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Resumo do Projeto de Graduacéo apresentado a Escola Politécnica/ UFRJ como parte dos
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A escolha do regime exploratério de partilha de produgdo promovida pelo governo
brasileiro para a nova area do pré-sal modifica as regras atuais de explora¢cdo. Uma das
principais mudancas € a nova taxagcao que as empresas e consorcios devem passar a
pagar ao governo brasileiro, o Government Take. Esse trabalho tem como objetivo
detalhar todas as mudancgas relativas aos ganhos governamentais analisando as duas
principais leis que abordam o tema. A andlise é feita comparando os dois regimes
utlizados no Brasil, o de partilha de producdo e o de concesséo. De forma a embasar o
trabalho e obter valores para uma compara¢cdo mais precisa, é feito um estudo de caso
em que campos com condicdes idénticas sdo explorados nos dois diferentes regimes. Os
resultados provenientes do estudo de caso revelam que as mudancas do regime de
concessao para o de partilha afetardo de maneira expressiva o Government Take e as

receitas da empresas operadoras como foi concluido na analise regulatoria.
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The choice of exploratory production sharing fiscal system promoted by the Brazilian
government for the new pre-salt area modifies the current rules of operation. One of the
main changes is the new taxes that companies and consortium must pay to the Brazilian
government, the Government Take. This work aims to detail all changes relative to the
government take analyzing the two main Brazilian laws about this subject. The analysis is
done by comparing the Concession Fiscal System and the Production Sharing Fiscal
System. A case study is made in order to found the work and obtain numbers to get a
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1.Introducéao

A busca por petrdleo no Brasil ocorre desde os tempos coloniais, no entanto em
1939 foi descoberta a primeira jazida de petréleo no pais em Lobato, periferia de Salvador,
na Bahia. Daquela época até hoje a histéria do petréleo no Brasil passou por grande
variagdes, altos e baixos caracteristicos dessa industria com personagens peculiares.
Monteiro Lobato, escritor paulista e um desses personagens, foi um dos principais
fomentadores da industria brasileira de petréleo e se dedicou intensamente em demonstrar

gue o pais possuia um grande potencial para ser explorado.

O petréleo ja foi tema de campanha nacionalista com “O Petroleo é nosso!” em 1946
e sete anos mais tarde o pais deu um dos grandes passos a caminho da exploracdo da
riqueza com a criacdo da Petrobras. Hoje com o petréleo firmado como principal matriz
energética mundial, a Petrobras sendo reconhecidamente uma das maiores e mais
respeitadas empresas do setor e com o panorama politico estabelecido e estavel a grande
mudanca vem de ordem regulatoria, as regras para as grandes companhias “petroleiras”
explorarem no pais. O governo pretende, entre outros objetivos, arrecadar mais nas novas
descobertas da area chamada pré-sal, reservas de tamanho muito significativo localizadas
abaixo da camada de sal, a grandes profundidades. Para tanto pretende mudar o regime de

exploracdo dessa area de concessédo para o de partilha.

1.1Motivacéao e Objetivo

As novas mudancas nas regras que ocorrerdo para a exploracdo do pré-sal
brasileiro levantam questdes importantes para o futuro do pais e uma delas, talvez a
principal pela mudanca, diz respeito as receitas que governo brasileiro passara a arrecadar
no regime de partilha, o Government Take. Afinal, o pais passara a arrecadar mais com a
mudanca? Esse trabalho visa levantar as principais mudancas relativas ao Government

Take com a criacdo da nova lei de partilha de producdo e analisar como ela afetara



diretamente as receitas governamentais, discriminando cada tributo pago ao governo

brasileiro.

1.2Estruturacéo do Trabalho

O presente trabalho define 0 Government Take, demonstra as principais formas de
arrecadacdo ao redor do mundo e detalha o sistema brasileiro de taxagdo. As duas
principais leis brasileiras que abordam o assunto, a lei n°® 9478 e a lei n°12351 foram
interpretadas no que diz respeito as taxacfes governamentais e uma analise
comparativa foi feita, por fim foi realizado um estudo de caso e elaborada a concluséo.

No primeiro capitulo foi feita uma breve introducdo do tema abordado de forma a
situar o leitor no ambiente nacional de exploracdo de petréleo. Na introducdo estdo
escritos também a motivacdo que levou a elaboragcédo desse trabalho bem como seu
objetivo.

O segundo capitulo define o termo Government Take utilizado pelo autor nesse
trabalho, explicando quais fatores de arrecadacdo serdo levados em conta e quais ndo
entrardo no escopo do trabalho. O capitulo ainda apresenta as principais taxas
brasileiras que incidem na industria de petréleo divididas em taxas de exploracdo, taxas
diretas e indiretas. Por fim o capitulo demonstra os principais regimes de exploracao
utilizados no mundo dando uma breve explicagdo em cada regime.

O terceiro capitulo aborda a lei n® 9478, lei referente ao regime de concessao. Nesse
capitulo os pontos relacionados ao que é estudado nesse trabalho sédo salientados e
demosntrado. As taxas de exploracdo sdo explicadas, seus objetivos, forma de
cobranca e divisdo sédo apresentados.

O quarto capitulo aborda a lei n°12351 referente ao regime de partilha. O capitulo
apresenta as principais mudancas em termos de receitas governamentais em relagcéo a
lei n°9478. A forma como é feita a partilha de producdo se encontra nesse item.

O quinto capitulo faz uma andlise das mudangas que a troca de regime vai gerar.

Nesse capitulo além de destacar as alteracdes de taxacdo é feito um estudo das



possiveis consequencias que essa mudanca vai acarretar tanto para o governo quanto
para as empresas.

O sexto capitulo apresenta a metodologia utilizada e da inicio a um estudo realizado
para corroborar com a analise feita no capitulo 5. Nesse capitulo sdo descritos o0s inputs
necessarios para o estudo de caso realizado e como sera feito o estudo de caso.

O sétimo capitulo descreve o estudo de caso feito explicando o cenario utilizado
como dados do reservatdério, producao, tipo de 6leo. Nesse capitulo sédo determinadosos
valores e a divisdo da producao ao longo dos anos.

O oitavo capitulo apresenta os resultados dos estudos de caso para o regime de
concessdo e o de partiha de producdo e a comparacdo de resultados. Nele se
corroboram ou refutam a analise do capitulo 5 e novas costatagfes séo feitas.

O nono e ultimo capitulo conclui o trabalho e resume as observacdes feitas por esse

trabalho.



2.0 Government Take

O Government Take abordado nesse trabalho corresponde ao valor que é pago ao
governo de um pais através de impostos e taxas diretas e indiretas. No Brasil a maior
empresa nacional operadora de petroleo, a Petrobras, possui parte de suas acles
controladas pelo governo brasileiro e consequentemente paga dividendos ao governo, mas
para efeito de comparacdo e com o intuito de realizar uma andlise geral para qualquer
empresa esse trabalho n&o incluira a participacdo do governo na Petrobras como

Government Take.

O regime fiscal brasileiro para a area de exploracdo de petréleo pode ser dividido da

seguinte forma:

e Impostos diretos
e Impostos Indiretos

o Taxas de Exploracdo

As informacgfes descritas a seguir pertinentes aos impostos diretos e indiretos foram

coletadas do site da Receita Federal <www.receita.fazenda.gov.br> .

2.1 Impostos diretos
Os Impostos diretos abordados nesse trabalho sé&o aqueles pagos diretamente ao
governo e incidem também diretamente sobre a renda, como o imposto de renda (IR), e

também as contribui¢cdes sociais que incidem sobre receita bruta

2.1.1 Imposto de Renda (IR)

O Imposto aplicado sobre a renda é composto pelo Imposto de Renda de Pessoa
Juridica (IRPJ) e a Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL). O IRPJ € um imposto
de ambito federal e incidente sobre o lucro real das pessoas juridicas. As pessoas juridicas
podem ser tributadas por uma destas formas: Simples, Lucro Real, Lucro Presumido ou

Lucro Arbitrado. A aliquota do IRPJ é de 15%. A parcela do lucro real que exceder ao



resultado da multiplicacdo de R$20.000,00 pelo numero de meses do respectivo periodo de
apuracgdo estard sujeita a uma incidéncia adicional de imposto com aliquota 10%, ou seja,
no caso descrito a aliquota do IRPJ seria de 25%. O CSLL é uma contribuicdo social de
natureza tributaria e &mbito federal que incide sobre o lucro liquido das pessoas juridicas. A
aliqguota do CSLL é de 9% para as pessoas juridicas em geral e de 15% para instituicdes
financeiras, de seguros privados e de capitalizacdo. Vale ressaltar que o CSLL e o IRPJ
devem ser tributados pela mesma forma. Somadas as duas contribuicbes passam a taxar
34%. As companhias podem ser taxadas tanto na atual receita quanto na estimada e o

calculo da receita deve ser feito de maneira trimestral durante o ano.

2.1.2 Contribuicdes Sociais incidentes sobre a receita bruta

As contribuicbes sociais sao taxadas tanto em impostos diretos, sobre a receita
bruta, quanto em indiretos. O Programa de Integracdo Social (PIS) e a Contribuicao para o
Financiamento da Seguridade Social (COFINS) sdo as contribuicbes sociais taxadas
diretamente sobre a receita bruta. O PIS é uma contribuicdo social de natureza tributaria e
de ambito federal que incide sobre a receita bruta das pessoas juridicas. O PIS possui dois
tipos de regime. No regime de incidéncia cumulativa a aliquota utilizada é de 0,65%
enguanto que no regime de incidéncia ndo-cumulativa a aliquota incidente é de 1,65%. Ja o
COFINS é uma contribui¢do social de natureza tributaria e &mbito federal que incide sobre a
receita bruta das pessoas juridicas. Contribuicdo muito semelhante ao PIS, também possui
dois regimes. No regime de incidéncia cumulativa a aliquota do COFINS é de 3%, enquanto
gue no regime de incidéncia ndo cumulativa a aliquota utilizada é de 7,6%. Essas

contribuicfes sociais se aplicam também a ganhos financeiros como juros.

2.2 Impostos Indiretos

Os impostos indiretos abordados nesse trabalho sdo aqueles que incidem sobre os
investimentos e servicos usados pelas companhias de exploracdo e producdo e séo
cobrados pelas esferas federal, estadual e municipal de governo. Nesses impostos também
fazem parte as contribuicbes sociais PIS e COFINS no entanto sobre os servicos e
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investimenros feitos pelas empresas. No Brasil as taxas variam de acordo com 0s tipos (
tangiveis e intangiveis) e de acordo com a origem (doméstico ou importado) dos bens e
servicos/ por ter incidéncia sobre os investimentos e servicos, 0s impostos indiretos
imapactam diretamente nos custos de CAPEX e no OPEX da companhia de E&P. Os

impostos indiretos aplicaveis na area de E&P do Brasil seguem listados abaixo.

2.2.1 1SS - Imposto Sobre Servi¢cos de qualquer natureza

O Imposto sobre servicos de qualquer natureza, ou ISS, é um imposto de ambito
municipal, recolhido geralmente no municipio em que se encontra o estabelecimento do
prestador. A aliquota do ISS é varidvel de um municipio para outro, sendo a aliquota

minima 2% e a méaxima 5%.

