais como a
situagdo da economia do pais e mundial, os precos de petréleo, o grau de desenvolvimento
da indiistria nacional, o custo de capital, a necessidade de atragio de investimentos
estrangeiros para o pats, a ordem de grandeza dos volumes estimados de produgio de
hidrocarbonetos, bem como o risco associado a esta atividade, no Brasil.

Passacos hoje mais de dez anos da promulgagio da Lei 9478, é patente que todas
as condigoes que nortearam o legislador de entio, foram profundamente alteradas,
demandando, portanto, modificacoes no regime vigente. Lembre-se que, se as condicoes
econdmicas e o conhecimento geoldgico se alteraram nesses 12 anos, por outro lado nio
se alterou a prerrogativa constitucional do legislador de promover a regulamentagdo
da forma de contratacio das atividades de exploragio, facultada pelo artigo 177 da
Constituigio, que permanece o mesmo desde a modificagio promovida pela Emenda
constitucional n® 9/95, com anteriormente exposto.

b) inconstitucionalidade da dispensa de licitacao para contratar a Petrobras.
O proprio texto da CE no art. 37, XXI, adiante transcrito, prevé a possibilidade de

a lei estipular situacoes em que ndo se exigird licitagio, sendo certo que hd muitas leis
ordindrias que prevéem dispensa de licitagio.

Art. 37. A administracio piiblica direta e indireta de qualquer dos
Poderes da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios obede-
cerd aos principios de legalidade, impessoalidade, moralidade, publicidade e
eficiéncia e, também, ao seguinte:

XXI — ressalvados os casos especificados na legislacio, as obras, servigos,
compras e alienagées serio contratados mediante processo de licitacio piiblica
que assegure igualdade de condicoes a todos os concorrentes, com cldusulas
que estabelecam obrigagoes de pagamento, mantidas as condigoes efetivas
da proposta, nos termos da lei, o qual somente permitird as exigéncias de
qualificacio técnica e econdmica indispensdveis & garantia do cumprimento
das obrigagoes.”

Sem prejuizo desta possibilidade, é sabido que a Lei que dispensar a licitagdo terd
que se pautar pelos principios da legitimidade e da razoabilidade para que se revista
de constitucionalidade.
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Neste sentido, é inquestionavelmente legitima e razodvel a decisio politica da
Unido em utilizar a sua administracio piiblica (através da contratagio direta da
PETROBRAS) para realizar atividade que considera estratégica e relevante para o
interesse coletivo.

A dispensa de licitacdo em favor da Petrobras também ndo viola o principio
da isonomia extraido do art. 173, § 19, II, adiante transcrito, pelas razoes a sequir
expostas.

Art. 173. Ressalvados os casos previstos nesta Constituicdo, a exploragdo
direta de atividade economica pelo Estado s6 serd permitida quando neces-
sdria aos imperativos da seguranga nacional ou a relevante interesse coletivo,
conforme definidos em lei.

§ 12 A lei estabelecerd o estatuto juridico da empresa piblica, da
sociedade de economia mista e de suas subsididrias que explorem atividade
econdmica de producio ou comercializagio de bens ou de prestagio de ser-
vigos, dispondo sobre:

11 — a sujei¢do ao regime juridico proprio das empresas privadas,
inclusive quanto aos direitos e obrigagoes civis, comerciais, trabalbistas e
tributdrios;”

O art. 173 da CF (regime das empresas privadas) reconbece a possi-
bilidade de relativizagio desta regra (“Ressalvados os casos previstos nesta
Constitui¢do”). Assim, de forma expressa, o art. 177 da CE ao estabelecer
que as atividades de pesquisa e lavra de petrileo sido monopdlio da Unido,
permite afastar de forma absoluta a atuacdo privada, facultando o exercicio

das atividades monopolizadas de forma exclusiva pela Unido, através dos
entes de sua administracdo publica.

Se até o afastamento absoluto da iniciativa privada nas atividades monopolizadas
constitucionalmente é expressamente permitido pela CE também o é o afastamento
relativo através da contratacio obrigatéria da Petrobras, como Operador exclusivo
e mediante dispensa, nos Contratos de Partilha. Trata-se de uma op¢do politica do
Estado.

lgualmente, a dispensa de licitagio em favor da Petrobras néo afronta os prin-
cipios da livre iniciativa e da livre concorréncia previstos no art. 170 da CE

Isso porque a propria CE ao estabelecer os monopdlios piiblicos, expressamente
excepciona a livre iniciativa e a livre concorréncia nas atividades econdmicas estabe-
lecidas originariamente como monopdlio estatal.
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O monopdlio (exclusividade no exercicio de determinada atividade econémica)
¢ a antitese da livre iniciativa/livre concorréncia e a propria CF estabelece de forma
expressa este monopdlio para as atividades previstas nos arts. 175, 176 ¢ 177, podendo
as mesmas virem a ser contratadas na forma de tais artigos.

Assim, se a Unido houver por bem exercer as atividades monopolizadas por meio
de um dos seus entes, afastando a livre iniciativa e a livre competigdo, nio hd que se
Jfalar na aplicacio dos ditames do art. 173 da CE Assim, também, se o PL que vier
a ser aprovado estabelecer dispensa de licitagio em favor da Petrobras, para aquelas
atividades de E&P nas dreas referentes i cessio onerosa, estd afastada a hipdtese do
art. 61 da Lei do Petrdleo, que enseja a sua atuagio em livre concorréncia com outras
empresas, quando o Estado definir que haverd concorréncia em determinadas dreas.

Neste sentido, vejamos abaixo o voto do Ministro Relator Carlos Velloso, na
ADI 1552, no dmbito da qual o STF decidiu pela suspensio parcial de eficdcia
de dispositivo da MP 1.522/96, que excluiu da drea de incidéncia do Estatuto da
OAB, os advogados empregados das empresas piiblicas e sociedades de economia mista
exploradoras de atividades econdmicas ndo monopolistas. O citado acdrddo distingue
as empresas estatais que exploram atividades econdmicas na condi¢io de monopolistas
e aquelas que atuam como nio monopolistas, em concorréncia com outras daquele
segmento, afirmando expressamente que em nio havendo concorréncia néo hd que
se aplicar o art. 173, § 12.

