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RESUMO

Este artigo se prop0e a analisar a instabilidade no cenario socioecondmico e politico do Brasil
com o contrachoque do petrdleo de 2014, tendo-se como referéncia os fatores que
influenciaram a volatilidade dos precos do petréleo na época, as mudangas no marco
regulatorio de exploracdo e producdo de petréleo no Pais e a crise politica derivada, entre
varios fatores, da Operacdo Lava Jato. A pesquisa tem carater exploratorio e descritivo
quando visa identificar e descrever os fatores que influenciaram a crise, e carater explicativo
quando busca a compreensdo dos impactos dos fatores sobre as oscilagfes do valor do
petréleo e sobre a instabilidade do cenario socioecondmico e politico. Fez-se uma pesquisa
bibliografica em trabalhos que abordam o setor de petrdleo, a geopolitica do petréleo, a
regulacdo das atividades de extracdo e producdo do petrdleo no Brasil e a Operacdo Lava
Jato. Os resultados do artigo apontam que a volatilidade é derivada de trés fatores principais:
as forcas de oferta e demanda, fatores geopoliticos e a financeirizacdo do petrdleo e que a
crise politica tem como causas principais, entre varios fatores, as mudangas no marco
regulatério do petrdleo no pais e a Operacgdo Lava Jato. Tais fatores conjugados, por sua vez,
influenciaram a crise da Petrobras, obrigando-a a reduzir seu escopo de atuagdo na cadeia
produtiva e, por conseguinte, reduzindo sua capacidade como instrumento propulsor da
politica de contetdo local do pais, fundamental para o desenvolvimento socioecondémico
nacional e das regides produtoras.

PALAVRAS-CHAVE: Crise do petroleo de 2014; Industria do petrdleo; Geopolitica do
petréleo; Marco regulatdrio do petréleo; Operacdo Lava Jato.
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ABSTRACT

This article analyzes the instability in the socioeconomic and political scenario in Brazil with
the 2014 oil countershock in reference to the factors that influenced the volatility of oil prices
at that time, the changes in the regulatory framework of oil exploration and production in the
country, and the political crisis resulting, among many others, from the Lava Jato
Operation.The research has an exploratory and descriptive character as it aims at identifying
and describing what influenced the crisis, and an explanatory character in order to understand
the impacts of the factors on the oscillations of the oil value and on the instability of the
socioeconomic and political scenario. A bibliographical research was conducted on works
related to the oil sector, oil geopolitics, regulation of oil extraction and production activities
in Brazil, and the Lava Jato Operation.Results show that the volatility is derived from three
main factors: supply and demand forces, geopolitical factors, and the financialization of oil,
and that the political crisis has as its main causes, along with a number of other factors, the
changes in the oil regulatory framework in the country and the Lava Jato Operation.These
combined factors, in turn, influenced the Petrobras crisis, leading the company to narrow its
performance in the production chain and, as a result, reducing its capacity as an instrument to
propel the country's local content policy, which is fundamental for the socioeconomic
development of the country and of the producing regions.

KEYWORDS: 2014 oil crisis; Oil industry; Oil geopolitics; Oil regulatory framework; The
Lava Jato Operation.

INESTABILIDAD EN EL ESCENARIO SOCIOECONOMICO Y POLITICO DE
BRASIL A PARTIR DE 2014: REVES PETROLERO, CAMBIOS EN EL MARCO
REGULATORIO Y OPERACION LAVA JATO

RESUMEN

El presente articulo es un analisis de la inestabilidad en el escenario socioeconémico y
politico de Brasil con el revés petrolero de 2014, considerando los factores que influyeron en
la volatilidad de los precios del petréleo en ese momento, los cambios en el marco regulatorio
de la exploracion y produccidn de petréleo en el pais y la crisis politica derivada, entre varios
factores, de la Operacion Lava Jato. La investigacion es de caracter exploratorio y descriptivo
al tratar de identificar y describir los factores que influyeron en la crisis, y de caracter
explicativo al buscar comprender los impactos de los factores en las oscilaciones del valor del
petréleo y en la inestabilidad del escenario socioeconomico y politico. Se ha realizado una
investigacion bibliografica sobre obras que tratan el sector del petréleo, la geopolitica del
petréleo, la regulacion de las actividades de extraccion y produccién de petroleo en Brasil y
la Operacion Lava Jato. Los resultados del articulo indican que la volatilidad se deriva de tres
factores principales: las fuerzas de la oferta y la demanda, los factores geopoliticos y la
“financiarizacion” del petroleo, y que la crisis politica tiene como causas principales, entre
varios factores, los cambios en el marco regulatorio del petréleo en el pais y la Operacion
Lava Jato. Estos factores combinados, a su vez, influyeron en la crisis de Petrobras,
obligandola a reducir su &mbito de actuacion en la cadena de produccion y, en consecuencia,
reduciendo su capacidad como instrumento para impulsar la politica de contenido local del
pais, esencial para el desarrollo socioecondémico nacional y de las regiones productoras.
PALABRAS CLAVE: Crisis del petréleo de 2014; Industria del petréleo; Geopolitica del
petréleo; Marco regulatorio del petréleo; Operacion Lava Jato.
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1. INTRODUCAO

O petrdleo emergiu, especialmente apds a 22 Guerra Mundial, como matéria-prima
indispensavel ao desenvolvimento econémico das nacGes e como elemento estratégico para
seu fortalecimento na geopolitica internacional. Assim, passou a ser objeto de intensas
disputas por interesses de dominio e de producdo em diversas regides produtoras do mundo.
Seu valor passou a sofrer variagbes que, para serem explicadas, seria necessario ir além das
tradicionais explicacdes baseadas nas oscilacdes na oferta e demanda do produto. Fatores
geopoliticos passaram a ser fundamentais para essa compreensao. E essa volatilidade passou
a provocar impactos diretos na instabilidade socioecondmica e politica das nagoes.

Este artigo se propfe a analisar a instabilidade no cenério socioecondmico e politico
do Brasil com a crise do petroleo de 2014, denominada neste artigo de ‘contrachoque do
petréleo de 2014°, um dos mais atingidos, tendo-se como referéncia os fatores que
influenciaram a volatilidade dos precos do petréleo na época, as mudangas no marco
regulatério de exploragdo e producdo de petréleo no pais e a crise politica derivada, dentre
varios fatores, da Operacdo Lava Jato. A andlise desse complexo cenério visa, por sua vez,
buscar a compreensdo dos impactos nas grandes petroleiras, em especial na Petrobras, e nas
para-petroleiras, com desdobramentos em toda a cadeia produtiva do petréleo, afetando a
continuidade da politica de contetdo nacional utilizada pelo governo brasileiro como
estratégia de desenvolvimento econdmico nacional e das regiGes produtoras, em especial no
estado do Rio de Janeiro, maior produtor nacional.

Compreender esse cenario é fundamental para entender os desafios que o pais e 0
estado tém a enfrentar com o enfraquecimento de sua endégena cadeia produtiva do petrdleo
e suas consequéncias sobre o processo de desenvolvimento econdmico.

Para entender o contrachoque do petréleo de 2014 e seus impactos no Brasil, faz-se
fundamental analisar o periodo a partir do final dos anos 1990, em especial, a partir de 1997
com a publicacdo da Lei No. 9.478, a chamada Lei do Petréleo. A partir desse recorte
temporal, este trabalho busca identificar os principais fatores que influenciaram a volatilidade
nos precos do petréleo e, por conseguinte, que impactaram a instabilidade do cenério
socioecondmico e politico do pais.

A hipotese defendida neste trabalho, a partir da analise de artigos e relatérios
especializados, é de que essa volatilidade € derivada de trés fatores principais: as forcas de
oferta e demanda, os fatores geopoliticos e a financeirizagdo do petréleo (RIBEIRO et al.,
2018; COLOMBINI, 2020; FURTADO, 2019) e que a crise politica tem como causas
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principais, dentre varios fatores, as mudancas no marco regulatorio do petréleo no pais e a
Operacéo Lava Jato. Tais fatores conjugados, por sua vez, influenciaram a crise da Petrobras,
obrigando-a a reduzir seu escopo de atuacdo na cadeia produtiva e, por conseguinte,
reduzindo sua capacidade como instrumento propulsor da politica de contetdo local do pais,
fundamental para o desenvolvimento socioecondmico nacional e das regides produtoras.

A investigacdo tem carater exploratério e descritivo quando visa identificar e
descrever os fatores que influenciaram a crise, e carater explicativo quando busca a
compreensdo dos impactos dos fatores sobre as oscilagcbes do valor do petrdleo e sobre a
instabilidade do cenario socioecondmico e politico. Fez-se uma pesquisa bibliografica no
Portal de Periodicos da CAPES (Base Scopus) e no Google Académico em trabalhos que
abordam o setor de petréleo, a geopolitica do petroleo, a regulacdo das atividades de extracao
e producdo do petréleo no Brasil e a Operacdo Lava Jato. Também fez-se uma pesquisa
documental em relatorios, boletins e notas técnicas de agéncias e organizacdes ligados ao
setor de petroleo como a Agéncia Nacional do Petréleo (ANP), Instituto Brasileiro do
Petrdleo, Gas e Biocombustiveis (IBP) e outros.

