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Resumo — O Brasil tem desenvolvido intensamente suas atividades de exploracéo e producdo (E&P) de
petréleo. Desde meados de 1970 até o momento, prevalecem as prospeccdes e producdo em areas offshore (em mar),
sendo que os bons resultados da Bacia de Campos destacam-se em relagéo a outras &reas de producdo. Com a maior
concentracdo de investimentos em aguas profundas, a Petrobras tem feito importantes descobertas de novos campos ho
mar, consolidando a imagem do pais como uma das regides offshore mais prolificas do mundo. Por outro lado, as
atividades exploratorias e produtivas encontram-se incipientes na grande maioria das bacias sedimentares onshore (em
terra) brasileiras. O objetivo deste trabalho € propor alternativas para o desenvolvimento das atividades de E& P onshore
no pais, que, entre outros, pode favorecer ainser¢do de novos agentes no setor. Pois, podem ser atrativas as peguenas e
médias empresas que sdo incapazes de enfrentar os desafios tecnol 6gicos das atividades offshore. Através dos model os
tedricos da Economia dos Contratos, propomo-nos aintroduzir uma visdo contratualista desta problemética. Assume-se
que o elemento chave da questdo encontra-se em definir-se instrumentos contratuais apropriados que permitam uma
partilhainteressante (entre Estado e os agentes econdmicos) da Renda do Setor Mineral, incentivando os investimentos
onshore.

Palavras-Chave: Economia dos Contratos; Industria do Petréleo; Atividades Onshore; Incentivos Econdmicos;
Regulacdo

Abstract — Brazil has historically developed strong E& P offshore oil activities. And, the Campos Basin has
been the region with the most important offshore results. Thus, we observe more concentration of the investiments in
deep water exploration, where Petrobras has some field. The objective of this paper isto propose alternative policies for
Brazil to boost E& P onshore activities. Although the high level of risk in most Brazilian onshore sedimentary basins,
where exploratory activities are still very immature. The concern about the competitiveness and the development of the
Brazilian Oil and Gas Sector makes the activitiesonshore one possibility for investments, since this is a market for the
small and medium companies. Based on theoretical model focused on the economic aspect of the contracts and the
example from world oil sector, where many countries introduced some incentives for the small producers, we analyse
the Brazil’ s current contractual instruments, considering the particularities of the oil sector. Our objective is to propose
contractual changes that can promote onshore activitiesin amore efficient way.
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1. Introducéo

Passados pouco mais de seis anos da flexibilizagdo do monopdlio do petréleo no Brasil, o setor encontra-se em
plena transformagdo em diregdo a um mercado mais aberto para a participagdo de investimentos privados. Os avancos
da nova regulamentacao do setor de exploragdo e producéo de petréleo (E& P ou upstream) tém procurado adequar todo
0 ambiente institucional com vistas a entrada de novos agentes nestaindustria.

Desde 1999 a Agéncia Nacional do Petréleo — ANP, 6rgéo federal que tem a atribuicéo de regulamentar o setor
de petréleo e gas no pais, jarealizou quatro rodadas anuais de licitagfes para areas de concessdo de atividades upstream
no pais. Ao todo ja foram oferecidas 157 éreas (40 em terra e 117 no mar), tendo sido concedidas 87 éreas para
exploracdo (sendo 27 em terra e 60 no mar), ou seja, as areas no mar correspondem a 70% do total.' Desta forma,
prevalece a tendéncia de concentrar-se os esforgos em atividades offshore. Vale ressaltar que esta tendéncia tem sido
dominante desde meados dos anos 1970, fazendo com que o0 maior volume de nossas reservas provadas de petréleo e de
gés,encontrem-se no mar. O Brasil (e em particular a Bacia de Campos) transformou-se em uma das mais prolificas
areas offshore do mundo, enquanto as suas enormes areas sedimentares onshore encontram-se bem pouco exploradas e
com potencial de desenvolvimento estagnado.