2.2.2 ICMS - Imposto sobre Circulacédo de Mercadorias e prestacao de Servigos

O Imposto sobre circulacdo de mercadorias e prestacao de servico,ou ICMS, é um
impostos de ambito estadual. O ICMS ndo é acumulativo, ou seja, ele incide sobre cada
etapa de circulacdo de mercadorias separadamente. O ICMS geralmente € arrecadado no
estado de origem da mercadoria, todavia para o petréleo, alvo de nosso estudo, o imposto é

arrecadado no estado de consumo. (18%)

2.2.3 Il - Imposto sobre Importacdo de Produtos Estrangeiros

O Imposto sobre Importagdo de Produtos estrangeiros, ou Il, € um imposto de
ambito federal que incide sobrante a importacdo de mercadorias estrangeiras e bagagem de
viajante procedente do exterior. Para o caso de mercadorias estrangeiras, a base de célculo
serd o valor aduaneiro. A aliquota do Il esta indicada na Tarifa Externa Comum(TEC) e no

nosso caso foi usado 15%



2.2.4 Imposto de Renda Retido na Fonte

O Imposto de Renda Retido na Fonte, ou IRRF, € um imposto de ambito federal que
incide sobre os rendimentos do trabalho assalariado pagos por pessoas fisicas ou juridicas,
os rendimentos do trabalho ndo assalariado pagos por pessoa juridicas, os rendimentos de
aluguéis e Royalties pagos por pessoa juridica e os rendimentos pagos por servigos entre
pessoas juridicas, tais como os de natureza profissional, servicos de corretagem,
propaganda e publicidade. Tem como caracteristica principal o fato de que a prépria fonte
pagadora tem o encargo de apurar a incidéncia, calcular e recolher o imposto em vez do
beneficiario. Incide também sobre rendimentos pagos, creditados, empregados, entregues
ou remetidos a pessoas juridicas domiciliadas no exterior por fontes situadas no Brasil.
Apresenta aliquotas variaveis conforme a natureza juridica dos rendimentos, o pais em que
a beneficiaria é residente ou domiciliada e o regime fiscal ao qual é submetida a pessoa
juridica domiciliada no exterior. Para rendimentos de capital a aliquota varia de nula até

27,5%

2.2.4 IPI -Imposto sobre Produtos Industrializados

O imposto sobre Produtos Industrializados, ou IPI, € um imposto de ambito federal
gue incide sobre podutos industrializados, tanto 0s nacionais quanto os estrangeiros. O
produto industrializado € aquele resultante de qualquer operacdo que modifique sua
natureza, funcionamento, acabamento, apresentacéo ou finalidade do produto. As aliquotas
variam de acordo com o produto, podendo ser isentas ou com valores que chegam a 300%,
como no caso de cigarros. As aliquotas estdo dispostas na Quadro de Incidéncia do

Imposto sobre Produtos industrializados (Tipi).

Ha ainda as contribuicdes sociais PIS e COFINS descritas no item 3.2 desse
trabalho que também se aplicam como impostos indiretos. O Quadro 1 discrimina cada

imposto [1].



Quadro 1- Incidéncia dos Impostos

Impostos Importacado Pré-producéo Transacdes Receita

Il X

IPI X

ICMS X

ISS

X X X X X

CPMF

IOF

PIS

X X X X X X X X

COFINS

IRPJ X

CSLL X

2.3. Modelos de Contratos de Exploracéao utilizados no mundo

Em todo o mundo séo utilizados diferentes regimes de exploracdo do 6leo e, embora
esses regimes possam ser divididos em quatro modelos particulares, cada pais possui 0
seu modelo com sua propria particularidade e valores diferentes dos demais. Os principais

modelos sao:

2.3.1 Contratos de Servico (Service)

No modelo de contrato de servico uma companhia é contratada pelo governo para
explorar o petréleo de um determinado local repassando a producdo para o0 governo, a
companhia n&o possui as reservas e nem a producdo em nenhum momento. A empresa €

paga em moeda ou petroleo pelo servigo prestado apds o inicio da producao.



2.3.2 Concessao (CA)

No regime de concessdo uma determinada reserva delimitada por uma area é
repassada pelo governo para uma empresa por meio de pagamentos de taxas. As
especificacBes da area assim como os valores , tempo para explorar e a forma como sera
obtida é definida pelo governo local, no caso do Brasil através de editais de licitacéo e

leildes.

2.3.3 Regime Misto (Mix)

Um regime misto pode ser utilizado quando o governo determina que diferentes
areas ou reservas devem possuir diferentes modelos de exploracdo. A utilizacdo de um
regime misto se justifica quando uma éarea se difere em muito da outra em questdes
tecnolégicas, operacionais e de produtividade o que pode determinar uma area ser mais

interessante economicamente que outras.

2.3.4 Regime de Partilha de Producéo (PSC)

O regime de partilha de producdo é caracterizado por uma companhia realizar a
exploracdo de uma reserva tendo que repartir sua producéo de 6leo com o governo local. O
governo pode ou ndo assumir OS riscos em conjunto com as empresas através de um

investimento.
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A figura 1 ilustra a distribuicdo dos regimes de petréleo ao redor do mundo:

~ Service
8 c
0 mix
@ rsc

Figura 1- Regimes Exploratérios no mundo .Disponivel em: <http://www.ibp.org.br/main.asp?Team=%7BF400BB19-
AB8B-4DD4-97F0-006C250A46C3%7D> Acesso em: 25 de Fevereiro de 2013

Observa-se que grande parte dos paises desenvolvidos com uma sitacdo politica e
econbmica estavel aderiram ao modelo de Concessdo enquanto 0s paises em
desenvolvimento e com uma situac¢ao politica incerta ou volatil utilizam o regime de partilha
de producg&o ou o regime misto. O regime de servico € pouco utilizado mundialmente por
grande parte das companhias ser avessa a esse tipo de sistema com Seus riscos
intrinsecos, 0 que pode afastar investimentos estrangeiros em petroleo nos paises que

optam por tal sistema.
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3. Lei N°9478 — Contrato de Concessao

Estabelecida em 1997 a lei 9478 deu a Unido o monopélio de todos os depdsitos de
petréleo, gas natural e outros hidrocarbonetos fluidos existentes no territrio nacional como
estabelece o artigo 3°. O artigo 21 determinou que todos os direitos de exploracdo e
producdo no territério nacional pertencem ao Governo. A ANP criada nesta propria lei
devera entdo definir os blocos a serem objeto de concessao para que as atividades de
exploracdo, desenvolvimento e producdo de petréleo e gas possam ser exercidas por

terceiros mediante contrato de concessdo como indicado pelo artigo 23.

O concessionario possui a obrigacdo de explorar por sua conta e risco, isentando o
Governo ou a ANP de qualquer custo ou risco decorrente. Na eventual descoberta e
producdo sera conferida ao concessionario a propriedade dos bens extraidos, com

encargos relativos ao pagamento de tributos incidentes e participagdes legais e contratuais.

As participacdes legais sdo descritas no artigo 45, que se divide nas seguintes participagdes

governamentais:

I- O bbénus de assinatura

Oferta feita pela empresa ou consorcio na proposta para obtencdo da concessao.
Deve ser pago no ato da assinatura e possui o valor minimo determinado no edital de
concessao. Na sétima rodada de licitacdes da Agéncia Nacional do Petroleo, Gas Natural e
Bio Combustiveis que ocorreu nos dias 17 e 18 de outubro de 2005 foi arrecadado um total

de 1,085 bilhdo de reais pelas 251 areas licitadas.

II- Royalties

Valores pagos mensalmente, em moeda nacional, a partir da data de inicio da
producdo comercial em montante variado de 5% a 10% da producdo de petroleo e gas
natural. Dos 5% minimos foi estabelecido pela lei n°7.990 que para producdo de petréleo

offshore 1,5% ira para os Estados produtores, 0,5% aos municipios afetados pelas
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operacdes de embarque e desembarque, 1,5% aos municipios produtores, 1% ao Ministério
da Marinha e 0,5% ao Fundo Especial a ser distribuido a estados, territorios e municipios.
Ja a porcentagem excedente a 5% sera distribuida da seguinte forma: 22,5% aos Estados
produtores; 22,5% aos Municipios produtores; 15% ao Ministério da Marinha; 7,5% aos
Municipios afetados pelas operacfes de embarque e desembarque; 7,5% para o Fundo
Especial e 25% ao Ministério da Ciéncia e Tecnologia. O campo de Marlim Sul apresentou a
maior produgdo de 6leo em Novembro de 2012 com aproximadamente 1,328 milhdo de
metro cubico de 6leo e 188,4 milhdes de metros cubicos de gas, o campo paga 10% de sua
producdo em Royalties, um valor de R$ 170.833.266,46 somente no més de novembro. No
més de outubro de 2012 foram arrecadados 1,2 bilhdo de reais em Royalties em campos
offshore e 127 milh6es em campos em terra, totalizando um valor de R$ 1.336.958.905,51

de acordo com o site da ANP.

IlI- Participag&o Especial

Em caso de um grande volume de producgdo,ou de um grande rendimento, devera
haver o pagamento de uma participagdo especial como estd previsto no edital. A
participacdo especial serd aplicada sobre a receita liquida de producdo deduzidos os

Royalties, investimentos, custos operacionais, depreciacdo e os tributos.

A portaria ANP N° 10 de 13 de Janeiro de 1999 estabelece os procedimentos para a
apuracao, pelos concessionarios, da participacdo especial prevista na lei n® 9478. A portaria
estabelece o periodo base de incidéncia como o trimestre do ano, sendo ao final de cada
trimestre descontada da receita liquida a participagéo especial. Segundo a portaria n® 10 o
valor a ser descontado varia de acordo o local da producdo (terra, aguas rasas, aguas
profundas),com o ano da producdo, com o volume produzido e a receita liquida da

concessao.
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PP =1I(RLP—PD (RLP)
B VPF

Onde:

PP = Valor da Participagdo Especial a ser deduzida no periodo
| = Aliquota em %

RLP = Receita Liquida do Periodo

PD = Parcela a deduzir

VPD = Volume de producéo fiscalizada de petréleo do campo no periodo base em milhares

de metros cubicos de 6leo equivalente.

Tanto a aliquota quanto a parcela a deduzir variam de acordo com a localizagdo, o
ano de producédo do pogo e o volume produzido no periodo e estdo descritas na Segéo IV
da portaria ANP N° 10. O Quadro 2 demonstra tais valores quando a producdo do campo
estd em seu primeiro ano em areas situadas a uma profundidade batimétrica acima de

quatrocentos metros.

Quadro 2—- Dedugdes e Aliquotas das Participa¢des Especiais

Volume de Produgé&o (em
milhares de metros cuicos de Parcela a deduzir Aliquota
petréleo equivalente) (em reais)
Até 1.350 - isento

Acima de 1.350 até 1.800 1.350 10
Acima de 1.800 até 2.250 1.575 20
Acima de 2.250 até 2.700 1.800 30
Acima de 2.700 até 3.150 675+0,35 35

Acima de 3.150 2.081,25 40
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A lei divide a arrecadacao das participacdes especiais da seguinte forma: 40% para
0 Ministério de Minas e Energia; 10% ao Ministério do Meio Ambiente; 40% para o Estado
produtor e 10% para o Municipio produtor. No primeiro trimestre de 2008 as participacdes
especiais atingiram o valor acima de 2,48 bilhdes de reais com 1,24 bilhdo destinado a
Unido através dos ministérios, 992 milhdes para os estados com o estado do Rio de Janeiro
como maior beneficiado (951 milhdes) e o restante (248 milhdes) para os municipios. Um
campo de grande produtividade como o campo de Peregrino gerou uma participacao

especial de 1,26 milhdo somente no segundo trimestre de 2012 segundo a ANP.

IV- Pagamento pela ocupacéo ou retencao da area

O edital e o contrato dispordo sobre o pagamento que devera ser feito anualmente e
cobrado por quilémetro quadrado em um valor decretado pelo/a Presidente da Republica.
Os valores geralmente sdo baixos quando comparados as demais participagdes legais. A
ANP divulgou a soma de todos os pagamentos pela ocupacédo ou retencdo da area de todas

as empresas operadoras no més de outubro de 2012, o valor do més foi de 595 mil reais.
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4. Lei N°12.351 — Partilha de producéao

Sancionada em 22 de Dezembro de 2010, a lei de partilha de producdo muda as
regras e o Government Take para os blocos situados no poligono do Pré-Sal. A partilha de
producéo é o regime de exploragédo e produgdo em que o0 contratado exerce, por sua conta
e risco, as atividades de exploracdo, avaliagdo, desenvolvimento e produgédo. No caso de
descoberta comercial o contratado tem direito a parte do 6leo, descontados o custo de
operagdo e os Royalties em 06leo, a outra parte do Oleo serd de propriedade da Uniéo,

cabendo a ela comercializa-lo. A figura 1 ilustra o poligono do pré-sal na costa brasileira.