Em relacdo ao processo de coleta de dados, o trabalho se apoiou em dados
secundarios relativos a indicadores de crescimento econdmico no Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE), evolugdo do preco do barril do petréleo (brent) no mercado
internacional e evolucdo da producdo de petréleo no Brasil por ambiente de producdo na
ANP.

O artigo tem quatro secOes. Esta introducdo, que apresenta a contextualizacdo do
tema, os objetivos e a metodologia da pesquisa. A segunda secdo apresenta um breve
historico sobre a evolucdo da industria de petréleo e gas no pais, fundamental para se
compreender a cronologia dos principais marcos do setor. A terceira secdo trata do cerne do
trabalho que € a instabilidade no cenario socioeconémico e politico nacional a partir do
contrachoque do petrdleo de 2014 e seus principais fatores indutores: as forcas de oferta e
demanda, os fatores geopoliticos, a financeirizacdo do petréleo, a Operagdo Lava Jato e, por

fim, a crise da Petrobras. Na quarta e Gltima secdo, sdo apresentadas as conclusdes do artigo.

2. UM BREVE HISTORICO DA INDUSTRIA DO PETROLEO E GAS NATURAL
NO BRASIL

No cenario mundial, o petroleo e seus derivados tém grande importancia estratégica

para 0 desenvolvimento das na¢fes. O dinamismo das atividades de exploracdo e producao
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do petroleo e gas, com sua capacidade de arrasto ao longo de cadeia produtiva e seus
impactos sobre outros setores econdémicos, Como Servicos, comércio e construcdo civil, assim
como suas rendas de royalties e participacdes especiais para a unido, estados e municipios,
séo determinantes para a dinamizacdo econdémica de uma regiao.

No Brasil, o petréleo se tornou, a partir da década de 1950, a principal fonte de
energia primaria que alimenta o consumo energético nacional do setor moderno industrial do
pais. A criacdo da Petrobras, em 1953,teve a finalidade de desenvolver a producdo de
petroleo para atender as necessidades nacionais.

Embora inicialmente, a partir dos anos 1960, a Petrobras tenha priorizado as
atividades de refino, com as crises do petréleo de 1973 e 1979 que elevaram
significativamente o preco do petréleo importado, a Petrobras passou a priorizar o upstream,
numa estratégia bem-sucedida de desenvolver a producgdo do petréleo em aguas profundas e
ultraprofundas. (FURTADO, 2019)

Os resultados dessa estratégia foram sentidos no inicio da década de 1980, quando a
producdo nacional de petroleo e de gas natural offshore cresceu expressivamente (ver Gréafico
1). Essa expanséo da producéo interna percorreu fases distintas, sendo que um primeiro salto
(denominado neste trabalho de Fase 1) aconteceu na primeira metade dos anos 1980, para se
estabilizar logo em seguida. Nesse periodo ocorreram 0s primeiros desenvolvimentos do
petroleo offshore ainda em &guas rasas (abaixo de 400 metros de profundidade). O segundo
salto (Fase 2) ocorreu a partir da segunda metade dos anos 1990 e se apoiou no petréleo em
aguas profundas (FURTADO, 2009). Esse salto se estendeu até osanosiniciaisda década
2010, quando apresentou declinio em funcéo da crise do contrachoque do petréleo de 2014,
que afetou a producgdo na Bacia de Campos. Finalmente, em seguida, a producdo de petréleo

foi retomada, apoiando-se, sobretudo, na expansdo da producdo do pré-sal.

Graéfico 1 - Producdo Brasileira de Petroleo e Gas Natural
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Com o advento da Lei do Petroleo, Lei 9.478 de 06/08/1997, ainda dentro do que se
denominou neste trabalho de Fase 1, mudancas comecaram a ocorrer. O monopolio da
exploracdo foi suprimido e criada uma agéncia reguladora, a Agéncia Nacional do Petréleo,
hoje Agéncia Nacional do Petrdleo e Biocombustiveis (ANP), responsavel por normatizar,
contratar e fiscalizar as atividades do setor.

A partir do final dos anos 1990, ja na Fase 2, a producdo cresceu quase que
exponencialmente. A Bacia de Campos, em franca expansao, registrou em 1999 a marca
historica de producdo de 1 milhdo de barris de petréleo por dia, mesmo ano em que a
Petrobras bateu o recorde mundial de produgdo de petrleo em aguas profundas (NADER,
2009).

No final desta década, destaca-se também a reparticdo dos royalties e participacbes
especiais para estados e municipios confrontantes e limitrofes do litoral (PESSANHA, 2015).
Além da ANP, criou-se o Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE), orgéo
responsavel por formular as politicas publicas de energia para todo o territério nacional.
(NADER, 2009).

Em meados dos anos 2000, o Brasil alcangou a tdo almejada autossuficiéncia no
abastecimento do mercado interno. Em 2006, confirmou-se a descoberta das reservas na
camada do pré-sal pela Petrobras no litoral brasileiro.Contudo, a autossuficiéncia regrediu

ostensivamente no comeco dos anos 2010 em decorréncia da inflexdo na producdo interna
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(observada no Grafico 1, do ano 2010 a 2013) e da expressiva expansdao do consumo.
(FURTADO, 2019)

Ainda segundo o referido autor, esse retrocesso iniciou um processo de recuperacao,
em funcdo do aumento da producdo de petrdleo e gas natural impulsionada pelo pré-sal a
partir do desenvolvimento de tecnologias nacionais de exploracdo e producdo em aguas
profundas e ultraprofundas.

A partir de 2014, observou-se o0 aumento da oferta interna influenciada pela producéo
do pré-sal, a reducdo da demanda causada pela crise econdmica dos anos iniciais de 2010 e a
queda abrupta do preco do petréleo no mercado internacional, objeto central de analise desse
trabalho.

Em 2017, a producdo do pré-sal chegou a 47% da producdo nacional, com uma
producdo de aproximadamente 1,588 milhdo de barris de 6leo equivalente por dia
(MMboe/d). Atualmente, segundo o Boletim da ANP de janeiro de 2021, a producdo do pre-
sal corresponde a 70,5 % do total produzido no Brasil. A producédo do pré-sal, oriunda de 119
pocos, foi de 2,074 MMbbl/d depetroleo e 88,3 MMm3/d de gas natural, totalizando 2,629
MMboe/d. (ANP, 2021)

3. O NOVO MARCO REGULATORIO E OS REGIMES DE EXPLORACAO E
PRODUCAO DE PETROLEO NO BRASIL

Antes de passar para a analise da instabilidade no cenario socioecondmico e politico
no Brasil a partir de 2014, com o contrachoque do petréleo, faz-se necessario compreender o
novo marco regulatdrio do setor de 6leo e géas a partir de 20009.

Segundo Pacheco (2021), esse novo marco regulatorio trouxegrandes mudancas para
0 panorama politico e econémico do Brasil. A principal proposta da nova lei é a alteracdo da
forma de licitacdo para as empresas exploradoras, mais precisamente do Regime de
Concessdo para 0 Regime de Partilha de Producéo.

Entendera evolucao da legislagdo do petréleo no pais faz-se importante a fim de que
seja possivel entender as motivacdes do governo brasileiro em fazer uma alteragdo téo
importante na lei vigente e entender os impactos dessas alteragdes no contexto
socioecondmico brasileiro.

Segundo Pacheco (2021), em 1953, Getulio Vargas assinou a Lei No. 2004, que
instituiu o monopolio estatal da pesquisa e lavra, refino e transporte do petroleo e seus

derivados e criou a Petroleo Brasileiro S.A — Petrobras. O monopolio estatal passou a ser
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exercido pela Petrobras e pelo Conselho Nacional do Petroleo, cabendo a este Conselho
orientar e fiscalizar as atividades decorrentes do monopolio, e a Petrobras e suas subsidiarias,
executar o monopolio.

A revisdo da Constituicdo de 1988, realizada em 1995, compreendeu a abertura
econdmica nas areas de petrdleo e gas natural. Uma emendaconstitucionalpassou a permitir
gue a unido contratasse outras empresas, estatais ou privadas, para executar as atividades
anteriormente monopolizadas, mediante a celebracdo de contrato. (PACHECO, 2021)

Conforme j& mencionado anteriormente, em 1997, foi sancionada a Lei N° 9.478,
chamada de ‘a Lei do Petrdleo’, que marcou a abertura do setor para a exploragao da
iniciativa privada (Regime de Concessdes). Criou-se, com essa lei, a ANP e o CNPE. A
Unido permaneceu com a propriedade das riquezas minerais existentes no territorio brasileiro.

No Regime de Concessdes, o Estado outorga as empresas petroliferas o direito de
realizar as atividades de exploracdo e producdo (E&P) em uma estipulada area ofertada ou
licitada, por um tempo definido, sob o seu proprio risco. E, em caso de sucesso na
exploracdo, a empresa adquire a propriedade do 6leo extraido, bastando apenas compensar o
Estado com os devidos pagamentos de royalties e participagdes especiais.

Os royalties representam compensacdo financeira devida pelos concessionarios ao
proprietario da area onde ocorre a atividade de E&P a partir do inicio da producdo comercial
de cada campo.A participacdo especial, por sua vez, corresponde a compensacao financeira
extraordinaria devida apenas nos casos de grande volume de producdo ou de grande
rentabilidade.