"E que a disposicdo inscrita no art. 173, caput, da Constituicdo, contém
a ressalva: " ressalvados os casos previstos nesta constituigdo, a exploragio direta
de atividade economica pelo Estado sé serd permitida quando necessdria aos
imperativos da seguranca nacional ou & relevante interesse coletivo, conforme
definidos em lei." ... Se ndo houver concorréncia — existindo monopdlio, CE
art. 177 — ndo haverd aplicacio do disposto no pardgrafo 12 do mencionado
art. 173. E que, conforme linbas atrds registrado, o que quer a constituigio é
que 0 empresdrio ndo tenba privilégio em relacdo aos particulares. Se houver
monopdlio, nio hd concorréncia. Néao havendo concorréncia desaparece a
finalidade do disposto no pardgrafo 12 do art. 173." (grifamos)

Vale finalmente ressaltar que a dispensa de licitacio para contratar a Petrobras
ndo inova no ordenamento juridico infraconstitucional, jd tendo sido adotada ante-
riormente pela propria lei do petrdleo, nos dispositivos de sua Segio II:

“Art. 32. A PETROBRAS terd ratificados seus direitos sobre cada
um dos campos que se encontrem em efetiva produgdo na data de inicio de
vigéncia desta Lei.

Art. 33. Nos blocos em que, quando do inicio da vigéncia desta Lei,
tenha a PETROBRAS realizado descobertas comerciais ou promovido in-

55



vestimentos na exploracio, poderd ela, observada sua capacidade de investir,
inclusive por meio de financiamentos, prosseguir nos trabalhos de exploragio
e desenvolvimento pelo prazo de trés anos e, nos casos de éxito, prosseguir nas
atividades de produgio.

()

Art. 34. Cumprido o disposto no art. 31 e dentro do prazo de um ano a
partir da data de publicagio desta Lei, a ANP celebrard com a PETROBRAS,
dispensada a licitacdo prevista no art. 23, contratos de concessio dos blocos
que atendam as condigoes estipuladas nos arts. 32 e 33, definindo-se, em

cada um desses contratos, as participagées devidas, nos termos estabelecidos
na Segdo VI. (grifamos)”

Sob a égide dos dispositivos acima citados foram celebrados 397 contratos de concessio
com a Petrobras, por dispensa de licitagdo, no que se convencionou chamar de Rodada
Zero da AN

c) intenso controle operacional da Petro-Sal, com poder de voto e veto.

A recomendagcio seria a reducio do direito de veto a apenas alguns temas de
maior abrangéncia, tais como os orgamentos anuais e respectivos programas
exploratérios.

Os modelos regulatdrios de partilha de produgio pressupoem uma atuagio fis-
calizadora efetiva por parte de representantes do governo sobre os diversos fatores que
constituirdo o dleo custo, em fungio do eféito direto que isto acarreta no percentual
do dleo lucro (denominado no PL de excedente em dleo da Unido). Se verificados os
exemplos internacionais dos paises que aplicam o sistema de partilha da produgdo,
este controle pode ser efetuado de diversas formas, sendo a mais comum a execugio
desta tarefa por uma empresa estatal, a qual pode ou nio participar diretamente dos
consdreios dos contratos de partilha.

Entendemos que cabe ao Poder Legislativo, na discussio relativa a este ponto,
debater e decidir sobre quais serio os poderes atribuiveis i Petro-Sal no Comité Ope-
racional que melhor proporcionem o atendimento aos interesses do Brasil.

d) Petrobras como operadora exclusiva no Pré-Sal — hd questionamentos
acerca de (i) como ser4 enfrentada a pressao sobre os recursos humanos da
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Petrobras, necessidade de massivos investimentos na ampliacao do corpo
técnico, (ii) como a Petrobras enfrentard a necessidade de ampliar, rdpida e
dramaticamente, sua capacidade operacional. Hé temor de que a Petrobras

como operadora exclusiva possa configurar obstidculo ao desenvolvimento
empresarial da prépria Petrobras, uma vez que inicialmente perderd a liberdade
de escolha de prioridades e alvos comerciais, sendo obrigada a associar-se
a todos os licitantes vencedores. H4 também um temor de que a Petrobras,

em razio deste cendrio de ‘monopélio’ ndo dé prosseguimento a continua

melhoria de seus indices de eficiéncia empresarial e de aprimoramento de

seu potencial competitivo.

Para que exista um entendimento sobre a capacidade da Petrobras de fazer frente
aos desafios de se tornar Operadora vinica no Pré-Sal, é necessdrio primeiramente
apresentar informagoes relevantes sobre a atuacdo da Petrobras em dguas profundas, no
contexto mundial: a Petrobras é, sequndo levantamento de consultoria independente,
a maior operadora mundial em dguas profundas, com larga vantagem sobre gigantes
do setor como Exxon, Shell, BD, Chevron e Statoil.

Esta posi¢do é essencialmente resultado da capacidade de seus recursos humanos.
De outra forma considerando, da sua capacidade de atrair, formar e reter talentos.
Desde 1999 a Companhia vem aumentando seu niimero de funciondrios, conforme
se pode constatar a seguir:

INGRESSOS DE EMPREGADOS - 1999 A OUT/2009

QUADRO/ANO | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 [ 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 [ TOTAL
Quadro de Terra 14l 171 548 2.656) 2.387 3.355( 2.051( 8.004| 2.891| 5.693[ 1.433
Quadro de Mar 818 20 3 1 2 0 0 2 1 0 0| 30.107
Total Geral 889 191 551| 2.657| 2.389 3.355| 2.051| 8.006| 2.892| 5.693| 1.433

Tal agdio advém da previsio de necessidade de mais pessoas treinadas para atuagio
nas diversas frentes de trabalho jd abertas e ainda por abrir segundo as perspectivas
de seu plano de negécios. O que a Companhia fard para fazer frente as novas deman-
das decorrentes da defini¢do do novo marco regulatério serd enfatizar e ampliar sua
atuagdo na contratagdo e formagdo de pessoas.

