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Analise da cessao onerosa e do Projeto de Lei n°

8.939, de 2017

I-INTRODUCAO

A Lei n° 12.276, de 30 de junho de 2010, autorizou a Unido a ceder
onerosamente a Petréleo Brasileiro S.A. - Petrobras o exercicio das atividades de pesquisa e lavra
de petrdleo e gas natural em 4areas nao concedidas localizadas no Pré-Sal. A cessio foi limitada ao

volume maximo de 5 bilhdes de barris equivalentes de petréleo.

Segundo dispoe essa Lei, a Petrobras tem a titularidade dos volumes de
petrdleo e gas natural cedidos pela Unido. O exercicio das atividades de pesquisa e lavra de
petroleo, de gas natural e de outros hidrocarbonetos fluidos de que trata a Lei n® 12.276/2010

sera realizado apenas pela Petrobras, por sua exclusiva conta e risco.

Em decorréncia dessa Lei, foi celebrado entre a Unido e a Petrobras, em
3 de setembro de 2010, o Contrato de Cessaio Onerosa. Os volumes de barris equivalentes de
petréleo, bem como os seus respectivos valores economicos, foram determinados a partir de
laudos técnicos elaborados por entidades certificadoras. Coube a Agéncia Nacional do Petroleo,
Gas Natural e Biocombustiveis — ANP obter o laudo técnico de avaliagdo das areas, que

subsidiou a Unido nas negociagdes com a Petrobras.

No regime de cessao onerosa, serdao devidos royalties de 10% sobre o
produto da lavra de que trata a Lei n® 12.276/2010, nos termos do art. 47 da Lei n°® 9.478, de 6
de setembro de 1997. No entanto, ndo havera o pagamento da participagdo especial, nos termos

do art. 50 da Lei n® 9.478/1997.

Como o0s campos da cessao onerosa estio todos localizados na
plataforma continental, 40% da participacdo especial sao destinados aos Estados confrontantes e
10% aos Municipios confrontantes. A excecio de Sul de Sapinhoa, onde nio ha excedentes da
cessao onerosa, todos os outros sao confrontantes com o Estado do Rio de Janeiro e seus

Municipios.

Esta Nota Técnica analisa o processo da cessao onerosa e o Projeto de
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Lei n® 8.939, de 2017, além de propor alternativas tanto para a avaliagao do direito da Petrobras

quanto para o tratamento a ser dado aos excedentes dessa cessao.
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II — O CONTRATO DE CESSAO ONEROSA

O valor inicial do Contrato de Cessao Onerosa foi de R$ 74,807 bilhoes.
O prazo de vigéncia é de 40 anos contados a partir de 3 de setembro de 2010 e a taxa de
desconto real ¢ de 8,83% ao ano. A Tabela II1.1 mostra o volume de cessao onerosa, o valor por

barril para cada area e o valor médio de US$ 8,51 por barril.

Tabela I1.1 Volume e valor do barril para as varias areas do Contrato

Nome Volume da Cessao Onerosa Valor do Barril
(mil barris de dleo (US$ /boe)
equivalentes)

Sul de Tupi (Atual campo de Sul de 128.051 7,85

Lula)

Florim (Atual campo de Itapu) 466.968 9,01

Nordeste de Tupi (Atual campo de 427.784 8,54

Sépia)

Sul de Guara (Atual campo de Sul 319.107 7,94

de Sapinhoa)

Franco (Atual campo de Buzios) 3.056.000 9,04

Entorno de Iara (Atuais campos de 599.560 5,82

Atapu, Sururu e Berbigio)

TOTAL 4.997.469 8,51 (média
ponderada)

O Contrato de Cessao Onerosa podera ser revisado pelas partes. A
conclusio da Revisao podera ter como resultado a renegociagdo dos seguintes itens: valor do
Contrato, volume maximo, prazo de vigéncia e percentuais minimos de conteudo local. Dessa

forma, nao podera ser revista a titularidade da cessionaria.

Foi assegurada a Petrobras a livre disposi¢ao dos volumes de petréleo e
gas natural por ela produzidos nos termos desse Contrato. Se, em caso de emergéncia nacional
que possa colocar em risco o fornecimento de petréleo ou gas natural no territério nacional,
declarada pelo Presidente da Republica ou pelo Congresso Nacional, houver necessidade de

limitar exportagdes, a ANP podera, mediante notificagio por escrito com antecedéncia de 30
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dias, determinar que a Petrobras atenda, com petréleo e gas natural por ela produzido e recebido
nos termos do Contrato, as necessidades do mercado interno ou a composi¢ao dos estoques

estratégicos do Pais.

Apbs prévia e expressa autorizagao da ANP, a Petrobras podera remeter
ao exterior amostras de rochas e fluidos, ou outros dados de geologia, geofisica e geoquimica,
exclusivamente para analise ou processamento de dados. A Petrobras devera entregar a ANP os

resultados obtidos com o processamento da analise realizados, imediatamente apds recebé-los.

Nos termos da regulamentacao aplicavel, os dados obtidos como
resultado das operagdes e do Contrato de Cessio Onerosa serdo considerados sigilosos e nao

serao divulgados pela Petrobras sem o prévio consentimento por escrito da ANP.

O regime geral dos bens empregados pela Petrobras na execugao das
operagodes ¢ a nao reversao desses bens. Poderdao reverter, em favor da Unido, bens méveis e
imoveis, principais e acessorios, existentes em qualquer parcela da area do contrato que, a critério
exclusivo da Cedente, ouvida a ANP, sejam considerados necessirios para permitir a

continuidade das operagdes ou sejam passiveis de utilizagao de interesse publico.

O conteddo local na etapa de desenvolvimento de produgio serd, no

minimo, de:
- 55% para os médulos da etapa de desenvolvimento que iniciarem a produgao até 2016;

- 58% para os modulos da etapa de desenvolvimento que iniciarem a produgao entre 2017 e

2019,

- 05% para os modulos da etapa de desenvolvimento que iniciarem a produgdo a partir de

2020.

Serdao pagos, mensalmente a Unido, a partir do inicio da produgiao em
cada campo, royalties no valor de 10% da produgiao, que serao calculados conforme o disposto na
Lei n° 9.478/1997. No entanto, nio serd paga participacio especial, nos termos do art. 50 dessa

Lel.

Cabe a Petrobras realizar despesas qualificadas como pesquisa e
desenvolvimento em valor equivalente a 0,5% da receita bruta anual da produgao até 30 de junho

do ano seguinte ao ano calendario de apura¢ao da receita bruta.
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Conforme estabelece a Clausula Trigésima, a cessao onerosa, objeto do
Contrato, ¢ intransferfvel. Qualquer transmissio dos direitos dispostos, no todo ou em parte,
sera nula de pleno direito. A subcontratagao de servicos nao se configura como cessao do

Contrato.

As Partes envidardo todos os esforcos no sentido de resolver entre si,
amigavelmente, toda e qualquer disputa ou controvérsia decorrente do Contrato ou com ele
relacionada. Poderdo, no entanto, buscar solu¢io de controvérsias porventura suscitadas no
cumprimento do Contrato junto a Camara de Conciliagio e Arbitragem da Administracao

Federal — CCAF, da Advocacia-Geral da Unido.
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III - CAPITALIZAGAO DA PETROBRAS

Fizeram parte de um conjunto de a¢bes para promover a capitalizacio
dessa empresa o Contrato de Cessao Onerosa de direitos de pesquisa e lavra da Unido; a
subscricio de agoes do capital social da Petrobras por parte da Unido, entes federais e entes

privados; e a emissao e utilizacao de titulos da divida publica mobiliaria federal.

Além da Lei n® 12.276/2010, que autotizou a cessdo onerosa € a emissio
de titulos da divida publica mobiliaria federal para subscrever acdes da Petrobras, foram editadas
duas medidas provisérias relacionadas com a operagao de capitalizagao da Petrobras: MP n® 500,
de 30 de agosto de 2010, e MP n° 505, de 24 de setembro de 2010.

A MP n° 500/2010, transformada na Lei n° 12.380, de 10 de janeiro de
2011, autorizou a Unido e as entidades da administracio publica federal indireta a contratar,
reciprocamente, ou com fundo privado do qual seja o Tesouro Nacional cotista Gnico, a
aquisicao, alienagao, cessaio e permuta de agdes, a cessao de créditos decorrentes de
adiantamentos efetuados para futuro aumento de capital, a cessao de alocacdao prioritaria de
acoes em ofertas publicas ou a cessao do direito de preferéncia para a subscricdo de agcdes em
aumentos de capital.

Ja a MP n° 505/2010 autorizou a Unido a conceder crédito ao Banco
Nacional de Desenvolvimento Economico e Social (BNDES), no montante de até R$ 30 bilhdes,
em condi¢oes financeiras e contratuais a serem definidas pelo Ministro de Estado da Fazenda.
Para a cobertura desse crédito, a Unido poderia emitir, sob a forma de colocagdo direta, em favor
do BNDES, titulos da dfvida publica mobiliaria federal, cujas caracteristicas seriam definidas pelo
Ministro de Estado da Fazenda.

Em resumo, a MP n° 500/2010 autorizou a cessao e permuta de a¢oes
entre entes federais e a MP n® 505/2010 autorizou a colocacio direta, em favor do BNDES, de
titulos da divida publica mobiliaria federal no montante de até R$ 30 bilhGes. A partir dessas
Medidas Provisérias, muitos entes federais puderam participar da capitalizacio da Petrobras.

A Tabela III.1 mostra a composi¢io acionaria da Petrobras antes da

captializagdo, sem considerar os efeitos do Decreto n® 7.295, de 8 de setembro de 2010.

