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Introduc¢ao

Ap0ds a queda dos pregos do petréleo, ocorrida desde o segundo semestre de 2014, e em meio
a dificuldades de manuteng¢ido do patamar de investimento, a estatal petrolifera brasileira (Petrobras)
apontou, em 2016, o reposicionamento estratégico para os segmentos de refino, transporte,
armazenamento e comercializacdo de derivados. Em meio a analises de seu portfdlio de investimentos,
houve a sinalizagcdo de que o abastecimento de combustiveis ndo lograria volume de recursos para
manter o nivel de atuacdo da empresa, indicando a oportunidade para outros agentes. No ano seguinte,
surge a Iniciativa Combustivel Brasil, com o objetivo de propor a¢des e medidas para estimular a livre
concorréncia e a atracdo de investimentos para o setor de abastecimento de combustiveis. Através da
Resolugdo n° 15/2017 do Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE), foram estabelecidas as
diretrizes estratégicas para a atracdo de investimentos e para o desenvolvimento do mercado de
combustiveis, demais derivados de petréleo e biocombustiveis.

Desde janeiro de 2017, discute-se também, por iniciativa governamental, a situacdo das
atividades de exploracdo e producdo (E&P) de petrdleo e gas natural em dreas terrestres no Pais. Tal
discussdo culminou com a publicagdo da Portaria n° 17/2018 do Ministério de Minas e Energia (MME),
que instituiu o Programa de Revitalizacdo das Atividades de Exploracdo e Producdo de Petréleo e Gas
Natural em Areas Terrestres (REATE), com o objetivo de propor e monitorar acdes, projetos e politicas
voltadas ao incremento das atividades de exploracdo e producdo de petréleo e gas natural em terra. O
REATE representa a ratificacdo de algumas das diretrizes da Politica de Exploragdo e Produgdo de
Petrdleo e Gas Natural, aprovada pela Resolu¢cdo CNPE n° 17/2017. Esta Resolucdo é regida por
diretrizes que visam promover a exploragdo em bacias de novas fronteiras, aumentando o
conhecimento geoldgico e a descoberta de novas areas produtoras, além de incentivar a exploragao, o
aumento do fator de recuperacdo e a producao de petréleo e de gas natural em bacias terrestres.

Ambas as iniciativas governamentais promovem ag¢Ges e medidas para estimular a livre
concorréncia - o Combustivel Brasil no intuito de atrair investimentos para o setor de abastecimento de
combustiveis e o REATE na busca por meios de viabilizar uma industria de E&P terrestre competitiva,
com maximizag¢do da producdo, pluralidade de operadores e diversidade de fornecedores de bens e
servigos. Neste contexto, uma das propostas discutidas é a introducdo de novos agentes na cadeia do
abastecimento de combustiveis: as refinarias de pequeno porte (minirrefinarias). Esse modelo de
negécio pode representar uma nova forma de comercializagdo do petrdleo de campos terrestres, na
medida em que, para a producdo dos derivados, poder-se-ia utilizar o petrdleo produzido em terra
(onshore) e em menor escala de pequenos produtores. A operagdo de uma refinaria de pequeno porte
surge como uma alternativa para maior valorizacdao do petréleo, além de ampliar o nimero de agentes
ofertantes de derivados no Pais.

A presente nota técnica tem como objetivo discutir os diversos aspectos relacionados a
implantacdo de refinarias de pequeno porte no Brasil e suas perspectivas, dado o contexto de producao
doméstica de petrdleo terrestre e o abastecimento nacional de derivados. Analisam-se as condigGes
para o sucesso deste tipo de empreendimento como: volumes de matéria-prima (petrdleo) regional, a
localizagcdo da refinaria, a presenca de mercados consumidores promissores, entre outros.

14
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Para atender a esse objetivo, esta nota técnica possui trés capitulos. O Capitulo 1 descreve
questOes relativas a produgdo perolifera onshore, tais como as proje¢des de producdo, as principais
bacias terrestres do Pais e suas correntes de petrdleo. Na sequéncia, o Capitulo 2 explica o restante da
cadeia petrolifera, destaca o papel dos derivados na demanda energética nacional e avalia os mercados
potenciais e a logistica local. O Capitulo 3 analisa a viabilidade técnica-econémica para refinarias de
pequeno porte nas localidades produtoras em campos terrestres. Em seguida sdo realizados os
comentarios finais.

15
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1. Producao de Petrdleo em Campos Terrestres no Brasil

O estudo Zoneamento Nacional de Recursos de Oleo e Gas (EPE, 2017), indica que gquarenta
bacias sedimentares (localizadas em terra e mar) apresentam algum interesse para atividades de
Exploragdo & Producdo (E&P) de petrdleo e gas natural, sendo doze bacias produtoras de petréleo e,
dessas, nove sdo terrestres, conforme Figura 1.
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Figura 1: Principais campos terrestres produtores no Brasil

Fonte: Elaboragdo a partir de EPE (2017).

A produgdo comercial de petréleo em campos terrestres no Pais teve inicio em 1941, no campo
de Candeias na Bacia do Recéncavo (TOLMASQUIM e PINTO JR., 2011). Os pogos de petrdleo mais
produtivos do Pais em bacias terrestres estdo localizados nas bacias do Recéncavo e de Solimdes. As
producBes brasileiras em bacias terrestres (onshore), em 2017, foram de 46,4 milhGes de barris de
petrdleo, correspondendo a 5% da produgdo nacional total.

Grande parte das reservas brasileiras de petrdleo encontram-se nas bacias sedimentares
maritimas. As reservas Provadas’ (1P) brasileiras totais de petrdleo, em 2017, foram de 12,8 bilhdes de

! Segundo Resolugio ANP n2 47, de 3/9/2014, Reserva Provada (1 P) é a quantidade de petréleo ou gas natural que a anélise de
dados de geociéncias e engenharia indica com razodvel certeza, como recuperdveis comercialmente, na data de referéncia do
BAR, de Reservatdrios descobertos e com condigdes econémicas, métodos operacionais e regulamentagdo governamental
definidos. Se forem usados métodos deterministicos de avaliagdo, o termo "razodavel certeza" indica um alto grau de confianga de
que a quantidade sera recuperada. Quando sdo usados métodos probabilisticos, a probabilidade de que a quantidade recuperada
seja igual ou maior que a estimativa deverd ser de pelo menos 90%.
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barris e as reservas Provadas, Provaveis” e Possiveis® (3P) foram de 23,6 bilhdes de barris, o que
representou, respectivamente, um aumento de 1% e 4%, se comparado com o ano de 2016. Entretanto,
para as bacias terrestres, houve uma reducgdo de 7% para as reservas 1P de petréleo e 12% para as
reservas 3P (ANP, 2018a).

Os volumes das bacias sedimentares terrestres correspondem atualmente a cerca de 5% do
total da reserva 1P de petrdleo do Pais. As reservas 1P onshore declaradas em 2017 s3do de cerca de
600 milhdes de barris de petréleo. Estes nimeros aumentam para 1 bilhdo de barris se as reservas 3P
forem somadas aos recursos contingentes".

1.1. Previsdo de produgao de petréleo em terra no Brasil

De acordo com estudos de expansdo de energia realizados pela EPE, com data de referéncia em
13 de junho de 2018, a previsdo de producdo de petréleo onshore é sustentada até 2021 pelas reservas
de campos com declaragdo de comercialidade, mantendo-se em um patamar de 120 mil barris por dia. A
partir dai, para evitarmos o declinio natural, serd necessario a entrada em producdo de dreas com
descobertas em avaliagdo (Contingentes) e recursos ndo descobertos em areas contratadas e nao
contratadas em drea da Unido.

A contribuicdo da produgao dos recursos ndo descobertos em dreas ainda ndo contratadas, tem
seu inicio previsto para 2026. Neste contexto, as bacias do Recéncavo e Solimdes sdo esperadas como as
principais responsaveis pelo pico de producdao em 2028.

A produgdo até 2050 é apresentada no Grafico 1, considerando as incertezas para cada tipo de
recurso.

2 segundo Resolucdo ANP n2 47, de 3/9/2014, Reserva Provavel é a quantidade de petréleo ou gés natural cuja recuperagio é
menos provavel que a das Reservas Provadas, mas de maior certeza em relagdo a das Reservas Possiveis. Quando sdo usados
métodos probabilisticos, a probabilidade de que a quantidade recuperada seja igual ou maior que a soma das estimativas das
Reservas Provada e Provdvel devera ser de pelo menos 50%.

* Segundo Resolugdo ANP n@ 47, de 3/9/2014, Reserva Possivel é a Quantidade de petréleo ou gés natural que a analise de dados
de geociéncias e de engenharia indica como menos provavel de se recuperar do que as Reservas Provaveis. Quando sdo usados
métodos probabilisticos, a probabilidade de que a quantidade recuperada seja maior ou igual a soma das estimativas das Reservas
Provada, Provével e Possivel devera ser de pelo menos 10%.

4 . 3 . 7. . . ~ ~ . ~ 3
Volumes potencialmente recuperdveis de reservatérios descobertos, que ainda carecem de avaliagdo, ou a produgdo ainda ndo é
comercialmente vidvel (ANP, 2018a).
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Grafico 1: Previsdo de produgao de petréleo onshore

Fonte: EPE (2018a)

Podemos observar se ndao houver investimentos nos proximos anos em exploragdo e
desenvolvimento da produgdo em recursos ndo descobertos ou no incremento do fator de recuperagdo,
o declinio natural da produgdo de petréleo deve ficar entre 13% a 9% a.a.

1.2. Areas terrestres com potencial para petréleo e gas natural no Brasil

Através de anadlises geoldgicas das bacias sedimentares brasileiras realizadas no estudo
. ;.5 & . o s .
Zoneamento (EPE, 2017), em nivel de plays exploratérios’, sdo definidas dreas com expectativas quanto
a existéncia de acumulagdes de hidrocarbonetos, petrdleo e gas natural de acordo com a Figura 2.

® Um play exploratério é uma parte da bacia sedimentar considerada relativamente homogénea em termos dos controles
geoldgicos (geragdo/migracdo, reservatdrio e trapa/selo) para a formagdo de acumulagdes de petrdleo e gds natural (COBURN;
YARUS, 2000; DOUST, 2010).
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Figura 2: Mapa de expectativa de fluidos nas bacias sedimentares brasileiras

Fonte: EPE (2017)

Na Figura 3 observamos o potencial das bacias sedimentares de nova fronteira e areas nao

exploradas de bacias maduras considerando o risco exploratério na perfuracdo de pogos pioneiros e a

dimensdo volumétrica dos recursos ndo descobertos de petréleo e gas natural. Sdo identificadas como

de maior potencial petrolifero (maior prospectividade) as seguintes bacias: Reconcavo, Sergipe, Alagoas,

Solim&es, Parnaiba, Potiguar e Espirito Santo-Mucuri.

A partir da analise da prospectividade ou da importancia petrolifera da area, estimam-se um

incremento nos volumes recuperaveis de até 2,3 bilhdo de barris de petrdleo nas bacias terrestres

brasileiras.
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Figura 3: Mapa de prospectividade das bacias sedimentares brasileiras

Fonte: EPE (2017)

1.3. Corrente de Petrdleo

Considerando a existéncia de diferentes petréleos em uma mesma bacia terrestre, chama-se de
Corrente de Petréleo uma mistura homogénea deste tipo de hidrocarboneto oriundo de uma, ou mais,
areas produtoras. Tal determinagdo é utilizada como unidade de precificagdo para a determinagdo do
Preco de Referéncia do Petrdleo pela ANP, a partir de suas caracteristicas fisico-quimicas e comerciais
(ANP, 2018b). Os petréleos possuem diferentes propriedades fisicas e quimicas, tais como densidade
(medida em grau API), pressdo de vapor, teores de enxofre e de nitrogénio, além de possuirem
diferentes rendimentos em derivados, resultando em uma determinada composi¢do de produtos finais.

As areas terrestres selecionadas para o estudo apresentam diferentes chances de descobertas
e estdo localizadas nas seguintes bacias: Reconcavo, Sergipe, Potiguar, Espirito Santo-Mucuri e Alagoas.
Tais areas apresentam diversos tipos de petrdleo e estimativas de volumes recuperaveis (descobertos),
conforme indicados na Figura 4.
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Figura 4: Caracteristica e reservas totais estimadas de petréleos de campos terrestres no Brasil

Fonte: Elaboragdo Propria a partir de ANP (2018c).

Além da densidade dos petrdleos, diversas outras caracteristicas sdo determinantes para
analise do custo desta matéria-prima e seu potencial para obten¢do de produtos de maior valor
agregado. Vale ressaltar que o petréleo é o insumo principal de uma refinaria e, portanto, a escolha do
tipo a ser processado para um dado esquema de refino é essencial para a viabilidade econ6mica da
operagao.

As caracteristicas das correntes de petrdleo oriundas de cada uma das bacias terrestres e suas
implicagdes no refino serdo discutidas nas subseg¢bes seguintes.
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1.3.1. Bacia do Recdncavo

Consideraram-se no estudo os seguintes tipos e volumes de recursos (ANP, 2018a; 2018c):

®  Recursos Descobertos: 271milhGes de barris
®  Recursos Ndo Descobertos: 440 milhdes de barris.

Em 2017, a producdo total de petréleo atingiu 31,8 mil barris por dia. A bacia é composta por
diversos campos produtores e os petréleos produzidos podem ser representados por uma Unica
corrente de petrdleo ou tipo de petréleo6 chamada de Baiano Mistura (ANP, 2018b). Essa corrente
apresenta as caracteristicas elencadas na Tabela 1.

Segundo a classificagdo do American Petroleum Institute (API), trata-se de um petréleo leve. O
Baiano Mistura também possui baixa acidez e possui baixo teor de enxofre. Tal corrente é amplamente
utilizada na Refinaria Landulpho Alves (RLAM). Apresenta rendimento elevado (56%) em fragdes de
residuos pesados, como dleo combustivel, com 27% em rendimento de destilados médios, como déleo
diesel (ANP, 2017).

Tabela 1: Caracteristicas da corrente Baiano Mistura

Grau APl 36,5
Teor de Enxofre 0,060 %m/m
Numero Total de Acidez® 0,100 mg KOH/g
Pontos de Corte’ Fragdo de Destilados Leves < 180 °C 16,46%

Fragdo de Destilados Médios 180 °C a 350 °C 27,59%

Fragdo de Residuos Pesados > 350 °C 55,95%

Fonte: ANP (2018b).

1.3.2. Bacia Alagoas

Consideraram-se no estudo os seguintes tipos e volumes de recursos (ANP, 2018a; 2018c):

®  Recursos Descobertos: 8 milhdes de barris;
e  Recursos Ndo Descobertos: 75 milhdes de barris.

Em 2017, a producdo terrestre total de petrdleo atingiu 3 mil barris por dia. Os petrdleos
obtidos nos diversos campos onshore da bacia sdo representados, segundo ANP (2017), principalmente
pela corrente Alagoano. Tal corrente apresenta as caracteristicas, elencadas na Tabela 2. O rendimento
desta corrente em fragdo de destilados leves e médios é preponderante, correspondendo a 55% (ANP,

® Corrente de Petrdleo ou Tipo de Petrdleo: mistura homogénea de petrdleos oriundos de uma, ou mais, dreas produtoras,
utilizada como unidade de precificagdo para a determinagdo do Preco de Referéncia do Petrdleo de que trata o art. 72-A do
Decreto n2 2.705/1998, a partir de suas caracteristicas fisico-quimicas e comerciais. (ANP, 2017).

’ Grau API: escala hidrométrica idealizada pelo American Petroleum Institute - AP (juntamente com o National Institute
of Standards - NIST), utilizada para determinagdo da densidade relativa de liquidos.