Sobre as dreas que virio a ser contratadas no futuro na drea do Pré-Sal, o Pro-
jeto de Lei ora em tramitagdo estabelece que cabe ao Conselho Nacional de Politica
Energética, entre outras atribuicoes, definir (i) o ritmo de contratagio dos blocos sob
o regime de partilha de producio, observando-se a politica energética, o desenvolvi-
mento e a capacidade da indiistria nacional para o fornecimento de bens e servigos;
(ii) os blocos que serdo destinados & contratagdo direta com a Petrobras sob o regime
de partilha de produgdo; (iii) os blocos que serdo objeto de leildo para contratagio
s0b o regime de partilha de produgio.
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Deste modo, entendemos que, além da questio da notéria capacitacio da Petro-
bras nos aspectos de recursos humanos, tecnologia, recursos criticos e financiabilidade
dos projetos, caberd ao CNPE dosar adequadamente a oferta de blocos s0b o sistema
de partilha, considerando inclusive a capacidade da indiistria nacional para o su-
primento dos bens e servigos necessdrios para as atividades de E&D Assim, o mesmo
tempo que deverd ser dado i indiistria nacional para se capacitar, serd suficiente para
que a Petrobras também se adeque as demandas que se lhe apresentario.

Outro fator de preocupagio desta Comissio de Infra-estrutura foi a questio da
eficiéncia empresarial da Petrobras e seu aprimoramento do potencial competitivo.
Sobre esta questdo, lembramos que a Petrobras continuard atuando em ambiente
competitivo, seja para aumentar a sua participagio minima nos blocos sob partilha ou
para competir na aquisi¢io dos demais blocos a serem licitados sob concessio, modelo
que continuard vigente no restante das bacias sedimentares brasileiras. Mesmo nos
contratos de partilha a participagio de outras empresas em parceria forcard o conti-
nuo aprimoramento da Petrobras, pois quanto mais eﬁcz’ente ela se tornar, maior o
volume de bleo a ser destinado ao excedente em dleo, isto é, maior o lucro de todos os
consorciados e também da Unido. Existem ainda as dezenas de parcerias empresariais
jd constituidas pela Petrobras, no Brasil e no exterior, que expoem a Companhia e
seu quadro funcional a um ambiente altamente competitivo, de continuo aprimora-
mento de sua capacidade técnica e gerencial. Entendemos, assim, que o novo regime
de partilha nio trard prejuizos a eficiéncia empresarial da Petrobras, ao contrdrio,
serd fonte de nova demanda a que ela se aprimore ainda mais.

e) dividas acerca de unitizacio de jazidas que se estendam por dreas sob
diferentes regimes (quem mediard eventual controvérsia? Etc.) e acerca de
unitizagao de jazidas que se estendam por drea concedida ou contratada e
dreas abertas.

Nos termos da Lei 9.478/97, art. 27, o legislador pareceu pressupor o Acordo
para Individualizagio da Producio — AIP apenas nas situagoes em que os blocos
pelos quais se estendam a jazida jd estejam todos licitados sob o regime de concessio
previsto na mesma Lei. Jd os Contratos de Concessio celebrados com fundamento
na referida Lei regularam também a hipdtese em que as jazidas se estendam para
dreas ainda nio concedidas — pressupondo, novamente, uma futura licitagio para a
concessio dessas dreas.

Contudo, a indagagio colocada acima se insere num cendrio no qual uma jazida
petrolifera se estende por dreas operadas sob regimes distintos, isto é, blocos sob
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concessio, blocos sob partilha de produgdo ou sob cessio onerosa & PETROBRAS que
se encontram sobre uma mesma jazida petrolifera.

Um primeiro ponto a ser considerado é que as concessiondrias tém direito ad-
quirido as condigoes estabelecidas na Lei 9.478/97 e no Contrato de Concesséo, que
asseguram, em suma, que os termos da operagio conjunta sejam definidos pelas partes
envolvidas na negociagio da unitizagdo, em condigies de igualdade. Em outras palavras,
todos os envolvidos na negociacio do Acordo para a Individualizacio da Produgdo,
inclusive a Petro-Sal, deverio, em pé de igualdade com os demais atores envolvidos,
negociar os termos de modo a viabilizar a exploragdo vinica da jazida, determinando
0s Onus e beneficios (como, p.ex., as obrigagies de investimento e o direiro de retorno
econdmico) de cada parte relacionada no Acordo.

Nos termos do PL proposto sobre Partilha de Produ¢io, a Petro-Sal terd poder
de voto e veto em relacio aos termos do Acordo de Individualizacio da Producio.
Contudo, uma vez aprovado o citado PL, essa nova regulamentagdo tem aplicagio
tdo somente para as dreas em que a Petro-Sal terd atuagdo, ou seja, dreas
abertas e sob partilha, nio podendo alcangar dreas ji concedidas, pois nio
retroage para alcangar as dreas unitizdveis que estejam sob concessdo, com
regras de unitizagdo diversas jd estabelecidas.

E dizer que, nio obstante os direitos de voto e veto propostos para a Petro-Sall, tais
direitos ndo poderio prevalecer sobre os direitos contratuais dos atuais Concessiondrios
a negociar os termos do AID sob pena de se ferir o ato juridico perfeito, afrontando
dispositivo constitucional expresso.

O PL 5938/09 nos parece consentineo com as assertivas acima, na medida em
que ndo subtrai dos atuais concessiondrios o direito de negociar 0 AIP Cabe especial
mengdo ao art. 35, que dispoe expressamente que o operador da drea unitizada serd
objeto do AID, excluindo assim, expressamente, no caso de unitizagdo, a regra que
estabelece a Petrobras como operadora iinica, insculpida no artigo 4.