POLIGONO DO PRE-SAL ., JaRF

M6 | \¢ Area total

/' /ﬂ do Pré-Sal

R
i

Figura 2 Poligono do Pré-Sal . Disponivel em: <http://economia.ig.com.br/empresas/infraestrutura/poco-de-75-mil-
metros-amplia-fronteira-do-presal/n1237714960821.html> . Acesso: 25 de Fevereiro de 2013

A lei 12.351 ainda inclui que a Petrobras sera operadora com o minimo de 30% em
todos os consorcios e blocos a serem licitados como escrito no artigo 4°. O artigo 8°
também discorre sobre a criagdo de uma empresa publica, sem participacdes nos lucros e

custos, para celebrar os contratos de partiiha e tomar as decisées dos consércios a
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explorarem o pré-sal. No entanto esse trabalho ndo levara em conta o Government Take
decorrente tanto da Petrobras, em que 0 governo € acionista, quanto da nova companhia a
ser criada. Por fim, a lei permite a contratacdo direta da Petrobras nas areas de interesse
nacional, ou seja, as areas com pequenos riscos associados e grandes chances de

retorno.O regime de partilha de producdo apresentara as seguintes receitas para o governo:

I- O excedente em 6leo a ser compartilhado

A proporcéo de 6leo a ser compartilhado, as condi¢des e prazos serdo estabelecidos
em contrato. Fica definido que o excedente em Oleo sera a parcela da producédo de petroleo
e gas natural a ser repartida entre a Unido e o contratado, e é resultante da diferenca entre
o volume total da producéo e as parecelas relativas ao custo em 6leo e Royalties. O custo
em Oleo representa a parcela da producdo de petréleo e gas exigivel unicamente em caso
de descoberta comercial e corresponde aos custos e investimentos realizados pelo
contratado para realizar a exploragéo, avaliagdo, desenvolvimento, producado e desativacao
nas instalacdes. A nova lei deixa claro que o julgamento da licitacdo ird identificar a
proposta mais vantajosa de acordo com o critério da oferta de maior excedente em 06leo
para a Unido, essa oferta devera ser feita na proposta enviada pela empresa na licitagédo e
devera constar no contrato a ser assinado. O excedente em 6leo repartido para o governo
serd comercializado pela Unido, podendo-se dar por intermédio da Petrobras em contrato

direto, e a receita advinda dessa comercializacdo sera destinada ao fundo criado pela lei, o

Fundo Social.
EO = P — CO — Royalties
CO = CAPEX + OPEX +1
PA=EO =i
Sendo:

EO = Excedente em 6leo
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P = Producéo Total

CO = Custo em 6leo

PA = Partilha apropriada pelo governo

| = Investimentos necessarios para o desenvolvimento do campo

i = Porcentagem a ser partilhada

I1- O bbnus de assinatura

A oferta feita pela empresa ou consoércio mantém as mesmas regras, sendo que

parte do valor agora sera repassado a empresa publica criada no artigo 8°.

lll- Os Royalties

A lei inicialmente ndo fez nenhuma alteracdo a lei vigente sobre os Royalties, lei
n°9.478. No entanto a lei n°12.734 de Novembro de 2012 alterou a aliquota e a forma como
os Royalties serdo distribuidos. Segundo a lei n°12.734 os Royalties passardo a um valor
fixo de 15% da producdo, os Royalties entdo ndo mais variardo entre 5% e 10% para 0s

blocos no poligono do pré-sal.
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5. Andlise

As mudancas no regime regulatorio nas areas do pré-sal devem alterar em muito as
receitas do governo brasileiro e das empresas operadoras. No regime de partilha a Unido
assumira uma participacdo mais efetiva nas receitas da empresas que explorarem o pré-sal

brasileiro.

A partilha estabelece trés principais mudancas nas participacdes governamentais

brasileiras:

e Mudanca na aliquota dos Royalties
e Fim das Participagbes Especiais

e Partilha de producéo de Petréleo

Essas alteragbes em relagdo ao regime de concessdo afetam diretamente o caixa
das empresas e a arrecadagcdo do governo pois as trés taxacdes acima correspondem,

junto com as taxacoes diretas, a maior parte do Government Take da industria no Brasil.

Em relagdo aos Royalties muito vem sendo discutido no governo acerca de sua
distribuicdo entre os estados e municipios, no entanto , até 0 momento em que esse
trabalho foi escrito estava decidido a mudancga na taxa de Royalties para 15% da produgéo
no regime de partilha. Esse aumento de cinco pontos percentuais em compara¢cdo com o
regime de concessao repecurtirird de forma expressiva no balanco de contas das empresas
e podera tornar o pais menos atraente para as grandes companhias exploradoras a menos
gue a producdo de 6leo no pré-sal se confirme como muito alta e o valor do barril se
mantenha alto. A mudancga de 5% se torna mais critica pelo fato de os Royalties serem
inferidos diretamente na produgdo da jazida de petréleo, sem deducgdes anteriores de
custos e impostos. Essa deducéo direta da producédo torna os Royalties uma das aliquotas

mais expressivas do Government Take brasileiro.

19



O fim das participacfes especiais se deu como uma mudanca necessaria para que o
modelo de partilha de producao se tornasse viavel. Em campos de grande produc¢do, como
se esperam ser os campos do pré-sal, a participacdo especial pode atingir uma aliquota de
até 40% na equacdo utilizada com base na receita da empresa. Essa taxacdo em campos
grandes se mostra bastante significativa e, em conjunto com a partilha de produgéo, muito
despendiosa para as companhias. Visto que a partilha j4 possuira o objetivo de aumentar as
atuais receitas governamentais, o fim das participacfes especias foi uma decisdo logica e

prudente do governo a fim de manter a atratividade do pais para investimentos no setor.

Sobre as participagbes especiais vale ressaltar que essa taxa ndo atende
perfeitamente seu objetivo. Como escrito na lei 9478 as participacbes especias tem como
objetivo criar uma taxagdo a mais em casos de blocos com grande volume de producdo ou
grande rentabilidade. Como descrita na lei e de acordo com a portaria ANP n°10, as
participacdes especiais estdo diretamente relacionadas com o volume da producdo, assim
de acordo com a producdo no trimestre ha uma mudanga tanto na parcela a se deduzir
guanto na aliquota. No que se refere ao aumento da taxacdo em caso de grande
rentabilidade da empresa, as participagbes especiais incidem sobre a receita liquida da
empresa, logo uma grande receita gera uma arrecadacado maior. No entanto fatores cruciais
para a receita da empresa, como o preco do barril, ndo sdo levados em consideracdo no
céalculo das aliquotas e das parcelas a se deduzir. Logo, apesar da arrecada¢do aumentar
com o efeito do crescimento da receita, a taxagcdo do governo sobre a receita sera a
mesma, idependente de fatores que tenham feito a receita da companhia aumentar. A
mesma analise deve ser feita em caso de desvalorizacdo do barril ou outros fatores que
reduzam a receita da companhia operadora ou consércio. No caso de queda no preco do
barril a companhia serd duramente taxada, uma vez que somente o volume produzido
alterara a aliquota e a parcela a ser deduzida sobre a receita. A manutencao da taxa nesses
casos vai de encontro com o que o governo realiza em relagdo aos volumes produzidos e

ao que a lei procura atingir.
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A principal mudanca na alteracdo de regime estipulada pelo governo é a partilha do
excedente em Oleo. Apesar do nome dado dar a entender que a producdo total sera
partilhada, a lei 12351 permite que a empresa desconte 0s seus custos, investimentos e
Royalties em barris equivalentes de petrdleo da producdo total antes de reparti-la com a
Unido. A escolha de retirar o custo em 6leo e Royalties antes de partilhar se deve muito aos
altos custos que incidirdo sobre a empresa na exploracdo de uma area tecnicamente dificil
de se explorar. Além disso, como ja previsto na lei e na constituicdo os Royalties ja incidirdo

sobre a producéo total.

Ainda assim € esperado que a arrecadacdo governamental aumente com o sistema
de partilha. Apesar da retirada da participacdo especial na conta do Government Take, 0
novo sistema de partilha de produgéo é muito mais direto nas contas das companhias. Isso
ocorre porque a participagdo especial incide sobre a receita liquida da empresa, ja
descontados seus custos de CAPEX, OPEX, investimentos, amortizagbes, impostos entre
outros. J& a partilha de producdo incide sobre a producdo diretamente, somente
descontados os custos em 6leo e os roylaties. E possivel que no caso de uma partilha
baixa, cerca de 10% para 0 governo, comparado com uma participacdo especial alta resulte
em um Government Take maior no regime de concessdo comparado ao de partilha. No
entanto é de se esperar que em um bloco com uma producéo alta o suficiente para uma

participacdo especial alta resulte em uma partilha maior para o governo.

As mudangas do regime de concessdo para o de partilha ddo fim a participacdo
especial, mas ndo ao assunto sobre o aumento da taxacdo decorrente de um aumento de
rentabilidade da empresa por fatores externos como a variagdo do preco do barril. No
inciso VIl do artigo 29 da lei n°® 12.351, fica determinado que a reparticdo do excedente em
Oleo devera ser feito de acordo com critérios relacionados a eficiéncia econémica, a
rentabilidade, ao volume de producédo e a variagdo do prego do petrdleo e do gas natural.
Esses fatores determinantes para a escolha da partilha devem cobrir a deficiéncia da lei

antiga em relagdo as participacdes especiais. No entanto a lei ndo deixa claro se essa

21



reparticdo podera ser atualizada no periodo de partilha estabelecido, jA que a maioria
desses critérios podem sofrer variacbes no periodo de exploragdo e producdo. Sem
nenhum precedente até a data de elaboracdo desse trabalho, fica em aberto a questédo da

atualizacéo das taxas de acordo com fatores e valores econémicos.

O novo regime regulatério brasileiro ird atingir seguramente um de seus principais
objetivos, o aumento de arrecadagdo do governo brasileiro. A principal mudanga na
taxacdo, o fim da participacdo especial e o inicio da partilha de producédo, taxarhd mais
pesadamente as empresas operadoras que decidirem ingressar na exploracdo do pré sal.
Esse aumento se soma com o fato de o Brasil ser um dos paises com o regime fiscal mais
pesado no mundo, tanto os impostos diretos e indiretos representam um custo alto para as
empresas, principalmente quando analisamos que o imposto de renda somado tributa cerca
de um terco da receita da companhia. Essas altas taxagbes somadas contam
negativamente para a atratividade do pais para investimentos no setor. Resta saber o
guanto a atratividade dos blocos do pré-sal fard com que as empresas decidam investir com

custos fiscais altos.
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6. Metodologia

Com o intuito de comparar os dois tipos de contrato, de concessao, usado
atualmente em todas as areas do pais, e o de partilha, ja aprovado em lei para ser utilizado
no pré-sal mas que até agora ndo possui nenhum exemplo no Brasil, uma vez que néo
houve leildo de blocos pela ANP depois da instituicdo da lei do pré-sal, utilizaremos um

programa que sera explicado nessa secao.

O estudo realizado objetiva avaliar as receitas governamentais e as receitas da
companhia através de um fluxo de caixa detalhado do desenvolvimento do campo. Todos
0S custos relativos a exploragdo bem como as taxacdes pertinentes e receitas estardo

descritos nesse fluxo de caixa.

