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RESUMO

Nos ultimos anos, notadamente a partir de 2016, a Petrobras esteve sob governos
com enfoques politicos diferentes dos governos anteriores, dado que o novo enfoque
da Petrobras passou a ser de a¢0es direcionadas aos acionistas da empresa. De 2016
atée 2018 a empresa de economia mista presenciou o mandato provisério do
presidente Michel Temer e de 2019 até a atualidade presencia o mandato presidencial
de Jair Bolsonaro. Neste contexto, a presente pesquisa tem como objetivo geral
analisar a gestdo da politica de precos sobre os combustiveis adotada pela Petrobras
no periodo 2017-2022, anos de presidéncia de Michel Temer e Jair Bolsonaro. Para
o0 desenvolvimento deste estudo analitico-descritivo de cunho qualitativo foram
utilizadas as técnicas de analise bibliografica e documental. Conclui-se que a gestao
de Temer e de Bolsonaro sobre a politica de precos dos combustiveis sdo muito
similares: permanéncia do Preco de Paridade de Importacdo (PPI) e aplicacdo de
sancdes em casos de crise para conter aumentos elevados, porém nao bem-
sucedidos. Para finalizar, sugere-se a realizacdo de uma nova pesquisa, a fim de
avaliar a gestdo da politica de precos da Petrobras desde sua fundacédo, buscando
evidenciar, em uma perspectiva de longa duracao, quais politicas foram mais bem
aplicadas para os precos e para lucratividade da estatal.

Palavras-chave: Petrobras; Preco de Paridade de Importacdo (PPIl); Governo
Federal; Gestao da politica de precos.



ABSTRACT

In recent years, notably since 2016, Petrobras has been under governments with
different political approaches to previous governments, given that Petrobras' new focus
has shifted to actions aimed at the company's shareholders. From 2016 to 2018, the
mixed capital company witnessed the provisional term of President Michel Temer and
from 2019 to the present day, it has witnessed the presidential term of Jair Bolsonaro.
In this context, the present research has the general objective of analyzing the
management of the fuel price policy adopted by Petrobras in the period 2017-2022,
years of Michel Temer and Jair Bolsonaro's presidency. For the development of this
analytical-descriptive study of qualitative nature, the techniques of bibliographic and
documental analysis were used. It is concluded that the management of Temer and
Bolsonaro on fuel price policy are very similar: permanence of the PPl and application
of sanctions in cases of crisis to contain high, but not successful, increases. Finally, it
is suggested that a new research be carried out in order to evaluate the management
of Petrobras pricing policy since its foundation, seeking to show, in a long-term
perspective, which policies were best applied for prices and for state profitability.

Keywords: Petrobras; PPI; Federal government; Pricing policy management.
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1 INTRODUCAO

A Petrobras é uma empresa estatal de economia mista, tendo sido fundada em
1953, durante o segundo governo de Getulio Vargas na presidéncia da republica.
Conta com um presidente, conselho de administracdo, conselho fiscal, além da
representatividade de seus acionistas, divididos entre acionistas com acdes
ordinarias, com direito a voto e acionistas com acdes preferenciais, sem direito a voto,
mas com prioridade no recebimento de dividendos. Sendo uma empresa dotada de
personalidade juridica de direito privado, criada com o intuito de atuar principalmente
na exploracdo e producdo de petréleo, pela forma de sociedade anénima, detendo
acOes com direito a votos pertencentes em sua maioria a Unido.

O contexto de desenvolvimento da indUstria brasileira passa diretamente pela
Petrobras, aliado ao fato da empresa ser de enorme importancia para a economia
brasileira, dado seu papel de geracdo de renda, valor adicionado, valor dos
investimentos realizados direta e indiretamente na economia, participacao no PIB
brasileiro, entre outros fatores.

A importancia da Petrobras para a economia brasileira fica ainda mais evidente
ao visualizar o desenvolvimento econémico de paises, principalmente do oriente
meédio, com grandes reservas petroliferas, pois esses paises, assim como o Brasil,
contam com uma commodity de valor elevado e com uma alta demanda que ira
persistir por décadas, dado que 0s avancos em energias sustentaveis exigem
investimentos no curto prazo que boa parcela da populacdo ndo consegue arcar.

O fato de a Petrobras ter quase a totalidade do refino e importacéo de derivados
de petréleo, faz com que a empresa defina os precos dos combustiveis no mercado
nacional, ou seja, hdo ha competicdo na distribuicdo dos derivados de petroleo em
ambito nacional, dado que a empresa controla quase que integralmente o setor. Nesse
sentido, compreender a gestdo da politica de precos da empresa em suma torna-se
uma questao politica e intelectual de relevancia.

Outro fator que compde o valor de venda ao consumidor final dos combustiveis
no Brasil sdo os impostos, dado que, no caso da gasolina, os impostos contribuem
com o aumento de 55% do preco final da gasolina nas bombas dos postos. O principal
imposto e com maior carga € o ICMS — imposto sobre circulagdo de mercadorias e

servicos — que tem aliquota definida por cada estado. Devido ao alto custo que a



tributacdo representa na composicdo dos precos dos combustiveis nas bombas,
constata-se que a tributacédo tem influéncia direta na formacéo desses precos.

Segundo Rotava (2019), a regulacéo dos precos é um atributo significativo da
regulacdo econdmica, pois d4 um caminho direto ao cliente por meio da distribuicio
do excedente, além de possibilitar ao regulador o acesso a uma variavel de
fundamental relevancia nas decisbes do consumidor.

No que tange a adocdo da nova politica de precos da Petrobras a partir de
2016, houve impacto negativo para os consumidores brasileiros, embora houvesse a
ideia de que o aumento da concorréncia e a venda de refinarias da Petrobras pudesse
reduzir os precos dos combustiveis, porém devido ao carater monopolista detido pela
empresa no Brasil, utilizando-se de pre¢cos monopolistas definidos em suas refinarias,

a empresa buscou nos anos recentes maximizar seus lucros.

1.1 PROBLEMA DE PESQUISA

Antes de 2016, a Petrobras esteve sob o comando de governos que nao
possuiam enfoque em seus acionistas. Em 2016, com a posse de Michel Temer da
presidéncia da republica, nota-se que esta situacdo mudou, onde as acdes e as
tomadas de decisfes se voltaram para beneficios aos acionistas da empresa e mesmo
apos 2018, com um novo presidente, Jair Messias Bolsonaro, esse foco foi mantido.

Antes do impeachment da ex-presidente Dilma Rousseff, 2016, a politica
estratégica da Petrobras tinha como pressuposto a verticalizacdo — com um breve
hiato, porém ndo menos importante, representado pelo governo neoliberal de
Fernando Henrique Cardoso (1994-2002). A ideia de uma empresa integrada, com
atuacao nas mais diversas areas da cadeia produtiva de petréleo, era sintetizada pelo
lema “do pogo ao posto”. Ou seja, do pogo de petrdleo, ao posto de gasolina.

Entretanto, durante os governos de Michel Temer (MDB) e Jair Bolsonaro (PL),
a empresa passou a se desfazer de ativos, focando seus investimentos — que em 2020
cairam ao menor patamar desde 2004 — apenas na exploracédo e producao do pre-sal.
Por isso, as vozes que discordam dessa politica tém reafirmado nos ultimos anos a
necessidade de retomar a atuagéo ‘do pogo ao posto™.

Partindo deste contexto, a presente pesquisa buscara responder como a
politica de precos da Petrobras foi gerida no periodo referente aos governos Temer e

Bolsonaro?



1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo geral

Este trabalho tem como objetivo geral analisar a gestdo da politica de precos
sobre os combustiveis adotada pela Petrobras no periodo 2017-2022, anos de
presidéncia de Michel Temer e Jair Bolsonaro.

1.2.2 Objetivos especificos

e Caracterizar a empresa Petrobras e sua importancia historica;

e Esclarecer sobre a extracdo petrolifera brasileira e seu potencial para o
desenvolvimento brasileiro;

e Investigar a gestdo da politica de precos dos combustiveis adotada pela
Petrobras durante os governos dos presidentes Michel Temer e Jair Bolsonaro.

1.3 JUSTIFICATIVA

O presente estudo busca analisar a gestdo da politica de precos de uma
empresa de economia mista ao longo de governos recentes, apresentando 0s
diversos pontos de disputa internos e externos na gestdo de uma empresa com um
recurso estratégico a nivel global, que, portanto, gera interesses de partes
interessadas das esferas publico e privada.

Espera-se que este trabalho contribua para uma reflexdo critica acerca da
gestdo governamental em uma empresa de fundamental importancia para o pais, na
qual cada deciséao relacionada a politica de precos da empresa tende a privilegiar um
grupo de partes interessadas em detrimento de outra, justificando-se pelos ideais do
governo em posse para a economia brasileira.

Com a obtencdo dessas respostas, sera possivel elucidar as especificidades
das medidas adotadas na politica de precos da Petrobras durante o periodo dos

governos Temer e Bolsonaro, que se diferenciaram dos rumos assumidos na década



anterior, descrevendo como as medidas foram tomadas e qual o objetivo esperado
com as acdes executadas.

A fim de alcangar uma contribuicdo efetiva e para o meio académico, esta
pesquisa é justificada a partir de seu conteldo abrangente quanto a tematica,
agregando ou fortalecendo o conhecimento ja presente na literatura sobre a gestao
de precos de combustiveis da Petrobras e a influéncia politica sobre esse
gerenciamento.

Este estudo também possui um contetdo enriquecedor que proporciona facil
assimilacdo e compreensdo para o leitor, sendo este detentor de conhecimento
técnico e cientifico para o tema ou ndo. Dessa forma, esta pesquisa sera capaz de
enriquecer a tematica em seu contexto social e académico, proporcionando
informagdes quanto ao papel do governo sobre os precos praticados pela Petrobras

na venda dos combustiveis para a populacdo em geral.



2 A PETROBRAS

Apébs a Segunda Guerra Mundial, a recuperagdo econémica internacional e a
expansao da industrializacao contribuiram para um aumento significativo da demanda
global por petréleo (BARBOSA, 2017). Embora varios paises latino-americanos ja
tivessem estabelecido suas préprias companhias estatais de petroleo, a incipiente
indastria petrolifera brasileira ndo foi nacionalizada até 1953, quando o entédo
presidente Getulio Vargas fundou a Petrdleo Brasileiro S.A., (comumente abreviada
para Petrobras) (FELIPE, 2010).

Segundo Costa (2016, p. 148), a Petrobras nasceu de “uma luta de carater
nacional, que mesclava um sentimento de construcdo de soberania, seguranca e
necessidade de controle econémico na area dos minérios e combustiveis”.

Para Nozaki (2019 p. 39)

A Petrobras tem relevancia singular ndo apenas por figurar como a primeira
das mil maiores empresas brasileiras por mais de uma década, mas também
porque seus investimentos e contratos dinamizam parte significativa da
estrutura produtiva brasileira (NOZAKI, 2019, p. 39)

A estatal manteve o monopdélio durante 40 anos, uma vez que a Constituicao
brasileira proibia empresas petroliferas estrangeiras de investir na exploracdo ou
producédo de petréleo em territorio brasileiro (PADUAN, 2016).

Esse monopdlio terminou em 1997, quando o ex-presidente Fernando Henrique
Cardoso convenceu o Congresso Nacional do Brasil de que, devido a continua
necessidade de importacdo de petréleo, a abertura ao investimento estrangeiro
permitiia ao Brasil alcancar a autossuficiéncia em petroleo. Desde entdo, as
empresas multinacionais trouxeram grandes quantidades de capital estrangeiro e
tecnologia avancada para localizar e extrair novas reservas de petroleo (FELIPE,
2010).

Em 2006, durante o primeiro governo Lula, a Petrobras anunciou a descoberta
de um gigantesco deposito de petrdleo na costa do Brasil, nas profundezas de uma
camada de sal - também conhecido como “campo do pré-sal” - no Oceano Atlantico
(BARBOSA, 2017).

