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Introducao
Legislacao do Brasil

v' A Constituicido Federal, em seu art. 177, estabelece que a producdo, o refino, o
transporte maritimo e por dutos, além das atividades de importacao e exportacao de
petrdoleo e derivados sao monopolios da Uniao, que, por sua vez, pode contratar essas
atividades com empresas estatais ou privadas.

v Também é importante destacar que o abastecimento nacional de combustiveis é
considerado atividade de utilidade publica, nos termos do art. 12, § 12, inciso |, da Lei
n2 9.847 de 26 de outubro de 1999.

v Assim sendo, a producgdo e o refino de petréleo, com destaque para o 6leo diesel, ndo
podem ser tratados como simples negocios privados, ainda mais no caso de produtos
cujos prec¢os apresentam alta volatilidade no mercado internacional e no caso de paises
como o Brasil, onde ha também alta variabilidade da taxa de cambio.



Atual Politica adotada pela Petrobras (PPI)

v’ Ao se entender que o preco do diesel no Brasil deve ser ajustado de acordo com o Preco
de Paridade de Importacao (PPl), a administracdo da Petrobras considera como
parametro a cotacao Free On Board (FOB) em centro de distribuicao (hub) situado na
regiao do Golfo do México dos EUA — USGC, adicionada do custo de internacao.

v Para os importadores, o “custo de internacdao” chega a RS 0,30 por litro, de modo a
cobrir frete, taxas portuarias, seguros e margem de lucro.

v Dessa forma, o preco do diesel no mercado brasileiro passa a ser resultado da variacdo
do preco do petrdleo e derivados no mercado internacional e da taxa de cambio no
Brasil.

v Esse tipo de politica desconsidera a capacidade de a Petrobras operar, de forma
lucrativa e sustentavel com precos abaixo daqueles praticados pelas empresas
importadoras de derivados, conhecidas como “traders”.



Margem de lucro operacional bruto de 109%

v' O Brasil, com a descoberta da provincia petrolifera do Pré-Sal, tem oportunidade de se tornar
autossuficiente tanto em petrdleo quanto em derivados. O custo de extracao da Petrobras nessa
provincia ja é inferior a USS 7 por barril. O preco minimo do petréleo para viabilizacdo dos projetos do
Pré-Sal (breakeven ou preco de equilibrio), que era de USS 43 por barril no portfélio da estatal, ja é
inferior a USS 30 por barril [1]. Quando se considera o custo médio total de producado de todos os campos
situados na plataforma continental brasileira, de forma a remunerar todos os agentes econGmicos
envolvidos na atividade, chega-se ao prec¢o de equilibrio de USS 40 por barril.

v' O custo total de produc¢do somado ao custo médio de refino (fixo e variavel), de USS 4 por barril, valor
conservador em relagdo ao custo informado de USS 2,5 por barril [2], totaliza USS 44 por barril.
Utilizando-se uma taxa de cambio de RS 4,0 por Délar dos Estados Unidos (USS) e considerando-se que
um barril tem 158,98 litros, o custo médio de producdo do 6leo diesel, por exemplo, é de RS 1,11 por
litro.

v' Assim sendo, ndo é razoavel que a Petrobras pratique a politica de preco de paridade de importacdo [3],
que faz com que a estatal venda para as distribuidoras um litro de 6leo diesel S10 por RS 2,32, em média
e a titulo de exemplo, no dia 15 de maio de 2019 [4]. Esse valor representa uma margem de lucro
operacional bruto de 109%.



Resultado da Politica de Precos Atual, Preco de Paridade de
Importacao (PPI)

Preco Diesel ao consumidor, RS/litro Preco petrdoleo, RS/barril
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Resultado da Politica de Precos Atual, Preco de Paridade de
Importacao (PPI)

Diesel produzido no Brasil (m?3) Ociosidade refinarias da Petrobras
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Resultado da Politica de Precos Atual, Preco de Paridade de
Importacao (PPI)
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Resultado da Politica de Precos Atual, Preco de Paridade de
Importacao (PPI)
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Proposta de Nova Politica de Precos

Os objetivos da proposta sao abastecer o mercado brasileiro aos menores custos possiveis e garantir a
sustentabilidade empresarial da Petrobras, ao assegurar que suas margens operacionais sejam
compativeis com a industria internacional, com alta capacidade de investimento e resiliente a variacao do
preco do petroleo.