® 0 nuimero total de acidez (ou Total Acid Number - TAN) é uma medida da acidez de um material, especificado em miligramas de
hidréxido de potassio por grama desse material, conforme determinado pela norma ASTM D664 ou ASTM D8045. O valor TAN
indica, para a refinaria, o potencial de problemas de corrosdo nafténica a serem ocasionados pelo uso daquele petrdleo.

° Temperaturas de ebuligdo em uma curva PEV (Ponto de Ebuligdo Verdadeiro) utilizadas para a determinagdo das fragdes leves,
médias e pesadas que compdem uma dada Corrente de Petréleo
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2017) e apresenta caracteristicas bastante valorizadas no mercado internacional como alto Grau AP,
baixa acidez e reduzido teor de enxofre.

Tabela 2: Caracteristicas da corrente Alagoano

Grau AP 40,80
Teor de Enxofre 0,051 %m/m
Ndmero Total de Acidez? 0,030 mg KOH/g
Pontos de Corte' Fragao de Destilados Leves < 180 °C 25,22%

Fragdo de Destilados Médios 180 °C a 350 °C 30,08%

Fragao de Residuos Pesados > 350 °C 44,70%

Fonte: ANP (2017).

1.3.3. Bacia do Sergipe

Consideraram-se no estudo os seguintes tipos e volumes de recursos (ANP, 2018a; 2018c):

e Recursos Descobertos: 340 milhGes de barris;
®  Recursos Ndo Descobertos: 207 milhdes de barris.

A Bacia terrestre do Sergipe apresentou em 2017, volumes de petréleo produzido da ordem de
18 mil barris por dia. Suas reservas compreendem 345 milhdes de barris. (ANP, 2018a; 2018c).

A bacia é composta de diversos campos e, assim como a Bacia do Reconcavo, apresenta, como
seu petréleo referéncia, uma corrente conhecida como Sergipano Terra. Tal corrente apresenta as
caracteristicas indicadas na Tabela 3. A corrente Sergipano Terra é composta por petrdleos medianos,
com baixo teor de enxofre e baixa acidez. Possui 27% de rendimento em derivados leves como a
gasolina e 59% em fragGes de residuos pesados (ANP, 2017).

Tabela 3: Caracteristicas da corrente Sergipano Terra

Grau AP 24,6

Teor de Enxofre 0,400 %m/m

Ndmero Total de Acidez'? 0,410 mg
KOH/g

Pontos de Corte®

Fragdo de Destilados Leves < 180 °C 26,94%
Fragdo de Destilados Médios 180 °C a 350 °C 14,36%
Fragdo de Residuos Pesados > 350 °C 58,70%

Fonte: ANP (2017).
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1.3.4. Bacia Potiguar

Consideraram-se no estudo os seguintes tipos e volumes de recursos (ANP, 2018a; 2018c):

e  Recursos Descobertos: 256 milhdes de barris;
e Recursos Ndo Descobertos: 209 milhdes de barris.

Em 2017, a producgdo de petroleo terrestre na Bacia Potiguar foi de 42 mil barris por dia e suas
reservas compreendem 230 milhGes de barris (ANP, 2018a; 2018c).

Os petréleos obtidos nos diversos campos terrestres da bacia sdo representados, segundo ANP
(2017), por diversas correntes, entre elas o RGN Mistura. Tal corrente apresenta as caracteristicas
elencadas na Tabela 4. O rendimento em fracdo de residuos pesados é preponderante, correspondendo
a 64%, com 22% de rendimento em destilados médios (ANP, 2017).

Infere-se que para aumento dos rendimentos em produtos de maior valor agregado a partir
desta corrente, haveria a necessidade de aumento da complexidade da refinaria, o que implicaria em
maiores investimentos.

Tabela 4: Caracteristicas da corrente RGN Mistura

Grau AP 26,8
Teor de Enxofre 0,312 %m/m
Ndmero Total de Acidez'? 0,690 mg KOH/g
Pontos de Corte®® Fragao de Destilados Leves < 180 °C 13,9%

Fragdo de Destilados Médios 180 °C a 350 °C 22,39%

Fragao de Residuos Pesados > 350 °C 63,71%

Fonte: ANP (2017).

1.3.5. Bacia Espirito Santo — Mucuri

Consideraram-se no estudo os seguintes tipos e volumes de recursos (ANP, 2018a; 2018c):

®  Recursos Descobertos: 77 milhdes de barris;
e  Recursos Ndo Descobertos: 72 milhdes de barris.

Em 2017, a producdo de petrdleo terrestre total na Bacia do Espirito Santo foi de
10 mil barris por dia (ANP, 2018c).

Segundo ANP (2017), os petrdleos obtidos nos diversos campos onshore da bacia podem ser
representados por diversas correntes, entre elas o petréleo Fazenda Alegre. Tal corrente apresenta as
caracteristicas indicadas na Tabela 5.

O rendimento em fracdo de residuos pesados é preponderante, correspondendo a 84%
(ANP, 2017) e apresenta alta acidez.
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Tabela 5: Caracteristicas da corrente Fazenda Alegre

Grau API") 13,30
Teor de Enxofre 0,335 %m/m
Ndmero Total de Acidez? 1,240 mg KOH/g
Pontos de Corte' Fragao de Destilados Leves < 180 °C 2,41%

Fragdo de Destilados Médios 180 °C a 350 °C 13,76%

Fragao de Residuos Pesados > 350 °C 83,83%

Fonte: ANP (2017).

A partir das caracteristicas apresentadas, é possivel notar diferengas relevantes dos petréleos
terrestres das bacias elencadas. Em fun¢do destas diferencas, o perfil de refino e sua capacidade podera
ser distinto para cada uma das dareas produtoras avaliadas. O Capitulo 2 descreve outros fatores
relacionados a Cadeia de Abastecimento (mercado, logistica) que deverdo ser analisados para uma
indicacdo preliminar de viabilidade.
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2. Derivados de Petréleo

Na Industria Extrativa Mineral, historicamente, a contribuicdo das atividades de producdo de
petréleo e gas é relevante. Ha ainda contribuigdo relevante no PIB da Industria de transformagao com o
refino de petrdleo e no PIB do comércio, com o comércio atacadista (distribuicdo) e varejista (revenda e
TRR). Ademais, na classe de atividades econémicas de transporte, armazenagem e correios, uma fracdo
significativa refere-se a movimentagdo de petréleo e derivados.

A cadeia de abastecimento nacional de combustiveis derivados de petréleo possui diversos
agentes e envolve uma rede sistémica complexa, conforme ilustrado na Figura 5.
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Figura 5: Cadeia do abastecimento de derivados de petréleo

Fonte: EPE (2018c)

Segundo ANP (2018d), em outubro de 2018, a cadeia de abastecimento de combustiveis
liguidos correspondeu a 425 fornecedores (refinarias, importadores e exportadores),
185 distribuidoreslo, 42.536 revendedores varejistas11 de combustiveis liquidos e 18.607 consumidores
finais (pontos de abastecimento)lz, dos diversos derivados de petrdleo comercializados no Brasil, em
especial diesel, gasolina, e gas liquefeito de petrdleo (GLP). Vale destacar que em alguns casos, como
para o diesel e gasolina, a cadeia é ainda mais complexa, com a adi¢do de biodiesel ou etanol anidro, nas
proporc¢oes definidas pela legislagdo em vigor, para compor a mistura do diesel B e da gasolina C,

respectivamente.

1% pessoa juridica autorizada para o exercicio da atividade de distribuico de combustiveis liquidos derivados de petréleo, alcool
combustivel, biodiesel, mistura déleo diesel/biodiesel especificada ou autorizada pela ANP e outros combustiveis automotivos, bem
como para a de distribuicdo de combustiveis de aviagdo (ANP, 2007).

" pessoa juridica autorizada para o exercicio da atividade de revenda varejista de combustivel automotivo (ANP, 2007).

12 ~ . . . P .

Instalagdo dotada de equipamentos e sistemas destinados ao armazenamento de combustiveis, com registrador de volume
apropriado para o abastecimento de equipamentos moveis, veiculos automotores terrestres, aeronaves, embarcagdes ou
locomotivas (ANP, 2007).
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Embora, o nimero de agentes sinalize uma diversificacdo em alguns segmentos desta cadeia, a

representatividade da Petrobras no refino conduz a analises de que o segmento brasileiro possui

elevada concentracdo de mercado, aproximando-se de uma estrutura monopolista. A empresa é
detentora de 98% da capacidade de processamento do parque de refino nacional e proprietaria de
grande parte da infraestrutura de abastecimento. A infraestrutura de refino e distribuicdo pode ser

observada na Figura 6.

Cartograma 2.2: Infraestrutura de produg&o e movimentagao de petroleo e derivados - 2017
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Figura 6: Infraestrutura de produgdao e movimentagao de petréleo e derivados

Fonte: ANP (2018e)

A Unidade de processamenta de xisto

O refino é um segmento importante na cadeia do petrdleo, pois apresenta importancia social,

econOmica e estratégica, seja no desenvolvimento regional e nacional, seja na garantia do

abastecimento ou no impacto que o déficit de derivados causa a Balanga Comercial do Pais.

Nos ultimos anos, em um horizonte tendencial do Brasil despontar como exportador liquido de

petréleo, houve aumento do déficit de derivados, com exce¢do ao éleo combustivel. Tal fato é resultado

da elevagdo do consumo ndo ter sido acompanhada de ampliacdo do parque de refino de mesma

intensidade.
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Entre 2016 e 2017, houve um incremento do nimero de empresas importadoras/exportadoras
na cadeia de abastecimento de combustiveis, aproveitando janelas de oportunidade e a nova politica de
13 , s . .
precos da Petrobras™. Neste periodo, esses agentes foram responsdveis por atender aproximadamente
26% da demanda por derivados de petréleo no Brasil através de importagao.

2.1. Consumo de derivados no Brasil

Derivados sdo produtos obtidos principalmente pelo processamento de petréleo nas refinarias,
nas petroquimicas ou através de formulagdo. Os derivados mais consumidos, tanto em escala nacional
quanto mundial, sdo os combustiveis liquidos: éleo diesel, gasolina e querosene de aviagdo (QAV), além
do GLP. Também tem significativa relevancia o consumo de dleo combustivel, nafta, lubrificantes,

asfalto e coque.

No Brasil, apesar da tendéncia de aumento da participagdo das fontes renovaveis na matriz
energética nacional ao longo dos anos, os derivados de petrdleo ainda respondem pela maior
participagdo na matriz nacional, contribuindo, em 2017, com 35% do consumo energético, conforme
apresentado no Grafico 2.

Grafico 2: Demanda energética brasileira, por fonte de energia
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Fonte: EPE (2018a).

Destaca-se que a demanda por derivados de petréleo é predominantemente para o uso no
setor de transportes, representando 65% do total, conforme ilustrado no Gréfico 3.

B A Politica de precos lancada em outubro de 2016 previa a paridade com o mercado internacional, que inclui custos como frete
de navios, custos internos de transporte e taxas portuarias. Considera também a margem a ser praticada para remunerar riscos
inerentes a operagdo, o lucro e os tributos (Petrobras, 2016b).
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Grafico 3: Consumo nacional de derivados de petrdleo, por uso final
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Fonte: EPE (2018a).

O consumo energético no setor transporte esta vinculado aos aspectos de ordem ambiental,
socioeconémica e tecnoldgica. Avancgos tecnoldgicos de motores, automacgdo, desenvolvimento de
materiais mais leves e seguros, transferéncias intermodais, planejamento urbano, bem como a adogdo
de novas fontes energéticas sdo algumas das premissas consideradas na projecdo da demanda
energética do setor.

Para o periodo decenal, avalia-se que o setor de transportes brasileiro apresentard tendéncia
de aumento da demanda energética. Mantidas inalteradas as premissas de novos investimentos,
tecnologias e infraestrutura, o Pais continuara dependendo primordialmente do transporte rodoviario,
havendo a necessidade de consumo de combustiveis liquidos. Para os préoximos anos, a demanda de
Oleo diesel sera crescente, principalmente em um cendrio de retomada da economia, dada sua
relevancia no transporte de pessoas e mercadorias, na industria agropecuaria e no setor industrial. Para
a gasolina, ha um menor aumento do consumo devido a previsdo de avango do uso do etanol hidratado
no abastecimento de veiculos leves, estimulado principalmente pelo aumento de competitividade do
etanol proporcionado pelo RenovaBio. Ressalta-se, contudo, que os volumes comercializados de
gasolina ainda serdo significativos. GLP e QAV também apresentardo demandas crescentes, associadas
principalmente ao crescimento demografico e aumento da renda da populacgdo (EPE, 2018b).

As proje¢Oes de EPE (2018b) indicam grande déficit dos principais derivados, especialmente nas
regiGes norte, nordeste e sul. Na Regido Sudeste, ha superavit para todos derivados, conforme Grafico
4.
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Grafico 4: Balango regional de derivados de petréleo em 2027
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Fonte: Elaboragdo propria a partir de EPE (2018b).

As ofertas de derivados para atendimento a demanda, em especial gasolina e 6leo diesel sdo de
extrema importancia para a seguranga energética e de abastecimento no Brasil. Esse fornecimento,
contudo, podera ocorrer de diversas formas, a depender de politicas publicas, condi¢cées de mercado e
da atuagdo dos diversos agentes presentes na cadeia de abastecimento.

2.2. Mercados e logistica de distribuicdo

Entre os fatores que contribuem para o aumento da viabilidade do empreendimento de refino
estdo o custo de aquisicdo de matéria-prima, acessibilidade e a presenga de mercado de derivados,
conforme ilustrado na Figura 7.

LOCALIZAGAO

CAMPOS 2
PRODUCAO DISTANCIA

Figura 7: Analise de mercado e logistica de fornecimento e distribui¢cdo

Fonte: Elaboragdo propria.
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Associado aos fatores indicados na Figura 7, destaca-se que a escala pode interferir na
viabilidade de um empreendimento de refino. De acordo com Andrews et al. (2018), mesmo as normas
dos Estados Unidos ndo sdo claras quanto a caracterizacdo de uma minirrefinaria, havendo diversas
definiges em odrgdos distintos. Em linhas gerais, a capacidade de refinarias de pequeno porte nao
excede 75 mil barris didrios, patamar indicado para delimitar beneficios tributarios ao segmento
(ANDREWS et al., 2018).

A presenca de escala e dos fatores apontados na Figura 7 pode ser indicativo de viabilidade do
empreendimento. Em particular, a Regido Nordeste possui um mercado de combustiveis em expansao.
Esta regido, em 2017, foi responsavel por aproximadamente 18% das vendas de combustiveis no Brasil.
Nos ultimos anos, seu desenvolvimento econdbmico, o aumento substancial da frota circulante e da
renda média da populagdo foram fatores impulsionadores para o aumento da demanda por
combustiveis. De acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE (2016), seu PIB per
capita apresentou, entre 2002 e 2015, crescimento real de 33,6%. Em 2017, a frota nordestina
representou 12% da frota nacional de veiculos e estima-se que tenha dobrado nos ultimos dez anos
(DENATRAN, 2018).

Entre 2007 e 2017, as vendas totais de combustiveis cresceram a uma taxa de 5% a.a., com
destaque para o crescimento em volume do GLP (28%), do dleo diesel (48%) e da gasolina C, que mais
que duplicou neste periodo, conforme Grafico 5.

Grafico 5: Vendas dos principais combustiveis na Regido Nordeste — 2007 a 2017
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Fonte: ANP (2018f)

A Regido Nordeste possui quatro refinarias da Petrobras, sendo duas de grande porte (RLAM e
RNEST) e duas de pequeno porte (RPCC e Lubnor). Além dessas, ha a refinaria Dax Oil, conforme
ilustrado na Figura 8.
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Figura 8: Parque de refino da Regido Nordeste

Fonte: EPE (2018c)

Esta regido, entretanto, é deficitaria nos principais derivados, uma vez que a produgdo destas

refinarias é incapaz de atender a demanda crescente. EPE (2018b) estima que, no caso da gasolina, a

Regido Nordeste sera deficitdria durante todo o periodo decenal, conforme Grafico 6 e tera sua

demanda suprida pela Regido Sudeste e por importacgao.

