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mau uso dessa receita

Luiz Guilherme Schymura

Pesquisador do FGV IBRE e doutor em economia pela FGV EPGE

Em 2021, a arrecadacio bruta total da
Uniao chegou a 22,3% do PIB, bem
acima da média de 2014-2019, de
cerca de 21% do PIB, aproximando-
se da média observada em 2011/12,
de 22,4% do PIB.

Boa parte desse desempenho em
2021 deveu-se ao fato de que a arreca-
dagio somada de royalties, participagoes
especiais, dividendos pagos a Uniio
pela Petrobras e tributos federais pagos
pela industria extrativa mineral (excetu-
ando-se contribuicdes previdencidrias)
atingiu 1,85% do PIB, comparado a
médias de 1,06% do PIB em 2018-
2020 e de 0,92% do PIB das mesmas
receitas em 2011-2020.

Em outras palavras, a alta das receitas
publicas federais associadas a extragao
de recursos naturais, sobretudo petré-
leo, gis natural e minério de ferro, foi
responsdvel por um salto substancial,
de quase 1% do PIB, na arrecadagio
bruta federal do ano passado.

Olhando um pouco mais para trds,
a arrecadacio total da Unido caiu de
cerca de 22,5% do PIB em 2011 para
aproximadamente 21% em 2014.
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Boa parte dessa queda pode ser expli-
cada pelo aumento do “gasto tribu-
tario federal” (renudncias fiscais), que
saltou de 3,5% para 4,5% do PIB na-
quele periodo (em 2019, foi de 4,3%
do PIB).

Entre 2014 e 2018, a arrecadacio
federal oscilou em torno de 21% do
PIB. Em 2019, superou 22%, mas a
razao foi um ingresso atipico e expres-
sivo de receitas associadas ao leilao da
chamada cessio onerosa, da ordem de
0,95% do PIB.

Em 2020, com as desoneracoes/
diferimentos e expressiva queda na
atividade, a arrecadagio despencou
para pouco acima de 19,5% do PIB,
recuperando-se de forma espetacular
para 22,3% do PIB em 2021.

Esse impacto da extragdo de recur-
sos naturais, sobretudo petrdleo e gis
natural, na arrecadacio federal é um
fendmeno extremamente relevante
no horizonte A frente, mas que apa-
rentemente tem passado ao largo do
radar da maioria dos analistas.

As receitas com royalties e parti-
cipagbes especiais (recursos naturais
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em geral, incluindo a Compensagio
Financeira pela Exploragio Mineral,
CFEM) cresceram significativamente
entre 2001 ¢ 2021, passando de 0,35
ponto percentual (p.p.) para 1,08
p.p. do PIB.

J& os dividendos pagos pela Pe-
trobras a4 Unido corresponderam a
0,09% do PIB em 2001, mantive-
ram-se no intervalo entre 0,05% e
0,16% do PIB até 2011, e a partir
dai cairam. De 2015 a 2017, com
a crise da Petrobras e a forte queda
da cotagao internacional do petréleo

(que chegou a cerca de US$ 30 no



comeco de 2016, vindo de cerca de
US$ 100 em meados de 2014), a con-
ta foi zerada, e depois ficou em ape-
nas 0,01-0,02% do PIB em 2018-20.
Em 2021, no entanto, os dividendos
saltaram para 0,24% do PIB, o valor
mais alto do periodo analisado, ini-
ciado em 2001.

Finalmente, hd os tributos federais
pagos pelo setor de extragio mineral
(petréleo inclusive), o que exclui royal-
ties, participagbes especiais e receitas
previdencidrias. Trata-se da soma de
IPI, IRP], IRRE IOE PIS-Pasep, Co-
fins, CSLL, entre outros.

Esse conjunto de tributos arreca-
dou 0,44% do PIB em 2011 e chegou
aum nivel minimo no periodo recente
de 0,13% do PIB em 2016. Em 2021,
trouxe 0,52 p.p. do PIB para os cofres
da Uniao, crescendo em relagio ao
0,27 p.p. do PIB de 2020.

Exposta a evolugdo das receitas as-
sociadas ao setor extrativo nas tltimas
duas décadas, a grande questao ¢é saber
o que acontecerd daqui para a frente
com a trajetéria dessa arrecadagio.

O economista Brdulio Borges, pes-
quisador associado do FGV IBRE,
que levantou os nimeros jd apresen-
tados nesta Carta, realizou um traba-
lho detalhado de projetar as receitas
federais advindas do setor extrativo
no periodo de 2022 a 2030.