Esse Decreto autorizou a permuta de agoes entre a Unido e a BNDES
Participagdes S.A. (BNDESPar); autorizou a alienacio ou permuta de a¢bes de titularidade da

Caixa Economica Federal (CEF) e do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social
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S.A. (BNDES) para o Fundo Fiscal de Investimentos e Estabilizacao (FFIE); e alterou o Decreto
de 26 de agosto de 2010, que autoriza o aumento do capital social do BNDES e da CEF.

Tabela II1.1 Composi¢ao acionaria da Petrobras antes da capitalizacao

ACIONISTA CAPITAL VOTANTE CAPITAL NAO VOTANTE CAPITAL SOCIAL
ACOES % ACOES % TOTAL %
ORDINARIAS PREFERENCIAIS DE ACOES

UNIAO 2.818.751.784 | 55,56% 0] 0,00% 2.818.751.784 | 32,1
FEDERAL %
BNDESPAR 98.457.000 | 1,94% 574.047.334 | 15,51% 672.504.334 | 7,7%
OUTROS 2.156.138.560 | 42,50% 3.126.682.062 | 84,49% 5.282.820.622 | 60,2
%
TOTAL 5.073.347.344 | 100% 3.700.729.396 100% 8.774.076.740 | 100%

Antes da sanc¢ao da Lei n® 12.276, de 30 de julho de 2010, e da assinatura
do Contrato de Cessio Onerosa, foi realizada, no dia 22 de junho de 2010, a Assembleia Geral
Extraordinaria de Acionistas da Petrobras que aprovou alteragio no Estatuto Social da
companhia com o objetivo de limitar o valor total e a quantidade maxima de agdes a serem
emitidas na operagao de capitalizagao. O limite para o aumento de capital definido por essa
Assembleia foi de R$§ 150.000.000.000.

O grande argumento da Petrobras em defesa de sua capitalizagao foi a
grande alavancagem liquida da empresa. Esse indice é obtido pela divisio do endividamento
liquido pelo préprio endividamento liquido somado ao patriménio liquido. O Conselho de
Administracao da Petrobras, em reunido realizada em 19 de margo de 2010, limitou o grau de
alavancagem liquida a 35%. Registre-se que, em junho de 2010, a alavancagem liquida da
Petrobras atingiu 34%".

A operagido para capitalizar a Petrobras pode ser compreendida a partir

dos respectivos lancamentos contabeis. A cessao onerosa do direito de pesquisa e lavra de até 5

1 Disponivel em http://www.portosenavios.com.br/site/noticiario/geral/4849-petrobras-se-
aproxima-de-endividamento-limite-de-35. Acesso em 21 de outubro de 2010.
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bilhées de barris equivalentes de petréleo gera um langamento desse direito no ativo da

Petrobras e a correspondente divida da empresa com a Unido no seu passivo.

A subscri¢ao das a¢des pela Unido gera um langamento dos respectivos
titulos da divida mobiliaria publica federal no ativo da Petrobras, com correspondente aumento
do capital social na coluna do passivo. O mesmo ocorre com a subscricio das a¢Oes por entes
federais.

Como a divida da Petrobras referente ao Contrato de Cessao Onerosa
pode ser paga com titulos da divida publica mobiliaria federal, os titulos utilizados pela Unido e
pelos entes federais na subscri¢ao das a¢oes foram utilizados para o pagamento dessa divida.

No caso dos outros acionistas, a subscricio de acles gera um
lancamento de entrada de recursos financeiros no ativo da Petrobrds, com correspondente
aumento do capital social na coluna do passivo.

A oferta prioritaria da Petrobrds resultou na captacio de R$
115.052.319.090,80, sendo que o montante equivalente a R§ 67.815.921.649,51 foi recebido na
forma de Letras Financeiras do Tesouro (LFTs).

Ap6s a conclusio da liquidaciao da oferta prioritaria, a Petrobras realizou
a transferéncia para a Unido da totalidade das LFTs recebidas pela empresa e de um valor
adicional de R$ 6.991.694.757,49, de forma a totalizar o valor devido para o pagamento do
Contrato de Cessao Onerosa de R§ 74.807.616.407,00.

Como consequéncia do exercicio do lote suplementar e encerramento da
oferta, a Petrobras aprovou a emissio e verificou a subscricio de agdes que resultaram no
aumento de capital social de mais R$ 5.196.239.679,50.

Sendo assim, o capital social da Petrobras aumentou em RS$
120.248.558.770,30, passando de R$ 85.108.544.378,00 para R$ 205.357.103.148,30. Isso
representa um aumento de 141,3% do capital social.

Essa capitalizagdio de cerca de R§ 120 bilhGes, equivalente a
aproximadamente US$ 70 bilhGes, foi a maior realizada no mundo. Apds a capitalizagdo, a
Petrobras tornou-se a quarta maior companhia do mundo em valor de mercado, atras apenas da
Exxon, Apple e PetroChina.

A Tabela II1.2 mostra a composi¢ao acionaria da Petrobras apds sua

capitalizagdo.
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Tabela I11.2 Composicao do capital social da Petrobras depois da capitalizacio

ACIONISTA CAPITAL VOTANTE CAPITAL NAO CAPITAL SOCIAL
VOTANTE
ACOES % ACOES % TOTAL %
ORDINARIA PREFERENCIAI DE ACOES
S S

UNIAO FEDERAL 3.991.413.124 | 53,63% 66.019.279 | 1,18% 4.057.432.403 | 31,10
%
BNDESPar 173.400.392 | 2,33% 1.341.348.766 | 23,94 1.514.749.158 | 11,61
% %
BNDES + FPS 224.845.426 | 3,02% 0 | 0,00% 224.845.426 | 1,72%
FFIE (Fundo Soberano) 344.055.327 | 4.62% 161.596.958 | 2,88% 505.652.285 | 3,88%
ADMINISTRADORES 19.780 | 0,00% 54.566 | 0,00% 74.346 | 0,00%
OUTROS 2.708.720.093 | 36,40% 4.033.023.219 | 71,99 6.741.743.312 | 51,68
% %
TOTAL 7.442.454.142 | 100% 5.602.042.788 | 100% |  13.044.496.930 | 100%

A Tabela I11.3 mostra a participagdo liquida dos acionistas no processo
de capitalizacio, admitindo-se um preco de R$ 29,65 para a acdo ordinaria e de R$ 26,30 para a
acao preferencial, desde antes do Decreto n° 7.295, de 8 de setembro de 2010 até o

encerramento da oferta.

Observa-se, entdo, que, mesmo tendo recebido o montante equivalente
a R$ 67.815.921.649,51 na forma de LFT's e um valor adicional de R$ 6.991.694.757,49, de forma
a totalizar o valor devido para o pagamento do Contrato de Cessio Onerosa de R$
74.807.616.407,00, a Unido teve uma participacao liquida na capitalizagao da Petrobras de R$
36.505.715.769,00. Os outros entes federais, BNDESPar, BNDES + FPS e FFIE (Fundo
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GARCEZ

Soberano), tiveram uma participacao liquida de R$ 43.520.006.556,00.

Dessa forma, a Unido e entes federais tiveram uma participagao liquida

de R$ 80,026 bilhGes na capitalizagao da Petrobras. Ja o setor privado participou com R$ 40,222

bilhoes.

Depois da capitalizagdo, a Unido e o setor privado reduziram sua

participagao no capital social da Petrobras, enquanto os entes federais aumentaram muito a sua

participacao.

Tabela I11.3 Participacao liquida dos acionistas na capitalizacao da Petrobras

ACIONISTA NUMERO NUMERODE | PARTICIPACA | PERCENTUA
DE ACOES ACOES ONA LDE
ORDINARIA | PREFERENCIA | CAPITALIZAGA | PARTICIPACA
S IS o o
(R$)
UNIAO FEDERAL 1.172.661.340 66.019.279 36.505.715.769 30,3585%
BNDES PARTICIPACOES S.A 74.943.392 767.301.432 22.402.099.234 18,6298%
BNDES + FPS 224.845.426 0 6.666.666.881 5,5441%
FFIE (FUNDO SOBERANO) 344.055.327 161.596.958 14.451.240.441 12,0178%
ADMINISTRADORES 19.780 54.566 2.021.563 0,0017%
OUTROS 552.581.533 906.341.157 40.220.814.883 33,4481%
TOTAL 120.248.558.7 100,0000%
70

O motivo para a grande participagao do BNDES, por exemplo, é o fato

de a emissao de titulos publicos pela Unido e posterior repasse a empresa publica, com vistas a

subscricao de agoes da Petrobras, gerar um crédito e, com isso, nao causar aumento da divida

publica liquida, o que nido ocorreria se a propria Unido realizasse a subscrigao.

Em razao de parcela do pagamento da cessao onerosa pela Petrobras ser
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feita com titulos da divida publica utilizados na subscricio de a¢des da empresa pelo BNDES,
por exemplo, estima-se que o processo de capitalizagao da Petrobras tenha contribuido com

cerca de R$ 31,9 bilhdes para o superavit primario do més de setembro de 2010°

Recursos novos foram principalmente os R$ 40,23 bilhdes relativos aos
entes privados. Esse valor ¢ muito baixo, pois o Plano de Negocios da Petrobras para o periodo

de 2010 a 2014, antes da cessio onerosa, previa investimentos de US$ 224 bilhdes”.