Estima-se que detenha cerca de 50 a 100 bilhdes de barris de petroleo bruto

recuperavel, avaliados em mais de US$ 2,5 trilhGes. Esses depdsitos de petrdleo



incluem os campos do pré-sal de Tupi, Buzios e Sapinho4, todos localizados na Bacia
de Santos, além de outros depdsitos na Bacia de Campos, localizada ao sul do Rio
de Janeiro no Atlantico Sul (FELIPE, 2010).

A Petrobras implementou um plano de desinvestimentos em larga escala que
deve permitir que outras empresas internacionais de petroleo (IOCs) expandam suas
operacdes nas regibes do pré-sal brasileiro. Na tentativa de abrir ainda mais a
economia brasileira a concorréncia estrangeira, em 2016, o Brasil concedeu as
empresas petroliferas privadas permissdo para participar de licitacdes de licenca,
embora a Petrobras mantenha o direito de preferéncia e tenha garantido o acesso a
uma participacéo de pelo menos 30% (PADUAN, 2016).

O Brasil também reduziu os requisitos de uso de bens e servicos produzidos
localmente que anteriormente contribuiam para atrasos e restabeleceu um
cronograma regular de vendas anuais de licenciamento. No entanto, alguns I0Cs se
recusaram a participar de tais licitacdes, devido aos altos pagamentos iniciais e aos
contratos excessivamente complicados exigidos (BARBOSA, 2017). O autor Fiori
(2019) diferencia as politicas e foco entre os governos de duas formas:

(i) a primeira, neoliberal, que se propbe continuar e aprofundar a opgéo de
internacionalizacdo das reservas do petroleo Dbrasileiras, com a
transformagcdo da Petrobras numa empresa exportadora de Oleo cru,
orientada pelas flutuacées do mercado e das bolsas internacionais. Opgéo
gue devolveria o Brasil & condicdo de uma economia primario-exportadora
com a expectativa de transformé-la — na melhor das hipéteses — numa
“periferia de luxo” das grandes poténcias compradoras mundiais;

(i) a segunda, de tipo desenvolvimentista, que se propBe aumentar a
capacidade soberana de decisédo estratégica do Brasil — econdmica e politica
— colocando seus recursos petroliferos, e a prépria Petrobras, a servico de
uma estratégia de longo prazo do estado brasileiro que nao rejeita parcerias,
nem teme a competicdo, e que deve se manter constante a despeito das
flutuacgdes politicas conjunturais (FIORI, 2019, p. 32).

Dessa forma, as principais diferengas estéo no foco das tomadas de decisdo e
a destinacdo da lucratividade da estatal. Infelizmente, a Petrobras € uma das
empresas petroliferas nacionais mais endividadas do mundo, em grande parte devido
a perda de receita e multas da Operacdo Lava Jato, a respeito da qual iremos nos
referir no ponto 2.1. Em 2020, a Petrobras reduziu sua divida de US$ 126 bilhdes em
seu pico em 2015 para US$ 76 bilhdes em 2020, e planejava reduzir a divida para

USS$ 60 bilhdes até 2022,



A estratégia da Petrobras para reduzir sua divida se baseia em um forte plano
de reestruturacdo por meio de um programa de desinvestimentos. No momento da
redacdo deste trabalho, o plano da Petrobras inclui alienar sua participacéo
principalmente em seus campos de petrleo em terra e aguas rasas, em
aproximadamente metade de sua capacidade de refino nacional e em outros

segmentos de transporte e distribuicao.

2.1 CRISE NA PETROBRAS

Desde 2014, o Brasil esta assediado por um escandalo que comegou com uma
estatal de petroleo e desde entdo incluiu lideres empresariais e até politicos. Na
superficie, parece ser uma simples histéria de corrupcao, embora envolva milhdes de
dolares em pagamentos e mais de 80 politicos e lideres empresariais (COLOMBINI,
2020).

No entanto, quando a sonda, codinome Operacdo Lava Jato, se espalhou,
surgiram novos problemas. Como resultado, varios dos presos foram acusados de
serem vitimas de conspiracfes politicas para manté-los fora do governo (PADUAN,
2016).

ndo causa surpresa [...], de que as grandes petroleiras e fornecedoras da
Petrobras tenham pago propinas aos dirigentes da empresa, pelo menos
desde 1997, durante o governo do Sr. Fernando H. Cardoso, e provavelmente
desde muito antes (FIORI e NOZAKI, 2019, p. 4-5).

A Operacao Lava Jato comecou em marco de 2014 como uma investigacao
sobre alegacbes de que executivos da estatal Petrobras aceitaram subornos de
empresas de construgdo em troca de lhes conceder contratos a precos inflacionados
(VILELA et al., 2018).

A estatal brasileira Petrobras ndo esteve apenas no coracdo da Lava Jato a
operacao anticorrupgéo que abalou a base politica do pais, mas também é uma parte
importante da crise econdmica que levou o Brasil a ser um exemplo de crescimento a
estar em uma recessao profunda em questéo de alguns anos. A empresa produziu
um efeito de cadeia negativo, afetando varias de suas empresas fornecedoras que
dependiam de sua evolucdo (PADUAN, 2016).



No entanto, os ultimos resultados da empresa ndo sao muito promissores. Em
2015, a Petrobras registrou os piores numeros de sua historia, com US$ 9,6 bilhdes,
afetados pela queda acentuada do preco do petréleo, pelo real mais fraco e pelos
escandalos de corrupgéo que cercam a empresa (COLOMBINI, 2020).

Tudo isso em uma economia marcada por uma profunda crise causada em
parte por um forte declinio nas exportacbes em 2014. Mais do que uma grande
recessdo, isso € uma depressdo que, no entanto, ressalta a grande resiliéncia
demonstrada pelo governo (PADUAN, 2016).

A Petrobras, empresa estatal de petroleo do Brasil, concordou em pagar US$
2,95 bilhdes para resolver um processo de acionistas nos Estados Unidos sobre um
escandalo de corrupcéo envolvendo dezenas de politicos e funcionarios, incluindo
dois presidentes brasileiros anteriores, durante o auge da crise no inicio de 2018.
Funcionarios da Petrobras acreditam que aproximadamente US$ 3 bilhdes em
propinas foram pagos como parte do plano, que supostamente incluia relégios Rolex,
3.000 garrafas de vinho, barcos, helicépteros e prostitutas (VILELA et al., 2018).

A empresa afirmou que pagara a liquidacdo em trés pagamentos, mas que 0
valor total seria reconhecido no resultado do quarto trimestre de 2017. Alegou que o
acordo ndo implicava uma admissao de irregularidade ou ma conduta e que o contrato
exclui claramente a culpa (COLOMBINI, 2020).

De acordo com a negociacédo, o negdcio atendera a todas as reivindicacdes em
andamento e potenciais apresentadas por compradores de titulos da Petrobras nos
Estados Unidos e compradores de titulos da Petrobras listados para negociacdo nos
Estados Unidos. O Tribunal Distrital dos Estados Unidos para o Distrito Sul de Nova
York ainda deve aprovar o acordo (PADUAN, 2016).

A Petrobras tentou limpar sua imagem apos o incidente sob o comando do CEO
Pedro Parente, ex-CEO da empresa de commodities Bunge Brasil. Com uma
producédo de petréleo de mais de 2,6 milhées de barris por dia no final do ano passado,
0 pais evoluiu para uma poténcia petrolifera, semelhante aos grandes produtores da
OPEP, como Kuwait e Emirados Arabes Unidos (COLOMBINI, 2020).

Antes da polémica e da consequente queda do preco do petrdleo, iniciada em
2014, a Petrobras havia conquistado uma posi¢cao de destaque no desenvolvimento
energético do Brasil, restringindo a participacdo de empresas multinacionais. No

entanto, o escandalo de corrupcao, juntamente com a queda dos precos do petroleo,



gue sobrecarregaram os recursos do Brasil, estimulou uma mudanca de paradigma
(VILELA et al., 2018).

Embora os pre¢os do petréleo Brent tenham subido consideravelmente nos
altimos meses, para cerca de US$ 67 por barril, tanto o Brasil quanto a Petrobras
estdo agora mais inclinados a colaborar com empresas internacionais de petréleo. A
Petrobras vendeu acdes em grandes campos brasileiros e esta tentando vender ativos
no exterior (COLOMBINI, 2020).
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3 EXTRACAO PETROLIFERA BRASILEIRA

O Brasil é o maior produtor de petroleo da América do Sul, o oitavo maior
produtor global de petrdleo, o oitavo maior consumidor de petréleo e possui as
maiores reservas recuperaveis de petroleo ultra profundo do mundo. A producéo de
petr6leo do Brasil é predominantemente offshore (96,7%), com a Petrobras
respondendo por 73% da producéo de petroleo e gas do Brasil (PEYERL, 2017).

Mais de 94% das reservas de petroleo do Brasil estdo localizadas no mar e
80% de todas as reservas estdo no mar préximo ao Rio de Janeiro. A segunda maior
acumulacéo de reservas esta localizada no litoral do estado do Espirito Santo, que
contém cerca de 10% das reservas de petroleo do pais. As reservas provavelmente
aumentardo a medida que os produtores explorarem ainda mais os recursos do preé-
sal (MENDES et al., 2019).

O mercado de 6leo e gas €, ha anos, responsavel pela maior parte dos
investimentos da economia brasileira, com cerca de 10% do PIB do pais. O Brasil
ocupa uma posicao de lideranca na exploracdo e producéo de petréleo offshore por
possuir a prolifica provincia do pré-sal, cujo petréleo é de alta qualidade, com
produtividade igualmente alta dos campos (MARTINEZ e COLACIOS, 2016).

Dados da Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP)
mostram que o Brasil detém o 8° maior complexo de refino da América Latina, com 19
refinarias que processaram um total de 1,8 milhdo de barris de petréleo por dia (bpd)
em 2020, sendo 1,6 bpd de petréleo nacional. A Petrobras detém 98% da capacidade
de refino do Brasil;, no entanto, um programa de desinvestimento estava em
andamento e esperava-se que novos investidores entrassem no mercado no curto
prazo.

A producgédo do Brasil é originaria de trés principais bacias produtoras. A Bacia
de Campos cobre aproximadamente 115 mil quildometros quadrados e € a bacia mais
prolifica do Brasil medida por reservas provadas (72%) e producdo. Em 2013, 75% da
producao de petroleo (1,53 milh&o b/d) foi produzida a partir de 47 campos nesta bacia
(PEYERL, 2017).

Desde que a exploracdo comecou em 1971, mais de 60 acumulacdes de
hidrocarbonetos foram descobertas, incluindo oito grandes campos de petréleo em
aguas profundas e ultra profundas. A maior parte da producéo da Bacia de Campos é

originaria dos reservatorios do pés-sal, embora daqui para frente os reservatorios do
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pré-sal se tornaram cada vez mais importantes. A producéo do pré-sal comecou em
2008 a partir do campo de Jubarte localizado na regido do Parque das Baleias
(MARTINEZ e COLACIOS, 2016).

A partir dai a producdo do campo de Baleia Franca teve inicio no segundo
semestre de 2010, seguida pela regiao de Baleia Azul utilizando o FPSO “Cidade de
Anchieta” em setembro de 2012. No final de 2013, a produgéo do pré-sal na Bacia de
Campos atingiu 0,17 milh&o de b/d e, embora n&o haja um split para 2014, evidéncias
anedadticas sugerem que o primeiro semestre do ano viu uma acelera¢cdo no poco em
atividade e, portanto, uma saida (PEYERL, 2017).

A Bacia de Santos é a segunda das trés principais bacias, cobrindo
aproximadamente 348.900 quildbmetros quadrados ao largo da costa da cidade de
Santos, que é uma das areas de exploracdo e producdo (E&P) mais promissoras no
offshore do Brasil, segundo a Petrobras (MENDES et al., 2019).

