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RESUMO

O presente trabalho traz um estudo sobre a estrutura e composi¢cdo dos custos do setor de
extracdo de petroleo no Brasil, com enfoque no modelo offshore. Para tanto, este estudo listou
0s modelos institucionais (relativos & exploracdo de petréleo) vigentes no Brasil e faz um
breve resumo da atuacdo e producdo econémica da industria do petrdleo brasileira. Em um
momento de queda dos precos do petréleo e uma participacdo significativa do estado na
regulacdo e controle do setor petrolifero, o conhecimento sobre os custos se torna muito
importante para a viabilidade de novas areas exploratorias (como o Pré-sal brasileiro, por
exemplo, onde reside um grande risco na exploracdo). O trabalho foi realizado de forma
descritiva, qualitativa e quantitativa. Também foram utilizadas as metodologias existentes
relacionadas a segmentacgdo dos custos econémicos. Finalizando o estudo é apresentada uma
listagem dos fatores que impactam a estrutura de custos, suas relagbes com o0s ciclos
econémicos e também com o preco do petréleo. Verificou-se, ainda, que 0s custos de extracdo
no Brasil sdo maiores que a média mundial em aproximadamente 58% nos ultimos dez

trimestres e em 77,5% no segundo semestre de 2015.

Palavras chave: Custos, extracdo do petréleo, Offshore.



ABSTRACT

This paper presents a study on the structure and cost composition in the oil extraction industry
in Brazil, focusing on the offshore model. Therefore, this study listed, institutional models
(relative to oil exploration) in use in Brazil and makes a brief summary of the performance
and economic output of the Brazilian oil industry. At a time of descending oil prices and a
significant state share in regulating and controlling the oil sector, the knowledge about costs
in this sector becomes vital for the viability of new exploration areas (such as the Brazilian
pre-salt, for example, where it holds a big risk on the holding). The study was conducted by a
descriptive, qualitative and quantitative method. They were also used existing methodologies
related to the segmentation of the economic costs. At the end of the study was presented a list
of factors that impact directly in the cost structure, and its relations with economic cycles and
the oil price. It was verified that lifting costs in Brazil are higher than the world average by

approximately 58% in the last ten quarters and 77.5% in the second half of 2015.

Keywords: Costs, oil extraction, offshore
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CAPIULO I - INTRODUCAO

1.1 TEMA E PROBLEMA DE PESQUISA

O petréleo é um insumo essencial para o desenvolvimento da sociedade moderna e
tem muita importancia na economia global devido ao uso intensivo, a baixa substitutibilidade

no médio curto prazo, e a inelastica demanda no curto prazo.

Segundo a resenha energética brasileira (MME, 2015), fontes ndo renovaveis
representam 60,6% da oferta de energia no Brasil, com o petroleo participando com 65%
dessas fontes ndo renovaveis. O Setor tem grande influéncia na pauta politica e econémica em
varios paises. Os maiores produtores de petroleo sdo Arabia Saudita, Russia e Estados Unidos

Os trés maiores consumidores séo Estados Unidos, China e Japéo.

Na industria de petréleo existe uma longa cadeia produtiva (da prospeccdo até a
revenda a varejo e consumo final dos derivados, passando pelo desenvolvimento das jazidas,
producdo, transporte, refino e distribuicdo a atacado). Essa indUstria conduziu, historicamente,
a uma tendéncia pela busca constante de integracdo vertical entre os diferentes ramos da

cadeia produtiva e também de integracao horizontal.

Cabe destacar o papel da indastria de petr6leo como setor-lider nas economias
nacionais. Essa industria foi um dos componentes centrais do desenvolvimento industrial dos
EUA e € o principal setor de atividade em diversos paises, tanto paises de baixo e médio
desenvolvimento socioecondmico (Venezuela, Nigéria, RUssia, Ardbia Saudita, etc.) quanto
paises de altissimo Indice de Desenvolvimento Econdmico - IDH (basicamente o caso de
Noruega e Escdcia), onde a industria de petréleo transbordou a atividade industrial, gerando
forte impacto socioecondmico direto e indireto, por meio do adensamento do parque

fornecedor de bens de capital e servigos.

E importante destacar que diferencas nos custos de producéo do petrdleo podem advir,
por exemplo, da profundidade de extracdo do petroleo, da porosidade da rocha que separa o

petréleo de sua extracdo, da distancia do ponto de exploracgéo, entre outros.

Na estrutura total de E&P, os custos podem ter a seguinte distribuicio (CLO, 2000): I)
custos de exploracdo de 10% a 20%; IlI) custo para desenvolver, que pode variar de 40% a

60%; e I11) Custo operacional de extracdo (OPEX) de 20% a 50%. Os custos de producéo
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unitarios tém uma grande variacdo ao redor do mundo, podendo ir de menos de um ddlar por

barril em terra no Oriente Médio até 30 ddlares na producédo de xisto americano (ONIP;2013).

Assim, o presente trabalho consiste em apresentar a composicao e estrutura de custos
de producdo no setor de petroleo voltado para o caso brasileiro. A propdésito, no Brasil a

producdo se caracteriza por uma producdo em sua maior parte extraida em alto mar (offshore).

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo Geral

Devido a importancia do petréleo como bem econémico, o objeto do trabalho consiste
em apresentar a estrutura e composicdo dos custos no setor de petroleo, principalmente na

area de exploracdo e offshore no Brasil.

1.2.2 Objetivos Especificos

1. Apresentar uma visdo geral sobre o setor de petroleo brasileiro.

2.Apresentacdo dos fatores que impactam a estrutura de custos na producdo brasileira do

petréleo.

1.3 JUSTIFICATIVA

A energia exerce uma influéncia vital sobre a vida das pessoas, influenciando os
meios de producéo e, consequentemente, a economia de um pais. Esta influéncia ocorre uma
vez que o petroleo € a fonte de energia mais utilizada no mundo, depois da segunda guerra
mundial, e é insumo bésico para a cadeia produtiva de muitas nagdes. O custo de producéo do
petroleo para a populacdo e para as industrias € calculado a partir de varidveis técnicas-
econémicas, impactando na economia diretamente e afetando o custo dos demais setores

econémicos e, ainda, para as industrias e familias. A partir do momento em que o petrdleo,
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insumo bésico para o progresso e continuidade da cadeia produtiva, apresenta custo para a
producdo é imprescindivel que haja um aprofundamento sobre os componentes da matriz de
custos na cadeia produtiva econdmica do petréleo. Deve-se observar, ainda, quais fatores séo
mais relevantes na formacgédo do custo que possibilitem um maior entendimento de como as
alteracbes ocorrem, por exemplo no atual momento de preco do petréleo baixo na exploragéo
e produgédo deste insumo. Sendo assim, uma compreensdo de como a formagéo de custo se
comporta junto ao setor petrolifero € fundamental para percebé-lo como um insumo que afeta
diretamente a composicdo dos gastos dentro da economia e a variavel de custo controlavel

pelos agentes.

1.4 METODOLOGIA

A metodologia utilizada no desenvolvimento desta pesquisa utiliza abordagens
qualitativa e quantitativa, com a utilizacdo de dados secundarios. A pesquisa teve sua génese
centrada na exposicdo do cenario econdmico atual do setor petrolifero brasileiro, também
tratou-se brevemente sobre modelos de concesséo e partilha em um setor de monopdlio (uma
empresa) ou oligopdlio (pequeno numero de empresas) no poder de manipular ou fixar o
mercado. Por ultimo, a investigacdo da estrutura e da composi¢do do custo de exploracdo e
producdo (E&P) foi verificada por diversas instituicdes e autores que servem como referéncia
para a analise de custo por parte das empresas ou investidores no Brasil. Foram utilizados
dados contébeis da Petrobras dos ultimos 10 trimestres para explicar a composicéo dos custos

no Brasil

Esta pesquisa foi feita a partir de um método descritivo que tem como objetivo relatar
determinada populacdo ou fendmenos, uma de suas caracteristicas esta na utilizagdo de
técnicas iguais para a coleta de dados (GIL, 1991), utilizando informacg6es sobre os métodos

mais comuns na matriz de custo. Aqui se utilizaram dados secundarios.

A pesquisa foi feita utilizando-se o territorio do Brasil como referéncia. Foi verificada
a composigdo dos custos com enfoque na cadeia de extracdo de petroleo, os custos foram
divididos em avaliacéo, desenvolvimento, custo de producdo, em como o de abandono. Foram
destacadas as diferencas entre cada componente no custo de extragcdo. Ainda, utilizados dados
contabeis da Petrobras dos ultimos 10 trimestres (2013-2015) para explicar os custos na

exploracéo.
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A coleta de dados foi feita a partir de trabalhos académicos anteriores, pesquisa
bibliogréfica, publicacGes de autores ligados & Agéncia Nacional de Petroleo, gas natural e
biocombustiveis (ANP) e da Petrobras, sites relacionados ao assunto, livros, Jornais e revistas

do setor entre outras fontes que contribuiram para o presente trabalho.
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CAPITULO Il - REFERENCIAL TEORICO

2.1 CUSTOS

Segundo Pindyck e Rubinfeld (2010), os custos s&o 0s gastos econdmicos incorridos
diretamente na producdo de um bem. Ao se estabelecer o custo que, dependendo do produto,
pode ser causado por um conjunto de fatores, pode-se definir o preco do produto a ser
vendido. Alguns custos variam com o nivel de producdo, enquanto outros permanecem
constantes mesmo com niveis variados de producdo. Nessa dire¢do, 0s custos podem ser
classificados em fixos e variaveis. Para Mankiw (2009), os custos podem ser explicitos ou
implicitos, custo explicito é um gasto realizado com insumos que necessitam de desembolso
de dinheiro por parte da empresa; o custo implicito € um gasto com insumo que ndo necessita

de desembolso em dinheiro por parte da empresa.

Um dos objetivos das empresas € a minimizacdo de seus custos. Na existéncia de dois
insumos para a producdo, capital (K) e trabalho (L), a funcéo de producédo F (K, L) permitird a
empresa operar com o nivel 6timo de sua producdo com a combinacdo dos dois insumos.
Supondo que estes insumos apresentem produto marginal positivo, mas declinante, é dada a

seguinte equacdo:

OF(K,L) &°F(K,L)

PM,(K,L)= e AT
«KL) T =0 TR <0

OF(K,L) &°F(K,L)

PME L) e—rl g =20
ot aL i ar >

Em que uma empresa atuante em um mercado competitivo aceita 0s precos para o

trabalho, o, e o capital por r, com isso o problema pode ser escrito como:

Minimizar C = oL + rK
Sujeito a restricdo de existir um nivel fixo para a quantidade Qo a ser produzida:

F(K,L)=0qo
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2.1.1 Custo Fixo

S&o custos econdmicos incorridos na producdo, ndo sendo variaveis, eles permanecem
constantes e a exclusdo deste custo somente pode ser atingindo com a empresa deixando de
operar. Os custos fixos podem incluir os gastos com a manutengdo da empresa, um nimero
minimo de funcionérios e custos com seguros. Mesmo a empresa estando em um nivel de

producdo igual a zero os custos fixos existirdo (MANKIW, 2009).

2.1.2 Custo variavel

Sdo custos que variam de acordo com o nivel de producdo. Exemplos de custos
variaveis sdo os consumos de energia e de matéria prima. No curto prazo, uma parte dos
custos de uma empresa serdo fixos, isso ocorre devido ao fato de que a empresa é obrigada a
receber e a pagar pela entrega dos insumos e ndo pode demitir temporariamente seus

funcionérios.

No longo prazo os custos tendem a ser variaveis. Nesse caso, a empresa detém mais
autonomia para reduzir sua producao com a diminuicdo de mao de obra, diminuir a compra de
insumos etc. Para o0 gerenciamento corporativo é importante diferenciar os custos entre
variaveis e fixos, destacadamente quando a empresa planejar uma alteracdo em seu nivel de

producdo ou analisar os impactos dos seus custos ao nivel de producéo (PINDYCK, 2010).

2.1.3 Custo Econbmico

Para Pindyck e Rubinfeld (2010), custo econémico esta relacionado ao futuro na
alocacdo eficiente de recursos escassos. O termo econdmico retrata 0 que deve-se entender e
distinguir por custos que a firma pode controlar, daqueles que ela ndo pode. Nesse ponto o
custo de oportunidade apresenta um importante papel: S&o custos relacionados a utilizacdo de

recursos na producao da empresa.
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2.1.4 Custo de Oportunidade

Segundo Pindyck e Rubinfeld (2010), o custo de oportunidade esta relacionado aos
momentos convenientes que poderdo ser perdidos quando da utilizagdo de recursos (caso a
empresa ndo empregue este determinado recurso na melhor alternativa possivel). Embora os
custos de oportunidade estejam aparentemente ocultos, frequentemente sdo levados em conta

na tomada decisdo econdémica.