Grafico 6: Balango de oferta e demanda de gasolina A e dleo diesel A na Regido Nordeste
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Fonte: Elaboragdo prépria a partir de EPE (2018b).
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No caso do diesel, até meados da proxima década, a regido ficard deficitdria, atendendo sua
demanda por meio do suprimento deste combustivel pela regido Sudeste e via importagdo. Caso haja a
ampliacdo da capacidade de processamento da RNEST”, que adicionaria 115 mil barris por dia de
capacidade, haveria mudanca desse cenario, sendo a regidao Nordeste uma regido supridora de diesel
para a regido Sudeste (EPE, 2018b) de acordo com o Grafico 4.

Em alguns estados, ha proximidade entre os pdélos de producdo e relevantes centros
consumidores. A analise dos aspectos logisticos e do mercado consumidor para alguns estados sera
abordada em maiores detalhes nas subsegdes seguintes.

2.2.1. Bahia

Os campos de producdo no Estado da Bahia estendem-se por diversos municipios, com
destaque para o municipio de S3o Francisco do Conde, onde se concentram as bases primarias de
distribuicdo de derivados e ainda a RLAM (Refinaria Landulpho Alves). Destacam-se ainda os campos de
produgdo localizados nos municipios de Alagoinhas, Aragas, Mata de S3o Jodo, Entre Rios e Pojuca,
como pode ser observado na Figura 9.

0 projeto concebido indica a inclusdo de outras unidades de refino independente (22 trem), semelhante ao 12 trem em
operagdo.

33
NT-EPE-DPG-SPT-01-2019



epe

12°0'0"S

13°0'0"S

PERSPECTIVAS DA IMPLANTAGAO DE REFINARIAS DE PEQUENO PORTE NO BRASIL

39°00"W 38°00"W 37°00"W
1 [l 1

Amm

# Olindina
Teofilandia Crisopolis

Biritinga Sétiro Dias 'f: T =
Jandaira
Serrinha Tucano Sul [ 2
\ L ¢
| L
“
Lamardo Inhambupe ¢

|Feira de Santan\al r : S '

Maragogipe |

Tucano . Tucano Central

Campos Terrestres Produtoresma Bahia

)
%

Agua Fria
&

Aramari

Entre Rios

Pedréo Al Jh
il TS
,

m & Jtanagra w

Santo Amaro.
Cachoeira - Campo Produtor de Petroleo

- BAR2017.
® Capital

—— Linha de Costa
D Limite Estadual

Saubara

|| Municipio

Bacia Sedimentar

Salvador
A & Itaparica

Nazaré ; ) || Embasamento
Vera Cruz 2 fva do{
= Jaguaripe s
L]
y; i 0702 epe
d 04598 2736 [
T T :
39°0'0"W 38°0'0"W 37°0'0"W

Figura 9: Campos terrestres produtores na Bahia em 2017

Fonte: Elaboragdo propria a partir de ANP (2018g).

E relevante ressaltar que em agosto de 2017, a Petrobras, maior detentora dos campos, iniciou
um processo para oferecer a totalidade de suas participa¢des (100%) em um conjunto de concessdes
terrestres localizadas no Estado da Bahia, denominadas conjuntamente Polo Buracica, que compreende
sete concesséesls, onze de producdo, localizadas ao norte de Salvador, proximas a cidade de Alagoinhas.

Tal oportunidade também pode contemplar a celebragdo de contratos de venda e compra de
petrdleo e gas natural com a Petrobras, assim como prestacdo de determinados servigos (Petrobras,
2017).

Os campos terrestres no Estado da Bahia apresentam estimativa de volume recuperdavel de 220
milhdes de barris e, havendo manutenc¢do dos patamares de produgdo, permite a operagdo de uma
refinaria de 20 mil barris/dia. Conforme indicado no Capitulo 1, a produgdo didria total dos campos do
Reconcavo foi de 31,8 mil barris por dia em 2017, com a regido de Buracica respondendo por 3,3 mil
barris por dia Em uma refinaria de 20 mil barris/dia que processasse petrdleos terrestres da Bacia do
Recéncavo a oferta de derivados (gasolina e diesel) seria da ordem de 460 mil m3/ano.

'3 As concessdes s3o: Buracica, Fazenda Panelas, Fazenda Matinha, Conceigdo, Querera, Fazenda Santa Rosa e Lagoa Branca. Estas
concessdes se complementam, compartilham instalagdes de escoamento e tratamento da produgdo e apresentam sinergias
operacionais que justificam a sua conformagdo em um polo de produgdo (PETROBRAS, 2017).
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De acordo com a EPE (2018b), estima-se que a demanda de gasolina projetada para o estado da
Bahia em 2027 seja de 1,8 milhdo de m3, contribuindo com aproximadamente 25% da demanda da
Regido Nordeste. No tocante ao 6leo diesel (510 e S500), a demanda deve atingir 3,3 milhdes de m3 em
2027. As demandas de gasolina e diesel nos municipios produtores terrestres podem ser visualizadas na
Tabela 6.

Tabela 6: Demandas (gasolina e diesel) nos municipios produtores terrestres na Bahia

Demanda (mil m3)

2023 ‘ 2027
Municipios . Diesel A . Diesel A
Gasolina A | 10 r Gasolina A | 10 500

Alagoinhas 18,50 25,38 33,08 21,38 34,41 26,43
Aragas 0,82 0,18 0,56 0,94 0,24 0,44
Camagari 45,65 53,85 48,78 52,69 73,24 39,00
Candeias 11,44 15,66 33,22 13,19 21,29 26,53
Cardeal da Silva 0,80 0,40 - 0,92 0,55 -
Catu 4,31 2,89 3,45 4,98 3,95 2,74
Dias D’avila 6,67 4,72 10,26 7,70 6,47 8,20
Entre Rios 4,94 4,29 6,98 571 5,85 5,61
Esplanada 3,52 5,08 8,39 4,08 6,90 6,70
Itanagra - - - - - -
Lauro de Freitas 42,19 22,38 13,14 48,73 30,37 10,51
Madre de Deus 0,97 0,57 1,10 1,12 0,77 0,88
Mata de Sdo Joao 4,18 2,01 2,89 4,82 2,74 2,31
Pojuca 3,09 4,98 2,38 3,57 6,78 1,87
Salvador 324,60 216,96 85,16 374,70 295,19 68,08
Sdo Francisco do Conde 0,95 1,38 1,92 1,09 1,84 1,54
Sdo Sebastidao do Passé 4,53 8,75 4,79 5,22 11,84 3,99
Simaoes filho 13,52 15,91 16,35 15,61 21,64 13,08
Teodoro Sampaio 0,81 2,74 - 0,94 3,72 -
Terra Nova 0,19 0,18 0,04 0,22 0,25 0,03
Total 491,68 388,31 272,5 567,61 528,04 217,94
Participagao no Estado 32% 28% 15% 32% 28% 15%

Fonte: Elaboragdo prdpria a partir de EPE (2018b).

Os municipios produtores de petréleo em bacias terrestres na Bahia representam 32% da
gasolina, 28% do diesel S10 e 15% do diesel S500 consumidos no estado. Em particular, as demandas de
gasolina para os municipios proximos da concessdo Buracica (Alagoinhas, Aragas, Entre Rios, Mata de
S30 Jo3o e Pojuca) somam 36 mil m3 em 2027. J4 para o dleo diesel (510 e S500) a demanda é de 87 mil
m3,

Comparando-se a demanda e a oferta de derivados nesta regido em 2027, é possivel notar a
possibilidade de atendimento da demanda dos municipios produtores da bacia do Reconcavo a partir de
producdo dos campos terrestres. A implantacdo de uma refinaria de 20 mil barris/dia nesta regido
poderia ter como objetivo o atendimento do mercado local bem como o fornecimento de produtos para
outras areas do Estado.

Ressalta-se, contudo, a existéncia de desafios para a distribuicdo dos derivados oriundos das
refinarias de pequeno porte em area além da regido de Buracica. A presenca da RLAM (principal fonte
de suprimento de derivados na Bahia e em Sergipe) e a estrutura logistica estabelecida pela Petrobras e
Transpetro para distribuicdo, conforme Grafico 7, podem implicar em dificuldades para a
competitividade de novos agentes.
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Grafico 7: Logistica de petréleo e derivados na Bahia

Fonte: ANP (2015b)

O complexo logistico compreende a refinaria RLAM, o Terminal Aquavidrio Madre de Deus —
Temadre (Transpetro), o Terminal Terrestre de Candeias, o poliduto Orsub, o polo petroquimico de
Camacari (Braskem) e as bases primarias e secundarias de distribuicdo de derivados. Destaca-se também
a presenca da Refinaria Dax Qil, situada no complexo industrial de Camagari.

2.2.2. Alagoas

No Estado de Alagoas, destacam-se os campos terrestres de Pilar e S3o Miguel dos Campos,

conforme a Figura 10, que se encontram proximos a Maceid, municipio de maior demanda por
derivados de petréleo.
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Figura 10: Campos terrestres produtores em Alagoas em 2017

Fonte: Elaboragdo propria a partir de ANP (2018g).

O Campo de Pilar esta localizado a cerca de 20 km da cidade de Maceid, as margens da Lagoa
Manguaba. Ocupa uma parte da area dos municipios de Pilar, Marechal Deodoro, Satuba e Rio Largo. O
petrdleo destes campos, apds tratamento e devido enquadramento nas especificagGes, é bombeado a
partir da Estacdo de Pilar até o terminal de armazenamento em Maceid. O Campo de S3o Miguel dos
Campos esta localizado em municipio de mesmo nome, a cerca de 40 km da capital do Estado (ANP,
2016). Em 2017, o volume produzido nestes dois campos foi da ordem de 2,5 mil barris por dia (ANP,
2018c).

Os campos terrestres no Estado de Alagoas apresentam estimativa de volume recuperavel de
8,5 milhdes de barris, volume reduzido, o que inviabiliza a operacdo de uma refinaria. Caso fosse
possivel operar uma refinaria de 5 mil barris/dia, a oferta de derivados (gasolina e diesel) seria da ordem
de 144 mil m3/ano.

De acordo com a EPE (2018b), estima-se que a demanda de gasolina projetada para o estado de
Alagoas, no ano de 2027 seja de 360 mil m3.No tocante ao 6leo diesel (510 e S500), é esperado que a
demanda seja de 430 mil m* em 2027.

A Tabela 7 apresenta as demandas de gasolina e dleo diesel (S10 e S500) dos municipios onde
se situam os campos de producdo de petréleo em Alagoas. Nota-se que a demanda destes municipios
representa aproximadamente 50% da demanda do Estado.
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Demanda (mil m3)

Tabela 7: Demandas (gasolina e diesel) nos municipios produtores terrestres em Alagoas

Municipios . ) { Diesel A
Gasolina A Gasolina A
S10 S500
Barra de Santo Antdnio 0,82 0,45 - 0,94 0,61 -
Barra de Sao Miguel 1,77 1,07 0,37 2,04 1,46 0,30
Coqueiro Seco - - - - - -
Jequié da Praia 0,46 0,17 0,44 0,53 0,24 0,35
Maceié 135,22 70,95 45,76 155,94 96,47 36,60
Marechal Deodoro 7,08 2,14 6,00 8,18 2,90 4,80
Paripueira 1,31 0,50 0,12 1,52 0,68 0,09
Pilar 2,82 2,15 2,98 3,27 2,93 2,39
Rio Largo 9,64 16,42 25,98 11,14 22,78 21,11
Roteiro - - - - - -
Santa Luzia do Norte - - - - - -
Sdo Miguel dos Campos 8,02 7,37 15,61 9,26 10,01 12,48
Satuba 1,59 0,99 1,79 1,84 1,34 1,45
Total 168,73 102,21 99,05 194,66 139,42 79,57
Participagao no Estado 54% 52% 49% 54% 52% 49%

Fonte: Elaboragdo propria a partir de EPE (2018b).

Segundo EPE (2018b), em 2027, nos municipios produtores, a demanda de gasolina projetada é

de 195 mil m3. Ja para o 6leo diesel (510 e S500) a demanda é da ordem de 219 mil m3.

O Estado de Alagoas ndo possui refinarias e o abastecimento de derivados é atendido

principalmente por cabotagem (gasolina, diesel S500 e d6leo diesel maritimo) e pelo modo rodoviario

(QAV, diesel S10 e GLP), a partir de Suape (Pernambuco). Os fluxos logisticos do Estado de Alagoas estdo

representados na Figura 11. Observa-se que o complexo logistico compreende o campo de produgdo de

petréleo em Pilar, cuja produgdo é enviada por meio do oleoduto Pilar-Maceié (OPMAC) para o terminal

Aquaviario de Maceid (Transpetro), o porto de Maceidé e as bases primdrias em Maceid. Existe ainda

producdo das usinas de etanol de Alagoas que estdo conectadas por rodovias com o TA Maceid

(Transpetro) e deste, por duto com o porto de Maceio.
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PORTO DE MACEIO

Bases primarias
(Maceio)

—_— =

$500 e gasolina

—_—

USINAS (AL)

OPMAC (Pilar)
Figura 11: Logistica de petrdleo e derivados em Alagoas

Fonte: ANP (2015b)

Considerando as proje¢des das demandas de derivados (EPE, 2018b) a viabilidade de uma
refinaria de 5 mil barris por dia no estado de Alagoas fica limitada a um aumento significativo de sua
produgdo local™®.

Ademais, cabe destacar que, na possibilidade de producdo de derivados nesta refinaria, a
distribuicdo/comercializacdo de seus derivados enfrentaria desafios, dada a concorréncia com os
derivados internalizados (por cabotagem e pelo modo rodoviario).

2.2.3. Sergipe

Os campos de producdo de petréleo terrestres em Sergipe encontram-se distribuidos conforme
Figura 12. Os principais campos — Carmopolis, Siriri e Riachuelo - concentram-se em uma darea mais
central e produziram, em 2017, volumes de petrdleo da ordem de 18 mil barris por dia. Tais areas
produtoras encontram-se préximas da base de distribuicdo de Laranjeiras, do Terminal Aquaviario de
Aracaju (Transpetro) e dos maiores mercados consumidores de gasolina e diesel do Estado.

16 ~ P . s . . -
Isso, contudo, ndo limita a viabilidade de empreendimentos de refino que possuam outros fornecedores, ndo sendo este o
aspecto analisado nesta Nota Técnica.
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Figura 12: Campos terrestres em Sergipe produtores em 2017
Fonte: Elaboragdo prépria a partir de ANP (2018g).

Os campos terrestres no Estado de Sergipe apresentam estimativa de volume recuperavel de
345 milhGes de barris e, havendo manuteng¢do dos patamares de produgdo, permite a operagdao de uma
refinaria de 10 mil barris/dia. Conforme indicado no Capitulo 1, a produgdo diéria total dos campos em
Sergipe foi de 18 mil barris por dia em 2017. Em uma refinaria de 10 mil barris/dia que processasse
petrdleos terrestres da Bacia do Sergipe a oferta de derivados (gasolina e diesel) seria da ordem de 190
mil m3,

Segundo EPE (2018b), estima-se que a demanda de gasolina projetada para o estado do Sergipe
no ano de 2027 seja de 320 mil m3, sendo a participacdo de Sergipe em relagdo & demanda da regido
Nordeste da ordem de 5%, ao longo do periodo decenal. Nota-se que 43% da demanda de gasolina no
estado é destinada ao municipio de Aracaju. A demanda projetada de dleo diesel para este Estado sera
de 390 mil m® em 2027.

