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PROJETO DE LEI N° 6.407, DE 2013
(Apensado: PL 6102/2016)

Dispoe sobre medidas para fomentar a
Industria de Gas Natural e altera a Lei
n® 11.909, de 4 de margo de 2009.

Autor: Deputado ANTONIO CARLOS

MENDES THAME
Relator: Deputado MARCUS
VICENTE

EMENDA ADITIVA N® /2017

Acrescente-se ao PL, onde couber, os seguintes artigos, renumerando-

se os demais:

Art.xx. A politica para o uso do gas natural como matéria-prima
serd promovida por meio da securitizagdo do éleo que cabe a Unido em decorréncia
dos contratos de partilha na parcela maxima de 5% da receita advinda da
comercializacao de petrdleo a que se refere o inciso III do art. 46, de forma a constituir
um fundo de investimento com as fungdes precipuas de:

I - ressarcir o produtor da diferenca entre preco do gds natural
energético e preco do gas natural matéria-prima por um periodo de cinco anos; e

II - promover o financiamento de estudos e projetos de
aproveitamento do gas natural como matéria-prima.

Art. xx. Com o objetivo de atender a competitividade do setor

industrial que utiliza o gas natural como matéria-prima ou para fins nao energéticos
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em seus processos produtivos, o preco do Gas Natural Matéria-Prima devera
considerar os precos internacionais, tendo como referéncia aqueles denominados
Henry Hub e National Balancing Point, em férmula a ser definida por decreto

ministerial.

JUSTIFICACAO

O aproveitamento do gas natural como matéria-prima nao se
confunde com seu uso energético. Ele ¢ marginal comparado principalmente ao
consumo na geragao elétrica, ou como fonte de calor nas caldeiras industriais e se
distingue por duas particularidades: ndo encontra substituto e responde por até oito
décimos do custo final de alguns produtos. Ou seja, sem ele, as fabricas param. Além
disso, sua transformagcao resulta em mercadorias de alto valor agregado e de natureza
estratégica, como os fertilizantes, o metanol, as poliamidas, o poliuretano e o negro de

fumo (para pneus).

Apesar de sua importancia e tradi¢ao (em 2014, ainda se posicionava
como a sexta maior do mundo), a industria quimica brasileira perdeu participacao no
atendimento da demanda interna no decorrer dos ultimos trinta anos. No inicio da
década de 1990, a participagdao das importagdes girava em torno de 5%. Hoje, mais de
um terco é suprido pelo exterior. Além disso, o déficit comercial, em 2016, chegou a

US$ 22 bilhdes e as fabricas operaram com ociosidade média de 20%.

O preco atual do gas natural no Brasil, da ordem de US$ 6/MMBTU
(sem a margem das distribuidoras), é duas vezes superior ao preco praticado nos
Estados Unidos, por exemplo, e tira competitividade da industria brasileira. O
aperfeicoamento das técnicas de exploracdao do gas nao convencional, ou shale gas, nos
Estados Unidos, permitiu o renascimento da industria quimica, com o retorno de
plantas que se encontravam paralisadas, além da multiplicacio de novos

investimentos.
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No Brasil, o cenario também é de uma oferta crescente de gas no
futuro, tanto dos atuais campos quanto das descobertas do pré-sal. Esse cendrio exige
que sejam tomadas medidas, sob o risco de desajuste estrutural entre disponibilidade
de matérias-primas (no futuro) e baixo aproveitamento do gas, especialmente como
matéria-prima, levando o Pais a perder oportunidades de agregar valor a produgao
(devido ao atraso nos investimentos), mas nao s¢ isso, também perdendo os ativos que,
atualmente, em nitida desvantagem comparativa, terdao suas atividades encerradas nos

proximos cinco anos.

Nao ¢é dificil estimar as perdas com o fechamento das unidades. Elas
sao de trés tipos: os gastos com importagoes, o que deixara de ser adicionado a renda
nacional e a correspondente receita tributaria nao arrecadada. Sao conceitos basicos das
Contas Nacionais de facil compreensdo. De acordo com a base de dados da ABIQUIM,
a parada de seis unidades, depois de 2008, ja gerou perdas irrecuperaveis: o déficit
comercial foi acrescido em quinhentos milhdes de ddlares, o faturamento liquido local
caiu em seiscentos milhoes de dolares e deixaram de ser arrecadados setenta e cinco
milhdes de ddlares em impostos e encargos por ano. Quase um bilhdo e duzentos
milhdes de ddlares, as trés somadas. Nao se contam os empregos perdidos (o dobro da
remuneragao médias das demais industrias), nem o efeito multiplicador das despesas
incorridas na operagao das fabricas, estimado em cinco vezes na quimica. Portanto, o

impacto anual do fechamento das seis unidades ¢ muito maior do que o calculado.

Com o fechamento dos treze ativos ainda em operacao, as
importagOes serdo acrescidas em cerca de US$ 1,8 bilhdo por ano — um montante que
fala por si, mas, pouco retrata o porvir. O valor da fatura é muito maior. Mesmo
utilizando uma taxa de desconto de dez por cento, o que deprecia em demasia o futuro
(embora reflita o custo-oportunidade no Brasil) e sem considerar qualquer aumento do
PIB, nos préximos vinte anos, as perdas serdo colossais. O valor presente das
importagdes adicionais, do que deixard de ser gerado localmente e da queda da

arrecadacao alcanga nada menos que US$ 22,8 bilhdes. A preservacao da competéncia e
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dos ativos, que transformam o gas natural, € estratégica e tem valor inestimavel para o

Brasil.