O custo de oportunidade de um item refere-se a todas as coisas que exigem rendncia
para adquiri-las. Quando os economistas falam no custo de producdo de uma empresa,
incluem todos os custos de oportunidade relacionados com a producdo e servicos desta
(MANKIW, 2009).

2.1.5 Custo Irreversivel

Para Pindyck e Rubinfeld (2010), o custo irreversivel € um custo que ndo pode ser
recuperado, como por exemplo os custos realizados em Pesquisa e Desenvolvimento (P&D),
pois independente de haver sucesso ou ndao o custo foi realizado e, portanto, ele se torna
irreversivel e ndo pode ser recuperado. Existe uma diferenca entre custo fixo e irreversivel, o
primeiro pode levar o fechamento da empresa se tiver um alto custo fixo e ndo deter um fluxo
de receita constante. Entretanto, o custo irreversivel passa a ser ignorado em futuras tomadas

de decisdo porque ndo pode mais ser recuperado depois de gasto.

2.2 CUSTOS MEDIO E MARGINAL

Na cadeia de custos € importante diferencia-la entre médio e marginal, na qual essas

duas modalidades se distinguem.
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2.2.1 Custo marginal

Segundo Pindyck e Rubinfeld (2010), o custo marginal, também definido como custo
incremental, € o aumento do custo causado pela producao adicional de um produto. Sendo o
custo fixo ndo alterado quando o nivel de producdo da empresa é modificado, o custo
marginal é igual ao incremento do custo varidvel ou do custo total gerado pela producédo

adicional de uma unidade de produto.

O custo marginal gera a informacdo de quanto o custo sera incrementado ao adicionar
uma unidade na produgdo. Segundo Mankiw (2009), custo marginal pode ser obtido pela

variacdo do custo total dividido pela variacdo da quantidade.
O custo marginal pode ser definido matematicamente:

Custo marginal (CMg) = Variacao do Custo Total (ACT) / Variacdo da Quantidade (AQ)

CMg = ACT/ AQ

Ou por:

PMgi é a variacdo no nivel de producdo ocasionada por variacdo de um insumo
trabalho (Ag/AL). Com isso, o trabalho extra para obten¢do de uma unidade adicional na

produgdo ¢ AL/AQ = 1/PMgi. Portanto, o custo marginal pode ser definido:

CMg = ® / PMgi

2.2.2 Custo médio

Para Mankiw (2009) o custo medio é o custo por unidade de produto, é o custo total
dividido pela quantidade de unidades produzidas. O custo total médio indica para a empresa o

custo unitario da producdo.
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O custo médio é formado por dois tipos de custo, o custo fixo médio que é o custo fixo
dividido pela quantidade produzida. O custo fixo médio apresenta a tendéncia de cair a
medida que a producéo € incrementada. O segundo tipo de custo que forma o custo médio é o
varidvel médio, que significa o custo variavel dividido pelo nivel de producgdo. Segundo
Mankiw (2009), o custo total médio pode ser obtido através da divisdo entre o custo total e a

quantidade.

O custo médio pode apresentar uma queda no decorrer do tempo se ela produzir com
maior eficacia, esta adquirida através da curva de aprendizagem, que descreve em quanto um
insumo necessario para atingir uma determinada quantidade a ser produzida diminui & medida

em que se amplia a producdo cumulativa da empresa (VARIAN, 2012).

O custo de producdo pode cair em uma empresa ao longo do tempo, & medida em que
o0s gestores e funcionarios da empresa se tornam mais experientes. A curva de aprendizagem
demonstra quantas horas sdo necessarias para produzir uma unidade do produto quando é

aumentada a producdo cumulativa da empresa.
O custo marginal pode ser definido matematicamente:
Custo total médio (CTM) = Custo Total (CT) / Quantidade (Q)

CTM =CT/Q

2.2.3 Curvas de custos tipicas

Segundo Mankiw (2009), as curvas de custos exibem trés caracteristicas importantes:
Primeiro, a partir de um nivel de producdo o custo marginal aumenta na medida em que a
guantidade produzida é incrementada. Segundo, a curva de custo médio tem o formato de U.
Terceiro, a curva de marginal cruza com o custo médio total no ponto em que o custo médio

total atinge seu minimo valor.



23

2.3 CUSTOS NO CURTO PRAZO

Segundo Pindyck e Rubinfeld (2010), no curto prazo o0s custos variaveis e totais
incrementam com a producdo. O crescimento de tais custos se relaciona de acordo com o
processo produtivo e, em particular, com que a producdo se relaciona com os rendimentos
decrescentes. O rendimento descrente de trabalho acontece na existéncia que seu produto
marginal é declinante. Para obter um aumento na producdo a empresa necessita elevar o
numero de funcionarios, se o produto marginal do trabalho cair depressa, a medida em que o
valor de trabalho é incrementado, significa que as despesas com a médo de obra tendem a ser
maiores para a obtencdo de niveis maiores de producdo. Com isso, 0 custo varidvel e total

aumenta de acordo com o nivel de producdo maior.

Rendimentos marginais decrescentes significam que caindo o produto marginal do
trabalho,, aumenta de acordo com quantidade de trabalho usada Com isso, quando ocorrer
rendimentos marginais decrescentes, 0s custos marginais se incrementardo de acordo com o
aumento do produto (PINDYCK; RUBINFELD, 2010).

No curto prazo, quando nem todos 0s insumos sdo Vvariaveis, a presenca de
rendimentos decrescentes determina o formato das curvas de custo, existe uma relagédo inversa
entre o produto marginal do insumo varidvel e o custo marginal de produgdo (VARIAN,
2012).

2.4 CUSTOS NO LONGO PRAZO

Existe a tendéncia da empresa deter maior flexibilidade no longo prazo. E viavel para
a empresa a maximizacdo de sua capacidade com a ampliacdo das fabricas existentes ou a
construcdo de novas fabricas; € possivel que a empresa diminua ou aumente a sua mao de
obra e em determinados casos altere sua funcdo de producdo para a confeccdo de novos
produtos (PINDYCK; RUBINFELD, 2010).

Um dos problemas principais para as empresas € que todas elas costumam escolher os
insumos que levam a obter um nivel de produ¢do com um custo minimo, de acordo com a
teoria da firma, e uma das varidveis é a quantidade de trabalho e capital que as empresas

necessitam para obter o nivel 6timo de produ¢do com o minimo valor dispendido.
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Com isso, o custo com o trabalho em um mercado competitivo € igual ao valor gasto
com salarios e o preco do capital igual ao custo do uso do capital, que é a soma da
depreciacdo econdémica do bem com o rendimento financeiro auferido, caso fosse aplicado em
outro investimento, ou o pre¢o do capital obtido pela taxa de locacdo, caso o investimento em
bem de capital fosse arrendado (PINDYCK; RUBINFELD, 2010).

Capital |

por ano |

=
"
r~

Ly Trabalho por ano

Figura 2.1: Linhas de isocusto
Fonte: Pindyck; Rubinfeld, 2009, p.206

Na figura 2.1 sdo apresentadas curvas isocustos, estas descrevem combinacfes de
insumo e tém 0 mesmo custo no seu conjunto. No exemplo da figura 2.1, o ponto A, situado
na curva isocusto C1 mostra que o produto g1 pode ser realizado com custo minimo, com o
nivel de L1 e K1 (respectivamente insumos de trabalho e capital). A escolha minimizadora de
custos € dada pelo ponto que tangencia a curva isoquanta, que representa o nivel desejado de

producédo e uma linha de isocusto.

Todas as combinagdes de custos de trabalho e capital sdo dadas pela linha de isocusto,
que pode ser adquirida por um determinado custo total. As curvas de isocusto retratam 0s
arranjos de insumos de producdo, que custam o mesmo valor para a firma (PINDYCK;
RUBINFELD,2010).

O caminho de expansdo € a curva que otimiza as linhas isoquanta e isocusto. Ela

realiza as combinacgdes entre trabalho e capital para a firma com o objetivo de minimizar os
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seus custos com um determinado nivel de produgdo. Quando o aumento do nivel de produgéo
estiver aumentando com base no aumento de insumos utilizados, a curva terd um angulo
ascendente. Nesse exemplo, se 0 produto estiver aumentado de 100 para 200 unidades, o
capital de 25 para 50, e o trabalho de 50 para 100, entdo para cada nivel de produto a firma
gasta metade do capital que emprega em trabalho, tendo uma inclinacdo de meia unidade
(PINDYCK; RUBINFELD,2010, pag. 211).

O caminho de expansao descreve como a escolha de insumos minimizadores de custos
varia quando ocorre um aumento de escala ou a producdo da operagdo. Com isso, ela oferece

informagdes importantes para tomadas de deciséo e planejamento da empresa.

2.5 DIFERENCAS ENTRE CUSTOS DE CURTO E LONGO PRAZO

O periodo de curto prazo é marcado pela inflexibilidade de producéo e custos que no
longo prazo todos os insumos podem variar, devido ao maior planejamento e um intervalo de
tempo maior, suficiente para que mudancas possam ser realizadas. A existéncia de
flexibilidade na producdo permite uma determinada quantidade produzida a um custo médio
inferior ao obtido no curto prazo (PINDYCK; RUBINFELD, 2010).
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\ 5 Caminho de expansio
N J no longo prazo
A :
oY SR WA W —
| Caminho de expansio
| : no curto prazo
Kl ________ L :
| | i f
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Trabalho por ano

Figura 2.2: Caminho de expanséo
Fonte: Pindyck; Rubinfeld, 2009, p.213
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Na figura 2.2 a empresa apresenta inicialmente um nivel de producdo gl. No curto
prazo a empresa pode apenas obter o nivel de producdo g2 se o insumo for de L1 para L3,
dado que o capital estd fixo. No longo prazo o custo pode ser menor com o aumento do

trabalho de L1 para L2 e do capital de K1 para K2.

No longo prazo, a capacidade de alterar o nivel de capital permite que a firma diminua
seus custos. Segundo Pindyck e Rubinfeld (2010), o fator determinante no formato das curvas
de custo médio e marginal de longo prazo esté entre a escala de operacdo da firma com os
insumos necessarios na producdo. Em uma empresa que apresenta rendimento constante da
producdo ao dobrar os insumos, geraria a duplicacdo no nivel de produ¢do, mas em uma firma
com rendimento crescente de escala a duplicacdo de insumos levaria o nivel de producdo a
aumentar em mais que o dobro de sua antiga producéo, fazendo com que o custo médio caia.

Na figura 2.3, abaixo, percebe-se como as curvas de custo de curto e longo prazo estéo
relacionadas, as curvas de médio e longo prazo tem a forma de U e sdo mais planas que a

curva de curto prazo.

Custo
(ddlares por
unidade oM
produzida) eCP,y CMeCP.
M 2 CMgCP; CMeCP.

$10 N XM 8CP L,_?A H *CMeLP

I

|

$8

= i %2 33 Produgio

Figura 2.3: Custos no longo prazo com economias de escala
Fonte: Pindyck; Rubinfeld, 2009, p.216

Percebe-se, na figura acima, que ocorrem economias e deseconomias de escala e 0s
pontos de minimizagdo de custos médios no curto prazo ndo ocorrem sobre a curva de custo

médio de longo prazo. Segundo Mankiw (2009), os custos fixos sdo variaveis no longo prazo
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e a curva de custo total médio de longo prazo se diferencia da curva de custo total médio de

curto prazo.

2.6 ECONOMIAS DE ESCALA NO SETOR PETROLIFERO

Em uma empresa que tem a capacidade de dobrar o seu nivel de producdo com menos
do que o dobro de seus custos, chama-se essa caracteristica de economia de escala. Economia
de escala é um termo mais amplo do que o rendimento de escala, pois permite que um arranjo
de insumos se altere & medida em que a firma altera o seu nivel de producdo, enquanto no
rendimento de escala crescente, por exemplo, a producdo mais que dobra ao ter os seus
insumos inflados. Entdo, uma economia de escala ocorre quando para dobrar a producgéo néao é
necessario duplicar seus custos (PINDYCK; RUBINFELD,2010).

Para Mankiw (2009), economia de escala é uma propriedade segundo a qual o custo
total médio de longo prazo cai com o incremento na quantidade produzida. Deseconomias de
escala é a propriedade na qual o custo total médio de longo prazo aumenta a medida em que a
quantidade produzida é incrementada. Ocorre retorno constante de escala quando o custo total

médio se mantém constante com 0 aumento da quantidade produzida pela empresa.

