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Esta primeira nota tem por objetivo dar uma visdo de conjunto da proposta de um
novo marco regulatério para exploracdo da provincia petrolifera do Pré-Sal. O grupo
de proposicoes legislativas de autoria do Poder Executivo que estabelece esse novo
marco regulatorio é formado por quatro Projetos de Lei, todos distribuidos a

comissdes especiais:

* PL 5.938, de 2009 (apensado ao PL 2502/2007), dispondo sobre a exploracdo e a
producédo de petréleo, de gas natural e de outros hidrocarbonetos fluidos sob o
regime de partilha de producéo, em areas do Pré-Sal e em areas estratégicas; a
proposicdo altera dispositivos da Lei n® 9.478, de 6 de agosto de 1997 (Lei do
Petréleo);

e PL 5.939, de 2009, autoriza o Poder Executivo a criar a empresa publica
denominada Empresa Brasileira de Administracdo de Petrdleo e Gas Natural S.A.
— PETRO-SAL,;

e PL 5.940, de 2009 (apensado ao PL 5.417/2009), que cria o Fundo Social - FS;

* PL 5.941/2009 - Autoriza a Unido a ceder onerosamente a Petrdleo Brasileiro
S.A. - PETROBRAS o exercicio das atividades de pesquisa e lavra de petréleo,
de gas natural e de outros hidrocarbonetos fluidos de que trata o inciso | do art.

177 da Constituicao;
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O conjunto de proposicdes ordena a exploracédo e a producao de petroleo e gas do

Pré-Sal, a forma como a Unido interferira quanto a gestao das reservas e o regime

de sua exploracdo; a participagdo da Petrobras como operadora Unica dessas

reservas e a destinacdo dos recursos oriundos da parcela pertencente a Uniao.

Em resumo, podemos expressar a proposta do novo marco regulatorio da seguinte

maneira:

1.

A éarea do Pré-Sal e todas as areas de reservas petroliferas que venham a ser
consideradas estratégicas — em decorréncia de seu baixo risco geoldgico de
aproveitamento — serdo exploradas sob regime de partilha da producao; nesse
regime, a empresa operadora de cada bloco de pesquisa e exploracdo oferece
a Unido uma parte do petroleo produzido, arcando com 0s custos e riscos da

operagao;

O novo regime so funcionara na area ainda nao concedida; a area do Pré-Sal j&
contratada sob o regime de concesséo - cerca de 31% da area- permanecera

em operacao nas mesmas condicdes atuais;

O regime de partilha dos royalties permanecerdao 0s mesmos ja vigentes no

regime de concesséao, sem alteracéo;

A exploracéo de cada bloco sera cedida a empresas nacionais ou estrangeiras
pelo lance que oferecer a maior parcela de petréleo a Unido; no entanto, a
Petrobras sera a Unica empresa autorizada a fazer a operacao de exploracdo e
producéo, podendo, também, ela mesma, ser a contratante de blocos. Por essa
razao, as empresas que participem das licitacbes deverdo, obrigatoriamente, se
organizar em consorcio com a Petrobras e com a Petro-Sal, para explorar os
blocos. A Petrobras, se disputar ela prépria a licitagdo deve se consorciar com a
Petro-Sal também. Assim a Petro-Sal participa das decisbes de todas os
contratos de exploracéo. A Unido se reserva o direito de contratar diretamente a

Petrobras sem licitacdo, caso considere conveniente; nesse caso, por decisdo
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do Presidente da Republica. A parcela da Petrobras na producdo, como
operadora, deve ser de, no minimo, 30% do petréleo (mesma regra atualmente
fixada pela ANP, para o regime de concessdo), mas esse percentual pode ser
elevado por decisdo do Ministério de Minas e Energia;

5. Cabera a Agéncia Nacional do Petroleo — ANP continuar a licitar os contratos
dos blocos, segundo diretrizes do Ministério de Minas e Energia e do Conselho

Nacional de Politica Energética, e regular os contratos;

6. Com a Petrobras como Unica operadora do Pré-Sal, a regulamentacdo permite
a participacdo de empreendedores que trardo 0S recursos necessarios a
financiar o grande volume de investimento necessario, como propiciara que o
Brasil, como maior acionista da operadora, mantenha o controle das
informacdes estratégicas sobre volume de petrdleo e custos de produgdo. A
Unido tera, inclusive, a propriedade das instalacdes de exploracdo operadas

pela Petrobras;

7. Além da possibilidade de captar recursos de investimento, mediante a
associacdo com outros empreendedores ou como contratada, a Petrobras
recebera um grande aporte de capital que viabilizara o investimento do Pré-Sal
no longo prazo. Esse aporte se dara em combinacdo coma a cessao onerosa

da exclusividade de operacéo, como segue;

8. A exclusividade do direito de operacdo do Pré-Sal sera cedido a Petrobras, de
forma onerosa. Preliminarmente, o custo da cessdo esta fixado em valor
equivalente a até 5 bilhdes de barris de petroleo a serem produzidos na area,
havera duas operacdes no processo de capitalizacdo, que sera integralizada

em dinheiro ou titulos federais e também no mesmo valor da cessado onerosa;