Com a Lei do Petroleo, surgiu uma determinacdo de que parte dessesroyalties do
petroleo fosse destinada para ciéncia, tecnologia, pesquisa, desenvolvimento e inovagdo. Essa
determinacdo possibilitou a criacdo do Fundo Setorial do Petrdleo (CT-Petro), administrado
pela Financiadora de Estudos e Projetos (Finep), fundamental para o financiamento de
grandes projetos e para a formacdo de estudantes em diversos niveis de escolaridade. (IBP,
2015)

Também com a descoberta e 0 anincio de novas reservas do pré-sal, em meados dos
anos 2000, segundo o Instituto Brasileiro do Petroleo (IBP, 2015), o governo brasileiro viu a
necessidade de avaliar um novo marco regulatorio para a exploragdo e produgdo dessas
reservas. Na época, a industria considerou que ndo havia necessidade de mudanga no regime
de concessdo para administrar a exploracdo dessa area, sugerindo ajustes ao modelo de
concessdes existente para contemplar a nova realidade do pré-sal (IBP. 2015). O governo,

entretanto, em sua avaliagéo, optou pela criacdo de um novo modelo de partilha de producéo.
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Assim, segundo Pacheco (2021), em 2010, foi publicada a Lei No. 12.276 que
autorizou a unido a ceder onerosamente (criou o Regime de Cessdo Onerosa) a Petrobras o
exercicio das atividades de pesquisa a lavra de petroleo, até o limite de producdo de cinco
bilhdes de barris equivalentes de petrdleo, em areas do pré-sal e outras &reas consideradas
estratégicas.

Também em 2010, foi criada a empresa publica denominada Empresa Brasileira de
Administracdo de Petr6leo e Géas Natural S.A — Pré Sal Petréleo S.A (PPSA), com a
finalidade de gerir os contratos de partilha de producéo celebrados pelo Ministério de Minas e
Energia. A instituicdo do Regime de Partilha para exploracdo e producdo de petroleo nas
areas do pré-sal e nas areas estratégicas ocorreu em 22 de dezembro de 2010, quando foi
publicada a Lei No. 12.351. Essa lei definiu que a Petrobras deveria liderar todo o
investimento na area, com ao menos 30% de participacdo nos desembolsos e ainda criou o
Fundo Social, com a finalidade de constituir fonte de recursos para o desenvolvimento social
e regional, através de programas sociais, direcionando recursos antes direcionados a ciéncia,
tecnologia, pesquisa, desenvolvimento e inovacgao para o setor social, em especial educacgéo e
salde. A aliquota dos royalties para os contratos de partilha da producdo foi definida somente
em 30 de novembro de 2012, quando foi publicada Lei No. 12.734. Essa lei estabeleceu o
percentual de 15% e definiu novas regras de distribuicdo entre os entes da federacdo dos
royalties e da participacdo especial provenientes da producao de petréleo. (PACHECO, 2021)

O Contrato de Partilha de Producéo é assinado entre uma empresa petrolifera ou um
consorcio de empresas (seja a Petrobras em contratacdo direta, ou com a Petrobras sendo
operadora com sécios nao operadores) e o Estado, seja diretamente com a Unido ou através
da Empresa Estatal de Petrdleo. Neste tipo de contrato, o Estado é dono do petroleo
produzido - ao contrario do Regime de Concessdo onde a propriedade é somente das
empresas concessionarias. Dessa forma, o Estado entra com a area a ser explorada enquanto o
consorcio conduz as atividades de exploracdo e producdo a seu préprio risco e custo.
(PACHECO, 2021)

Assim que as reservas sdo dadas como comercializaveis, sucede-se a diviséo do
petréleo produzido. Ou seja, a Empresa Estatal de Petroleo ou agéncia governamental
pertinente recebe sua parte da produgdo em espécie, possibilitando a comercializagdo direta
no mercado interno ou a promocao de projetos internos.

Segundo o IBP (2015), uma caracteristica do contrato de partilha no Brasil é a
existéncia da figura do operador Unico, a Petrobras (conforme preconizado na Lei No.

12.351, que instituiu 0 Regime de Partilha e estabeleceu 30% de participagdo da Petrobras
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nos investimentos). O volume de investimentos em exploracdo e producdo em areas do preé-
sal é extremamente elevado. Diante da diversidade de projetos e de operacfes nesta area, e
considerando ainda a necessidade de enormes aportes de recursos, o IBP passou a defender a
ideia de que a concentracdo da opera¢do em uma Unica empresa poderia limitar o ritmo de
avaliacdo do potencial exploratério do pre-sal, e do desenvolvimento da produgdo. Assim,
olBPpassou a defender um cenario de multiplos operadores, onde haveria maior competicéo,
aumento dos investimentos e mais incentivos a inovacdo em industrias de tecnologia de
ponta, tornando as atividades de E&P ainda mais eficazes na provincia do pré-sal.

Em setembro de 2016, segundo Colombini (2020), o governo de Michel Temer
sancionou a MP 727, instituindo o PPl (Programa de Parcerias de Investimentos) e
resgatando a Lei n°® 9.491/1997, que trata do Programa Nacional de Desestatiza¢cdo. Em
novembro do mesmo ano, foi aprovado no Senado o PL 4.567/2016 construida pelo senador
José Serra, que acabou com a prerrogativa da Petrobras de ser operadora Unica dos campos do
pré-sal. Por sua vez, a Resolugdo CNPE n° 07, de 11 de abril de 2017, definiu o novo modelo
de contetdo local a ser aplicado nas rodadas de licitacdo a partir de entdo. Além de o
percentual de contetdo local deixar de ser considerado como fator de pontuacao das ofertas,
houve simplificacdo dos compromissos e reducdo dos percentuais minimos exigidos.

Segundo o referido autor, foi sob esse novo marco regulatério e institucional que o
governo passou a estimular a entrada de empresas internacionais nos campos de petroleo do
pré-sal, seja como detentoras de reservas, seja como operadoras dos campos. O que estava em
jogo ndo seria apenas a entrada das grandes petroleiras, mas também a garantia da vinculacao
do petréleo brasileiro nos mercados financeirizados em doélar e dentro dos padrdes industriais
e tecnoldgicos ditados pelas gigantes para-petroleiras. Isso implicou numa derrota geopolitica
do Brasil, destruindo seu esforgo para construcdo de uma industria nacional do setor

A partir desse cendrio, a Petrobras optou por abandonar varias areas de negdcios e, ja
sem fblego para investimentos como operador lider, decidiu ndo atuar em toda a cadeia
produtiva, e passou a priorizar 0 segmento upstream do pré-sal. Isso provocou o
enfraquecimento das politicas de Conteudo Local com graves impactos nos setores
metalmecanico e naval em diversas regides do pais, mas, em especial no Estado do Rio de
Janeiro. Um dos caminhos encontrados para minimizar os impactos dessa decisdo foi abrir
espago para que outras petroleiras atuassem no Brasil e resgatassem a industria fornecedora

que passou a ser fortemente abatida pela crise.
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4. INSTABILIDADE NO CENARIO SOCIOECONOMICO E POLITICO NO BRASIL
A PARTIR DE 2014

A partir da compreensdo da evolucgédo da industria do petroleo e gas natural e do novo
marco regulatorio e dos regimes de exploracdo e produgdo de petréleo no Brasil, pode-se
passar a analise do cenério socioecondmico e politico no Brasil a partir de 2014.

O primeiro ponto de anéalise é o conceito de Contetido Local, que é a propor¢do dos
investimentos nacionais aplicados em um determinado bem ou servico, correspondendo a
parcela de participacdo da industria nacional na producdo desse bem ou servi¢o. Assim,
quando uma plataforma ou refinaria, por exemplo, possui um alto indice de contetdo local,
significa que os bens e servicos utilizados em sua construcao sdo, em grande parte, de origem
nacional, e ndo importados. (PACHECO, 2021)

Segundo o referido autor, desde a primeira Rodada de Licitac6es, ocorrida em 1999, a
ANP estabeleceu requisitos minimos de Contetdo Local em seus contratos de concessdo com
as operadoras vencedoras, para investimentos realizados nas fases de exploracdo e
desenvolvimento da producéo.

A clausula de Contetido Local destes contratos estabelecia que fosse dada preferéncia
a contratacdo de fornecedores brasileiros sempre que suas ofertas apresentassem condicées de
preco, prazo e qualidade equivalentes as de outros fornecedores convidados a apresentar
propostas, aumentando, assim, a participacdo da industria nacional, em bases competitivas,
nos projetos de exploragdo e desenvolvimento da producédo de petréleo e gas natural.

No entanto, conforme comentando anteriormente, com o contrachoque do petréleo de
2014 e com a decisdo da Petrobras de ndo atuar em toda a cadeia produtiva, priorizando o
segmento upstream do pré-sal, graves impactos socioecondémicos passam a ser observados,
com reflexos diretos nos indicadores de crescimento econémico, como 0 Produto Interno
Bruto (PIB), por exemplo.

O PIB é calculado achando-se a soma de todos o0s servicos e bens produzidos num
periodo (més, trimestre, semestre, ano) numa determinada regido (pais, estado, cidade,
continente) e é expresso em valores monetarios (no caso do Brasil, em Reais). Trata-se de um
importante indicador das atividades econdémicas de uma regido ou pais, para quantificar o
crescimento econémico.