O pré-sal tem sido o foco central das atividades de E&P com 13 dos 15 pocos
sendo perfurados naquela regido em 2013. Diversas descobertas foram feitas nos
reservatérios do pré-sal da Bacia de Santos nos ultimos tempos, enquanto o
desenvolvimento de descobertas (como Tupi) permitiram que a producao da Bacia de
Santos aumentasse de forma constante ao longo de 2013 (D'ALMEIDA, 2015).

A producdo aumentou de 0,11 milhdo b/d em janeiro de 2013 para 0,28 milhdo
b/d até o final do ano, pois cinco das nove unidades de producdo produziram o
primeiro 6leo durante o ano. Producao média de 0,19 milhdo b/d em 2013, superior
em 80 mil b/d em relacdo ao ano anterior (MENDES et al., 2019).

A tendéncia de crescimento constante continuou e até julho de 2014 a producao
do pré-sal (Santos e Campos) atingiu 0,55 milhdo b/d. Dado que isso tenha sido
realizado oito anos apds a primeira descoberta do pré-sal em 2006, e alcancado em
cerca de 30 pocos, destaca a alta produtividade dos campos do pré-sal (PEYERL,
2017).

A Petrobras estabeleceu a meta de atingir mais de 1 milh&o de b/d de producéao
do pré-sal até 2017 nos campos em que operava. A producdo futura da Bacia de
Santos sera predominantemente de campos de aguas profundas e ultra profundas
com 13 grandes projetos em fase pipeline de desenvolvimento (D'ALMEIDA, 2015).

A terceira das maiores bacias é a Bacia do Espirito Santo, abrangendo uma
area de 75 mil km2 no mar e 14 mil km2 em terra. Ao final de 2013 havia 45 campos

produtores a uma taxa média de 49 mil b/d. 19 Acredita-se que a principal
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caracteristica do campo seja a diversidade de recursos, com producao variando de
gas a 6leo extrapesado (MENDES et al., 2019).

Por fim, existem vérias bacias menores, incluindo a Bacia de Sergipe-Alagoas,
uma nova regiao offshore de fronteira, onde a producao foi de cerca de 47 mil b/d em
2013. Outras bacias produzem hidrocarbonetos no Brasil. A producdo em terra
decorre principalmente de campos maduros e, portanto, o0s planos de
desenvolvimento sdo amplamente focados em sustentar os niveis de producédo
usando métodos de recuperagdo aprimorados. Em 2013, essas bacias produziram
0,17 milhdo de b/d de petréleo (D'ALMEIDA, 2015).

A Petrobras é a principal organizacdo atuante do setor petrolifero, tanto
upstream, midstream e downstream em territério brasileiro. Até 1997, a Petrobras
possuia o monopolio de a¢des petroliferas do Brasil (PEYERL, 2017).

Em 2003, foi a primeira empresa privada a iniciar o desenvolvimento comercial
de petréleo quando iniciou a producédo nos campos de Bijupira e Salema, na Bacia de
Campos. Mais tarde, outras empresas internacionais de petréleo comecaram a operar
no Brasil. Além dessas organizacdes, empresas nacionais também passaram a
competir no setor de petrdleo (MENDES et al., 2019).

Assim como no setor de refino, a Petrobras detém a maior parte da
infraestrutura logistica do Brasil. Os principais clientes da empresa, além do Sistema
Petrobras, sdo empresas de distribuicdo e petroquimicas. A Transpetro, subsidiaria
integral da Petrobras, opera as areas de producdo, logistica, refino e distribuicdo de
petréleo e gas natural da Petrobras, transportando e armazenando petréleo, gas
natural, derivados e biocombustiveis. A Transpetro transporta cargas importadas e
exportadas de petréleo e outros produtos (PEYERL, 2017).

A investigacdo da Petrobras (Operacdo Lava Jato) no Brasil por suborno e
lavagem de dinheiro comegou em 2014 e sO terminou no inicio de 2021. A
abrangéncia do escéandalo se estendeu a denuncias de corrup¢do governamental em
varios paises e a um esquema de propina envolvendo varias empresas internacionais.
A investigacao resultou em varias prisdes e a Petrobras perdeu mais de US$ 8 bilhdes
(D'ALMEIDA, 2015).

De acordo com o governo do Brasil, durante os sete anos de investigacao, 278
pessoas foram condenadas por suborno e lavagem de dinheiro, incluindo alguns dos

politicos e empresarios mais proeminentes do Brasil (PEYERL, 2017).
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O principal 6érgdo governamental encarregado de regular e monitorar o setor
petrolifero € a ANP, responséavel por emitir licencas de exploracdo e producdo e
garantir o cumprimento das regulamentagdes pertinentes (MARTINEZ e COLACIOS,
2016).

Em 2018, a ANP aprovou mudancas nas regras que definem os percentuais
minimos dos bens e servicos de origem local exigidos nos contratos de exploracao e
producédo (conhecidos como conteudo local). As regras de contetdo local se aplicam
a contratos, incluindo os primeiros acordos de compartilhamento de producao, para
rodadas de licitagBes e projetos mais antigos até 2030 (MENDES et al., 2019).

Essas mudancas podem afetar significativamente o crescimento da producao
de petroleo do Brasil no futuro, e os precos de equilibrio podem cair significativamente
e levar ao aumento da producdo de petrdleo. As novas regras de contetudo local
exigem que 50% dos bens e servi¢os para projetos onshore venham de fontes locais
e 18% para projetos offshore em aguas profundas. O governo também instituiu multas
Menos rigorosas para empresas que nao cumprirem esses requisitos de contetdo
local (PEYERL, 2017).

As regras anteriores de conteudo local do Brasil eram vistas como um
desincentivo ao investimento devido a cadeia de fornecimento local limitada e pouco
competitiva. Anteriormente, as operadoras de petréleo e gas natural no Brasil eram
obrigadas a usar até 85% dos equipamentos e servicos da industria nacional. Esse
requisito foi um dos maiores requisitos de contetdo local do mundo, contribuindo para
altos precos de equilibrio (D'ALMEIDA, 2015).

3.1 O PRE-SAL

O petréleo do pré-sal refere-se a reservas de petréleo excepcionalmente
profundas abaixo do oceano e sob espessas camadas de rocha e sal. A grande
profundidade e pressao envolvidas na producdo do pré-sal apresentam obstaculos
técnicos significativos (RICCOMINI et al., 2012).

As primeiras descobertas na camada pré-sal do Brasil ocorreram durante a
década de 1980. No entanto, essas descobertas foram menos significativas devido a
falta de tecnologia na época. Antes de 2005, a atividade de exploracdo se concentrava
principalmente nas descobertas do pés-sal (acima da camada de sal) (MARTINEZ e
COLACIOS, 2016).
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Costa (2016, p. 97) aponta como as principais caracteristicas do momento da

descoberta do pré-sal como:

a) Ha no mundo uma correlacao de forcas em movimento, tendendo a sair da
total hegemonia norte-americana para um mundo de hegemonia
compartilhada entre blocos de poder, que gravitam em torno dos Estados
Unidos e da China principalmente.

b) Que a crise econbmica desencadeada desde os Estados Unidos fortaleceu
a necessidade da intervencdo do Estado na economia, pelo menos para
socorrer os capitalistas e o sistema financeiro.

c) A América Latina constitui-se majoritariamente num bloco de paises que
nao se afastam totalmente dos Estados Unidos, porém tampouco mantém o
relacionamento mais fiel praticado na década de 90.

d) No Brasil, por uma série de condi¢cbes econdmicas e politicas ilustradas
[...], a coalizdo governante da época dispunha de condi¢gbes muito favoraveis
para indicar e aprovar mudancas no marco regulatério do petréleo (COSTA,
2016. p. 97).

Em 2005, a Petrobras perfurou pogos exploratérios préximos ao campo de Tupi
e descobriu hidrocarbonetos abaixo da camada de sal. Em 2007, um consorcio da
Petrobras, BG Group e Petrogal perfurou no campo de Tupi e descobriu recursos
estimados de 5 bilh&es a 8 bilhdes de barris de éleo equivalente em uma zona do pré-
sal a 5.500 quilébmetros abaixo da superficie do oceano, sob uma espessa camada de
sal (SAUER e RODRIGUES, 2016).

Exploracdes posteriores mostraram que os depdsitos de hidrocarbonetos na
camada pré-sal se estendiam pelas bacias de Santos, Campos e Espirito Santo. As
bacias de Santos e Campos, que detém a maioria das reservas do pré-sal, contém
aproximadamente 13 bilhdes de barris de petrdleo provado do Brasil combinados, o
gue representa mais de 94% das reservas do pré-sal e 78% das reservas nacionais
de petréleo (RICCOMINI et al., 2012).

“No ano de 2014 o petroleo extraido da camada pré-sal correspondia a 21,85%
da producéo total de petroleo no pais” (COSTA, 2016, p. 105). Tal informacédo apenas
confirma o objetivo e priorizacdo governamental em direcionar investimentos na
exploracéo pré-sal e sua viabilizacao.

De acordo com um relatério de 2015 do Instituto Nacional de Petroleo e Gas da
Universidade Estadual do Rio de Janeiro, eles estimaram que as reservas do pré-sal
estavam em 176 bilh&es de barris de recursos ndo descobertos e recuperaveis de
petréleo e gas natural (MARTINEZ e COLACIOS, 2016).

Em julho de 2017, a producéo dos pocos offshore do pré-sal ultrapassou os

volumes combinados de todos os outros campos pela primeira vez. A producéo do
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pré-sal atingiu um nivel recorde de 1,9 milhdo de barris por dia (b/d) em 2020 e
representou mais de 70% da producéo total de petrdleo no Brasil. A Petrobras colocou
em operagao diversos navios flutuantes de armazenamento e descarregamento de
producéo entre 2018 e 2020 nos campos do pré-sal (CAMPELLO, 2019).

O Plano Estratégico da Petrobras 2021-2025 inclui 13 navios flutuantes de
armazenamento e descarregamento de producao, incluindo o maior navio flutuante de
armazenamento e descarregamento de producao planejado no Brasil, P-80 no campo
de Buzios, que tem capacidade prevista de 225.000 b/d. A capacidade combinada dos
13 navios é de 2 milhdes de b/d, e estaréo localizados nos campos offshore do preé-
sal de Sepia, Buzios, Mero, Marlim, Itapu e Tupi (DE SOUZA e SGARBI, 2020).

Em 2019, a producao dos campos de petroleo do pré-sal representou 62% da
producéo total do Brasil, ou 1,3 milh&o b/d de acordo com a Agéncia Nacional do
Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP) e a petrolifera nacional Petrobras. Nos
altimos dois anos, a Petrobras aumentou significativamente suas embarcacfes de
producdo operando nesses campos do pré-sal para aumentar a producéo de petréleo
bruto porque as reservas de petréleo do pds-sal diminuiram e superou as dificuldades

tecnoldgicas anteriores para perfuracdo em aguas profundas (CAMPELLO, 2019).
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4 O SETOR PETROLIFERO E A ECONOMIA BRASILEIRA

O Brasil € o maior produtor de petréleo da América Latina, superando o México
e a Venezuela. A producdo média de petroleo em 2020 foi de 2,94 milhdes de barris
por dia, de acordo com os dados da ANP. A producdo de gas natural do Brasil em
2020 foi de 127 milhdes de metros cubicos/dia - alta de 4,1% em relacdo a 2019
(SCHUTTE, 2021).

Segundo Nozaki (2019, p. 39), “a expansao ou o declinio do investimento da
Petrobras influenciam fortemente as expectativas de crescimento econdmico do pais,
bem como o valor dos ativos brasileiros em crédito e em renda variavel”.

O crescimento da producédo nacional de petroleo, especialmente desde 2013,
deve-se principalmente a alta produtividade do pré-sal da Bacia de Santos, que contou
com producao de petréleo bem acima da média da industria global de petroleo. Essa
alta produtividade do reservatorio exigiu menos pocos por sistema de producéo,
reduzindo os custos orgados (MARIANO, 2017).