A Tabela 8 apresenta as demandas de gasolina e d6leo diesel (S10 e S500) dos municipios onde
se situam os campos de producdo de petrdleo.
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Tabela 8: Demandas dos principais municipios produtores terrestres em Sergipe
Demanda (mil m3)

Distancia entre municipios a 2023 - | 2027 -
partir de Aracaju Km Gasolina A Diesel A | Gasolina A Diesel A
510 S500 | 510

Aracaju 0 119,50 60,17 12,94 137,97 80,87 10,35
Carmoépolis 49,2 2,64 2,93 0,95 3,04 3,98 0,76
Divina Pastora 41,4 0,32 0,13 0,11 0,37 0,17 0,09
General Maynard 48,1 - - - - - -
Itabaiana 57,7 16,00 14,74 10,92 18,48 20,05 8,73
Lagarto 81,1 15,15 10,11 6,70 17,47 | 13,74 5,41
Laranjeiras 23,4 1,60 7,78 6,66 1,85 10,59 5,30
Maruim 31,9 1,50 2,94 3,40 1,73 3,99 2,74
Nossa Senhora do Socorro 16,9 16,09 17,22 21,36 18,56 23,42 17,07
Riachuelo 31,9 0,27 0,13 - 0,32 0,17 -
Rosario do Catete 39,2 2,20 3,14 3,43 2,54 4,27 2,70
Santo Amaro das Brotas 41,0 0,31 0,35 - 0,36 0,47 -
Total - 175,58 119,64 66,47 202,69 | 161,72 53,15
Participagao no Estado - 64% 59% 47% 64% 59% 47%

Fonte: Elaboragdo prdpria a partir de EPE (2018b).

Em 2027, a demanda de gasolina, diesel S10 e S500 para os municipios de influéncia dos
campos de producdo terrestre seria de 420 mil m3.

O Estado do Sergipe, como Alagoas, também ndo possui refinarias. A movimentacdo de
derivados de petréleo é realizada via modo rodovidrio a partir da base de S3o Francisco do Conde do
Conde (BA) até as bases secundarias de Laranjeiras e Nossa Senhora do Socorro (SE). As distancias das
unidades produtoras a Aracaju estao entre 30 e 50 km.

Avaliando-se a demanda projetada e a oferta de derivados oriundos do processamento de
petréleo dos campos da Bacia do Sergipe, a instalacdo de uma refinaria de pequeno porte em regides
proximas as areas produtoras, em especial na regido de Carmaépolis, Siriri e Riachuelo permitiria o
fornecimento de grande parte da demanda de derivados para a capital Aracaju.
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2.2.4. Rio Grande do Norte

Os campos de produgdo de petréleo terrestre no Rio Grande do Norte estendem-se por varias
cidades, com parte da producdo de 2017 préxima ao municipio de Mossord e outra em proximidade ao
municipio de Guamaré, conforme Figura 13.
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Figura 13: Campos terrestres produtores no Rio Grande do Norte

Fonte: Elaboragdo prépria a partir de ANP (2018g).

Na cidade de Guamaré também é localizada a Refinaria Clara Camar&o (RPCC), que recebe uma
produgdo destes campos para processamento e produgao de derivados. Em 2017, a producdo da Bacia
Potiguar foi de 42,8 mil barris/dia. O processamento de petréleos terrestres desta bacia em uma
refinaria de 20 mil barris/dia forneceria volumes de derivados (gasolina e diesel) da ordem de 380 mil

m3.

De acordo com EPE (2018b), estima-se que a demanda de gasolina projetada para o estado do
Rio Grande do Norte no ano de 2027 seja de 520 mil m3 (9 mil barris por dia), contribuindo com 7% da
demanda da Regido Nordeste ao longo do periodo de estudo. No que diz respeito ao d6leo diesel (S10 e
S500), a demanda projetada no ano de 2027 é de 370 mil m3 (6,4 mil barris por dia). As demandas de
gasolina e diesel nos municipios produtores podem ser visualizadas na Tabela 9.
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Demanda (mil m3)

Tabela 9: Demandas nos municipios produtores terrestres no Rio Grande do Norte

Gasolina A | r Gasolina A
S10 S500 S10 ‘ S500
Agu 8,19 4,93 18,05 9,45 6,72 14,44
Afonso Bezerra 0,67 - 0,16 0,77 - 0,22
Alto do Rodrigues 2,12 1,28 1,40 2,45 1,75 1,12
Apodi 3,89 1,58 4,98 4,49 2,14 3,97
Areia branca 2,59 2,22 4,47 2,99 3,00 3,57
Barauna 2,63 2,42 10,43 3,03 3,30 8,34
Caratibas 2,07 0,69 1,58 2,38 0,94 1,27
Carnaubais 1,25 0,05 0,64 1,44 0,10 0,51
Felipe Guerra 0,67 0,10 0,36 0,78 0,13 0,30
Gov. Dix-Sept Rosado 1,38 0,24 1,26 1,59 0,32 1,01
Grossos 0,84 0,05 1,11 0,97 0,10 0,89
Guamaré 2,08 0,68 1,57 2,40 0,92 1,26
Ipanguagu 1,14 0,43 1,19 1,32 0,59 0,95
Macau 2,90 1,11 2,53 3,35 1,51 2,02
Mossoré 45,80 21,58 47,46 52,87 29,35 37,90
Pendéncias 0,73 0,18 0,26 0,84 0,25 0,21
Porto do Mangue 0,36 0,09 1,09 0,41 0,12 0,88
Serra do Mel 0,88 - 0,62 1,02 - 0,49
Upanema 1,37 0,93 3,86 1,58 1,25 3,08
Total 81,56 38,56 103,02 94,13 52,49 82,43
Participagdo no Estado 18% 24,5% 53% 18% 25% 53%

Fonte: Elaboragdo prépria a partir de EPE (2018b).

A demanda projetada de gasolina e diesel nas regides produtoras terrestres totaliza 228 mil m3
por dia em 2027 (EPE, 2018b).

Atualmente, o petréleo produzido nos campos terrestres é enviado ao complexo industrial de

Guamaré, que compreende a UPGN (Unidade de Processamento do Gas Natural), a refinaria RPCC, o

Terminal Aquavidrio de Guamaré (Transpetro), bases primarias e o Terminal Nordeste Logistica. Tais

unidades sdo responsaveis pela produgdo, estocagem e movimentagdo dos principais derivados (GLP,

QAV, gasolina e diesel S10 e S500). Existem ainda, dois quadros de bdias: um para movimentagdo de

petroleo e éleo combustivel (OC) e outro para movimentagdo de claros (diesel S10 e nafta craqueada),

de acordo com a Figura 14.
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Figura 14: Logistica de petréleo e derivados no Rio Grande do Norte

Fonte: Adaptado de ANP (2015b)
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Além dessas unidades, destaca-se a existéncia de bases de distribuicdo de propriedade da
Alesat e da Petrobras, como mostra a Figura 15, com capacidade de tancagem de 7 mil m®* e 9,5 m3,
respectivamente.

® Guamaré

=

Natale

Figura 15: Bases de distribuicao de Combustiveis no Rio Grande do Norte

Fonte: ANP (2015a)

Nota-se, no estado do Rio Grande do Norte, a existéncia de uma estrutura logistica de
derivados bastante integrada, ocorrendo movimentagdo dutoviaria, rodoviaria e por cabotagem, com
diversos elos da cadeia de abastecimento (refinarias, UPGN e bases) de propriedade da Petrobras ou da
Transpetro (terminal).

Ademais, existe a possibilidade de ampliagdo e aumento da complexidade da RPCC, que
promoveria maior suficiéncia na producdo de derivados. Atualmente, a gasolina e o éleo diesel podem
ser formulados/especificados através de fragBes intermediarias recebidas por cabotagem de outras
refinarias do Pais, conforme ilustrado na Figura 16.

Petréleo de mar

Petréleo de terra

Unidades de destilacdo . oc
Nafta de baixa
octanagem
Nafta de alta
octanagem
- » Gasolina

Unidade de formulacao

Cabotagem

Figura 16: Producao de gasolina na RPCC

Fonte: ANP (2015b)
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Embora, os volumes da producgdo terrestres sejam relevantes, entende-se que um aumento da
viabilidade de uma refinaria de pequeno porte, em especial na regido de Mossord, ocorreria caso a
demanda nesta area fosse superior a 5 mil barris por dia. De qualquer modo, a instalacdo de uma
refinaria de 20 mil barris/dia para processar petréleo terrestre da bacia Potiguar permite o
fornecimento de derivados a regido produtora e para outras localidades no Estado do Rio Grande do

Norte.

2.2.5. Espirito Santo

A Regido Sudeste apresenta grande producdo offshore e pequeno volume de producdo
terrestre, com a presencga de 39 campos onshore no Espirito Santo em 2017. Em 2017, a producgdo de
petrdleo terrestre total na Bacia do Espirito Santo foi de 10 mil barris por dia (ANP, 2018c). Suas
reservas compreendem 50 milhdes de barris. Os campos terrestres do Espirito Santo concentram-se no
norte do Estado, conforme Figura 17. Esta producdo é estocada no Terminal Aquaviario Norte Capixaba
(Transpetro), que posteriormente é escoada para navios através de monobadias.
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Figura 17: Campos terrestres produtores no Espirito Santo
Fonte: Elaboragdo prépria a partir de ANP (2018g).
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Destacam-se, no Espirito Santo, os campos de Fazenda Alegre (petréleo 13°APl), produtores de
Oleos ultra pesados que sdo enviados via cabotagem para a Refinaria Lubnor, para producdo de asfaltos,
6leos combustiveis e lubrificantes. A produgdo destes campos, em 2017, foi de 10 mil barris por dia. O
processamento destes petréleos em uma refinaria de 10 mil barris/dia produziria um volume de
derivados (gasolina e diesel) da ordem de 84 mil m3.

A demanda por derivados da Regido Sudeste, embora elevada, é plenamente atendida pela
oferta das diversas refinarias na regido, como pode ser observado na Figura 18. Estima-se que nao
havera mudanca neste cenario nos proximos anos (EPE, 2018b).

o Brasilia
Regap [l
160.000 bpd
e Belo Horizonte
7= BR Manguinhos
L Replan  dd Revap 14.000 bpd (LGS

430.000bpd ~ 250-000bpd

5.000080 Séo Paulo

o woc epe

170.000 bpd

« Rio de Janeiro

Figura 18: Parque de refino da Regidao Sudeste

Fonte: EPE (2018c)

O Estado do Espirito Santo, contudo, ndo apresenta producao local de derivados de petréleo”,
sendo abastecido através de cabotagem, como pode ser observada na Figura 19. O Terminal Aquaviario
da Transpetro (TA Tevit) é a principal porta de entrada de derivados de petréleo no Estado do Espirito
Santo, jd que ndo apresenta nenhuma refinaria'®. Este terminal esta localizado dentro do complexo da
Companhia Vale do Rio Doce, no Porto de Tubardo em Vitéria. Os navios ancoram no Terminal de
Granéis Liquidos — TGL onde descarregam os derivados para o TA Tevit.

Y Com excegdo do GLP, que é produzido no processamento do Gas Natural (proveniente da producdo dos campos de Perod,
Golfinho e Camarupim) na Unidade de Tratamento de Gas Natural de Cacimbas (UTGC). O GLP produzido é enviado por meio de
gasoduto para o Terminal Aquavidrio Barra do Riacho (Transpetro), Aracruz. Deste Terminal, parte do GLP é expedido via modo
rodovidrio para distribuidoras de alguns municipios do Estado (ANP, 2015c).

'8 A Regidio Sudeste é superavitaria na producdo dos principais combustiveis (gasolina e diesel), concentrando a maior parte das
refinarias do Pais.
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Figura 19: Logistica de derivados no Espirito Santo

Fonte: Adaptado de ANP (2015c).

diesel S10/S500, ODM (6leo diesel maritimo) e OC

(6leo combustivel); estoca ODM, expede derivados para a base da BR Distribuidora e realiza mistura

para formulacdo de combustivel maritimo (MF 380) e ODM.

A demanda de gasolina projetada para o estado do Espirito Santo, no ano de 2027 é de
580 mil m3. No tocante ao éleo diesel (510 e S500) a demanda projetada é de 1,1 milhdo m3® em 2027

(EPE, 2018b).

Nota-se que a demanda do Espirito Santo é bem superior a producdo de seus campos

terrestres. Conforme Tabela 10, a demanda para os municipios produtores, principalmente Linhares,

S3do Mateus e Aracruz, representam juntos, em torno de 16% da demanda do Estado em 2027.

Tabela 10: Demandas nos municipios produtores terrestres no Espirito Santo

Demanda (mil m3)

Municipios Gasolina A Diesel A 1 Gasolina A

. s10 | 500 |
Aracruz 10,95 63,92 17,85 11,62 82,78 14,39
Conceig¢do da Barra 1,80 5,53 6,83 1,92 7,15 5,49
Jaguaré 3,67 2,37 3,84 3,89 3,08 3,09
Linhares 24,21 34,51 29,11 25,68 44,73 23,37
Sao Mateus 17,02 9,99 11,07 18,06 12,94 8,96
Sooretama 3,52 2,00 3,13 3,73 2,59 2,52
Total 61,17 118,32 71,83 64,9 153,27 57,82
Participagao no Estado 11% 21% 15% 11% 21% 15%

Fonte: Elaboragdo prépria a partir de EPE (2018b).

A EPE projeta que a demanda de gasolina A e diesel A nas regides produtoras terrestres totalize

276 mil m® em 2027.
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Observa-se que, dada a oferta de derivados e a demanda de gasolina e dleo diesel para
atendimento exclusivo a essas localidades, a viabilidade da instalagdo de uma refinaria de pequeno
.re . . . ~ 19

porte que utilize petréleo local estaria associada ao aumento da produgdo destes campos .

Ademais, cabe destacar uma peculiaridade do Estado do Espirito Santo. Dadas as caracteristicas
de seus petroleos e a presenga do Porto de Tubar3o”, existe um mercado relevante de 6leo combustivel
e, por conseguinte, uma demanda de combustivel para navios (bunker), que, com um aumento da
produgdo dos campos terrestres, poderia ser atendida parcialmente, ou também por meio de misturas
do ¢leo produzido com outros éleos, para especificagdo do combustivel. A demanda projetada de
bunker, para este Estado em 2027, é de 700 mil m3, o que corresponde a 12 mil barris por dia
(EPE, 2018b). Uma refinaria de 10 mil barris por dia, que processe petrdleo terrestre da Bacia Espirito
Santo-Mucuri oferta volumes de éleo combustivel (com 1% de teor de enxofre) da ordem de 440 mil m3.

2.3. Refino

O refino do petrdleo é um conjunto de processos que visam a transformagdo do éleo bruto em
derivados de valor comercial como o diesel, gasolina, GLP e querosene, entre outros. Atualmente, as
refinarias possuem unidades de processos capazes de ofertar grandes volumes dos principais derivados,
bem como atender a especificagdo de qualidade das normas vigentes.

As refinarias de petréleo sdo organizadas em unidades de processos industriais (esquema de
refino) com o objetivo de transformar o petrédleo em diferentes produtos especificados para consumo. O
refino é constituido basicamente por quatro tipos de processos: separacdo, conversdo, tratamento e
processos auxiliares. A Tabela 11 apresenta os principais processos dentro de cada um destes tipos.