O Grafico 2 abaixo mostra o comportamento do PIB (PIB a precos de mercado - Taxa
acumulada - em % - em trimestres) no Brasil, de 1997 (ano da aprovacgéo da Lei do Petréleo)
a 2020.
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Ao se analisar a evolucdo temporal do PIB no Grafico 2, observa-se que o Brasil
apresentou um periodo de taxas decrescentes do PIB de 1997 até 1999, época em que se
inicia a aceleracdo da producdo de petroleo em aguas profundas na Bacia de Campos. A partir
de entdo, inicia-se um periodo com taxas volateis, mas sempre positivas, culminando com o
pico de 6,1% em 2007.

Em 2008 e 2009, observa-se que ocorreu uma forte queda do PIB, em funcdo, em
grande parte, da crise do subprime que teve inicio nos Estados Unidos em 2008, em
decorréncia da queda das linhas das carteiras de investimentos provocada pelo crescimento da
globalizacdo, promovendo um aumento do numero de desempregados no pais, que nao
puderam arcar com seus empréstimos assumidos, principalmente da rede bancéria, criando
uma “bolha imobilidria” que, ao se romper, promoveu um efeito cascata negativo em todos os

grandes centros econdmicos e financeiros do mundo, incluindo o Brasil.

Gréfico 2 - PIB a precos de mercado - Taxa acumulada (em %) em trimestres - 1997 a 2020
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Fonte: IBGE (2021)

Em 2010, observa-se uma forte recuperagdo, mas seguida por queda em 2011 e 2012.
Esta queda reflete a retracdo do consumo e da producdo no pais frente aos cenarios

internacional e macroeconémico instaveis no periodo pos crise do subprime.
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Em seguida, observa-se uma leve recuperacdo em 2013, mas novamente com forte
queda em 2014 até o inicio de 2016, atingindo nestes anos valores negativos que significam
retracdo da economia.

Esta queda a partir de 2014 se deve a diversos fatores, com destaque para a
instabilidade de fatores correlatos a geopolitica do petréleo e do contrachoque do petroleo e
para a instabilidade politica com a operacdo Lava Jato (ROSSI e MELLO, 2017). Esse
cenario trouxe a tona o endividamento da Petrobras, que optou por reduzir investimentos em
toda sua cadeia produtiva, afetando fortemente o processo de desenvolvimento no pais
baseado fortemente na politica de Contetido Local.

Em 2015, o cenario socioecondmico nacional se agrava em funcdo do aumento da
instabilidade politica provocada pelo desenvolvimento da investigagdo criminal denominada
operacdo Lava Jato. Em 2016, ocorre a crise do impeachment da presidente Dilma Rousseff.
Neste ano, a retracdo continua, mas reverte a tendéncia de queda da taxa. Em meados de
2017, o Pais apresenta sinais de recuperacdo com indice positivo de crescimento do PIB,
ainda que com taxas muito abaixo do esperado. Mas, em 2020, o PIB volta a ficar negativo
com o inicio da crise do COVID-19.

Para se entender esse complexo cenario socioecondémico e politico pés 2014 no
Brasil, faz necessario analisar de forma mais aprofundada um conjunto de causas
concomitantes: a crise internacional do petréleo (contrachoque), o desenvolvimento da
investigacdo criminal denominada operacdo Lava Jato e a crise politica brasileira que
culminou com o impeachment da Presidente Dilma Rousseff, e os reflexos dos impactos

desses fatores sobre a Petrobras.

4.1. O contrachoque do petréleo em 2014

O contrachoque do petréleo de 2014 néo foi instantaneo. Desde a crise do petréleo em
1973 o petrdleo se tornou mais volatil do que os pregos da maioria das outras commodities
(REGNIER, 2007 apud BRITO, 2018). Nas trés tltimas decadas, na maior parte do tempo, o
preco do barril operou abaixo dos US$ 60, exceto no final da década de 1970 e inicio dos
anos 1980, apos a revolucdo no Ird e a guerra Ird-Iraque, e entre 2005 e inicio de 2014 (com
uma depressdo em 2008 em funcdo da crise do “subprime” americano). O grafico 3 ilustra

estas variacOes a partir dos anos 2000.
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Gréfico 3 - Gréfico da evolucdo do Preco do Barril do Petrdleo em US$
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Antes da crise do subprime americano, em julho de 2008, o preco do barril de
petréleo atingiu um dos ultimos picos, chegando préximo dos US$ 140. Em seguida, 0 preco
caiu, desta vez abaixo do patamar de US$ 60, e iniciou uma recuperacdo até meados de 2011
(ano da Primavera Arabe). Ap6s algumas variacdes oriundas de acontecimentos geopoliticos,
0 preco atingiu, em margo de 2012, o valor de US$ 124,93, sustentado até entdo como o
altimo pico de preco do petréleo, que seguiu oscilando, com leves declinios, até 2014
(PESSANHA, 2017).

Em junho de 2014, ainda era cotado por volta de US$ 111,87, mas desta data em
diante, o preco do barril de petréleo seguiu caindo no mercado internacional, chegando ao
minimo de US$ 48,42 em janeiro de 2015 (PESSANHA, 2017) e, em seguida, a0 minimo de
US$ 27 em fevereiro de 2016.Essa queda do valor do barril do petréleo no mercado
internacional se caracteriza como uma das maiores crises da historia do petréleo.

ApOs essa depressdo, o preco do petroleo iniciou um processo de alta em 2017,
ficando num patamar, oscilando em torno de US$ 60 a US$ 70 o barril, até cair novamente no
final de 2019 e inicio de 2020, com o inicio da crise provocada pela pandemia do COVID 19.

Em que pese a volatilidade do valor do petrdleo a partir dos anos 70, para

compreender o contrachoque de 2014, faz-se necessario analisar mais detalhadamente o
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periodo que antecede o contrachoque, num recorte temporal sugerido por Ribeiro et al.
(2018), que vai de 2010 a 2015.

4.2. A oscilacédo no preco do petroleo e o papel exercido pelas forcas da oferta e
demanda

Ribeiro et al. (2018) corroboram com Pessanha (2017) no que se refere a volatilidade
do preco do petréleo a partir dos anos 1970, e destacam a reversdo da tendéncia de alta e a
queda abrupta no preco médio do barril de petroleo, particularmente entre 2014 e 2015. Nesse
periodo, segundo Ribeiro et al. (2018), o preco do petroleo apresentou o maior declinio ja
registrado em termos de ddlares e a maior queda percentual desde 1986. Em virtude da queda
expressiva no valor do barril em um intervalo tdo curto de tempo, tal fenémeno foi cunhado
de ‘contrachoque no prego do petroleo’.

Isenmann (2014) apud Ribeiro et al. (2018) acrescenta que a alta nos precos do
petréleo, particularmente entre 2010 e comeco de 2014, estimulou a producdo nao
convencional, sobretudo nos Estados Unidos e no Canada. O governo norte-americano
incentivou fortemente a produgio “ndo convencional” de petroleo (shalegas), em especial por
meio do fracking ou “hydraulicfracturing” (fraturamento hidraulico), a qual apresentava
maiores custos em comparacdo aos métodos convencionais. Apesar de apresentarem custos
de producdo mais elevados, os métodos nao-convencionais alcancaram viabilidade
econdmica em um cenario de alta nos pre¢os do barril do petréleo.

Outro aspecto, ainda segundo Ribeiro et al. (2018), que deve ser mencionado aqui
para explicar o contrachoque do petréleo diz respeito ao fato de que a elevacdo no preco do
barril de petroleo a partir do inicio dos anos 2000 incentivou a producdo nos paises nao
pertencentes a Organizacdo dos Paises Produtores de Petrdleo (OPEP). As localidades
principais onde se concentram a produgdo considerada “ndo-OPEP” sdo: América do Norte,
paises que faziam parte da antiga Unido Soviética (sobretudo a Russia) e o Mar do Norte. A
producdo ndo-OPEP ocorreu principalmente em areas nas quais 0s custos de descoberta e de
producdo de petroleo eram altos, culminando com uma certa desvantagem destes em relacao
aos produtores da OPEP, os quais desfrutavam de custos de producdo mais baixos (EIA, 2016
apud RIBEIRO et al., 2018).

Portanto, segundo Ghirardi (2014) apud Ribeiro et al. (2018), a alta no preco do
petréleo até o inicio de 2014 provocou um excesso de oferta de petroleo no mundo,

provocando “sobra” desse recurso no mercado. Como resultado, iniciou-se uma disputa entre
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os grandes produtores de petrdleo para garantir seu volume de vendas. Paralelamente a esse
processo, houve um esfriamento da procura em decorréncia do desaquecimento da economia
mundial pos-crise de 2008 e da cronica fragilidade econdmica mundial. A China, por
exemplo, apesar de ter mantido seu dinamismo nos primeiros momentos da crise, mostrou-se,
posteriormente, fragilizada, apresentando uma queda em sua demanda por petréleo.

