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‘Contraterde partilha de producéos

| ~d_g_§grigéo--“L_ p—
SEENaUAaS patiass asprmela divide 6
VEININENLOLC OIED der cUstor €

0lge) e e IUICKro

SerdliEs partilhas: a segunda divide
£10]: a3as 0 o0leo de lucro, entre a Unido
= €0 contratado

= Explorac;ao e producao do petroleo é

~ assumida pelo contratado, sob sua
conta e risco (salvo se o Estado
participar associado ao contratante —
Joint venture)

- [
|/ 1
FaY nmn

2



LeraE partiina de producaos:
-—d;e_fs_g_rigéo—-__“u;“ -

_ﬁ.-ﬁ‘(em regra, o Estado fica com 60% do
~ profit o/, fracdo que pode ser progressiva,
de acordo com o volume de petroleo
produzido, preco do petroleo e/ou taxa de
retorno do investimento)

3



Gontratorde partilharde produgdos
P -rdgggric;éo—‘j__h _—

\rlmj-\,J, ARESHIUIECAORIENBYAINES, PAT0L
rnnfeJo se dividir o petroleo em: cost e
IOfJf/f*ﬁ Mas: 6/ mals comum é limitar a
ECU| eragao de custos (o cost oll) entre
= /'F a 60% do total de petroleo

= mdumdo

'-5 A_dmlte-se 0 pagamento de bonus de

- assinatura, mas 0 mals comum €& O
contratante ofertar uma maior fracao de
profit o/f ao Estado.
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Contiaterde partiina de preoducaes:
-—d;e_gs_c:ric;éo--l“:_ _—

SWARaNcEla de. profit o/l guE. coubger ao; Estado
OQ(]‘—\fr-l SETCerenciaca perun Jresa €
SURNOEIGT proprio. explerador do campo de
oerul:;a O gual seria contratado pelo Estado
orum.—,o e comercializar a fracao de
prorE o) gue pertence ao Estado

= _;,--e- 1agao da Petrosal, portanto, nao € necessaria
9elor mero fato de o Brasil adotar o regime de
-'*'* partllha

e A criacdo da Petrosal apenas se Justifica na
hipotese de formacao de joint venture entre o
Estador e o0s exploradores, com Investimento
diretor estatal na exploracao do campo de
petroleo, como ocorre no modelo noruegués
(Petoro) 5
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gontraterde: partilha de producdos
P -rdgggric;éo—‘j__h _—

Petrosal pessul trés

RN ERTIEEEIe. Diasieno, &

orinelgeisulecisss -
—Adrrﬁ_ﬁ' [Strar @ consorcio, Sem Investir, em regra,
[ECISes financeiios na exploracao

— r\orrv. € auditar as despesas do contratado, a fim
- cks ;_mpedlr gue os custos sejam inflados

= ~_EI’II’ 0S contratos de partilha e contratar empresas
-'*----'_"f:r-c comercializar o oleo de propriedade da Uniao

S

= " Spbre 0s custos do contratado, o melhor seria
_ estipular um teto para a recuperacdo de custos,
gue pode ser direto (fixado em porcentagem do
total de oleo produzido) ou Indireto (via
mecanismo de royalties)
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r]e ntagens da partllhiw

de contrat(ﬂha;s COMpIEXO € CUstoso para
administrar € moniterar, dado; gue. as
5[0 s,e @0 contratacdc odas) devem ser
pleviamente: aprovadas pelo ente estatal, o que
ANMENTIZ 0S) esforcos estatais no monitoramento
cofjizle] do contratado

® Q Jcntratado POSSUl Incentivos perversos para
*z—f-r_ antir sobre seus custos (superfaturamentos e
*Iransferen(:la de precos sao as praticas mais
~_ comuns). Dai a necessidade de se pactuar regras

de ringfencing

® Se gerenciado por uma empresa estatal, o regime
de partilha acaba por ampliar a estrutura
burocratica do Estado
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Ao oo antagens da partilha de producacs.