Ainda que o artigo 24, inciso VII do PL, estabeleca que caberd ao Comité
Operacional dos Contratos de Partilha de Produgio “definir” os termos do Acordo de
Individualizacio da Producio a ser firmado com o titular da drea para a qual a jazida
se estenda, tal dispositivo ressalva que tal ocorrerd “observado o disposto no capitulo
1V desta Lei”, onde estio dispostas todas as regras para a livre negociagio dos termos
do AIP, observada a Regulamentagio da ANP sob seu acompanhamento. Diriamos
mais: observados, ainda, o que dispuserem os contratos de concessio especificos.

Assim, o que caberd ao Comité Operacional da partilha “definir” é o posicio-
namento das empresas contratadas sob o regime de partilha em relagio as demais,
titulares das demais dreas com as quais estiver a ser negociado o AIP
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Se a prerrogativa de “definir” os termos do AIP fosse absoluta, extrapolando o
dmbito dos Contratos de Partilha, para alcangar dreas hoje sob concessio, tal dispo-
sitivo seria, em primeiro lugar, inconstitucional, por ferir o ato juridico perfeito e o
direito adquirido dos atuais concessiondrios. Além disto, se a intengdo fosse mesmo
a de estabelecer tal prerrogativa absoluta, o PL ndo teria se ocupado de prever todo
0 regramento para a negociagio do AIR, no Capitulo 1V] eis que tal negociagdo seria
inocua.

Subtrair ao Concessiondrio o direito de negociar os termos do AIP ensejaria
uma infragio ao seu direito adquirido, bem como frontal desrespeito ao ato juridico
perfeito. Numa situagio de unitizagio entre uma jazida que se estende entre uma drea
Jjd concedida e uma drea sob regime de partilha, impor as concessiondrias jd atuantes
que, por exemplo, a Petrobras serd necessariamente a operadora das dreas unitizdveis
infringiria a justa expectativa dessas empresas — de fato, direito adquirido — de nego-
ciar e chegar a um consenso quanto a quem serd a operadora da drea — ainda
que se decida finalmente que a operadora serd a prépria Petrobras.

Dessa forma, no caso de jazidas unitizdveis que se estendam por dreas jd
concedidas e dreas sob contratos de partilha, os paradigmas jd estabelecidos
deverdio ser observados nas negociacées para a celebragio de AIPs. Isso nio
impediria, contudo, que nova lei estabelecesse normas de natureza distinta a
serem observadas, daqui em diante, para os AIPs que envolvam dreas sob
regimes exploratérios distintos — sendo certo que essas regras seriam aplicdveis tio-
somente para os novos contratos (eventualmente inclusive os de concessio) celebrados
s0b a égide dos novos termos para as negociagoes dos AIPs. Caso as partes nio cheguem
a um acordo sobre a questio, a ANE, com base em laudo técnico especializado, me-
diard a questio, na forma atualmente estabelecida pelo art. 27 e pelos Contratos de
Concessio das diversas rodadas.

Sob o aspecto pritico e operacional, é necessdrio observar que a Petrobras jd
conduziu e teve aprovados pela ANE junto a empresas oriundas de diversos paises,
alguns processos de unitizagio no Brasil.

A individualizagio da produgio de dreas vizinhas propicia o aproveitamento
mdximo da jazida e gera os melhores resultados para a Unido, que detém os direitos
sobre as riquezas do subsolo, em nome da sociedade. Além de impedir a atividade
predatiria, evitando que uma empresa capture os hidrocarbonetos da drea de outra,
a medida integra operagies e melhora o gerenciamento dos recursos em toda a cadeia
de produgdo — da perfuracio ao transporte, passando pelas fases de escoamento e, na
plataforma, de processamento. O saldo final da otimizacio do potencial produtivo
contempla néo sé os interesses empresariais e do Estado.
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E fato que muitas prdticas rotineiras sio quebradas em fungio de uma unitiza-
¢do — da adaptacio de sistemas de dados a novas formas de contabilidade, passando
por mudanga na sistemdtica de recolhimento de participagoes governamentais, mas
isso jd ocorre dentro do atual sistema de concessoes. A unitizacio de jazidas sob di-
ferentes regimes apenas tornard o processo um pouco mais complexo. Entretanto, a
nossa experiéncia adquirida nos processos de unitizagio jd finalizados cria precedentes
importantes, demonstrando que os desafios da conciliagio entre as partes envolvidas
podem ser superados com competéncia e conbecimento técnicos.

f) capitalizacao da Petrobras ensejaria tratamento antiisondmico entre mi-
noritdrios e Unido Federal, uma vez que os primeiros teriam que pagar pela
aquisicao das acdes a vista.

A cessio onerosa e a capitalizagdo sio operagies diferentes, independentes, que
poderio ser desenvolvidas em cronogramas paralelos por questoes operacionais.

A Unido também terd de pagar por suas agées a vista, podendo, nos termos do
Projeto de Lei n 5.941/09, utilizar titulos piiblicos em tal pagamento.

O ponto que poderia ser levantado é que deveria ser dada, aos acionistas mi-
noritdrios, a op¢do de também eles utilizarem titulos pitblicos para integralizarem
sua parte. Neste sentido e pelo fato de a Petrobras estar sempre comprometida com as
melhores priticas de Governanga Corporativa e de eqiiidade no tratamento de todos os
seus acionistas, 0 Conselho de Administragio da Petrobras jd aprovou a utilizagdo de
titulos da divida mobilidria federal para a integralizagdo de acoes pelos minoritdrios
em seu proximo aumento de capital.

1al aprovagio apenas condicionou que os titulos a serem utilizados pelos mi-
noritdrios devem ser iguais aos que a Petrobras usualmente ji adquire com sua
disponibilidade de caixa. Regras claras acerca de que titulos poderio ser utilizados
por todos os acionistas serdo definidas em edital de convocagio da Assembléia Geral
de Acionistas.

g) capitalizacido da Petrobras — hd dividas “quanto a precificacio da moeda

definida para o aporte governamental — os 5 bilhées de barris de petréleo

futuro — cujo valor hoje é incerto, assim como incerto é o prazo em que este
reforgo patrimonial serd de fato integralizado e materializado no fluxo de

caixa da empresa.”