Segundo Pinto Junior (2007), obtendo-se determinado nivel de economia de escala
técnica obtém-se uma reducdo de custos, devido a duas razbes econbmicas: i) a
desproporcionalidade entre a escala das plantas e os custos, relacionada pelo volume
produzido e o custo unitario do produto; ii) indivisibilidade dos elementos de producéo, que
permite o0 melhor aproveitamento comum dos insumos, processos € maquinario nas diferentes

unidades de producéo de petrdleo.

Ademais da economia de escala, percebe-se a reducdo dos custos gerado por
inovacbes na organizacdo, no planejamento, na tecnologia e engenharia de processos
(convergéncia do layout e do controle, automatizacdo e otimizacdo), auxiliando nas

necessidades de infraestrutura e da capacidade de depositar nas plantas.
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2.7 BARREIRAS A ENTRADA

As barreiras de entrada em uma determinada industria estdo relacionadas com o
possivel blogueio por parte das empresas ja atuantes no setor, ou que dificultem a chegada de
novas firmas (PORTER, 1979).

Segundo Pinto Junior (2007), a existéncia de barreira de entrada esta relacionada a
existéncia de alguma condicdo estrutural que concede as empresas existentes a pratica de
preco superior aos custos marginais de producdo, o que gera lucros sem a necessidade da
entrada de novas firmas (KUPFER, 2002).

Para Pinto Junior (2007), as vantagens para as firmas ja estabelecidas em um setor
onde existam barreiras de entrada seriam: i) vantagens absolutas de custos; ii) vantagens de

diferenciacédo de produto; iii) vantagens de economia de escala.

As vantagens absolutas de custo detidas pelas empresas pertencentes ao setor seria da
posse de determinada tecnologia mais eficiente — protegida legalmente por patentes que
impedem ou torna-se dificultoso o acesso por novas empresas no setor; existéncia de
economias derivadas do conhecimento acumulado — funcdo do maior tempo de operacdo das
empresas atuantes; acesso privilegiado a determinadas matérias primas; acesso aos
financiamentos com algum subsidio ou condicdo mais favoravel que as empresas interessadas

no setor.

Vantagens de diferenciacdo de produto, detida por empresas em operacdo que advém
de outras que desfrutam da lealdade dos consumidores em relacdo as marcas. 1sso gera nas
novas empresas do setor uma obrigacdo de cobranca de precos inferiores as marcas presentes,
na tentativa de alterarem a preferéncia dos consumidores e/ou gastar valores elevados com
marketing e publicidade para divulgar sua marca, fazendo com que os custos médios de

producdo subam.

Finalmente, as vantagens de economia de escala em beneficio das empresas
estabelecidas decorre da existéncia de consideraveis economias de escala na industria e, de
forma peculiar e importante, no setor petrolifero. Este caso € tratado na figura abaixo, para a
qual o custo médio é decrescente até o grau de producdo ga (a escala minima de eficiéncia),
em seguida o custo médio é constante. Tratando de uma empresa que esteja produzindo em qo
(de modo que go > ga) e cobrando um preco po, acima do custo médio. Com isso, a entrada de

uma nova empresa no setor fica invidvel economicamente, gerado pela situacdo em que o
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nivel de escala minima de eficiéncia € ga, a nova oferta do setor seria de go + (a, que
ocasionaria alteracdo do preco para o nivel inferior ao custo médio. Se a nova empresa
resolvesse produzir em um nivel inferior a escala eficiente (q < ga), ela estaria produzindo na
faixa decrescente de custo medio, configurando uma desvantagem em relacdo as demais

empresas estabelecidas no setor e que também nao a tornaria lucrativa.

q

Figura 2.4: Economia de escala
Fonte: Pinto Junior, 2007, p.49

2.8 MONOPOLIO E OLIGOPOLIO

Em microeconomia, um mercado é competitivo quando ndo existem vantagens para
consumidores ou vendedores, ou seja, eles ndo tém poder de mercado para influenciar no
nivel de preco do produto. Ocorre que, na maioria dos mercados existem situagcdes em que
determinada empresa ou o conjunto delas tém poder suficiente sobre o nivel de preco. Nesses
mercados, a quantidade vendida do produto sera menor e o valor cobrado pelos produtos sera

maior que no mercado competitivo (VARIAN, 2012).

2.8.1 Monopdlio

Segundo Pindyck e Rubinfeld (2010), o monopdlio se caracteriza quando uma
empresa detém um poder de mercado pela quantidade de empresas que atuam no determinado

setor da economia. A existéncia de uma empresa no setor € chamada de monopélio puro e a
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influéncia dela no setor dependera apenas da elasticidade demandada no setor, quanto maior

essa, maior a influéncia.

O poder de mercado de uma empresa no setor se da atraves da possibilidade dela de
colocar um preco superior ao custo marginal e que estima o poder da empresa através da

proporcéo do preco que extrapola o custo marginal.

A existéncia de monopolio pode criar custos para economia e sociedade, j& que o nivel
de producdo esta em grau inferior ao que estaria em um mercado competitivo, 0 que gera uma

quantia excedente de comprador e de produtor.

2.8.2 Oligopodlio

Oligopolio é uma forma semelhante ao monopolio. Nele poucas empresas sao
responsaveis por grande parte ou completa producdo do setor. Como no mercado
monopolista, as barreiras de entrada também sdo praticas adotadas em um mercado
oligopolista, que tornam dificil ou impossivel a entrada de novos participantes no setor. As
barreiras de entrada sdo criadas porque as economias de escala podem néo tornar o mercado
tdo lucrativo, com excecdo para empresas que detenham patentes ou acesso a fontes

tecnoldgicas que auxiliem contra os demais concorrentes.

As empresas atuantes no setor podem adotar estratégias para desencorajar novos
entrantes. Entre as possiveis estratégias, um exemplo pode ser a producdo variada e a
quantidade de produtos no setor, forcando o preco geral a cair e fazendo com que empresas
atuantes ou interessadas terminem por desistirem do setor. Para que essa politica tenha
crédito, aumenta-se a producdo, fazendo-se com que haja uma abundancia de capacidade

produtiva.

A administracdo de empresas em um setor oligopolista é complexa e exige que a
empresa estude com cautela suas acdes, que terdo impacto nas concorrentes e nas possiveis
reacOes destas com a empresa (PINDYCK; RUBINFELD, 2010).

O Oligopolio é uma forma que prevalece na pratica, que tem como uma das principais

caracteristicas a interdependéncia dos participantes da industria (PINTO, 2007).
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2.8.3 Cartel

Uma das situacdes de Oligopolio mais estudas, tanto na parte tedrica quanto empirica,

¢ a organizacao de um cartel.

Em uma estrutura de cartel, ao contrario do oligopolio simples, algumas empresas
agem unidas para determinarem a quantidade a ser produzida, com certo nivel de precos. A
maioria dos carteis é formada por uma parcela do total de empresas atuantes na industria e, se
uma parcela significativa adota os termos acordados da unido de empresas, aliada & uma
demanda por produtos inelastica, como no caso do petréleo (PINDYCK; RUBINFELD,
2010), o cartel tera poder de mercado suficiente para alterar o nivel de precos bem acima,

caso o setor esteja em um mercado competitivo.

A existéncia de um cartel é frequente em nivel internacional, como no caso do
petréleo, devido a regulacdo econdmica em Vvarios paises, como nos EUA, apesar de muitos
deles ndo adotarem ou o cartel ser implementado de forma ineficiente. Contudo, existe a
formacéo do cartel da OPEP, trato feito entre os principais governos produtores de petrdleo e

gas, que acumula éxito desde sua criacdo 1960 (PINTO, J; 2007).

Segundo Pindyck e Rubinfeld (2010) existem duas condi¢Ges para que um cartel
obtenha sucesso: a primeira delas é que as empresas que constituem um cartel estejam em
uma organizacao estavel e que seus membros estejam habilitados a criar normas relativas a
preco e quantidade, e cumpram os termos do acordo, sendo que essa condi¢cdo é mais dificil
visto que as empresas do setor apresentam diferentes niveis de custo e estimativa para

demanda e objetivo.

A Ultima condicdo trata-se de flexibilidade em relacdo ao poder de mercado detido
pelo cartel que se refere a capacidade das empresas fixarem o preco acima do custo de
producdo marginal. Caso exista problema no que tange a organizacdo, ela dispora de pouca
possibilidade de aumento dos precos se estiver em um mercado com alta demanda elastica. A
possibilidade do cartel ter poder de monopolio, ou seja, poder de mercado sobre o mercado, é
considerado o principal fator de sucesso para o cartel; caso exista ganhos possiveis
relacionados a cooperacdo dos membros eles terdo maiores incentivos para solucionar os

problemas organizacionais.

Na figura 2.5, explica-se o poder de mercado que a OPEP detém sobre a industria de
petroleo. DT é a curva de demanda e Sc é a curva de oferta competitiva (sem OPEP). A
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demanda da OPEP é a diferenca entre DT e Sc (Dorer). Dado que a demanda e oferta é
ineléstica, a demanda da OPEP ndo é diferente. Com isso, a OPEP maximizara seus lucros no
ponto P*, que fica na interseccdo das curvas de receita e custo marginal. Se a OPEP néo

existisse, 0 preco seria Pc.

Figura 2.5: Cartel Opep
Fonte: Pindyck; Rubinfeld, 2009, p.416

2.8.3.1 Modelo de Cournot

O economista francés Augustin Cournot usou, em 1838, pela primeira vez, um modelo
de duopdlio que posteriormente veio a se chamar “modelo de Cournot”. Nele supde-se que
duas firmas produzam um produto homogéneo e tenham informacdo a respeito da curva de
demanda do setor em que atuam. Nesse modelo, cada firma decidird a quantidade que
produzird, sendo que as estas deverdo tomar suas decisbes a0 mesmo tempo em que na
tomada de decisdo da firma ela levara em consideracdo a curva de producdo da concorrente.
Ela tem o conhecimento sobre qual firma concorrente também levara em consideracdo a sua
curva de producdo e o preco da mercadoria dependera da quantidade total produzida pelas
duas empresas (PINDYCK; RUBINFELD,2010).

O ndcleo duro do modelo € que na tomada de decisdo a respeito da quantidade a ser

produzida, as empresas consideram fixa a quantidade a ser produzida pela concorrente.
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2.9 RENDAS DIFERENCIAIS E DE MONOPOLIO

David Ricardo, em 1815, estabeleceu o conceito de “renda da terra”, que advinha do
ganho em diferentes niveis de produtividade de terras agricolas. A ideia de renda esta ligada
ao direito sobre a propriedade. Uma determinada empresa reforca sua influéncia no mercado
quando detém renda econémica. Com isso, 0s produtores agricolas que gerissem as melhores
terras (mais férteis) apropriar-se-iam de uma renda extraordinaria, causada por um menor

custo e uma melhor produtividade.

As rendas que estdo no ceio das estruturas de custos variados entre produtores de um
mesmo produto sdo chamadas de “rendas diferenciais”. Elas sdo geradas por uma vantagem
econémica de determinadas unidades de producao relacionadas a outras que operam no setor,

sendo todas inevitaveis a dindmica do setor ou “equilibrio do mercado”.

Para Pinto Junior (2007), as rendas diferenciais podem ser demostradas por diversos

fatores, em que classifica como:

e Rendas de posicéo, que se diferenciam no nivel de dificuldade de acesso (aguas ultra
profundas, por exemplo) das jazidas.

e Rendas de localizacdo, que derivam de menor ou maior proximidade geografica das
reservas em relacdo as regides consumidoras, em que a jazida proxima a estas regides
detém de vantagem comparativa.

e Rendas tecnologicas, relacionadas aos variados niveis de tecnologia utilizados pelos
diversos produtores, criando uma vantagem competitiva ao produtor que detenha a
tecnologia mais eficiente.

e Rendas de qualidade, que estdo ligadas aos atributos comerciais (rentabilidade maior)

da jazida, por exemplo, os 6leos leves que detém maior valor comercial.

A heterogeneidade das premissas de producdo no setor petrolifero e de sua prépria
dindmica e explicada em parte pela renda diferencial. Na IMP, a oferta do petréleo pode
comportar tanto o petroleo extraido em determinadas regides do oriente medio, onde 0 custo
unitario médio é de valor préximo a US$ 1 por barril produzido em campos gigantes em terra,
mas que também pode atingir valores em torno de US$ 20 por barril no mar do Norte

(offshore) e ser um negdcio lucrativo (PINTO, J; 2007).
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Este aspecto torna o petréleo um produto especial no tratamento econdmico. As
possibilidades para se obter nivel alto de renda diferencial (lucro extraordinario) e o grau de
vantagem competitiva no setor petrolifero explica a concorréncia entre as empresas ao redor
do mundo na procura por acesso e controle das areas com as melhores condi¢cfes técnicas e

econdmicas.