Tabela 11: Principais processos de refino

Tipo Processos

Destilagao atmosférica, destilagdo a vacuo, desasfaltagcdo, extragao de

Separagao
aromaticos, desparafinizacdo, desoleificagdo, adsorgdo
Cragueamento térmico, coqueamento retardado, pirdlise, craqueamento

Conversao

catalitico, hidrocraqueamento catalitico, alquilagdo catalitica, reforma catalitica
Tratamento Tratamento com aminas, tratamento caustico, hidrotratamento

Geracgdo de hidrogénio, recuperacao de enxofre, tratamento de dgua

Auxiliar

acida

Fonte: BRASIL et al. (2011)

Os processos de separagdo consistem em utilizar a diferenca de alguma das propriedades fisico-
quimicas dos diferentes componentes presentes no petréleo para separa-los em correntes, como
pressdo de vapor, solubilidade e capacidade de adsor¢do. Nas destilagdes atmosférica e a vacuo, por

19 ~ .. . ars . . ~
Isso, contudo, ndo limita a viabilidade de empreendimentos de refino que possuam outros fornecedores, ndo sendo este o
aspecto analisado nesta Nota Técnica.

% | ocalizado préximo ao Porto de Vitéria, no Estado do Espirito Santo, ocupa uma area de 18 km? com quatro terminais
maritimos: Minério de ferro; Praia Mole (carvao siderurgico, coque e antracito), Produtos diversos e Granéis liquidos. O Porto de
Tubardo é usado para movimentar minério de ferro e pelotas; carvdo, graos e fertilizantes e liquidos a granel (VALE, 2018).
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exemplo, o déleo bruto é aquecido e, de acordo com a pressdo de vapor, sdo separadas as diferentes
fragdes de hidrocarbonetos, sendo entdo coletadas pelas tubulacées das torres de destilagdo no estado
de vapor ou como residuo no fundo da coluna. Outro exemplo é a desasfalta¢do, processo baseado nas
diferentes solubilidades dos componentes presentes frente a um determinado solvente.
Posteriormente, estas correntes podem passar por uma série de outras etapas visando gerar derivados
com maior valor agregado e enquadra-los dentro das especificacdes definidas pela legislacdo para que
possam ser comercializados. A Figura 20 mostra as principais fragdes obtidas pela destilagdo do petrdleo
bruto, bem como sua finalidade tipica apds o processamento.

Coluna de destilagao
Gas liquefeito de petroleo

(GLP)
20°C c1-c4
Nafta
Fragaes com menor Insumo Petroquimico
densidade e ponto 70°C C5-C0
de ebulicdo
Combustivel para veiculos
OLED CRU 120°C Cs-C10
Querosene de aviacdo
170°C C10-C16
Oleo Diesel
270°C C14-C20
( i}) Lubrificantes e graxas
540°C C20-C50 . ~
Oleo combustivel
Fracs . (para navios, indlstrias
racdes com maior
densidade e ponto Ca o 24 squecimento)
de ebulicao Asfalto

800°C c70

Figura 20: Principais derivados obtidos na destilagdo atmosférica

Fonte: Adaptado de Galp (2015).

Os processos de conversdo sdao extremamente importantes em uma refinaria, na medida em
gue permitem alterar a estrutura molecular dos hidrocarbonetos, seja através da quebra em moléculas
menores, seja por combinagdo em moléculas maiores ou através de rearranjos moleculares que
conferem propriedades melhores aos produtos finais. Neste sentido, eles permitem transformar
residuos de baixo valor agregado em derivados nobres (de alto valor), melhorando o desempenho
financeiro de uma refinaria. Os processos de conversdo se dividem basicamente entre processos
térmicos e processos cataliticos. A presenga destas unidades de conversdo eleva significativamente a
complexidade21 de uma refinaria (SZKLO et al., 2012).

Para atendimento as especificagdes de qualidade dos derivados sdo necessarios também os
processos de tratamento, que visam remover dos derivados impurezas como enxofre, nitrogénio e
metais pesados, entre outros.

1 0 indice de complexidade de Nelson é uma medida para comparar a capacidade de conversdo de uma refinaria com sua
capacidade de processamento. E um indicador que facilmente quantifica e compara a complexidade de refinarias. Refinarias com
maior complexidade apresentam maior flexibilidade, bem como mais possibilidades para produzir derivados de maior valor
agregado.
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2.3.1. Perfil de produgdo de uma refinaria

Existe uma infinidade de layouts possiveis para uma refinaria, que afetam tanto a gama de
derivados a serem produzidos como o tipo de petréleo que suscitard um desempenho economicamente
otimizado. A Refinaria A (Figura 2122), por exemplo, é do tipo hydroskimming. Possui baixa
complexidade, com uma unidade de separagdo atmosférica e nenhuma unidade de craqueamentoza. Em
relagdo a outras plantas, a quantidade de d6leo combustivel (um produto de baixo valor agregado)
produzida é elevada, pois ndo ha nenhuma unidade de processo para conversdo do residuo atmosférico.
Consequentemente, petréleos mais leves sdo preferiveis como carga, a fim de minimizar o volume
produzido de 6leo combustivel resultante.

Diesel

—

Petraleo
Bruto

Oleo Combustivel

Figura 21: Refinaria A (Hydroskimming) - Esquema simplificado de refino

Fonte: Elaboragdo propria.

Visando a maximizagdo da produgdo de derivados de petréleo de maior valor agregado, a
Refinaria B (Figura 22) possui uma unidade de destilagdo a vacuo (DV) para separagdo do residuo
atmosférico em duas fragdes. A mais leve (gaséleo) é carga para uma unidade de cragueamento
catalitico em leito fluidizado (FCC — Fluid Catalitic Cracker), enquanto a mais pesada (residuo de vacuo) é
destinada a formulagdo de éleo combustivel. A unidade de FCC converte sua carga, agregando valor as
correntes resultantes. Em comparag¢do com a refinaria A, a refinaria B produz, portanto, volumes
maiores de derivados com valores de mercado mais elevados. Todavia, a utilizagdo de petrdleos pesados
neste layout também tende a produzir significativas quantidades de éleo combustivel.

22 para simplificagdo dos fluxogramas, foram omitidas dos esquemas unidades de remoc3o de enxofre (hidrotratamento) e de
tratamento de nafta (reforma catalitica).

23 . ~ . . .
Unidades de craqueamento sdo capazes de quebrar moléculas de cadeia longa, formando estruturas menores e de maior valor
econdmico.
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GLP

Gasolina

Petroleo
Bruto

QAV

Diesel

GLP

Gasolina

Oleo Combustivel

Figura 22: Refinaria B (Cracking) - Esquema simplificado de refino™

Fonte: Elaboragdo proépria.

Ndo é possivel estimar, com apenas esse nivel de informagbes, qual o esquema de refino com
melhor desempenho econOmico. Para isso, deve-se analisar os demais aspectos associados a
economicidade de uma refinaria, que serdo tratados a seguir.

2.3.2. Economicidade do refino

Diversos aspectos significativos podem ser apontados como caracteristicas do “negdcio” refino.
O modelo de estrutura do refino caracteriza-se como sendo de baixo retorno, baixo crescimento, capital
intensivo e por ser um segmento sensivel politicamente e incerto ambientalmente (HERMANN et al.,
2010).

Os investimentos em refino sdo vultosos e, dependendo do tamanho e do esquema de refino
escolhido, podem chegar a dezenas de bilhdes de ddlares. Quando apresentam uma maior
complexidade, as refinarias tem mais flexibilidade, o que permite uma melhor adequagdo do perfil de
produtos a demanda. Entende-se que uma refinaria mais complexa apresenta vantagens competitivas,
com a possibilidade de niveis de rentabilidade mais estaveis e maiores.

A necessidade de capital de giro é oriunda das caracteristicas do mercado de derivados de
petrdleo. Mudangas nos precos do petrdleo bruto podem intensificar as variagdes no capital de giro. A
depender do prego da commodity, haverd demanda aquecida por derivados, havendo periodos de
insuficiéncia de capacidade, que levam a altas margens de lucro. Em caso de pregos elevados do

* para fins de simplificacio da Figura, a unidade de reforma catalitica e a de hidrotratamento de diesel ndo estdo representadas,
apesar de constarem na refinaria hipotética deste estudo.
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petréleo, ocorrem restricées de consumo, com excesso de capacidade, resultando em margens de lucro
baixas ou negativas.

Dada a complexidade da refinaria, seu prazo de implementagcdo é longo, no ambito
internacional, entre 5 a 10 anos. Ressalta-se que usualmente o tempo de retorno de capital para esses
projetos é de 20 a 25 anos.

Considerando os aspectos ambientais, as refinarias representam fontes de poluigdo e tem sido
alvo, ao redor do mundo, de reducdes de emissGes diretas principalmente nos paises da OCDE
(Organizagdo para Cooperagdo e Desenvolvimento Econémico). Ademais, ha uma tendéncia de padrdes
de formulacdo para combustiveis ainda mais restritivos, o que tem elevado significativamente as
demandas de investimento das refinarias para atendimento as especificacdes. Ressalta-se que a
obtencdo de licencas ambientais pode interferir nas condicbes e prazos de implementacdo e
inviabilizarem projetos de refinarias. Entre os riscos operacionais, também se consideram explosdes,
incéndios, vazamentos, emissdes toxicas, acidentes.

Condicionantes geopoliticas, econOmicas, regulatdrias, ambientais e tecnoldgicas sdo
determinantes na definicdo dos patamares de preco dos petréleos marcadores, e, por conseguinte, nos
precos dos demais petrdleo e dos derivados comercializados.

Questdes regionais relativas a concorréncia e ao acesso a matéria-prima interferem fortemente
no mercado. A composicdao da base de consumidores de combustiveis, as perspectivas de crescimento
da economia nacional e regional e o quanto o mercado é aberto a importagdes de produtos refinados,
dado o estado de infraestrutura de transporte (como terminais de importacdo e dutos) caracterizam o
mercado potencial para a refinaria.

Ndo menos importantes sdo os aspectos logisticos, na medida em que, a disponibilidade e a
escolha do modo de acesso a matéria-prima e dos sistemas de distribuicdo dos produtos no atacado e
varejo (cadeia de distribuicdo) também sdo determinantes para a rentabilidade do negdcio. A existéncia
de custos significativos no transporte dos derivados influencia a localizagdo das refinarias, o que, em
geral, justifica sua localizagdo proxima aos principais mercados consumidores. O nivel de integracdo
entre as diversas etapas da cadeia de distribuicdo também contribui para menores custos.

A implantacdo do parque de refino brasileiro considerou os diversos aspectos apresentados. Em
funcdo das caracteristicas do petréleo nacional, as refinarias brasileiras foram projetadas, de modo
geral, para processar petréleos mais pesados, com perfis de média complexidade, como pode ser
visualizado na Tabela 12.
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Tabela 12: Nivel de complexidade das principais refinarias do parque de refino nacional

Refinaria 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Repar 3,8 4,3 6,2 6,2 6,2 6,0 6,0 6,0
Regap 5,8 6,6 6,8 6,8 7,3 7,3 7,3 7,3
Refap 2,0 2,7 3,3 3,3 3,8 3,8 3,8 3,8
Recap 3,0 1,0 3,0 3,0 3,0 5,2 5,1 5.1
RPBC 6,0 7,5 7,6 7,5 8,5 8,2 8,2 8,2
Reduc 7,6 8,1 8,9 9,1 9,1 9,2 10,0 10,0
Lubnor 11,1 12,6 11,5 11,5 11,5 11,5 11,5 11,5
Reman 1,7 1,7 1,7 1,7 3,3 2,6 2,6 2,6
RLAM 5,0 3,9 4.4 4.4 4.4 5,7 5,7 5,7
Replan 4,7 5,6 5,9 6,5 6,5 6,3 6,3 6,3
Revap 4,9 6,0 7,2 7,2 7,2 7,0 7,0 7,0
Rio Grandense 2,8 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6
Manguinhos 4,6 4,6 4,6 4,6 4,6 4,6 4.6 4.6
e LUUELICIY ATCEECON 5,2 57 57 6,0 6,1 6,2 6,2
Refino Nacional

Fonte: Elaboragdo prépria a partir de ANP (2018h).

Ademais, a existéncia de custos significativos no transporte dos derivados e as distancias

territoriais do Pais influenciaram a localizagdo das refinarias.

As condicOes elencadas anteriormente tornam-se ainda mais decisivas quando se avalia um

. . . ~ . . 25 .~
projeto de refinaria de pequeno porte, em que nao existem ganhos de economia de escala™, condigdes

propicias a redugdo nos custos de produgdo.

Diversos fatores contribuem para o aumento da viabilidade do empreendimento de refino de

pequeno porte. S3o eles:

Adquirir matéria-prima a um custo favoravel e com facil acesso;

Abastecer um mercado consolidado ou de nicho com produtos de maior valor
agregado;

Pertencer a um mercado com poucos concorrentes e de demanda significativa;
Apresentar um perfil de refino com grau de complexidade compativel com o tipo de
petrdleo processado e com vistas a especificagdo de seus produtos de maior valor
agregado (exemplo: diesel e gasolina);

Apresentar a possibilidade de estabelecer algum tipo de integracdo com demais elos
da cadeia de abastecimento;

Atender mercados domésticos e/ou de exportacdo;

Ter acesso a isengdes ou incentivos fiscais;

Operar com altas taxas de utilizacdo e elevada eficiéncia operacional para manutencao

de custos fixos unitarios reduzidos.

No capitulo seguinte, serdo apresentados os resultados da andlise de viabilidade técnica-

econdmica para as bacias elencadas e em alguns casos, para os tipos de esquemas de refino

apresentados nesta nota técnica.

25 . . . . e~ ~
As economias de escala ocorrem quando, para uma maior capacidade produtiva da planta, os custos de aquisi¢do, construgdo e
operagdo sdo proporcionalmente menores.
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3. Analise de Viabilidade Técnica-Economica

A andlise de viabilidade técnica-econdmica compde a fase de avaliagdo das oportunidades,
sendo realizada a partir da estimativa de diversos indicadores financeiros. Neste estudo, para a andlise
preliminar da viabilidade de uma refinaria, os seguintes indicadores foram utilizados:

e  Margem bruta de operacdo;

e  Valor Presente Liquido (VPL);

e Taxa Interna de Retorno (TIR);

e Tempo de retorno do investimento (Payback).

Para o cdlculo destes indicadores e consequente avaliagdo do retorno sobre o investimento,
. . . . 26 ~ . .
itens como receitas, custos financeiros e despesas” foram contemplados e serdo discutidos nas
subsecdes a seguir.

3.1. Receitas

A receita de uma refinaria é determinada basicamente pelo volume de cada um dos produtos
obtidos multiplicado pelo respectivo preco do derivado. Os volumes de produtos no portfélio de uma
refinaria serdo fungdo dos rendimentos em derivados do petréleo ou da mistura de petrdéleos utilizados.

No estudo em questdo, para fins de cdlculo da receita, foram considerados os precos
projetados de gasolina, GLP, QAV, diesel S10 e S500 e dleo combustivel, a partir de EPE (2018b). Tais
precos foram definidos por uma relagdo histérica econométrica com o preco do petréleo Brent,
considerando alguns ajustes para cada derivado ao longo do periodo de avaliagdo e sdo apresentados no
Grafico 8.

Grafico 8: ProjecGes de precos para os principais derivados de petréleo
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Fonte: EPE (2018b)

26 . . N T ~ . ~ . .

Os impostos relativos a comercializagdo de derivados ndo foram considerados nos célculos de margem, uma vez que o prego de
realizagdo da refinaria ndo contém tributos. Contudo, beneficios tributarios incidentes sobre os produtos do refino permitem um
preco de realizagdo maior, elevando a rentabilidade do empreendimento, e serdo abordados na se¢do 3.5.2.
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A partir destes precos, para cada localidade estudada, foram definidos os precos de

T ~ . . . 27
comercializagdo com base na paridade internacional™’.