SCBIN) 0 PEtroleo péﬁ'erace a0 Estado, extraido ou

(Al nrpp,rﬂ 2 PELE 1120, Pode. lancar 0
PEWBIEONENTSEWS ativVos™ 00 arre/s) antes da
orlrrJJn , O gue reduz seu valor de mercado e, por
romec- encia, dificulta a obtencdo de recursos
'rmm“" para gue a companhia honre o
—= o 0) e‘to

essé €caso, 0 Estado pode ser pressionado a
= 1nvest|r por meio da formacao da jo/int venture, o
= guUe representa uma constricdo orcamentaria para
0 Estado, bem como aumenta os riscos do Estado
No projeto (o campo pode nao ser lucrativo e 0
Estado, portanto, nao tera como recuperar 0
Investimento).
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Asi0es ntagens da partllha_d_wﬁ

WSO/ Venire po@'r_as seguintes desvantagens
el RO ESTE0 0k a) OF CLSTe, de InVestimento. estatal,
IluESSVEZEST e Vel oF @S0’ e’ de pagamento
vmgulrm ne tempoi (as entradas estatais); b) como
0 m[dﬁF@ arca com parte do custo, havera o risco de
orey [Z0S a0 Estado se o projeto nao for lucrativo;
c Bodem existir conflitos de interesse entre o
—T-.rc_%" regulador e o Estado-socio na Jjomt venture,
J"é"b‘pemalmente guanto ao Iimpacto ambiental e social

-.,.

~  do projeto

e As companhias petroliferas nao apreciam, em regra,
as Joint ventures, porgue tal uniao acaba por
partilhar culturas diferentes, as quais geram
Impacto negativo na eficiencia produtiva.
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g tagens oz partllha de

epartilha m:iao NE0) COntIver cI

Oelf r*rr JECUPEIAC 210 e[S 2l
oRlfetante; & pal Iha naoerestimulara a e |C|enC|a
i‘??. nao havera um zelo maior, pelo
fe no trato de suas despesas, 0 gue
incentivo perverso para promover o

ramento de suas despesas.
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Ag e ntagens da partllha de ducdo,.

SHNEgre; a partllha%é;produc;ao coniere aor Estado
IME leceita. ex. post, Vez. due: a) 0s. bonus de
ESSIELUIE a0 <0 comut 0 contratado olerece
MEIBINTECAO) der profit o/l ao Estado; b) Nao € comum
ERCOIEINC CE /oyallies; c) as primeiras guantidades
de petroleo produzidas sdo, em regra, revertidas
r.almente a0 contratado, Integralmente, a titulo
== } GOSt 0.

ﬂcmo a malor fatia de receita do Estado e obtida ao
flnal do contrato (mesmo porque ha limitacao na
~ recuperacao de custos), ha o perigo de o contratado
guerer encerrar a producao e abandonar o campo
antes do momento correto, isto €, antes do
exaurimento do campo. Uma forma de incentivar o
contratado seria a adocao da depreciacao diferida.
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A eles ntagens da partilha de ucao...

> O copfifziie de prod@aﬂde partllha "EXIge um maior
VOINIMES der infenmacee 2y ante sobre a real
Jljrmrj\/lc,w 0lo) 0)f0)|ciio)

> A Bla(;ao do contrato de partilha e complexa;
2 J‘—‘ glieros agentes do Estado conhecam muito bem
03 r 5605 do negocio, 0s custos de exploracdao, as
iecnelogias envolvidas, a qualidade do petréleo
_@Tu2|do etc. Isso €& Importante porque a
'_ entabilidade do Estado depende, inclusive, da fixacdo
| de Um teto gue limite a recuperacao de custos pelo
~ contratante. Do contrario, o contrato de partilha
podera ficar muito Inapropriado aos interesses do
Estado quando a real lucratividade do projeto for

conhecida.
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onsideracoes finais T —

- -b"
SORESstado  somenter conseg participacae
SyoIessiva, nas rendas dervadas da produc;ao de
oerro]e( SEea) N oMPoENCIZINOEDIOgIcCON o atativo;

BLORE e baixo riscor geoldgico, baixo custo de
e,{Frglt,;Fe ‘alter potencial produtive do campo e alta

| rlllck“a do petroleo; b) o Estado possui

E5 abilidade politica e macroeconémica; c) 0

— e do POSSuIl forca para negomar ISto €, nao ha
.:paises competldores na regiao e o Estado
~disponibiliza a companhia petrolifera meios
eficientes de escoamento da producao; d) o
Estado possul experiéncia para negociar; e) 0
Estado possui reservas provadas; f) ha regras
juridicas que permitem que as companhias
contabilizem barris em seus ativos 13
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onsideracoes finais -
v —

ASEpliaticas mais  eficientes de ~ levam; em
SONEINENACA0, & oferta de Uma maior ahquota de roya/t/es