6.1 Dados de entrada do programa

Os dados de entrada do programa , ou inputs do programa, sao todas as
informacdes iniciais necessarias para que a simulacado ou estudo ocorra. Esses dados de
entrada sdo variaveis importantes para que sejam estimados valores, comparagdes e para
se estabelecer o desnvolvimento do programa. As variaveis que compdem os inputs do

programa estéo listados no Quadro 3 :

Quadro 3 - Inputs

Inputs do programa

Dados do Campo

CAPEX

OPEX

Volume de Oleo Produzido

Aliguota dos Royalties

Bonus de Assinatura

Aliquota da Partilha

Tipo de Oleo

Preco do Oleo
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6.1.1 Dados do Campo

O campo em que a exploragdo ocorre é um fator fundamental para que seja
determinado todos os outros parametros utilizados. Relacionado ao campo estdo todos os
dados intrinsecos a exploragdo como o0 tamanho do reservatdrio, suas principais
caracteristicas como o Volume de Oleo In Place (VOIP), ou simplesmente o quanto de 6leo

0 campo possui.

A qualidade do 6leo produzido também esta relacionado diretamente com o tipo de
campo em que ele se encontra. Oleos mais leves ou de melhor qualidade resultam em uma
venda de valor mais alto e consequentemente em receitas maiores do que 6leos pesados e

asfaltos.

Cada campo explorado possui seus custos intrinsecos também. Os custos de
retencdo da area variam de campo para campo de acordo com o tamanho da area ocupada

além de variar ndo apenas por campo, mas também pela fase do projeto.

A escolha do campo a ser produzido caracteriza se 0 campo € onshore, offshore de
ldamina d’agua rasa ou offshore de lamina d’agua profunda. Essa informagéo € de suma
importancia para o caso do contrato de concesséo, uma vez que a aliquota da participacao
especial varia se o0 campo € em terra ou no mar e, no caso de campos no mar, com a
profundidade. No caso offshore ha duas categorias, campos com mais de 400 metros de
ldmina d’agua sdo chamados profundos, e com menos de 400 metros de profundidade s&o
chamados rasos. Maiores detalhes de como variam as aliquotas e valores da participacao

especial com o a profundidade da bacia estao dispostas no capitulo 3 deste trabalho.

A varidvel campo portanto tem grande importancia se determinar o valor do
pagamento de ocupacdo ou retencdo da area e principalmente para o calculo da

participacdo especial ,no caso do contrato de concessao.

24



6.1.2 Volume de 6leo produzido

O volume de 6leo produzido é um fator essecial para o calculo da receita da
companhia e todos os impostos que incidirdo sobre ela. O volume de 6leo produzido nédo se
limita somente ao quanto a empresa deseja produzir. A producao de 6leo e gas fica limitada
principalmente pelo nimero de pocos produtores, pelos equipamentos de transporte e
processamento primario e pela capacidade de escoamento e estoque da producéo.
Métodos de melhora de producdo como a utilizagdo de pocos injetores e métodos especiais

de recuperacéo de petréleo também sdo fundamentais para delimitar a produgao.

O volume produzido estd relacionado diretamente com o Volume de d4leo
recuperavel, ou VOR, que representa todo o 6leo que se pode retirar de um reservatorio de
petréleo. Esse dado mostra o quanto se tera de producao total ao fim do projeto. Para
nossa analise ele é muito Util, uma vez que elimina as incertezas sobre a retirada do
petréleo. Ao determinar o volume de 6leo recuperavel como input temos determinado o
qguanto 6leo ird produzir. Na pratica antes da producdo ndo se tem certeza do VOR, mas

para os propésitos deste trabalho assumiremos isto.

O Volume de 6leo recuperavel é definido por:

A.h.¢.S0.FR
VOR = ———
Bo
Sendo:
A = Area
h = NetPay

¢ = Porosidade

So = Saturacgéo de 6leo

FR = Fator de recuperacgéo
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Bo = Fator volume formagé&o do 6leo

6.1.3 Tipo de 6leo

A variavel tipo de 6leo estabelece a qualidade do 6leo produzido e suas principais
caracteristicas . O 6leo recebe 0 home do campo ou regido em que é produzido. Tipos de
6leo encontrados no Brasil receberam os nomes de seus campos, como Marlim e

Roncador.

Cada tipo de 6leo estd atrelado ao seu respectivo grau APl que mede a densidade
do dleo, e o relaciona com sua qualidade. Além disso, é feita uma comparacgdo do tipo de
Oleo escolhido com o dleo Brent, referéncia no mercado internacional do petréleo. Os
valores do grau API do éleo escolhido e do 6leo Brent sdo comparados, dessa forma é feita
uma proporcdo entre o 6leo escolhido e o 6leo de referéncia Brent. Tal qual € feito no
mercado internacional, fixado o preco do Oleo Brent, o preco do Oleo escolhido sera

proporcional a este segundo a sua qualidade.

O tipo de 6leo esta fortemente ligado a bacia escolhida. Dessa forma, € possivel

criar uma situacdo mais proxima do real.

6.1.4 CAPEX por barril

O CAPEX, ou capital expediture, representa o custo associado a manutencdo dos
equipamentos e aos gastos de consumiveis e outras despesas operacionais que sao
necessarias a produgéo e & manutencgéo do negdcio. O calculo do CAPEX tem como funcéo
principal representar os custos da empresa com instalacdo, compra de materias e servicos
necessarios para se iniciar a exploracdo, o desenvolvimento e a producdo. O custo de
capital do campo é fornecido como input em délares por barril (US$/bbl) o que representa o
custo de capital em cada barril produzido. Esta maneira de célculo foi adotada para facilitar
os calculos e o fluxo de caixa.
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O CAPEX por barril é importante porque representa em uma Unica variavel diversos
custos da empresa, facilitando assim os célculos. Além disso, como ser4 mostrado nas

proximas secdes, 0s impostos indiretos incidem sobre o CAPEX.

6.1.5 OPEX por barril

O OPEX, ou operational expenditure, representa 0sS custos operacionais da
empresa. Todo tipo de custo envolvido na manutencdo da parte operacional, inicio de
operacdo e custos relacionados a dar continuacdo ao desenvolvimento e producdo estdo

presentes no OPEX.

Da mesma forma como foi estabelecido no CAPEX, o OPEX esta valorado em ddlar
por barril (US$/bbl), ou seja, o custo operacional relativo a producdo de um barril. O OPEX
representa de uma forma resumida todos os custos operacionais em um soé valor. Através

desse valor que serdo descontados os impostos indiretos

6.1.6 Aliguota de Royalties

Como descrito no capitulo 3, os Royalties representam parte consideravel no
Government Take, seja no contrato de concessédo ou de partilha. Ele é incidente sobre a
receita bruta, apés a retirada do PIS/COFINS. Como ja foi dito anteriormente, sua aliquota
varia de 5% a 10% para o contrato de concessdo. Todavia, segundo a lei 12.734 de 30 de
Novembro de 2012, para o caso do contrato de partilha, o valor da aliquota dos Royalties

serd fixado em 15%.

Para serem realizados todos os calculos referentes aos Royalties, antes é
necessario que se informe o tipo de contrato vigente para essa simulacdo. De acordo com a
escolha, contrato de concesséo ou contrato de partilha, algumas alteracdes seréo efetuadas

na planilha exatamente para diferenciar os dois tipos de contratos segundo a suas leis.

A aliquota dos royaties € uma das alteracfes efetuadas. Para o caso da partilha é

fixado 15%, ja para o contrato de concessdo o valor é variavel entre 5 e 10%. Outras

27



alteracBes sdo feitas como a presenca ou ndo das participacdes especiais, mas estas serdo

melhor abordadas nos tépicos a seguir.

6.1.7 Bonus de Assinatura

O bbnus de assinatura é referente a quantia oferecida durante o leildo de blocos da
ANP. Esse € o valor do lance da empresa no leildo de blocos. Independentemente do tipo
de contrato utilizado a escolha do bloco a ser concedido ou partilhado é feita com base em

alguns fatores de exploragéo, entre eles o bonus de assinatura.

O valor do bbénus de assinatura deve ser coerente com o tamanho e atratividade do
campo. Sua escolha depende das variaveis, Volume de 6leo recuperavel, tipo de 6leo,

especificagbes do campo entre outros.

No fluxo de caixa da empresa, o custo com o bbnus de assinatura incide no ano
zero, 0 ano da exploracdo. Embora esse custo seja baixo comparado com os demais custos
da empresa ao longo dos anos, quando se analisa o valor presente liquido no fluxo de caixa
descontado este valor se torna mais significativo por ser incidente no primeiro ano da

analise.

A presenca desta variavel no estudo traz ainda mais realidade para a simulacao,

aproximando mais ainda o estudo de um caso real.

6.1.8 Aliguota da Partilha

A partilha de producdo é um valor pré estabelecido por contrato e determina o
guanto de 6Gleo produzido sera partilhado com o governo. Embora ainda ndo haja nenhum
exemplo de como é feito um contrato no regime de partilha, a lei 12.734 de 30 de novembro

de 2012 foi utilizada como diretriz para a elaboracéo do programa utilizado.

Essa é uma variavel que interfere diretamente no resultado do fluxo de caixa

descontado na andlise econémica, uma vez que reduz a por¢ao de petréleo produzido que
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permanece de posse da empresa e consequentemente o valor da Unica receita da empresa,

gerado pela vendo do 6leo cru.

6.1.9 Preco do Oleo Brent
O preco do éleo Brent é um dos precos de referencia no mercado internacional do
petréleo, ao lado do 6leo WTI e da OPEP Basket. No estudo realizado, o 6leo Brent foi

escolhido como referencia, sendo o seu valor dado em doélares.

Como input do programa, € preciso determinar o seu valor para a cotagcdo mais
recente, dando ao estudo dados mais precisos e atuais. Uma vez fixado o valor do éleo
Brent, a planilha fornece o valor do tipo de 6leo selecionado, em délares, de acordo com a

relacéo descrita no item anterior.

Essa variavel é de grande importancia, uma vez que pode ser atualizada e é

frequentemente relacionada com o tipo de 6leo escolhido a fim de gerar o seu preco.

6.2 Consideracfes

A atividade petrolifera é vasta no &mbito de informacdes e diferentes caracteristicas,
a natureza nao estabelece um critério fixo de dados e cada campo petrolifero explorado
possui suas proprias caracteristicas e variagdes. Como o objeto de estudo deste trabalho é
uma andlise regulatéria e compara-la com um estudo de caso e como essa analise sera
feita em cima de um estudo de caso de um campo de petréleo, é necessario que algumas
variaveis sejam bem definidas antes do comeco do estudo. Algumas das variaveis descritas
neste tépico sdo de origem exploratdrias e serdo fixadas para facilitar a compreensao e o
trabalho com as variaveis econémicas envolvidas no processo do estudo do caso. Além
disso, consideragBes que conferem um carater mais realista ao estudo proposto seréo

explicitadas nesse tépico.

Este topico tem como objetivo descrever consideracdes importantes e que serao
utilizadas ao longo de todo o trabalho. Algumas consideragc@es foram feitas para um melhor

entendimento do caso.Outras consideragcdes buscam trazer uma maior autencidade ao

29



trabalho e a aproximacdo dele com o caso real. Por isso a fim de agregar elementos que
tragam mais realidade ao estudo de caso, uma inflacdo de 2% ao ano reajustara os valores
definidos inicialmente. Valores de CAPEX por barril, OPEX por barril e preco do 6leo Brent
serdo reajustados anualmente, no entanto o cambio délar-real ndo é afetado por essa

inflacao.

As principais consideracgfes feitas estao explicitadas nos itens abaixo.