Destaque-se, ainda, que apenas os programas de exploragdao obrigatorios
(PEOs) estabelecidos no Contrato de Cessio Onerosa exigiriam investimentos adicionais de US$
10 bilhdes®. Além disso, os blocos cedidos pela Unido para a Petrobras iriam demandar grandes

investimentos durante a fase de desenvolvimento.

A Tabela II1.4 mostra a participagao da Unido, dos entes federais e
outros no valor de mercado da Petrobras, admitindo-se um preco de R$ 29,65 para as acoes

ordinarias e de R§ 26,30 para as a¢bes preferenciais.

Tabela I11.4 Participagao no valor de mercado antes e depois da capitalizacao

ACIONISTA ANTES DEPOIS
(R$) (R$)

UNIAO FEDERAL 83.575.990.396 33,7% 120.081.706.164 32,6%
BNDESPar 18.016.694.934 7,3% 40.418.794.169 11,0%
BNDES + FPS - - 6.666.666.881 1,8%
FFIE (Fundo Soberano) - - 14.451.240.441 3,9%
OUTROS 146.161.246.535 59,0% 186.384.082.980 50,6%
TOTAL 247.753.931.864 100,0% 368.002.490.635 100,0%

2 Informac&o obtida no endereco eletrdnico
http://clippingmp.planejamento.gov.br/cadastros/noticias/2010/10/1/capitalizacao-garante-r-
31-9-bi-a-caixa-do-governo. Pagina acessada no dia 26 de outubro de 2010.

3 Informac&o obtida no endereco eletrdnico
http://www2.petrobras.com.br/ri/port/webcast/presentation/webcast _pn-2010-2014.pdf.
P&gina acessada no dia 17 de setembro de 2010.

4 Informac&o obtida no endereco eletrdnico
http://www.energiahoje.com/online/petroleo/e&p/2010/10/07/419119/exploracao-da-cessao-
por-us$-10-bi.html. P4gina acessada no dia 21 de outubro de 2010.
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Conforme mostrado na Tabela 111.4, houve um aumento no valor de
mercado da empresa de R$ 247.753.931.864,00 para R$ 368.002.490.635,00, o que representa um

aumento de 48,5%.

A Tabela III.5 mostra a composi¢ao do capital social da Petrobras antes
e depois da capitalizacdo. Conforme mostrado nessa Tabela, a participagao da Unido e entes

federais no capital social da empresa aumentou de 39,8% para 48,3%.

Registre-se, no entanto, que a participacao da Unido no capital votante
teve pouca alteracao. Antes da capitalizagao, a participacao da Unido no capital votante era de
55,56%; ap6s a capitalizagdo passou para 53,63%. Dessa forma, em termos de controle da Uniao,

a capitalizagao praticamente nao teve efeito.

Tabela I11.5. Composi¢ao do capital social antes e depois da capitalizacao

ACIONISTA ANTES DEPOIS
NUMERO DE ACOES NUMERO DE ACOES

UNIAO FEDERAL 2.818.751.784 32,1% 4.057.432.403 31,1%
BNDESPar 672.504.334 7,7% 1.514.749.158 11,6%
BNDES + FPS - - 224.845.426 1,7%
FFIE (Fundo Soberano) - - 505.652.285 3,9%
SUBTOTAL 39,8% 48,3%
OUTROS 5.282.820.622 60,2% 6.741.817.658 51,7%
TOTAL 8.774.076.740 100,0% 13.044.496.930 100,0%

Do ponto de vista pratico, o aumento de 8,5 pontos percentuais da
Unido e entes federais no capital social apenas afeta o recebimento de dividendos da Petrobras.
Ressalte-se, contudo, que, como a participa¢ao da Unidao caiu, sua parcela no recebimento de

dividendos pagos pela empresa também diminuiu.
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Registre-se, por fim, que, ap6s o processo de capitalizacao da empresa, a
alavancagem liquida da empresa caiu para 18%°. Esse percentual é bastante inferior a 35%, que é

o limite estabelecido pelas agéncias de rating para a alavancagem das empresas.

Observa-se, entao, que o valor de R§ 74,807 bilhdes referente ao
Contrato de Cessao Onerosa nao foi efetivamente desembolsado pela Petrobras, pois a empresa
recebeu, em razao de subscricio de acoes, R$ 80,028 bilhdes da Unido e de entes federais. Do

setor privado, a Petrobras recebeu R$ 40,221 bilhdes.

Com a capitalizagao, entraram no caixa da Petrobras R$ 120,249 bilhoes
e foram pagos a Unido R$ 74,807 bilhoes, o que representa uma entrada liquida no caixa de R$
45,441 bilhdes. Como foram pagas comissdes de R$ 263 milhoes, a entrada no caixa da estatal

foi de R$ 45,178 bilhoes.

Por mais paradoxal que possa parecer, a entrada liquida de R$ 40,222
bilhdes, o que representa 88,5% da entrada liquida total, ocorreu pela subscri¢do de agoes pelo

setor privado, que, em razao do alto valor da cessdo onerosa, teria sua participacdo acionaria

diluida.

Desse modo, foi o eventual alto valor dessa cessiao onerosa que
permitiu a entrada liquida de R$ 40,222 bilhdes no caixa da Petrobras em razao da subscri¢do de
acoes pelo setor privado. Se o valor da cessio onerosa de apenas US$§ 8,51 por barril fosse

menor ainda, por certo nio teria havido essa entrada de R$ 40 bilhGes no caixa da estatal.

Importa registrar, ainda, que esse valor de US$ 8,51 por barril foi
estimado em uma situagdo onde as produtividades esperadas para os pogos eram menores, 0s
custos totais de produgdo eram muito maiores, a taxa de cambio era de apenas 1,7 Reais por
Délar e, na data da assinatura do Contrato de Cessao Onerosa, a cotacio do Brent era de US$

75,03 por barril, muito proxima a atual.

Dessa forma, tecnicamente, nao se justifica que a Unido seja devedora
da Petrobras, muito pelo contrario, a Unido deveria ser credora da estatal na

Revisao do Contrato de Cessao Onerosa.

® Informacdo obtida no endereco eletrdnico . Pagina acessada no dia 21 de outubro de
2010.
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Em suma, com as operagdes de cessio onerosa e capitalizagao da
Petrobras, a empresa passou a ter o direito de produzir e se apropriar da receita decorrente da
producao de 5 bilhoes de barris, sem ter que pagar participagao especial, e teve uma entrada
liquida em seu caixa de R$ 45,178 bilhdes. A Figura III.1 mostra o esquema contabil da cessao

onerosa no Balanco Patrimonial da Petrobras.

Ativo Passivo Ativo Passivo
. Direitos cedidos Onus pekd cessio
Direitos cedidos Onus pela cessiao
Titulos da ida
publica iliaria Subscri¢io de acgdes
federal-6u dinheiro pela Unisio ou entes
da_Ynido ou entes federais
féderais
Ativo Passivo Ativo Passivo
Reservas cedidas Subscricao de acoes Direitos cedidos Subscricao de acdes
pela Unido ou entes pela Unido ou entes
federais « federais
Dinheiro Subscricao de acoes
pelos acionistas nao
controladores

Figura III.1 Esquema contabil da cessio onerosa

Conforme mostrado na Figura III.1, o primeiro lan¢amento contabil é
debitar no ativo da Petrobras o direito de exploragio e producgao dos cinco bilhdes da cessao
onerosa e creditar no passivo o 6nus ou divida da empresa com a Unido. O segundo langamento
¢ creditar a subscricdo de agOes para integralizar o capital social da Petrobras e debitar no ativo
os titulos publicos utilizados nessa subscricdo. Com os proprios titulos publicos da subscri¢ao, a
Petrobras pagou o 6nus ou divida e restou, apenas, a integralizacio do capital social com o

direito da cessao onerosa.

Como se nio bastasse a Petrobras nao ter nenhum desembolso liquido
para a Unido e entes Federais, o Ex-Presidente da estatal, Sr. Pedro Parente, defendeu, no ambito
da Revisao do Contrato de Cessao Onerosa, que a Unido ainda teria uma divida com a Petrobras.

Na mesma linha, o Ex-Ministro de Minas e Energia disse que a Petrobras poderia ser credora de

Brasilia Curitiba Rio de Janeiro S&o Paulo Palmas
SHIS QI 07, Conjunto 13, Casa 08 Rua Visconde de Nécar, 754 Pca. Floriano, 55, s. 408 (Ed. Amarelinho) R. Cldudio Soares, 72, s. 407 104N, Av. LO 2, Lote 33, 5.2
Lago Sul - 71615-330 - (61) 3963-4467 Centro/Mercés - 80410-200 - (41) 3222-9706 Cinelandia - 20031-050 - (21) 3179-1272 Pinheiros - 05422-030 - (11) 3660-5536 77006-022 - (63) 3215-0739



Advocacia

www.advocaciagarcez.adv.br
GARCEZ contato@advocaciagarcez.adv.br

mais de US$ 12 bilhoes®.

Assim sendo, a Unido, Estados e Municipios além de nio receberem
patticipacdo especial, nos termos do art. 50 da Lei n® 9.478/1997, ainda teria a Unido que pagar
uma divida bilionaria a uma empresa que passou a ter o direito de produzir cinco bilhdes de

barris sem nada desembolsar liquidamente, e ainda recebeu R$ 45,178 bilhoes.

Obviamente, essa cessao dita onerosa somente ocorreu por se tratar de
uma operagao entre a Unido e a Petrobrias, que é uma empresa fundamental para o
desenvolvimento do Pais, que viabilizou a descoberta do préprio Pré-Sal, que precisava ser

capitalizada e na qual a Unido tem o controle do capital votante e quase metade do capital social.