S OUNIIGIiRo) 2 NESTEE OREONIVESHE e BNUS I ErassInatulE)
0 C|LE ﬁsc- guE maior compet|t|V|dade ao setor

ANIEIIC h(_;l_e ieceltas do Estado e variavel de contrato
gelfel _'trato porgue: a) ha premissas Irreais
roruﬁ ) 0 risco nem sempre € avaliado
Uadamente c) 0 cronograma de pagamento

/ng payment) e desconsiderado pelo Estado, o
—e que ‘constitur um erro; d) os precos do petroleo e do

~ _ custo de producao podem variar sensivelmente.
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onsideracoes fina =

S CONEEINO de Joseph Stighitz:

il =

@5 cont ratos de explora(;ao e produgao de petroleo,
5 jer F ne modelo. de concessdao ou partilha de

OOUIC a0, devem possuir clausulas ex ante capazes
J o) nentar a renegociacao do proprio contrato nas
feses de:

a) descobertas de extensos dep6sitos de petroleo;
= - 0) elevacao exagerada dos precos de petroleo;
® ) gualidade do petroleo inferior a esperada; e

®d) custos de exploracao e producao bem
superiores ao esperado.



M___
e concessao des O

1

grproprietarior pleno do petroleo extraldo
ea e por CEerto tempo

\ r|o pPaga ae Estado, em: dinhelro:

QAJFP‘O

: -;’ R0 yalties (2% a 30%, mais comum. 5% a
- )
% [ributos convencionals (Imposto ae renaa,

= = contribuicoes etc.) (poaem ser diferenciados
—— para o setor ou progress/ivo)

e = % Outras taxas (bonus de assinatura,
participacoes especials, taxa de retengao ou
ocupacdo de area e taxa aos superfticiarios)
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REQImE de 'CONCESSA0: des Qa...

-E‘-__,, S
JCochzs>~n_~ assume  todo o sto de

exolorr» A0 ENProClcan; PeFSla conta errisco.

@Nisco) do; Estado resume-se a obtencdo de
EIIGESE * egatlvos e, portanto, de atrasos na
~,<QL6-

2 Concessionario é livre para definir a politica
mnermal do petroleo de sua propriedac
: (exportagao venda etc.), mas o Estado poc
condicionar a politica comercial c
concessionario, caso exista rsco c
desabastecimento no pais ou em casos o
emergencia ou interesse nacional
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Ventagens.da cOncessan

SENLIAL0N com! regras claras, simples e diretas.
SEINB6 EStado possul menes informacao do gue
1S ‘—‘fﬂsc [ésas, contratos complexos podem ser
mm~ para o0 Estado perseguir suas receitas
=0 rnamentals

—
g

-' " m taxa de partmpagao especial assegura
> progresswldade as receitas governamentais, em
caso de maior lucratividade do projeto

e Adeguado em paises com Instituicoes fortes e
regime fiscal-tributario amadurecido

. J\
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Ventagens.da cOncessan

SENLIAL0N com! regras claras, simples e diretas.
SEINB6 EStado possul menes informacao do gue
1S ‘—‘fﬂsc [ésas, contratos complexos podem ser
mm~ para o0 Estado perseguir suas receitas
=0 rnamentals

—
g

-' " m taxa de partmpagao especial assegura
> progresswldade as receitas governamentais, em
caso de maior lucratividade do projeto

e Adeguado em paises com Instituicoes fortes e
regime fiscal-tributario amadurecido

. J\
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Vantagens,da concessao

ORBEOAIMENTLO" o honUS der assinatura garante
£L0) Es_r_;o Uma renda ex ante, e sem gualguer
cUgigele moniteramento pelo Estado

#ﬂcessao exige menos mformac;ao ex ante
ohre a lucratividade do projeto, isto é, trata-se
modelo mais adequado se o cenario de
prospecgao de petroleo for incerto

_e As companhias petroliferas preferem, em regra,
a concessao, porgue podem lancar o petroleo
nao extraido em seus ativos (book barrels)

20




VAswar agens da partllha de iueég

SREOhlicre ao Estado rHEfcrwcontrole de@erenmamento

e mInistracao; e conercialize 320) Nas) dIVErsas) etapas,
(IrlH,{QI('S-O- 0)f [all A0 do petrolee

ORPE0IED produzido é de propriedade do Estado, o
cJui rIJ ent Tega a0 contratante o cost o// e parte do
OfJf/f //

---

=2y

"?::i:—%- Astitul mecanismo eficaz aos interesses do Estado,
#garantldo -lhe renda, ainda que o projeto nao seja
— |Ucrativo.