O setor petrolifero, aléem de dispor de um ganho extraordinario advindo da “renda
diferencial”, possui um ganho relacionado ao monopdlio ou oligopdlio, gerado através da
influéncia que detém no mercado. Devido a isso, a probabilidade de criacdo de um cartel é
relevante. Na historia da indudstria petrolifera houve o surgimento de carteis, “sete irmas”, no
inicio do século XX, recentemente a OPEP. Em carteis as empresas atuantes tém o poder de

influenciar o preco acima do custo marginal (PINTO, J; 2007).

Na figura 2.3, abaixo, retirada do livro de economia de energia (PINTO, J; 2007), séo
explicadas as rendas diferenciais e de monopolio. Supondo a existéncia de trés empresas
produtoras no setor (A, B, C), com grau de producdo e de custos diferentes entre si, e
apresentadas em forma de escala, devido a variacdo entre as empresas, 0 €ixo Y representa
custos e precos. No exemplo aqui colocado, supde-se o preco do petréleo em US$ 20,00 por
barril da empresa C, que tem a estrutura de custos maior, vende o petroleo a esse preco e
recebe o lucro normal da atividade. Com isso, qualquer empresa que tenha custo superior
estaria gerando prejuizo. As empresas A e B apresentam rendas diferenciais. A empresa
produtor A apresenta custo unitario de US$ 2,00 por barril e ganha uma renda diferencial de
US$ 54,00, equivalente ao produto da venda comercializada de trés unidades vezes US$
18,00, isto é, o preco menos seu custo unitario. O produtor B tem custos superiores a US$
8,00, mas um volume superior, que permite ter uma renda diferencial equivalente a seu preco
menos o custo unitério, resultando em uma renda de US$ 12,00 vezes cinco barris, que lhe
proporciona US$ 60,00.
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Figura 2.6: Renda diferencial
Fonte: Pinto, 2007, p. 58

No exemplo percebe-se a diferenca entre custos, rendas diferenciais e o total da renda
resultante. Entretanto a renda de monopolio é igual para as trés empresas atuantes, isso é
explicado pelo poder de mercado das empresas em fixar precos significativos. A renda
unitaria do monopdlio no exemplo € igual ao preco de US$ 35 menos 20 da renda diferencial
de US$ 20, que é igual a US$ 15. O valor da renda do monopdlio variara somente do volume
produzido por cada empresa atuante no setor.

CAPITULO 111 —= ASPECTOS GERAIS DA INDUSTRIA PETROLIFERA

O objetivo deste capitulo é apresentar o setor de producdo econémica de petréleo em
aspectos tais como: 1) tipo do hidrocarboneto explorado; Il) caracteristicas do campo a ser

explorado; 1) diferengas no tratamento institucional. As alteragfes destas caracteristicas
afetam diretamente o custo de producdo e exploragéo.

O que e comumente chamado de petroleo € uma mistura de diversos componentes
organicos, em sua maior parte carbono e hidrogénio. Os produtos que podem ser extraidos

deste orgénico sdo petroleo bruto, formado por componentes liquidos nas condicGes
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ambientes e 0 gas natural, que corresponde aos componentes volateis, sendo que este esta

associado ao petréleo bruto quando estiver em condigdes no reservatorio.

Os reservatorios que se encontram subterrdneos de hidrocarbonetos se chamam
comumente de reservas. Em média sdo extraidos somente 30% do volume disponivel e esta

fatia é o valor computado e denominado como reserva de petrleo (THOMAS, 2001, p. 204).

No tratamento econdmico o petréleo é classificado como uma commodity definido de
acordo com sua homogeneidade, mas na prética acaba inexistindo caracteristica de
homogeneidade, ou seja, petroleo igual ao outro. A busca por homogeneidade de produtos do
petréleo desde o inicio da exploracdo comercial foi um dos formadores para 0 aproveitamento
das economias de escala no processamento deste e no consumo destes derivados (YERGIN,
2011).

3.1 TRAJETORIA DO INVESTIMENTO EM PETROLEO NO BRASIL

Para analisar o futuro do setor petrolifero ¢ importante examinar o passado da
industria petrolifera no Brasil. Segundo Giambiagi (2013) a operacdo comercial do petréleo
inicia-se no ano de 1941, tendo como marco inicial a era Vargas, com a lei 2004, que
concedia 0 monopdlio sobre a exploragdo, producdo e refino do petréleo para o governo.

A indastria era responsavel por 2% do consumo doméstico e era considerada
insignificante a producéo nacional. Com a criacéo da Petrobras o foco de exploragdo volta-se
para o reconcavo baiano e a producdo era em terra, esta fase dura até 1961. A partir do ano de

1961 comeca-se a exploracdo offshore e atinge-se a producéo diaria de 95 mil barris.

A segunda etapa da industria brasileira inicia-se com o inicio da produgdo offshore e o
primeiro choque do petréleo é nesse intervalo, a producéo salta para 170 mil barris diarios no
ano de 1973. Apos o primeiro choque de petrdleo o investimento no setor ganha maior forca.
Com a alta do precgo do petrdleo, tornou viavel a producdo das reservas de maior potencial em
alto mar, mas evidenciou-se a importancia estratégica para se diminuir a vulnerabilidade
energética do Brasil na época. O pais importava cerca de 80% do petroleo demandado e a

volatilidade no prego causou sérios impactos negativos na balanga comercial.

Nos anos de 1974 a 1985, em pleno regime militar, o investimento no upstream

brasileiro aumentou em seis vezes, atingindo o valor de US$ 3,6 bilhdes em valores do ano de
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2011. Foi nessa época que a bacia de campos, no estado do Rio de Janeiro, ganhou
importancia com a descoberta de grandes campos petroliferos de Albacora e Marlim. Ao final

do periodo, a producéo estava em 550 mil barris diarios.

Entre 1986 a 1997 houve um periodo de grandes mudancas estruturais no Brasil, além
de instabilidade econdmica e reducdo do preco de petréleo no mercado internacional. A
combinacdo dos fatores fez com que os investimentos no setor fossem reduzidos em média
30% em comparacdo com o periodo anterior. Contudo, devido aos investimentos feitos

anteriormente, a producdo nacional atingiu a marca de 850 mil barris diarios.

Com a criacao da lei conhecida como lei do petréleo (lei 9478), em 1997, marca-se 0
inicio de um novo padrao de desenvolvimento no setor. Reformas sdo implementadas, a ANP
é criada, a quebra do monopolio do petrdleo detido pela estatal Petrobras € quebrado e adota-
se 0 modelo de concessdo, no qual as firmas comecam a disputar as areas a serem exploradas

por meio de leilBes realizados pela ANP.

Impulsionada pelas rodadas de licitacdo e a alta do prego do petréleo, os investimentos
realizados pela Petrobras entre 1998 e 2010 triplicaram em relacdo ao periodo de 1986 a
1997. A partir da instauracdo da lei do petroleo, novas empresas comecaram a atuar no setor,
fazendo com que a Petrobrés perdesse participacdo. A Petrobrés, em 2011, detinha 80% nos
blocos offshore e a producdo diaria atingiu 2,2 milhGes de barris dia, dos quais
aproximadamente 92% era produzida pela Petrobras.

3.2 CLASSIFICACAO DO PETROLEO

No que se concerne as carateristicas do petrdleo bruto existem convencgdes que
padronizaram determinados tipos de petr6leo de acordo com sua qualidade. Sua funcao é
facilitar transacfes comerciais como commaodity e referéncia financeira, sendo que os demais
sdo considerados de qualidade inferior e contém um desagio em relacdo aos principais,
quando tratados a partir de preco e qualidade (VASSILIOU, 2009). Estes hidrocarbonetos de
referéncia séo: WTI (EUA), Brent (Reino Unido) e o Dubai (Golfo Persico).

Segundo Fahim et al (2010) e Zklo (2008), existem trés aspectos qualitativos para 0s

quais o petroleo pode ser caracterizado:
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Densidade do dleo. Determinada pelo APl (American Petroleum Institute)
onde é classificado como 06leo leve, aquele que possui um grau APl acima de
30°. O 6leo médio tem entre 21° e 30° API. Por fim, o 6leo considerado pesado
tem grau API abaixo de 21. Quanto mais leve o 6leo, maior a qualidade e
menor o custo de beneficiamento do petréleo, consequentemente maior seré
seu valor.

Tipos de hidrocarbonetos. Oleo de base nafténica tem hidrocarbonetos
ciclicos saturados e é utilizado na producdo do asfalto. Em 6leo de base
parafinica os hidrocarbonetos saturados sdo predominantes. Ja 6leo com base
aromatica é ideal para industria petroquimica. O tipo do hidrocarboneto possui
a capacidade de produzir inimeros produtos derivados.

O teor de enxofre. Divide-se entre teor de enxofre “doce” ou “dcido”. Os
6leos com menor enxofre (menos do que 0,5% de sua massa) sd0 mais
valorizados, pois 0 mesmo pode produzir chuva éacida. O 6leo com teor mais
alto de enxofre tem um custo mais elevado ja que se necessita a eliminagédo do

mesmo devidos as regulamentacdes ambientais.

Os bleos podem se diferenciar quanto a algumas caracteristicas tais como: I) coloracédo (preto,

castanho e castanho claro); 11) viscosidade; Il1) densidade; 1V) grau de liberacdo de gases
(DREWS, 1998).

3.3 AMBIENTES EXPLORATORIOS E RESERVATORIOS

Segundo Thales Viegas (2013), a exploracdo de petr6leo pode ser dividir entre seus

principais ambientes: I) onshore; Il) offshore; I11) xisto V) areias betuminosas e V) tight oil.

Onshore

Este modelo de exploragdo ocorre em terra, € 0 modelo de exploracdo mais antigo e

comum no mundo. Na &rea de exploracdo ¢ a pioneira e foi nela que iniciou e produziu

as principais técnicas para extracdo do petroleo. E o lugar onde se consegue extrair

petréleo com a tecnologia mais bésica.
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e Offshore

E 0 modelo mais utilizado na exploragdo de petroleo no Brasil, que ocorre no mar que
pode variar em aguas rasas ou profundas, nele utiliza-se tecnologia propria para esse

lugar.
e Xisto

Este modelo de exploracdo se deriva de uma rocha argilosa. Existem enormes jazidas
dele ao redor do mundo. A extracdo dela é extremamente dificil e a técnica mais

comum utiliza &gua com areia e produtos quimicos.
e Areia Betuminosa

E uma forma de hidrocarboneto com alto teor de enxofre e viscosidade, encontra-se
junto a betume e de grande dificuldade de exploracdo porque se encontrar junto a

argila.

e Tight Oil

Sua exploracéo € de extrema dificuldade devido a baixa porosidade e permeabilidade e

mais cara, causada por uma necessidade de perfuracdo maior e direcional das jazidas.

3.4 PRINCIPAIS SEGMENTOS DA CADEIA

A cadeia petrolifera é dividida principalmente em duas: uma é formada pela cadeia
downstream, que envolve o refino e a distribuicdo do petréleo. A segunda é formada pelo
upstream, que inclui a exploracdo e extracdo do petroleo cru. Segundo Rodrigues e Silva

(2012), a industria de petréleo pode se dividir em trés segmentos:

1. Exploracéo e Producdo (E&P): nesse segmento estdo as empresas de Petrdleo, nas
quais exploram reservatorios subterraneos e produzem descobertas de 6leo e gas,
utilizando pocos perfurados através de reservas de 6leo, gas e &gua, que sao
retirados quando se chega a superficie.

2. Refino: E formado por um conjunto de unidades de processamento que separam e

processam os derivados do petréleo em produtos comercializaveis. Existem alguns
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produtos petroquimicos que podem, em troca, ser enviados para as refinarias para
que gerem uma mistura ou o processamento para que originem outros derivados,
como a gasolina.

3. Transporte, distribuicdo e estocagem: € 0 momento do translado do petroleo dos
campos de producéo para as refinarias e unidades de processamento. Normalmente
transportado em dutos, caminhdes, navios-tanque e barcagas. Os derivados sdo

transportados similarmente até os pontos de venda em varejo.