Os “5 bilhoes de barris de petrdleo futuro” néo sio a “moeda” definida para o
aporte governamentl.
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O Projeto de Lei n? 5.941/09 (art. 92) abre para a Unido a possibilidade de
utilizar, como “moeda” em sew aporte, titulos da divida piiblica mobilidria federal, que
serdo precificados a valor de mercado, devidamente avaliados e cujo laudo de avaliacio
serd apreciado em Assembléia Geral de Acionistas. Na deliberagio da Assembléia Geral
de Acionistas que apreciar tal laudo de avaliagio, a Unido ndo votard, nos termos do

$12do artigo 115 da Lei das Sociedades Anénimas (LSA).

Os “5 bilhoes de barris de petrdleo futuro” relacionam-se a outra operagdo, a
cessio onerosa de direitos de exploragdo e produgdo de petrileo e gds natural, que per-
mitird a Companhia ter acesso a reservas significativas, criando condigoes para um
maior crescimento e perenidade de suas atividades, resultando em geracio de valor
para todos os acionistas. Os 5 bilhoes de barris de petréleo futuro” sio o limite para
as atividades de exploragio e producio sob o contrato de cessio onerosa.

O valor de tais direitos serd necessariamente revisto (outra previsio do Projeto
de Lei n 5.941/09), tio logo se alcance maior conhecimento das varidveis envolvidas
na referida avaliagio, como forma de garantir que (1) a Unido receba efetivamente o
valor econdmico representativo da cessio onerosa e (2) a Petrobras tenha pago o valor
Justo pelos direitos adquiridos.

O prazo em que o reforgo patrimonial advindo da cessdo onerosa serd de fato
integralizado e materializado no fluxo de caixa da empresa nio é incerto, porém
de médio a longo, como é o prazo para resultado de quaisquer das concessoes que a
Petrobras jd tem no Pré-Sal. De fato, o reforco patrimonial de imediato ocorrerd com
a capitalizacio da Companhia.

h) capitalizacao da Petrobras — h4 diividas quanto “a suficiéncia desse volume
de capitalizacao, face as enormes dimensoes do Pré-Sal e do préprio papel
que a Petrobras 14 estd chamada a desempenhar.”

O valor da capitalizacio serd dimensionado de modo a atender as necessidades

de investimento da Companhia e possibilitar a otimizacio da estrutura de capital
da Petrobras (desalavancagem), o que permitird a Companhbia captar novos finan-

ciamentos sem comprometer o investment grade alcangado.
Serio explicitadas ao mercado todas as destinagoes dos recursos oriundos da
capitalizagdo, que incluirdo:
a) os investimentos futuros da Companhia, englobando os que serio

necessdrios na sua atuagio como operadora tinica em todos os blocos sob
contrato de partilha, com participacio minima de 30%;

b) o pagamento da cessio onerosa e dos possiveis ajustes de pregos ad-
vindos da revisio do contrato;
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¢) os investimentos direcionados ao desenvolvimento e & producio das
dreas da cessdo onerosa.

Atualmente qualquer valor mencionado para a capitalizagio da Petro-
bras constitui mero exemplo numérico ou possui cardter especulativo.

i) capitalizacao da Petrobras — “Cabe ainda, finalmente, questionar quanto
ao impacto deste grande aporte de recursos nas politicas de cimbio e fiscal
do governo.”

A operagio conta com a participagio direta do Ministério da Fazenda que, in-
clusive, (1) fixard as condigées para pagamento da cessio onerosa em titulos da divida
piiblica mobilidria federal e (2) terd papel fundamental na emissio dos referidos titulos,
precificados a valor de mercado e emitidos sob a forma de colocagio direta.

O impacto da capitalizacio da Companhia sobre a taxa de cambio serd funcio
do exercicio do direito de preferéncia por parte dos minoritdrios residentes no exterior,
uma vez que os recursos destes para integralizacio de agoes ou ADRs (American De-
positary Receipts) implicariam em ingresso de ddlares no mercado brasileiro, cabendo
ao Banco Central a administracio deste eventual fluxo de divisas.

Quanto & politica fiscal, a capitalizacio da Companhia néo impactard os seus
principais elementos, quais sejam, a divida liquida do setor piiblico e a necessidade
de financiamento do setor piiblico.

Uma vez que os titulos piiblicos utilizados pela Unido no processo de capitalizacio
da empresa retornardo a Unido como pagamento pe/a cessdo onerosda, ndao ocorrerd
elevacio da divida liquida do setor piiblico.

Como a capitalizagio nio afeta a divida liquida do setor piiblico e, por de-
finigdo, a necessidade de financiamento do setor piiblico representa a variagio da
divida liquida, também néo haveria impacto, pela capitalizacio, sobre esta varidvel

de politica fiscal.

Ainda que ndo tenha sido apontado no relatério que nos foi enviado, aprovei-
tamos para fazer a mesma andlise com respeito a cessdo onerosa.

As reservas petroliferas nio compoem os ativos do setor piiblico dentro da me-
todologia atual de apuracio da divida liquida do setor piiblico, nem tampouco os
direitos de exploragio econdmica das mesmas. Desta forma a cessdo onerosa do direito
de explorar economicamente parte das reservas petroliferas do pré-sal nio reduziria os
atuais ativos da Unido, ndo impactando a divida liquida do setor piblico.

Além disso, a cessdo onerosa nio deverd impactar a politica cambial por néo
envolver ingresso ou remessa de moeda estrangeira.
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PRONUNCIAMENTO
(Do Senador Fernando Collor)

Senhor Presidente, Senhoras e Senhores Senadores, o Brasil encontra-se em
vias de tomar uma das decisdes mais importantes de sua histéria econdmica recente.
O conjunto de descobertas de petréleo e de gds na camada do Pré-Sal, situada a
grandes profundidades na plataforma continental brasileira, provavelmente virg,
uma vez confirmado, a triplicar ou quadruplicar o volume atualmente reconhecido
das reservas petroliferas nacionais.

Tramitam na Cimara dos Deputados, neste momento, quatro diferentes
projetos de lei por meio dos quais o Poder Executivo propoe estabelecer, em
relagao aos marcos legais envolvidos, os ajustes que considerou necessdrios para
fazer frente a essa promissora, embora complexa, realidade.