Ademais, os volumes de cada um dos produtos (gasolina, diesel, 6leo combustivel) foram
determinados com base nos rendimentos em fracdes correspondentes de derivados produzidos para
cada uma das correntes consideradas na se¢do 1.3 e utilizadas pela ANP (2018e) para célculo dos Pregos
de Referéncia do Petrdleo (PRP)ZS.

3.2. Despesas e Custos

Esta se¢do descreve o desmembramento das despesas e custos em Capex, Opex e depreciagao.

3.2.1. Capex

O Capital expenditure (Capex) é o montante necessdrio para a aquisicdo de bens, construgdo e
operacionalizacdo do empreendimento. Este custo pode ser dividido entre aquele diretamente
relacionado com o empreendimento — denominado custo onsite e aqueles relacionados a
terraplanagem, tancagem, acesso rodoviario e construcdo de subestacGes elétricas (custos offsite). Eles
variam significativamente, a depender do empreendimento (GARY et al., 2007).

Para cada localidade identificada no Capitulo 1, adotou-se como premissa um dado perfil de
refinaria (Hydroskimming ou Cracking), com capacidades de processamento de 5, 10 e 20 mil barris por
dia, com vistas a apuragdao do Capex. Os custos onsite estimados sdo apresentados nas Tabela 13 e
Tabela 14, a partir do custo por barril instalado, com base em GARY et al. (2007).

Tabela 13: Estimativa de custo de investimento onsite - Hydroskimming

Capacidade de Processamento  (b/d) Custo de Investimento (USS) Custo de Investimento (RS)

5.000 80.000.000 . 296.000.000
10.000 130.000.000 481.000.000
20.000 200.000.000 740.000.000

Nota: Adotou-se uma taxa de cAmbio de R$3,70/USS.
Fonte: Elaboracdo propria a partir de GARY et al. (2007).

Tabela 14: Estimativa de custo de investimento onsite — Cracking
Capacidade de Processamento

(b/d) Custo de Investimento (USS) Custo de Investimento (RS)
10.000 325.000.000 1.313.500.000
20.000 471.000.000 1.742.700.000

Nota: Adotou-se uma taxa de cAmbio de R$3,70/USS.
Fonte: Elaboragdo prépria a partir de GARY et al. (2007).

Ha ainda os custos de investimento offsite. Adotou-se que tais custos seriam da ordem de 25%
do valor de investimento onsite, para esquemas de refino Hydroskimming e Cracking. Os custos totais
de investimento sdo apresentados nas Tabela 15 e Tabela 16.

7 PPI: O preco de paridade internacional é definido como o preco do derivado em seu mercado de referéncia (por exemplo, 6leo
diesel no Golfo do México (USGC)) acrescido dos custos de importagdo, caso o derivado seja deficitario no mercado nacional, ou
subtraidos os custos de exportagdo, caso haja sobreoferta do derivado no mercado nacional. Neste estudo, apenas o 6leo
combustivel teve seu prego modelado pela paridade de exportagdo.

%8 0s Precos de Referéncia do Petréleo (PRP) s3o calculados pela ANP mensalmente, com base nesses rendimentos e na média
mensal do preco do petrdleo tipo Brent, para as correntes de petrdleo brasileiras. O PRP é o valor adotado para o cdlculo das
participagdes governamentais (royalties e outras) (ANP, 2018b).
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Tabela 15: Estimativa de custo de investimento total em refinarias de pequeno porte - Hydroskimming

Custo de

Capacidade de Processamento

Investimento total

(b/e) (RS)
5.000 370.000.000
10.000 600.000.000
20.000 925.000.000

Fonte: Elaboracdo propria a partir de GARY et al. (2007).

Para o esquema de refino do tipo Hydroskimming, de 5 a 20 mil barris por dia de capacidade de
refino, os investimentos transitam entre 370 e 925 milhdes de reais.

Tabela 16: Estimativa de custo de investimento total em refinarias de pequeno porte - Cracking

Capacidade de Processamento Custo de Investimento total
(b/d) (R$)
10.000 1.640.000.000
20.000 2.180.000.000

Fonte: Elaboracdo propria a partir de GARY et al. (2007).

No caso do layout Cracking, para capacidade de processamento entre 10 mil e 20 mil barris por
dia, a Tabela 16 apresenta investimentos totais da ordem de 2 a 2,5 vezes maiores que 0s necessarios
para a construcdo de uma refinaria Hydroskimming. Tais diferengas sdo resultado do aumento da
complexidade da refinaria, considerando que novas unidades de cragueamento sdo investimentos
vultosos, com elevado Capex (GARY et al. ,2007).

Para a efetiva compreensdo do balango entre esse montante de recursos, os riscos e o prazo
para retorno deste tipo de investimento, a préxima se¢do descreve as despesas operacionais.

3.2.2. Opex

O Operational expenditure (Opex) é o montante necessario para operacdao de uma refinaria. Os
custos de operacdo de uma refinaria sdo divididos em duas partes: fixos e varidveis. Os custos fixos
dependem do rendimento da planta e do tempo em operagao (utilidades, por exemplo); do valor do
empreendimento (seguro, manutengdo, etc) e sdo determinados pelo tamanho e complexidade da
refinaria (GARY et al., 2007).
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O custo fixo de operagdo foi calculado a partir de uma estimativa de Neumuller (2005) para
refinarias norte-americanas, que inclui gastos com pessoal, suprimentos, despesas com reparos e
manutengbes, e demais despesas gerais e administrativas da planta. A Equagdo 1 apresenta a formula
para o calculo dos custos fixos.

In(Custos Fixos)=2,01+0,6 4* In(capacidade de processamento da refinaria ) +0,59 * In(indice de Complexidade de Nelson)

Equagdo 1: Custos fixos

Nota: capacidade de processamento da refinaria em barris por dia.

Fonte: Neumuller (2005)

Faz-se a ressalva de que, em Neumuller (2005), as refinarias possuem maior capacidade de
processamento e estdo localizadas nos Estados Unidos. Apesar disso, os custos operacionais fixos sdo
sensivelmente menores que os custos varidveis, como para a aquisicdo de matéria-prima, por exemplo,
interferindo pouco no custo total final do Opex.

Os custos de compra de petréleo (matéria-prima) constituem o principal custo variavel de uma
refinaria, uma vez que este é o insumo indispensavel a sua operacdo. Com base na evolugao de precos
mensais dos petrdleos, sua relagdo com os pregos da principal corrente terrestre produzida em cada
regido deste estudo e de pregos de petréleos a partir da projecdo do preco do Brent (EPE, 2018b), foram
estabelecidas as curvas de precos dos petrdleos terrestres contemplados neste trabalho, conforme
mostra o Gréfico 9.

Grafico 9: Projec¢des de pregos para os petréleos terrestres —em USS$S/b
USS (dez2017)/b
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Fonte: Elaboragdo propria a partir de ANP (2018b) e EPE (2018b).

Como premissa de calculo dos demais custos varidveis de operagdo, foram considerados o
consumo energético, de agua, de geracdo de hidrogénio e demais insumos para a operacdo das
unidades da refinaria, conforme valores apresentados na Tabela 17. O custo varidvel foi entdo
anualizado com base na capacidade da refinaria multiplicada pelo custo unitario de cada insumo.
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Unidade

Destilacdo Atmosférica
Destilagdo a Vacuo

FCC

Coqueamento Retardado
Hidrotratamento de Diesel
Hidrotratamento de Nafta
HCC Leve (1000 SCFB)

HCC Moderado (2000 SCFB)
HCC Severo (3000 SCFB)
Reforma Catalitica
Isomerizacao

Alquilagao

Desasfaltagao a Propano

Eletricidade

(kWh/barril) (kBtu/barril)

0,5
0,5
13,0
3,6
1,7
2,0
8,4
13,1
17,9
1,0
1,0
3,1

2,0

Tabela 17: Consumo estimado por barril processado
Combustivel

100

100

80

120

30

93

214

332

300

10

325

80

Vapor
(kg/barril)

-18

36

36

27

*FCC : Cragueamento em leito fluidizado.
**HCC: Hidrocragueamento catalitico.
*** SCFB: Standard Cubic Feet per Barrel (pé cubico padrdo por barril)

Fonte: MAPLES (2000)

Ressalta-se que para esquemas de refino do tipo Cracking, os custos com insumos para a

operagdo das unidades da refinaria consideram também os custos relacionados aos catalisadores

utilizados em unidades de craqueamento, representando o segundo maior gasto operacional de uma

refinaria, depois do dispéndio com a aquisicdo de petréleo (HOYER, 2018).

3.2.3. Depreciagao

A depreciacdo é desvalorizagao oriunda da deterioragdo e da obsolescéncia de bens adquiridos

para execucdo de determinada atividade. Assim, para ambos os esquemas de refino avaliados,

considerou-se a depreciagdo constante de 4% ao ano do capital investido na refinaria, assumida como

constante em um periodo de vinte e cinco anos e calculada conforme Petrobras (2018).
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3.3. Metodologias

Os parametros para a analise dos projetos de refinaria de pequeno porte sdo selecionados
nesta secdo. Em especial, destaca-se a margem bruta de operagdo, o valor presente liquido (VPL) e o
tempo de retorno do investimento.

3.3.1. Margem bruta de operagao

A margem bruta de operagdo é a razdo entre o lucro bruto operacional e a receita liquida.
Trata-se do indicador que representa a rentabilidade da refinaria, como indicado na Equagao 2.

Margem bruta de operagio = {Lucro bruto operacional / Receita liquida)

Equacdo 2: Margem bruta de operagao

O lucro bruto operacional e o Fluxo de caixa livre foram calculados conforme Tabela 18.

Tabela 18: Calculo do lucro operacional bruto e fluxo de caixa livre

(+) Receita liquida com a venda de derivados produzidos } Margem
(-) Custo de aquisi¢do do petrdleo a ser processado de refino
(-) Custos fixos e variaveis de operagdo da refinaria

(-) Custo de depreciagdo do capital investido

= Lucro bruto operacional

() Deduc3o de IRPJ e CSLL* (34%)

(+) Recuperacdo do capital depreciado

= Fluxo de caixa livre

Entende-se que o lucro bruto operacional sera fun¢do da combinagdo dos diversos fatores
elencados anteriormente, mas, principalmente, da margem de refino, que representa a diferenga entre
a receita liquida com a venda de derivados produzidos e o custo de aquisicdo do petrdleo a ser
processado. Neste sentido, a maximizacdo da margem de refino e a redugdo de custos fixos e varidveis
sdo anseios dos investidores para viabilizar o empreendimento. O fluxo de caixa livre refere-se ao lucro
bruto com a devida dedugdo do Imposto de Renda — Pessoa Juridica (IRPJ) e da Contribui¢do Sobre o
Lucro Liquido (CSLL)3°, que somados representam uma aliquota incidente de 34%.

Para aumento da margem de refino, a propriedade de campos de petrdleo ou a existéncia de
contratos de exclusividade com produtores, com o uso do petrdleo local no empreendimento, poderiam
reduzir o custo de aquisicdo da matéria-prima em uma refinaria de pequeno porte. Além disso, haveria a
garantia de fornecimento e redug¢do do impacto de variagdes nos pregos dos petréleos. Contratos
longos de comercializacdo de produtos também podem representar uma garantia de receita importante
com a venda dos derivados. O atendimento a nichos de mercado, com produtos especificos, de valor
agregado superior é uma alternativa interessante de negdcio para aumento de receita.

30 Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) é um tributo federal brasileiro que incide sobre o lucro liquido do periodo-base,
antes da provisdo para o Imposto de Renda. E devida pelas pessoas juridicas e entes equiparados pela legislagdo do IR,
destinando-se ao financiamento da Seguridade Social, estando disciplinado pela Lei n2? 7.689/1988 e suas alteragbes (BRASIL,
1988).
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Outro modo de aumentar a margem de refino é elevar os rendimentos de produtos de maior
valor agregado, sendo possivel mediante incremento do nivel de complexidade da refinaria, com a
entrada de unidades de conversdo.

Com relagdo aos custos fixos e varidveis, em uma refinaria de pequeno porte, as possibilidades
de redugdo do custo médio de producdo, a partir da diluicdo dos custos fixos no montante processado
(economia de escala) sdo menores que as das refinarias com grandes capacidades de processamento.

Sendo assim, caso a refinaria de pequeno porte obtenha margens brutas de operacdo
adequadas, este empreendimento pode representar a oportunidade de transformagdo do petréleo em
produtos de maior valor agregado, apresentando-se como uma alternativa mais rentavel que a venda
direta. Nos ultimos anos, devido a produgdo de volumes menores por pogo, a distribuicdo geografica e a
logistica de coleta, por empresas independentes, o petréleo produzido em terra tem perdido relevancia
para a principal compradora/refinadora, a Petrobras. A partir deste desinteresse, o produtor
independente, muitas vezes, tem comercializado o 6leo que produz a pregos com desconto em relagao
ao Preco de Referéncia do Petrdleo (PRP).

3.3.2. Valor Presente Liquido (VPL)

Representa quanto valeria na data presente o fluxo de caixa acumulado, descontado da taxa
minima de atratividade aplicada a cada periodo, menos o custo do investimento inicial. A comparacao
do VPL com o Capex indica qual foi a geragdo de capital proporcionada pelo projeto. O calculo do VPL é
realizado conforme Equacgdo 3.

FC:

VPL =
£ (1+ TMA)

Equagdo 3: Valor presente liquido

Sendo:

®  FC; é o fluxo de caixa no periodo t;
e  TMA é a taxa minima de atratividade.

Quanto maior for o VPL de um determinado projeto, maior serd sua atratividade do ponto de
vista do tomador de decisdo.

3.3.3. Taxa Interna de Retorno (TIR)

A TIR é uma taxa de desconto que, quando aplicada a um fluxo de caixa, faz com que os valores
das despesas, trazidos ao valor presente, sejam iguais aos valores dos retornos dos investimentos,
também trazidos ao valor presente. O conceito foi proposto de forma a classificar diversos projetos de
investimento. Assim, os projetos cujos fluxos de caixa tenham uma taxa interna de retorno maior do que
a taxa minima de atratividade (TMA) tendem a ser escolhidos, conforme Equacdo 4.
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N
P
VPL =0 = Investimento Inicial 4 —it
2 @ T

Equacdo 4: Taxa interna de retorno

Sendo:

e  F, é o fluxo de caixa nos periodos seguintes ao inicial;

Desta forma, a TIR é a taxa de desconto que faz com que o valor presente liquido (VPL) do
projeto seja zero. Um projeto é atrativo quando sua TIR for maior do que o custo de capital do projeto.

3.3.4. Retorno do investimento (payback)

E definido como o nimero de periodos (anos, meses, semanas etc.) para se recuperar o
investimento inicial. Para se calcular o periodo de payback de um projeto basta somar os valores dos
fluxos de caixa auferidos, periodo a periodo, descontados pela taxa minima de atratividade em relagcao
ao periodo ao qual o fluxo estd atrelado. A recuperagdo do investimento é atingida quando a soma de
fluxos de caixa descontados se iguala a zero. Um payback reduzido indica um investimento atrativo,
uma vez que o capital investido serd recuperado em menor tempo.

3.4. Premissas adotadas

Com base na disponibilidade de petrdleo por bacia sedimentar, foram definidas capacidades
distintas para cada um dos empreendimentos a serem avaliados. Para as refinarias do Sergipe e do
Espirito Santo, a capacidade adotada foi de 10 mil barris por dia. Para os empreendimentos na Bahia e
no Rio Grande do Norte, de 20 mil barris por dia. E no caso do Estado de Alagoas, uma refinaria com 5
mil barris por dia de capacidade. Em resumo, as capacidades utilizadas na analise sdo apresentadas na
Tabela 19.