O investimento feito até hoje nas bacias onshore do pais é relativamente pequeno comparado com o realizado
nas bacias offshore. Por exemplo, em 2002, a Petrobras tera aplicado cerca de US$ 3,4 bilhdes no desenvolvimento da
produc&o, dos quais US$ 2,9 bilhdes terdo sido destinados a campos offshore?. Ao mesmo tempo, o reconhecimento
mundial do Brasil como uma importante provincia offshore tem despertado o interesse de outras grandes empresas do
setor, que também concentram as suas atencfes nessas mesmas areas offshore. Assim, desde a abertura do setor de
petroleo, formalmente instituida pela Lei n° 9.478/97 (a chamada Nova Lei do Petréleo - NLP), pode-se afirmar que, do
ponto de vista das atividades de E& P, o Brasil continua sendo uma nagéo predominantemente offshore, desprezando as
suas imensas bacias sedimentares onshore, que permanecem virgens. A nova ordem institucional e legal tem pouco
contribuido para alterar esta tendéncia. Contudo, neste trabalho, sustentamos que, para se criar um ambiente realmente
competitivo em seu segmento upstream, o Brasil devera aprimorar os meios de induzir a entrada de um ndmero muito
maior de pequenas e médias empresas. Porém, as atividades offshore mais sofisticadas sdo, em geral, inacessiveis para
estas companhias, que preferem concentrar os seus esfor¢os em atividades menos complexasonshore.

As éreasonshore brasileiras poder&o transformar-se em um nicho de mercado proprio ao investidor de menor
porte. O que se conhece hoje das areas em terra nacionais caracteriza-se, principalmente, por campos maduros, de baixo
potencial de producdo e riscos reduzidos. A producéo relativamente inferior do que aquela dos campos em mar torna
essas areas pouco atrativas as grandes empresas (incluindo a propria Petrobras), mas pode apresentar um retorno de
investimento compativel com as empresas menores, pois estas tendem a apresentar custos fixos e operacionais mais
baixos, plenamente suportados através da realizacdo de receitas menores das atividades onshore. Ha igualmente
imensas areas sedimentares virgens no Brasil. Nestas, 0 esfor¢o exploratério ainda deve ser intenso e o grau de risco €
elevado.

Neste trabalho, introduzimos uma abordagem contratualista para analisar as possibilidades de incentivo de
atividades onshore no Brasil. Assume-se que 0 elemento chave da questdo encontra-se em definir-se instrumentos
contratuais apropriados que permitam uma partilha interessante (entre Estado e os Agentes Econdmicos) da Renda do
Setor Mineral, incentivando os investimentos onshore. A partir desta 6tica ha de se questionar, se a adogdo de uma
formula contratual Gnica, através de um Contrato de Concessdo Padréo, aplicado igual mente para as atividades onshore
e offshore, e formulado, principalmente, para governar as relaces entre o Estado e os investidores nas atividades
predominantes e de maior potencial, ndo representa em si um obstaculo adicional ao desenvolvimento das atividades em
locais de menor potencial. Por outro lado, deve-se compreender que o Sistema Contratual Petroleiro Brasileiro
ultrapassa o préprio Contrato de Concessdo, incorporando outros instrumentos que permitem igualmente definir as
formas de partilha da renda mineral. Através da combinacdo adequada destes instrumentos pode-se definir uma politica
interessante para 0 segmento onshore, tornando-o atrativo para maiores investimentos e mais aberto para a participagdo
de novos agentes econdmicos.

2. A Teoria Econdémica dos Contratos e os Contratos de E& P de Petr 6leo

A Economia Neo-Institucional-NEI é uma vertente da Economia que se iniciou com os trabalhos de Coase
(1937). A NEI proporcionou o surgimento de vérias teorias, que constituem a chamada Economia dos Contratos e, cujo
embasamento tedrico esta no pressuposto da “assimetria da informagdo” (informacdo imperfeita) nas transagdes de
mercado. Ao celebrar-se um contrato, sempre uma das partes terd mais informagdes acerca do negdcio e, portanto, a
oportunidade de apropriar-se de beneficios adicionais do mesmo. Fazem parte desta linha de pesquisa, as denominadas
Economia da Informacdo, Economia dos Custos de Transagdo - ECT ea TeoriadaAgéncia- TA.

A TA concentra-se na anadlise da relagcdo entre “agente-principal”, preocupando-se com a definicdo de
incentivos que levem ao alinhamento dos interesses das partes na fase de formatacdo de um contrato (ex-ante). A ECT

1 Até o quarto leil o (fonte website da ANP).
2 Revista Brasil Energia, setembro 2002.
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dedica-se a etapa ex-post, ou sgja, da execugdo do contrato, admitindo que as institui¢Bes e as regras envolvidas sdo
factiveis de andlise e preocupando-se igualmente com os custos envol vidos nas transacées.