Disponivel em https://gl.globo.com/economia/negocios/noticia/petrobras-pode-ser-credora-do-governo-em-

us-12-bilhoes-por-cessao-onerosa-diz-ministro.ghtml. Acesso em 15 de junho de 2018.
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IV-DESCRICAO E ANALISE DO PROJETO DE LEI N° 8.939, DE 2017

O Projeto de Lei — PL n° 8.939, de 2017, inclui um paragrafo no art. 1°
da Lei n® 12.276/2010 para permitir que a Petrobris possa negociar e transferir a titularidade do

Contrato de Cessao Onerosa, desde que seja preservada uma participagao de, no minimo, 30%.

Essa proposi¢ao ¢ uma flagrante afronta ao art. 4° da propria Lei n°
12.276/2010 e ao proprio Contrato que estabelecem inequivocamente que apenas a Petrobris

sera a cessionatria.
Transcreve-se, a seguir, esse artigo:

Art. 4° O exercicio das atividades de pesquisa e lavra de petrdleo, de gas
natural e de outros hidrocarbonetos fluidos de que trata esta Lei sera realizado

pela Petrobras, por sua exclusiva conta e risco.

Foi com base nessa exclusividade que foi celebrado o Contrato de

Cessao Onerosa e a Unido. Desse modo, haveria uma quebra de contrato.

Acrescente-se, ainda, o que diz o paragrafo 6° do art. 1° da Lei n°
12.276/2010: “§ 6° A cessao de que trata o caput ¢ intransferivel.”. Assim, as premissas contidas
no Contrato de Cessiao Onerosa celebrado basearam-se nessa Lei, que estabeleceu condigbes

vantajosas exclusivamente para a Petrobras, de forma inequivoca.

Na sua justificacdo, o autor do PL n°® 8.939, de 2017, Deputado José
Carlos Aleluia, argumenta haver interesse da Unido, enquanto sécia controladora da Petrobras,
em fortalecer a estatal com vistas a dota-la de recursos decorrentes de areas que se caracterizam

pelo baixo risco exploratério e que representam consideravel potencial de rentabilidade.

Segundo ele, ao final de 2010, a Petrobras apresentava divida liquida em
valor corrente de US$ 36,7 bilhGes e relagao entre a divida liquida e os lucros antes de juros,
impostos, depreciagao e amortizagao (EBITDA) de 1,12. No final de 2016, esses numeros
passaram, respectivamente, US$ 96,4 bilhoes e 3,54.

O autor declara, ainda, que a manuten¢ao das estratégias empresariais
que provocaram a explosao da divida levaria inexoravelmente a insolvéncia da Petrobras.
Portanto, ndo restava alternativa a nova Diretoria da empresa sendo buscar o abatimento gradual
dessa divida. Nesse contexto, foi concebido o Plano Estratégico e Plano de Negocios e Gestao

(PNG) 2017-2021 da Petrobras.
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Entre outras medidas importantes adotadas, o autor destaca o corte nos
investimentos, a implementagao de parcerias e desinvestimentos, e que os Investimentos
planejados da Petrobras, que chegaram a US§$ 224 bilhoes no PNG 2010-2014, foram reduzidos
para US$ 74 bilhoes no PNG 2017-2021.

Importa ressaltar que o principal motivo do endividamento da
Petrobras foram justamente os investimentos na area de exploracao e produc¢ao, com destaque
para as areas da cessdao onerosa. Esses investimentos necessarios, feitos a época, agora comegam
a dar frutos. Existe um tempo de plantar ¢ um tempo de colher. E a colheita ja iniciou com a
entrada em operag¢ao, no dia 24 de abril de 2018, do primeiro sistema definitivo de producio em
area da cessao onerosa, por meio da unidade estacionaria de produciao P-74, que ¢ um navio de

producio do tipo FPSO (floating, production, storage and offloading), instalada no campo de Buzios'.

Para o segundo semestre de 2018, a Petrobras prevé a entrada em
operacio dos FPSOs P-67, P-68, P-69, P-75 e P-76. E quase um FPSO por més e nada menos
do que 750 mil barris por dia de capacidade instalada. Somados com as duas unidades de
producao do primeiro semestre, a capacidade de producio instalada pela Petrobras em 2018 deve

ser superior a 1 milhdo de barris por dia.

Em 2019, devem entrar em operacio os FPSOs P-70 (Atapu I) e P-77
(Buzios 1V); em 2021, devem entrar em opera¢ao a unidade Buzios V e Sépia; e em 2022, deve

entrar em operacao uma unidade em Itapu.

A Petrobras priorizou os investimentos nas areas da cessao onerosa em
razao da excelente qualidade das areas e do fato de ndo haver pagamento de participagdo

especial.

De acordo com o Plano Decenal de Expansio de Energia 2026, a
producao sustentada somente nos recursos na categoria de reservas devera atingir os maiores
volumes em 2024. Essa produgao ¢ justificada principalmente pelas contribui¢oes das unidades
integrantes da cessao onerosa, em especial os campos de Buzios e Atapu, com previsaio de

entrada em producao em 2018 e 2019, respectivamente.

Sido previstos, segundo o Plano de Negbcios da Petrobras 2017-2021,

cinco moédulos de produgao para Buzios. A cessio onerosa, e respectivo excedente, sao

7 Disponivel em http://epbr.com.br/petrobras-ainda-tem-seis-fpsos-para-produzir-em-2018/. Acesso em 15 de

junho de 2018.
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responsaveis por cerca de 40% da produgao dos recursos na categoria de reserva em 2026. A
Figura IV.1 mostra a previsao de produgao de petréleo nacional por tipo de contrato de 2016 a

2026.

Conforme mostrado na Figura IV.1, a producao sob o regime de cessao
onerosa ¢ o grande destaque, pois passa de zero, em 2017, a 1,7 milhao de barris de petréleo por
dia — mmbpd ou para 1,3 mmbpd, sem considerar o volume excedente da cessio onerosa, em

2026. A produgio sob o regime de concessao cai, por sua vez, de 2,9 mmbpd para 2,6 mmbpd.

Em razio de ndo haver o pagamento de participacio especial, a
producido sob o regime de cessio onerosa devera acarretar um grande aumento na geracao de

caixa da Petrobris.

Estimativa de

Produgdosem o
5 | | Volume Excedente
da Cessdo Onerosa

Producao
a | | Total

milhdes de barris/dia

0
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Fonte: Empresa de Pesquisa Energética — EPE
Figura IV.1 Previsao de produgao de petréleo nacional por tipo de contrato

A Petrobras ¢ a grande operadora no Brasil nas atividades de produgcao.
Atualmente, o custo de extracdo da estatal no Pré-Sal ja é inferior a US§ 7 por barril. O preco

minimo do petréleo para viabilizagio dos projetos do Pré-Sal (break-even ou preco de
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equilibrio), que era de US$ 43 por barril no portfélio da Petrobras de trés anos atrés, caiu para
US$ 30 por batril no plano de negdcios em vigot, o que representa uma reducio de 30%?°.

Esse custo de extracio caminha, no entanto, para ser de apenas
US$ 5 por barril, segundo apresentacio feita pela empresa petrolifera Galp’. A Figura V.2
mostra a composi¢ao do custo total de produgao, denominado custos técnicos, da Galp,
composto pelo custo de extracio, de arrendamento, de depreciagao, de deplecio e de

amortizacio, sem considerar participacio governamental e overbeads".

Conforme mostrado na Figura IV.2, devido as caracteristicas dos
reservatorios e da escala dos projetos, os custos técnicos estao proximos de US$ 15 por barril e
ha potencial para otimizagao tanto dos custos de capital quanto dos custos operacionais. Dessa

forma, os custos de producao podem ser inferiores a US$ 15 por barril, sem overbeads.

Technical costs? ($/boe)

Lifting costs Leasing costs [} DD&A

27 * Reservoir characteristics and project scale driving Brazil
technical costs close to $15/boe
21
<20 * Potential from further capex and opex optimisation
* Lifting costs expected to be under $5/boe by 2020
Average 2016 2021E

2013-15

Technical costs based on group working interest production (excludes royalties, overheads and oil taxes).

erergy Greates enagy

8 Disponivel em http://www.petrobras.com.br/fatos-e-dados/vamos-bater-meta-de-producao-e-reduzir-custos-de-

extracao-afirma-parente-na-otc.htm. Acesso em 24 de maio de 2018.
9

Disponivel em
https:/ /www.galp.com/Portals/0/Recursos/Investidores /SharedResources/Documentos /2017 09 Investor prese

atation.pdf. Acesso em 24 de maio de 2018.
10 Cystos indiretos.
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Fonte: Galp
Figura IV.2 Custos de producao da Galp

Nesse contexto, estima-se que o custo total de producio da
Petrobras nas areas da cessao onerosa sera de cerca de US$ 20 por barril. Como serdao devidos
apenas royalties de 10%, admitindo-se um valor de referéncia do barril produzido de US$ 70, o

custo total de producdo com participagao governamental sera de US$ 27 por barril.

Dessa forma, cada barril produzido, devera gerar uma receita
liquida de US$ 43, que multiplicado por cinco bilhSes de barris totaliza uma receita total liquida

de US$ 215 bilhdes, sem atualizagao a valor presente.

Utilizando-se uma taxa de cambio de 3,7 Reais por Dolar, a receita
liquida das areas da cessio onerosa, sem atualizacao a valor presente, ja subtraidos todos os

custos, sera de R$ 795,5 bilhoes.