Tabela 19: Capacidades da refinaria por localizagdo

CAPACIDADE DE PROCESSAMENTO
ESTADO (barris por dia)

Bahia 20.000
Alagoas 5.000
Sergipe 10.000
Rio Grande do Norte 20.000
Espirito Santo 10.000

Fonte: Elaboragdo propria

As capacidades definidas acima consideram aspectos relacionados a produgao petrolifera nas
bacias no curto prazo além das reservas totais estimadas (descobertas e ndo descobertas). Nesta analise
de viabilidade do empreendimento ndao foram contemplados os investimentos adicionais associados a
manutencdo deste patamar minimo de produgdo para atendimento as refinarias para cada porte citado.

Tal manutengdo poderd ser obtida através do aumento do fator de recuperagdo ou por
descoberta de novos campos nas regioes produtoras elencadas.

O Apéndice A apresenta os graficos de producdo de petréleo das bacias, ao longo do periodo
analisado, com a capacidade da refinaria indicada.
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Ademais, considerou-se a compra do petrdleo (matéria-prima) na evolugdo de pregos mensais
dos petréleos (Precos de Referéncia do Petréleo (PRP))31, sua relagdo com os pregos da principal
corrente terrestre produzida em cada regido deste estudo e dos pregos de petrdleos a partir da projecao
do prego do Brent (EPE, 2018b). De mesmo modo, as receitas aferidas com a venda dos produtos foram
calculadas com base em proje¢Ges de pregos de derivados’, conforme citado na segdo 3.1.

A partir dos fluxos de receita foi possivel calcular as margens de refino para cada Estado,
considerando refinarias com perfil Hydroskimming. Os resultados sdo apresentados na Tabela 20.

Tabela 20: Margens de refino e de operagao por Estado - Hydroskimming

CAPACIDADE DE MARGEM DE MARGEM BRUTA
ESTADO PROCESSAMENTO REFINO DE OPERAGAO
(barris por dia) (UsS/barril)
Bahia 20.000 1,5 -2,5%
Alagoas 5.000 2,6 -1,9%
Sergipe 10.000 5,8 2,5%
Rio Grande do Norte 20.000 5,5 2,9%
Espirito Santo 10.000 3,0 -1,6%

Fonte: Elaboragdo propria.

As margens de refino ficam compreendidas na faixa entre US$1 e USS$6 por barril, a depender
do petrdleo considerado em cada caso estudado.

Quanto as margens brutas de operagdo, de acordo com a Tabela 20, os empreendimentos
localizados na Bahia, em Alagoas e Espirito Santo apresentam valores negativos; nao indicando
atratividade para o refinador.

Para avaliagdo do impacto da entrada de unidades de conversdo, com consequente aumento
dos rendimentos em produtos de maior valor agregado, nos resultados da margem de refino das
refinarias, fez-se uma segunda avaliagdo. Para isso, foram calculadas as margens de refino e margem
bruta operacional para refinarias tipo Cracking, com capacidade de 20 mil barris por dia, localizadas nos
Estados do Rio Grande do Norte e da Bahia>. Os resultados s3o apresentados na Tabela 21.

Tabela 21: Margens de refino e de operagdo por Estado - Cracking

CAPACIDADE DE MARGEM DE MARGEM BRUTA
ESTADO PROCESSAMENTO REFINO DE OPERAGAO
(barris por dia) (USS/barril)
Bahia 20.000 7,9 -2%
Rio Grande do Norte 20.000 14,6 6%
Espirito Santo 10.000 14,7 2%

Fonte: Elaboragdo propria.

Nota-se que, com o aumento do nivel de complexidade, os empreendimentos com perfil tipo
Cracking apresentam margens de refino superiores as refinarias com configuracdo Hydroskimming para
as trés localidades, ja que o incremento dos rendimentos em produtos de maior valor agregado
contribui para elevagdo da receita. Todavia, embora existam ganhos na margem de refino, a presenga
de unidades de conversdo também aumenta de modo relevante os custos operacionais de uma

31 As margens contidas nas Tabela 20 e Tabela 21 foram calculadas com base na projeco de precos de petréleo e derivados no
ano de 2022 (ano de inicio de operagdo da refinaria, trés anos apds o inicio do investimento).

32 . . It . ~ . ~ Lo ~ . .
Por indisponibilidade de informagdes de rendimento de correntes em etapa de separagdo secunddria, ndo foi possivel calcular
para demais Estados.
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. .33 . . . .
refinaria™. Ainda assim, nestas condi¢es, observa-se para cada estado incrementos na margem bruta
operacional.

Deste modo, para que haja aumento da viabilidade de uma refinaria de pequeno porte,
entende-se que outros condicionantes também devam ser considerados e serdo tratados como estudos
de casos na se¢do seguinte. Demais premissas adotadas para a avaliagdo econdmica foram:

e Vida util do empreendimento de 25 anos, com depreciagdo constante de 4% a.a.;

e Taxa Minima de Atratividade (TMA) de 10% a.a.;

e 100% de comercializagdo dos produtos da refinaria ao pregco dos derivados no mercado
internacional, calculados em EPE (2018b);

e Disponibilidade de 90% da capacidade da refinaria;

e Tempo de construcdo da refinaria de trés anos, sendo o CAPEX distribuido igualmente para os
custos onsite, alocando no primeiro ano os custos offsite.

e Taxa de cAmbio de R$3,70/USS.

3.5. Resultados
3.5.1. Estudo de caso 1: desconto de USS$S5/b sobre Preco de aquisi¢do do petréleo

Neste caso, foram calculadas as margens de refino e bruta operacional em um cenario em que
haja uma demanda ao produtor independente de longo prazo e que o refinador possa adquirir o
petrdleo terrestre de campos proximos com um desconto de US5 por barril para aquisicdo do petréleo
com base no valor do Preco de Referéncia do petréleo (PRP) calculado pela ANP*.

Para o esquema de refino Hydroskimming, com o desconto, os resultados sdo apresentados na
Tabela 22:

Tabela 22: Margens de refino e de operagdo por Estado com desconto sobre o pre¢o de aquisicao do
petréleo — Hydroskimming

CAPACIDADE DE MARGEM DE MARGEM BRUTA
ESTADO PROCESSAMENTO REFINO DE OPERACAO
(barris por dia) (USS/barril)
Bahia 20.000 6,5 4,2%
Alagoas 5.000 7,6 4,4%
Sergipe 10.000 10,8 9,3%
Rio Grande do Norte 20.000 10,5 9,7%
Espirito Santo 10.000 8,0 6,1%

Fonte: Elaboragdo propria.

Observa-se que nesta condigao, todas as refinarias elencadas apresentam margens de refino e
operacionais brutas positivas.

Para o esquema de refino Cracking, refinarias hipotéticas na Bahia, no Espirito Santo e no Rio
Grande do Norte apresentam resultados, de acordo com a Tabela 23:

33 . . . . . . . .
Para os casos avaliados, o custo operacional de uma refinaria Cracking foi superior em 3,3 vezes o custo operacional para o
esquema de refino tipo Skimming.

34 . . - , e . 7
Desconsiderou-se, assim como no cenario sem desconto nos pregos, os custos de logistica associados ao transporte do petrdleo
da instalagdo destino das unidades produtoras até a refinaria.
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Tabela 23: Margens de refino e de operagdo por Estado com desconto sobre o prego de aquisi¢ao do
petréleo — Cracking

CAPACIDADE DE MARGEM DE MARGEM BRUTA
ESTADO PROCESSAMENTO REFINO DE OPERAGAO
(barris por dia) (UsS/barril)
Bahia 20.000 12,9 4,1%
Rio Grande do Norte 20.000 19,6 12,2%
Espirito Santo 10.000 19,2 8,5%

Fonte: Elaboragdo propria.

Com o desconto sobre o preco de aquisicao do petréleo, a viabilidade econdmico-financeira das
refinarias foi estimada a partir da determina¢do dos principais indicadores adotados para analise de
investimento e sdo apresentados nas Tabela 24 e Tabela 25.

Tabela 24: Indicadores de analise de investimento - Hydroskimming

Unidade da Capacidade da Investimento
Federacgo Refinaria .(barris por Previsto VPL (MM RS)
dia) (MM RS)

Bahia 20.000 925 -303 5% -
Alagoas 5.000 370 -146 4% -
Sergipe 10.000 601 21 10% 25

Rio Grande do Norte 20.000 925 225 13% 14
Espirito Santo 10.000 601 -138 7% -

Fonte: Elaboragdo propria.

Tabela 25: Indicadores - analise de investimento — Cracking

Investimento

Unidade da Capacidade da Refinaria (barris i Payback
Federagdo por dia) Previsto (anos)
(MM R$)
Bahia 20.000 2.180 -939 4% -
Rio Grande do Norte 20.000 2.180 -78 9,5% -
Espirito Santo 10.000 1.640 -766 3% -

Fonte: Elaboragdo propria.

Os melhores indicadores econémicos foram obtidos para a refinaria de pequeno porte do tipo
Hydroskimming instalada no Rio Grande do Norte (Bacia Potiguar), processando a corrente de petrdleo
RGN Mistura e apresentando o maior Valor Presente Liquido. Este empreendimento detém tempo de
payback de 14 anos e Taxa Interna de Retorno (TIR) de 13%, valor superior a Taxa Minima de
Atratividade adotada (10%). Uma refinaria Cracking, na mesma localizagdo, entretanto, teria valores
elevados de investimento necessario em unidades de destilagio a vacuo e craqueamento, que
inviabilizarim o empreendimento, o que pode ser verificado a partir dos resultados apresentados.

A refinaria Hydroskimming projetada para o Sergipe também demonstrou viabilidade
econdmica, com TIR de 10% e payback de 25 anos. Verifica-se que o payback elevado indica um
investimento pouco atrativo, uma vez que o capital investido demora a ser recuperado.

Para as refinarias de pequena capacidade situadas nos Estados do Espirito Santo (Bacia Espirito
Santo-Mucuri) e Alagoas ndo ha viabilidade econdémico-financeira, a despeito da aplicagdo do desconto
de USS5/b sobre o preco de aquisicdo do Petrdleo.

Com relagdo ao Estado da Bahia (Bacia do Reconcavo), o VPL negativo e a TIR abaixo do Taxa
minima de atratividade indicam a inviabilidade econémica de uma refinaria de pequeno porte para
ambos os esquemas adotados (Hydroskimming e Cracking). Isso decorre do pre¢o mais elevado da
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corrente de petrdoleo Baiano Mistura, predominante entre as correntes terrestres do Estado. O
processamento desta corrente em refinarias sem unidades de conversdo ndo representa ganho
financeiro, uma vez que ha alta produc¢do de éleo combustivel, derivado com baixo valor agregado.
Mesmo em um cendrio de desconto de USS5/b sobre o preco de aquisicdo do Petrdleo, a construgdo de
uma refinaria de pequeno porte com unidades de conversdo ndo representa garantia de viabilidade,
dado que o custo do projeto é significativamente mais elevado.

3.5.2. Estudo de caso 2: incentivo fiscal

Em 2017, o Estado do Maranh&o promulgou a Lei n® 10.676/2017, que disciplina, entre outros,
a concessdao de um crédito de ICMS de 85%, pelo prazo de 15 anos, para refinarias de petréleo que
eventualmente venham a se instalar no territério do referido Estado. Beneficios fiscais como este
poderiam incrementar a viabilidade das refinarias elencadas nesta nota técnica.

A fim de se estimar os efeitos de eventual fomento, tomou-se como base uma aplicagdo similar
deste beneficio fiscal concedido pelo Estado do Maranh&o as Unidades Federativas (UFs) destacadas no
estudo. Deve-se ressaltar que as UFs possuem autonomia para avaliar se esse estimulo ao segmento de
refino representa, no coOmputo geral, representativa perda de arrecadacdo que porventura possa
impactar as execugdes futuras das funcdes de Estado.

Destaca-se que o gozo desses créditos de ICMS esta condicionado ao consumo dos produtos no
territério do Estado outorgante do benefl'cio35, porquanto o art. 155, § 492, I, da Constituicdo Federal
dispde que, para combustiveis liquidos derivados do petréleo, o ICMS cabera ao Estado onde correr o
consumo.

As aliquotas de ICMS vigentes no més de dezembro de 2018 para cada Estado analisado sdo
apresentadas na Tabela 26.

> Adotou-se como premissa que a produgdo é plenamente consumida pelo mercado interno na Bahia, Espirito Santo e Alagoas,
com gozo de 100% do beneficio fiscal. Para o caso do Estado do Rio Grande do Norte, cuja Bacia Potiguar é limitrofe ao Estado do
Ceard, definiu-se que a produgdo de derivados de uma refinaria de pequeno porte seria parcialmente consumida no estado
vizinho, com redugdo do beneficio fiscal. Em Sergipe, dada a reduzida demanda do estado, a produgdo da refinaria de pequeno
porte seria superior a demanda do estado, com gozo parcial do beneficio.
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Tabela 26: Aliquotas de ICMS

UF [cEXLILGEY: Diesel Oleo’ e el
Combustivel

AL 27% 17% 17% = -

BA 28% 18%° 18% 12%> 12%

ES 27% 12% 17% = 17%

RN 27% 18% 18% 12% 18%

SE 27% 18% 18% = -

Fonte: Alagoas (1991), Bahia (1996), Espirito Santo (2002), Rio Grande do Norte (1992) e Sergipe (2002).

Aplicando-se o crédito de ICMS de 85%, conforme prevé a lei do Maranh3do, nas aliquotas da
Tabela 26 - e considerando os perfis de producdo de combustiveis descritos anteriormente — foram
encontradas as margens constantes das Tabela 27 e Tabela 28. Vale destacar que tais valores
consideram o consumo dos derivados produzidos pela UF na sua circunscrigdo.

®A aliquota nominal de ICMS do diesel na Bahia é de 25%, todavia esta vigente um decreto do executivo que reduz a base de
calculo, suscitando uma aliquota efetiva para o dleo diesel de 18%.
A aliquota interna de ICMS de QAV no estado da Bahia é de 18%. Todavia, o art. 268, XVIll, do Decreto n? 13.780/2012 —
autorizado pelo convénio ICMS 188/17 — reduz a carga tributaria incidente quando do preenchimento de certos requisitos:
a) a carga tributaria incidente deverd corresponder aos seguintes percentuais:

1-12% (doze por cento), desde que haja aumento de consumo de litros de combustivel no Estado da Bahia de, no
minimo, 20% (vinte por cento) em relagdo ao ano de 2016;

2 - 10% (dez por cento), sobre uma cota méxima de consumo mensal, estabelecida em fungdo das milhas percorridas
no Estado da Bahia, desde que haja a prestagdo de servigo regular de transporte aéreo de passageiros para, no minimo, 04
(quatro) municipios baianos;

3- 9% (nove por cento), desde que haja a prestagdo de servigo regular de transporte aéreo de passageiros para 08
(oito) municipios baianos;

4 - 8% (oito por cento), desde que haja a prestacdo de servigo regular de transporte aéreo de passageiros para 09
(nove) municipios baianos;

5 - 7% (sete por cento), desde que haja a prestagdo de servigo regular de transporte aéreo de passageiros para 10 (dez)
ou mais municipios baianos.