Segundo o Plano Decenal de
Expansio de Energia 2031 (PDE
2031), da Empresa de Pesquisa Ener-
gética (EPE), a extragio de petréleo
e gds no Brasil deverd crescer pouco
mais de 80% até 2030. Dessa forma,
a produgio de petréleo deve saltar de
2,9 milhoes de barris por dia (b/d)
em 2021 para 5,2 milhées de b/d em
2029, volume que serd mantido em
2030 e 2031. O aumento é oriundo
do pré-sal. J4 a produgao bruta de

gds estd projetada para sair de 134
milhées de metros ctbicos por dia
(m?/d) em 2021 para 277 milhoes de
m?’/d em 2031. Novamente, toda a
alta vem das dreas do pré-sal.

Essas projecoes estao alinhadas as
da Agéncia Internacional de Energia
(IEA, na sigla em inglés pela qual é
reconhecida internacionalmente) e
da FGV Energia. A alta projetada da
produgio doméstica de petréleo e gds
vem na esteira de crescimento de 50%
na ultima década e de 150% em 20

anos — que fez, inclusive, com que o

Alta de receitas federais
ligadas a extragao de
recursos naturais,
sobretudo petréleo, gis e
minério de ferro, levou a

salto de quase 1% do PIB

na arrecadacao de 2021

Brasil passasse a ser exportador liqui-
do de petréleo e derivados a partir de
2016 (o saldo comercial nessa conta
foi superavitdrio em US$ 19 bilhoes
em 2021). J4 a produgio de minério
de ferro devers crescer cerca de 30%
até 2030, tomando como referéncia o
guidance corporativo da Vale.
Quando se pensa no potencial ar-
recadatdrio associado A extragio de
petréleo e gds nos anos a frente, é pre-
ciso levar em consideragio também

« 7 » ’
o “bleo-lucro”, o petrdleo que cabe
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a Unido nos contratos de partilha.
O regime de partilha foi criado em
2010, mas a produgio sob esse tipo
de contrato comegou somente em
2018. Na prdtica, a partilha introdu-
ziu um aumento da taxacio sobre a
extragdo de petrdleo e gds natural —
no jargio internacional, aumentou o
government take.

Essa receita associada ao éleo-lucro,
quase irrelevante até 2021, deverd ter
crescimento robusto até 2030. Segun-
do projegdes publicadas em janeiro
deste ano pela PPSA (a estatal criada
para representar a Unido nos contratos
de partilha e para comercializar o Sleo-
lucro), o government take deve sair de
26 mil barris por dia 2022 para 1,127
milhdo b/d em 2031.

Dessa forma, quando se projeta a
soma da arrecadagio de royalties e par-
ticipagdes especiais (do setor extrativo
em geral, incluindo CFEM etc.), divi-
dendos pagos pela Petrobras & Unido
e o dleo-lucro da partilha, chega-se a
uma receita que deve atingir em média
1,7% do PIB entre 2022 e 2030, com-
parado com 0,7% do PIB na média de
2001 22021. Em 2021, essa receita foi
de 1,33% do PIB (1,08% de royalties
etc., 0,24% de dividendos e 0,01%
de 6leo-lucro). Para 2030, a projecio
é de 2,25% do PIB (respectivamente,
1,19%, 0,16% e 0,90% nos trés com-
ponentes mencionados acima).

Na verdade, como acrescenta Bor-
ges, o aumento da arrecadagio do
setor extrativo pode ser ainda maior,
ji que o Brasil tem a terceira maior
reserva de niquel do mundo, um dos
minerais mais demandados na tran-
sicao energética. Hoje o pais produz
pouco niquel, mas isso pode mudar
diante da demanda crescente.

J4 em termos dos tributos federais

pagos pelo setor extrativo — incluindo
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petrdleo e gis, carvao mineral, miné-
rios metélicos e nio metdlicos e ati-
vidades de apoio a esses setores, mas
excluindo royalties e receitas previden-
cidrias —, saltou-se de uma média de
0,24% do PIB de 2011 a 2020 para
0,52% do PIB em 2021 (ante 0,27%
em 2020). A projecdo é de um pico
de 0,62% do PIB em 2022, seguido
de queda para um patamar por volta
de 0,40-0,45% do PIB até 2030 (para
quando a previsio ¢ de precisamente
este tltimo ntimero).

Finalmente, chega-se 2 soma de
todas as receitas federais associadas ao
setor extrativo: royalties etc., dividen-
dos da Petrobras, éleo-lucro e tribu-
tos federais.