Utilizando-se uma taxa de desconto de 8,83%, igual a do Contrato de
Cessao Onerosa, e um curva de producdo com base nas estimativas do Plano Decenal de
Expansio de Energia 2026, chega-se a um valor presente liquido de R$ 173,3 bilhdes, valor ainda

muito maior que os R$ 74,807 bilhoes pagos pela Petrobras.

Se houvesse o pagamento da participagao especial, cerca de 25% desse
valor presente seria destinado ao seu pagamento, o que corresponde a R§ 43,3 bilhoes. Dessa
forma, o Estado do Rio de Janeiro perdeu cerca de R§ 17,3 bilhGes e os Municipios perderam

aproximadamente R$ 4,3 bilhoes, com o Contrato de Cessao Onerosa.

A curva de produgdo para se chegar ao valor presente liquido de R$

173,3 bilhoes é mostrada na Figura IV.3.
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Figura IV.3 Curva de producio da cessao onerosa (mmbpd)

Em 2022, a receita liquida da Petrobras apenas com a produgao de cerca
de 1 milhdo de barris de petrédleo por dia sob o regime de cessao onerosa sera de US$ 15,7
bilhoes ou R$ 58 bilhoes, utilizando-se uma taxa de cambio de 3,7 Reais por Doélar. Nos anos

seguintes, a receita liquida anual sera ainda maior.

Observa-se, entdo, que, pelo fato de a Petrobras gastar apenas US$ 27
por barril e poder vendé-lo a US$ 70, no ambito da cessio onerosa, os barris produzidos sob
esse regime poderdo ser utilizados para reducdo do endividamento, para novos investimentos e

para aumento dos lucros da estatal.

Como grande parte das unidades da cessao onerosa ja estio contratadas
e entrardo em opera¢do no curto prazo, produzindo petréleo com altissima rentabilidade,
conclui-se, entdo, que carece de qualquer légica, a Petrobras transferir a titularidade dessas areas,

como proposto pelo Projeto de Lei n° 8.939, de 2017.

A esséncia da cessao onerosa de a Unido gerar beneficio para a
Petrobras seria afrontada, caso a estatal, agora, se aproveitasse de tio vantajoso regime para

vender parcialmente a titularidade das areas.

Dessa forma, o PL n°® 8.939, de 2017, fere a propria esséncia da Lei n®

12.276/2010, representa uma quebra do Contrato de Cessao Onerosa e nio apresenta nenhum
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mérito. Pelo contrario, essa proposi¢ao ¢, na verdade, uma afronta ao interesse publico. Em

suma, transfere para empresas multinacionais as vantagens oferecidas a Petrobras.

Mais grave que o PL n® 8.929, de 2017, é o Substitutivo divulgado das
redes sociais, cujo Relator é o ex-Ministro de Minas e Energia, St. Fernando Coelho Filho. Nos

termos desse Substitutivo, nao oficial, sao propostas duas principais alteragoes legislativas.

A primeira delas visa permitir que outras petroliferas, ¢ nao apenas a
Petrobras, atuem sob o regime da Cessio Onerosa; a segunda alteragdo visa garantir que as
petroliferas que venham investir no Brasil, seja no regime de cessio onerosa, seja em outro

regime permitido em lei, possam seguir as regras tipicas da industria em todo o mundo.

A extensao do regime de cessio onerosa as petroliferas vai reduzir
muito a participagao governamental na renda petrolifera, mesma que haja o pagamento de bonus
de assinatura de R$ 100 bilhoes. Para cinco bilhdes de barris, o valor presente liquido foi
estimado em R$ 173,3 bilhoes; para cerca de quinze bilhdes de barris de excedentes, o valor
presente liquido pode chegar a cerca de R§ 500 bilh6es. Desse modo, o bonus representa apenas

um quinto do valor presente liquido dos excedentes da cessio onerosa.

Se houvesse pagamento de participagao especial, 25% de R$ 500 bilhoes
seriam destinados ao Estado do Rio de Janeiro e seus Municipios, o que corresponde a R§ 125
bilhdes. Assim sendo, o Estado do Rio de Janeiro podera perder 40% de R$ 125 bilhoes, o que
corresponde a R$ 50 bilhdes, e os Municipios desse Estado poderao perder R§ 12,5 bilhoes, o
que totaliza uma perda de R$ 62,5 bilhoes.

A produgao trimestral fiscalizada em grandes campos, como Buzios,
poder fazer com que a aliquota da participagao especial dos excedentes da cessio onerosa
pudesse chegar a 32%. Nesse caso, a perda do Estado do Rio de Janeiro e seus Municipios pode
chegar a R$ 80 bilhdes, sendo de R$ 64 bilhoes a perda do Estado e de R$ 16 bilhoes a perda dos

Municipios.

Descrevem-se, a seguir, outras propostas presentes no Substitutivo do
Relator. Em relagdo ao Contrato de Cessio Onerosa, ele argumenta que é previsto, caso a
Petrobras seja devedora, que a estatal possa efetuar o pagamento em direitos de produgio
(volumes). No Substitutivo, o Relator propde a inclusiao da possibilidade, caso a Petrobras venha
a ser credora, de a Unido poder efetuar o pagamento em direitos de produgao ou em dinheiro.

Propde, ainda, que seja esclarecido que a Petrobras devera ser ressarcida de eventuais perdas em
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razao da devolucao de areas, cabendo ao edital da licitagao dispor sobre esse pagamento. Outra
modificacdo proposta pelo Relator consiste no detalhamento da licitagio dos excedentes,

incluindo a previsao, no edital, do pagamento pela cessao onerosa.

Adicionalmente, o Relator sugere a revogacao do § 3° do art. 1° da Lei
n® 12.276/2010, uma vez que a Petrobris ja efetuou o pagamento a Unido devido pela

celebracao do contrato de cessio onerosa.

Propde, também, alteragdes no art. 2°, inciso V, dessa Lei, para que a
Unido e a Petrobras possam adotar parametros claros para a conclusao da Revisao do Contrato
de Cessao Onerosa. O Relator argumenta que esse Contrato nao explicitou todas as premissas

para a sua Revisao.

Outro grave dispositivo do Substitutivo diz respeito a alteracdao da Lei
13.303, de 30 de junho de 20106, para que se elimine a exigéncia de que a Petrobras, na condi¢ao

de operadora em consorcios, realize suas contratagcdes por meio de licitagao publica.

O Relator cita que o modelo adotado pela industria petrolifera adota
uma modalidade equiparada ao convite para dar inicio ao seu processo de consulta ao mercado e,
ao final do processo de contratacio, ha a deliberacio por todos os consorciados quanto a
celebragao do contrato com o fornecedor vencedor. Nessa modalidade, tanto o operador quanto
os nao-operadores podem indicar fornecedores, formando uma lista de convidados a apresentar

propostas.

Nesse aspecto vale ressaltar os gravissimos problemas decorrentes das
contratagoes feitas pela Petrobras sem licitacio ou na modalidade convite, onde ha grande poder

discricionario dos administradores.
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V — EXCEDENTES DA CESSAO ONEROSA

A ANP contratou estudos da certificadora independente Gaftney, Cline
& Associates para avaliar os volumes excedentes ao Contrato de Cessao Onerosa. Segundo esses
estudos, esses volumes variam entre 6 e 15 bilhdes de barris de 6leo equivalente''. Considerando
que sao recursos ja descobertos e comerciais, a oferta desses volumes demandard a contratagao
de indmeras unidades de producdo no curto prazo, que podem gerar importante retorno para os

cofres publicos.

A Tabela V.1 detalha, além do volume contratado na cessio onerosa, as
estimativas de volumes recuperaveis adicionais presentes em cada area. Conforme mostrado
nessa Tabela, o Contrato de Cessio Onerosa previa um volume recuperavel de 4,997 bilhdes de
barris equivalentes, mas o volume recuperavel total pode chegar a 19,750 bilhSes de barris

equivalentes.

Tabela V.1 Volumes contratados e adicionais ao Contrato de Cessao Onerosa

Campo Volume da Volume Volume Volume total | Volume total
Cessio excedente excedente médio maximo
Onerosa minimo maximo
(milhées de | (milhdes de
(milhdes de (milhdes de (milhées de barris barris
barris barris barris equivalentes | equivalentes
equivalentes) equivalentes equivalentes) ) )
)
Itapu (Ex-
Florim) 466,968 300 500 866,968 966,968
Sépia  ( Ex-
Nordeste  de
Tupi) 427,784 500 700 1027,784 1127,784
Buzios  (Ex-
Franco) 3056,000 6500 10000 11056 13056,000
Atapu,
Berbigio e
Sururu  (Ex-
Entorno  de
lara) 599,560 2500 4000 3849,56 4599,560
Sul de Lula
(Ex-Sul de
Tupi) 128,051 - - - -
Sul de 319,107 - - - -

u Disponivel em http://www.anp.gov.br/images/publicacoes/Livreto Upstream 2018-P.pdf. Acesso em 16 de

junho de 2018.
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Sapinhoa (Ex-
Sul de Guara)
TOTAL 4997469 9300 15200 16800,31 19750,312
Fonte: Resolu¢ao CNPE n° 1, de 24 de junho de 2014

Conforme mostrado na Tabela V.1, apenas a area de Buzios (ex-Franco)
apresenta volumes recuperaveis de 9,056 bilhoes de barris a 13,056 bilhdes de barris. Dessa
forma, apenas Buzios teria sido mais que suficiente para o atendimento do Contrato de Cessao

Onerosa, que preve a producao de cinco bilhoes de barris equivalentes em mais cinco areas.