A desaceleracdo da economia global reduziu a demanda por petréleo, provocando
queda nos precos em um ritmo veloz e deixando o mercado mundial em um momento
delicado. A estratégia da OPEP foi um dos fatores que pesaram na cotacdo dos pregos
internacionais do produto. Responsavel por 40% do petréleo mundial, a OPEP decidiu, ao
fim 2014, ndo reduzir a producdo, objetivando a defesa de sua participacdo no mercado, ja
que vinha perdendo espaco para a producdo do gas ndo convencional (shalegas) dos Estados
Unidos.

Devido a manutencdo de um excesso de oferta, foram gerados excedentes
significativos diante da demanda ligeiramente declinante no mundo (PIQUET;
HASENCLEVER; SHIMODA, 2016; PESSANHA, 2015). Cabe destacar também que as
refinarias de petr6leo ao redor do mundo aumentaram a capacidade de refino, em especial na
China, e também contribuiram para o aumento da capacidade global acima do crescimento da
demanda.

Assim, a maior producdo associada a diminuicdo no consumo provocou uma
readequacdo na curva de oferta e demanda forgando os precos na dire¢cdo do contrachoque
atual. Portanto, segundo Ribeiro et al. (2018), os mecanismos de mercado se
mostraramcomofatores relevantes para a andlise volatilidade no sistema de precos do
petréleo. Entretanto, ndo sdo suficientes para um diagnéstico minimamente conclusivo sobre
as causas das oscilacdes no sistema de precos do mercado de petrdleo. Faz-se imprescindivel,
segundo os referidos autores, considerar conjuntamente os fatores geopoliticos e a

financeirizacdo do petréleo

4.3. A geopolitica do petroleo

Segundo Colombini (2020), as andlises histéricas sobre o petréleo carecem de um
aprofundamento nas distintas formas conceituais de tratar o tema e as complexas vertentes
possiveis da disputa geopolitica. As analises com relacdo aos determinantes do preco do
petréleo, segundo o referido autor, tendem a um certo reducionismo economicista, em que ou

os fatores de demanda ou de oferta (e produgdo) se tornam o objeto Unico de debate. Dessa
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forma, acaba-se por desconsiderar elementos constitutivos da disputa geopolitica pelo
petréleo, ndo apenas em seus termos financeiros, mas como a geopolitica do petroleo faz
parte da propria constituicdo das relagcBes capitalistas internacionais, assim como dos
monopolios financeiros e tecnoldgicos hegemonicos.

Colombini (2020) corrobora com Ribeiro et al. (2018), quando este afirma a
importancia da compreensao da geopolitica do petréleo para a compreensdo da volatilidade
do preco do petréleo. Para o referido autor, para além da busca pela sustentabilidade da
matriz energética, encontra-se um emaranhado de objetivos estratégicos, politicos,
econémicos e de soberania dos Estados nacionais que influenciam o preco do petrdleo. A
ascensdo do petréleo como um recurso revolucionario, estratégico e vital criou uma
interligacdo entre o dominio energético e a concretizacdo do poder no cenario internacional.

Os primordios da industria mundial do petréleo, especialmente apds a 22 Guerra
Mundial, tém um carater oligopolista, formado por grupo formado por petroleiras norte-

americanas e europeias, o chamado cartel das “Sete Irmas™

. A partir dos anos 1950, os paises
consumidores e 0s paises detentores das reservas de petrdleo exploradas por concessdo por
essas majors comegaram a se mobilizar contra a politica de apropriacdo da renda petrolifera
promovida pelo cartel. Além disso, as politicas de autonomia nacional provocaram mudancas
nas decisbes governamentais. De modo complementar, em 1960, com a finalidade de também
enfrentar as majors e de exercerem protagonismo na definicdo do preco do petréleo no
mercado internacional, cria-se a OPEP. (RIBEIRO et al., 2018)

Assim, segundo os referidos autores, até os anos 1970, houve uma onda de
nacionalizacdo do petrdleo, com o surgimento de companhias nacionais. O petr6leo se
transformou em elemento central nas estratégias do desenvolvimento de regifes que
disfrutavam da presenca de grandes reservas. O fim do padrdo délar-ouro e o colapso do
sistema Bretton Wood, também no inicio dos anos 1970, juntamente com a explosdo dos
precos do petréleo em 1973 impuseram um grande endividamento em ddlar aos paises, que
levou a formacdo de vultuosos montantes de petroddlares, que contribuiram para a crise do
sistema de produgdo em massa.

Segundo Colombini (2020), com esse novo ordenamento do mercado do petréleo, a

partir dos anos de 1980, se intensificaram os debates com duas centralidades especificas para

%O cartel das “Sete Irmis” era formado pelas “cinco grandes empresas petroleiras norte-americanas em
operacdo no cendrio internacional: a Exxon (ou Jersey), a Mobil, a Standard OilofCalifornia (SoCal), a Texaco e
a Gulf. Somadas as européias Shell e Anglo-Persian (depois Anglo-Iranian, atual British Petroleum), elas
formaram um cartel conhecido como ‘As Sete Irmés’, ou majors, que dominou o mercado mundial de petréleo
até o inicio da década de 1970. O que as atraia a operar no exterior eram, sobretudo, os lucros fabulosos
proporcionados pela venda do petroleo estrangeiro” (FUSER, 2005, p. 89 apud Ribeiro et al., 2018).
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explicar as variacbes no preco do petroleo, uma mais geopolitica sobre o controle e
dominacdo imposto pelas politicas militar e energética dos EUA, e outra mais voltada a
andlise de fatores como oferta e demanda do petroleo, especulacdo pelos mercados
financeiros, custos marginais das producfes em novos campos, rendas de exploragdo dos
paises produtores etc. Neste topico, serd dada atencdo especial a questdo da geopolitica do
petréleo.

A partir dos anos 2000, os Estados Unidos continuaram a exercer um papel de
protagonismo na geopolitica internacional. Eles ndo apenas continuaram como 0s maiores
consumidores de energia do mundo, como também comecaram a emergir Como 0S maiores
produtores na atualidade, implicando numa reducéo da dependéncia do petréleo importado.

Colombini (2020) afirma que esse protagonismo ndo pode ser completamente
compreendido sem entender a importancia das para-petroleiras americanas, que fornecem
maquinas, materiais e servicos para as petroleiras, na cadeia produtiva do petroleo. Elas sdo
determinantes no desenvolvimento de tecnologias para o setor, controlam um grande numero
de patentes tecnoldgicas, ocupam uma posicao estratégica global em praticamente todos os
paises produtores de petréleo, e controlam uma parte importante da cadeia do petrdleo no
mundo, ajudando na manutencdo da hegemonia norte americana nas diretrizes energéticas e
tecnoldgicas do mundo.

Entre 2010 e 2015, observou-se uma certa estabilidade em relacdo ao consumo de
petroleo e, ao contrario, no que se refere a producédo, ja com predominancia do fracking,
observou-se um crescimento no volume de producédo. (RIBEIRO et al., 2018)

Num cenéario de aumento da concorréncia por mercados, 0s paises-membros da OPEP
promoveram uma mudanca de politica em 2014, para defender sua fatia de mercado ante os
produtores concorrentes de alto-custo, dentro dos quais se enquadram os do xisto americano.
Essa mudanca vai contra a politica de cortes na producdo para dar suporte aos pre¢os, ou de
ajuste da producdo ao mercado para a estabilizacdo dos precos. Diante da desaceleracdo da
demanda chinesa e do crescimento acelerado da producdo de gas e 6leo de xisto nos Estados
Unidos, os paises-membros da Opep comecaram a extrair petréleo em quantidades recordes,
0 que forgou a baixa dos precos e tornou o futuro da inddstria do xisto incerto

Nesse sentido, além de considerar o aumento da oferta e a redugdo da demanda a
partir de 2014, é preciso que se leve em conta o papel desempenhado pelos principais
governos nacionais concorrentes, com destaque para a Arabia Saudita e a Russia.

Pessanha (2015) corrobora com a ideia de que a lideranca da Arébia Saudita entre as

nacOes produtoras de petréleo da OPEP, e a boa relacdo da Russia com varias nacGes fora da
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OPEP, possuem condicdes de juntos definir o tamanho da oferta do petrdleo, influenciando e
dirigindo os precos do produto.

A Arébia Saudita € o pais que produz o petréleo mais barato e de melhor qualidade no
mundo. Para prevenir que o petréleo chegasse a patamares excessivamente elevados e
viabilizasse fontes alternativas de energia e exploracdo do mineral em paises fora da OPEP,
os sauditas assumiram os papéis de referéncia no sistema de precos e de “ofertante mundial
em ultima instancia” (YERGIN, 2014 apud RIBEIRO et al., 2018).

Nesse sentido, 0 preco baixo buscou minar o desenvolvimento do fracking norte-
americano, método cujo custo era mais elevado do que o convencional. Ademais, o barril do
petréleo em patamares reduzidos atingiu o Ird, pais com o qual a Arabia Saudita mantém uma
relacdo conflituosa (LIMA, 2015 apud RIBEIRO et al., 2018).

A Russia, por sua vez, possui territorio extremamente rico em reservas de petroleo e
gas natural, criando uma situacdo de dependéncia europeia em relacdo ao Pais . (RAFAEL,
2013 apud RIBEIRO et al., 2018). Ademais, nas proximidades do territorio russo, na Asia
Central, hd importantes reservas de 6leo e gas natural (RIBEIRO et al., 2018).