3.4.1 Upstream

Esta parte da cadeia envolve a exploracdo do petroleo cru, aqui as empresas
prospectam futuras regides com potencial de exploragdo e, existindo sinais de petroleo, ocorre
um estudo para a viabilidade econdémica. A velocidade e o tempo de produgdo variam de
acordo com o reservatorio e da estratégia de empresa. Reservas maiores tendem a ter uma

vida atil maior, ganho de escala maior e, consequente, um custo fixo menor (CLO, 2000).

No ano de 2014 no Brasil foram produzidos, em média, 2,3 milhGes de barris dia, uma
alta de 11,4% em relacdo ao ano anterior, devido ao crescimento da producéao offshore do Pré-
sal, segundo o anuério de 2014 da ANP, sendo que 92,5% foi em alto-mar (offshore). 82,4%
do aumento de producdo foi gerado pelo aumento da producdo do Pré-sal, que teve uma
média de producéo diaria de 492,7 mil barris dia e um aumento de 62,7% em relacéo ao ano
anterior. O estado do Rio de Janeiro continua sendo o maior produtor do Brasil, com 68,4% e

em segundo lugar o estado do Espirito Santo.

A relacdo reserva/producdo (R/P) de petroleo, passou de 21,1 anos, em 2013, para 19,6

anos em 2014, causado pela producéo que cresceu mais gque a reservas.

3.4.2 Downstream

Apos realizada a exploracdo e producdo (upstream), inicia-se o processo de refino e
distribuicdo do petrdleo (downstream). O refino de petroleo varia muito de acordo com a
qualidade, o petréleo de baixa qualidade pode ser transformado em derivados de grande

complexidade, mas necessita de altos valores financeiros (ZKLO, 2008, p. 99-100). Séo
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exemplos de modelo para o refino: destilacdo atmosférica; craqueamento e polimerizacdo
(FAVENNEE, 2001). No ano de 2014 o Brasil tinha 17 refinarias em atuagdo com a
autorizacdo da ANP para funcionamento da RNEST, em Ipojuca, estado de Pernambuco, com
uma producdo diaria de 115 mil barris dia. A média por dia de Refino foi de 2,23 milhdes de
barris com grau de ocupacdo de 94,3%. Esse nivel se perfez em nimeros elevados para evitar
maiores importagdes (ANP, 2014).

Em nivel das maiores refinarias em producdo no Brasil, segundo o anuario estatistico
de 2014, da ANP estava em primeiro lugar. A REPLAN (Paulinia, SP), com uma média de
413,4 mil barris dia e 19,6% do total do que foi refinado no Brasil. Em seguida vieram RLAM
(Séo Francisco do Conde, BA) com 14,3%; terceiro REVAP (S&o José dos Campos, SP) com
12,2%. As treze refinarias pertencentes a Petrobras detém 98,2% da capacidade de refino do

pais.

3.4.3 Integracéo Vertical

As grandes empresas do setor buscam atuar nos dois segmentos principais da cadeia
petrolifera (upstream, downstream) e a atuacdo de uma empresa em diversas etapas de uma
mesma cadeia produtiva é chamada de integracdo vertical. Na industria petrolifera, quando a

empresa esta presente no upstream e downstream ela é chamada de empresa integrada.

A integracdo vertical gera ganhos se aproveitar as economias de escala e escopo, como
por exemplo a geracdo de sinergias e ganhos fiscais. Empresas que atuam em somente um dos

dois segmentos s&o definidas como independentes (VIEGAS,T;2013).

3.5 ACESSOS A RECURSOS

Inicialmente a producdo comegou em terra e gerada por gigantes descobertas,
principalmente no oriente médio, e fez com que a extracdo fosse feita a custo baixos devido a
tecnologia rudimentar necessaria. Ao longo do tempo foram feitas inUmeras descobertas em
terra, o que fez aumentar a oferta de hidrocarbonetos, com a estrutura de custos baixos,
fazendo com que o preco da commodity, durante muitos anos, mantivesse 0 prego

relativamente baixo.
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Em grande parte, 0s campos com uma estrutura de custos baixos ainda estdo no oriente
médio, j& que ndo necessitou de grandes gastos com CAPEX e possuem baixo OPEX. Mas a
realidade vai mudando e até mesmo nessas regides a escassez de jazidas grandes e com custos
baixos sdo cada vez menos recorrentes de encontrar (SOOD, 2011). Com isso, a necessidade
de buscar novas fontes de hidrocarbonetos ¢ um fendmeno recente, mas ndo novo. As
primeiras tentativas ja aconteceram no passado com o Golfo do México e que foi a forga-
motriz de trabalhadores para a exploracdo em areas offshore como o mar do Norte (Escdcia e
Noruega), em que foi realizada através de improvisos com 0s equipamentos utilizados na
exploracdo em terra. Com a exaustéo de reservas, cria-se a necessidade de explorar areas tidas
antigamente como inacessiveis (PRIEST,2007), como aguas ultra profundas e gas de xisto.

Entre as areas exploradas onshore e offshore, quando comparadas, tém diferencas
principalmente no tratamento de custos, devido as reservas onshore terem um custo inferior a
segunda, mas com probabilidades de serem encontradas novas menores que a segunda. A
atividade em exploracdo offshore pode se dividir em trés: aguas rasas, que no Brasil se
encontra como exemplo o petroleo da bacia de campos; aguas profundas e ultra profundas que
pode ter de exemplo o Pré-sal. Ndo existe muito bem uma diferenca consensual entre as trés

categorias.

3.6 MODELOS INSTITUCIONAIS

O Petréleo tem uma importancia estratégica muito grande devido a importancia que
este tem na economia. Com isso, 0s governos tentam abocanhar parte da renda auferida do
setor e aumentar a regulamentacdo sobre ela. Um motivo para explicar a relevancia desta area
sd0 0S governos possuirem a propensdo e, desta forma, abocanharem a maior parte possivel
em tributos. Com isso, 0 tema custos ganha relevancia para o setor: quanto maior a
participacdo do governo sobre a renda do petréleo, maior a importancia para a area de custos
no setor. Nesta secdo serdo abordados os dois regimes regulatorios que existem no Brasil,

regime de concessao e 0 mais novo sobre regime de partilha.

Antes da definicdo dos modelos, os governos selecionam as areas a serem ofertadas as
empresas e realizam um leildo publico. Nesses casos, pessoas autorizadas pelo governo
promovem a area em diversos paises na tentativa de vendé-las para empresas interessadas.

Existindo interesse por parte das empresas 0 governo vende um conjunto de informagdes para
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que sejam realizados estudos com a intencdo de analisar a possibilidade de participar do
leildo. Segundo Rodrigues e Silva (2012), também caracterizam esses leil6es fatos como:

e O governo define um valor minimo por informagdes a respeito da area a ser leiloada e
um trabalho programado minimo.

e O programa de trabalho traca a quantia minima de pocos a ser explorada na regido que
deverad ser perfurada, a area minima a ser estudada com levantamento sismico e
também o tempo minimo para o término das atividades.

e Com a conclusdo das atividades de periodo minimo, a empresa deverd decidir se
iniciara o processo de producgdo, que encontrou escala comercial ou se ndo encontrou a
quantidade minima para ser viavel economicamente.

e Existindo interesse da empresa em produzir na &rea, ela determinard qual area
produzird em relacéo ao inicialmente concedido e devolver o restante da area para o

governo, que podera ser leiloada no futuro.

A situacdo acima é descrita por Rodrigues e Silva (2012) como caracteristica de paises
produtores e que, assim, oferecem menor risco exploratorio. Caso dos paises que queiram
desenvolver sua indastria petrolifera e geralmente se associam a grandes empresas,

permitindo que estas conduzam o trabalho.

Os aspectos de regulacéo e fiscal, sobre o setor podem se dar por meio de trés formas:
I) a participacdo do governo sobre a renda petrolifera; 1) regulagdo ambiental; I1l) e o
conjunto de normas e regulagdes que tenham impacto sobre a formacdo dos custos das
empresas. O modelo regulatério e fiscal pode ser definido como a diviséo de recursos entre o
setor publico e privado. Para Johnston (2003), a regulacdo no seu conjunto pode ser definitiva
no quesito de investir ou ndo em determinado projeto, ja que influenciara na viabilidade
econdmica e determinante para atragdo de investimentos para a area em questdo. Existem trés
modelos regulatorios: regime de concessdo, regime de partilha, e contrato de servicos. Neste
trabalho sera avaliado somente os dois primeiros que sdo os adotados no setor brasileiro, mais
precisamente na industria offshore. O regime de contrato de servigos é muito utilizado em

paises do oriente médio e norte da Africa, como Argélia.

O modelo de concessdo é o mais antigo e comum entre 0s paises produtores, ele é
utilizado em grande parte dos paises que tém instituicdes mais maduras e que apresentam,

consequentemente, maior risco na area exploratoria. Através da concessdo 0 governo cede a
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empresa o direito de explorar e produzir e acaba por assumir todos 0s custos e riscos da
exploracdo, mas existindo uma grande autonomia em relacdo a jazida. Nos demais regimes

ndo ocorre a transferéncia de titularidade sobre a exploracdo para as empresas.

3.6.1 Regime de Concessao

Neste modelo, o risco exploratério fica todo para a empresa que ganha o direito de
exploracdo, ficando a cargo, quando se trata de Brasil, a fiscalizacdo das normas e
regulamentacOes para ANP e 0 governo recebe compensagdes financeiras com o pagamento,
por parte da empresa, em impostos, royalties, e demais contribui¢es presentes no regime de
concessdo. Mas, 0 pagamento de compensacdo ocorre somente se for vidvel economicamente

na regido exploratéria e quando a producdo se iniciar.

No regime de concessao existem dois modelos de concessao: i) Concessdo pura e; ii)
concessao com participacdo de estatal (TOLMASQUIM; PINTO, 2011).

No regime de concessao pura, a empresa ganha o direito de titularidade sobre a area a
ser explorada e assume todos 0s custos e riscos exploratorios, mas o estado ndo tem controle
sobre as decisGes operacionais tomadas pela empresa, apenas verifica o cumprimento de
normas e regulamentos. O governo recebe compromissos financeiros como impostos,
royalties e demais contribuicfes, mas a empresa tem que cumprir obrigacdes exploratdrias no
tempo acordado, definido na concessdo. E comum que governos adotem um valor minimo
para contetido local, como compras de equipamentos feitos no pais, grau de utilizacdo de méo

de obra local, nivel minimo para geracdo de pesquisa e desenvolvimento como exemplo.

No segundo modelo de regime, o de concessdo com participacdo de estatal, o grau de
intervencionismo é maior por parte do governo devido a empresa estatal ser do governo, por
iSsO torna-se parceiro do projeto. Nessa modelo de concessdo a participagdo da empresa
estatal é requisito para que ocorra a assinatura da concessdo para a empresa que ganhar o
direito de explorar a area. Nessa situacdo o governo, por participar da exploracdo através de

uma empresa estatal, sofre com risco exploratorio.

No que tange custos, acaba ocorrendo uma assimetria de informagfes, ja que a

empresa que atua na exploracdo e producdo detém todas as informacdes a respeito dos seus
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custos e 0 governo ndo tem muito conhecimento por falta de instrumentos, tendo como fonte

as proprias empresas.

Segundo Giambiagi (2013), o marco regulatério de 1997, conhecida como lei do
petroleo, determinou as regras para o upstream da industria do petroleo no Brasil ap6s o fim
do monopdlio, detido até entdo pela Petrobrds, com o objetivo de atrair investidores e a
entrada de novas empresas, bem como incentivar a competicdo entre elas. Dois compromissos
politicos nortearam a nova regulamentacdo: Primeiro uma tentativa de reestruturacdo da
intervencdo do estado, cedendo para o novo estabelecimento criado, a ANP, relativa
autonomia administrativa e financeira. O segundo compromisso foi a manutencdo da

Petrobras como estatal e presente em todos os setores da industria petrolifera brasileira.

Pelo regime de concessdo, a propriedade do hidrocarboneto, extraido durante a
duracdo do contrato de concessdo, que variava entre 20 a 30 anos, dependendo do bloco, é

exclusiva do concessionario.

Outra caracteristica descrita por Giambiagi (2013) consiste no regime fiscal especifico

que foi introduzido pela lei do petrdleo:

I.  BOnus de assinatura, sendo a quantia ofertada pelo vencedor do leildo para
obter a concessdo, que ndo pode ser inferior ao determinado pela ANP no
edital e devendo ser pago no momento da assinatura do contrato.

Il.  Royalties, que constituem o recurso a ser pago pelo concessionario de
exploracdo e producdo (E&P) de hidrocarboneto, a partir do inicio da producédo
deste. Os royalties incidem diretamente sobre a receita bruta com a venda do
petréleo, mediante aplicacdo de uma aliquota em relacdo a quantia produzida,
variando de acordo com o preco de petréleo referéncia. O valor antes da lei do
petréleo era de 5%, que passou a variar entre uma aliquota de 5% a 10%,
dependendo dos riscos envolvidos.