Em razao de o Contrato de Cessao Onerosa prever a producio de
apenas cinco bilhdes em areas que podem ter cerca de vinte bilhdes e nao haver previsao legal
que estabeleca como os excedentes da cessao onerosa devem ser produzidos, é possivel que o
Relator do Projeto de Lei n® 8.939, de 2107, e, informalmente, o préprio Poder Executivo
Federal, apresente emendas ou substitutivo a essa proposi¢ao no sentido de se propor que 0s

excedentes das areas da cessao onerosa sejam licitados.

Conforme noticia veiculada na imprensa'’, o Ministério de Minas e
Energia estaria trabalhando para realizar a licitagao dos excedentes da cessio onerosa no mesmo
dia da 5" Rodada de Licitagdes sob o regime de partilha de produgao, prevista para 28 de
setembro de 2018. Para isso, seria necessario que a Comissao Interministerial que discute a

Revisao do Contrato da Cessao Onerosa conclua seus trabalhos.

Em 11 de maio de 2018, foi publicada a Resolugao n° 4 do Conselho
Nacional de Politica Energética (CNPE), que autoriza a ANP a realizar a 5* Rodada de Licitagoes
sob o regime de partilha de producdo e aprova os parametros técnicos e economicos das areas
ofertadas. Serdo ofertadas as areas denominadas Saturno, Titd, Pau-Brasil e Sudoeste de

Tartaruga Verde.

Nos termos do § 2° do art. 3° dessa Resolucao, no periodo de vigéncia
do contrato de partilha de produgdo, considerando-se o preco do barril de petréleo Brent de US$
50 e a producdo diaria média de 12 mil barris de petrdleo por pogo produtor ativo, os

percentuais minimos do excedente em 6leo da Unido serdo os seguintes:
—  na area de Saturno, 9,56%;

—  na area de Tita, 5,80%;

12 Disponivel em http://epbr.com.br/leilao-do-excedente-da-cessao-onerosa-junto-com-a-5a-rodada-do-pre-sal /.
Acesso em 16 de junho de 2018.
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—  na area de Pau-Brasil, 24,82%; e
— na area de Sudoeste de Tartaruga Verde, 10,01%.

Os bonus de assinatura para a 5* Rodada estdo estabelecidos no § 9° do

art. 3° da Resolugao CNPE n° 4, de 11 de maio de 2018:
na irea de Saturno, R$ 3.125.000.000,00;

na area de Tita, R$ 3.125.000.000,00;

na irea de Pau-Brasil, R§ 500.000.000,00; e

na area de Sudoeste de Tartaruga Verde, R$ 70.000.000,00.

As areas de Saturno e Tita, adjacente a Saturno, sao estratégicas para o
Pais. Segundo o Diretor-Geral da ANP, o reservatério de Saturno pode ser do porte de Libra,
que tem volumes recuperaveis superiores a 10 bilhdes de barris. Dessa forma, nao ha razoes
técnicas que justifiquem um percentual do excedente em 6leo da Unido de apenas 9,56%. O

valor do bonus de assinatura de R$ 3,125 bilhées também pode ser considerado baixo.

Foi publicada a expectativa do Governo Federal de obter entre R§ 80
bilhées e R$ 100 bilhoes em bonus de assinatura, na licitacio dos excedentes da cessao onerosa,

e que parte desse valor poderia ser revertida a Petrobras. Pela legislagao atual, Lei n® 12.351/210,

Um valor como esse de bonus de assinatura talvez indique a intengao de
o governo estender o regime de cessdo onerosa para empresas privadas ou estatais de outros
paises. Na produciao dos cinco bilhdes da cessio onerosa foi estimada uma receita liquida total

de R$ 795 bilhdes e um valor presente liquido de R$ 173,3 bilhoes. No caso dos excedentes da

cessao onerosa, a receita liquida total e o valor presente liquido podem ser até trés vezes maiores.

Desse modo a receita liquida total pode atingir R$ 2,3 trilhdes e o valor
presente liquido dos excedentes da cessao onerosa podem chegar a cerca de R§ 500 bilhoes,

valor muito maior que o bonus de assinatura que pode chegar a R§ 100 bilhdes.

Os elevados déficits fiscais, contudo, nio devem ser resolvidos com o
comprometimento do Fundo Social, de que trata a Lei n® 12.351/201, mas com a tributa¢o da
renda e da exportacio do proprio petroleo, e nao com bonus de assinatura. A Noruega, por
exemplo, para eliminar o apetite do governo de plantao eliminou o pagamento de bonus de

assinatura.
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O governo poderia também licitar os excedentes da cessao onerosa sob
o regime de partilha de producio e com percentual minimo do excedente em 6leo para a Unido
ainda menor que os 9,56% fixados para Saturno. Nesse caso, seria fundamental estabelecer em
um eventual substitutivo ou emenda ao Projeto de Lei n° 8.939, de 2017, que o excedente em

6leo da Unido deve ser de, no minimo, 70%.

E importante, ainda, que parte do bonus de assinatura seja distribuida
para Estados e Municipios, pois o art. 1° da Lei n® 13.586, de 28 de dezembro de 2017, ao
contrario do art. 42 da Lei n® 12.351, de 22 de dezembro de 2010, permite que tanto os bonus de
assinatura quanto os royalties possam ser deduzidos da base de cilculo do Imposto sobre a

Renda da Pessoa Juridica — IRPJ e da Contribui¢ao Social sobre o Lucro Liquido — CSSL.

A potencial renincia fiscal de IRP] podera ter grande impacto nas
receitas de Estados e Municipios, em razao da distribuicao de parte desse tributo para os entes

federativos. Transcreve-se, a seguir, o disposto no art. 159 da Constituicao Federal:

Art. 159. A Unido entregara

I - do produto da arrecadagio dos impostos sobre renda e proventos de qualquer natureza e sobre

produtos industrializados, 49% (quarenta e nove por cento), na seguinte forma:

a) vinte e um inteiros e cinco décimos por cento ao Fundo de Participacdo dos Estados e do Distrito
Federal;

b) vinte e dois inteiros e cinco décimos por cento ao Fundo de Participacio dos Municipios;

c) trés por cento, para aplicacio em programas de financiamento ao setor produtivo das Regides Norte,
Notdeste e Centro-Oeste, através de suas instituicoes financeiras de carater
regional, de acordo com os planos regionais de desenvolvimento, ficando
assegurada ao semi-arido do Nordeste a metade dos recursos destinados a

Regido, na forma que a lei estabelecer;

d) um por cento ao Fundo de Participagio dos Municipios, que sera entregue no primeiro decéndio do

més de dezembro de cada ano;
¢) 1% (um por cento) ao Fundo de Participagdo dos Municipios, que serd entregue no primeiro decéndio

do més de julho de cada ano; (...)

Admitindo-se um boénus de assinatura de R$ 100 bilhdes, em
decorréncia do art. 1° da Lei n® 13.586/2017, haveria uma reducgdo potencial da patrcela do IRP]J
de R$ 25 bilhoes. Desse valor, 46% sao distribuidos para Estados e Municipios e 3% para
programas das Regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste. Assim, a perda de Estados e

Municipios seria de 46% de R$ 25 bilhoes, o que corresponde a cerca de R$ 11,5 bilhoes.
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O Fundo de Participa¢ao dos Municipios teria uma redugao de R$ 6,125
bilh&es; a reduciao do Fundo de Participagao dos Estados seria de R$ 5,375 bilhoes.

Para o Estado Brasileiro, seria muito melhor que nio houvesse
licitacbes dos excedentes da cessao onerosa. Nesse caso, haveria varias alternativas tais como o
Estado contratar a Petrobras como prestadora de servicos de operagio e producio dos
excedentes da cessao onerosa; celebrar um contrato de parceria com a Petrobras, em um modelo
semelhante ao da Noruega; ou contratar a Petrobras, sob o regime de partilha de produgao, com

um excedente em 6leo da Uniao maior ou igual a 70%.

Importa ressaltar que na 2° Rodada de Partilha de Produgao, o
consorcio liderado pela Petrobras ofertou um excedente em 6leo da Uniao de 80% para a area
denominada Entorno de Sapinho4. Essa 4rea encontrava-se em situacio semelhante aos

excedentes da cessao onerosa.

13 Disponivel em https://petronoticias.com.br/archives/104822. Acesso em 16 de junho de 2018.
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VI - CONCLUSOES

A Lei n° 12.276/2010 autorizou a Unido a ceder onerosamente 2
Petrobras o exercicio das atividades de pesquisa e lavra de petréleo e gas natural em dreas nao
concedidas localizadas no Pré-Sal. A estatal tem a titularidade dos volumes de petrdleo e gas
cedidos pela Unido e o exercicio das atividades de pesquisa e lavra sera realizado apenas pela

Petrobras, por sua exclusiva conta e risco.

Em decorréncia dessa Lei, foi celebrado entre a Unido e a Petrobras, em
3 de setembro de 2010, o Contrato de Cessao Onerosa. Os volumes de barris equivalentes de
petréleo, bem como os seus respectivos valores econdomicos, foram determinados a partir de

laudos técnicos.

No regime de cessao onerosa, serao devidos royalties de 10% sobre o
produto da lavra de que trata a Lei n® 12.276/2010, nos termos do art. 47 da Lei n°® 9.478/ 1997.

No entanto, nao havera o pagamento da participa¢ao especial, nos termos do art. 50 dessa Lei.

O Contrato de Cessao Onerosa podera ser revisado pelas partes. A
conclusio da Revisao podera ter como resultado a renegociagdo dos seguintes itens: valor do

Contrato, volume maximo, prazo de vigéncia e percentuais minimos de conteiudo local.