6.2.1 Producéo

A produgédo de petroleo envolve diversos fatores, alguns exemplos se encontram no
item 6.1.2. Para realizar uma andlise econdmica através de um fluxo de caixa descontado é
necessario se conhecer a variavel tempo, que no estudo da exploragéo e producdo de um
campo, pode ser estimada mas talvez nunca precisamente determinada. A fim de eliminar
essa incerteza do tempo foi considerado um projeto em 25 anos, sendo o primeiro 0 ano
zero. No ano zero se inicia e se conclui a fase de exploracdo do campo. Em seguida, a
partir do ano 1 até o ano 4 ocorre o processo de desenvolvimento do campo. A producao
ocorre dos anos 5 ao 23, dessa forma consida-se que todo o petréleo recuperavel ja foi
drenado do reservatério até o ano 23. Os dois Ultimos anos do projeto do campo sao

reservados para o abandono dos pocos perfurados no campo.

Ainda acerca da producéo de 0leo, é praticamente impossivel se prever o quanto se
produzira de 6leo antes da realizacdo do projeto. Embora as técnicas de engenharia de
reservatorios estejam evoluindo rapidamente, e muitas variaveis de producao ja possam ser
controladas, consideramos o volume de Oleo que sera produzido (volume de Oéleo
recuperavel) uma variavel de entrada, ou seja, um input da planilha. Dessa forma, é
possivel se saber 0 quanto se produzird ao final dos 25 anos. Através dessa consideracao

eliminamos as incertezas referentes a quantidade total de 6leo que sera produzida.

Para a realizacao do fluxo de caixa, considera-se que todo o petréleo produzido em

um ano é vendido a prec¢o de 6leo cri no mesmo ano. Assim, todo o 6leo produzido entra
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no fluxo de caixa transformado em receita no ano de sua producdo. O 6leo é vendido a
preco de 6leo cru, devido ao fato de que seria invidvel inserir no trabalho o refino do 6leo
para que esse pudesse agregar valor ao produto final, oriundo do 6leo produzido. Como
diversas empresas operadoras se dividem em setores como producao, refino e distribuicéo,
cada uma com seu balanco financeiro proprio, essa consideracdo nado torna o problema

menos real.

6.2.3 CAPEX

O capital expenditure € dado em dolares por barril, a fim de simplificar o trabalho.
Uma vez que os custos de capital de uma empresa para a exploracdo de um campo de
petréleo sdo dados nas mais variadas frentes, seria impossivel definir cada valor desses
para colocar no fluxo de caixa. A solucdo encontrada foi englobar todos esses custos em
uma so variavel, e representa-la em valor por produgéo, ou seja, quanto mais se produz,
mais custoso € o investimento de capital e vice-versa. Dessa forma, € possivel se avaliar,
com base em campos com volume de 6leo recuperavel semelhante, o valor gasto de
CAPEX. A razao entre esse valor e a quantidade de barris produzida por esse campo gera o
valor de custo de capital utilizado na planilha. Portanto ao preencher os inputs da planilha

com coeréncia entre os dados é possivel simular um caso préximo ao caso real.

Sendo o custo de capital o valor gasto pela empresa em bens e servigos de capital,
ou seja, um investimento para que se inicie a producao, este ira entrar no fluxo de caixa a
partir do ano 1 e ir4 até o ano 8. Foi considerado que o CAPEX incide sobre as fases de
exploracdo, desenvolvimento e o inicio da producdo. O programa desenvolvido leva em
consideracdo para esta variavel bens e servigos, de origem nacional e importada. O motivo
para essas consideracdes € para que seja calculada a incidéncia dos impostos indiretos,
gue sdo especificos para produtos ou servicos, oriundos do préprio pais ou de origem
internacional. Foi usada uma base de caculo de 100% referente ao custo total do CAPEX,

desses, 70% séo para bens e 30% para servi¢cos, estes por sua vez sao subdivididos como
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70% internacional e 30% nacional, valor minimo estabelecido pela lei nacional. O Quadro 4

ilustra os dados descritos.

Quadro 4 - Taxagdo CAPEX e OPEX

ITEM Ba}se de Nacionais || Importados
Calculo
Servicos 30% 30% 70%
Bens 70% 30% 70%
TOTAL CAPEX 100% 30% 70%

Assim é possivel calcular percentualmente os impostos sobre o valor do CAPEX. A
distribuicio do CAPEX ao longo dos anos é dada também através de porcentagens
definidas previamente. Os bens entram na analise do fluxo de caixa a partir do ano 1 e vao
até o ano 8, enquanto os servigos s6 comecam a ser levados em consideragdo no ano 3,

nos meados do processo de desenvolvimento do campo e também véo até o ano 8.

Apo6s definirmos como o capital expenditure atua através dos anos € preciso
estabelecer como serdo calculados os impostos indiretos. Diversos impostos incidem sobre
bens e servigos, e como dito nas se¢fes anteriores sdo parte integrante do Government
Take. O Quadro 5 ilustra como os impostos incidem sobre o CAPEX, bem como a sua

aliquota.

32



Quadro 5 - Impostos aplicados a bens e servigos

SERVICOS - Impostos Aplicados - Aliquotas

Importado Nacional
IRRF-Senvicos ICMS ISS COFINS PIS
25% 18% 5% 3.00% 0.65%

BENS - Impostos Aplicados - Aliquotas

Importado Nacional
I IPI ICMS IPI ICMS COFINS PIS
15.0% 10.0% 18.0% 10.0% 18% 3.00% 0.65%

Definidos os impostos incidentes em cada caso, e suas respectivas aliquotas, pode-
se tratar os demais dados obtidos e mostrados nos Quadros desta se¢éo para se obter um
valor para os impostos diretos ano a ano no fluxo de caixa descontado. Mais ainda através
da distribuicdo dos bens e servicos do CAPEX ao longo dos anos, e ainda dos dados
relatados anteriormente como os custo por barril, 0os impostos incidentes e o volume de 6leo
recuperavel, pode-se sem muita dificuldade se obter um valor para o custo de capital, para

cada um dos anos em que este atua.

6.2.4 OPEX

Na industria do petréleo o OPEX representa a aquisicéo de todos os bens e servigos
necessarios para a manutencdo de um campo petrolifero em operacdo. Alguns exemplos
seriam a contratacdo de empresas de servicos para as operagbes, custo para a
manutencgdo dos equipamentos e pessoas envolvidas na exploracdo e producdo do campo

entre outros.

Assim sendo é natural que o OPEX tenha uma parcela maior referente a servigos do
gue a bens. A metodologia de analise do custo operacional utilizada foi a divisdo percentual

de bens e servicos, que assim como no CAPEX podem ser de origem nacional ou
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importada. A quantidade considerada de bens foi 30% do operational expediture, enquanto

0s servigcos compuseram os 70% restantes da base de célculo de 100%.

Analogamente ao caso do CAPEX, independentemente de bens ou servigcos, 0s
itens foram divididos como 30% nacionais e 70% importados. Essa divisdo, do mesmo
modo que ocorreu Capital Expenditure, foi feita pra que se tenha uma base de célculo para
a incidéncia dos impostos indiretos, relacionados a importacdo e ao mercado interno afim
de fazer com que a analise englobe o maior nimero de fatores possivel, tornando-se assim

mais préxima a realidade. O Quadro 6 ilustra como é feita essa divisao.

Quadro 6 - Base Calculo

ltem Base de Célculo |Nacional [ Importado
Produto 30% 30% 70%
Servico 70% 30% 70%
Total Capex 100% 30% 70%

O OPEX entra na planilha a partir do ano de inicio da produgéo até o seu final. O
custo operacional anual pago pela empresa € o dado pelo produto entre o volume de 6leo
produzido no respectivo ano pelo valor do OPEX naquele ano ajustado pelo valor da

inflag&o.

Para analisar o valor dos impostos indiretos cobrados sobre o custo operacional, é
necessario mostrar quais impostos incidem sobre 0s bens e servicos e suas respectivas

aliquotas. O Quadro 7 simplifica a abordagem destes impostos.

34



Quadro 7 OPEX detalhado

Importados IRRF 25%
. ICMS 18%
Servigcos o
Domeésticos ISS 5%
PIS/COFINS 3,65%
) I 15%
& Importados IPI 10%
ICMS 18%
Bens
IPI 10%
Domeésticos ICMS 18%
PIS/COFINS 3,65%

Dessa forma, como ja demostrado anteriormente, é possivel calcular a porcentagem
cobrada sobre o OPEX que é devida ao Government Take, que ira aumentar o onus da

empresa com o custo operacional para cada barril de 6leo equivalente produzido.

6.2.5 Impostos Diretos
Os impostos diretos estao definidos no item 2.1 desse trabalho , 0 quadro 8 mostra a

estes impostos bem como suas respectivas aliquotas.

Quadro 8 - Impostos Diretos

Impostos Diretos - Aliquotas
IRPJ[CSLL [COFINS| PIS
25% | 9% 3% 0.65%

Mas para saber o efeito desses impostos no Government Take, é necessario
especificar sobre que renda cada aliquota incide. Como os impostos nao incidem sobre a
mesmo renda ndo se pode apenas somar as aliquotas. A incidéncia dos impostos sobre a
renda se da aos pares. A primeira renda, oriunda da venda do 6leo cru é conhecida como

renda bruta, e é sobre essa renda que incidem PIS e COFINS.

J4 0 IRPJ e a CSLL incidem sobre o lucro liquido. Apés a incidéncia do PIS e

COFINS na renda bruta, e descontando ainda os custos e 0os impostos indiretos, bem como
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as taxas de exploracédo temos o lucro liquido e € sobre esse valor que atuam o IRPJ e a

CSLL.

Independentemente do regime de contrato, a incidéncia dos impostos diretos

acontecera da mesma maneira.

6.2.6 Impostos Indiretos

Os impostos indiretos estdo descritos no item 2.2. No estudo de caso deste trabalho,

0s impostos indiretos atuardo sobre o0s custos operacionais e custos de capital, OPEX e

CAPEX respectivamente como mensionado anteriormente.

A planilha trabalha com uma base de calculo de 100% para bens e servigos, e

trabalha os impostos em porcentagem, agregando, dessa forma, o valor dos impostos

indiretos aos custos operacionais e aos custos de capital percentualemte ano a ano. De

posse do CAPEX e OPEX anuais, facilmente se obtem os valor dos impostos indiretos

referente ao ano em questao.

Os impostos que compdem a carteira de impostos indiretos bem como suas

aliquotas estéo dispostos no Quadro 9.

Quadro 9 - Impostos Indiretos

Im

postos Indiretos - Aliquota

I
IPI
ICMS
PIS

15.00%

10.00%

18.00%
0.65%

IRRF-Servicos
ISS
COFINS

25.00%
5.00%
3.00%

Uma explicacdo mais aprofundada de como atuam esses impostos estdo nos itens

de CAPEX e OPEX, 6.2.3 e 6.2.4 respectivamente.

E importante afirmar que a forma de calcular os Impostos indiretos nZo se altera

devido ao regime escolhido. Assim sendo, a técnica usada para o calculo dos impostos

indiretos € a mesma tanto para o regime de partilha quanto para o regime de concessao.
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6.2.7 Taxas Exploratorias

As taxas exploratdrias sdo a parte do Government Take mais ligadas a industria do
petréleo . Ao contrario dos impostos diretos e indiretos, as taxas exploratérias séo inerentes

a exploracao e producao de petréleo e sdo especificadas na lei 9478.

O Bonus de Assinatura € um input da planilha e é contabilizado no fluxo de caixa

descontado em cota Unica no primeiro ano avaliado.

Os Royalties variam na planilha de acordo com o regime especificado. No caso do
regime de concessao a aliquota dos Royalties € um input da planilha, podendo variar de 5 a
10%. A incidéncia dessa aliquota se da sobre a renda bruta ap6s o desconto do PIS e

COFINS.

Ja4 no caso do regime de partilha, o valor da aliquota dos Royalties € pré-
determinado e fixado em 15% conforme descrito anteriormente. Além disso a aliquota é
incidente sobre a producédo de petrdleo, e a planilha converte esse valor para a moeda

nacional.

