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Em 2021, a arrecadação bruta total da 
União 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-
dação somada de royalties, participações 
especiais, dividendos pagos à União 
pela Petrobras e tributos federais pagos 
pela indústria extrativa mineral (excetu-
ando-se contribuições previdenciárias) 
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 
públicas federais associadas à extração 
de recursos naturais, sobretudo petró-
leo, gás natural e minério de ferro, foi 
responsável por um salto substancial, 
de quase 1% do PIB, na arrecadação 
bruta federal do ano passado. 

Olhando um pouco mais para trás, 
a arrecadação total da União caiu de 
cerca de 22,5% do PIB em 2011 para 
aproximadamente 21% em 2014. 

Boa parte dessa queda pode ser expli-
cada pelo aumento do “gasto tribu-
tário federal” (renúncias fiscais), que 
saltou de 3,5% para 4,5% do PIB na-
quele período (em 2019, foi de 4,3% 
do PIB). 

Entre 2014 e 2018, a arrecadação 
federal oscilou em torno de 21% do 
PIB. Em 2019, superou 22%, mas a 
razão foi um ingresso atípico e expres-
sivo de receitas associadas ao leilão da 
chamada cessão onerosa, da ordem de 
0,95% do PIB.

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

Esse impacto da extração de recur-
sos naturais, sobretudo petróleo e gás 
natural, na arrecadação federal é um 
fenômeno extremamente relevante 
no horizonte à frente, mas que apa-
rentemente tem passado ao largo do 
radar da maioria dos analistas. 

As receitas com royalties e parti-
cipações especiais (recursos naturais 

em geral, incluindo a Compensação 
Financeira pela Exploração Mineral, 
CFEM) cresceram significativamente 
entre 2001 e 2021, passando de 0,35 
ponto percentual (p.p.) para 1,08 
p.p. do PIB. 

Já os dividendos pagos pela Pe-
trobras à União 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 
daí caíram. De 2015 a 2017, com 
a crise da Petrobras e a forte queda 
da cotação internacional do petróleo 
(que chegou a cerca de US$ 30 no 
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gás está projetada para sair de 134 
milhões de metros cúbicos por dia 
(m3/d) em 2021 para 277 milhões de 
m3/d em 2031. Novamente, toda a 
alta vem das áreas do pré-sal.

Essas projeções estão alinhadas às 
da Agência Internacional de Energia 
(IEA, na sigla em inglês pela qual é 
reconhecida internacionalmente) e 
da FGV Energia. A alta projetada da 
produção doméstica de petróleo e gás 
vem na esteira de crescimento de 50% 
na última década e de 150% em 20 
anos – que fez, inclusive, com que o 

Brasil passasse a ser exportador líqui-
do de petróleo e derivados a partir de 
2016 (o saldo comercial nessa conta 
foi superavitário em US$ 19 bilhões 
em 2021). Já a produção de minério 
de ferro deverá crescer cerca de 30% 
até 2030, tomando como referência o 
guidance corporativo da Vale.

Quando se pensa no potencial ar-
recadatório associado à extração de 
petróleo e gás nos anos à frente, é pre-
ciso levar em consideração também 
o “óleo-lucro”, o petróleo que cabe 

começo 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 período analisado, ini-
ciado em 2001.

Finalmente, há os tributos federais 
pagos pelo setor de extração mineral 
(petróleo inclusive), o que exclui royal-
ties, participações especiais e receitas 
previdenciárias. Trata-se da soma de 
IPI, IRPJ, IRRF, IOF, PIS-Pasep, Co-
fins, CSLL, entre outros. 

Esse conjunto de tributos arreca-
dou 0,44% do PIB em 2011 e chegou 
a um nível mínimo no período recente 
de 0,13% do PIB em 2016. Em 2021, 
trouxe 0,52 p.p. do PIB para os cofres 
da União, crescendo em relação ao 
0,27 p.p. do PIB de 2020.

Exposta a evolução das receitas as-
sociadas ao setor extrativo nas últimas 
duas décadas, a grande questão é saber 
o que acontecerá daqui para a frente 
com a trajetória dessa arrecadação.

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

Segundo o Plano Decenal de 
Expansão de Energia 2031 (PDE 
2031), da Empresa de Pesquisa Ener-
gética (EPE), a extração de petróleo 
e gás no Brasil deverá crescer pouco 
mais de 80% até 2030. Dessa forma, 
a produção de petróleo deve saltar de 
2,9 milhões de barris por dia (b/d) 
em 2021 para 5,2 milhões de b/d em 
2029, volume que será mantido em 
2030 e 2031. O aumento é oriundo 
do pré-sal. Já a produção bruta de 
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à União nos contratos de partilha. 
O regime de partilha foi criado em 
2010, mas a produção sob esse tipo 
de contrato começou somente em 
2018. Na prática, a partilha introdu-
ziu um aumento da taxação sobre a 
extração de petróleo e gás natural – 
no jargão internacional, aumentou o 
government take.