Segundo Borges, mesmo apresen-
tando alguma volatilidade por conta
da expectativa de reversio parcial dos
atuais pregos do petrdleo em 2023/24,
apds o choque da guerra entre Rassia e
Ucrania, as receitas anuais associadas ao
setor extrativo deverdo ser 1,2 p.p. do
PIB maiores, ao ano, na média 2022-
30, comparativamente a média 2011-
20. De uma média de 0,92% do PIB
em 2011-20, projeta-se elevagio para
2,11% do PIB em média em 2022-30.
Esse conjunto arrecadatério atingiu
1,85% do PIB em 2021 e devera che-
gar a 2,31% do PIB em 2022.

Essa alta forte recente (em 2020
foi ligeiramente acima de 1% do
PIB) deve-se em boa parte a escala-
da do preco das commodities — e do
petrdleo em particular — na saida da
pandemia, com o choque altista adi-
cional da guerra da Ucrania. Assim, a
projecio é de queda em 2023 e 2024
(ante 2022), na suposi¢io de norma-
lizacio dos mercados, com a receita
ligada ao setor extrativo chegando a
um minimo na préxima década de

1,6% do PIB em 2024. A partir des-

8 Conjuntura Econdmica | Junho 2022

se ponto, ela voltaria a subir, levada
basicamente pelo aumento da produ-
¢ao doméstica de petrdleo e gds. Em
2030, chegaria a 2,71% do PIB.

Esse cendrio base de Borges conser-
vadoramente leva em conta uma cota-
¢ao do barril de petréleo do tipo Brent
de US$ 65 a partir de 2024 (a pregos
de 2021), alinhada 4 média real efeti-
vamente observada em 1980-2021. O
pesquisador observa que projecoes de
consenso mais recentes indicam cota-
¢ao do petrdleo tipo Brent em torno
de US$ 70 o barril no médio prazo,

As receitas anuais associadas
ao setor extrativo deverao
ser 1,2 ponto porcentual
(p.p.) do PIB maiores, ao

ano, na média 2022-30,
comparativamente a

média 2011-20

a precos de hoje. No caso do minério
de ferro, ele admite uma cotacio de
US$ 80 no médio prazo (a pregos de
2021), metade do observado na mé-
dia do ano passado.

sensibilidade,

0 economista aponta que precos do

Numa andlise de

barril de petréleo do tipo Brent de
US$ 45, US$ 55, US$ 75 ¢ US$ 85 a
partir de 2024 (a pregos de 2021) leva-
riam a arrecadagio total da Unido vin-
culada 4 inddstria extrativa a atingir em

2030 valores correspondentes a, respec-
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tivamente, 2%, 2,3%, 3,1% e 3,4% do
PIB (vale lembrar os percentuais histé-
ricos de 0,92% do PIB na média 2011-
20 e 1,06% em 2018-20).

Borges aponta que, curiosamente,
esse commodity windfall (isto é, receita
adicional proveniente de fatores tem-
poridrios, ainda que duradouros) nio
parece estar incorporado as projegdes
fiscais mais recentes do FMI para o
Brasil (abril de 2022), que estimam
queda significativa das receitas fede-
rais primdrias entre 2022 e 2027, em
percentual do PIB. De forma seme-
lhante, a Institui¢do Fiscal Indepen-
dente (IFI), vinculada ao Senado, em
sua mais recente atualiza¢io das proje-
coes fiscais de longo prazo, publicada
em maio deste ano, projeta queda da
receita bruta da Uniao de 22,3% para
20,4% do PIB entre 2021 e 2031.
Finalmente, nas projegoes do Projeto
de Lei de Diretrizes Orcamentdrias
(PLDO) de 2023, a receita primdria
total do governo central passaria de
21,95% do PIB em 2022 para 21%
em 2025.

As projegoes de Borges, no entanto,
mostram que o aumento das receitas
associadas ao setor extrativo, observa-
do em 2021, tende a persistir ao longo
da préxima década, por conta sobre-
tudo da forte expansio projetada da
extracdo doméstica de petrdleo e gds
e do aumento do government take na
produgio sob o regime de partilha.

Contudo, ele nota que sao receitas
voldteis, em alguma medida contingen-
tes e associadas & exploracio de recursos
naturais finitos. Dessa forma, nao de-
veriam ser utilizadas para bancar au-
mentos permanentes de gasto nem, por
outro lado, redu¢des permanentes de
carga tributdria. Isso ¢ ainda mais im-
perativo tendo-se em conta a situagio
fiscal brasileira ainda bastante frégil.