O primeiro ponto que merece aten¢ao é o fato de a Petrobras incorporar no preco do diesel o custo de
internacao deste produto, por uma trader, que compra o produto de uma refinaria nos Estados Unidos e
internaliza-o para uma base de distribuicao no Brasil.

Ou seja, a Petrobras cobra da populacao brasileira um custo de internacao com o qual nao é onerada,
uma vez que mais de 90% da demanda de diesel no Brasil pode ser atendida pelo parque nacional de
refino, que nao incorre no custo de interna¢cao de um produto refinado nos Estados Unidos.

Dessa forma, o primeiro compromisso que a Petrobras pode assumir é o desconto relativo ao custo de
internacao de uma trader que importa o diesel dos Estados Unidos.



Proposta de Nova Politica de Precos

v" Uma outra medida que pode contribuir para reduzir a volatilidade do preco do diesel no mercado
doméstico é a definicao de periodos mensais para o reajuste do preco, quando houver elevacao do preco
do petroleo combinada, ou nao, com desvalorizagao da taxa de cambio.

v' Contudo, nesse aspecto cabe uma inovac¢do na periodicidade do reajuste. Quando houver variacio para
baixo do preco do petrdleo no mercado internacional ou valorizagao do Real, a mudang¢a no preco de
realizacao da refinaria deve ser antecipada, com ajustes diarios ou semanais. Nesse sentido, haveria uma
regra de reajuste imediato para baixo, mas a estabilidade de preco por um periodo minimo de 30 dias,
quando houvesse pressao de alta sobre os precos domésticos.



Proposta de Nova Politica de Precos

A proposta de determinac¢ao do preco considera as seguintes referéncias:

1) o preco do diesel produzido nos Golfo dos Estados Unidos (FOB-USCG),
origem da maior parte do diesel importado pelo Brasil;

2) o preco competitivo para exportacao de diesel pelas refinarias brasileiras,
chamado de preco paritario de exportacao (PPE);

3) os custos de exploragao, producao e refino para a producao do diesel pela
Petrobras.



Proposta de Nova Politica de Precos

Preco (R$/ litro) =
Para precos de petréleo até R$ 120 por barril (US$ 30 por barril e R$ 4 / US$)

= PPl - Internacao

Para precos entre US$ 30 a US$ 75 por barril

= PPl — Internacao — (Brent x Cambio — 30 * Cambio) / (75 x Cambio — 30 * Cambio) x (PPl - PPE — Internacao)

Para precos entre US$ 75 a US$ 120 por barril

= PPE - (Brent x Cambio — 75 x Cambio) / (120 x Cambio — 75 x Cambio) * (PPE - (Custo + Custo x Margem
Bruta)



Impacto na redu¢ao do preco médio nas refinarias e nos postos

Precos médios do diesel nas refinarias Precos médios do diesel ao consumidor

Cambio: RS 4,00 / USS Cambio: RS 4,00 / USS
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Sustentabilidade Economica da Nova Politica de Precos

Cabe nesse tdpico um esclarecimento acerca da lucratividade da Petrobras ao praticar precos menores que os
paritarios de importacao (PPl), com o desconto do custo de internag¢ao, a consideracao do Preco Paritario de
Exportacao (PPE), dos custos e margens da Petrobras na formag¢ao do pre¢o do diesel vendido nas refinarias, de
maneira ponderada e proporcional ao pre¢o do petrdleo e do cambio.

Atualmente, tem-se um custo de producdo do diesel de RS 176 por barril. Ao vender o diesel por RS 2,31 por
litro, que corresponde a RS 368 por barril, a margem operacional bruta é de cerca de USS 48 por barril no preco
do diesel em relacao ao custo de producao.

Destaca-se que, para a alternativa de exportagdo de petréleo cru, o preco obtido seria em torno de USS 5 por
barril abaixo do Brent. Para o Brent cotado em USS 70 por barril, o preco obtido pela exportacdo de petréleo
seria em torno de USS 65 por barril. Esse valor é inferior aos USS 80 por barril, obtido pelo preco do diesel
vendido nas refinarias com a politica proposta, de RS 2,01 por litro, considerando-se uma taxa de cambio de RS
4 por USS.