I1l.  Participacdo Especial (PE) que se trata de uma compensacdo financeira
extraordinaria nos casos de grandes campos de petroleo a ser paga
trimestralmente. Incide sobre a receita liquida e, tendo aliquotas progressivas,
indo de isento 10%, 20%, 30%, 35% e 40%.

IV.  Pagamento sobre a ocupacédo ou retencdo de area, que é apurado anualmente a

partir da assinatura do contrato. A participacdo de terceiros refere-se ao
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pagamento das areas que se encontram em terra e tendo uma aliquota entre

0,5% e 1% da producéo do hidrocarboneto.

Segundo Giambiagi (2013), o regime de concessdo no Brasil obteve certo sucesso a
partir da lei do petréleo (1997) e em sintonia com a lei 9478 de 2007. Ao ampliar o
investimento no setor, o arcabouco resultante teve trés pilares bésicos: estabilidade
regulatoria, seguranca juridica e respeito as regras do mercado.

3.6.2 Regime de Partilha

O primeiro pais que passou a adotar este regime foi a Indonésia, em 1960, regime
chamado de “Production Sharing Aggreement” — (PSA) (Johnston, 1994). A utilizacdo deste
modelo se deve a tentativa de equilibrio de forcas, ja que as empresas que atuam no setor
detém mais informagdes técnicas e também capital do que o governo, segundo Johnston
(1994). Nesse modelo de regime é comum que as empresas nacionais participem como

parceiras das empresas internacionais e estas correndo com 0s riscos.

No regime de partilha, a propriedade do petroleo produzido fica a cargo da estatal ap6s
ser extraido. Contudo, ocorre uma divisdo entre 0s agentes que participam da exploracéo,
pagando as empresas que participaram pelos custos que tiveram e riscos. No modelo, o
pagamento pelos custos incorridos e riscos é feito em petréleo, sendo que este é feito no

momento em que foi definido anteriormente no acordo.

A definicdo de empresas que atuam neste modelo pode ser definida pelo governo
através de licitacdo ou escolha direta da empresa. A participacdo financeira para o governo
vem através dos impostos, como o de renda e CSLL, como no caso do Brasil, com o

pagamento de royalties e pela participacdo da estatal na partilha da producéo.

Segundo Giambiagi (2013), no regime de partilha ela é especial e substituida pela
partilha do “excedente de 6leo” que ¢ definido como a diferenca entre o 6leo total produzido e
a parcela necessaria para compensar 0s custos e investimentos gerados na atividade de
exploracdo, avaliacdo, desenvolvimento, producdo e desativacdo da jazida e os royalties
devidos. Na partilha, o governo fica com o risco de mercado, ja que recebe a sua parcela em
o0leo, que o obriga a se engajar na comercializacdo do produto.
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Importante caracteristica da partilha reside no fato de que a escolha das empresas é
baseada somente no valor a ser recebido do excedente do 6leo. Se houver elevacéo de custos
ou gueda da producdo, a diferenca é compensada pela reducdo da parte governamental,

gerando um menor estimulo por eficiéncia por parte das empresas.

No regime de partilha no Brasil existe o pagamento de bonus de assinatura, royalties
de 15% da producdo, e ndo existe pagamento de participacdo especial. Por fim, existe
pagamento minimo em oOleo, definido em edital, que serve como critério para escolha do
concessionario (LIMA; 2013).

3.6.3 Diferenca entre Concessao e Partilha

Uma diferenca entre os dois regimes esta no que tange a titularidade sobre a area a ser
explorada apds ser produzida. No regime de concessdo a empresa que ganha a concessao
detém a posse sobre o produto produzido. No regime de partilha o petréleo produzido é

dividido pela empresa estatal entre 0s agentes, como 0s riscos e custos incorridos.

O regime de partilha pode ser mais adequado para regides onde tanto o risco da
exploragdo € baixo quanto o custo também. Neste regime a empresa tem o direito de recuperar
0 custo realizado com a producdo, entdo as empresas estariam propicias a aceitar um volume
menor de petréleo a ser recebido, mas o inverso ocorreria e seria mais dificil para o governo

atrair investidores, existindo um risco geoldgico maior.

O Modelo de concessao seria mais indicado para regiGes onde possa existir um risco
exploratério maior, o que facilitaria a entrada de investidores no setor, mesmo quando a
escolha entre um regime ou outro ndo envolva somente temas econémicos. O regime de
partilha é usado pelo poder que concede a estatais e ao governo, consequente, sobre o setor

petrolifero.

Segundo Giambiagi (2013), caracteristica maior sobre os dois modelos esta no poder
que o regime de partilha concede para a intervencdo do estado sobre o setor e impacto em trés

questdes basicas:

e Origem dos recursos: envolve o capital humano com equipes qualificadas; médo de

obra para execugdo dos servigos; recursos naturais para produzir oS insumos
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requeridos; o capital na forma de equipamentos, maquinas, navios e plataformas; e o
capital na forma de financiamento das operacdes.

O ritmo de exploracdo do Pré-sal: quanto maior a participacdo da Petrobras, mais lento
e dependente das condi¢bes do mercado estara a produgéo.

A forma do investimento: elevacdo do grau de intervencdo governamental sobre a

exploracdo e producdo, com o governo intervindo em todas as etapas da atividade.
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CAPITULO IV — ESTRUTURA DE CUSTOS NA PRODUCAO E EXTRACAO DE
PETROLEO

Na industria de petroleo existem alguns fatores que influenciam a formacéo de custos
na dinamica do mercado e que serdo estudados neste capitulo, uma vez que o capitulo anterior
tenha sido fundamental para um maior entendimento sobre a industria petrolifera. Existem
fatores que influenciam os custos como o preco do petréleo, que serve como um atrativo para
investir e influenciar os custos e a méo de obra no setor, com uma escassez relativa de

empregados bem qualificados.

O objetivo deste capitulo estd em abordar a estrutura de custos com fatores que sdo
controlaveis e ndo controlaveis. Analisar como se distribui 0s custos e como se comportam as
variaveis serd um elemento a ser avaliado. Os fatores ndo controlaveis seriam, por exemplo,
0s insumos basicos como a prépria commodity; o valor da méo de obra; disponibilidade das
empresas prestadoras de servi¢os que definem precos e a capacidade de negociagdo. Ja a
variavel controlavel, como exemplo, sdo a capacidade da empresa em inovar e implementar as

novas tecnologias e decisdes organizacionais.

A volatilidade e a rapidez das mudancas de precos do petréleo e custo do capital
fazem com que as decisfes de investimento, gestdo de risco e gerenciamento da operagédo
sejam constantemente alterados, influenciando as estratégias das empresas atuantes no setor.
Com isso, as empresas tém um alto controle dos processos, como por exemplo a contratagcdo

de suprimentos e o controle de custos.

Alguns diferenciais a respeito das competéncias das empresas: i) no inicio do projeto
de investimento se encontram as maiores possibilidades de ganhos relativos a redugdo de
custos, com o planejamento e especificacdo do projeto especifico; ii) nos processos de
planejamento e execucdo do projeto realiza uma estimagdo de custos condizente com o
projeto; iii) analisar e criar uma boa estratégia no que envolve a contratacdo, para que 0S
agentes realizem um trabalho eficiente na tentativa de otimizar tempo, custo e qualidade

envolvidos.

A distribuicdo entre os diversos termos da estrutura de custos da exploracdo pode
variar de um projeto para outro, que pode ser o lugar onde se encontra a jazida, as
caracteristicas, a natureza do petroleo, o regime fiscal, as inovagoes e transformagdes no setor.

Entretanto, é possivel dividir a estrutura de custos em trés principais: i) custo para explorar,
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desenvolver e produzir; ii) custo de capital; iii) custo operacional (WRIGHT; GALLUN,
2008).

As melhores oportunidades para que ocorra um ganho com a reducdo de custos se
encontram nas fases inicias de planejamento. O poder das firmas de alterarem 0s custos no
inicio sdo altas, mas sdo decrescentes ao longo do tempo. Com isso, é fundamental mapear as
possiveis armadilhas e analisa-las de forma sistémica no gerenciamento do projeto (ERNST &
YOUNG, 2012). Ao final do projeto torna-se mais caro refazer um trabalho ou alterar algum

processo, impactando no tempo do projeto.

4.1 CUSTOS DE EXPLORACAO E AVALIACAO

Nessa etapa, devido aos riscos incorridos e a busca por petroleo, os custos podem ter
uma ampla variacao de valores, de acordo com as caracteristicas da area explorada. Os gastos
com a prospeccdo e avalicdo estdo ligados aos dados sismicos e pesquisas geoldgicas,
perfuracdo de pocos, testes de pressdo e formagdo sdo alguns dos custos relacionados
(BYRNE, PATEY; GREEN, 2007).

Segundo Rodrigues e Silva (2012), séo gastos de exploragéo os custos incorridos com
sua exploracdo que envolvem exames na identificacdo da area e em areas especificas onde
existam chances de encontrar hidrocarbonetos. Segundo ANP, na portaria N. 10/99,

caracteriza custos com exploracdo como:

a. Custos de geologia e geofisica: estudos topograficos, geoldgicos e geofisicos,
direito de acesso as propriedades das areas e custos com os profissionais
especializados para conduzir os estudos.

b. Custos de retencéo de propriedades ndo desenvolvidas: séo relacionados com o
direito de propriedade, que inclui impostos e outros custos com a manutencao.

c. Aquisi¢do de dados sismicos: sdo custos decorridos a servi¢os prestados por
aquisicdo de informacGes relativas a geologia e geofisica especificas durante a
perfuracdo de areas vizinhas.

d. Custos com a perfuragdo e equipamento do pogo explorado.
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Séo incluidos nesses custos aqueles incorridos com a infraestrutura necessaria para
montar as atividades de exploracdo. Em uma jornada exploratdria, os gastos com a perfuracéo
sdo os mais significativos e entre os mais caros no desenvolvimento de campos em aguas
profundas. Os custos com perfuracdo em uma campanha offshore varia conforme o i)
conhecimento sobre a formagdo geoldgica; ii) profundidade da lamina d’agua; iii) distancia da
costa; iv) condigfes ambientais do local a ser explorado; v) tamanho da distancia a ser
perfurada. Esse conhecimento sobre essas variaveis interfere nos custos dos equipamentos a
serem utilizados e no tempo a ser utilizado (MORTADA, 1977).

Os custos com a perfuracdo sdo muito dispendiosos, como por exemplo a exploragao
do campo de Tupi, em 2005, que teve um custo de US$ 240 milhdes e levou um ano para ser
concluido, segundo reportagem da época (G1), devido as condi¢cbes como a distancia da costa

e a profundidade do pogo.

Quanto maior a distancia para que seja perfurado maior a quantidade de diarias a ser
utilizadas com os equipamentos. Se as condi¢cGes ambientais forem adversas, o grau de
modernidade dos equipamentos serd maior no selamento do pogo. As perfuracdes em alto mar
e com profundidade maior, além de terem gasto maior, necessitam de uma tecnologia a ser

desenvolvida para adaptacdo dos equipamentos, como no caso do Pré-sal.

4.2 CUSTOS DE DESENVOLVIMENTO

Os custos do desenvolvimento sdo aqueles realizados para prover acesso as reservas
provadas, fornece meios que compreendem as instalagdes utilizadas e equipamentos

necessarios a extracdo, tratamento, acimulo e estocagem de Gleo e gés.

Segundo Rodrigues e Silva (2012), define-se gasto com desenvolvimento como o
custo: i) para obter acesso as locacOes e perfuracGes, equipar 0s pocos de desenvolvimento,
pocos de servico, incluindo com plataformas, de equipamentos, tais como 0 custo para
revestimento, tubulacdo, e outros equipamentos especificos; ii) adquirir, construir e preparar
instalacBes de producdo; iii) construcdo de sistemas de recuperagdo que sdo equipamentos
com o proposito de conseguir uma producdo maior do que se fosse somente utilizada a

energia natural do reservatorio.



52

Apos as fases de exploracdo e avaliagdo, existem custos relacionados ao
desenvolvimento da jazida e que pode variar de acordo com algumas variaveis tais como: i)
Condicbes meteorologicas no alto mar; ii) modelo da plataforma a ser utilizada; iii)
comportamento do reservatorio; iv) temperatura, pressdo e contetdo; v) profundidade do
campo a ser explorado; vi) profundidade da lamina d’agua; vii) quantidade de pocos
necessarios; viii) ritmo da producdo. Tais aspetos influenciam os custos e o tempo gasto
(FENG, 2010).