Antecipando-se a chegada do assunto ao Senado Federal, a Comissao de
Servicos de Infraestrutura aprovou, no dia 6 de agosto ultimo, Requerimento
com o objetivo de promover — dentro da programagao que intitulamos “Agenda
2009-2015 — Desafios Estratégicos Setoriais” — o aprofundamento do debate
sobre o Marco Regulatério do Pré-Sal.

Assim, foram realizadas quatro Audiéncias Pablicas, a Gltima delas no inicio
desta semana, segunda-feira, dia 9 de novembro, sobre os diversos aspectos que
nos propusemos explorar, com o auxilio experiente e maduro de autoridades,
de especialistas e de representantes de associagdes profissionais e empresariais.
Foram temas: a introdugio do regime de partilha da produgao; a criagao de uma
empresa publica, a Empresa Brasileira de Administragao de Petréleo e Gds Natural
S.A. — Petro-Sal, encarregada de operar o novo regime; a institui¢io de um fundo
social para gestao dos recursos obtidos com a exploracao; e, por fim, a proposta
de capitalizagao da Petrobras.

Pela avaliagio majoritdria dos presentes ao 1° Painel, quase todos os objetivos
buscados por meio da ado¢io do regime de partilha para o Pré-Sal poderiam ser,
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de alguma forma, alcangados com aplicagio do regime estabelecido na Lei n°
9.478, de 1997, conhecida como a Lei do Petrdleo: o regime de concessao.

A partilha, entretanto, parece ajustar-se melhor 2 situagao de menor risco
global e de maior previsibilidade operacional que a provincia do Pré-Sal de fato
oferece aos empreendedores. E justo registrar que vem contribuindo decisivamente
para mitigar riscos, neste momento, o trabalho de refinamento do mapeamento
geoldgico daquele trecho da plataforma continental que estd sendo conduzido
pelas autoridades setoriais brasileiras.

Partilha e concessdo nio seriam, portanto, opgoes estratégicas significativa-
mente opostas ou contraditdrias do ponto de vista operativo, podendo a partilha
propiciar melhor controle estratégico do Estado sobre o setor, sobre a propriedade
dos recursos e sobre o ritmo da exploragao e produgao.

Em suma, o cendrio e a tendéncia mundiais confirmam que os paises com
alto volume de petréleo e baixo risco exploratério, como é o caso brasileiro,
costumam utilizar o modelo de partilha de produgio.

Cabe ressaltar, também, que aquele sistema valerd apenas para as dreas ainda
nio licitadas do Pré-Sal e naquelas a serem definidas como estratégicas pelo Con-
selho Nacional de Politica Energética, o CNPE. Isso significa aproximadamente
72% da drea do Pré-Sal que ainda seréo licitados. No restante, prevalece o atual
modelo de concessio jd estabelecido. Dai dizer-se que o Brasil passard a contar,
dai em diante, com um sistema misto de exploragio e produgio de petréleo,
como o praticado, por exemplo, pela Ardbia Saudita, maior produtor de dleo
do mundo.

Do ponto de vista constitucional, porém, hd dois obstéculos: o artigo 176 da
nossa Carta garante ao concessiondrio a “propriedade do produto da lavra”. Este
mandamento parece colidir frontalmente com a estratégia de adogdo do regime
de partilha por simples via de Lei, situagao que merece atengio e reexame, pelos
riscos que suscita nos futuros desenvolvimentos do Pré-Sal. Outro obstdculo
refere-se ao art. 177, que impede a entrega das dreas do Pré-Sal a Petrobras sem
licitagao.

Mais delicada, entretanto, nos pareceu a op¢io por adotar sistemdtica de
intenso controle operacional da prospecgio e da produgao, por meio de um
Comité Operacional — instincia de administracdo prevista para cada consércio
contratado em regime de partilha. Nesse regime, a nova estatal, a Petro-Sal, além
de 50% dos assentos, enfeixaria o direito a veto e, ainda mais, ao exercicio do voto
de qualidade, sem comprometer-se, em contrapartida, com qualquer obrigagao
juridica ou financeira em relagao as atividades operacionais.
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Com isso, mesmo sem arregimentar os votos da Petrobras no Comité, o
Governo poderia facilmente monopolizar as decisoes, sem ouvir nenhuma das
demais empresas consorciadas e sem arcar com o quinhio correspondente de
responsabilidade pelos resultados.

Alis, os excessivos poderes de gestao da Petro-Sal ¢, de fato, um ponto a ser
observado, especialmente no que tange ao voto de qualidade e ao veto irrestrito.
Trata-se de mecanismos que podem vir a enfraquecer em demasia a participagao
privada. Dai ser recomendadvel o estudo de uma redugio do direito de veto a apenas
alguns temas de maior abrangéncia, como, por exemplo, o caso dos orcamentos
anuais e do programa exploratério.

Contudo, nio resta divida quanto & importancia da presenga da Unido,
por meio da nova estatal, nos comités operacionais que definirao as regras dos
consdrcios, assim como no monitoramento e na auditagem dos custos e inves-
timentos nos contratos de partilha e, por fim, na gestio desses contratos para a
comercializagao do petréleo e do gds natural.

Outro ponto que merece reflexdo é a condicio dada a Petrobras como Gni-
ca operadora de todos os contratos de partilha. Isso significa que ela assumiria
integralmente os trabalhos de prospeccio e de produgio, no ambito do Pré-Sal,
além de assumir obrigatoriamente um minimo de 30% de participagao prépria
em todos os consércios que vierem a ser contratados sob o novo regime!

Nio questiono, aqui — ¢ evidente! —, a competéncia dessa gigante multina-
cional do petréleo que é a Petrobras, um dos mais respeitados icones empresariais
do Brasil, cujos méritos sio mundialmente reconhecidos. Muito menos questiono
as boas e legitimas razdes que conduziram o Governo Federal a essa modelagem,
principalmente o objetivo de desenvolver o setor nacional de tecnologia e de bens
e servigos ligado 4 industria do petréleo, para gerar emprego, renda e dignidade
para nosso povo.