A Participagdo Especial € um input exculsivo para o regime de concessédo, e sua
forma de célculo segue o0 modelo proposto pela lei e explicitado no capitulo 3 inciso Ill. Vale
ressaltar que a Participacao Especial é calculada sobre a receita liquida de producéo apés
serem deduzidos os Royalties, investimentos, custos operacionais, depreciagdo e 0s

tributos.

O pagamento pela ocupacdo ou retencdo da area é uma variavel atrelada a bacia,
gue é um dado de entrada na planilha. A planilha possui um quadro com o valor anual de
pagamento pela ocupacdo ou retencdo da area para cada bacia. Assim, apds ser
selecionada a bacia, o valor de ocupacao ou retencdo da area é mostrado no fluxo de caixa

descontado, de acordo com a bacia escolhida.

37



O investimento em pesquisa e desenvolvimento é calculado como 0,1% da renda
bruta apés a incidéncia do PIS e COFINS. Embora esse valor entre na contabilidade do
Government Take, ele ndo é repassado ao governo, a empresa deve investir essa quantia

em pesquisa e desenvolvimento.

6.2.8 Partilha da Producéo

A partilha da producao é uma taxa exploratéria referente Gnica e exclusivamente ao
regime de partilha. Diferentemente das demais taxas, a partilha € repassada ao governo em
6leo cru, e ndo em dinheiro. A aliquota da partilha € um dos inputs da planilha, e incide
sobre o0 excedente em 6leo. Esta quantida de 6leo cru repassada ao governo serd vendida
pelo mesmo no ano de recebimento do repasse e ao mesmo preco de Oleo utilizado pela

empresa.

O excedente em 6leo deduzido do 6leo repassado ao governo € a quantidade da
producdo que permanece efetivamente com a empresa, e € a partir da venda desse 6leo
cru que esta gera sua receita bruta. A figura a seguir ilustra como é feita a divisao do 6leo

entre a empresa e 0 governo.
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7. Estudo de Caso

Com o intuito de expandir a discussao sobre o assunto desse trabalho e ajudar na
elaboracéo de analises e conlusdes foi feito um estudo de caso na exploragdo de um campo
de petréleo por uma empresa operadora. Nesse estudo de caso sera comparado o
Government Take e as receitas da empresa exploradora em regime de concessdo com o de
partilha de producdo. Para tanto sera feito um caso com as regras e taxas pertinientes a
concessao e outro caso com as regras e taxas pertinentes a partilha de producdo. No

capitulo 8 estéo apresentados o resultado do estudo de caso de concessao e o de partilha.

O campo que sera analisado sera um ficticio mas com valores proximos da realidade
ou reais com base em dados coletados pela ANP. Os dados utilizados, bem como a forma
em que o0s impostos e custos serdo calculados estdo descritos no capitulo 6 deste trabalho,
na parte de Metodologia. Os dados utilizados estdo descritos neste item. Para facilitar a

identificacdo do campo ficticio sera utilizado o nome de Haddock.

No estudo de caso a exploracdo, desenvolvimento ,producdo e a desativacdo do

campo durard 26 anos, contando a partir do ano zero até o ano 25.

7.1 Detalhes do Campo
O campo de Haddock fica localizado na bacia de campos, a cerca de 300

quildmetros da costa brasileira como especificado na Figura 3.
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Figura 3— Localizagdo do campo Haddock em: <http://www.ibp.org.> Acesso em: 25 de Fevereiro de 2013

A profundidade batimétrica da regido em que o campo se encontra € maior que
guatrocentos metros de profundidade, caracterizando o campo como campo de aguas

profundas.

O tipo de Oleo encontrado no campo é o mesmo encontrado no campo de Roncador,
com um grau API de cerca de 30. O volume de 6leo recuperavel do campo foi estipulado em
1,5 bilhdo de barris. Esse volume de Oleo recuperavel caracteriza um campo com grande
potencial de Oleo e consequentemente com grande atratividade. Como forma de
comparacgdo a ANP [4] divulgou em 2011 que o campo de Roncador produziu até o ano de
2011 632,3 milhdes de barris acumulados. Considerando que o campo esta em seu décimo
terceiro ano de vida é de se esperar que Roncador atinja uma producdo préxima ao campo

ficticio de Haddock.

O campo de Haddock ndo produzird gas a ser comercializado, portanto fica

estabelecido que toda a receita e todos os calculos serao feitos com base de uma producédo
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Unica de 6leo. Dessa forma esse estudo de caso ndo envolverd os custos e taxacles

provenientes da producdo de gas.

O Quadro 10 representa os valores do campo

Quadro 10- Valores do Campo Haddock

Dados do campo Haddock
Localizagcéo Bacia de Campos
Distancia da Costa 300 km
Profundidade >400m
Tipo de 6leo Roncador
Volume Recuperavel 1,5 bilhao de barris
Producédo Somente Oleo

7.2 Investimentos

Explorar, desenvolver e produzir um campo de petréleo offshore em aguas
profundas sempre foi uma atividade dispendiosa que requer altos investimentos da
industria. O investimento necessario para cada campo depende muito das suas
caracteristicas, da empresa que esta explorando, do que foi acordado com a ANP e
principalmente o quanto de investimento se estd disposto a colocar em todo o
desenvolvimento e exploracdo do campo. Com tantas variaveis torna-se muito dificil

determinar um valor de investimento para o0 pogo.

BARBOSA [3] nos mostra que o CAPEX e o OPEX podem ser calculados como
custos equivalentes ao barril de 6leo produzido. Dessa forma poderiamos aferir que cada
barril leva consigo um custo intrinseco a sua producgdo. Esse custo representa as todas as

fases de desenvolvimento do campo, do inicio de sua exploracdo até seu abandono.
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O célculo de custo de operacdo por barril produzido possui a vantagem de servir
como base de calculo para qualquer tipo de campo. Em condi¢des similares de ambiente de
exploracdo, campos maiores, com um maior nimero de pocos e uma maior producdo
,costumam apresentar um custo total maior que um campo que produz menos barris de
petréleo e que consequentemente envolveram menos pogos e menos plataformas

mobilizadas.

O CAPEX incidira sobre o fluxo de caixa da empresa a partir do ano zero até o ano
oito, tempo considerado adequado para que ocorram todos os investimentos e mobilizacdes
necessarias para produzir o campo. O caculo do custo do CAPEX por barril foi estimado
utilizando valores reais de campos do Pré-sal brasileiro, esses dados se encontram
disponiveis na ANP [4]. O calculo dos custos de CAPEX por barris produzidos no campo de
Franco foram de aproximadamente 7 dolares por barril. Uma analise em outros campos
mostrou que esse valor esta de acordo com o que foi levantado pela ANP, portanto sera

esse o valor utilizado nesse estudo de caso.

O OPEX sera descontado da empresa a partir do ano cinco, ano em que 0 campo
iniciara sua producédo. Os custos operacionais se estenderdo do inicio de sua producao até
0 abandono que ocorrerd no ano 25. O calculo do OPEX por barril também foi obtido
através de dados reais [4] e se encontram disponiveis na ANP. De forma semelhante ao
feito com o CAPEX foi constatado que o custo operacional do campo de Franco foi em torno

de 7 dolares por barril.

Os investimentos realizados e o periodo em que sao feitos no estudo de caso

realizado se encontram resumidos no Quadro 11.

Quadro 11 - Custos de CAPEX e OPEX

Valor Periodo de Incidéncia
(US$/bbl) (Ano)

CAPEX 7|/0a08

OPEX 7| 5a025
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7.3 Cenéario Econdmico

Fator determinante para a exploragdo de um campo de petrdleo, o cenéario
econdmico deve ser cuidadosamente escolhido para o desenvolvimento do estudo de caso.
As condicbes econdmicas globais e locais determinam o quanto valerd investir em
determinado campo de petréleo. Os principais fatores externos ao desenvolvimento do
campo serdo comentados e determinados nessa sec¢do do trabalho. No Quadro 12

encontram-se resumidos o cenario econdémico utilizado.

Quadro 12- Cenario Econdémico

Preco do Barril Brent Ano Zero 110 US$
Fator de Converséo 0,878
Inflacdo 2% a.a

7.3.1 Preco do Barril

O preco do barril de petroleo € um dos fatores primordiais na decisdo de adquirir um
bloco, explorar, desenvolver e produzir um campo de petréleo. O preco do barril € um
indicador direto das receitas da empresa e fator fundamental que leva companhias

petroliferas a explorar campos com maior dificuldade tecnoldgica ou operacional.

No cenario atual em que esse trabalho foi escrito o preco do barril passa por uma
retomada de crescimento pos crise. O prego do barril do tipo Brent na época em que esse
trabalho foi escrito sobrepujava o valor de 110 délares. Considerando os ultimos valores

fornecidos pelo departamento de Energia dos Estados Unidos <http://www.eia.qov> o

cenario atual apresentou uma média de 110 dolares o barril de 6leo Brent. Esse dado sera o
utilizado pelo estudo de caso. Vale ressaltar que o 6leo encontrado no campo ficticio é do
tipo Roncador, diferente do 6leo Brent, portanto sera utilizado um fator de conversdo de

preco para se adequar ao tipo de 6leo produzido.
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7.3.2 Inflacéo

O cenério em que o estudo de caso foi feito a inflagdo esta controlada e fixa em 2%
ao ano. Considerando o cenario brasileiro nos ultimos anos, esse valor foi considerado
adequado para a realizacdo do trabalho. A inflagdo representard no estudo de caso o
aumento em custo e valores. Nesse estudo de casa a inflacdo incide sobre os investimentos
(CAPEX e OPEX) e sobre o preco do barril durante o ano. A inflagao foi fixada nesse estudo
de caso com o objetivo de facilitar a compreensdo e por ndo ser o foco do trabalho um

estudo mais aprofundado da variagédo da inflagéo.

7.4 Producéo

Como j& citado no item 7.1 a produgéo do campo de Haddock sera somente de dleo.
Dessa forma o trabalho podera ser desenvolvido sem a necessidade de adicionar fatores
especificos para a producdo de gas como o preco do gas e a conversao para barris

equivalentes de dleo.

A produgdo do campo sera feita simultaneamente por todos os pogos de forma a
facilitar a compreenséo do estudo. A producéo tera inicio no ano 5 e se estendera até o ano
23. A curva de producéo do campo foi estabelecida [1] e determina uma producéo diferente

a cada ano seguindo o Quadro 13 e grafico 1 para a distribuicdo da producao.
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Quadro 13 - Distribui¢do da Produgao

0%

Ano Producéo Producdo Acumulada
0 0,0% 0,0%
1 0,0% 0,0%
2 0,0% 0,0%
3 0,0% 0,0%
4 0,0% 0,0%
5 1,2% 1,2%
6 3,9% 5,1%
7 8,5% 13,6%
8 10,0% 23,6%
9 10,0% 33,6%
10 10,0% 43,6%
11 10,0% 53,6%
12 8,5% 62,1%
13 7,0% 69,1%
14 6,1% 75,2%
15 5,0% 80,2%
16 4,3% 84,5%
17 3,5% 88,0%
18 3,0% 91,0%
19 2,5% 93,5%
20 2,0% 95,5%
21 1,7% 97,2%
22 1,5% 98,7%
23 1,3% 100,0%
12% 100%
90%
l% 10% + 80% §
_§ 8% 70% g
& 60% 2
S 6% + 50% 2
g 0% 3
o 4% T 30% &
29 | 20%
10%

0%

Grafico 1 - Producio de Oleo
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7.5 Partilha

O estudo de caso envolvendo a partilha irA seguir todas as novas regras
estabelecidas pela lei 12.351 de acordo com a interpretacdo do autor. Sem nenhum
contrato firmado até a realizacdo desse estudo de caso os dados pertinentes a partilha
serdo estipulados e calculados, portanto esse item poderd futuramente se distanciar dos

valores de contratos reais de partilha.

