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Prazo para apresentacdo de garantias a ANP termina dia 30 de junho e as operadoras
precisam definir rapidamente as solucées com melhor custo-beneficio para se
adequarem a nova resolucao

Carolina Jardim, Diretora de Credit Specialties da Marsh Brasil

O descomissionamento de pocos de petréleo e gas é uma preocupacao crescente no Brasil,
especialmente porque muitos campos estdo entrando em fase final de operacdo. O pais representa
11% dos gastos globais das operadoras em atividades de descomissionamento, sendo o terceiro
maior mercado do mundo, atras apenas do Reino Unido e Estados Unidos. Até 2026, os
investimentos necessarios nessa area deverao superar R[J51 bilhdes.

Considerando a magnitude do impacto ambiental potencial decorrente de um descomissionamento
inadequado, somado ao risco de abandono de pocos por falta de recursos, a ANP (Agéncia Nacional
do Petréleo) passou a exigir garantias financeiras para o provisionamento obrigatdrio dos custos
envolvidos.

A Resolucao ANP 854/2021 é resultado de um processo de consulta publica iniciado em 2018 e
2020, no qual a ANP buscou inputs sobre como exigir essas garantias. A norma atual representa um
avanco em relacao a proposta inicial, que previa um valor fixo de garantia desde o inicio do projeto,
mas foi considerado oneroso demais pelas empresas.

O Modelo de Aporte Progressivo (MAP)

A ANP desenvolveu uma metodologia de calculo chamada Modelo de Aporte Progressivo, em que o
valor a ser garantido é ajustado anualmente. Dessa forma, até dois anos antes do término da
producao ou do contrato de concessao, 100% do valor do descomissionamento devem estar
garantidos.

Ha um cronograma estabelecido: para os contratos vigentes em fase de operacdo, as garantias
devem ser apresentadas até 30 de junho do ano corrente e, em 31 de marco do ano seguinte, é
necessario calcular a atualizacao do valor. Para os novos contratos, a garantia financeira devera ser
apresentada em até 180 dias apds o inicio da producao no campo.

A tendéncia é que o valor da garantia aumente a cada ano, alinhada ao crescimento da producao --
a menos que a empresa antecipe algum custo de descomissionamento, o que sera refletido no
célculo.

Por outro lado, se a metodologia de célculo indicar que o valor da garantia deve aumentar, é
preciso complementar esse valor, seja por meio do incremento do valor da garantia existente, seja
com novas garantias. Até 30 de junho do préximo ano, a operadora deverd comprovar o reforco ou
complementacao.

Cinco modalidades de garantias financeiras podem ser combinadas para atingir o valor de garantia
exigido anualmente, permitindo que as empresas facam um mix conforme sua realidade financeira
e de governanca corporativa.

Para contratos vigentes em fase de operacao, o prazo de 30 de junho de 2023 para apresentacao
das garantias financeiras é desafiador e as operadoras do mercado precisam analisar o custo-
beneficio de cada modalidade para definir as opcdes mais vidveis e competitivas.

As 5 modalidades de garantia financeira para descomissionamento
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GARANTIA CORPORATIVA

A garantia corporativa ocorre quando a empresa controladora do grupo garante, com seu
patriménio liquido, o total dos custos de descomissionamento conforme o modelo de aporte
progressivo. Neste caso, a garantidora assume a posicao de fiadora, assegurando o cumprimento
das obrigacdes relacionadas ao descomissionamento.

A ANP estabeleceu um limite para essa garantia, restringindo o percentual de garantia corporativa
a uma parcela do patrimdnio liguido da empresa garantidora. Esse percentual é determinado com
base no rating da empresa, ou seja, no risco de crédito, conforme avaliado pelas agéncias
classificadoras de risco.

Dependendo do intervalo de rating, a ANP permite que a empresa garanta o custo referente as
obrigacbes de descomissionamento entre 10% e 30% de seu patriménio liquido.

FUNDO DE PROVISIONAMENTO

O fundo de provisionamento consiste em uma conta controlada vinculada a garantia dos custos de
descomissionamento. Nesse modelo, a empresa deposita o valor da garantia em uma conta e
realiza a cessao fiducidria desses recursos para a ANP.

A principal desvantagem do fundo de provisionamento é o custo de capital envolvido. Esse recurso

poderia ser utilizado para financiar novos investimentos nos ativos e projetos da empresa, mas, em
vez disso, fica congelado para garantir uma atividade que sé ocorrera no final da vida util do campo
de exploracao.