A empresa operadora contrata uma EPCista, que é uma empresa responsavel por
construir as instalacdes e subcontratar os funcionérios. Ha diferentes modelos de contratos,
cada um com seu mecanismo de remuneragdo, utilizado pelas petroleiras para o
desenvolvimento dos projetos de E&P. As principais caracteristicas sdo apresentadas a seguir:
(BERENDS, 2007; MERROW, 2011)

e Preco global: nele s&o definidas as tarefas a serem feitas e os gastos associados em que
a empresa contratada por um valor fixo ou prefixado. A descricdo dos detalhes é
importante, ja que ocorrendo mudangas 0s custos também mudam. (AL-ABED, 2004;
AL-DUBAISI, 2000; LOTFIAN et al., 2010; SEELEY, 1986)

e Contrato reembolsavel: nele o contratado € restituido pelos custos realizados no
trabalho contratado, adicionado ao valor de sua remuneragao.

e Contrato misto: o trabalho é feito envolvendo parte dos contratos por preco global e
contrato reembolsavel.

e Contrato de alianca, neste modelo de contrato é formado uma joint venture entre a

contratada e a contratante para executar o projeto.

4.3 CUSTO DE PRODUCAO

Apbs o desenvolvimento, a empresa vai para a etapa seguinte, que é o comeco da
producdo. O processo de estimacdo de custos é central para um projeto petrolifero e, como ja
visto, quanto mais detalhada essa analise, maior a chance do estimado se aproximar do
realizado. Abaixo estardo relacionados os custos ligados a producdo do petroleo, como i)
custo de operacdo e producdo; ii) custo de desativacdo e abandono; iii) custo médio de

descoberta e desenvolvimento (CAPEX); iv) custo médio por barril produzido.
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4.3.1 Custo de Operacéo e Producéo

Segundo Rodrigues & Silva (2012), custos com producdo estdo relacionados a

retirada, acimulo, tratamento, processamento do campo e estocagem, incluindo equipamentos

para estocagem, terminais maritimos e oleodutos.

Ele considera como custos de producao:

Custos com méao de obra para gerenciar e operar o campo petrolifero e as instalacdes e
equipamentos.

Reparos e manutengao.

Suprimentos, materiais e combustiveis consumidos para o trabalho dos campos e
instalagBes de equipamentos necessarios.

Seguros aplicaveis a propriedades provadas.

Impostos de extracao.

Amortizagdo e exaustdo das reservas

Considera como impostos de extracao os royalties e a participacdo especial e trata que

a depreciacdo e amortizacdo faz parte dos custos do 6leo e gas, mesmo o tratamento da SEC

n&o tratar de amortizagcdo como custo de producao.

Rodrigues e Silva (2012) divide os custos de producdo em diretos e indiretos. Custos

diretos estdo relacionados diretamente a producdo de petréleo e gas, como exemplo ele

caracteriza;

Mao de obra: é custo incorrido para gerenciar e operar 0 campo petrolifero e 0s seus
equipamentos necessarios, onde inclui os salarios e beneficios para os empregados que
trabalham diretamente no campo produtor de petroleo.

Operac0es de retrabalho: Sdo custos incorridos na finalidade de restaurar a producgéo
do poco, que se encontra abaixo do seu potencial por diversas razdes, entre elas falhas
de equipamentos. Algumas intervencGes podem ter como objetivo produzir em outro
horizonte, podendo ser uma profundidade maior ou menor com o propdsito de
estimular e aumentar a producéo de petroleo, que é chamada na industria do petréleo
de recompletacéo.

Reparos e manutengdo de equipamentos: sdo considerados custos de producdo 0s

custos com reparos e manutencdo quando o custo néo interfere no aumento substancial
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da vida util do equipamento. S0 exemplos de custos de reparos e manutencdo de
equipamentos; tratadores, tanques, maquinas e instalacdes.

e Suprimentos, materiais e combustiveis: esses custos incorridos estdo relacionados
geralmente com manutencdo e reparo de pogos, ja& 0os combustiveis sdo usados para
manuseio de maquinas ou na propriedade mineral.

e Imposto de extracdo: os impostos sdo gerados na quantidade de petroleo e gas

extraido. No Brasil é exemplo desta modalidade os royalties e a participacdo especial.

Segundo Rodrigues e Silva (2012), os principais custos indiretos:

e Custos de operacdo e depreciacdo: E a participacdo de custos gerados com a operagao
e depreciacdo dos equipamentos e instalagdes alocadas no meio da producdo. A
depreciacdo se utiliza do método da linha reta, ja que a vida Util do equipamento pode
ser diferente da vida atil do reservatdrio, podendo ser usado este equipamento em
outra jazida a ser explorada.

e Descarte de agua salgada: é um residuo que deve apresentar um descarte de forma
correta e ambientalmente segura.

e Custos gerais (overhead): sdo os custos incorridos com a parte administrativa e que
ndo foram relacionadas diretamente com a operagdo, sdo custos incorridos em pogos

comprovados que séo rateados.

A administracdo dos custos operacionais é fundamental para que os valores realizados
ndo se desloquem do que foi estimado e influenciem na rentabilidade do projeto. O risco do
projeto deve estar relacionado a taxa de retorno do projeto. Na realizacdo de uma viabilidade
econbmica de um projeto, as incertezas sobre 0s custos operacionais sao maiores do que o
custo de capital devido a linha do tempo, onde eventos inconvenientes tém uma maior
probabilidade de ocorrer. Com isso, uma politica preventiva e de manutencédo é decisiva para
manter 0s custos operacionais controlados. Esta politica pode ser adotada através de uma
manutencdo preventiva ou por falha, a unido das duas pode gerar ganhos com eficiéncia no
que se trata de custos. Uma politica de manutencdo por falha por ser efetuada sozinha para

equipamentos que ndo gerem risco a vida dos trabalhadores. Ja na presenca de risco contra a
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vida deve ser adotada uma politica preventiva, que gera custos superiores se comparada a
primeira (VIEGAS, T; 2013).

O custo de operacao de uma empresa é desembolsado através do tempo util da jazida,
que geralmente é de décadas. Ele pode ser menor ou maior, de acordo com as politicas
adotadas pela empresa, no que se refere a manutencdo por falha (mais barata) ou preventiva

(mais cara).

Segundo a ANP, em seu anudrio estatistico do ano de 2014, foram pagos em forma de
royalties R$ 18,5 bilhGes, valor 13,5% superior ao ano anterior; em relacdo as compensagoes
com participagdes especiais esse valor foi de R$ 16,8 bilhdes, aumento de 8,6% em relagéo ao
ano anterior. Em 2014, o pagamento pela ocupac¢édo ou retencdo de areas exploratérias foi de
R$ 218,8 milhdes. A lei do petréleo obriga empresas do setor a investir valores que variam
entre 0,5% a 1% da receita bruta em P&D, conforme o regime exploratdrio, e este valor em
2014 foi de R$ 1,4 bilhdes.

4.3.2 Custo de Desativagdo

Segundo Rodrigues e Silva (2012), na jazida atingindo seu limite econémico existe a
necessidade de fechar o campo petrolifero, como a selacdo até a regido abaixo da superficie,
qgue é chamado de tamponamento e deve se retirar as maquinas e equipamentos, mesmo
alguns bens podendo ser usados, eles devem ser retirados do pogo. Em areas que produzem
petroleo em terra (onshore), os custos de abandono ndo sdo elevados como nas regides de
producdo em alto mar (offshore). Geralmente esses custos envolvem somente a retirada de

dutos e plataformas. Apos a desativacao, a area explorada retorna para dominio do governo.

O campo petrolifero pode ser abandonado por diversos fatores como: i) a jazida
apresentou ndo ser viavel economicamente (pogo seco); ii) 0 campo comecou a apresentar
custos superiores que as receitas auferidas e entdo passou a nao ser viavel; iii) campo deixou
de produzir petréleo; iv) devido a algum acidente tornou-se ndo econémico produzir no
campo; V) devido a estratégia da empresa; vi) campo apresentar riscos para os trabalhadores

ou para a comunidade.

Para obter possiveis beneficios fiscais, as empresas petroliferas geram o custo de

abandono no altimo ano do campo petrolifero (PARENTE et al., 2006).
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4.3.3 Custo médio de descoberta (CAPEX)

Uma das praticas na industria petrolifera para avaliacdo de custos é analisar o
dispéndio médio realizado por barril de petroleo na sua descoberta, que é expresso pelo custo
do capital (CAPEX) por barril de 6leo equivalente (BOE). E um parametro para comparacao

dos custos de desenvolvimento entre diversas empresas no setor.

A relacdo CAPEX/BOE pode fornecer algumas informacfes importantes para a
empresa, como (GANDRA, R; 2013):

e Aproveitamento da infraestrutura, podendo sinalizar o nivel de ocupacdo da
empresa, como a folga na capacidade de uma plataforma.

¢ Relacdo sobre estimacao do custo de capital gasto no projeto.

e Peculiaridades do projeto em relacdo a necessidade de tecnologia (alto ou
baixo) e custo dispendido.

e Anadlise das condi¢bes geograficas na influéncia da viabilidade econdmica
através da infraestrutura necessaria, exemplo auséncia de infraestrutura
minima ou regiGes com maior incidéncia de catéstrofes.

e Condicdes regulatdrias e fiscais como lei de conteudo nacional e ICMS.

Empresas que fazem comparacéo entre seus projetos e tenham acesso a informagdes
das empresas concorrentes tendem a ganhar uma vantagem competitiva (GANDRA,
R; 2013).

4.3.4 Custo médio do barril produzido

O custo operacional por barril (OPEX) sobre BOE é um segundo parametro utilizado
na industria petrolifera, na avaliacdo de custos e desempenho. O OPEX pode variar
consideravelmente entre os paises, pois ele € gerado por diversos ambientes regulatorios e
fiscais. Em cada etapa do projeto petrolifero existe uma possibilidade de ganho em relacdo ao
seu custo, uma tendéncia de ser menor cada vez que vai se aproximando do fim da vida util da
jazida (VIEGAS, T; 2013).
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4.4 PRINCIPAIS FATORES IMPACTANTES NOS CUSTOS

Serdo avaliados nesta secédo fatores principais que afetam os custos das empresas, mas
que estas ndo detém controle. Com a exaustdo de grandes jazidas, os custos de OPEX e
CAPEX aumentaram nos ultimos anos, gerado em parte pelo aumento da demanda e do
aumento na complexidade das regides exploradas (VIEGAS, T;2013).

Primeiro sera abordado a influéncia do preco do petréleo nos custos; segundo o uso da
capacidade produtiva; terceiro a influéncia do cdmbio nos custos; e por Gltimo a méo de obra

especializada.

4.4.1 Prego do Petroleo

Os valores estabelecidos sdo marcados na historia pela alta volatilidade. Por causa
disso os investimentos feitos no setor sdo considerados ciclicos. Varios fatores influenciam o
curso do petroleo, entre os principais 0 aumento do preco do petrleo se deve: i) a
insuficiéncia de petréleo no mercado, o que influenciou no preco de seus derivados; ii) ao
aumento dos custos, devido aos fatores regulatdrios, geologicos e em relacdo a oferta e
demanda de suprimentos; iii) e ao mercado financeiro, onde o preco do petroleo é negociado
(VIEGAS, T; 2013).

Quando o preco de petréleo aumenta, ocorre 0 incentivo para incorporacdo de novas
fontes de petroleo com custo superior. Na existéncia de um aumento de demanda,
automaticamente gera um levantamento do preco do petrdleo, o que, em um segundo
momento pode gerar uma gqueda da demanda e estimular a diminui¢do do preco de petroleo.
No momento em que o preco do petréleo assume uma tendéncia de queda do prego, oS

projetos com custos superiores sdo 0s primeiros a serem desativados.

O preco de petroleo maior influencia os custos por meio de alguns fatores como: i) a
exploracdo de jazidas de petroleo com custo superior devido ao preco do petréleo; ii) maior
disponibilidade de caixa o que gera um maior nivel de investimento; iii) incremento do preco
de derivados e suas mateérias primas (VIEGAS, T; 2013).
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Gréfico 4.1: Preco do Petrdleo
Fonte: adaptado da ANP, 2014

4.4.2 Uso da Capacidade Produtiva

A volatilidade do preco do petréleo gera uma oscilagdo na capacidade produtiva da
indUstria petrolifera. O aumento da capacidade ociosa no impacto dos custos merece um
destague no setor, como exemplo o setor da construcao naval, que sdo impactados pelo preco
do aco e a disponibilidade em estaleiros. O segundo exemplo pode se dar no setor de
perfuracdo em que, existindo pouca demanda o custo dos servigos tendem a cair. Quanto

maior o nivel de atividade dos equipamentos, 0s custos destes servi¢os tendem a aumentar.