O pré-sal continua atraindo a maioria dos investimentos, e sua producao ja
responde por mais de 60% da producao nacional. O rapido aumento da producéo foi
possibilitado pela produtividade acima mencionada, mas também foi suportado por
altas taxas de sucesso de perfuracdo (MARIANO, 2017).

Da mesma forma, investimentos continuos em novas tecnologias melhoraram
a eficiéncia da construgcdo de pocos, o que reduziu os tempos de perfuracdo e
completacdo. A combinacdo desses fatores permitiu uma queda de 61% nos custos
de extracdo de pocos de 2014 a 2021, de US$ 15,3 por barril para US$ 6,66, para
campos fora do pré-sal, e para cerca de US$ 4,35 para os do pré-sal (SCHUTTE,
2021).

A emenda constitucional brasileira nimero 9 de 1995 quebrou o monopélio da
Petrobras sobre o setor de downstream em favor de um regime mais competitivo e
aberto. No entanto, as atividades de refino, importacdo e exportacdo permaneceram
guase um monopdlio, principalmente devido ao controle da Petrobras sobre a
infraestrutura logistica de combustiveis brasileira (MARIANO, 2017).

A concorréncia foi introduzida de forma mais efetiva no atacado de derivados
de petréleo, com as empresas competindo com a participacdo de mercado da BR
Distribuidora. A BR € uma ex-subsidiaria da Petrobras. Em julho de 2019, e mais

recentemente, em meados de 2021, em linha com o plano de desinvestimentos da
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Petrobras em andamento, a Petrobras vendeu suas a¢fes na BR, deixando de ser
acionista. BR foi renomeado como VIBRA (SCHUTTE, 2021).

Dados da ANP mostram que existem 300 bases logisticas de distribuicdo de
combustiveis espalhadas pelo Brasil. Os dados também observam um aumento no
namero de distribuidores e revendedores de combustiveis em 2020 (ALVES e
POLETTE, 2021).

A ANP observou que as vendas totais domésticas de derivados de petréleo
(gasolina, 6leo combustivel, GLP, gasolina de aviacdo, 6leo diesel etc.) totalizaram
131,76 bilhdes de litros (34,8 bilhdes de galbes) - - uma queda de 5,97% em relacéo
ao ano anterior devido a pandemia. As vendas de diesel B (contém 12% de biodiesel)
representaram 44% do total de combustivel vendido (COHN, 2021).

Dados da ANP listam 41.673 postos de gasolina em operagédo no Brasil em
2020. Os principais revendedores de gasolina, Oleo diesel, etanol e gas natural
veicular sdo a VIBRA (detém 27,49% do mercado brasileiro de distribuicdo de
combustiveis), Raizen, Ipiranga e varias outras distribuidoras de combustiveis
menores (SCHUTTE, 2021).

A venda de lubrificantes atingiu 1,323 bilh&o de litros (349,5 milhdes de galdes)
em 2020. A ICONIC (Texaco e Ipiranga) detém a maior participacdo no mercado de
lubrificantes, seguida pela VIBRA Energia, COSAN Lubrificantes, Shell, Petronas e
vérias outras (ALVES e POLETTE, 2021).

Em 2020, o Brasil fabricou um total de 2.020.229 veiculos - 32% abaixo de 2019
devido a pandemia. A matriz veicular do Brasil em 2020 foi composta por 6leo diesel
(43,2%); gasolina (22,2%); etanol hidratado (16,36%); etanol anidro (8,22%); biodiesel
(5,61%); e GNV (géas natural veicular — 4,37%) (COHN, 2021).

A conversao de automoveis a gasolina ou flexfuel (por exemplo, gasolina ou
etanol) em gas natural veicular (GNV) vem crescendo no Brasil, principalmente por
taxistas e motoristas de Uber. O Ministério de Minas e Energia do Brasil esta
estudando o uso do GNV para veiculos pesados em substituicdo gradual ao diesel,
em linha com as preocupacdes climaticas (SCHUTTE, 2021).

Entre 2012 e 2019, a producdo de petroleo bruto aumentou devido ao
desenvolvimento do campo de petrdleo do pré-sal. A producéo de petréleo do pré-sal
cresceu 1,6 milhdo b/d durante esse periodo como resultado de regulamentacéo
governamental mais favoravel e perfuracdo mais eficiente, levando a precos de

equilibrio mais baixos para novos campos (COHN, 2021).
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Em 2019, a producéo de petrdleo e outros combustiveis liquidos no Brasil foi
em meédia de 3,7 milhdes de barris por dia (b/d), acima dos 3,4 milhdes de b/d em
2018, mantendo uma tendéncia de aumento da producdo. Petrdleo bruto e
condensado foram responsaveis por 2,8 milhdes de b/d, e o restante incluiu
biocombustiveis (a maioria de etanol) e liquidos de gas natural (LGN) (SCHUTTE,
2021).

O aumento do uso de combustiveis de transporte impulsionou o aumento do
consumo total de derivados de petréleo, que cresceu para 3,2 b/d em 2019. No ano,
o diesel (6leo combustivel destilado) representou 42% do total de combustiveis de
transporte consumidos, a gasolina representou 25%, e o etanol representou 21%. Gas
natural, biodiesel e querosene de aviacdo foram responsaveis pela lembranca dos
volumes de consumo do setor de transporte (ALVES e POLETTE, 2021).

4.1 DEMANDA DOMESTICA

Embora a producdo tenha apresentado uma trajetéria de crescimento
impressionante nos ultimos anos, o consumo doméstico de petréleo e derivados
apresentou uma tendéncia de crescimento igualmente, se ndo mais impressionante.
A historia de crescimento do Brasil foi muito sustentada pelo boom das commodities
de 2000-2010, e tem sido um dos queridinhos dos mercados emergentes
(COLOMBINI, 2020). A crise financeira de 2008 foi o ponto de inflexdo em que a
demanda por petrdleo iniciou sua marcha constante para os niveis de 2,5 milhdes b/d
vistos hoje (MENDES et al., 2019).

Desde 2000, a demanda brasileira de petréleo aumentou quase 1 milhao b/d,
embora a impressionante recuperacao tenha sido concentrada nos ultimos sete a oito
anos: de 1,4 milh&o de b/d em janeiro de 2006 para um pico de pouco menos de 2,5
milhées de b/d no final de 2013 (COHN, 2021). O forte aumento pressionou as
refinarias domeésticas envelhecidas do pais, visto as taxas de utilizacdo aumentarem
de forma constante para niveis proximos da capacidade total (COLOMBINI, 2020).

Nos ultimos anos, o enfraquecimento da moeda brasileira e o crescimento mais
lento nos mercados emergentes alimentaram temores de um crescimento mais lento
da demanda por petroleo (MENDES et al., 2019).

O crescimento do PIB diminuiu dos elevados 7,5% observados em 2010 para

2,3% em 2013 e, no entanto, a procura de petrdleo aumentou de forma constante a
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uma taxa de 5% ao ano. Parte do crescimento da procura esta claramente relacionada
com os subsidios, mas, em geral, a elasticidade-renda tende a dominar a elasticidade-
preco nas nagcdes emergentes (COLOMBINI, 2020).

Além das preocupacBes de crescimento de curto prazo, 0s incentivos
governamentais também foram fundamentais para impulsionar a demanda brasileira
de petroleo. Entre 2002 e 2012, a taxa média anual de crescimento das vendas de
automoveis foi superior a 10%, e 0 setor s6 mostrou sinais de reversdo no ano
passado (COHN, 2021).

Como resultado, a industria de vendas de veiculos novos do Brasil é a quarta
maior do mundo. O Partido dos Trabalhadores, dos presidentes Lula e Dilma Rousseff,
contou com as montadoras para estimular a economia e manter os baixos niveis de
desemprego, pois uma enxurrada de incentivos persuadiu uma classe média
florescente a comprar seu primeiro carro (MENDES et al., 2019).

No entanto, em linha com o enfraquecimento da economia, 0s incentivos
comecaram a diminuir no ano passado, com o aumento da inadimpléncia levando os
bancos a restringir os empréstimos para carros.

Em resumo, apesar do enfraquecimento recente da economia doméstica, a
demanda brasileira de derivados deve continuar em sua trajetéria de crescimento.
Isso se refletiu nas perspectivas de médio e longo prazo da Petrobras — estimada em
2,5% para o periodo 2014-2018 e 2,2% para o periodo 2019-2030 (COLOMBINI,
2020).

4.2 O SETOR DE REFINO

Embora o regulador estadual ANP tenha indicado que o Brasil poderia aliviar
sua carga de importacdo construindo novas refinarias, esses sdo projetos caros e
demorados que lutam para acompanhar o crescimento da demanda (MENEZES,
2019). De fato, a refinaria Abreu e Lima, que tem uma capacidade de processamento
de 23 mil b/d, estando a conclusé@o de suas obras atrasada e os custos aumentados
para mais de US$ 20 bilhdes de um orgcamento original de US$ 2,3 bilhdes (SOUSA,
2020).

Enquanto isso, a refinaria de 15 mil b/d do Comperj com custo fundado em mais
de US$ 14 bilhdes, também esta ha anos atrasada, sem previsdo de conclusdo e com

custos acima de 60%. Como resultado, o Brasil tem que operar suas refinarias
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domeésticas com capacidade quase total, 0 que ainda néo foi suficiente para atender
a demanda doméstica, e quanto mais a Petrobras gasta para cobrir a lacuna entre os
precos dos combustiveis importados e nacionais, mais dificil se torna para a empresa
financiar qualquer aceleracéo de projetos de refinaria (COHN, 2021).

A refinaria Abreu e Lima esteve programada para entrar em operacédo em duas
fases. Inicialmente uma joint venture 60:40 com a PDVSA da Venezuela quando a
construcdo comecou em 2006, a refinaria deveria processar petréleo bruto e pesado
de 16 graus APl Marlim da Venezuela para produzir principalmente diesel (AZEVEDO
et al., 2020).

Quando a instalacdo entrar em operagdo completa, incluird dois coqueadores
retardados, CDUs, tratamento caustico regenerativo, geracdo de hidrogénio,
hidrotratamento de diesel e uma unidade de hidrotratamento de nafta. O projeto da
refinaria fez parte da estratégia de cooperacao e integracao regional dos paises sul-
americanos, com o objetivo principal de atender a crescente demanda por derivados
de petréleo no nordeste brasileiro (SOUSA, 2020).

No entanto, no final de 2013, o Brasil anunciou oficialmente o fim da parceria
PDVSA, apds uma série de longas negociacdes entre os governos de Brasilia e
Caracas fracassarem devido ao fracasso da Venezuela em cumprir sua parte do
capex do projeto (SODRE, 2021).

Varias greves de trabalhadores causaram atrasos a obra da Comperj, além
disso, mudancas no projeto da refinaria também foram responsabilizadas por atrasos
anteriores (AZEVEDO et al., 2020).

H& um esforco continuo de eficiéncia para tentar aliviar o diferencial cada vez
maior de demanda de saida de gasolina e diesel. A Petrobras tem um projeto de
downstream intitulado “Promega”, que visa aumentar a capacidade atual de refino por
meio do aumento da eficiéncia das unidades de processamento existentes
(MENEZES, 2019).

O objetivo era aumentar a producdo de diesel, gasolina e querosene de
aviacdo. Isso é muito necessario, principalmente porque o Brasil ndo expandiu a
capacidade desde a década de 1980 e, como resultado, é improvavel que suas
refinarias continuem operando perto de sua capacidade maxima sem manutengao ou

novos acidentes cortando a producéo (SOUSA, 2020).
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4.3 EXPORTACOES E IMPORTACOES

No que se refere as exportacdes, o Brasil vende petroleo pesado excedente,
gue ndo consegue processar internamente. A tendéncia aqui tem, no entanto, sido
muito volatil, movendo-se em uma faixa de 0,52 milh&o b/d de um minimo de 0,11
milhdo b/d em 2001 para um pico de 0,63 milhdo b/d em 2010 (ALVES e POLETTE,
2021).