H& uma rivalidade histérica entre Rlssia e Arabia Saudita que tem se recrudescido
nos Gltimos anos. Enquanto os sauditas tém sido tradicionalmente o coracdo pulsante da
OPEP, a Rdssia, desde a Unido Soviética, sempre esteve de fora do cartel dos paises
exportadores de petrdleo. Além disso, a Arabia Saudita representa um aliado histérico dos
Estados Unidos, o que ajudou a aticar as tensdes entre russos e sauditas. Mais recentemente, a
Rassia usou sua proximidade geografica com a China, pais cuja demanda por petréleo
cresceu significativamente na ultima década, para a construcdo de gasodutos até o territorio
chinés, subtraindo assim uma quota do mercado da Arabia Saudita. E também, mais
recentemente, os dois paises assumiram lados opostos na guerra civil da Siria. Enquanto a
Arabia Saudita, Estados Unidos e Turquia apoiam as forcas oposicionistas, Russia e Ird, o
regime de Bashar al-Assad (HALLIGAN, 2016 apud RIBEIRO et al., 2018). Esses e outros
elementos concernentes a geopolitica do petroleo ajudam a compreender a manutencdo da
producdo russa em patamares elevados, ndo obstante a queda no preco do petréleo.

E importante frisar que a atual queda do preco do barril atingiria outros adversarios
dos EUA, além da Russia, tais como Ird e Venezuela (RIBEIRO et al., 2018). A recusa da
Arabia Saudita em diminuir a producéo e evitar a queda do preco do petréleo é ratificada por
Ghiraddi (2015) apud Bastos, Rosa e Pimenta (2016), pois a queda do preco poderia
desestabilizar seu rival Ird, liberado do embargo econdmico, testar a resisténcia das novas

industrias de xisto americanas e forcar a saida de alguns possiveis concorrentes do mercado

29



ou causar o adiamento de seus projetos de alto custo. Issoainda, segundo Pessanha (2015),
testaria o ponto de equilibrio do petréleo produzido no pré-sal brasileiro.

Todo esse cendrio geopolitico complexo, que manteve a oferta elevada de petréleo em
contrapartida da queda da demanda, apresenta-se como pano de fundo para o contrachoque
do petréleo em 2014. A partir desse contrachoque, as empresas do setor petrolifero iniciaram
um processo de profunda reestruturacdo. Os investimentos foram reduzidos drasticamente em
todo o mundo. As petroleiras colocaram a venda alguns de seus ativos para reduzir a relagcdo
entre valor do patriménio e seus endividamentos. Além disso, as petroleiras reduziram, ao
minimo possivel, as perfuraces e a busca de novas reservas de petroleo e gas, provocando
uma reducao no volume mundial de reservas provadas. Também pressionaram suas contratas
(para-petroleiras), fornecedoras de materiais, tecnologias e servicos, a reduzirem seus valores
de contratos, sob o risco de suspensdo dos mesmos. Fusdes, incorporacgdes e aquisicdes foram
feitas entre estas empresas desta cadeia produtiva a partir de 2014. Assim formaram-se
oligopdlios e enormes corporacdes, com o0 objetivo de enfrentar menores receitas, naturais na
fase de colapso de precos do petréleo, mas com capacidade de determinarem o pre¢o do
petréleo no mercado internacional (PESSANHA, 2015). Desarticulava-se, assim, a politica de
Contetido Nacional da cadeia produtiva do petréleo, mola propulsora do desenvolvimento

brasileiro.

4.4. A financeirizacdo do petroleo

Segundo Ribeiro et al. (2018), desde a década de 1970, o mercado financeiro passou a
ter influéncia crescente sobre os precos da commodity petrleo. No inicio do processo,
denominado pela literatura de financeirizacdo do petroleo, havia uma relacéo estreita entre o
dolar e o petroleo, periodo no qual os precos desse recurso variavam inversamente com o
valor da moeda norte-americana. Durante os periodos de turbuléncia econémica 0s agentes
buscavam seguranca recorrendo ao dolar. No entanto, quando a crise atingia a propria moeda
norte-americana, a corrida era em diregdo as commaodities, especialmente ao petroleo, o qual
era visto como uma forma de protecdo contra a fragilidade do dolar e contra os riscos de
inflacdo. Desse modo, enquanto o valor do délar caia em comparacdo a outras moedas, o do
petréleo subia, devido a enorme demanda que caracterizava seu mercado (YERGIN, 2014
apud RIBEIRO et al., 2018). Nesse aspecto, o fim da conversibilidade do dolar e adocéo do

regime de cambio flutuante e, consequentemente a derrocada do sistema de Bretton Woods,
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deram ensejo a financeirizacdo que caracteriza o capitalismo contemporaneo (SERRANO,
2005 apud RIBEIRO et al., 2018).

Ainda segundo Ribeiro el al., (2018), cumpre ressaltar uma alteracdo importante no
mercado de petrleo em relagdo ao que ocorria no passado, quando a OPEP representava
figura central no processo de fixacdo do preco do barril de petréleo. Desde 1987, tal
organizacdo ndo mais tem essa funcdo, o que facilitou e/ou permitiu que o processo de
financeirizacdo ocorresse na pratica nesse mercado. No bojo desse processo, a
comercializacdo de contratos futuros® de petréleo vem crescendo desde ent#o.

Segundo Colombini (2020), nos primeiros anos da década de 1980 foram criados 0s
mercados futuros de petréleo e seus derivados. A International Petroleum Exchange,
atualmente ICE Futures (desde junho de 2005), foi criada em Londres em 1980, tendo
contratos futuros e de op¢des, consolidando o Brent como o principal balizador do petréleo
no mundo, assim como sua cotacdo e transacdo em dolar.

Assim, os anos 1980 marcam o inicio da realizacdo de contratos futuros envolvendo
petroleo. Desde entdo, a realizagdo de negdcios apoiados em derivativos de petr6leo vem
crescendo continuamente. No inicio de 2018, pode-se dizer que ja exista para cada barril
“fisico” de petroleo negociado o volume de 18 barris “de papel” no mercado de futuro.
(Ribeiro et al., 2018)

Assim, segundo Ribeiro et al. (2018), ndo é de se estranhar a volatidade do preco de
uma commaodity cujo mercado € extremamente suscetivel a questdes geopoliticas e alteracoes
bruscas na oferta (atrelada a novas descobertas como o pré-sal brasileiro, controle da oferta
por parte dos paises da OPEP e desastres naturais paralisando a produ¢do em reservatorios
em alto mar). As incertezas em torno das cotagdes futuras representam terreno fértil a
demanda especulativa no mercado futuro, visto que o especulador toma decisdes no presente
a partir da previsao que faz sobre a escassez ou abundancia no futuro, utilizam estratégias de
arbitragem de precos para alcancar o maior lucro possivel em suas operacfes. Nesse
contexto, com o aumento da demanda especulativa no mercado futuro, cria-se um cenario no
qual o mercado a vista, ou seja, 0 preco do petréleo a vista, passa a sofrer influéncia dos

movimentos no mercado futuro.

*Um contrato futuro é o compromisso de comprar e/ou vender determinado ativo em uma data especifica no
futuro, a precos previamente estabelecidos. Eles sdo negociados em bolsas organizadas e tem suas
caracteristicas padronizadas por essas associacfes. Esse tipo de contrato pode ser utilizado com o intuito de
reduzir riscos de compra e/ou venda de produtos (ou ativos) que possuem alta volatilidade em seus precos, a fim
de evitar ou diminuir perdas. Além disso, um contrato futuro também pode servir como meio de especulacéo,
aumentando a exposicao ao risco na expectativa de obter lucros (MENDES, 2003 apud Ribeiro et al., 2018).
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4.5. Crise politica no Brasil e a operacio “Lava Jato”

Influenciado pelo complexo cenério geopolitico, pela financeirizacdo do petrdleo, e
seus impactos na oscilacdo do preco do petréleo no mercado internacional, o cenario
socioeconémico do Brasil se agrava em funcdo de uma grave crise politica, tornando ainda
mais instavel o cenario de atuacdo das empresas petroliferas que exercem suas atividades no
pais.

O agravamento do cenario politico se deveu a sérios problemas administrativos de
desvio de verbas na Petrobras, com participacdo de politicos, apuradas pela Operagdo Lava
Jato.

A operacdo Lava Jato, que deflagrou sua fase ostensiva em 17 de marco de 2014,
conduzida conjuntamente pela Policia Federal e Ministério Publico Federal, levou a
descoberta de desvios em contratos da Petrobras. Tais irregularidades foram cometidas a
partir do beneficiamento de certas empresas em contratos de licitacdo, 0s quais eram
supervalorizados para arcar com os “custos-adicionais” do pagamento de propina a politicos e
funcionérios da estatal (EBELING, 2016 apud BASTOS, ROSA e PIMENTA, 2016). Esse
esquema de corrupcdo teve grande repercussao no atual contexto econdmico-social nacional.