Portanto, a ECT estuda como determinada indlstria se estrutura através de um conjunto de relacdes
estabelecidas em contratos. Segundo a ECT, esses contratos representam “estruturas de governanga” entre os diversos
atores. E o conjunto de regras que governa uma determinada transacio de bens ou servicos entre diversos agentes de
determinado setor (Williason, 1985).

No caso daindustria do petroleo, as diversas formas dela organizar-se em cada pais dependeréo das diferentes
regras do jogo competitivo e das institui¢cbes que regulam o setor. Ambas serdo influenciadas pela presenca de
regulacio governamental e pelas politicas referentes ao setor. E interessante notar que mesmo adotando padrdes
tecnol 6gicos semel hantes, a regulamentagéo afetara 0s mecanismos que coordenam aindustria, através da disposic¢éo de
diferentesregras.

Em particular, o arranjo institucional é, em geral, governado por um Contrato que concede a uma companhia
petroleira os direitos exclusivos de exploragdo e producdo das reservas de hidrocarbonetos que venham a ser
descobertas na area objeto do Contrato de Concessdo. Admitindo-se o caso predominante na maior parte dos paises
(inclusive o Brasil), onde o Estado reserva-se o direito de propriedade sobre os recursos naturais do subsolo, este
mesmo Estado tera como objetivo maximizar o aproveitamento econdmico dos recursos petroliferos do pais. Assumira,
portanto, a funcéo de “principal”, regulando as atividades rel acionadas com a exploragéo desses recursos. As empresas
de petréleo que investem no setor sdo 0s “agentes’, os quais objetivam o méaximo retorno econémico do
desenvolvimento de atividades de E&P. Particularmente, desgjam que a férmula contratual lhes permita serem
adequadamente remuneradas pel o risco do negdcio.

Existem conflitos inerentes a esse modelo. Por um lado, ha grandes problemas de “ assimetria de informagdes”
nesta relacdo “agente-principal” . Ex-ante, o Estado é, em geral, o Gnico que possui informac8es geoldgicas de todas as
areas de Concessdo existentes no pais. Portanto, encontra-se em melhor posi¢cdo para avaliar o valor econdmico e
negociar uma nova érea de Concessao. Ex-post, € a empresa que adquirird informagdes mais compl etas sobre a sua area
de exploracdo. Nem sempre o esquema de producéo apresentado pelo “agente” converge totalmente com os interesses
do “principal” (por exemplo, no aproveitamento de gases associados ou campos marginais proximos a um grande
reservatorio de petréleo). Por outro lado, tanto os “agentes’ como o “principal” tentam capturar a maior parte possivel
da renda gerada no negécio. O Contrato de Concessao deve, portanto, governar o conflito complexo de “partilha de
rendas sob grande assimetria de informagfes’. Aforaisto, o Estado ainda tem que disputar os recursos de investimentos
necessarios ao desenvolvimento de seus recursos minerais em relacdo a possiveis oportunidades em outros mercados
concorrentes, tendo em vista seu risco geolégico, politico e contratual. Evidentemente, os “agentes’ dispdem de muito
mais informacOes sobre as diferentes oportunidades existentes, aumentando o seu poder de barganha em uma dada

negociagéo.

2.1 A Renda no Setor Mineral

E importante notar que a existéncia de “renda econémica’ na atividade mineradora deve-se, antes de tudo, a
peculiaridade dos recursos minerais (minérios, petréleo e gas natural) ndo serem renovaveis na natureza. Isto implica
que, a extracdo desses recursos em determinado periodo torna-os indisponiveis para os periodos posteriores. Mais
precisamente, a extragcdo de um recurso nao-renovavel no presente acarreta um “custo de oportunidade” em extrai-lo no
futuro. Este ” custo pelo uso” deveriarepresentar a diferenca entre o preco do recurso e seu custo marginal de producéo,
constituindo parte da renda mineral. Trata-se de uma compensagdo ao proprietério da jazida pela sua redugdo devido a
extragao dos recursos.