Em termos de destinos de exportacdo, os maiores volumes no periodo 2010-
2012 foram para a Asia, onde a China importou em média 0,21 milh&o b/d, enquanto
a India importou cerca de 63 mil b/d. A América do Norte importou cerca de 0,17
milh&o de b/d, a maioria dos quais foi para os EUA. Finalmente, a América Central e
do Sul estava importando 0,15 milh&o b/d, principalmente para Santa Lucia (0,1 milhdo
b/d) e Chile (40 mil b/d) (SOUSA, 2020).

Devido ao forte aumento da demanda domeéstica ja mencionado, o Brasil
tornou-se um importador liquido de derivados de petroleo, tendéncia agravada por
diversos problemas de refino doméstico. As importa¢cdes de produtos aumentaram de
forma constante de um minimo abaixo de 0,19 milh&o b/d em 2005 para 0,53 milh&do
b/d em 2013 (COHN, 2021).

O diesel teve o maior aumento nas importacdes de produtos, passando de 41
mil b/d em 2005 para um pico de 0,18 milhdo b/d em 2013. As importagbes de
gasolina, que antes eram proximas de zero, atingiram uma média de 51 mil b/d nos
altimos trés anos. Em termos de exportacdes de produtos, as exportacfes de diesel
ficaram abaixo de 10 mil b/d em média ao longo dos ultimos 13 anos (AZEVEDO et
al., 2020).

As exportagOes de gasolina, que atingiram uma media de 44 mil b/d entre 2000
e 2010, cairam para 4 mil b/d desde 2011. O principal produto de exportacdo é o dleo
combustivel (incluindo bunker fuel) do qual o Brasil exportou cerca de 0,15 milhdo b/d
nos ultimos anos (SOUSA, 2020).

As exportagdes de petroleo bruto do Brasil tiveram uma média de cerca de 1,6
milhdo de b/d em 2019, um aumento em relagdo ao ano anterior e o maior volume
relatado pela ANP até o momento. O aumento do crescimento na producéo do campo
de petréleo do pré-sal impulsiona a producédo de petroleo bruto do Brasil na proxima
década, e as exportacdes de petroleo bruto provavelmente também aumentarédo
(SODRE, 2021).
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A Petrobras planejava aumentar as exportacdes de petroleo bruto leve e médio
(Buzios), doce e com baixo teor de enxofre, provenientes dos campos do pré-sal,
porque sdo mais valiosos no mercado global de petrdleo. Como resultado, as
exportacdes de petréleo bruto do Brasil permanecerdo mais desejaveis e competitivas
no longo prazo do que seus petroleos brutos mais pesados (MENEZES, 2019).

Mais de 60% das exportacdes do Brasil (1 milhdo de b/d) foram destinadas a
China, um aumento de 18% em relagéo a 2018. Desde que a Petrobras assinou um
empréstimo com o Banco Chinés de Desenvolvimento em maio de 2015, as
exportacdes para a China aumentaram (ALVES e POLETTE, 2021).

O pais também importa quantidades menores de graus mais leves de petréleo
bruto do que os graus mais pesados que produz. A maior parte das importacdes de
petréleo bruto do Brasil vem do Oriente Médio (41%), que produz principalmente graus
meédios. O petréleo bruto da Arabia Saudita representou 35% do total de importacdes
de petroleo bruto do Brasil em 2019 (SOUSA, 2020).

O Brasil continua importando derivados de petroleo para atender a crescente
demanda interna, compensar seus subsidios aos precos dos combustiveis e
complementar seu subinvestimento no setor de refino. Em 2019, as importacfes de
produtos petroliferos atingiram uma média de 589.000 b/d, um aumento de 5% em
relacdo ao ano anterior. A maioria desses produtos petroliferos (426.000 b/d) vieram
dos Estados Unidos (AZEVEDO et al., 2020).

4.4 A INSUFICIENCIA PETROLIFERA DO BRASIL E A ATUACAO DA PETROBRAS

Historicamente, a maior parte da producdo nacional de petréleo e derivados
tem sido consumida no mercado domeéstico. No entanto, as exportacdes brasileiras
de petréleo bruto aumentaram dramaticamente desde 2014, a medida que a producgéo
local aumentou (ALVES e POLETTE, 2021). Como resultado, a curva de exportacao
segue a curva de producéo nacional neste caso, indicando que o excedente gerado é
destinado ao mercado externo ao invés de ser consumido internamente. Existe uma
ligacédo clara entre a oferta nacional e a procura externa: quanto mais se produz, mais
se exporta (AZEVEDO et al., 2020).

No entanto, o pais importa petroleo regularmente, principalmente da Africa e
do Oriente Médio, onde o petréleo é mais leve. As treze refinarias de petrdleo da
Petrobras foram fundadas ou instaladas entre 1953 e 1980 (MENEZES, 2019). Elas
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foram construidas com a tecnologia de refino de 6leo leve da época, uma vez que
parte substancial do petrdleo existente no pais era importada. Estas importacdes séo,
portanto, o resultado de algumas refinarias ainda necessitarem de blend para poder
refinar, ou seja, uma mistura de petréleo brasileiro mais pesado e petréleo estrangeiro
mais leve (ALVES e POLETTE, 2021).

As importacdes, incluindo petroleo e combustivel, sdo fundamentais para a
prosperidade do Brasil. Para entender as importacfes de petrdleo, deve-se primeiro
entender que existem duas categorias de petroleo: leve e pesado. O pesado é dificil
de refinar. Ele pode produzir muita gasolina, mas a um custo exorbitante. O petrdleo
leve possui melhor capacidade de refinamento, sendo mais adequado para a geracéo
de combustiveis a custos mais baixos e com menos gasto energético (COHN, 2021).

O petréleo pesado é a fonte de todo o0 entusiasmo em torno da "autossuficiéncia
petrolifera”. O Brasil tem abundancia desse recurso, produzindo cerca de 2,6 milhdes
de barris por dia. Desse total, o petroleo pesado responde por 95% deles. Esse valor
cobriria todo o consumo doméstico até 2016, o que permitiu que o Brasil fizesse uma
declaragéo oficial de autossuficiéncia (AZEVEDO et al., 2020).

A questéo é significativamente mais problematica em termos de qualidade.
Como dito anteriormente, obter gasolina a partir de 6leo pesado é caro. Além disso,
as refinarias séo projetadas para 6leo leve. E mais econémico exportar 6leo pesado
e uséa-lo para aplicacbes menos lucrativas, como pavimentacdo de estradas. Da
mesma forma, € preferivel comprar petréleo leve, do qual o pais produz apenas 5%
(ALVES e POLETTE, 2021).

As refinarias brasileiras foram desenvolvidas na década de 1970, quando o
petréleo era importado, tendo sua capacidade e especificacdes técnicas voltadas ao
petréleo da época, onde essas mercadorias importadas, por outro lado, eram da
variedade leve (MENEZES, 2019). Com a descoberta e producédo de petrdleo na Bacia
de Campos ao mesmo tempo, as refinarias tiveram que se ajustar para refinar o
produto brasileiro mais pesado. Oleo leve de maior valor agregado e outras
propriedades passaram a ser produzidos no Brasil com o pré-sal. Como as refinarias
ndo dispunham do maquinario necessario para esse tipo de gasolina, ela comecou a
ser exportada (SODRE, 2021).

Na realidade, o pais necessita de importacdes de petrdleo e gasolina, sendo
essencial, ja que a maior parte do transporte brasileiro € rodoviario. A producao

nacional e o refino seriam insuficientes para suprir toda essa demanda, por isso a
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necessidade de importacdo (ALVES e POLETTE, 2021). Para entender a oferta desse
combustivel, é preciso levar em conta 0 monopdlio estatal sobre a industria. Ele é
responsavel por refinar e extrair o petroleo. Mais uma vez, o 6leo extraido ndo € o
mesmo que o 6leo refinado. Este monopdlio depende fortemente das importacfes de
petréleo leve para refinar o petroleo e fabricar gasolina (MENEZES, 2019).

Compreender o preco da gasolina também requer levar em conta o monopdlio.
Ele define os precos dos combustiveis dependendo de consideracdes politicas. Esses
critérios podem incluir acordos trabalhistas, controle da inflagdo e mais recursos do
governo. Os precos também séo afetados pelos perigos de "desvios funcionais" que
podem ocorrer no contexto politico (AZEVEDO et al., 2020).

Somente no caso das importacdes ndo ha& monopdlio governamental:
empresas como Texaco e Esso também estdo envolvidas no processo. Esse "alivio"
é fundamental para garantir um fornecimento constante de 6leo leve e gasolina. O
mesmo "alivio" pode ser visto na distribuicdo, onde corporacdes como Shell e Exxon
podem participar, um cendrio que beneficia o pais (ALVES e POLETTE, 2021).

As importacbes de combustivel e petréleo aumentaram, embora o pais seja
supostamente autossuficiente. Essas importacdes foram ainda mais com as revisdes
de precos da Petrobras em 2016, que passaram a incorporar 0S precos internacionais.
Isso aumentou a concorréncia entre os distribuidores, o que beneficiou o cliente. Além
disso, permitiu uma reavaliacédo da gestdo financeira da estatal (COHN, 2021).

O Brasil também importa derivados como diesel e gasolina, além do petréleo
bruto. A filosofia de precificacdo da Petrobras de competir em circunstancias de
mercado permite a importacdo de derivativos. Em outras palavras, a paridade
internacional permite que itens estrangeiros tenham precos comparaveis aos produtos
locais (MENEZES, 2019).

As importa¢cfes de derivados de petréleo também tém impacto nos custos de
combustivel. Para atender a demanda de diesel, por exemplo, sdo necessarias
importacdes. Isso ndo afeta apenas o preco cobrado nas bombas de gasolina. O preco
do barril de petréleo e o valor do dolar sdo os dois principais fatores que levam os
valores a variar (AZEVEDO et al., 2020).

A Petrobras pode minimizar as importacdes se o negécio aumentar 0 uso de
refinarias. A Petrobras poderia reduzir um pouco o preco, mas teria que produzir mais
para atender o mercado interno, reduzindo a dependéncia de importacdes de

derivativos. Essa, no entanto, ndo € a abordagem atual da empresa (SODRE, 2021).
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A abordagem pode estar centrada na venda de refinarias, com foco na
exploracdo e producdo de petroleo, principalmente no pré-sal, e na reducdo da
participagdo em outras empresas. A corporacao entdo fornece as circunstancias para
0s concorrentes entrarem no mercado (MENEZES, 2019).

A abordagem de precos da Petrobras foi exatamente o que levou os clientes
individuais a buscar melhores negdécios no mercado externo. Quando o Brasil ajusta
seus precos de acordo com o mercado mundial, abre um precedente para que clientes
pessoa fisica busquem esse combustivel no mercado externo (ALVES e POLETTE,
2021).

Assim, a atual politica de precos da Petrobras se baseia em dois fatores:
paridade no mercado internacional e margem de risco (AZEVEDO et al., 2020). As
despesas de transporte interno, bem como as taxas portuarias, estdo incluidas na
paridade de mercado. Na pratica, mesmo que o combustivel seja extraido, processado
e consumido no Brasil, o preco do mercado interno deve acompanhar as oscilacoes
da precificacdo dos derivativos no mercado internacional (SODRE, 2021).

Outro componente € a margem referente & compensacao de riscos inerentes
ao negocio. A volatilidade da taxa de cambio, os precos das estadias nos portos e 0s
ganhos foram identificados como riscos pela diretoria da estatal no momento em que
a estratégia foi proposta (COHN, 2021).