* a primeira operacéo inicia-se apoés a definicdo do preco do barril produzido —
gue dependera das pesquisas sobre o aproveitamento das reservas e custo

operacional e sera certificado por um avaliador independente. Nessa fase, a
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Petrobras fara a emissédo de acgfes, que a Unido integralizara em titulos do
Tesouro no valor equivalente a 5 bilhdes de barris de petroleo - extraido do

Pré-Sal - ndo transacionaveis e sem prazo de vencimento;

na segunda operacdo, e na mesma data da integralizacdo de capital, a
Petrobras adquirird os direitos de operacao exclusiva, pagando os 5 bilhdes
de barris co os titulos federais emitidas pelo Unido para sua capitalizacao.
Essa operacdo resulta em zeragem da emissédo de divida, fazendo com que
esta operacdo seja neutra para o resultado fiscal. Com o capital aumentado,
representado no ativo pela propriedade de 5 bilh6es de barris “futuros”, a
Petrobras poderd ter acesso a crédito ou realizar operacdes de venda

antecipada, viabilizando recursos para investimento;

o aporte de capital da Unido, como acionista controlador, ensejard uma
chamada de capital para todos os acionistas, que terdo o direito de aquisi¢ao
de acgbes até o limite da proporgédo de capital detida até entdo, pelo mesmo
preco pago pelo acionista controlador, também em dinheiro ou titulos federais.
Caso nao exercam esse direito, as nova acdes ainda poderao, a critério da
Unido, serem ofertadas em bolsa livremente, pelo mesmo preco da emisséo.
Essa chamada de capital permitird a Petrobras acessar um grande volume de
recursos adicionais. Caso essa oferta ndo seja integralmente adquirida, a

participacédo da Unido no capital acionario, hoje de 32,21%, ira aumentar;

o valor desse novo aporte liderado pela Unido ndo estd estimado, por
depender, como se disse, do valor do barril que o petréleo do Pré-Sal vier a
alcancar nos proximos anos. Estimativas de especialistas sobre o preco desse

barril, por volta de 2013, variam entre 10 e 30 délares;

As reservas do Pré-Sal e outras areas consideradas estratégicas serdo geridas

por uma empresa publica — de propriedade exclusiva da Unido — a Petro-Sal, a

guem cabe planejar a exploracdo, contratar a operacdo em cada bloco,
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10.

arrecadar e negociar a parte de petroleo que cabe a Unido, bem como realizar
estudos e pesquisas necessarios a essa gestdo; enquanto participante
obrigatdria de todos os consorcios, cabe a Petro-Sal participar da direcdo de
todos os contratantes, inclusive com poder de veto em decisdes estratégicas;

Os recursos da Unido provenientes da partilha do petroleo produzido seréo
destinados a um novo fundo, o Fundo Social (FS), que assume a forma juridica
de um fundo orcamentario, mas cuja natureza sera constituir um fundo de
poupanca publica. Esse Fundo administrard o0s recursos, realizando
investimentos e aplicagdes financeiras no Brasil e no exterior; 0s investimentos
internos serdo articulados com a Politica Industrial, gerando cadeias produtivas
no préprio setor de petréleo e gas natural, os investimento externos seréo
determinados por critérios de rentabilidade, seguranca e liquidez, e também
para atender ao equilibrio da conta financeira externa, evitando eventuais
escassez de reservas e valorizacdo desproporcional da moeda nacional. Os
ganhos do Fundo, isto €, as suas receitas, serdo transferidas para a Unido, que
os aplicard em atividades prioritarias definidas: reducdo da pobreza, educacao,
desenvolvimento tecnoldgico e inovacao, e o volume dessa transferéncia sera
limitado pela manutencdo do equilibrio financeiro do Fundo. N&o havera
reparticdo direta dos recursos do petréleo para as atividades estatais por ela
financiadas, apenas as receitas financeiras deles decorrentes. O Fundo sera
gerido por dois 6rgdos colegiados: um técnico, o Conselho de Administracao
Financeira, e outro com representante da sociedade civil e da administracéo

federal, o Comité Deliberativo.

A proposta desse novo marco regulatério traz varias vantagens para o pais,

destacando, em especial, a sua contribuicdo estratégica para o desenvolvimento

nacional e para a melhoria do padréo de vida do povo.

A proposta regulatéria propicia, como vimos, uma solucéo do investimento, atraindo

recursos privados nacionais e estrangeiros, ao tempo em que mantém o pais no
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controle estratégico do volume e do ritmo do petrdleo extraido, resguardando as

informacdes sigilosas sobre o tamanho e o custo de extracdo dessas reservas.

A seguranca energética do Brasil € fortemente expandida, aumentando o horizonte
de abastecimento dos atuais 15 ou 20 anos, para 50 anos ou mais. A importancia
geopolitica do pais também sera expandida, ndo sO0 pelo aumento da sua
participacdo nas reservas mundiais de combustivel féssil, mas pelo controle que o

Estado exercera sobre sua extracao.