Bastos, Rosa e Pimenta (2016) consideram também, como consequéncia desta
investigacdo, a crise politica vivenciada pelo pais, em funcdo de uma ampla investigacdo
envolvendo a Petrobras, empresas privadas que prestavam servicos a companhia e Vvarios
politicos. Outras fontes da turbuléncia politica, ainda segundo o referido autor, foram as
alegacOes de irregularidades no financiamento da campanha das elei¢cBes presidenciais de
2014 e uma analise do Tribunal de Contas da Unido (TCU) questionando as contas fiscais do
ultimo ano do Governo Dilma Rousseff.

Os reflexos da Operacdo Lava Jato no mercado financeiro e nos indicadores contabeis
da Petrobras no periodo de 2012-2015, juntamente com os reflexos da crise do petréleo e da
crise politica, foram graves. A crise do petréleo, de amplitude internacional, teve reflexos
severos na saude financeira de diversas companhias de petroleo do mundo. Contudo, a mais
afetada por ela, foi a Petrobras, que perdeu em 2015US$ 70 bilhGes em capitalizacdo de
mercado. Parte dessa perda decorre do declinio mundial dos precos do petroleo, mas
nenhuma das outras petroleiras no mundo foram punidas tdo severamente. (BASTOS ROSA
e PIMENTA, 2016)
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Oliveira (2020) complementa que o Brasil tem uma longa histéria de politica
industrial e, entre os paises ricos em petroleo, implementou uma das mais ambiciosas
politicas de contetdo local, tendo a Petrobras como protagonista.

A politica de contetdo local para a industria de petréleo e gas teve como objetivo
gerar emprego e renda, desenvolvendo a industria doméstica de suprimentos para o setor. As
compras locais de bens e servigos das petroleiras poderiam ter sido utilizadas para alavancar
0 desenvolvimento econdmico.

A politica de conteudo local tem sido um instrumento comum usado por paises
abundantes em petroleo para canalizar parte do investimento necessario para explorar e
desenvolver suas atividades econémicas locais. O Brasil foi um exemplo de pais que utilizou
essa estratégia de desenvolvimento usar seu know-how de lider global de produgdo de
petroleo em aguas profundas pela Petrobras para perseguir objetivos de politica industrial
(Oliveira, 2020). O fortalecimento da cadeia produtiva foi promovido pelo governo federal
por meio de um conjunto de medidas especificas de grande efeito para a industria nacional,
sendo a principal delas a Politica de Contetdo Local. (COLOMBINI, 2020)

Existe uma tese’ que, em funcdo do crescimento do protagonismo do Brasil na
geopolitica do petrdleo, em funcdo da grande expressividade dos campos de petroleo do pré-
sal, que tém competitividade compativel com os do Oriente Médio com enorme quantidade
de petréleo e pressdo dos seus reservatorios, o capital internacional avangou sobre as reservas
brasileiras desenvolvendo projetos a precos muito acessiveis.

Colombini (2020) complementa que o modelo de desenvolvimento do setor de
petréleo e gas baseado na politica de conteddo local se desenvolvia, a0 menos
potencialmente, de modo contréario as formas vigentes da estrutura neoliberal do petroleo,
tanto potencialmente de controle das rendas e da comercializacdo desse petr6leo nos
mercados financeiros dolarizados, quanto potencialmente do controle das maquinas e
inovacOes tecnologicas.

Por outro lado, alguns autores (CBIE, 2020) afirmam que a principal critica a politica
de conteudo local, da forma que foi adotada no Brasil, é que por ser mandatdria, tendia ao
protecionismo industrial e privilegiou a contratacdo de empresas locais ndo competitivas.
Essa escolha ineficiente aumentou o custo dos investimentos, além de gerar muitos atrasos no

cronograma de investimento, por exemplo, do desenvolvimento do pré-sal. A construgédo de

°Essa tese também defende a ideia de que a operacao Lava Jato foi articulada politicamente para desmontar e
desintegrar a Petrobras e a politica de conteddo local, que antes atuava em toda a cadeia produtiva do petréleo, e
que resultaria no impeachment da, entdo, Presidente Dilma Rousseff.
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plataformas para campos da Petrobras seguindo politica de contetudo local teve um atraso
médio de quase 4 anos por unidade.

Oliveira (2020) corrobora com essa observacao e afirma que, mesmo antes mesmo do
contrachoque do petréleo de 2014 e das revelagOes trazidas pela operagdo Lava Jato, a
politica de conteudo local j& vinha falhando em cumprir metas e a pressdo para revisa-la
aumentava. A Petrobras, por exemplo, passou a cancelar contratos com estaleiros que nao
foram capazes de entregar produtos e servigos no prazo, mesmo com empresas envolvidas na
operacdo Lava Jato, que pagaram subornos para obter contratos. O contrachoque dos pregos
do petréleo em 2014 aumentou a urgéncia de revisar 0s contratos, uma vez que a indudstria
global de petrdleo se viu obrigada a reduzir drasticamente os investimentos, e o escandalo de
corrupcao facilitou mudancas de politica, permitindo-se a remogdo da coalizdo politica que
apoiou a implementacdo dessa politica de contetido local.

Assim, a partir da crise explicada acima, ainda segundo Oliveira (2020), muitos dos
programas foram desmantelados ou severamente cortados a partir de 2017. No inicio de
2019, alguns dos "campe@es nacionais" criados pela politica de contetdo local, como a
empresa de sondas de perfuracdo Sete Brasil e diversos estaleiros nacionais comegaram a
encerrar suas atividades ou entraram em recuperacdo judicial, levando a cortes massivos de
empregos ndo apenas na industria naval, um fator chave alvo da politica contetdo local, mas

em diversos setores impactados direta e indiretamente pela cadeia produtiva do petréleo.

4.6. A crise da Petrobras

Apobs a descoberta de petroleo no pré-sal brasileiro, a partir de 2006, abriu-se um
horizonte de perspectivas muito positivas para o Brasil. Segundo Furtado (2019), a Petrobras
engajou-se, em decorréncia dessas promissoras descobertas, em um mirabolante plano de
investimentos, o qual ndo buscou apenas expandir a producéo de petrdleo bruto, mas também
de derivados de petréleo. Em decorréncia desse plano, observou-se, a partir de 2005, a
ascensdo espetacular do volume de investimentos da empresa, que chegou a multiplicar-se
por 3,5 somente entre 2005 e 2009. Essa evolucdo, contudo, ndo foi correspondida por uma
evolucdo semelhante da produgdo. Houve, em decorréncia, segundo o referido autor, um
completo descolamento entre a ampliagdo do montante dos investimentos da estatal brasileira
e o0 seu nivel de producdo de petroleo e gas natural. Os investimentos alcancaram, em valores

de 2019, 48,8 bilhdes de ddlares no pico de 2013. Em compensagéo, a produgdo de petrdleo
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ndo acompanhou essa evolucdo, constatando-se, inclusive, uma inflexdo negativa da
producdo, que chegou até a cair no inicio da presente década.

Ainda segundo Furtado (2019), vérios fatores parecem explicar a divergéncia de
comportamento entre o investimento e a producdo da Petrobras. O plano de investimentos da
empresa ndo se concentrou apenas no aumento da producéo de petréleo bruto, mas tambem
ampliou substancialmente o investimento em novas refinarias. A razdo dada a época para
expandir a capacidade de refino era que a producdo de 6leo bruto iria ultrapassar em muito o
consumo interno e que seria mais adequado processar esse petréleo para adicionar valor as
exportacbes. A localizacdo das refinarias em estados do Nordeste se justificava porque
estariam no caminho do hemisfério norte. O custo desses investimentos acabou derivando,
tornando-o0s pouco rentaveis. Os investimentos em outras areas, incluindo-se o refino, gas e
energia, internacional, chegou a ultrapassar o investimento no upstream em 2010. Apenas a
partir de 2013, os investimentos da estatal brasileira voltaram a priorizar a area de exploracao
e producao.

Por outro lado, os investimentos no upstream se concentraram nos campos do pré-sal,
deixando de lado os campos existentes em aguas profundas que estavam alcancando o limite
da sua vida atil (FURTADO, 2019). Verificou-se, consequentemente, nos dois primeiros anos
da década de 2010 (ver Gréafico 1), uma queda acentuada da producdo dos campos maduros
da bacia de Campos sem que a nova oferta do pré-sal conseguisse compensa-la. Entretanto,
nos anos seguintes, foi gracas a rapida expansdo da producdo do pré-sal que a Petrobras
logrou contrabalancar a queda acentuada da producdo dos campos maduros no periodo mais
recente.

De acordo com a ANP (2021), a producdo de petréleo equivalente do pré-sal alcancou
68,61% da producdo nacional em 2020. Em 2010, essa producao representava apenas 1,53%
do total nacional. Por outro lado, de 2010 a 2020, a producao terrestre saiu de 11,60% para
5,95% da producao nacional, e a producdo maritima no pés-sal, de 86,87% para 25,44% do

total do pais.