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

Dessa forma, quando se projeta a 
soma da arrecadação de royalties e par-
ticipações especiais (do setor extrativo 
em geral, incluindo CFEM etc.), divi-
dendos pagos pela Petrobras à União 
e o óleo-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 a 2021. Em 2021, essa receita foi 
de 1,33% do PIB (1,08% de royalties 
etc., 0,24% de dividendos e 0,01% 
de óleo-lucro). Para 2030, a projeção 
é de 2,25% do PIB (respectivamente, 
1,19%, 0,16% e 0,90% nos três com-
ponentes mencionados acima). 

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

Já em termos dos tributos federais 
pagos pelo setor extrativo – incluindo 
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se ponto, ela voltaria a subir, levada 
basicamente pelo aumento da produ-
ção doméstica de petróleo e gás. Em 
2030, chegaria a 2,71% do PIB.

Esse cenário base de Borges conser-
vadoramente leva em conta uma cota-
ção do barril de petróleo do tipo Brent 
de US$ 65 a partir de 2024 (a preços 
de 2021), alinhada à média real efeti-
vamente observada em 1980-2021. O 
pesquisador observa que projeções de 
consenso mais recentes indicam cota-
ção do petróleo tipo Brent em torno 
de US$ 70 o barril no médio prazo, 

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

Numa análise de sensibilidade, 
o economista aponta que preços do 
barril de petróleo do tipo Brent de  
US$ 45, US$ 55, US$ 75 e US$ 85 a 
partir de 2024 (a preços de 2021) leva-
riam a arrecadação total da União vin-
culada à indústria extrativa a atingir em 
2030 valores correspondentes a, respec-

tivamente, 2%, 2,3%, 3,1% e 3,4% do 
PIB (vale lembrar os percentuais histó-
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-
porários, ainda que duradouros) não 
parece estar incorporado às projeções 
fiscais mais recentes do FMI para o 
Brasil (abril de 2022), que estimam 
queda significativa das receitas fede-
rais primárias entre 2022 e 2027, em 
percentual do PIB. De forma seme-
lhante, a Instituição Fiscal Indepen-
dente (IFI), vinculada ao Senado, em 
sua mais recente atualização das proje-
ções fiscais de longo prazo, publicada 
em maio deste ano, projeta queda da 
receita bruta da União de 22,3% para 
20,4% do PIB entre 2021 e 2031. 
Finalmente, nas projeções do Projeto 
de Lei de Diretrizes Orçamentárias 
(PLDO) de 2023, a receita primária 
total do governo central passaria de 
21,95% do PIB em 2022 para 21% 
em 2025.

As projeções de Borges, no entanto, 
mostram que o aumento das receitas 
associadas ao setor extrativo, observa-
do em 2021, tende a persistir ao longo 
da próxima década, por conta sobre-
tudo da forte expansão projetada da 
extração doméstica de petróleo e gás 
e do aumento do government take na 
produção sob o regime de partilha. 

Contudo, ele nota que são receitas 
voláteis, em alguma medida contingen-
tes e associadas à exploração de recursos 
naturais finitos. Dessa forma, não de-
veriam ser utilizadas para bancar au-
mentos permanentes de gasto nem, por 
outro lado, reduções permanentes de 
carga tributária. Isso é ainda mais im-
perativo tendo-se em conta a situação 
fiscal brasileira ainda bastante frágil.

As receitas anuais associadas 

ao setor extrativo deverão 

ser 1,2 ponto porcentual 

(p.p.) do PIB maiores, ao 

ano, na média 2022-30, 

comparativamente à  

média 2011-20  

petróleo e gás, carvão mineral, miné-
rios metálicos e não metálicos e ati-
vidades de apoio a esses setores, mas 
excluindo royalties e receitas previden-
ciárias –, 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 projeção 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 previsão é de precisamente 
este último número).