A importancia econémica desse projeto € de dificil superestimacdo. O desenho do
Fundo Social como financiador da politica industrial, construindo cadeias produtivas
no proprio setor petrolifero e em outros setores, com forte concentracdo de capital e
tecnologia de ponta, permitira a economia nacional uma importante internalizacdo de

producdo como permitird uma grande agregacédo de valor ao produto industrial.

A existéncia do Fundo Social (FS), como um fundo investidor soberano, atuando
tanto na economia doméstica como no exterior, permitira ao Estado um controle
sobre o cambio da moeda nacional. O que evitara o efeito de supervalorizacdo da
moeda, que destréi a producdo interna e favorece a estagnacdo e o rentismo,
fendbmeno recorrente em paises que sao acometidos por grande entrada de divisas

em decorréncia de exploracdo mineral, conhecido como “doenca holandesa”.

Ademais, ao conceder prioridade ao financiamento de atividades de educacéo,
desenvolvimento tecnologico, inovacdo e de redugéo da pobreza com os resultados
do Fundo Social, garante que ndo sO os interesses das futuras geracfes serao
atendidos, como também podera ser melhorado, de imediato, o padrdo de vida da
geracdo atual, ao tempo em que se distribuira, de forma mais justa, os frutos

oriundos dessa riqueza vasta, mas finita.

E importante observar que o financiamento de atividades estatais pelo FS n&do sera
realizado utilizando diretamente os recursos da venda da parcela do petroleo que

cabe a Unido. Embora seja formalmente um fundo fiscal, escriturario, o FS se
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constitui em uma poupanca publica intergeracional, o financiamento sera feito com
as receitas auferidas pelo Fundo das aplicacbes e investimentos realizados com
seus recursos primarios; mesmo assim essa destinacdo de receitas € limitada pela

preservacao do equilibrio financeiro do FS.

A questdo da preservacdo e do fortalecimento da Petrobras encontra-se
adequadamente resolvido. A garantia da capitalizacdo, a obrigatoriedade de
investidores serem obrigados a ela se associar para terem acesso ao petréleo, e as
possibilidades de contrair empréstimo no exterior garante todo o financiamento
necessario a sua expansdo pelas décadas futuras. A condicdo de operadora
exclusiva do Pré-sal garante-lhe a condicdo estratégica mais importante para sua
expansao crescente: o virtual monopdlio do desenvolvimento de tecnologia da qual
ela j4 é a primeira no mundo. O que |he garante condicéo inestimavel de concorrer
em enorme vantagem em toda a exploracdo em mares profundos durante todo o
futuro previsivel. Reivindicacdes acerca da simples adocdo do monopdlio de
exploracéo para a Petrobras, ndo fazem sentido; na verdade ndo a ajudam, podem
mesmo prejudica-la, pois o acesso ao financiamento seria restringido praticamente
aos seus proprios lucros freando sua expansédo. A Petrobras é um brago do Estado,
nao é o Brasil, € do Brasil; a estatal ganhara tanto quanto o Estado, ndo pode

pretender ganhar mais que ele.

A questéo da distribuicdo dos royalties foi solucionada mantendo rigorosamente a
situacao atual, que de fato vem beneficiando mais os trés estados do Sudeste que o
restante da Federacdo. Manter o status quo, no caso, significa que ndo havera novos
ganhadores e novos perdedores. E diferentemente da urgéncia que existe para
definicAo do novo marco regulatério, cujo atraso, apos 2010, trara incertezas na
contratacao de financiamento e de investimento que devem ser planejados com trés
ou mais anos de antecedéncia — ndo havera nenhuma repercussao na dilacdo de
sua discussdo. Nao havera receita de royalties até 2013, final dos proximos
mandatos de governadores e da legislatura da Congresso, nem a receita se tornara
significativa até 2016. Alterar essa partilha, s6 podera uma questdo concreta, a ser
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pensada, e tentada, pela segunda legislatura que se seguir a essa. A opcéo de néo
alterar as atuais regras é uma decisdo fundamental para lograr-se éxito na celeridade
da tramitacdo do novo marco regulatorio proposto. Uma questdo sensivel, que divide
e esgarca os interesses das unidades federativas deve ser evitada a todo custo pela
atual maioria. Dissensos federativos, ensina a experiéncia, geram vetos cruzados
gue tendem a paralisar a tramitacdo, resultando, no maximo, em legislacdes
mediocres e mutiladas. O melhor exemplo sdo as Ultimas tentativas de reforma
tributaria. Deve-se, portanto, desincentivar que esse debate polarize a tramitacgéo,
sendo o resultado mais desejavel a manutencéo do dispositivo tal como foi proposto
pelo Executivo. O Poder Executivo ndo transferiu a tarefa de alterar a distribuicéo
dos royalties para o Congresso, mas sim pretendeu que ele a mantenha tal como

esta. A distribuicdo ndo é um problema a resolver, € um problema a evitar.



