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Sucesso do preé-sal depende deregimefiscal para contratos de partilha

No final de 2010, apds o veto presidencia ao artigo 64 do Projeto de Lei 5.940/2009 (promulgado pela
Lei 12.351/2010), foi enviado ao Congresso Nacional o Projeto de Lei 8.051 que regulamenta o
pagamento de royalties devidos pela producdo de petréleo e gas natural sob o regime de partilha de
producdo. O Projeto é de relevancia paratoda aindustria por fixar a aliquota de royalties para o sistema
de partilha em 15% da produc&o mensal dos campos e configurar o primeiro passo do governo em
direcdo a composi¢do do regime fiscal imposto as atividades de E& P na érea do pré-sal.

A eventual aprovacao do Projeto de Lel 8.051 abrird caminho para que a Agéncia Nacional do Petroleo
(ANP) finalmente promova a primeirarodada de licitagdo de areas do pré-sal sob o regime de partilha,
ocasido em gue o edital tornard publica a deciséo do Ministério de Minas e Energia(MME) sobre os
demais elementos que irdo compor o regime fiscal. Assim, o edital de licitacdo devera contemplar (i) o
percentual minimo do excedente em 6leo da Uni&o; (ii) os critérios para definicdo do excedente em 6leo
da Uni&o; (iii) os limites, prazos, critérios e condic¢des para o calculo e apropriacdo do custo em dleo e
(iv) o valor do bonus de assinatura

Em especial, os critérios para definicéo do excedente em 6leo da Unido (parcela de 6leo que cabe a
Uni&o como resultado da partilha da producdo) sdo de extrema relevancia umavez que influenciaréo na
eficiéncia, viabilidade e estabilidade do regime da partilha. Seriarazoavel que o MME sigaatendéncia
mundial e ndo adote um percentual de partilha fixo, mas sim critérios progressivos para que elavarie de
acordo com a rentabilidade dos projetos, conferindo, assim, maior flexibilidade ao regime.

A flexibilidade do regime fiscal se refere a capacidade do modelo de se auto-adequar a volatilidade do
mercado internacional de petrdleo e gas ndo so sob a 6tica da instabilidade do preco das commodities
como também com relacéo aos custos envolvidos no projeto. O conceito de flexibilidade estaligado a
progressividade do regime fiscal. Em suma, o regime é flexivel quando o aumento da lucratividade gera
um aumento da parcela governamental e areducdo da lucratividade gera, consequentemente, uma
reducdo dessa parcela.

Os projetos de E& P podem durar décadas e um regime fiscal sem flexibilidade pode se tornar obsoleto
em poucos anos. Isto implica dizer que, na auséncia de um regime flexivel, ambos, Estado e
investidores, em algum momento na vida do projeto terdo suarelacéo de equilibrio abal ada.

Hoje aproximadamente 70% dos regimes fiscai s encontrados no mundo adotam algum elemento de
progressividade e, com base nisto, tudo indica que 0o MME podera adotar as chamadas sliding scales
para conferir progressividade a partilha. Através deste sistema, o percentual de 6leo que caberaa Unido
serd progressivo de acordo com arentabilidade do projeto, esta podendo ser presumida com base em
diferentes variavel's, como por exemplo: volume de producéo, fator “R” (razéo entre areceita
acumulada/despesa acumulada), preco do barril ou taxa de retorno. Caso venhaa ser utilizadaa
progressividade, a grande davida é qual destes fatores seria utilizado pelo MME.

As dliding scales atreladas ao volume de producgdo sdo as precursoras e, portanto, de longe as mais
empregadas como forma de se atribuir progressividade aos contratos de partilha de producéo. As
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primeiras apareceram nas décadas de 70 e 80, em paises como Nigéria, Suddo e Marrocos. Apesar de
comumente empregadas, a grande deficiéncia das dliding scales baseadas em producéo € a presuncéo de
gue existe uma relacao direta entre volume de producéo e rentabilidade, podendo levar a distorgoes.

A segunda forma mais popular de sliding scale é aguela baseada no fator “R”. Apesar de existirem
algumas variaces, o fator “R” € quase sempre determinado pelarazéo entre receitas acumul adas/gastos
acumulados. Assim, quanto maior for o fator “R”, maior sera a divisao do excedente em 6leo em favor
do governo. Esse sistema representa uma evolucéo em relacéo aquel es baseados somente em volume de
producéo, ja gue consegue refletir os efeitos gerados pelas variaveis mais significativas da industria, que
S80 0S custos do projeto e o prego do barril.

As dliding scales atreladas a taxa de retorno sdo as mais eficientes, uma vez que Sao precisas no ato de
estimar a rentabilidade do projeto. A taxa de retorno € capaz de refletir ndo so as oscilagdes na taxa de
producdo, prego do petréleo e custos, como também outros elementos significativos como custo do
capital etempo. Apesar de sua eficiéncia, as diding scales atrel adas a taxa de retorno ainda séo raras
devido a sua complexidade e ao seu ato custo de administracéo, sendo geralmente encontradas em
RepUlblicas da ex-URSS e em paises da Africa, como em Angola onde a parcela de 6leo que cabe ao
governo pode variar de 30% a 90% dependendo da taxa de retorno.

Por fim, mais raras ainda, séo as diding scales atreladas de forma direta ao preco do dleo. Trinidad e
Tobago, por exemplo, adota como parametro o preco associado ao volume meédio diario de producéo.
Contudo, 0 equivoco desse sistema € a presuncao de que a elevacao nos precos implica necessariamente
em um aumento da rentabilidade do projeto. Geralmente o aumento do preco for¢a a demanda por bens e
Servicos no setor, ocasionando também um aumento dos custos inerentes as atividades.

Diante de tantas possibilidades, 0 MME precisa ser estratégico, ja que a escolha dos critérios para
definicéo do excedente em 6leo da Unido seréo determinantes para 0 sucesso do regime de partilha, ndo
s6 sob 0 aspecto da atratividade ou ndo dos leilBes, mas também sob a 6tica de garantir para o Estado
brasileiro uma parcela justa das riquezas geradas por toda a vida do projeto.
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