O nivel de ociosidade da indUstria impacta os custos por trés varidveis: com baixa
ocupacdo o custo fixo unitario tende a ser maior; com o alto grau de ocupacdo, 0s
fornecedores tendem a influenciar os custos para cima; sinaliza o poder de resposta do setor
em relacdo a oferta, frente ao incremento da demanda com o nivel de pregos estavel
(VIEGAS, T; 2013).
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4.4.3 Impacto do cambio nos custos

Os precos dos principais componentes da industria do petréleo sdo baseados em dolar,
causado pela grande internacionaliza¢do que o setor detém. Por causa disso a volatilidade do
dolar em relagdo as demais moedas, relacionada com os movimentos ciclicos da economia
mundial e regional, gerando apreciacGes e depreciacdes do dolar e, consequentemente,
afetando o preco e seus custos (BLANCHARD, O; 2011).

No caso de uma depreciagdo do dolar em relagdo as demais moedas, os fornecedores
podem gerar uma pressdao de aumento dos precos dos insumos em dolar, causado pelo
aumento dos custos em moeda local. Na atividade, isso decorreria de um risco cambial, mas
gue no setor petrolifero, devido ao dolar ser a principal referéncia para os pagamentos dos

contratos, estdo sujeitas a esse risco (VIEGAS, T;2013).

4.4.4 Méo de obra especializada

No setor petrolifero muitas empresas enfrentam dificuldade com a escassez de
profissionais qualificados e que, em determinados momentos, muitas empresas contrataram
pessoas que ndo tinham experiéncia para atuar no setor, 0 que gerou aumento nos custos de
contracdo. Com cenério de falta de profissionais qualificados, além de tornar dificil encontrar
pessoas especializadas faz com que os custos com saldrios dos trabalhadores altamente
qualificados aumentem (VIEGAS, T;2013).

4.5 CUSTOS NA PETROBRAS

Nesta secdo é realizada uma avaliacdo superficial dos custos na exploracdo do petroleo
na tentativa de aproximar com o contexto da producao brasileira, ja que esta € a maior

empresa do setor na industria nacional.

O custo médio para Petrobras seria o custo do produto vendido e envolve todos 0s
produtos vendidos, como por exemplo, produtos quimicos e derivados do petréleo. Nesta

linha, no setor de Exploracdo e Producdo (E&P), os custos foram de 58,8 bilhGes de reais no
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periodo de janeiro a setembro de 2015, queda de 3% em relagdo ao mesmo periodo do ano de
2014 (60,64 bilhdes de reais)

Segundo dados financeiros da Petrobras, os custos em exploracdo nos ultimos dez
trimestres foram impactados em sua maior parte por aumentos de gastos com pessoal
(trimestres de 2013.3 e 2014.1), maiores gastos em intervengdes em pogos (2013.4),
manutencdo de plataformas (2014.3). Nos Gltimos trimestres ocorreram uma queda dos custos
com base de efeitos cambiais (2015.1) e diminuicdo dos custos com intervencdes em pocos
(2015.2).

No ano de 2014 (jan/set) a empresa teve despesas com acordos coletivos de trabalho e
somente no setor de Exploracdo e Producdo (E&P), de 397 milhdes de reais, no ano de 2015

esta linha ndo apareceu.

Na questdo de paradas ndo programadas e gastos pré-operacionais foram gastos,
segundo a empresa, 1,919 bilhGes de reais no ano de 2015 (jan/set), aumento de 25% se
comparado ao mesmo periodo de 2014, devido aos maiores gastos no primeiro trimestre de

2015 se comparado ao de 2014.
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Graéfico 4.2: Custo de extracéo
Fonte: PETROBRAS, 2015

Em relacdo ao custo de extragdo com as participacdes governamentais, percebe-se uma
queda relevante a partir do trimestre 2014.3, causada pela queda do Prego médio de referéncia
do petréleo nacional, que leva em consideracdo o preco de petrdleo tipo Brent e € atualizada

constantemente.
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Os custos de extracdo no Brasil sdo sensivelmente maiores do que a média mundial,
por exemplo, no segundo trimestre de 2015 os custos de extragdo no Brasil estavam em USD
12,71 e a média mundial se encontrava em USD 7,16 (custo de extracdo no Brasil foi
aproximadamente 77,5% maior que a media mundial). A média dos ultimos dez trimestres foi
de USD 14,33 no Brasil contra USD 9,07 no mundo, com custos de extragdo no Brasil
aproximadamente 58% acima da média mundial (PETROBRAS, 2015).
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Graéfico 4.3: Custo de extracéo Brasil versus Mundo
Fonte: adaptado da PETROBRAS, 2015

Na curva de custos, percebe-se uma leve queda do custo de extracdo devido aos efeitos
cambiais nos ultimos semestres e aumento da producdo, fazendo com que o custo médio caia.
Percebe-se uma queda grande na curva de custos de extracdo em reais devido a

desvalorizacao recente do real.

N&do foram encontrados dados isolados nos dados financeiros da empresa Petrobras
para exemplificar os custos de desenvolvimento e abandono isoladamente. Foi considerada a
empresa PETROBRAS por ser a maior empresa do setor e a Unica a divulgar periodicamente

custos relacionados a area de exploracdo e producdo (E&P).

Como proxy dos custos de abandono, a PETROBRAS divulga em seus demonstrativos

financeiros a linha baixa de po¢os secos. No ano de 2015 (Jan/Set), esta linha teve perdas de
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3,4 bilhdes de reais, queda de aproximadamente 20% em relacdo ao mesmo periodo de 2014
(4,2 bilhdes de reais).

Como proxy de custo de desenvolvimento, foi utilizado o CAPEX e percebe-se um
aumento de 3,71 vezes em relagéo ao valor gasto, se comparado com o ano de 2004, devido,
em parte, ao valor investido no Pré-sal. O nivel de produgdo demonstrou um crescimento bem
menor de 1,36. Se comparado com 0 CAPEX, percebe-se um aumento da producdo em alto
mar devido ao inicio da producdo do Pré-sal, compensando, em parte, a queda da exploracéo
ocorrida na bacia de campos (PETROBRAS, 2015).

Segundo a PETROBRAS, os gastos com CAPEX consolidado para o setor de
Exploracdo e Producdo (E&P) para o ano de 2015 (jan/set) foram de 43,3 bilhGes de reais,
aumento de 6% se comparado com o mesmo periodo de 2014 (40,8 bilhdes de reais), em sua
maior parte gasto na exploracdo do Pré-sal. Mas, mesmo com o0 aumento no periodo, 0s
valores foram abaixo do projetado, causado pela queda do preco do petréleo e crise que

envolve a empresa atualmente.

A empresa, na parte de despesa, cita custos exploratorios para extracdo de petrdleo e
gas. No ano de 2014 (jan/set) esta linha teve despesas no valor de 5,377 bilhdes de reais, ja no
ano de 2015 (jan/set) foram gastos 4,273 bilhdes de reais, uma queda de 20,5%. A queda
nesta linha pode ser explicada por uma série de cortes em investimentos causado pelo alto
endividamento da empresa e queda do preco do petroleo.

Tabela 4.1: CAPEX versus Producéo

- - - - - - -

2014 24.164,00 371% 2.034,40 136% 1.836,90 148%
2013 27.984,00 430% 1.931,40 129% 1.727,60 139%
2012 22.548,00 346% 1.980,10 133% 1.768,40 142%
2011 21.565,00 331% 2.021,70 135% 1.808,50 146%
2010 20.158,00 310% 2.003,90 134% 1.790,20 144%
2009 17.172,00 264% 1.970,80 132% 1.754,80 141%
2008 15.685,00 241% 1.854,70 124% 1.633,30 131%
2007 12.683,00 195% 1.792,10 120% 1.563,10 126%
2006 8.966,00 138% 1.771,70 119% 1.545,70 124%
2005 7.998,00 123% 1.684,00 113% 1.440,60 116%
2004 6.509,00 100% 1.492,70 100% 1.242,10 100%

Fonte: adaptado de PETROBRAS, 2015

Segundo informacgdes de jornais, existe uma preocupacao a respeito da viabilidade do
Pré-sal. Devido ao seu custo acima da meédia, segundo o ministro minas e energia (MME)

Eduardo Braga em reportagem do site infomoney, o ponto de equilibrio no Pré-sal reduziu de
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US$ 45 por barril de petroleo para US$ 40, em funcdo da curva de aprendizagem relatando
que este ponto estava a caminho de US$ 35, ja para o presidente da Petroleo Pré-sal (PPSA),
Oswaldo Pessoa, este ponto estaria em torno de US$ 55, indicando que algumas areas

poderiam estar operando com prejuizo no atual momento.
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5 CONCLUSAO

A utilizacéo de dados confiaveis para a elaboracéo do projeto e viabilidade econémica
da jazida é essencial, entretanto, também um dos maiores problemas para a industria
petrolifera devido a incerteza que cerca o setor, como a capacidade de gerir e planejar os
projetos em construcdo da estrutura necessaria para a producdo. As empresas do setor
enfrentam dificuldades em variaveis exdgenas associadas com: i) o preco dos insumos
utilizados na producéo; ii) a disponibilidade de fornecedores; iii) a dificuldade no que se

relaciona a natureza dos reservatorios e a tecnologia utilizada na exploracao destas.

No que se refere aos custos na area de Exploracdo e Producdo (E&P) na pPtrobras,
percebe-se uma leve tendéncia de queda de custos com o aumento da producéo, evidenciando
uma caracteristica forte no setor como vantagem competitiva, que sdo as economias de escala.
Percebe-se um aumento nos valores gastos com CAPEX (24,4 bilhdes de dolares em 2014)
em taxas bem superiores ao ritmo do aumento de producdo, devido, em partes, ao risco
presente na exploracdo e em longo periodo para o desenvolvimento de um campo de
producdo. Com a queda do nivel de pregos do petréleo percebe-se uma queda consideravel no
custo de extracdo ao inserir a participacdo governamental, mas um aumento consideravel do

custo de extracdo em reais devido a depreciacdo do real.

N&o foram encontrados dados isolados nos dados financeiros da empresa Petrobras
para exemplificar os custos de desenvolvimento e abandono isoladamente. Foi considerada a
empresa PETROBRAS por ser a maior empresa do setor e a Unica a divulgar periodicamente
custos relacionados a area de exploragdo e producdo (E&P), com isso foram utilizadas para o
custo de abandono a proxy baixa por pocos secos, que teve uma queda de 20% no Gltimo ano,
0s motivos da queda ndo foram explicados pela empresa. Para 0s custos de desenvolvimento
foram utilizados os dados de custos exploratorios para extracdo de petréleo e gas, que no ano
de 2014 (jan/set) teve despesas no valor de 5,377 bilhGes de reais, ja no ano de 2015 (jan/set)
foram gastos 4,273 bilhGes de reais, uma queda de 20,5%, causado pela queda do prego do

petréleo no mundo e devido ao alto endividamento da empresa.

Percebe-se que os maiores custos estdo nas linhas de CAPEX e custo de extracéo,
primeiro devido ao alto investimento necessario para descobrir e desenvolver uma jazida,

segundo pelos custos necessarios para a producéo e extracdo do petréleo brasileiro. Os demais
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custos tém impactos na empresa, mas nao similares aos valores absolutos apresentados com o
CAPEX (43,3 bilhdes de reais) e CPV (58,8 bilhdes de reais) na area de Exploracdo e
Producédo (E&P) no ano de 2015.

O Brasil produziu cerca de 92,5% do petréleo no modelo offshore, segundo a ANP
(2014) o aumento da producdo no Pré-sal no ano de 2014 foi 62,7%, o que demonstra o

potencial do Pré-sal e a importancia dos pocos em alto mar (offshore).

O atual momento para industria exploratoria brasileira € decisivo, visto que o custo de
producdo no Pré-sal brasileiro apresenta um custo técnico elevado e uma viabilidade
discutivel. O custo de extracdo do Brasil no periodo de 2013.2-2015.3 demonstrou um custo
de extracdo de aproximadamente 58% acima da média do mundo, muito do petréleo
produzido no mundo se extrai em reservas de baixo custo (Oriente Médio), como foi tratado
na secdo rendas diferencias, do segundo capitulo, e ocorre uma variacdo muito grande deste

custo entre os paises produtores.
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