Nio questiono, por fim, o empenho e a sinceridade do Governo, que sina-
liza — uma vez gerada a demanda — amplo espectro de cobertura, via BNDES,
das iniciativas com vistas ao desenvolvimento da cadeia produtiva dos hidrocar-
bonetos.

Ainda assim, tal com estd, o modelo aprisiona o desenvolvimento da produgao
no Pré-Sal as naturais limita¢oes da capacidade de investimento da Petrobras, cuja
destinagao vai além das novas reservas em grande profundidade. Fica o receio,
principalmente, quanto as efetivas possibilidades que terd ela de ampliar, ripida
e dramaticamente, sua capacidade de operagao.
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Isso pode constituir, inclusive, um obstdculo ao desenvolvimento empresarial
da prépria Petrobras: inicialmente, por perder grande parte de sua atual liberdade
de escolha de prioridades e alvos comercias, sendo obrigada a associar-se a todos
os licitantes vencedores; inclusive aos seus malogros e fracassos. E, por fim — a
exemplo de alguns tristes precedentes, como ¢ o caso da estatal mexicana de pe-
tréleo —, arriscar a nao ter quem lhe cobre, em decorréncia desse novo monopélio,
a continua melhoria de seus indices de eficiéncia empresarial, ou seja, justamente
o que lhe permitird manter e aprimorar seu atual patamar de competitividade.

Esses pontos, portanto, merecem uma reflexdo mais aprofundada por parte
desta Casa e do proprio Governo, inclusive porque, de fato, hd alternativas ca-
pazes de contornar os riscos que o modelo proposto desnecessariamente assume,
garantindo, todavia, o conjunto de objetivos a principio definido.

A necessidade de criacio do Fundo Social, tema do 3¢ Painel, é consenso
amplo. Financiado pelos recursos livres, na parcela de royalties que cabe & Unido,
e principalmente pela receita de comercializagao de hidrocarbonetos, o Fundo
tem basicamente trés grandes justificativas.

Uma, é permitir que as futuras geracoes de brasileiros também usufruam
da riqueza gerada pelo petréleo. Outra, evitar a sistemdtica e negativa apreciagio
do cambio que decorrerd do ingresso de moeda estrangeira, na venda de dleo e
derivados, comprometendo perigosamente a competitividade da nossa economia.
A Gltima — mas nao menos importante! — ¢ permitir o investimento publico em
programas e em projetos nas dreas-chave para o desenvolvimento econémico e
social.

O PL n° 5.940, de 2009, que consubstancia a proposta governamental,
define corretamente como prioritdrias as dreas de combate & pobreza e de desen-
volvimento da educacio, da cultura, da ciéncia e tecnologia e da sustentabilidade
ambiental.

Ha4, entretanto, espago para boas sugestées no tépico do Fundo Social,
principalmente quanto a sistemdtica de investimento e de uso dos recursos
resgatados.

A légica de contengao dos danos ao cdmbio, por exemplo, é que os recursos
nao sejam internalizados. Seria de todo importante, por isso, que as regras de
aplicagio externa ficassem absolutamente claras, jd na Lei.

Do mesmo modo, é necessério estabelecer-se um periodo inicial de caréncia
para o resgate de recursos, relembrando que os aportes demorario algum tempo
para alcancar volumes mais significativos. Dai decorre que, sem tal restri¢ao as
saidas, o Fundo jamais ganhard musculatura. Mesma contengao serd requerida
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na programacio dos gastos: os montantes a resgatar, que devem limitar-se ri-
gorosamente aos rendimentos obtidos com as carteiras de aplicagio. Somente
assim, respeitado esse conjunto de cuidados, os louvéveis objetivos que levaram
a proposta do Fundo Social serdo efetivamente garantidos.

Naio h4, por fim, reparos a fazer a relagao dos setores arrolados como priori-
tarios: trata-se, de fato, de dreas do maior relevo. Outras mais, contudo, parecem
guardar importincia equivalente.

A infraestrutura é uma delas. E sua melhora, concretamente, é demanda vin-
culada a prépria prospecio e exploracio de petréleo, esteja ele acima ou abaixo da
camada de sal.

Como todos sabem, as vias de transporte no Brasil — estradas, ferrovias,
portos e aeroportos — constituem, como um todo, verdadeiro obstdculo ao de-
senvolvimento. Elas necessitam de urgentes e substantivos aportes de recursos
publicos, mesmo na hip6tese em que se venha a retomar brevemente, com mais
forca, os mecanismos de estimulo ao investimento privado no setor.

Também o saneamento merece prioridade na aplicagio dos recursos do
Fundo Social; ¢ com fundados motivos. Ele apresenta-se, hoje, praticamente
paralisado em todo o Pais.

Avaliem, Senhoras e Senhores Senadores, uns poucos dados. Dos 4,6 bilhoes
de reais do FGTS destinados ao saneamento no Brasil, em 2009, menos de 35
milhoes foram consumidos até o dia de hoje; ou seja, menos de 1% do que foi
disponibilizado. A razao é muito simples: Estados e Municipios, os principais
tomadores dos recursos do setor, praticamente nao possuem capacidade de endi-
vidamento e, com isso, ndo podem contratar os empréstimos. Medidas vém sendo
adotadas pelo Governo Federal para tentar remover esses obstdculos.

As consequéncias desse estado de coisas — ao contrdrio — de simples nio tém
nada: imaginem que recente levantamento feito pelos profissionais de satde do
Hospital Sirio-Libanés, em Sao Paulo, indica que 65% das internagées 14 feitas sob
o regime do SUS tém como causa problemas ligados a deficiéncias do saneamento
bésico e do fornecimento de dgua potdvel, no entorno daquela Capital.

Como se percebe, mesmo que nao reconhecamos uma prioridade, ela as
vezes se impde, por si mesma; e de modo inapeldvel! E o caso da infraestrutura
e do saneamento bdsico nas prioridades do Fundo Social.