As premissas basicas sao de que a disponibilidade de gas natural é
limitada no curto prazo e nao ha como reduzir seu preco via mecanismos de mercado.
Contudo, a competitividade do GNMP é imprescindivel para manter operando as
empresas que atualmente o consomem. Incluindo as unidades de fertilizantes da
Petrobras e operando a plena carga, elas podem chegar a consumir cerca de 5 milhoes
de m3/dia. O cerne da regulagao do preco seria a ado¢ao de uma férmula simples e
transparente de precificacdo para este uso particular, vinculada a origem das
importacdes brasileiras dos produtos derivados do gas natural, bem como ao peso do
gas vigente nesses paises, de acordo com a seguinte féormula PGNMP = 0,266xNBP +

0,734xHH.

A Uniao pode viabilizar a politica industrial sem elevar a divida
publica, sem impor perdas aos produtores e nem tampouco onerar outros
consumidores. Para tanto, seria adotado um mecanismo de “funding”, que ressarciria
os produtores de gas por eventuais diferencas de pregos entre o que cobram pelo uso
energético e o resultado da precificacdo sugerida para o uso nao energético. O
instrumento financeiro escolhido é a securitizacao, plenamente conhecido na industria
e por governos estrangeiros em paises exportadores de dleo. Cinco por cento do dleo
de propriedade da Unido, resultante dos contratos de partilha e da cessao onerosa,
seriam cedidos a um fundo especifico, que adiantaria a venda da parcela a ser
securitizada e, assim, comporia o capital original do mesmo. A contar da integralizacao
do capital do fundo, os produtores serdo ressarcidos pela diferenca de preco em
beneficio do uso como matéria-prima pelo prazo de cinco anos. Sem os subsidios
cruzados, os produtores, durante este prazo, nao terdo que buscar eventuais

ressarcimentos da diferenca junto a outros usuarios.

Assim, por cinco anos, serdo necessarios de US$ 57 a US$ 133
MM/ano para financiar o ressarcimento dos produtores dependendo da inclusao da

demanda das unidades de fertilizantes da Petrobras (FAFENSs).
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O instrumento financeiro sugerido adianta a receita da venda do dleo
a custo relativamente baixo, permite fazer a operagao por fora do balanco e tem um
interesse ainda mais particular — separa parte do risco do projeto, para oferecé-la a
investidores dispostos a assumi-lo. Neste sentido, reduz a exposi¢ao do detentor
original. Tendo em vista a liquidez do petréleo, o estagio avancado do projeto de lavra
de Libra e as numerosas referéncias fornecidas pelo desenvolvimento de campos de
petrdleo, que guardam mais de um bilhao de barris recuperaveis, o risco nao sistémico,
ou especifico, e o risco de crédito sao baixos, o que é um trunfo no mercado de titulos

mobiliarios internacionais.

Ainda em relagao a diferente natureza dos riscos, a despeito de existir
alguma semelhanga, a operagao nao esta sujeita ao risco regulatorio da securitizagao de
ativos publicos ditos exclusivos; i.e., servigos com usudrios identificados e consumo
mensuravel, como ocorre na eletricidade, no saneamento, nas ferrovias, hidrovias,
rodovias, portos e aeroportos. Este é especifico a essas atividades, numa operagao
bastante em voga, mas, que encarece o uso do instrumento financeiro e pode

inviabilizar a privatizagao de ativos publicos.

No caso da partilha do 6leo da Unido, ndo existe risco de mudanca
das regras, ou regulatorio, nem risco contratual uma vez que, em toda historia do
Estado brasileiro, diferentemente de muitos outros paises, jamais se “quebrou”
contratos petroliferos. A apreciagao do valor dos bens pelo mercado pondera os seus
riscos e é indispensavel a eficiéncia da gestao publica. A securitizagdo de uma muito

pequena parcela do 6leo da Unido ja seria um sinal gigantesco neste sentido.

O montante recolhido é depositado no fundo e estara disponivel para
custear a politica industrial e também caberd a ele resgatar os titulos emitidos no prazo
estabelecido, quando o barril de petroleo for finalmente alienado no futuro, com certo
rendimento para quem o adquiriu. Um agente fiduciario representa os titulares e a
venda € feita por corretoras. A carteira de ativo, formada pelo 6leo por vir, homogénea,

liquida e certa, presta-se perfeitamente a estratégia de dispersao de risco dos
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investidores institucionais. A probabilidade de inadimpléncia de um titulo mobiliario

lastreado em 6leo futuro é pouco significativa.

Adequadamente desenhado, a emissao do titulo mobiliario proposto,
além de adiantar receita a relativamente baixo custo e sem gerar dividas, em termos
conceituais, permitira a correta apreciagao do risco, ancorada na previsibilidade da
receita em 0leo, e estendera, assim, as oportunidades para o investidor se proteger com
algum tipo de seguro, ou ainda por meio de derivativos. Nao falta expertise na
elaboragao do titulo proposto, no qual uma reduzida parcela do déleo da Unido é
antecipadamente alienada de forma a criar um fundo que podera reunir entre US$ 600-
700 milhdes, considerando apenas o contrato de um campo analogo a Libra. O maior
obstaculo macroecondmico a operagdao, uma taxa de juro basica acima de 7,5% esta
previsto para ser superado em dezembro de 2017, o que abre uma oportunidade tinica

para o langamento do titulo.

Ante o exposto, espero contar com o apoio dos nobres pares para a

aprovagao da emenda modificativa.

Sala das Comissoes, em de 2017.

Davidson Magalhaes
Deputado Federal/ PCdoB Bahia
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