Além disso, também j& foi apontado a importancia de uma engenharia reversa.
William Nozaki (WEIMANN, 2022) aponta a importancia do foco sentido do "posto ao
poco”. O especialista ainda indica a importancia da atuacdo governamental no setor,
onde os diversos atores e controle estatal é essencial, como era o0 caso anterior em

posso da BR Distribuidora, por exemplo.
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5 MATERIAIS E METODOS

5.1 MARCO TEORICO

5.1.1 Tipo de pesquisa

A metodologia adotada na formulagéo deste trabalho de cunho qualitativo,
inicialmente, foi baseada em pesquisas bibliograficas e documentais, através de
consultas a livros, revistas, pesquisa de manuais, tratados, artigos publicados na
internet.

Foi priorizado o uso de pesquisas que estivessem relacionadas ao tema, sendo
que estas poderiam ser obras em formatos de artigos, monografias, teses,

dissertacdes, livros e demais obras que se adequassem ao tema.

5.1.2 Procedimentos de coleta

A coleta de dados fora desenvolvida seguindo as seguintes premissas: leitura
exploratéria de todo o material selecionado, seja leitura objetiva ou uma leitura rapida,
no intuito de se verificar se a obra é de interesse para a presente pesquisa.

Também foi realizada leitura seletiva, objetivando realizar uma leitura profunda
para verificar a consisténcia do contetdo a ser desenvolvido. Por fim, foram feitos
registros dos dados utilizados a partir do nome do autor e ano da publicacdo da obra

em questao.

5.1.3 Anédlise de interpretacdo dos resultados

Nesta ultima etapa, fora realizada uma leitura analitica de todo o material, tendo
por finalidade a ciéncia de ordena-lo e sumariar as informacdes pesquisadas e
elaboradas. Neste processo, fora levado em consideragcdo as informacgbes que
possibilitassem obter a resposta do problema de pesquisa, por meio dos objetivos

gerais e especificos.
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5.2 PESQUISA DESCRITIVA

Esta pesquisa possui carater descritivo, que segundo Gil (2008), visa descrever
as caracteristicas de determinada populacdo, fendbmeno ou o estabelecimento de
relacbes entre variaveis. Este tipo de pesquisa tem por finalidade, colocar o
pesquisador em um contato direto com tudo o que fora escrito dito ou filmado sobre
determinado assunto (MARCONI e LAKATOS, 2007).

A unidade de analise da pesquisa, se limitou aos anos de 2017 a 2022, que
tiveram os presidentes Michel Temer e Jair Messias Bolsonaro no poder brasileiro,
buscando entender a gestdo de precos aplicada sobre os precos da Petrobras.
Segundo Collis e Hussey (2005), a unidade de analise, pode ser compreendida como
0 objeto social, a partir do qual o estudo sera embasado, ou seja, onde o fendbmeno

em questao estara sendo observado.

5.2.1 Tipo de pesquisa

Este projeto de pesquisa foi realizado pela tipologia n&o experimental, pois nao
havera influéncia ou manipulacdo de dados pelo pesquisador, onde as variaveis de
interesse do estudo serdo observadas ou mensuradas. Essas tipologias ndo podem
ser submetidas por influéncias do pesquisados (COELHO, 2018).

A pesquisa também se caracteriza sendo descritiva, uma vez que possui 0
intuito de elucidar os aspectos que envolvem o tema em estudo, apenas apontando a
realidade em questéo.

A pesquisa descritiva parte da compreensdao geral do assunto, buscando
descrever os fatos ou situagbes e proporcionar conhecimento acerca do fenébmeno

estudado e comprovar ou contrastar relacdes evidenciadas no caso.

5.2.2 Tipo de pesquisa referente ao instrumento de coleta de dados

Para coleta de dados optou-se pela busca bibliografica na literatura e em
documentos oficiais, onde o objetivo foi encontrar evidéncias que pudessem permitir

uma ampla andalise do objetivo em estudo, por isso, foram consultadas outras
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pesquisas de cunho cientifico e académico, relatérios oficiais do governo brasileiro e

da propria Petrobras para coleta dos dados.

5.2.3 Plano Amostral

O levantamento do estudo ser&d Amostragem nao-probabilistica. Coelho (2018)

define este tipo de amostragem como:

A escolha dos elementos da amostra € feita de forma né&o-aleatéria,
justificadamente ou ndo. A escolha é intencional ou por conveniéncia,
considerando as caracteristicas particulares do grupo em estudo ou ainda o
conhecimento que o pesquisador tem daquilo que esta investigando
(COELHO, 2018, p. 1).

5.2.4 Tipo de Anélise dos dados

Serd utilizado, para andlise de dados, nesta pesquisa serd a analise de
verificagdo. De acordo com Moraes (2009), a andlise de verificacdo faz a analise de
documentos e literaturas especializadas tendo como objetivo, sabendo-se o0 que se

busca para atingir um determinado objetivo.
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6 RESULTADOS E DISCUSSAO

Antes de apresentar os dados compilados para estudo, faz-se necessario a
apresentacao do contexto em que o governo brasileiro e os precos da Petrobras se
encontravam.

Era usual que as precificacbes dos combustiveis da Petrobras fossem
realizadas por tabelamento, adotando margens de revenda e distribuicdo pelo
Conselho Nacional do Petréleo, além de tetos de preco para o consumidor. Foi
utilizado até o ano de 1998 o custo bruto do petroleo pelo Ministério de Minas e
Energia, além da margem de refino que definia o custo do refino do combustivel, para
que entdo pudesse ser estipulado um valor médio para cada derivado do petrdleo,
que até entdo eram uniformizados por cada estado pelo Frete de Uniformizacédo de
Precos (FUP).

A diferenca entre os valores fixos dos derivados e o valor médio era colocada
nas Contas Petroleo. Com a alterac@o de diretriz da politica de pre¢cos com a nova
Lei, o FUP é substituido pela Parcela de Preco Especifica (PPE), para que entdo o
valor de cada derivado fosse espelhado aos custos operacionais e margem de lucro
das empresas, ajustados ao preco estrangeiro, até que se extingue o PPE e as Contas
Petréleo e se crie a CIDE a partir de 2002. Porém, as novas alteragcdes ocorrem
somente no sentido de alteracao na distribuicdo dos elementos que constituem preco,
como custos, impostos e margens de lucro, sem grandes alteracdes regulatérias
(MARTINS, 2003).

Sob o governo Lula, a empresa se tornou num propulsor do desenvolvimento
socioeconémico do pais, principalmente apés a descoberta do pré-sal em 2006 e da
crise internacional de 2008. Nesse cenario, o circuito produtivo do petrdleo passou a
ser a base de uma estratégia geoeconbmica do Estado brasileiro. Com o
estabelecimento de um novo marco regulatorio, a nova fronteira exploratdria passou
a ser entendida como uma oportunidade de desenvolvimento tecnolégico e econémico
do pais. Essa nova regulamentacéo para concesséao das areas do pré-sal estabeleceu
o regime de partilha que fazia da Petrobras a Unica operadora dos consércios,
concedeu éareas com elevado potencial exploratério a estatal, aprofundou
significativamente a politica de Conteudo Local (CL) e ainda criou o Fundo Social do
Pre-Sal (FSPS).
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Dessa forma, o Estado brasileiro, representado por seus 6rgdos, como 0O
Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE), e pela Petrobras, em parceria com
o capital privado nacional e internacional, poderia direcionar o melhor aproveitamento
da exploracdo dessa nova fronteira, ditando um ritmo exploratério voltado aos
interesses dos mercados domeéstico e estrangeiro, mas também aos do Estado.
Poderia formar estoques estratégicos para garantir a estabilidade do mercado interno
e ainda investir em programas de desenvolvimento social e tecnolégico (RICETO e
DA SILVA, 2021).

Com Lula a Petrobras comercializava os derivados do petrdleo a valores abaixo
do mercado internacional, de forma que as flutuacdes no barril do petroleo no exterior
nao afetavam a economia brasileira de forma tao impactante, minimizando problemas
recorrentes em décadas passadas no Brasil como a inflaco.

No governo de Dilma Rousseff, observou-se que a Petrobras sofreu com alta
demanda de combustiveis no Brasil, ocasionando em importacdes de petrdleo para
suprir a demanda interna, gerada em parte pelo desinteresse da populagdo que
detinha automdveis em consumir etanol nos veiculos.

Dentre as diversas medidas do governo Dilma, cita-se a politica de contencéao
de precos dos combustiveis (Diesel, Etanol, Gasolina), a fim de evitar inflacdo
acelerada na economia brasileira, dado que o preco dos combustiveis, ainda nos dias
atuais, influencia diretamente na inflacdo percebida pelo consumidor, visto que uma
pequena elevacédo no valor do combustivel acaba por desencadear um efeito cascata
de elevacfes de precos na economia, devido principalmente as elevacfes nos custos
de fretes (LOSEKANN, 2015).

Com Dilma, a Petrobras teve de adequar-se a um regime de politica de precos
na qual o principal objetivo era combater a inflagdo, repetindo uma politica que ja
ocorreu em outros momentos da histéria da empresa. O governo influenciou os prec¢os
gue eram livres desde o inicio dos anos 2000 via controle acionario da petrolifera,
visto que a Unido é ainda hoje a principal acionista da empresa.

Durante o periodo 2011 — 2014 houve muitos reajustes internacionais no valor
do petrdleo, porém esses reajustes ndo afetaram o consumidor brasileiro, visto que o
governo Dilma concedeu reducgdes fiscais a gasolina e diesel, impedindo o repasse
direto ao consumidor. Diante da impossibilidade de repassar integralmente os
reajustes da gasolina e diesel ao consumidor, a Petrobras teve uma perda de receitas

nos combustiveis que produz e vende em solo brasileiro, além do fato de ter prejuizos
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nas importacdes de diesel, gasolina e outros derivados de petroleo que eram vendidos
abaixo do preco internacional do petroleo, conforme ressalta (ALMEIDA, OLIVEIRA e
LOSEKANN, 2015, p. 533):

O mercado de derivados ¢ livre desde 2002, mas, como a Petrobras domina
todo o parque de refino nacional, a empresa tem a responsabilidade de facto
de abastecer o mercado interno. A empresa determina os pre¢cos no mercado
interno e tem praticado pregos inferiores ao internacional, especialmente a
partir de 2011. A politica de precos da empresa segue 0s principios e
objetivos definidos pelo conselho de administracdo, cuja maioria representa
0 acionista controlador, a Unido (ALMEIDA, OLIVEIRA e LOSEKANN, 2015,
p. 533).

Em maio de 2016, o ent&o vice-presidente Michel Temer, se tornou presidente
do Brasil. Temer assumiu a presidéncia de um Brasil dividido e em crise, prometendo
apaziguamento e recuperacao econdémica, apos votacdo histérica do Senado que
suspendeu do poder a presidente de esquerda Dilma Rousseff.

Desde 2016 o prego da gasolina, diesel e GLP no Brasil foram atrelados aos
precos do barril em doélar, ocasionando em oscilacbes constantes no preco dos
combustiveis vendidos em solo brasileiro. A politica de paridade internacional de
precos (PPI) de Temer fez com que a Petrobras lentamente recuperasse as perdas
monetarias com a politica de precos do governo Dilma, priorizando que a empresa
atuasse como empresa privada, com menor intervencao estatal e precificando seus
combustiveis ao preco do mercado internacional.

O Preco de Paridade de Importacdo (PPI) refere-se aos custos totais de
importacéo de um produto. Trata-se de uma referéncia calculada com base no preco
de compra do combustivel acrescido dos custos da sua entrega, incluindo transporte
e taxas portuarias.

Em sintese, o PPI tanto maximiza a rentabilidade da empresa na venda de
combustiveis no pais quanto permite um mercado mais competitivo, sendo a paridade
internacional um compromisso da empresa publica com o Conselho de Administracéo
para a Defesa Econ6mica (CADE).