Para o célculo da partilha sera calculado inicialmente o custo em 6leo para entéo se
estabelecer o excedente em Gleo a ser repartido. A partilha ser4 de 40% para a Unido e
60% para a companhia. Tal valor foi escolhido por apresentar um resultado néo
desfavoravel nem para o Governo Brasileiro e nem para a companhia, e dessa forma
valores podem ser estudados sem problemas como uma receita muito baixa ou negativa.
Além disso o valor de 40% equivale a aliquota maxima da participacdo especial, criando a

oportunidade de comparar o caso de concessao com partilha utilizando mesmas aliquotas.
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8. Resultados

Os resultados apresentados estdo divididos de acordo com o estudo de caso feito.
No item 8.1 serd analisado os resultados obtidos através de uma simulacdo do campo
explorado no regime de concessdo. O item 8.2 ir4 expor os resultados do estudo de caso
feito no campo explorando no regime de partilha de producéo. Por fim o item 8.3 realizara
uma comparacao entre os dois estudos de caso de forma que seja possivel comparar as

mudancas.

8.1 Resultados do Regime de Concesséao

O gréfico 2 apresenta a divisdo do faturamento obtido através da producdo do
campo ficticio de Haddock sem nenhum desconto. Nele observamos que o Governo recebe
cerca da metade das receitas geradas pelo campo . Além disso a empresa recebe menos
que o governo adiquire,pouco mais de um terco do faturamento, demonstrando que o
regime de concessdo ja € um sistema em que 0 governo recebe mais que as companhias

concessionarias. Os custos por fim representam cerca de um décimo do faturamento.

Divisao do Faturamento
Nao Descontado
Concessao

Custo
11%

Grafico 2 Divisao do Faturamento nao descontado concessao

47



Se analisarmos o grafico 3 percebemos uma mudanca na divisdo percentual do
faturamento do Governo, empresa e custos. Nele observamos que a receita da empresa
diminui consideravelmente em detrimento do aumento das receitas governamentais e

custos percentualmente.

Divisao do Faturamento
Descontado @12,5%
Concessao

Grafico 3 Divisdao do Faturamento descontado concessao

Essa mudanca ocorre principalmente por os custos serem mais elevados justamente
no inicio da exploragdo do campo, com o0s custos de instalacio somados aos custos
operacionais. E por uma producdo maior no meio da vida produtiva do campo resulta em

uma taxagdo maior nesse periodo.

A comparacdo da divisdo governo, empresa e custos para valores descontados e
nao descontados permite demonstrar que o Government Take cresce se analisarmos na
perspectiva de valor presente, enquanto a receita da empresa sofre grande queda. A
andlise da participagdo da empresa em um faturamento descontado pode apresentar
nameros interessantes para as companhias, entretanto ao analisar o VPL a empresa pode

se sentir desistimulada a investir com a queda em sua participagao percentual.
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Analisando os resultados do Government Take podemos entender qual o tipo de
imposto mais representativo para o governo. Os gréaficos 4 e 5 apresentam o Government

Take discretizado ndo descontado e descontado respectivamente.

Government Take detalhado
N3ao Descontado
Concessao

Taxas Indiretas
8%

Grafico 4 Government Take nao descontado detalhado por tipo de Impostos concessao

Government Take detalhado
Descontado @12,5%
Concessao

Taxas Indiretas
13%

Grafico 5 Government Take descontado detalhado por tipo de Impostos concessao

O estudo dos dois graficos mostram que as taxas de exploracao representam a
maior parte do Government Take. Nos dois casos as taxas exploratérias, como Royalties,

bdnus de assinatura, participacdes especiais entre outros, representam mais da metade das
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receitas governamentais. Os impostos diretos sdo a segunda maior forma de arrecadacéo
com mais de um terco das receitas governamentais e por ultimo os Impostos indiretos sao

0S menos representativos.

Ao analisar os sete principais taxas podemos entender os resultados dos gréaficos 4

e 5, o grafico 6 nos mostra as sete taxas que mais remetem dinheiro ao governo.

Government Take discretizado - Descontado

@12,5%
Taxas Indiretas
COFINS
PIS
CSLL
Participacdo Especial
IRPJ
Royalties
$0,00 $2.000,00 $4.000,00 $6.000,00 $8.000,00 $10.000,00
MM US$

Grafico 6 Government Take discretizado por taxa concessao

O grafico 6 mostra claramente que em um campo grande como o do estudo de caso
feito, a participacdo especial representa a maior fonte de arrecadacdo do governo com mais
de nove bilhdes de ddlares. Em seguida a maior fonte do governo é o IRPJ, que somado ao
CSLL representa o imposto de renda pago pela empresa. A terceira maior arrecadagao vem
dos Royalties do petroleo. Os impostos de exploracdo portanto incluem a primeira e a
terceira mais rentavel taxa para o governo brasileiro. As taxas indiretas, no grafico
mostradas em conjunto, representam um valor menor que as taxas dos impostos diretos e
dos impostos de exploracdo, expondo assim o motivo de ser o tipo de imposto de menor

participacdo percentual no Government Take.

O grafico 7 mostra a percentagem que cada uma das trés principais taxas

representam no Government Take.
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Government Take discretizado principais
taxas
Nao descontado

Grafico 7 Government Take discretizado principais taxas ndao descontado concessao

Percebe-se que a participacdo especial representa mais de um terco do Government
Take brasileiro no regime de concessao. O IRPJ representa cerca de um quarto da receita
governamental, mostrando que as taxas diretas sobre a receita da empresa sdo bastante
significativas. A discretizacdo das taxas diretas se encontram mostradas no grafico 8, na

gual percebemos que o IRPJ representa grande parte das taxacdes diretas.

51



Taxas Diretas
N3ao Descontado

PIS Concessao
3%

COFINS
15%

Grafico 8 Taxas Diretas ndao descontado concessao

Por fim os graficos 9 e 10 apresentam a receita liquida da empresa comparado com
o0 Government Take sem desconto e com desconto respectivamente. Os graficos mostram o
guanto o regime de concessao representa uma receita maior para o governo que para a
empresa, refutando a idéia que o regime de concessao atual é pouco taxativo. Além disso
percebemos a grande mudanca na relacdo da receita do governo com a empresa quando
comparamos o0s valores ndo descontados com os descontados, o que mostra que
analisando através do valor presente liquido a competitividade do pais cai no regime de

concessao.
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Receita em MM USS N3o Descontado

Concessao
Governo
Empresa
0,0 20.000,0 40.000,0 60.000,0 80.000,0 100.000,0 120.000,0
Grafico 9 Receita ndo descontado concessao
Receita em MM USS Descontado @12,5%
Concessao
Governo
Empresa

0,0000 5.000,0000 10.000,0000 15.000,0000 20.000,0000 25.000,0000 30.000,0000

Grafico 10 Receita descontado concessio

8.2 Resultados do Regime de Partilha

A divisdo do faturamento no estudo de caso feito para o regime de partilha esta

demonstrada nos graficos 11 e 12.
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Divisao do Faturamento
N3ao Descontado
Partilha

Custo
12%

Grafico 11 Divisdao do faturamento nao descontado partilha

Divisao do Faturamento
Descontado @12,5%
Partilha

Grafico 12 Divisdo do Faturamento Descontado Partilha

Comparando os dois graficos percebe-se que 0s custos também aumentam
percentualmente quando comparamos a divisdo ndo descontada com a descontada. No
regime de partilha a participagdo da empresa se torna menos de um quarto do faturamento

total enquanto o governo arrecada mais da metade do faturamento.

O detalhamento do Government Take pode ser observado no no gréafico 13.
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Government Take detalhado
N3ao Descontado
Partilha

Impostos
indiretos
7%

Impostos
diretos
15%

Taxas de
exploracao
28%

Grafico 13 Government Take detalhado Ndo Descontado Partilha

O gréfico 13 mostra que metade das receitas governamentais no regime de partilha
vem da divisdo da producdo. As taxas de exploracdo representam a segunda maior fonte de
receitas do governo seguido pelos impostos diretos e indiretos. A terceira colocacdo dos
impostos diretos nas percentagens do Government Take se explica pela reducdo da receita
da companhia. Essa reducéo de receita ocorre devido a reparticdo da producdo, a empresa
responsavel pela exploragdo possuird menos petréleo para a venda e consequentemente
faturard menos, gerando uma queda de receita e portanto uma queda de arrecadagéo sobre
a renda da companhia. As taxas de exploracdo s&o bastante representativas no
Government Take em grande parte devido aos Royalties envolvidos como mostrado no

grafico 14 em que as principais taxas séo detalhadas.
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Principais taxas Partilha
Nao Descontado

Grafico 14 Principais taxas Partilha Nao Descontado

O grafico 14 detalha as demais taxas de exploracdo e mostra que o IRPJ é a
principal taxa dos impostos diretos enquanto o Royalty é a principal das taxas de
exploracdo. Quando comparados os valores das taxas € possivel perceber o quanto o

governo arrecada com cada imposto e com a patrtilha.

Government Take Discretizado em MMUSS

Royalties
IRPJ
Partilha
CSLL

PIS
COFINS

Taxas Indiretas

S- $10.000,00 $20.000,00 $30.000,00 $40.000,00 $50.000,00 $60.000,00

Grafico 15 Government Take Discretizado em MMISS Nio Descontado

As comparacdes entre receita liquida da empresa e o Government Take estéo
demonstradas nos gréaficos 16 e 17. Neles é possivel observar a discrepancia da receita

governamental com a receita da empresa operadora do campo.

56



Receita em MM USS N3o Descontado
Partilha
Govermo
Diferenca de 115%
Empresa
S- $20.000,00 $40.000,00 $60.000,00 $80.000,00 $100.000,00 $120.000,00

Grafico 16 Receita em MM US$ N3o Descontado Partilha

No calculo da receita ndo descontada percebemos uma diferenca de 115% da
receita da empresa em relacdo a receita governamental, no estudo feito a diferenca esta em

torno de US$51.000 MMUS$ nos 25 anos analisados.

Receita em MM USS Descontado @12,5%
Partilha

Govermo

Diferenga de 144%
Empresa

$0,00 $5.000,00 $10.000,00  $15.000,00  $20.000,00 $25.000,00  $30.000,00

Grafico 17 Receita em MM USS Descontado @12,5% Partilha

No grafico 17 em que os valores estdo descontados a uma taxa de 12,5% ao ano a

discrepancia aumenta significativamente, um aumento percentual de 144%.

8.3 Comparacao dos Resultados Concessao — Partilha

Nesse item serdo apresentados os resultados comparados entre o regime de
partiha e o de concessdo para o estudo de caso feito, essa sec¢do sera de extrema

importancia para que se possa entender as principais mudancas de um regime para outro
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em termos de arrecadacéao e custos. A analise feita no capitulo 5 devera ser corroborada ou

refutada através desses dados.

Inicialmente serd analisada a producdo em cada regime. Apesar de a producédo do
campo nos dois estudos de casos ser rigorosamente igual, na partilha a producdo é
dividida. Essa divisdo ndo é somente feita entre a companhia operadora e 0 governo, mas
0s custos e os Royalties também sdo pagos através da producdo como custo em 6leo. O

grafico 18 demonstra como foi feita a divisdo da producéo.

Divisao da producao ao longo dos anos

30000

25000

20000 f
/ \ = Empresa Partilhado
15000 Governo
/ \ Custo
10000 / / —Total/Concessdo
- // \

1234567 8 91011121314151617181920212223

mil m3 de éleo

Grafico 18 Divisdo da produgao ao longo dos anos

No gréfico acima percebemos que a queda de 6leo vendido pela empresa no regime
de concessao para o regime de partilha foi significativa, cerca de 13 milhdes de metros
cubicos de 6leo nos anos com maior producdo. A producao destinada ao governo, embora
cerca de 3 milhdes de metros cubicos no ano de maior produgdo menor do que da empresa,
proporciona em conjunto com as demais taxacfes uma receita maior que a da empresa
como visto nos resultados anteriores. O custo em 6leo que a lei da partilha estabelece

ficaram em cerca de 7 milhdes de metros cubicos de 6leo nos anos com maior producao.