A cessdo onerosa, objeto desse Contrato, ¢ intransferivel. Qualquer
transmissao dos direitos dispostos no Contrato de Cessaio Onerosa, no todo ou em parte, sera

nula de pleno direito. A subcontratacio de servigos niao se configura como cessao do Contrato.

O Contrato de Cessao Onerosa de direitos de pesquisa e lavra da Unido;
a subscri¢ao de agbes do capital social da Petrobras por parte da Unido, entes federais e entes
privados; e a emissao e utilizagao de titulos da divida publica mobiliaria federal fizeram parte de

um conjunto de agdes para promover a capitalizacdo dessa empresa.

A Unido e entes federais tiveram uma participacao liquida de R§ 80,026

bilhdes na capitalizagao da Petrobras. Ja o setor privado participou com R$ 40,222 bilhoes.

O valor de R$ 74,807 bilhées referente ao Contrato de Cessio Onerosa
nao foi efetivamente desembolsado pela Petrobras, pois a empresa recebeu, em razio de
subscricdo de agdes, R§ 80,028 bilhdes da Unido e de entes federais. Do setor privado, a

Petrobras recebeu R§ 40,222 bilhdes.
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Com a capitalizagao, entraram no caixa da Petrobras R$ 120,249 bilhoes
e foram pagos a Unido R$ 74,807 bilhoes, o que representa uma entrada liquida no caixa de R$
45,441 bilhées. Como foram pagas comissdes de R$ 263 milhoes, a entrada no caixa da estatal

foi de R$ 45,178 bilhoes.

Por mais paradoxal que possa parecer, a entrada liquida de R$ 40,222
bilhdes, o que representa 88,5% da entrada liquida total, ocorreu pela subscricao de ag¢des pelo
setor privado, que, em razao do alto valor da cessio onerosa, teria sua participacdo acionaria

diluida.

Desse modo, o eventual alto valor dessa cessao permitiu a entrada
liquida de R$ 40,222 bilhdes no caixa da Petrobras em razao da subscricao de ag¢oes pelo setor
privado. Se o valor da cessao onerosa de apenas US$ 8,51 por barril fosse menor ainda, por certo

nao teria havido essa entrada de R$ 40 bilhoes no caixa da estatal.

Importa registrar, ainda, que esse valor de US$ 851 por barril foi
estimado em uma situagao onde as produtividades esperadas para os pogos eram menores, 0Os
custos totais de produgdo eram muito maiores, a taxa de cambio era de apenas 1,7588 Reais por
Dolar e, na data da assinatura do Contrato de Cessao Onerosa, a cotacio do Brent era de US$

75,03 por barril, muito préxima a atual.

Como se ndo bastasse a Petrobras nao ter nenhum desembolso liquido
para a Uniao e entes Federais, o Ex-Presidente da estatal, St. Pedro Parente, defendeu, no ambito
da Revisao do Contrato de Cessao Onerosa, que a Unido ainda teria uma divida com a Petrobras.

Na mesma linha, o Ex-Ministro de Minas e Energia disse que a Petrobras poderia ser credora de

mais de US$ 12 bilhoes.

Assim sendo, a Unido, Estados e Municipios além de nio receberem
participacio especial, nos termos do art. 50 da Lei n° 9.478/1997, ainda teria a Unido que pagatr
uma divida bilionaria a uma empresa que passou a ter o direito de produzir cinco bilhdes de

barris sem nada desembolsar liquidamente, e ainda recebeu R$ 45,178 bilhoes.

Obviamente, essa cessao dita onerosa somente ocorreu por se tratar de
uma operagao entre a Unido e a Petrobras, que é uma empresa fundamental para o
desenvolvimento do Paifs, que viabilizou a descoberta do préprio Pré-Sal, que precisava ser

capitalizada e na qual a Unido tem o controle do capital votante e quase metade do capital social.

Brasilia Curitiba Rio de Janeiro S&o Paulo Palmas
SHIS QI 07, Conjunto 13, Casa 08 Rua Visconde de Nécar, 754 Pca. Floriano, 55, s. 408 (Ed. Amarelinho) R. Cldudio Soares, 72, s. 407 104N, Av. LO 2, Lote 33, 5.2
Lago Sul - 71615-330 - (61) 3963-4467 Centro/Mercés - 80410-200 - (41) 3222-9706 Cinelandia - 20031-050 - (21) 3179-1272 Pinheiros - 05422-030 - (11) 3660-5536 77006-022 - (63) 3215-0739



Advocacia

www.advocaciagarcez.adv.br
GARCEZ contato@advocaciagarcez.adv.br

O Projeto de Lei — PL n® 8.939, de 2017, de autoria do Deputado José
Catlos Aleluia, modifica a Lei n° 12.276/2010 e permite que a Petrobris negocie e transfira a
titularidade do Contrato de Cessao Onerosa, desde que seja preservada uma participacao de, no

minimo, 30%.

Essa proposicio ¢ uma afronta ao art. 4° da prépria Lei n® 12.276/2010
e ao proprio Contrato de Cessio Onerosa, que estabelecem inequivocamente que apenas a

Petrobris sera a cessionaria.

Na sua justifica¢ao, o autor do PL n° 8.939, de 2017, argumenta haver
interesse da Unido, enquanto sécia controladora da Petrobras, em fortalecer a estatal com vistas a
dota-la de recursos decorrentes de areas que se caracterizam pelo baixo risco exploratorio e que

representam consideravel potencial de rentabilidade.

Entre outras medidas importantes, o autor destaca o corte nos
investimentos, a implementacdo de parcerias e desinvestimentos, e que 0s Investimentos
planejados da Petrobras, que chegaram a US$ 224 bilhdes no planejamento 2010-2014, foram
reduzidos para US$ 74 bilhoes no planejamento 2017-2021.

Importa ressaltar que o os investimentos na area de exploragdo e
producdo, com destaque para as areas da cessio onerosa foram o principal motivo do
endividamento da Petrobras. Existe um tempo de plantar e um tempo de colher. E a colheita ja
comegou com a entrada em opera¢io, no dia 24 de abril de 2018, do primeiro sistema definitivo
de produgao em area da cessio onerosa, por meio da unidade estacionaria de produgao P-74, que
¢ um navio de produgao do tipo FPSO (floating, production, storage and offloading), instalada de no

campo Buzios.

Para o segundo semestre de 2018, a Petrobras prevé a entrada em
operagao dos FPSOs P-67, P-68, P-69, P-75 e P-76. E quase um FPSO por més e nada menos
do que 750 mil barris por dia de capacidade instalada. Somados com as duas unidades de
producao do primeiro semestre, a capacidade de produgio instalada pela Petrobras em 2018 deve

ser superior a 1 milhao de barris por dia.

A programac¢ao para a entrada em operacio de FPSOs, conforme a
Petrobras, devera ser a seguinte: em 2019, os FPSOs P-70 (Atapu I) e P-77 (Buzios 1V); em

2021, a unidade Buzios V e Sépia; e em 2022, uma unidade em Itapu.
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A Petrobras priorizou os investimentos nas areas da cessio onerosa em
razao da excelente qualidade dessas areas e do fato de nao haver pagamento de participagao

especial.

De acordo com o Plano Decenal de Expansio de Energia 2026, a
producao sob o regime de cessdo onerosa ¢ o grande destaque, pois passa de zero, em 2017, a 1,7
milhdo de bartis de petréleo por dia — mmbpd ou para 1,3 mmbpd, sem considerar o volume

excedente da cessao onerosa, em 2026.

Em razio de nido haver o pagamento de participagao especial, a
producao sob o regime de cessao onerosa devera proporcionar um grande aumento na geracao

de caixa da Petrobris.

Devido as caracteristicas dos reservatorios e da escala dos projetos, os
custos técnicos no Pré-Sal estao proximos de US$ 15 por barril e hd potencial para otimizagao
tanto dos custos de capital quanto dos custos operacionais. Dessa forma, os custos de producao

podem ser inferiores a US$ 15 por barril, sem considerar os custos indiretos.

Nesse contexto, estima-se que o custo total de producio da
Petrobras nas areas da cessdo onerosa sera de cerca de US$ 20 por barril. Como serdao devidos
apenas royalties de 10%, admitindo-se um valor de referéncia do barril produzido de US$ 70, o
custo total de producdo com participagao governamental (royalties de 10%) sera de US$ 27 por

barril.

Assim, cada barril produzido devera gerar uma receita liquida de
US$ 43, que multiplicado por cinco bilhoes de barris totaliza uma receita total liquida de US$ 215

bilhdes, sem atualizagdo a valor presente.

Utilizando-se uma taxa de cambio de 3,7 Reais por Dolar, a receita
liquida das areas da cessio onerosa, sem atualizagdo a valor presente, ja subtraidos todos os

custos, sera de R§ 795,5 bilhoes.

Utilizando-se uma taxa de desconto de 8,83%, igual a do Contrato de
Cessao Onerosa, e um curva de produgio com base nas estimativas do Plano Decenal de
Expansao de Energia 2026, chega-se a um valor presente liquido de R$ 173,3 bilhoes, valor ainda
muito maior que os R§ 74,807 bilhoes pagos pela Petrobras.

Dessa forma, tecnicamente, nao se justifica que a Unido seja devedora
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da Petrobras, muito pelo contrario, a Unido deveria ser credora da estatal na

Revisao do Contrato de Cessao Onerosa.

Em 2022, a receita liquida da Petrobras apenas com a produgao de cerca
de 1 milhdo de barris de petrdleo por dia sob o regime de cessao onerosa sera de US$ 15,7
bilhdes ou R$ 58 bilhdes, utilizando-se uma taxa de cambio de 3,7 Reais por Ddlar. Nos anos

seguintes, a receita liquida anual sera ainda maior.