Os paises podem optar pela propriedade publica ou privada dos recursos naturais, sendo que o papel do Estado
("principa”) é criar um ambiente institucional e contratual adequado a exploragdo e producdo destes recursos, atraindo
investimentos de risco ao setor, porém ao mesmo tempo, governar a disputa no tempo de captura da renda da atividade
petrolifera. Quando o Estado é o proprietério dos recursos naturais no subsolo, surge a necessidade de distribui¢ao dos
riscos do investimento entre o Estado e as empresas que desenvolverdo as atividades de exploragéo dos recursos
minerais. Esta distribuicdo dependerd da forma como as partes reagem a incerteza do negdcio, ou seja, dependera do
grau de aversao ao risco de cadaum.

Portanto, a principal questéo a ser respondida consiste em encontrar uma distribuicao étima de riscos e renda
entre o Estado e os investidores, dada a aversao ao risco de cada um. A resposta sera encontrada através da definicao de
um arranjo contratual que possa gerenciar satisfatoriamente tanto os pagamentos condicionais como os incondicionais
atrelados a0 negécio. Os pagamentos condicionais sdo 0s que dependem do resultado do investimento, como 0s
royalties e os impostos sobre o lucro ou sobre a renda do recurso. Por outro lado, os incondicionais sdo formas de
pagamento que independem dos resultados do investimento, como, por exemplo, o bénus de assinatura, que desloca
uma parcela maior do risco para a firma concessiondria. Estes pagamentos estdo, em geral, atrelados, direta ou
indiretamente, a evolugdo dos precos internacionais do petroleo, sobre os quais nem o “principal” e nem o “agente”
podem exercer influéncia.

Assim, dependendo do grau de risco associado ao investimento, do grau de aversdo ao risco entre o Estado e o
investidor, do poder de barganha na disputa pela renda petroleira de cada um, e do valor econdmico do recurso natural a
ser extraido, refletido na evolucdo dos pregos; definir-se-4 a melhor forma contratual para o negécio.

3 Este “custo de uso” é conhecido como renda de Hotelling.
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3. A ¢Gtica contratual das transfor magoes no setor de petrdleo no Brasil

No Brasil, aatual “estrutura de governanga’ estabelecida para a area de petroleo esta definida pelos principais
documentos: (1) aNLP; (2) os editais de licitagdo de areas de concessdo; (3) o contrato de concessdo da ANP, firmado
entre 0 Estado e as empresas vitoriosas nos leil 8es de licitagdes; (4) o sistema fiscal vigente no pais; (5) o regime fiscal
especifico para as atividades petroliferas, estabel ecido pelo Decreto presidencial n® 2.705 de 03 de agosto de 1998; e (6)
uma série de normas técnicas e portarias emitidas pela ANP que regulamentam as atividades de E& P. Desta forma, o
regime contratual petroleiro brasileiro envolve o entendimento do efeito combinado destes documentos.

Dado que a NL P estabeleceu a ANP como a gestora dos recursos naturais do Estado. Temos no Brasil, afigura
da ANP exercendo o papel de “principal”, ao conceder direitos exclusivos de E& P sobre areas determinadas (blocos) a
diferentes “ agentes’ (empresas).

Porém, o modelo contratual brasileiro da pouca margem para negociagdo. A NLP define previamente as
compensagdes governamentais devidas pelos “agentes’ no desenvolvimento de atividades petroliferas no pais; sendo,
assim, estipulados: i. bénus de assinatura, valor ofertado pelo investidor no leildo de areas (trata-se de um valor
incondicional, cujo valor minimo € estipulado pela ANP independente da grande assimetria de informagdes sobre os
potenciais de risco e valor econdmico do bloco); ii. royalties sobre a produgdo, tem como preco de referéncia a média
ponderada dos pregos do petréleo e gas praticados no mercado, sendo que 5% dos recursos séo pagos mensalmente a
Uni&o e 5% distribuidos entre estados e municipios produtores, Ministérios da Ciéncia e Tecnologia e da Marinha e em
um fundo especial (trata-se de um pagamento condicional, mas pouco sensivel as variagbes econdémicas, podendo ser
particularmente negativo para recursos de menor potencial); iii. participacdo especial, € um imposto mensal
progressivo sobre areceita liquida da producao trimestral de campo com grande rentabilidade, distribuido entre estado e
municipio produtores, e os Ministérios de Minas e Energia e de Meio Ambiente; e iv. taxa de ocupacao e retencéo de
area, pagamento anual referente a fracéo da area concedida, estipulado por kmz2, sendo que este é crescente de acordo
com a fase em que o projeto se encontra (porém, € utilizada mais como um pedagio sobre a retencdo de areas do que
como sinalizador e indutor de melhores oportunidades para a entrada de novos “agentes”). Verifica-se que existem dois
pagamentos que estdo condicionados ao resultado do investimento, que sdo osroyalties e a participagdo especial, e dois
incondicionais ao resultado do investimento, que sdo o bonus de assinatura e a taxa de ocupagdo e retencéo de area.