Considerando o atual cenario macroecon6mico no Brasil e no mundo, com custos de capital e juros
elevados, essa modalidade de garantia financeira torna-se particularmente desvantajosa para o
negécio.

PENHOR DE OLEO E GAS

Nesse caso, a empresa penhora sua producao de 6leo e gés em favor da ANP. Entretanto, hd
limitacbes para essa modalidade:

e O penhor s6 serd admitido em campos onde a extracdo do primeiro éleo tenha ocorrido ha

pelo menos dois anos e a producdo se mantenha durante esse periodo;

O penhor esta limitado a 50% da producao anual total de petréleo e gas da operadora;

* Nao é possivel penhorar a producdo de um poco para garantir seu préprio
descomissionamento. O recurso deve vir de outro campo.

* E necessério registrar esse penhor nos registros competentes, o que gera outros custos

associados.

O produto penhorado nao pode ser utilizado como garantia em outras linhas de crédito,

ficando reservado exclusivamente para as obrigacdes com a ANP.

FIANCA BANCARIA VS. SEGURO GARANTIA

Ambas sao instrumentos financeiros equivalentes em termos operacionais. No entanto, a fianca
bancéria tem um custo geralmente trés vezes maior.

Isso ocorre porque, na fianca bancéria, o banco retém 100% do risco, enquanto o mercado
segurador utiliza um modelo de dispersao, com seguradoras cedendo parte do risco em resseguro e
retrocessao para garantir a solvéncia do sistema. Isso resulta em um custo de capital mais baixo
para as seguradoras do que para os bancos.

Ainda, ao optar pela fianca bancaria, a garantia serd contabilizada como divida. Além de gerar
repercussdes negativas no balanco, as linhas de crédito que poderiam ser utilizadas para
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investimentos em projetos ou no ativo ficam comprometidas.

Considerando o atual cendrio econ6mico, com bancos menos propensos a conceder crédito e juros
mais altos, a fianca bancéria se torna uma opc¢ao mais desafiadora. Assim, acreditamos que o
seguro garantia tende a se consolidar como principal opcao. Alguns pontos que vale destacar:

* E possivel usar mais de uma apdlice para compor o valor total;

e A apdlice deve ser emitida por uma seguradora autorizada a operar no pais pela SUSEP, ndo
sendo permitida a emissao de uma apélice no exterior;

e A SUSEP exige um rating minimo para aceitar uma garantia de uma determinada
seguradora (maior ou igual a A- da S&P, na escala nacional Brasil).

O mercado de seguro garantia é composto em grande parte por seguradoras locais, e muitas delas
nao possuem rating proéprio. Isso reduz o nimero de operadoras que aptas a emitir garantias de
descomissionamento, conforme exigéncias definidas pela ANP.

Até o fim do ano passado, havia em torno de 6 seguradoras que (i) atendiam a todos os requisitos
da ANP para apresentar seguro garantia de descomissionamento, e (ii) tinham apetite e cobertura
de resseguro para emissao dessas garantias.

Impasse nas exigéncias da ANP atrasam negociacoes de seguro garantia -- mas é preciso
correr

No inicio de 2023, entrou em vigor a Circular 662 da SUSEP, uma nova norma que disciplina o
seguro garantia no Brasil e traz algumas inovacdes. Em resposta a essa circular, a ANP solicitou
ajustes adicionais, o que levou a uma nova discussao com o mercado segurador.

Atualmente, as seguradoras estao negociando com a ANP por meio da Federacao Nacional de
Seguros Gerais (FenSeg) para chegar a um consenso sobre o clausulado a ser adotado para essas
garantias.

O impasse vinha atrasando as negociacdes de seguro garantia para descomissionamento, e a
Marsh, como player estratégico do mercado, tem apoiado as discussdes. A expectativa é de que um
desfecho favoravel esteja bastante préximo.

De qualquer maneira, é importante que as operadoras ja comecem a fazer as primeiras cotacdes.
Afinal, por se tratar de riscos complexos, a analise das seguradoras demandard um maior volume
de informacoes; além disso, as operadoras, em sua maioria integrantes de grupos multinacionais,
também possuem processos de governanca que precisam ser observados para aprovar a emissao
de garantias de alto valor.

Portanto, os clientes devem estar atentos a esses prazos e buscar assessoria qualificada para
definir uma solucdo competitiva, garantindo um balanco favordvel e uma operacao em
conformidade com a lei, dentro do prazo estabelecido.

Fonte: Marsh, em 17.05.2023.
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