O gréfico 19 mostra a producao acumulada dividida entre custo, governo e empresa.
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Divisao da Producao Acumulada

Grafico 19 Divisdao da Produgdao Acumulada

Analisando o faturamento nos regimes de partilha de produgédo percebemos um
aumento da participacdo governamental na mudancga de regime de concessdo para o de
partilha enquanto a participacdo da empresa cai.A variagdo de ambos esta em torno de 1%

e estd demonstrada no grafico 20.

Variagao da participacao do faturamento
Descontado @12,5%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

|
Empresa
Partilha

Governo H Concessdo

Grafico 20 Variagao da participagdo do faturamento Descontado

Analisando especificamente o Government Take os estudos de casos mostram uma
grande queda nos impostos diretos e nas taxas de exploracdo na mudancga do regime de

concessao para o de partilha como pode ser observado no grafico 21.
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Comparac¢ao do Government Take detalhado
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Grafico 21 Comparagdo do Government Take detalhado em MMUS$

A queda nas taxas de exploracdo era esperada, uma vez que o regime de partilha
pora um fim as participacdes especiais. A partilha, apesar de substituir as participacées
especiais, foi analisada nesse trabalho a parte das taxas de exploragéo. Ja a diminuicao de
arrecadacado dos impostos diretos se da devido a queda da receita da companhia, que sera
demonstrada mais a frente. Uma receita menor representa menos arrecadacao através do
imposto de renda. Ao contrario do caso com as participacfes especiais em que 0 governo
procurou trocé-la pela partilha, a queda da arrecadacdo dos impostos diretos € uma

consequencia indesejada pelo governo.

A substituicdo das participacdes especiais pela partilha foi uma das grandes
mudancas entre os regimes, um dos objetivos dos estudos de caso € comparar a
arrecadacdo do governo quando a partilha representa a aliquota maxima da participacao

especial, 40%. A comparacado de arrecadacdo de ambos esta representada no grafico 22.
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Grafico 22 Comparacgao PP — Partilha

Observa-se que tanto no valor descontado quanto no ndo descontado a partilha

representa uma arrecadacao maior que a participacao especial. O aumento de arrecadacéo

em ambos o0s casos é de 46%, valor bastante alto. A variagdo é a mesma tanto para o caso

descontado quanto para o caso ndo descontado por a arrecadacao tanto da partilha quanto

da participacéo especial ocorrer no mesmo periodo e serem proporcionais a produgdo. A

variagdo em valores absolutos no caso ndo descontado chega a quase 17 bilhdes de

dolares nos 25 anos.

O gréfico 21 mostrou uma queda na arrecadacdo das taxas de exploracdo, essa

gueda no entanto foi amortecida pelo aumento na aliquota dos Royalties. Essa mudanca da

arrecadacdo representa um ganho significativo nas receitas do governo, como pode ser

visto no gréfico 23.
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Grafico 23 Comparagdo Royalties em MMUSS$

O aumento de 5% da aliquota dos Royalties gerou uma receita 50% maior para o

governo brasileiro, como era esperado.

A comparacdao, grafico 24, dos impostos diretos mostra a consequente queda de

arrecadacao por esse tipo de imposto.

Impostos Diretos - Comparacao
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Grafico 24 Impostos Diretos — Comparagao



Os impostos diretos tiveram uma variagdo negativa de cerca de 61% com a
mudancga de regime. Essa variagdo alcanca aproximadamente o valor de 22 bilhdes de

délares na soma dos 25 anos.

A variacdo dos impostos diretos se explica ao analisarmos a receita da empresa

responsavel pelo campo.

Comparacao da Receita
$100.000,00
$90.000,00
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$30.000,00 @12,5% MMUSS
$20.000,00
$10.000,00 L
S_
Concessao Partilha

Grafico 25 Comparagdo da Receita

A receita da empresa no regime de partilha representa cerca de 58% da receita
bruta da empresa no regime de concessao, valor consideravelmente menor. A queda da
receita da empresa esta ligada diretamente com a menor producéo destinada a companhia

mesmo ndo tendo que pagar as participacdes especiais.

O lucro da empresa no regime de concessao comparado ao de partilha pode ser
visto no grafico 26. Nele percebemos a queda do lucro da empresa. A variagdo entre 0s

dois regimes foi de 8%.
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Grafico 26 Lucro da Empresa — Comparagao

Ja no Government Take houve um acréscimo de 3% em ganhos para o governo.
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MMUSS
$120.000,00
$100.000,00
$80.000,00 —— W Valor Descontado
$60.000,00 . @12,5% MMUSS
$40.000,00 _— Valor N3o descontado
$20.000,00 :. —. _ MMUss
s Variacdo de 3%
Concessao Partilha

Grafico 27 Government Take - Comparagao

Os graficos 25 e 26 mostram que para uma partilha de 40% os ganhos percentuais
do governo sao relativamente menores que as perdas percentuais das empresas. Em caso
de perda de competitividade o governo portanto deve analisar 0 quanto esse acréscimo vale

em relacdo a queda de interesse das exploradoras de petroleo.
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9. Concluséao

A mudanca no regime de exploracdo de petréleo para campos localizados no
poligono do pré-sal é de grande interesse nacional. Essa mudanca nédo so altera as regras
de producdo nesses campos como também influencia nas receitas governamentais e na
competitividade do pais na area petrolifera. Com base nesse cenario este trabalhou buscou

comparar e analisar os dois regimes exploratorios que estardo em voga no cenario nacional.

O trabalho mostra que os regimes de concessao e o de partilha sdo os mais utilizados
no mundo o que mostra que a escolha do governo brasileiro por este regime esta de acordo

com a tendéncia mundial.

No caso do sistema tributario brasileiro foram discriminados todos os tipos de impostos
e taxas que incidem em uma empresa de petréleo operadora de um campo. As aliquotas e
a forma de cobranca foram listadas para que a analise do Government Take fosse feita. As
taxagOes foram divididas como impostos diretos, impostos indiretos, taxas de exploracdo e

partilha.

Os principais pontos da lei de concessao, lei n°9478, e da lei de partilha, lei n°12351,
que tratam sobre a receita governamental foram abordados de forma a detalhar todas as

taxas de exploracéo vigentes em cada regime.

A analise inicial das leis mostrou que as principais mudancas do regime de concessao
para o regime de partilha foram os Royalties, fim das participacdes especiais e a partilha de
producao de petréleo. Essa andlise ainda levantou a questao de que a forma na qual as
participacdes especiais sdo cobradas nao representa efetivamente a intencdo da taxacéo
por ndo levar em consideracdo fatores econdmicos cruciais. E apesar da mudanca de

regime, essa forma inapropriada de cobranca pode continuar ocorrendo.
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Por fim a andlise das leis cita fatos que levardo ao governo a arrecadar mais com a
mudanca de regime, porém por se tratar de uma andlise puramente regulatéria ndo ha a
certeza dos numeros para confirmar essa previsdo. Dada essa incerteza o trabalho
apresenta um estudo de caso feito para analisar economicamente a mudanca de regime,

corroborando ou refutando as conclusdes feitas pela analise inicial.

O estudo de caso feito se dividiu em duas partes, ou dois diferentes estudos de caso.
Nos dois estudos feitos as condicbes do campo foram estritamente idénticas, com cenarios
econdmicos também iguais. O campo analisado foi o campo ficticio de Haddock localizado
na bacia de campos em aguas profundas com um volume de 6leo recuperavel grande para
os padrdes da industria petrolifera brasileira. A producdo total também foi estabecida de

forma igual nos dois estudos de caso feitos.

No primeiro estudo de caso feito foi analisado a receita da empresa e a receita
governamental no campo sendo explorado no regime de concessdo. Nele os Royalties

foram de 10% e a participacdo especial chegava a uma aliquota de 40%.

No segundo estudo de caso a analise foi feita da exploracdo do campo de Haddock sob
o regime de partilha de produgéo. O percentual a ser partilhado com a Unido foi de 40% do
excedente de producdo. Os Royalties taxados nesse regime foram de 15% sobre a

producao de acordo com a lei n°® 12.734.

Os resultados dos estudos feitos comprovaram a analise feita previamente que
considerou que haveria um aumento da receita governamental em detrimento da receita da
companhia, isso pode ser comprovado nos resultados comparativos apresentados nos
gréficos 20, 26 e 27. Essa comprovacgéao refor¢a a perda de competitividade do Brasil em

comparacgao aos demais paises produtores.

A mudanca analisada em relacdo aos Royalties, um aumento de 50% da taxa anterior,
representa um crescimento expressivo na tributacdo na empresa. O grafico 23 mostra uma
taxagdo em cerca de 9 bilhGes de ddlares a mais nos 25 anos analisados.
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O fim das participacbes especiais e a entrada da partilha com a mudanca de regime
também representou um aumento de receita para o governo brasileiro. No estudo realizado
a aliquota maxima das participacdes especiais foi de 40%, mesma percentagem utilizada
para a partilha de producao no estudo sobre o regime de partilha de producdo. O gréfico
comparativo 22 em que mostra que a receita governamental da partilha foi 46% maior do

gue a receita da participagao especial.

Os estudos de caso mostraram porém um fator consequente do aumento da tributacao
sobre as companhias, a queda de arrecadagdo por impostos diretos. Essa queda se da
principalmente pela diminuicdo da receita da companhia. Uma taxagdo maior representa
uma receita menor para a empresa e consequentemente uma arrecadagdo menor do
governo em imposto de renda. O gréafico 24 mostra uma queda de 61% da arrecadacao dos

impostos diretos. Essa queda diminui 0 aumento de receita governamental.

O estudo apresentado em todo momento comparava 0s valores somados e 0s
descontados a uma taxa de 12,5%. Essa andlise comparativa demonstra o que BARBOSA
[3] ja tinha atestado, quando a analise é feita com valores descontados a participagdo da
empresa no faturamento e os ganhos liquidos dela séo reduzidos percentualmente. Isso
mostra que em uma analise de viabilidade econdmica feita pela companhia com base no
valor presente liquido pode demonstrar resultados aquém dos divulgados e demonstrados

pelo governo.

A escolha do regime de partilha em detrimento do regime de concesséo nos blocos do
poligono do pré-sal atinge o principal objetivo governamental dessa mudanga, o0 aumento da
arrecadacdo. A analise regulatéria e econémica, através do estudo de caso, comprovam
essa constatacdo com uma partilha de 40%. Logicamente uma divisdo menor para o
governo pode atingir em uma arrecadacdo menor, mas na visdo do autor esse evento
dificilmente ocorrerd nas licitagfes futuras. O trabalho constatou que a queda de receita por

lado das companhias sera significativa e percentualmente até maior que o ganho relativo do
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governo. Resta entdo saber como o0 mercado de petréleo reagira a esse novo cenario
nacional tendo em vista principalmente as grandes dificuldades tecnolédgicas da exploracao

de blocos no pré-sal.

Por fim o autor ressalta que a elaboracao desse trabalho teve como objetivo principal
analisar os ganhos governamentais, o Government Take, com a mudanga de regime, n&o
se aprofundando nos detalhes corporativos da exploragdo de petréleo. Isso significa que
fatores comuns na induastria, como consércios, parcerias e financiamentos, foram
simplificados ou ndo levados em conta. O autor ressalta ainda que apesar dos valores ainda
serem altos em receita comparado com diversos setores, as companhias que se
aventurarem por tal empreitada devem ter em vista a alta incerteza do negdcio, uma vez

que sua exploracéo possa ndo encontrar reservas comerciais.
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