Gréfico 4 - Evolucgéo da Produgdo de Petréleo no Brasil por Ambiente de Producéo
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o)
Fonte: ANP (2021)

Para agravar o impacto financeiro dessa inflexdo da producdo, deve-se salientar que,
ainda que a participacao da Petrobras como operadora seja predominante no cenario nacional,
com 93,7% e 95% da producdo de petréleo e gas natural do pais em 2018, ela € bem inferior
enquanto concessionaria, 77,8% e 76,6% respectivamente, 0 que se manifesta com maior
intensidade nos novos campos do pré-sal. Nesse sentido, a retomada da producdo apoiada
nesses campos resultou em um menor impacto sobre as receitas da estatal. (Furtado, 2019)

Cabe lembrar que a queda da producdo interna de petroleo, nos anos iniciais da
década de 2010, ocorreu em um contexto em que a demanda por derivados de petroleo estava
em plena expansdo. Como foi visto, essa rapida expansdo da demanda de derivados decorreu,
em parte, do fraco desempenho dos biocombustiveis, principalmente do etanol, e também
porgque 0 consumo continuava aquecido em virtude das politicas contraciclicas do governo
Dilma Rousseff de expansdo da demanda interna e de contencdo do preco® dos derivados de
petréleo no pais. Nesse periodo, 0 consumo aumentou acima da oferta interna, obrigando a
Petrobras a importar derivados a precos superiores aos do mercado interno. (FURTADO,
2019)

Barbosa Filho (2017) ja afirmava, antes de Furtado (2019), que, simultaneamente a
elevacdo na demanda de investimento por parte da Petrobras, houve controle do prego de seus
derivados. O controle de precos de combustiveis afetou a Petrobras que vendia gasolina no
mercado doméstico a um preco inferior ao que comprava no mercado internacional. Essa

politica resultou em perdas bilionarias, reduzindo de forma substancial o caixa da empresa.

®A politica de contencéo dos precos do GLP, gasolina e do 6leo diesel no mercado interno determinada pelo
Governo Federal durante o periodo 2011 a 2014 causou um prejuizo para a Petrobras estimado em R$ 21,2
bilhGes, provocado pelas importagdes a precos superiores aos do mercado interno (ALMEIDA; OLIVEIRA,;
LOSEKAN, 2015 apud FURTADO, 2019).
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A conjuncdo de um elevado nivel de investimento com a queda da receita, provocada
pela queda da producdo interna, associada a importacdo de derivados a precos superiores aos
do mercado interno, levou a uma rapida deterioracdo da situacdo financeira da Petrobras, que
se refletiu em um acelerado processo de endividamento (FURTADO, 2019). Esse
endividamento, ainda segundo o referido autor, obrigou a empresa a ter que dar, a partir de
2014, uma guinada profunda em sua estratégia de expansao para garantir sua sobrevivéncia e
evitar a insolvéncia. As mudancas ocorreram em dois planos. Em primeiro lugar, ela reduziu
acentuadamente os investimentos e, por outro lado, concentrou esses investimentos no
upstream.

O refino, que tinha recebido especial atencdo na fase anterior, teve sua participacdo
reduzida no plano de negécios de 2018-2022. Das quatro refinarias anteriormente projetadas,
apenas a refinaria de Abreu e Lima, localizada proxima a Recife, teve continuidade, mas
somente foi finalizada parcialmente. O Complexo Petroquimico do Rio de Janeiro
(COMPERJ) teve suas obras interrompidas, sem perspectiva de retomada no atual plano de
negocios. Por outro lado, os projetos das duas outras refinarias, previstas para serem
implantadas nos estados do Maranh@o e Ceard, foram abandonados. Adiciona-se a esse recuo
dos investimentos, a pretensdo do Plano de desinvestimento da empresa de se desfazer das
refinarias do Nordeste. (FURTADO, 2019)

Essa guinada da Petrobras se refletiu também em outras areas como a internacional,
biocombustiveis, fertilizantes, petroquimica, gas e energia, distribuicdo, cujos ativos foram
colocados a venda, mas nem sempre se encontraram interessados para a aquisicao.
(FURTADO, 2019)

Essa alteracdo de rota da Petrobras surtiu importantes resultados em termos da
reducdo de seu endividamento. Embora essa performance possa ter sido considerada
necessaria para a sobrevida da empresa, ela implicou em profundas consequéncias,
desfigurando suas caracteristicas de empresa integrada verticalmente e, sobretudo,
diversificada  para  setores  complementares, como  geracdo  termoelétrica,
petroquimica/fertilizantes, biocombustiveis e energias renovaveis (FURTADO, 2019) e
provocou graves impactos negativos na politica de contetdo local da cadeia produtiva do
petréleo.

Nesse sentido, esses quatro fatores principais, o contrachoque do petroleo em 2014, a
oscilacdo no preco do petroleo em funcdo das forcas de oferta e demanda, e a crise politica e
a operagdo Lava Jato provocaram uma grave crise na Petrobras, que exigiram um

redimensionamento nos investimentos e uma revisdo na gestdo dos contratos ao longo da
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cadeia produtiva. Como a empresa desempenha um papel proeminente no cenario petrolifero
brasileiro, responsabilizando-se por 93,5% da producéo nacional de petréleo e 92,5% da de
gas (ANP, 2020), era de se esperar 0s impactos socioecondmicos negativos nos municipios e
estados produtores e na uniao.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Os estudos das forcas de oferta e demanda, embora historicamente de grande
relevancia, mostraram-se insuficientes para explicar a complexidade da volatilidade dos
precos do petroleo a partir da 22 Guerra Mundial, commodity estratégica ndo apenas para
autonomia energética das nagBes, mas também para seu protagonismo na geopolitica
internacional.

A geopolitica do petroleo assumiu papel fundamental para a compreensdo da
volatilidade do petrdleo, uma vez o dominio de reservas e da producdo passou a significar
forga e poder politico e econdmico no cenério internacional. O contrachoque do petréleo de
2014 foi resultado dessa disputa de forcas envolvendo interesses diversos de grandes players
como EUA, Aréabia Saudita, Russia, dentre outros.

A financeirizacdo do petroleo, a partir dos anos 1980, marcam o inicio da realizacéo
de contratos futuros envolvendo petrdleo, interferindo no seu preco a vista, e contribuem para
a explicacdo da volatilidade do preco da commodity.

Esses trés fatores compdem parte importante da miriade de fatores que explicam a
volatilidade do petréleo (RIBEIRO et al., 2018; COLOMBINI, 2020; FURTADO, 2019).

A instabilidade socioeconémica e politica no Brasil a partir de 2014, por sua vez, tem
como causas principais, dentre varios fatores, as mudanc¢as no marco regulatorio do petroleo
no pais e a Operacdo Lava Jato. Mas as mudancas no marco regulatorio sao resultado de uma
grande disputa geopolitica pelo petroleo brasileiro. Esse novo marco regulatério e
institucional passou a estimular a entrada de empresas internacionais nos campos de petréleo
do pre-sal, seja como detentoras de reservas, seja como operadoras dos campos. Isso implicou
numa derrota geopolitica do Brasil, enfraquecendo a politica de conteido nacional e
destruindo seu esforco para constru¢do de uma inddstria nacional do setor petréleo.

A Operacdo Lava Jato, por sua vez, aumentou a urgéncia de revisar 0s contratos com
as empresas fornecedoras de bens e servigos, uma vez que a industria global de petroleo se
viu obrigada a reduzir drasticamente os investimentos, e o escandalo de corrup¢do facilitou

mudancas de politica, permitindo-se a remocdo da coalizdo politica que apoiou a
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implementacao dessa politica de contetudo local. Assim, muitos contratos e programas foram
desmantelados ou severamente cortados a partir de 2017.

Tais fatores conjugados, por sua vez, influenciaram a crise da Petrobras, obrigando-a
a reduzir seu escopo de atuacdo na cadeia produtiva e, por conseguinte, reduzindo sua
capacidade como instrumento propulsor da politica de contetdo local do pais, fundamental
para o desenvolvimento socioeconémico nacional e das regides produtoras, em especial o
Estado do Rio de Janeiro, maior produtor nacional.

Segundo Colombini (2020), depois de uma década de tentativas, o acirramento das
disputas geopoliticas restabeleceu as grandes petroleiras e para-petroleiras internacionais no
controle do petroleo brasileiro. O contrachoque do petroleo, junto com a forte instabilidade
socioecondmica e politica brasileira, possibilitou o retorno e fortalecimento das gigantes
internacionais, restabelecendo o controle da producéo brasileira (principalmente dos enormes
campos do pré-sal) com o dominio da fabricacdo das maquinas e equipamentos, assim como
da pesquisa cientifica e tecnolégica do setor.

Por fim, como sugestdo de estudos futuros, faz-se importante analisar os impactos do
contrachoque do petréleo e da instabilidade socioeconémica e politica no pais e, em especial,
na maior regido produtora de petroleo do pais, o Estado do Rio de Janeiro (responsavel pela
producdo de 80% do petréleo e 61% do gas nacional produzido no pais (ANP, 2021)) e os
municipios produtores das Bacias de Campos e de Santos. Sugere-se analisar 0os impactos na
arrecadacao de royalties, participacOes especiaisenas demais arrecadagcdes como ICMS, ISS,
dentre outros, os impactos nos estoques de empregos formais e quais setores e ocupacdes
mais eliminaram empregos, os impactos nos indices de desemprego, 0s impactos nos
indicadores de desenvolvimento socioecondmico como Indice de Desenvolvimento Humano
(IDH), indice FIRJAN de Desenvolvimento Municipal (IFDM), indice de Desenvolvimento
Municipal Sustentavel (IDMS).
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