Assim, em 2016, com Pedro Parente no comando da Petrobras, foi iniciada
uma politica de pregos de combustiveis mais transparente, com a paridade
internacional como principio norteador, apos um longo periodo de precos abaixo do

mercado que custaram bilhdes de dolares a empresa.
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A nova politica foi ajustada em junho de 2017 para permitir flutuacdes diarias
de precos, fator que dificulta a previsao de precos. Como o presidente Michel Temer
ascendeu ao poder ao final do primeiro semestre de 2016, as analises de precos serao
iniciadas em janeiro de 2017, ano em que a nova politica de precos foi incorporada
em sua pratica. O Grafico 1 apresenta os precos praticados no primeiro e segundo

semestre de 2017.

Gréfico 1 - Média de pre¢os dos combustiveis em 2017
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Fonte: elaborag&o prépria com base em Petrobras (2022).

Nota-se que ja em 2017, os valores dos combustiveis elevaram-se de forma
muito significativa entre os semestres, ja indicado os impactos que a nova politica de
precos exerceria sobre 0s anos seguintes. Em 2016, por exemplo, a Petrobras havia
realizado trés reajustes em seus prec¢os, entretanto em 2017, esse aumento alcangou
o0 numero de 128 alteracdes, sendo em que julho do ano citado, a estatal apontou que
0s ajustes seriam realizados diariamente caso fossem necessarios.

No ano de 2018, mediante os altos valores dos combustiveis, principalmente
do diesel, o Brasil esteve mediante a chamada "greve dos caminhoneiros" que
abrangeu todo o territério nacional e durou dias a fio, exigindo um posicionamento e

acOes do governo federal mediante os precos praticados.
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Observa-se que o diesel, por exemplo, ao fim de 2017, encerrou seu preco em
R$ 3,28, enquanto ao final de junho de 2018, este valor ja estava em R$ 3,54, aumento
este consideravelmente maior que o ano anterior. Os demais valores podem ser
observados nos Gréfico 1 e 2. Evidencia-se que a greve dos caminhoneiros de 2018,
foi realmente justificada a partir dos aumentos do diesel (sem ignorar os demais

combustiveis).

Gréfico 2 - Média de precos dos combustiveis em 2018
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Fonte: elaboracao prépria com base em Petrobras (2022).

O governo federal do Brasil sob posse de Michel Temer, reformulou a
precificacdo de combustivel baseada no mercado usada pela Petrobras, controlada
pelo estado, a fim de encerrar definitivamente a greve de caminhoneiros paralisante
e evitar mais distarbios.

Além disso, o governo Temer priorizou a abertura das areas do Pré-Sal para
empresas estrangeiras, para isso foi elaborado um calendéario com cinco rodadas no
Pré-Sal e duas no pos-sal no periodo 2017-2018. Além de sancionar mudancas na
Lei da Partilha, que retiraram a obrigatoriedade da Petrobras ser operadora unica e 0
percentual de participagcdo minima em todos os consorcios no poligono do Pré-Sal, a
nova diretoria da empresa iniciou um processo de desinvestimento (SCHUTTE, 2019).
O governo entendeu também que a atracdo das empresas estrangeiras demandava
maiores isencodes fiscais para as operadoras e uma mudanca drastica da politica de

conteudo local da empresa.
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Em 27 de maio de 2018, apds a greve ter prejudicado o abastecimento de
alimentos e combustiveis, o presidente Michel Temer cedeu aos caminhoneiros em
greve uma reducédo de 60 dias, R$ 0,46/ nos precos do diesel. Cerca de R$ 0,16/
desse valor viria de uma reducao nos impostos federais sobre combustiveis Cide e
PIS/Cofins, proposta que foi discutida no Congresso, e os R$ 0,30/l restantes seriam
subsidio do governo.

Autoridades do governo disseram que o0 subsidio seria estendido as
importacdes de diesel para garantir condigdes equitativas. O governo esperava que a
polémica proposta, que deveria ser revisada mensalmente até o final do ano de 2018
poderia custar cerca de R$ 10 bilhdes, encerrasse definitivamente a greve iniciada em
21 de maio.

Passados os 60 dias, 0os precos seriam reajustados apenas mensalmente e nao
mais diariamente como antes, um dos motivos da greve.

Este anuncio causou uma forte queda nas acfes da Petrobras (-14%), cuja
politica de reajuste diario de precos fazia parte de uma estratégia para ressurgir apos
estar no centro de um grande escandalo de corrupcdo. Mas a greve dos
caminhoneiros afetou todos os setores de atividade do Brasil, que acabava de sair de
uma recessao historica e onde 60% do transporte de mercadorias € feito por via
rodoviaria.

Todavia, nota-se (Grafico 2) que tal manobra nao foi o suficiente para “segurar
0s precgos” por muito tempo, tendo outros aumentos nos precos dos combustiveis e
encerrando o0 ano com valores altos e a inflacdo em ascendéncia.

Analisando estes dados, observa-se que a Petrobras foi gerida por um
governante que priorizou empresarios e partes interessadas em detrimento da
populacdo, dado que o valor dos combustiveis foi praticado de acordo com valores
internacionais do petréleo, sem intervencéo estatal nos precos, de modo a conceber
maiores ganhos aos acionistas da Petrobras devido ao alto custo do Petrdleo cotado
em dolar (PEREIRA, 2020).

Com a guinada do preco do petroleo, notas que o governo Temer néo interveio
para frear a escalada de precos dos combustiveis no Brasil, em especial da gasolina
e do diesel, que sofreram elevacgdes constantes, devido ao seu preco atrelado ao barril
de petréleo internacional (VIDIGAL, 2019), conhecido como “Barril Brent”.

Temer defendeu que a Petrobras deveria operar como uma empresa privada,

reduzindo exigéncias de conteudo local, cortando investimentos em diversas areas,
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vendendo ativos da companhia, dispensando funcionarios e concedendo isencdes
para a compra de equipamentos ligados a exploracao e producédo no exterior, de modo
gque a empresa pudesse atender aos interesses internacionais (SCHUTTE, 2019).

Em 2019, a presidéncia da republica foi assumida por Jair Messias Bolsonaro,
presidente de um partido considerado de “direita”, ele foi eleito em 2° turno nas
eleicOes realizadas no ano de 2018, em disputa direta com um candidato do Partido
dos Trabalhadores.

O presidente em questéo indicou como uma de suas prioridades o desmonte
do setor petrolifero, que tinha a Petrobras como centro da politica de desenvolvimento
industrial e tecnoldgico do pais. Para isso, acelerou o calendario de leildes de petrdleo,
defendendo, assim como Temer, que a Petrobras deve operar como uma empresa
privada.

O governo Bolsonaro, com a gestédo da Petrobras incumbida & Roberto Castello
Branco, direcionou a empresa em moldes semelhantes aos do governo Temer com a
presidéncia da empresa sob o comando de Pedro Parente, ou seja, priorizou a meta
financeira de desalavancagem, em detrimento das metas produtivas, por meio do
desinvestimento e da venda de ativos da empresa, concentrou suas atividades na
producao e exploracao de petréleo e gas natural no pré-sal, em detrimento de outras
areas da cadeia de energia; continuou com a politica de precos de derivados do
petréleo em paridade com preco internacional (PPI) atrelado ao délar (PINTO, 2020,
p. 159).

Ao priorizar a meta de desalavancagem, a administracdo da Petrobras for¢ca
0 desinvestimento e a venda de ativos provocando um movimento de
especializacdo produtiva (desverticalizagcdo), que direciona a empresa no
sentido da ampliagdo das exportacdes de petréleo cru para o mercado
internacional. Isso necessariamente aumenta a exposicdo da empresa a
variaveis que ela ndo controla (taxa de cambio, preco do petréleo e demanda
externa de 6leo), aumentando riscos e reduzindo a agregacao de valor local
da cadeia de petréleo e gas brasileira. O problema desse tipo de estratégia é
gue pode até trazer lucros no curto prazo, no entanto, ndo leva em conta as
caracteristicas ciclicas e a estrutura de mercado desse setor, marcado por
elevadas amplitudes dos precos do petréleo (PINTO, 2020, p. 159).

As diretrizes da Petrobras do governo Bolsonaro seguiram as de seu
predecessor, no intuito de que provocaram reducdo de renda, aumento do
desemprego, e dificultaram as politicas de desenvolvimento brasileiro até entdo em
pratica. Os investimentos da Petrobras, outrora caracterizados por diversos

economistas como “motores da economia”, em virtude de seus efeitos multiplicadores
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de renda, seguem em baixa no governo atual, visto que se formou nos ultimos anos
entre empresarios, imprensa, politicos e outras partes a ideia de que as reformas
neoliberalistas (teto de gastos, reformas trabalhistas e previdenciarias) garantiriam o
esperado crescimento econdmico brasileiro.

Seguindo o que ja estava ocorrendo no governo anterior, 0s precos dos
combustiveis seguiram em crescimento ja no seu primeiro ano de mandato (Grafico
3).

Gréfico 3 - Média de precos dos combustiveis em 2019
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Fonte: elaboragdo prépria com base em Petrobras (2022).

O primeiro ano do mandato de Bolsonaro foi consideravelmente atribulado
mediante as tragédias que sucederam ja em seus primeiros meses, como o desastre
de Brumadinho. Todavia, os demais setores de governo ndo poderiam ser
abandonados, o que exigem do presidente de uma nacdo recursos, planos
estratégicos eficazes e comunicagdo com a populagéo.

Em 2020, o governo de Bolsonaro se deparou com uma pandemia global, crise
esta que impactou todos os setores da economia em escala global. Governos em
todos os niveis, incluindo os niveis federal e estadual e autoridades locais nos paises
afetados, tomaram medidas drasticas em todo o mundo, incluindo o estabelecimento
de é&reas restritas, a proibicdo de grandes eventos, o fechamento de escolas e a

emissao de ordens de quarentena devido a rapidez com que o virus se espalhou.
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O Covid-19 criou uma enorme interrup¢céo no funcionamento da maioria das
economias, independentemente do tamanho ou estagio de desenvolvimento,
incluindo fechamentos nacionais, fechamentos de fronteiras e restricdes do espaco
aéreo.

A pandemia de coronavirus (Covid-19) no Brasil resultou em perdas
econdmicas significativas e consequéncias consideraveis em uma variedade de bens
de consumo e servicos. Em decorréncia do impacto da pandemia de Covid-19 nos
sistemas de compra e abastecimento, as autoridades federais tém buscado solucdes
rapidas que possam reparar e acabar com as dificuldades e repercussdes da
pandemia, o que ndo exclui o setor petrolifero brasileiro, além do alto impacto sobre
a inflagdo. A pandemia teve seu auge em 2020 e 2021, e ainda no inicio de 2022 nédo
havia sido deposto o status pandémico pelas autoridades de saude.

Gréfico 4 - Média de pre¢os dos combustiveis em 2020
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Fonte: elaboracéo prépria com base em Petrobras (2022).

No primeiro ano da pandemia, sob o governo de Bolsonaro, os combustiveis
continuaram subindo de forma controlada (Gréafico 4). Por exemplo, o preco da
gasolina em 2020 esteve menor que o prec¢o praticado no ano de 2019. Todavia os
efeitos da pandemia, juntamente com os fatores ja apresentados, se manifestariam

no ano seguinte (Grafico 5).
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Grafico 5 - Média de precos dos combustiveis em 2021
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Fonte: elaboragéo prépria com base em Petrobras (2022).

No segundo ano da pandemia, os precos dos combustiveis dispararam,
alcancando aumentos significaveis, frente ao mintsculo aumento do salario minimo
daquele ano. Entre 2020 e 2021, o preco médio do barril de Brent — negociado na
Bolsa de Londres e usado como referéncia para a precificacdo da Petrobras — quase
quadruplicou. Simultaneamente, o real manteve sua expressiva desvalorizacao frente
ao dolar na proporcao de 1 para 5.