Do 4° Painel também surge um imediato consenso: a necessidade de capita-
lizar a Petrobras para fazer frente aos exigentes desafios financeiros e operacionais
do Pré-Sal, sem comprometer o investment grade a ela conferido pelo mercado.
A opcio pela cessio de petréleo futuro como mecanismo de aporte de capital
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pareceu, a quase todos, criativa e exemplar, do ponto de vista dos fluxos de ativos
e de caixa envolvidos.

Hi4, entretanto, uma série de indefini¢coes e imprecisdes que carecem e me-
recem répido reparo, sob o risco de prejudicar os imensos trunfos conquistados
pela Petrobras, vista a qualidade de sua governanga corporativa, ¢ pelo proprio
Brasil, hoje rematado exemplo de estabilidade de regras, de obediéncia ao con-
teido dos acordos firmados e de equidade no exercicio da atividade reguladora

do Estado.

As principais duvidas evidenciadas durante as Audiéncias Pablicas sio re-
lativas ao processo conhecido no jargao petroleiro como “unitiza¢ao” de 4reas, e
aos aspectos de transparéncia do modelo de capitalizagao perante a comunidade
do mercado de capitais.

“Unitizagao” é o processo de ajuste que deve ser feito entre concessiondrias
que exploram blocos cujas reservas estao fisicamente ligadas e, por essa razio,
sofrem interferéncias mdtuas. H4, na proposta governamental, muitas davidas
sobre aspectos cruciais da unitizacdo, tais como: quem falard como mediador,
nesses casos, em nome do Governo; como serd aplicado o processo no caso de
lotes adjudicados sob diferentes sistemas — concessao e partilha —; como serao
tratados os casos de ocorréncia de leo em 4reas nao licitadas adjacentes a lotes
contratualizados?

Entre os pontos de sombra identificados na proposta de capitalizagio da
Petrobras, sobressaem trés questionamentos principais. Um, quanto a isonomia
do tratamento dado aos acionistas minoritdrios, que — ao contrdrio do Governo
— terdo de pagar  vista se quiserem sustentar sua participagao aciondria. Dois,
quanto 2 precificagio da moeda definida para o aporte governamental — os 5
bilhoes de barris de petréleo futuro —, cujo valor hoje ¢ incerto, assim como
incerto é o prazo em que esse reforgo patrimonial serd de fato integralizado e
materializado no fluxo de caixa da Empresa. E trés, quanto a suficiéncia desse
volume de capitalizacio, face as enormes dimensoes do Pré-Sal e do préprio
papel que a Petrobras 14 estd chamada a desempenhar. Cabe ainda, finalmente,
questionar quanto ao impacto deste grande aporte de recursos nas politicas de
cambio e fiscal do governo.

Dado seu estatuto de empresa de capital aberto, tanto a prépria Petrobras
quanto o Governo, seu controlador, devem cuidar para que nio somente os ritos
e formalidades previstos nas regras de controle das S.A. sejam cumpridos; mais
que isso, precisam também certificar-se de que o mercado esteja satisfeito com o
nivel da informacao oferecida. Afinal, embora queira retomar um maior controle
sobre o quadro aciondrio da sua controlada, nao poderd o Governo abrir mao,
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em alguma medida, do apoio do mercado de capitais no financiamento a sua
atividade no setor de petréleo.

Todo o requinte no cumprimento desse quesito serd, portanto, absoluta-
mente adequado e bem-vindo. Além disso, é imperiosa a transparéncia na gestao
¢ o continuo fornecimento e simetria de informag()es, até mesmo para se garantir
a seguranga juridica e adquirir o lastro do governo mediante, por exemplo, a
participagio do BNDES neste processo de capitalizagao.

Preocupacio também levantada se deu em relagao a pressao sobre os recursos
humanos da Petrobras diante da grande perspectiva e revolu¢io socioeconémica
que a explora¢io do Pré-Sal poderd trazer para a sociedade. Dai ser imperativo o
devido investimento na amplia¢do do competente corpo técnico da Petrobras e
na sua sempre buscada qualificacio profissional.

Fechado meu relato, pontuo o tema da distribui¢io dos royalties sobre a
exploracio do 6leo do Pré-Sal, aspecto que tem provocado intensa movimenta-
¢ao politica e atenta cobertura da midia. Trata-se, evidentemente, de decisao de
cardter preponderantemente politico, embora argumentagoes técnicas possam
apoid-la, de alguma forma.

O fato evidente, porém, é que a riqueza petrolifera na plataforma continental
—acima ou abaixo da camada de sal — ndo pode ser tao sofregamente reivindicada
pelos Estados produtores. A verdade incontestdvel é que eles j dela se beneficiam
amplamente, em fun¢io de importantissimas externalidades tais como a geragao
local de emprego e renda; e a indugdo a instalagio de novos empreendimento
locais ligados a cadeia do petrdleo, entre os quais fornecedores, industrias diversas
intensivas em energia, e plantas de geragio de energia termelétrica com base em
gds, para citar poucos exemplos.

Com essa observagao, Senhor Presidente, finalizo esse apanhado que fiz
das quatro Audiéncias Puablicas, realizadas pela Comissio de Infraestrutura para
debate do Marco Regulatério do Pré-Sal.

Entendo que os subsidios nelas coletados sao de fundamental importincia
para amparar essa que ¢ — repito! — uma das mais complexas e relevantes decisoes
que nosso Pais terd de tomar em sua histdria econdmica recente.

Nao hd, efetivamente, por que nao fazé-lo neste momento. Nao hd por que
o embarreiramento e a demora!

Mas nao hd, da mesma forma, por que nio fazé-lo do modo o mais correto
e transparente possivel, inaugurando com acerto e com boas decisées uma cami-
nhada que tem tudo para constituir-se em nossa definitiva entrada na provincia
da maturidade econémica e, por essa porta, na terra da perene justiga social.
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Uma oportunidade histérica como essa nao deve jamais ser desperdicada.
E ela nao o serd, com a graga de Deus.

Muito obrigado pela atencio.
Sala das Sessoes, em 13 de novembro de 2009.
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