Uma vez que os parametros e as formulas de calculo para as participagdes governamentais, inclusive valores
minimos obrigatdrios a serem cobrados, encontram-se definidos em decreto presidencial, e o estabel ecimento das &reas
a serem leiloadas é centralizado e totalmente gerenciado pela ANP, ha pouca margem de manobra para a negociacdo de
parémetros econdémicos dos projetos com o investidor. Enfim, a ANP pouco podera intervir no sentido de alterar as
regras do jogo pontualmente e procurar viabilizar um projeto de baixo valor econémico. Sua analise dos Planos de
Avaliacdo e Desenvolvimento de novas descobertas €, principal mente, de ordem geol 6gica.

A Figura 1 apresenta os procedimentos para a exploracao de petréleo e gas natural no Brasil:

Empresas qualificadas

vencedoras no leildo

assinam o contrato de
concesséao

v

| Proarama Exploratério Minimo—- até 9 anos |

v v v

Devolucédo de Programa Declaragéo
areas exploratério de descoberta
adicional até 5 anos até 72 horas
Plano de Declaracéo de Plano de
desenvolvimento < comercialidade - avaliacédo (PA)
até 180 dias ap6s (DC) até 60 dias da da descoberta
DC conclusédo do PA até 120 dias
Encerramento Desativagdo do
antecipado > campo nos
comunicacéo préviade Gltimos 6 ms da
y 12 meses fase de producéo
Desenvolvimento
Producédo até 27 anos, Plano de producéo
pleito p/ prorrogacgéo > anual até 31 de
com 18 meses de outubro de cada
antecedéncia do fim ano civil

Figura 1. Organograma da exploracdo, desenvolvimento e producdo de petréleo e gas natural no Brasil.
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4. Contribuigbes da Teoria dos Contratos para o incentivo de atividades onshore no Brasi

A discussdo da competitividade no mercado de commodities, como no caso do petrdleo, esta relacionada,
diretamente, aos aspectos da producdo e do equilibrio adequado entre potencial e risco dos projetos. Dessa forma, os
custos de producéo, o potencial das reservas recuperaveis e 0s riscos exploratérios associados, caracterizam-se por ser
itens importantes de mensuragéo da competitividade das empresas e dos paises. E, nesse contexto, o principal desafio €,
justamente, o estabelecimento de formas contratuais flexiveis que permitam as empresas e aos Estados empregarem
estratégias eficientes que |he garantam atuar competitivamente no mercado.

Desde meados dos anos 1980, o petréleo tem sido considerado como uma “commodity” estratégica.
Reconhece-se a importancia estratégica do produto e o0 mundo tem sabido trabalhar com pregos de petréleo muito
superiores aos custos marginais de produgdo. As rendas petroleiras geradas séo bastante elevadas (talvez superiores
aguel as sugeridas pelos model os de Hotelling). Assim, verifica-se uma forte presenca da regulacdo do Estado no setor.
Asleis ambientais também assumem especial importancia nesta area, induzindo novas formas de atuag&o do Estado.

Porém, atualmente, empresas e paises estdo muito menos propicios a descobrir e produzir petréleo a qualquer
custo, sem considerar os aspectos referentes ao retorno econémico. Os precos da “commodity” flutuam e os projetos
especificos devem adaptar-se para manter a sua competitividade. Um interesse comum na relagéo “principal -agente” é
manter a atratividade dos projetos, com diferente distribui¢do de risco e renda. Ha uma competi¢do aguda entre paises
no sentido de atrair os investimentos dos “agentes” e esta se reflete em novas formas contratuais e diferentes formas de
negociagao entre “principal” e “agente”.