No més de marco de seu terceiro ano de mandato (2021), o governo de
Bolsonaro zerou as aliquotas do imposto federal sobre o gas de cozinha e, sob
pressao dos caminhoneiros, eliminou o PIS/Cofins sobre o diesel. No caso do diesel,
a troca durou dois meses, terminando em abril.

Em resposta, os governadores dos estados paralisaram o ICMS em novembro
de 2021, buscando apontar que o preco do ICMS nédo impacta significativamente o
valor final dos combustiveis para os consumidores. Todavia, O Comsefaz (Comité
Nacional dos Secretarios de Fazenda dos Estados e do Distrito Federal) estabeleceu
a suspensao desse congelamento, o que foi rapidamente contraposto pelos estados
que optaram por estendé-lo por mais 60 dias. O controle de precos que estavam
tentando ser aplicados deveria partir de uma mudanca na politica de precos ou uma
reforma tributaria substancial. A Petrobras aumentou o preco da gasolina e do diesel

na mesma semana.
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No mesmo ano, Bolsonaro defendeu a PEC dos Combustiveis que estava em
tramitacdo na Camara dos Deputados, onde autorizava as autoridades dos estados a
diminuirem ou zerar 0s impostos caso quisessem, ou seja, nao seria obrigatério, mas
facultativo aos governantes dos estados federativos essa decisao.

Muitos apontam que a PPI da Petrobras esta nas maos do presidente, mesmo
gue a atual politica tenha sido estabelecida no governo anterior.

Por ser uma economia paralela, a Petrobras ainda tem o governo federal como
seu maior acionista, podendo haver solicitacédo de ajuste do governo federal na politica
de precos do PPI feita pela atual administracéo da empresa. Existe a possibilidade de
que o PPI adotado pela atual gestdo da empresa seja alterado, mas cabe ao
presidente do pais fazé-lo.

Bolsonaro ainda levanta constantes alega¢gfes que o aumento do preco do
combustivel ndo € sua culpa. Uma vez que a Petrobras ndo tem escolha a ndo ser
aumentar os precos para cumprir a lei, que o governo agora esta trabalhando para
alterar. Como resultado do fato de ser injusto viver em uma nacao que paga tudo em
real, sendo quase autossuficiente em petroleo, e o preco de seu combustivel estar
atrelado ao ddlar americano.

Para Bolsonaro por causa de sua atual abordagem de precos, a Petrobras
obteve lucros "extremamente substanciais”. Todavia, para o presidente a Petrobras
deveria ser uma corporacdo que nao gera tanto lucro quanto agora, porque a
Petrobras ndo estd apenas ganhando muito dinheiro para seus acionistas, mas
também esta pagando bilhdes de dolares em dividas de roubos recentes.

Como se nédo bastasse os efeitos da pandemia e a gestéo politica e de precos,
no primeiro semestre de 2022, no més de fevereiro iniciou-se uma guerra entre RUssia
e Ucrania. As acles que sucederam a decisdo de guerra, impactaram diretamente
nos pregos dos combustiveis em todo o mundo e no Brasil os pregcos foram

absurdamente impactados (Grafico 6).
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Graéfico 6 - Evolucdo dos valores dos combustiveis entre o0 més de janeiro a maio de 2022
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Fonte: elaboragéo prépria com base em Petrobras (2022).

Como a Russia é um dos maiores produtores mundiais de petrdleo e gas
natural, os precos flutuaram. Devido ao conflito em curso, o fornecimento de petroleo
tornou-se mais incerto devido a sanc¢des impostas por nacdes como Estados Unidos
e Unido Europeia ao petréleo russo. Nota-se que desde fevereiro, os aumentos dos
precos praticado foram bem maiores que os anteriores (Grafico 6).

Durante o governo de Bolsonaro, a Petrobras foi obrigada a trocar dois
presidentes. Apds atrito com o governo em decorréncia das inUmeras modificacdes
da estatal, Roberto Castello Branco, nomeado pelo entdo ministro da economia Paulo
Guedes, foi afastado em abril de 2021. O general Joaquim Silva e Luna assumiu a
presidéncia e um ano depois foi substituido por José Mauro Ferreira Coelho. Coelho
afirmou que pretendia continuar a implementar a politica de paridade da estatal, assim
como seus antecessores. Ao final de junho de 2022, ele foi deposto e Caio Mario Paes
de Andrade assumiu a presidéncia.

Dinheiro de estabilizacdo, reservas de petroleo, reducdes de impostos e
subsidios de curto prazo estdo entre as op¢des que Varios governos criaram para
impedir que 0s custos da gasolina subissem. Os aumentos dos precos dos
combustiveis poderiam ser contrariados pela acumulagcéo de reservas no fundo de
estabilidade.

Outra forma de contencgéo seria 0 uso de subsidios em setores especificos.
Para manter sua politica internacional existente (seguindo os pre¢os pagos em
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dolares em nacdes que ndo produzem petréleo), a Petrobras continuaria operando em
uma perspectiva internacional. Uma parte desses recursos esta agora disponivel para
uso federal, permitindo que o governo federal possa fornecer subsidios direcionados
com eles. Subsidio econémico ndo completo, porque incluiria subsidios para os
individuos mais ricos. Os grupos sociais e industrias mais impactados, como
transporte publico, caminhdes e veiculos autbnomos, podem se beneficiar desse
subsidio devido aos efeitos de transbordamento que tem na economia.

Outra forma seria semelhante ao aplicado nos Estados Unidos, onde h4 uma
dindmica competitiva de investimentos, incluindo estrangeiros, além da liberacdo de
reservas de emergéncia.

Por fim, a simplificacdo tributaria € necessaria para dar mais margem de
manobra ao Brasil em tempos de crise. O presidente Jair Bolsonaro (PL) reorganizou
a lideranca do Ministério de Minas e Energia diante da atual crise de combustiveis no
pais.

Com o PPI, os brasileiros sdo cobrados pela gasolina como se fosse totalmente
importada. A Petrobras poderia calcular seus precos usando menos de 20% do que
importa e ainda ser lucrativa. A Petrobras, porém, pode ndo ser o problema. No
governo Bolsonaro, por exemplo, ela perdeu sua missdo social e passou a se
concentrar apenas em obter lucro e pagar dividendos aos acionistas.

Atualmente, a administracdo da petrolifera esta focada em aumentar a riqueza
dos acionistas vendendo combustiveis a precos de PPI, obtendo lucro e pagando
grandes dividendos aos acionistas.

Nos ultimos anos, o preco do combustivel no Brasil vem aumentando
constantemente, isso se deve ao aumento do preco do barril de petréleo no mercado
e a desvalorizacdo do real frente ao doélar. Aléem disso, a politica de paridade
internacional também se traduz em volatilidade no custo dos derivados de petréleo,
aumentando a frequéncia dos reajustes. E justamente por isso que todas as semanas
circulam noticias sobre a evolucdo dos precos dos combustiveis, seja positiva ou

negativa para o consumidor, de acordo com a cotacéo do dolar (Grafico 7).
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Gréfico 7 - Panorama evolutivo dos pre¢os dos combustiveis entre 2017 a maio de 2022 corrigidos
pelo IPCA (IBGE).
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Fonte: elaboracao prépria com base em Petrobras (2022).

Gréfico 8 - Crescimento do valor dos combustiveis expresso em % no periodo de 2017 a maio de
2022 corrigidos pelo IPCA (IBGE).
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Fonte: elaboracéo prépria com base em Petrobras (2022).

Observando a evolucéo dos precos dos combustiveis (Grafico 7 e Grafico 8),
nota-se que desde o inicio da nova politica de precos para os dias atuais, 0s precos

praticados tiveram aumentos significativos se comparados com 0s primeiros valores.
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Fica evidente que a PPI adotada provoca aumento constante sobre 0s precos
dos combustiveis, uma vez que os valores praticados se equiparam ao dolar, este
extremamente valorizado se comparado ao real. Nesse sentido, nota-se que durante
0 governo de Temer, 0s pre¢cos, embora com aumentos, ainda conseguiam ser
controlados o que ndo ocorre durante o governo de Bolsonaro, principalmente desde
2021.

Porém, ndo devem ser ignorados os fatores externos que afetaram de forma
significativa a economia brasileira durante o periodo sob estudo, como a pandemia de
Covid-19 e a guerra na Ucrania, elevando os precos dos combustiveis e a inflagdo as
alturas, além de que o aumento do preco do combustivel encarece toda a cadeia
produtiva, por isso seu carater estratégico.

Todavia, as formas com que o0s governos gerenciam periodos de crise podem
ser essenciais para a gestdo dos precos, como foi o caso do governo de Temer

mediante a greve dos caminhoneiros em 2018.
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7 CONSIDERACOES FINAIS

Os precos dos combustiveis praticados pela Petrobrds tem sido alvo de
debates e discussfes nos ultimos anos. A estatal, também figurou pelos principais
meios de comunicacdo devido aos casos de corrupgcao que foram expostos. A crise
vivida pela estatal tem sido ligada a esses casos, indicando prejuizos financeiros de
milhdes e milhdes de reais.

Todavia, a politica de preco praticada pela organizacéo néo € influenciada por
estes aspectos. Conforme retratado neste trabalho, desde 2016, sob o governo
Temer, foi adotado o PPI. Tal decisdo do governo federal foi influenciado pelos
problemas financeiros da estatal que acabou impactando a economia brasileira,
porém sem exercer influéncia sobre o preco.

A politica de preco é estabelecida pelo governo federal, sento este o maior
acionista desta entidade mista, o que permite a troca de gestdo por decisdo do
governo federal.

A PPI é constantemente criticada, por ter como base prec¢os praticados em
dolar, moeda esta hipervalorizada mediante o poder de compra do real, sendo a
responsavel pelos valores excessivos praticados. O governo que adotou a PPI
inicialmente, tentou manter os aumentos controlados, todavia, ja em 2018, o governo
sentiu seus efeitos por meio da greve dos caminhoneiros que foi capaz de impactar
todo territério nacional. A solicitagdo pela diminuicdo do preco do diesel ja indicava
gque o aumento praticado estava em muito excedendo o poder de compra do
consumidor, além de impactar todos o0s setores e niveis da economia.

Embora o governo Temer tenha tomado sangdes para atender as exigéncias,
evidenciando-se uma postura intervencionista na economia, € evidente que nao foi o
suficiente, visto que rapidamente os valores voltaram a subir. Tal ascenséo eclodiu no
governo de Bolsonaro em 2019, que manteve a PPl na Petrobras, tendo como
evidéncia os aumentos do combustivel terem acompanhado a tendéncia do governo
anterior.

Nos anos de 2020, 2021 e jA em 2022, os precos foram a valores exorbitantes.
Embora a politica de precos da Petrobras possa ser alterada a partir das decisdes do
governo federal. A finalidade da implantacdo do PPI era proporcionar crescimento e
evidenciacdo da economia brasileira no cenario internacional, porém esta finalidade

nao foi alcancada.
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Nesse sentido cabe ao governo federal efetuar mudancas quanto a politica.
Porém percebe-se um governo que nao tem a intencao de interferir nesse sentido e
embora o governo federal ndo decida quanto a porcentagem de aumento nos precos,
ele possui influéncia direta sobre o aumento. Todavia, o governo de Bolsonaro tem
apostado em propostas de reducéo de impostos para diminuir 0s precos praticados.

Por fim, a gestdo de Temer e de Bolsonaro sobre a politica de precos dos
combustiveis sdo muito similares: permanéncia do PPI e aplicacdo de san¢Bes em
casos de crise para conter aumentos elevados, porém ndo bem-sucedidos.

Para finalizar, sugere-se a realizacdo de um novo estudo, a fim de avaliar a
gestao da politica de precos da Petrobras desde sua fundacgéo, buscando evidenciar,
em uma perspectiva de longa duracgéo, quais politicas foram mais bem aplicadas para

0S precos e para a lucratividade da estatal.
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