Segundo o economista, esse con-
texto criado pelas receitas do setor
extrativo indica que nio se pode pen-
sar apenas no teto de gastos, possi-
velmente reformado, como principal
regra fiscal. E preciso também dispor
de metas de resultado primdrio bem
calibradas, que na prdtica definam
um piso para a carga tributdria, pelo
menos até o final da década (evitando
assim redugoes “populistas” da carga
tributdria em periodos eleitorais).
Idealmente, essas metas de primdrio
deveriam ser ajustadas ao ciclo econd-
mico e estar ligadas umbilicalmente a
um guidance de médio prazo para a
trajetéria da divida liquida do gover-
no geral como propor¢io do PIB.

Seria util também, na visao do
economista — ecoando sugestio de
Nelson Barbosa, pesquisador associa-
do do FGB IBRE —, a criagao de uma
rubrica discriminando as receitas as-
sociadas a exploracio de petrdleo e
gds natural na contabilidade pablica,
para dar transparéncia ao impacto
desse fator na arrecadagao geral, dada
a relevincia crescente que elas ten-
dem a ter daqui em diante.

Levando em conta a questao da
equidade intergeracional, Borges se
pergunta se o windfall extrativo nio
deveria ser reservado, pelo menos até
2030, para viabilizar a consolidacio
fiscal necessdria e/ou impulsionar a
infraestrutura e o capital humano,
em vez de ser dispersado em gastos
menos vitais para o desenvolvimento
econdmico e social.

Ele argumenta que vérios estudos
vém apontando o mau uso das receitas
de royalties pelos municipios recipien-
tes e mesmo por alguns estados, como
o Rio de Janeiro. A Lei n® 12.734, de
2012, buscou repartigdo mais igualiti-

ria dos royalties do petréleo, sobretudo

daqueles associados a producio offshore
(no mar), mas nio estd em vigor em
fun¢ao da Agao Direta de Inconstitu-
cionalidade (Adin) 4.917, impetra-
da pelo estado do Rio, e que aguarda
julgamento pelo STE Finalmente, em
relacio as receitas de OSleo-lucro sob
o regime de partilha, hd o direciona-
mento para o Fundo Social, da Uniso,
devendo ser gastas em educagio (75%)
e saide (25%), de acordo com a Lei
n® 12.858, de 2013. O fato, porém,
como nota o economista, é que tem
havido vdrias tentativas de apropria-

Borges questiona se windfall
extrativo nao deveria ser
reservado, a0 menos até
2030, para consolidagio

fiscal e/ou para impulsionar

infraestrutura e

capital humano

¢do de parte dessa receita por outras
esferas (como, por exemplo, um “jabu-
ti” incluido em projeto de lei recente
aprovado pelo Congresso e vetado pelo
presidente Bolsonaro, que destinava
30% dessas receitas para estados e mu-
nicipios e outros 20% para a criagao de
uma nova estatal de gasodutos).

J4 o economista Manoel Pires, pes-
quisador associado do FGV IBRE, re-
forca que é preciso muita cautela para
evitar a ideia de que as receitas asso-

ciadas ao petréleo serdo uma panaceia
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para os problemas fiscais brasileiros.
Em Cartas do IBRE recentes, das quais
participou, defendeu-se a visao de que
o Brasil estd passando por uma melho-
ra fiscal surpreendente no curto prazo,
mas que persistem problemas sérios a
resolver no médio e longo prazo.

H4, por exemplo, o forte aumen-
to dos juros, que vai se manifestar de
forma crescente como impulsionador
do déficit nominal, que se transmite
diretamente para relacio divida/PIB.
E é também bom lembrar, como
j& notado, que apés a alta forte em
2021/22, a arrecadagao ligada ao pe-
tréleo, supondo a normalizagao dos
mercados, recuaria em 2023 e 2024,
s6 voltando a superar 2% do PIB a
partir de 2027 no cendrio base traga-
do por Borges. Assim, é prudente nio
contar demais com essa receita como
viabilizadora do ajuste fiscal no pré-
ximo mandato presidencial.

E verdade que a receita voltaria a
crescer na segunda metade da década,
até nivel muito expressivo em 2030
(quase trés vezes maior do que aque-
le observado em 2018-2020). Mas ai,
como ressaltam tanto Pires quanto
Borges, serd vital fazer um bom apro-
veitamento desse commodity windfall.
A histéria de intimeros paises nas alti-
mas décadas mostra a frequéncia com
que o “presente dos céus” representado
pela extragao de recursos naturais pode
se tornar uma “maldi¢do”, que mais
atrapalha do que ajuda o desenvolvi-
mento econdmico e social.

O texto é resultado de reflexdes apresentadas
em reuniao por pesquisadores do IBRE. Dada a
pluralidade de visdes expostas, o documento
traduz minhas percepgdes sobre o tema. Dessa
feita, pode nao representar a opiniao de parte,
ou da maioria, dos que contribuiram para a
confeccao deste artigo.
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