Por exemplo, em muitos paises, para se explorar, desenvolver e produzir petréleo e gas natural é necessario
obter-se um instrumento legal denominado lease, concedido, geralmente, pelo ministro de Minas e Recursos Minerais.
Esta permissao é um instrumento contratual pelo qual o pais hospedeiro concede direitos ao arrendatério para explorar e
produzir os recursos naturais, recebendo, em troca, como pagamento, royalties. H4 uma tendéncia crescente de dar
maior sensibilidade econdmica aos royalties, de forma a manter a competitividade da produgdo mesmo em situagdes
econdmicas menos favoraveis. Neste caso, 0 Estado participa de forma mais intensa dos riscos econdmicos do projeto.
Por outro lado, procura-se separar as etapas de exploracdo e produgdo, enquanto, a0 mesmo tempo, simplifica-se as
regras de participacdo nos leil6es exploratérios. Os “leases’ de exploragédo sdo documentos muito simples, reduzindo-se
0s custos de transacdo durante esta etapa.

Varios paises tém implementado programas de incentivos e créditos para desenvolver a exploragdo de petréleo
e gas. Esses programas geralmente requerem que o operador satisfaca um programa de trabalho minimo para qualificar-
se aos varios beneficios disponiveis. Por exemplo, apds o cumprimento dos trabalhos de perfuragcéo exploratérios
iniciais, créditos sdo alocados ao operador pela autoridade competente, como forma de incentivo a trabalhos
exploratérios adicionais. Esses créditos também poderdo ser utilizados para abater bénus ou aluguéis de outras areas
cedidas para exploragdo, ou ainda, parareduzir os impostos devidos sobre o exercicio da atividade mineral.

Uma forma comum de incentivo € o “royalty holiday”. Este permite que o investidor possa retardar o prazo
para iniciar o pagamento de royalties dos novos pocos em operagcdo. Leva-se em conta também as diferentes
caracteristicas de cada poco, ou segja, a sua profundidade e localizac@o geogréfica entre outras. Os projetos voltados a
recuperagao e ao aumento da producao dos pocos também desfrutam de incentivos contratuais, bem como as atividades
gue induzam ao desenvolvimento de campos marginais.

Desde aintroducéo da NLP e o surgimento da ANP, pode-se dizer que o Brasil optou em adotar um modelo
contratual cujo objetivo maior tem sido propiciar o desenvolvimento dos seus recursos offshore mais rapidamente, sem
ter que incorrer em grandes inversdes de capital, concedendo autorizacfes para exploragdo de areas as empresas
privadas, mas procurando garantir pagamentos continuos de bénus e royalties.

Contudo, sugerimos que, para o incentivo de atividade onshore no pais, o Estado, através de sua agéncia
reguladora federal, ANP, deve atuar como lider e facilitador de negdcios. Para tanto, a 6tica das Teorias dos Contratos
contribui em identificar novas opgles de formulas contratuais e instrumentos de negociagdo. Tem-se como principal
desafio uma continua preservacdo das vantagens competitivas do pais, buscando sempre, através de uma visao
estratégica, oferecer contratos atrativos as empresas. A ANP, deve-se dar um maior poder de negociacio para que ela
possa buscar novos objetivos nas relagdes “ principal -agente” .

Por exemplo, no que tange as atividades onshor e de menor porte, o Brasil optou pela adoc¢éo do instrumento de
arrecadacéo através dos royalties, com uma aliquota maxima de 10% sobre o valor bruto da producdo de petréleo,
redutivel a 5% nos casos de baixa lucratividade. A grande funcionalidade dos royalties reside em sua fécil
administracdo. Porém, o estabel ecimento de uma aliquota Unica pode prejudicar alucratividade de alguns investimentos
e até inviabilizar outros. O ideal seria estabelecer-se um instrumento de flexibilizagdo da aliquota, considerando a
potencialidade de cada projeto e a situagdo econdmica do mesmo, criando incentivos ao investidor, que poderia optar
por diferentes formas combinadas de pagamentos, relacionadas ao resultado do investimento. Se os arranjos contratuais
fossem dispostos por ocasido da“Declaragdo de Comercialidade” da area pelo concessiondrio, adequar-se-ia o potencial
das reservas de cada projeto as aliquotas tributérias, procurando maximizar os ganhos. Ao mesmo tempo em que se
conseguiriainferir adisposi¢éo do investidor aassumir riscos e quais as reais condi¢des das reservas sob sua concessso.
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A ANP induziria reniincias maiores de areas de producdo, podendo disponibilizar para novas licitaces &reas de menor
risco e atrativas para peguenas empresas.