* Dada a natural elevagdo do consumo de QAV com um crescimento organico da demanda, entendemos ser factivel a assungdo de
uma aliquota de 12% no presente estudo. Nos termos do Decreto n2 24.979/2015, ha uma redugdo da base de calculo do ICMS de
QAV no RN as empresas de transporte aéreo, de modo que a aliquota resultante seja, em regra, de 12%, podendo ser de 9% para
as empresas que implementarem novas rotas internacionais no referido estado apds a data de publicagdo do decreto. Além disso,
o art.313-AS, I, do Decreto n? 13.640/97, concede a isen¢do na aquisi¢do de QAV na operagdo de Centro Internacional de
Conexdes de Voos (HUB) em aeroporto internacional localizado no RN. Igualmente, o art. 13, IV, da mesma norma, também
concede isengdo de ICMS para o QAV utilizado em voos de fretamento doméstico de passageiros, entendido como tal aquele que,
além do transporte aéreo, também contemple uma programacdo de atividades turisticas em territdrio potiguar aos viajantes. Ndo
obstante essas medidas fomentadoras, optou-se por utilizar neste trabalho a aliquota de 12%, por entendermos ser a aplicavel na
maioria dos voos.
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Tabela 27: Margens brutas de operagdo e de refino com crédito de ICMS — Hydroskimming

ESTADO CAPACIDADE MARGEM DE MARGEM

(barris por dia) | REFINO (USS/barril) BRUTA DE

OPERACAO
Bahia 20.000 17 15%
Alagoas 5.000 19 16%
Sergipe 10.000 15 13%
Rio Grande do Norte 20.000 13 12%
Espirito Santo 10.000 14 13%

Fonte: Elaboragdo propria.

Tabela 28: Margens brutas de operagdo e de refino com crédito de ICMS - Cracking

ESTADO CAPACIDADE MARGEM DE MARGEM
(barris por dia) | REFINO (USS/barril) BRUTA DE
(0]:15:7.Yo/ o)
Bahia 20.000 25 16%
Rio Grande do Norte 20.000 24 16%
Espirito Santo 10.000 29 18%

Fonte: Elaboragdo propria.

Em comparagdo com os indicadores constantes das Tabela 20 e Tabela 21, percebe-se um
incremento significativo nas margens, de modo que todas as plantas teriam as suas atratividades
aumentadas. Os projetos atingem patamares de rentabilidade bastante atrativos, com margem de
refino superando USS 10/b e margens brutas de operagdo acima de 12%.

Os principais indicadores adotados andlise da viabilidade econ6mica dos

empreendimentos foram determinados e sdo apresentados nas Tabela 29 e Tabela 30.

para

Tabela 29: Indicadores de viabilidade econémica - Hydroskimming

. Investimento
Unidade da

Capacidade da Refinaria

Federagdo (barris por dia) (’I)\;I‘IE\‘II"SRtS‘,)) RS el )
Bahia 20.000 925 1.122 21% 7
Alagoas 5.000 370 230 16% 10
Sergipe 10.000 601 304 15% 11
Rio Grande do Norte 20.000 925 603 17% 10

Espirito Santo 10.000 601 276 15% 12

Fonte: Elaboragdo propria.

Tabela 30: Indicadores de viabilidade econémica — Cracking

Investimento

l:zldd:riiéd: Capa((;(;f:: :;I:;:)narla Previsto VPL (MM RS) Payback (anos)
(MM R$)
Bahia 20.000 2.180 677 14% 15
Rio Grande do Norte 20.000 2.180 530 13% 15
Espirito Santo 10.000 1.640 -121 9% -

Fonte: Elaboragdo propria.

Em um cendrio com a aplicacdo de beneficio fiscal similar ao concedido pelo Estado do
Maranhdo, os indicadores de viabilidade econdmico-financeira sdo positivos para todas as refinarias de
pequeno porte avaliadas, nas diferentes Unidades Federativas (UFs) consideradas neste estudo.
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Destacam-se os resultados apresentados para o Estado da Bahia, para ambas as configuracdes
de refino. Neste caso, sdo obtidos VPLs elevados e as taxas internas de retorno de 21% (Skimming) e
14% (Cracking). Tais resultados sdo consequéncias das condigdes tributarias aplicadas nesta parte do
estudo e os ganhos oriundos de escala da refinaria (20 mil barris por dia).

No Rio Grande do Norte, os resultados sdo menos expressivos que no Estado da Bahia, porém
relevantes, considerando que os beneficios fiscais ndo seriam aplicados a producgdo total da refinaria,
pois, por premissa, somente uma parcela do total dos derivados produzidos nesta refinaria seria
comercializada no estado™.

A refinaria do de configuracao Cracking no Espirito Santo foi o Unico empreendimento a ficar
abaixo da TMA. O custo de investimento previsto na refinaria, elevado quando comparado aos seus
pares com capacidade de 20.000 bpd, ndo a tornam rentavel, uma vez que sua produgdo de residuo
atmosférico (RAT) é elevada, exigindo capacidades maiores também das unidades de convers3o.

Ressaltam-se também os resultados obtidos para os estados de Alagoas, Espirito Santo e
Sergipe, onde a aplicagdo do beneficio fiscal é determinante para a viabilidade de possivel refinaria.
Novamente é importante ressaltar que, a manutencdo de um patamar minimo de producdo dos campos
terrestres é condicdo fundamental para a viabilidade econ6mica de uma refinaria de pequeno porte de
nos estados considerados no estudo.

Desta forma, destaca-se o potencial papel das UFs no estimulo ao investimento neste setor,
seja na producdo de petréleo terrestre, seja em promover condi¢gdes para a implantagdo de refinarias™.
Salienta-se que essa a¢do nao limita outras andlises de fomento a ampliagcdo da capacidade do refino
doméstico, podendo ser exercida por outros mecanismos previstos na legislagdo brasileira, tais como o
Regime Especial de Incentivos para o Desenvolvimento da Infraestrutura (REIDI), o qual privilegia
projetos de infraestrutura nos setores de transportes, portos, energia, saneamento basico e irrigacdo
com a suspensdo da exigibilidade do PIS/PASEP e do COFINS (tributos federais). A Lei n2 11.488/2007,
instituidora do REIDI, todavia, ndo delimitou especificamente quais setores usufruiriam do beneficio,
delegando tal competéncia para o Poder Executivo fazé-lo (BRASIL, 2007). Este, por sua vez, através do
Decreto n? 6.416/2008, delimitou que os projetos beneficidarios da area de energia seriam os
relacionados a: (i) geracdo, cogeracdo, transmissdo e distribuicdo de energia elétrica; e (ii) producéo e
processamento de gas natural em qualquer estado fisico (BRASIL, 2008). Dessa maneira, ante a ja
outorga do incentivo em tela ao processamento de gds natural, poderia o Executivo, por simetria,
estendé-lo ao processamento de petréleo se conveniente e oportuno assim o entendesse.

%para o caso do Estado do Rio Grande do Norte, cuja Bacia Potiguar € limitrofe ao Estado do Ceara, definiu-se que a producdo de
derivados de uma refinaria de pequeno porte seria parcialmente consumida no estado vizinho, com redugdo do beneficio fiscal.

40 e ~ YO T . .- N . . . .
Valores minimos de concessado de créditos de ICMS para viabilidade econdmica dos empreendimentos podem ser visualizados
no Apéndice.
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4. Consideracoes Finais

Os petréleos produzidos em terra possuem composi¢ées e rendimentos diferentes, tendo sido
agrupados neste estudo para simplificagdes de calculo. Os precos de petrdleo e seus derivados também
estdo sujeitos a variagOes, frente aos cendrios nacional e internacional e seguem as premissas definidas
nas projecdes da EPE. Ha ainda a incerteza regulatéria, tanto em relagdo a evolugdo das especificagdes
de derivados quanto a estrutura de agentes da cadeia de petréleo, que podem vir a sofrer modificacGes
no horizonte deste estudo. A estrutura de comercializagdo e a dinamica de mercado também interferem
enormemente no desempenho do empreendimento, em medida que a refinaria de pequeno porte se
comporta como entrante em um mercado ja estabelecido e com um agente dominante.

A partir das andlises de reservas (descobertas e ndo descobertas), na produgdo atual e nas
projecbes de produgdo futura das bacias terrestres brasileiras foram identificadas como mais
promissoras as bacias do Recéncavo, de Alagoas, do Sergipe, Potiguar e Espirito Santo—Mucuri.

Em outra perspectiva, foram avaliadas as caracteristicas de comercializagdo e abastecimento de
derivados nas areas de influéncia das regidoes produtoras de petréleo terrestre. Na andlise dos volumes
de producgdo de petrdleo em terra vis a vis as demandas por derivados destas regiGes, foi possivel
observar que mercados (cidades), proximos as regiGes produtoras na Bahia e no Rio Grande do Norte,
apresentavam demandas por derivados pouco expressivas frente aquelas verificadas nas capitais
Salvador e Natal. Tais condi¢des, em certa medida, podem dificultar a comercializacdo de produtos na
area de influéncia de uma refinaria de pequeno porte, dado os baixos volumes demandados. Por outro
lado, notam-se mercados consumidores significativos, préximos as regides produtoras, em Alagoas e no
Espirito Santo. Em Sergipe, em condi¢do peculiar, a demanda de derivados e a producdo de petréleo
estdo bem equilibradas nas dreas produtoras, indicando um potencial de instalacdo de uma refinaria de
pequena capacidade. Ressalta-se que todos os mercados préximos as areas de producdo terrestre
avaliadas neste estudo sdo atendidos pela Petrobras ou por importadores, sendo dotados de estrutura
logistica minima“, em cadeias de distribuicdo ja estabelecidas.

Em uma etapa seguinte, realizou-se a analise de viabilidade econdmica dos empreendimentos,
considerando os esquemas de refino Hydroskimming e Cracking, para capacidades de processamento
entre 5 a 20 mil barris por dia, através de 2 estudos de casos. No primeiro estudo de caso, a viabilidade
econOmica de refinarias de pequeno porte foi avaliada com a premissa de existéncia de desconto sobre
o prego do petrdleo processado (matéria-prima). J& no segundo, calcula-se a viabilidade econémico-
financeira dos empreendimentos somente na condi¢do da concessao de beneficios fiscais.

Os resultados apontam a viabilidade econ6mica de alguns empreendimentos nas regioes
avaliadas. Observa-se que o fator capacidade e as caracteristicas do petrdleo interferem de forma
relevante no resultado, embora, ndo sejam os Unicos fatores determinantes para a viabilidade de uma
refinaria de pequeno porte.

A aplicacdo de desconto de USS5/b sobre preco de aquisicio do Petréleo (estudo de caso 1)
contribui para a viabilidade econémico-financeira de refinarias de pequeno porte no Rio Grande do
Norte e em Sergipe. Ha indicacdo de potencial de instalacdo de refinarias do tipo Hydroskimming de 20
mil barris por dia de capacidade no Rio Grande do Norte e de 10 mil no Estado de Sergipe, ainda com
elevado payback para este ultimo. Destaca-se que, quando a configuracdo da refinaria é do tipo
Cracking, a viabilidade econdmica para os empreendimentos nestas duas UFs ndo é observada. Para os
demais estados (Bahia, Alagoas e Espirito Santo), mesmo com a aplicacdo do desconto US$5/b sobre

“! Estrutura logistica que, na auséncia de outros modos de transporte, permita o fornecimento de matéria-prima (petréleo) e a
distribuigdo de derivados pelo modo rodoviario.
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preco de aquisicdo do Petrdleo, ndo se verifica viabilidade econémica para refinarias de pequeno porte
seja nas configuragdes Hydroskimming ou na Cracking.

No Estudo de Caso 2, simula¢Ges foram refeitas considerando a concessao de beneficios fiscais
a fim de estimular o investimento em refino nas UFs selecionadas. Para este estudo de caso em relagdo
aos resultados de viabilidade econdmico-financeira, verificou-se potencial de instalacdo de refinarias de
pequena capacidade em todos os estados analisados. Para este caso, as refinarias apresentaram
elevados VPLs e taxas internas de retorno entre 15% e 21% (esquema de refino Hydroskimming) e entre
13% e 14% (configuragdo Cracking). Nota-se que, com a concessdo de beneficios fiscais, os
empreendimentos apresentam incremento nas margens, com margens de refino entre USS 13/b a US$
25/b e margens brutas de operagdo entre 12% a 16%. Desta forma, destaca-se o importante papel a ser
desempenhado pelas Unidades Federativas no estimulo ao investimento neste setor.

Cabe ressaltar, contudo, que para Alagoas e Espirito Santo, as viabilidades econ6micas de uma
refinaria de pequeno porte de 5 mil barris por dia e de 10 mil barris por dia, respectivamente, esta
condicionada ao aumento de produgdo dos campos terrestres nestes estados.

Em resumo, para os estudos de casos considerados, o indicativo de viabilidade econdmica de
refinarias de pequeno porte em cada um dos estados pode ser visualizado na Tabela 31.

Tabela 31: Resumo dos resultados — viabilidade econémica

Capacidade de Hydroskimming Cracking
Estado | processamento
(barris/dia) Estudo Caso 1 | Estudo Caso 2 | Estudo Caso 1 | Estudo Caso 2

AL 5 mil x J Ndo aplicdvel | Ndo aplicavel
® e

% ®
> 4 v

Ndo aplicdvel | Nao aplicavel

BA 20 mil

ES 10 mil

2
RN 20 mil v
v

SENENEN

SE 10 mil

Destaca-se que tais analises consideram uma demanda total ou parcialmente atendida pela
refinaria de pequeno porte, ndo levando em consideragdo outras condi¢cdes de mercado e a atuacdo dos
concorrentes, seja a Petrobras ou importadores. Para fins de simplificacdo, adotou-se como premissa
que todos os produtos seriam comercializados. Assim, entre os limitantes deste estudo, cita-se a
inexisténcia de andlise de questdes concorrenciais e de participa¢do de mercado.

Ademais, adotou-se também a premissa de fornecimento do petréleo terrestre em patamares
minimos para atendimento as refinarias para cada porte citado ao longo de todo periodo de anailise.
Ndo foram contempladas neste estudo de viabilidade dos empreendimentos, os investimentos
adicionais associados a manutencao deste patamar minimo de producdo, seja por aumento do fator de
recuperacdo ou por descoberta de novos campos nas regides produtoras elencadas.
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Por fim, apds esse primeiro levantamento da viabilidade de refinarias de pequeno porte,
destaca-se a necessidade de analises de propostas para aumento da produgdo dos campos terrestres
com vistas ao aumento da viabilidade econémica destes empreendimentos. Deste modo, estudos
posteriores deverdo aprofundar estas questdes e incentivar a ampliacdo de propostas e a¢des para a
promogao de condicdes mais favoraveis para as refinarias de pequena capacidade.
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Apéndice

Grafico 10: Previsdo de Produgdo — Bacia do Recdncavo (2018-2050)
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Fonte: Elaboragdo prépria a partir de EPE (2017)
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Grafico 11: Previsdo de Produgdo — Bacia de Alagoas (2018-2050).
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Fonte: Elaboragdo prépria a partir de EPE (2017)

78

NT-EPE-DPG-SPT-01-2019



j U PERSPECTIVAS DA IMPLANTAGAO DE REFINARIAS DE PEQUENO PORTE NO BRASIL

Grafico 12: Previsdo de Produgdo — Bacia do Sergipe (2018-2050)
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Fonte: Elaboragdo prdpria a partir de EPE (2017)
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Grafico 13: Previsdo de Produgdo — Bacia Potiguar (2018-2050)
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Fonte: Elaboragdo prdpria a partir de EPE (2017)
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Grafico 14: Previsdo de Produgdo — Bacia de Espirito Santo - Mucuri (2018-2050)
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Fonte: Elaboragdo prépria a partir de EPE (2017)
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Fonte: Elaboragdo propria a partir de EPE (2017)

Tabela 32: Valores minimos de concessdo de créditos de ICMS para viabilidade econémica dos empreendimentos42

Unidade da Federacdo Crédito de ICMS ‘
Hydroskimming \ Cracking
BA 38% 59%
RN 33% 54%
SE 41% N3o aplicavel
ES 52% 96%
AL 48% N3o aplicavel

Fonte: Elaboragdo prépria

2 Condic3o de viabilidade econdmica: TIR igual a Taxa Minima de Atratividade
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