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

Segundo Borges, mesmo apresen-
tando alguma volatilidade por conta 
da expectativa de reversão parcial dos 
atuais preços do petróleo em 2023/24, 
após o choque da guerra entre Rússia e 
Ucrânia, as receitas anuais associadas ao 
setor extrativo deverão ser 1,2 p.p. do 
PIB maiores, ao ano, na média 2022-
30, comparativamente à média 2011-
20. De uma média de 0,92% do PIB 
em 2011-20, projeta-se elevação para 
2,11% do PIB em média em 2022-30. 
Esse conjunto arrecadatório atingiu 
1,85% do PIB em 2021 e deverá 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 à escala-
da do preço das commodities – e do 
petróleo em particular – na saída da 
pandemia, com o choque altista adi-
cional da guerra da Ucrânia. Assim, a 
projeção é de queda em 2023 e 2024 
(ante 2022), na suposição de norma-
lização dos mercados, com a receita 
ligada ao setor extrativo chegando a 
um mínimo na próxima década de 
1,6% do PIB em 2024. A partir des-
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Segundo o economista, esse con-
texto criado pelas receitas do setor 
extrativo indica que não se pode pen-
sar apenas no teto de gastos, possi-
velmente reformado, como principal 
regra fiscal. É preciso também dispor 
de metas de resultado primário bem 
calibradas, que na prática definam 
um piso para a carga tributária, pelo 
menos até o final da década (evitando 
assim reduções “populistas” da carga 
tributária em períodos eleitorais). 
Idealmente, essas metas de primário 
deveriam ser ajustadas ao ciclo econô-
mico e estar ligadas umbilicalmente a 
um guidance de médio prazo para a 
trajetória da dívida líquida do gover-
no geral como proporção do PIB. 

Seria útil também, na visão do 
economista – ecoando sugestão de 
Nelson Barbosa, pesquisador associa-
do do FGB IBRE –, a criação de uma 
rubrica discriminando as receitas as-
sociadas à exploração de petróleo e 
gás natural na contabilidade pública, 
para dar transparência ao impacto 
desse fator na arrecadação geral, dada 
a relevância crescente que elas ten-
dem a ter daqui em diante.

Levando em conta a questão da 
equidade intergeracional, Borges se 
pergunta se o windfall extrativo não 
deveria ser reservado, pelo menos até 
2030, para viabilizar a consolidação 
fiscal necessária e/ou impulsionar a 
infraestrutura e o capital humano, 
em vez de ser dispersado em gastos 
menos vitais para o desenvolvimento 
econômico e social.

Ele argumenta que vários estudos 
vêm apontando o mau uso das receitas 
de royalties pelos municípios recipien-
tes e mesmo por alguns estados, como 
o Rio de Janeiro. A Lei no 12.734, de 
2012, buscou repartição mais igualitá-
ria dos royalties do petróleo, sobretudo 

daqueles associados à produção offshore 
(no mar), mas não está em vigor em 
função da Ação Direta de Inconstitu-
cionalidade (Adin) 4.917, impetra-
da pelo estado do Rio, e que aguarda 
julgamento pelo STF. Finalmente, em 
relação às receitas de óleo-lucro sob 
o regime de partilha, há o direciona-
mento para o Fundo Social, da União, 
devendo ser gastas em educação (75%) 
e saúde (25%), de acordo com a Lei 
no 12.858, de 2013. O fato, porém, 
como nota o economista, é que tem 
havido várias tentativas de apropria-

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

Já o economista Manoel Pires, pes-
quisador associado do FGV IBRE, re-
força que é preciso muita cautela para 
evitar a ideia de que as receitas asso-
ciadas ao petróleo serão uma panaceia 

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

Há, 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 relação dívida/PIB. 
E é também bom lembrar, como 
já notado, que após a alta forte em 
2021/22, a arrecadação ligada ao pe-
tróleo, supondo a normalização dos 
mercados, recuaria em 2023 e 2024, 
só voltando a superar 2% do PIB a 
partir de 2027 no cenário base traça-
do por Borges. Assim, é prudente não 
contar demais com essa receita como 
viabilizadora do ajuste fiscal no pró-
ximo mandato presidencial.

É verdade que a receita voltaria a 
crescer na segunda metade da década, 
até nível muito expressivo em 2030 
(quase três vezes maior do que aque-
le observado em 2018-2020). Mas aí, 
como ressaltam tanto Pires quanto 
Borges, será vital fazer um bom apro-
veitamento desse commodity windfall. 
A história de inúmeros países nas últi-
mas décadas mostra a frequência com 
que o “presente dos céus” representado 
pela extração de recursos naturais pode 
se tornar uma “maldição”, que mais 
atrapalha do que ajuda o desenvolvi-
mento econômico e social.�

O texto é resultado de reflexões apresentadas 
em reunião por pesquisadores do IBRE. Dada a 
pluralidade de visões expostas, o documento 
traduz minhas percepções sobre o tema. Dessa 
feita, pode não representar a opinião de parte, 
ou da maioria, dos que contribuíram para a 
confecção deste artigo.
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