Demonstra-se assim, que é possivel praticar reducdo significativa no preco do diesel, de RS 0,10 a RS 0,76 por
litro nas refinarias e de RS 0,15 a RS 1,18 por litro nos postos de distribuicdo, em fung¢do do preco do petréleo,
de USS 30 a USS 120 por barril. A proposta assegura lucratividade elevada para a Petrobras, compativel com a
dos seus pares na industria internacional. Lucratividade que garante a capacidade de investimentos da
Petrobras.



Fundo provisorio de subvencao ao importador para cotas limitadas a
eventual necessidade de diesel importado

v'  Atualmente, o Brasil pode ser autossuficiente na producdo do diesel. Mas é preciso
considerar eventuais necessidades de importacao de 6leo diesel por parte da Petrobras e
de outras empresas importadoras, caso haja crescimento do mercado antes da ampliacao
da capacidade de refino no pais. Neste caso, os importadores receberiam uma subvencao
economica de modo a tornar a atividade competitiva. Essa subvenc¢ao poderia ser paga por
meio de um fundo de estabilizacao de precos.

v' A fonte de recursos para esse fundo poderia ser a arrecadacdao de imposto de exportacdo
sobre o petrdleo cru produzido na provincia petrolifera do Pré-Sal, cujas margens de lucro,
atualmente, sao altas.

v’ Esse imposto seria temporario, pois, o possivel aumento do mercado do diesel sera
atendido tao logo entrem em operacao o 22 trem de refino da Refinaria Abreu e Lima e o
Complexo Petroquimico do Rio de Janeiro — Comper;j.



Conclusao

v' A politica proposta permite a reducdo do preco do diesel vendidos nas refinarias da
Petrobras de RS 0,10 a RS 0,76 por litro, em fung¢do da variacdo do preco do petrdleo
Brent, de USS 30 a USS 120 por barril. Foi considerada uma taxa de cambio de RS 4 por
USS.

v Esta reducdo de precos nas refinarias tem reflexo estimado de reducdo dos precos ao
consumidor final, nos postos de distribuicio, de RS 0,15 a RS 1,18 por litro. Para o
patamar dos precos do petrdleo de USS 70 por barril e cdmbio de RS 4 por USS, a
reducdo do preco ao consumidor média seria de RS 0,53 por litro.

v' A politica de precos proposta preserva a lucratividade e capacidade empresarial da
Petrobras, compativel com seu desempenho historico e consistente com seus pares da
industria internacional. A politica de precos proposta pode ser caracterizada como de
Preco Justo e Competitivo (PJC).
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Tabela 4.1: Diferenca de custos com a privatizacao das refinarias

Custos Petrobras Comprador
Operacao e manutencao (US$ por barril) 2,500 2,500
Capital (US$ por barril) 0,000 6,088
Matéria-prima (US$ por barril) 40,000 65,000
Custo do diesel (US$ por barril) 42,500 73,588
Custo do diesel (US$ por litro) 0,267 0,463
Custo do diesel (R$ por litro) 1,042 1,805

Obs: taxa de cambio de 3,9 Reais por Dolar



Os Estados Unidos contam com135 refinarias!t. Apenas no Estado do Texas, de onde vem a maior parcela do éleo diesel importado, estéo
instaladas 29 refinarias. O parque de refino brasileiro conta com apenas 17 refinarias, sendo 13 unidades da Petrobréas, que respondem por 98,2%
da capacidade total do Pais. A Figura 6.1 mostra o grande namero de refinarias distribuidas em todo do territério dos Estados Unidos!2. A
extraordinaria rede de dutos nesse pais é mostrada na Figura 6.2,

Figura 6.1: Localizacao das refinarias nos Estados Unidos

Mexicol

11 Disponivel em https://www.eia.gov/dnav/pet/pet_pnp capl dcu nus_a.htm. Acesso em 15 de junho de 2019.
[21 Disponivel em https://earthjustice.org/features/147refineries. Acesso em 15 de junho de 2019.
31 Disponivel em https://climatecrocks.com/2019/04/30/pipeline-boom-may-be-a-bubble/. Acesso em 15 de junho de 2019.
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Figura 6.2: Rede de dutos dos Estados Unidos
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Com a privatizacédo das refinarias, havera grande elevacao no custo de producao dos derivados. Para um
valor do barril do petréleo a US$ 65, o custo de producao de 6leo diesel para as refinarias da Petrobras é da
ordem de R$ 1,042 por litro. Se as refinarias forem privatizadas, o custo de producéo do diesel podera aumentar

para cerca de R$ 1,805 por litro. O aumento no custo de producéo seria da ordem de 73,1%.