Observa-se, entdo, que, pelo fato de a Petrobras gastar apenas US$ 27
pot barril e poder vendé-lo a US$ 70, no ambito da cessio onerosa, os bartis produzidos sob
esse regime promoverao uma grande geracao de caixa, que podera ser utilizada para reducao do

endividamento, para novos investimentos e para aumento dos lucros da estatal.

Como grande parte das unidades de produgiao da cessio onerosa ja
estao contratadas e construidas, elas poderdo entrar em operagao no curto prazo, produzindo
petréleo com altissima rentabilidade. Conclui-se, entdo que é desprovida de qualquer logica a
Petrobras transferir a titularidade dessas areas, como proposto pelo Projeto de Lei n® 8.939, de

2017.

A esséncia da cessio onerosa de a Unido gerar beneficio para a
Petrobras seria afrontada, caso a estatal, agora, se aproveitasse de tdo vantajoso regime para

vender parcialmente a titularidade das areas.

Conclui-se, entdo, que o Projeto de Lei n°® 8.939, de 201, fere a propria
esséncia da Lei n® 12.276/2010, representa uma quebra do Contrato de Cessao Onerosa e nio
apresenta nenhum mérito. Pelo contrario, essa proposicio ¢é, na verdade, uma afronta ao
interesse publico, uma vez que tem como consequéncia, entre inumeras outras, isentar as

empresas multinacionais do pagamento de participagao especial.

Com relagao aos volumes recuperaveis excedentes ao Contrato de
Cessao Onerosa, a ANP contratou estudos da certificadora independente Gaffney, Cline &
Associates para avaliar esses volumes, que variam entre 6 e 15 bilhdes de barris de dleo
equivalente. Considerando que sdo recursos ja descobertos e comerciais, a oferta desses volumes
demandara a contrata¢ao de indmeras unidades de produgdao no curto prazo, que podem gerar

importante retorno para a sociedade, desde que a participagado governamental seja elevada.

Em razio de o Contrato de Cessio Onerosa prever a producio de

Brasilia Curitiba Rio de Janeiro S&o Paulo Palmas
SHIS QI 07, Conjunto 13, Casa 08 Rua Visconde de Nécar, 754 Pca. Floriano, 55, s. 408 (Ed. Amarelinho) R. Cldudio Soares, 72, s. 407 104N, Av. LO 2, Lote 33, 5.2
Lago Sul - 71615-330 - (61) 3963-4467 Centro/Mercés - 80410-200 - (41) 3222-9706 Cinelandia - 20031-050 - (21) 3179-1272 Pinheiros - 05422-030 - (11) 3660-5536 77006-022 - (63) 3215-0739



Advocacia |
www.advocaciagarcez.adv.br

GARCEZ contato@advocaciagarcez.adv.br

apenas cinco bilhoes em areas que podem ter cerca de vinte bilhdes e ndo haver previsao legal
que estabeleca como os excedentes da cessao onerosa devem ser produzidos, é possivel que o
Relator do Projeto de Lei n° 8.939, de 2107, e, informalmente, o préprio Poder Executivo,
apresente emendas ou substitutivo a essa proposi¢ao no sentido de se propor que os excedentes

das 4areas da cessao onerosa sejam licitados.

O pior cenario para o Pafs seria licitar os excedentes da cessdo onerosa
mantendo-se o proprio regime. Nesse caso serao devidos apenas royalties de 10%, pois nao ha
pagamento de participagao especial. Um valor como esse de bonus de assinatura talvez indique a
inten¢ao de o governo estender o regime de cessao onerosa para empresas privadas ou estatais

de outros paises.

Na produgao dos cinco bilhdes da cessao onerosa foi estimada uma
receita liquida total de R$ 795 bilhdes e um valor presente liquido de R$ 173,3 bilhoes. No caso
dos excedentes da cessdo onerosa, a receita liquida total e o valor presente liquido podem ser até
trés vezes maiores. Desse modo a receita liquida total pode atingir R§ 2,3 trilhdes e o valor
presente liquido dos excedentes da cessido onerosa pode chegar a cerca de R§ 500 bilhoes, valor

muito maior que o bonus de assinatura, cuja previsao ¢ de R§ 100 bilhoes.

Se houvesse o pagamento de participagdo especial a uma aliquota de
32% da receita liquida, a Unido, Estados e Municipios arrecadariam R$ 160 bilhSes. Desse modo,
a producdo dos excedentes da cessio onerosa pode gerar, nesse regime, uma perda de

arrecadacao de R$ 80 bilhdes para Estados e Municipios.

Utilizar bonus de assinatura para resolver o problema dos elevados
déficits fiscais, pois isso compromete a renda petrolifera no futuro. Esses déficits deveriam ser
reduzidos com a tributagao da renda e da exportagdo do préoprio petrdleo, e nao com bonus de
assinatura. A Noruega, por exemplo, para eliminar o apetite do governo de plantio eliminou o

pagamento de bonus de assinatura.

O governo poderia também ter a intencao de licitar os excedentes da
cessao onerosa sob o regime de partilha de produgao, com percentual minimo do excedente em
6leo para a Unido ainda menor que os 9,56% fixados para Saturno. Nesse caso, seria
fundamental estabelecer em um eventual substitutivo ou emenda ao Projeto de Lei n° 8.939, de

2017, que o excedente em 6leo da Unido deve ser de, no minimo, 70%.

E importante, ainda, que parte do bonus de assinatura seja distribuida
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pata Estados e Municipios, pois o art. 1° da Lei n® 13.586/2017, ao contririo do art. 42 da Lei n°®
12.351/2010, permite que tanto os bonus de assinatura quanto os royalties possam ser deduzidos
da base de calculo do Imposto sobre a Renda da Pessoa Juridica — IRPJ e da Contribui¢do Social

sobre o Lucro Liquido — CSSL.

Admitindo-se um boénus de assinatura de R§ 100 bilhdes, haveria uma
redugao potencial da parcela do IRP] de R$ 25 bilhdes. Desse valor, 46% sao distribuidos para
Estados e Municipios e 3% para programas das Regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste. Assim,
a perda de Estados e Municipios seria de 46% de R$ 25 bilhGes, o que corresponde a cerca de R$
11,5 bilhoes. O Fundo de Participagao dos Municipios teria uma redugao de R$ 6,125 bilhdes; a
redu¢io do Fundo de Participacao dos Estados seria de R$ 5,375 bilhoes.

Para o Pais, seria muito melhor que nao houvesse licitacio dos
excedentes da cessio onerosa. Nesse caso, o Estado poderia contratar a Petrobras como
prestadora de servicos de operagao e producao dos excedentes da cessio onerosa; poderia
celebrar um contrato de parceria com a Petrobras, em um modelo semelhante ao da Noruega; ou
poderia contratar a Petrobras, sob o regime de partilha de producao, com um excedente em 6leo

da Unido igual ou maior que 70%.

Importa ressaltar que na 2* Rodada de Partilha de Produgao, o
consorcio liderado pela Petrobras ofertou um excedente em 6leo para a Unido de 80% na area
denominada Entorno de Sapinhoa. Essa area encontrava-se em situagao semelhante aos

excedentes da cessao onerosa.

Com relacdo ao Substitutivo ao PL n° 8.929, de 2017, de autoria do ex-
Ministro de Minas e Energia, Sr. Fernando Coelho Filho, conclui-se que ele agrava e muito a

falta de compromisso com o interesse publico, ja presente na proposi¢ao original.

A extensdo do regime de cessao onerosa a outras empresas petroliferas
vai reduzir muito a participacio governamental na renda petrolifera, mesma que haja o
pagamento de bonus de assinatura de R§ 100 bilhGes. Para os cinco bilhdes de barris da cessio
onerosa, o valor presente liquido foi estimado em R$ 173,3 bilhoes; para cerca de quinze bilhoes
de barris de excedentes, o valor presente liquido pode chegar a cerca de R$ 500 bilhdes. Desse
modo, um eventual bonus de assinatura de R$ 100 bilhoes representa apenas um quinto do valor

presente liquido dos excedentes da cessio onerosa.
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Outro grave dispositivo do Substitutivo diz respeito a alteracio da Lei
13.303/2016 para que se elimine a exigéncia de que a Petrobris, na condi¢io de operadora em
consorcios, realize suas contratagdes por meio de licitagao publica. O Relator cita que o modelo

adotado pela industria petrolifera adota uma modalidade equiparada ao convite.

Nesse aspecto vale ressaltar os gravissimos problemas decorrentes das
contratagoes feitas pela Petrobras sem licitacao ou na modalidade convite, onde ha grande poder

discricionario dos administradores.

Em suma, o Contrato de Cessao Onerosa ja trouxe grandes beneficios
para a Petrobras e ndo ha nenhuma justificativa técnica para que a Unido seja devedora. Esse
contrato, que prevé apenas o pagamento de royalties, ¢ intransferfvel e trard grande geracio de
caixa livre para a estatal. Nao se deve admitir que esse regime seja estendido a outras empresas

petroliferas.

Os excedentes da cessao onerosa nao devem ser licitados no regime de
cessao onerosa ou nos moldes dos editais das rodadas de partilha de producio que tém
estabelecido baixissimos percentuais de excedente em Oleo para a Unido. Esses excedentes
devem ser produzidos pelo proprio Estado em parceria com a Petrobras, seja por meio de
contratos de servigo, de parceria ou de partilha de produgao, no qual se garanta que, pelo menos,

70% do excedente em 6leo seja da Unido.
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