® A fracao de profit o/l pertencente ao Estado pode
assumir a forma progressiva, o gue a assemelha a
Uma participacao especial, mas com a vantagem: de
gue a recuperacao de custos esta, em regra, limitada
por clausula do contrato 21




A Vals agens da partllha de iltga;@:,...

r 5' contrato %s complexo pode conter
AEllS
o

| —

ylaspgues pemnitampfiexiplidades na. exXecucan
I JfF- 0, e PECIalT a0 propiciar ajustes’ na
rem_r.groﬁ estatall ao longe do contrato

Come o contratante paga Imposto de renda sobre
11._ rcela ne: proiit ol geralmente em petroleo,

---

bllldade fiscal, isto e, se o IR aumentar, podera
D contrato prever, em compensacao, uma maior
= partlmpa(;ao do contratante no profit oll.

e A partilha de producao facilita a compreensao, pelo
contratante, do regime fiscal do Pals, porgue todas
as regras constam do contrato (em especial a regra

de estabilidade fiscal)
22




VAswar agens da partllha de i!@éc;

ARNeeitilia de proﬂﬂ(;ae permlte ‘gue o Estado
mgre;f 10, IEJOCIOICOME 9) do) contratante;, ISto
SRCIINERE el orar Verire) partiinanaorassim: os
sUIELOS dE Investimento incorridos pelo contratante e
'fomen"r-*‘ @ desenvolvimente do potencial
araefij Vo do setor, mesmo porque o Estado é capaz
rle *ﬁptar [ecursos financeiros a taxas bem menores
= {dorgue as empresas

,_.
A

*_ A Joint venture traz, ainda, as seguintes vantagens:
= a) fomenta o sentimento de nacionalismo na
conducao da exploracao de petroleo, b) facilita a
transferéncia de tecnologia, segredos Industriais,
habilidades comerciais e know-how do contratante
para o Estado, c) gera maior controle do Estado

sobre o desenvolvimento do projeto. 23




ASNESVantagens darconcessan™

> Concassionzile & o) rleiel o) o mgﬁ-‘

e B} possUi menor: controle sobre a administracao
clallzagao do petroleo

el ncessao a Unica garantia de receita para o

=S| do Sd0I 0S /oyalties, porgue nao ha limitacao a

*Eﬁugao de custos pelo concessionario ao se

;:f-* caicular 0 pagamento de imposto de renda e de
— panticipacoes especiais, 0s quals, portanto, podem
AuUNca ser pagos. O ideal seria criar o mecanismo: de
imitacao de custos, em especial nas participacoes
especiais.

® Ha INCENtIVOS PErversos para que a concessionaria
minta sobre seus custos, o que aumenta o onus de
monitoramento do Estado sobre tais custos. 24



ASNIESVantagens darconcessan™

— —
=

OMpgamento de’ bonus de assinatura pode
rJeJeJd 0 Investimento, principalmente se
mouver" I5C0 geologico ou pol|t|co -Institucional

SREEceEnano de incerteza, o bonus de assinatura
SEr —pago em valor menor do gue o valor presente
=GOS FEcuUrsos minerais

3“@“ pagamento de bonus de assinatura impede o
“aumento do nivel de concorréncia no setor,
porgue apenas grandes empresas, COmM Frecursos
financeiros disponiveis, poderao arcar com O
pagamento de tais bonus. A solucao seria
substituir os bonus de assinatura por uma aliquota
maior de royalties, a ser ofertada pelo
concessionario na disputa licitatoria. 25
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ASH0 svantagens da concessan...

> A ozElf '|pagao esp%al esta flnca_da apenas na

velievel volume demproedicae de petrolen:. Deveria
sOIEIREIT EAMPBEmMT 2 Vafavels “preco do harrilt de
e olJn a fim der evitar distorcoes prejudiciais ao
BOra0Ise comparar elevado preco do petroleo e
__r.-r= ‘e preducao estaveis

SARparticipacao especial pode nao gerar uma renda
__;-.;j‘-z‘-‘%“ cional significativa para o Estado, porgue: a) ha
~dificuldades para se desenhar a taxa guanto a
_ Isencoes e aliguotas; b) se isencbes forem altas, a
participacao especial raramente sera paga; C) Se
ISencoes forem baixas e/ou aliquotas altas, havera
desincentivo ao Investimento e incentivo perverso
para gue as companhias mintam sobre custos.
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