5. Conclusao

Resumindo, diriamos que, pelo fato do setor de petrdleo e gés natural caracterizar-se por ser uma atividade
com alto grau de incertezas politicas, os Estados devem definir regras estaveis e gerais ex-ante. Porém, a0 mesmo
tempo, o investidor deve encarar elevados riscos exploratérios e de mercado, cabendo ao Estado definir instrumentos
contratuai s que sejam suficientemente flexiveis para garantir taxas de retorno adequadas e favoraveis aos investimentos
em diferentes cenarios econdmicos. A falta de um histérico de estabilidade exigiu que o Brasil adotasse, desde a
abertura do monopdlio no final dos anos 1990, um sistema contratual robusto e rigido, que garantisse maior confianca
para as grandes companhias de petréleo internacionais que desejavamos atrair para as atividades offshore brasileiras.
Apbs quatro anos de percepcdo de estabilidade politica no que tange ao setor de petréleo e gas, € uma maior
compreensdo sobre o papel da ANP, acreditamos que o Brasil encontra-se em situagdo mais favoravel para a adocdo de
instrumentos contratuais mais flexiveis. Além disso, sugerimos neste trabalho que tal revisdo é essencial para o
incentivo de atividades onshore no pais.

Desde o seu primeiro leildo de &reas, a ANP tem procurado adaptar o processo de abertura do setor as reais
necessidades para criar-se condi¢Bes competitivas ao pais. Por exemplo, no segundo leildo o ‘patriménio liquido
minimo’ exigido para as empresas interessadas reduziu-se de US$ 10 milh&es para US$ 1milh&o. No terceiro leil&o,
para dar-se um incentivo ainda maior as pequenas e médias empresas, 0 ‘patriménio liquido minimo’ exigido passou a
R$ 1milhao, sendo que as empresas puderam unir-se a outras cinco para formar consdrcios com patriménio liquido de
R$ 6milhdes, para disputarem blocos terrestres no Espirito Santo, Recdncavo e Potiguar. Porém, mesmo considerando
os resultados da quarta rodada de licitagdes, que teve uma presenca maior de empresas de menor porte com interesses
nas areas terrestres, ainda ha um longo caminho a percorrer para criar-se um setor onshor e forte e realmente florescente.

Para 0 ano de 2003, a ANP testar4 um novo modelo baseado no sistema de células®, que segue os moldes de
algumas regides no mundo, cuja atividade de E& P desenvolve-se com maior dinamismo. Esta nova metodologia pode
Ser um passo importante para aumentar a atratividade das éreas e atrair a entrada de novas empresas de pequeno e
meédio porte no setor de exploracéo e producdo do pais. As empresas poderdo desenhar o tamanho de suas préprias areas
exploratérias, formando os blocos adequados a sua estratégia e capacidade de investimento. Uma outra mudanca
prevista para a rodada de licitagcBes de 2003, que também pode ser benéfica para a atragcéo de novos investidores, é a
flexibilidade concedida as empresas para definirem seus proprios programas exploratorios minimos de levantamento de
dados sismicos e de perfuracdo de pocos.

Contudo, salientamos que, tendo em vista as diferentes caracteristicas que envolvem as atividades onshore e
offshore no pais, a ANP poderia negociar com outros agentes da esfera governamental no sentido de criar-se uma
estrutura tributaria e de incentivos favoravel ao investidor para éreas em terra. Os exemplos citados ao longo deste
trabalho podem levar-nos a novas reflexdes que permitam fomentar as atividades onshore e assim atrair os
investimentos privados necessarios para o setor. A escolha da forma de extracdo da renda do setor pelo Estado tem
implicages sobre a percepgdo do grau do risco do investidor. Assim, deve-se ter o cuidado para adequar-se um sistema
tributério que permita uma melhor distribuicdo de risco entre “principal” e “agentes”.
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