Desse modo, apenas o custo de producéo do oleo diesel S10, de R$ 1,805 por litro, € maior que o preco do
Oleo diesel de baixo teor de enxofre na Costa do Golfo dos Estados Unidos de cerca de R$ 1,798 por litro.
Assim, para vender no Brasil a preco dos Estados Unidos, os compradores nao teriam margem de lucro

operacional bruto.

A Petrobras, ao contrario, se vendesse o 0leo diesel S10 a R$ 1,798 por litro, preco dos Estados Unidos,
teria uma margem de lucro operacional bruto de 72,4%. Se forem incluidos outros dispéndios, como despesas
de venda, gerais e administrativas, e financeiras, entre outras, da ordem de R$ 0,294 por litro, o custo final do

derivado seria de R$ 1,336 por litro, incluida a cadeia de exploracao e producéo.



Dessa forma, a margem de lucro da Petrobras em relacdo ao preco dos Estados Unidos, de R$ 1,798 por litro,
é de 34,5%; em relacdo ao preco de paridade de importacédo, de R$ 2,0845 por litro, a margem de lucro da estatal é
de 56%. Se a estatal praticasse o preco dos Estados Unidos, as refinarias estariam a plena carga e o Brasil seria

praticamente autossuficiente; o preco do oOleo diesel na bomba seria da ordem de R$ 3 por litro.

Para os compradores, o custo final do Oleo diesel S10 seria de R$ 2,099 por litro, valor maior que o proprio
preco de paridade de importacdo de R$ 2,0845 por litro. Isso demonstra que, para os compradores, sera dificil

praticar até o preco de paridade de importacéo, que, para a Petrobras, gera um lucro de 56%.

O Brasil e a Petrobras tém todas as condi¢cdes de produzir e refinar o petréleo nacional e entregar Oleo diesel a
baixo preco nas refinarias com boa margem de lucro para a estatal. Para um valor do barril do petréleo de US$ 65,
a Petrobras pode fornecer oleo diesel S10 para as distribuidoras a precos tdo baixos quanto R$ 1,60 por litro, o que

permitiria precos inferiores a R$ 3 por litro nos postos revendedores.

Também é importante destacar as diferencas entre o Brasil e os Estados Unidos. A populacdo americana tem
altos salarios em Doélar; enquanto os brasileiros tém baixos salarios em Reais, moeda n&o conversivel e sujeita a

alta volatilidade em relacdo a moedas conversiveis, como o Doélar.



Os Estados Unidos contam 135 refinarias. Apenas no Estado do Texas, de onde vem a maior parcela do
Oleo diesel importado, estdo instaladas 47 refinarias. O parque de refino brasileiro conta com apenas 13

refinarias da Petrobras, que respondem por 98,2% da capacidade total do Pais.

Como destaca o proprio BNDES, as refinarias da Petrobras foram construidas com grande escala de
producdo, para minimizar o custo de abastecimento e para assistir regides especificas do territério nacional,
complementando-se entre si na producdo de derivados necessarios ao atendimento de cada regiao. Nessa
logica, algumas refinarias, ou um conjunto delas atuando complementarmente, configuram uma situacdo de

monopolios regionais para o fornecimento de seus produtos aos mercados a que atendem.

Desse modo, a privatizacao das oito refinarias proposta pela Petrobras pode levar a monopdélios privados
gue produzirao oleo diesel a custos muito mais altos que os da Petrobras. Nessa situacao é dificil imaginar um

cenario de baixos precos dos derivados de petroleo no Pais com essas privatizagoes.

Registre-se, por fim, que, segundo o Presidente da Petrobras, se as refinarias forem privatizadas, a estatal
deixard de ser o endereco onde as pessoas batem na porta para reclamar de preco da gasolina e do diesel.
Dessa forma, os consumidores, como 0s caminhoneiros, nao terao sequer com quem discutir sobre precos de

derivados. Esse tipo de situacdo nao interessa aos brasileiros; talvez interesse apenas as empresas privadas.



