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I. Introducao

Em 6 de Agosto de 1997, foi promulgada a Lei n° 9478 (“Lei do Petr6leo”), que marca o
inicio do processo de desregulamentagdo da industria de petroleo e abastecimento de derivados de
petroleo no Brasil. O objetivo deste trabalho ¢ analisar as conquistas ja realizadas por este processo
e as dificuldades que ainda restringem a implementacdo de um ambiente concorrencial neste
mercado. Nos ultimos meses, a discussao sobre a regulacdo de setores da economia que funcionam
em uma estrutura monopolistica tornou-se, tanto por motivos politicos quanto técnicos, um

importante foco de debates.

Em geral, estes setores sdo caracterizados pela presenca de alto custo fixo e baixo custo
marginal e sdo vitais para a manuten¢do do funcionamento da economia de qualquer pais. Entre
eles, podemos citar os setores de energia, telefonia e distribuicdo de agua (note-se que o alto custo
fixo estd freqiientemente relacionado a instalacdo de ligacdes fisicas entre a companhia e os
consumidores). Os debates a respeito da regulacdo destes setores encontram-se, atualmente, em
destaque em funcdo de fatores estruturais e conjunturais. Do lado estrutural, podemos citar a
preocupante situagao por que passam alguns destes setores, como, por exemplo, o setor de energia,
que j& oferece riscos potenciais para o fornecimento de energia nos préximos anos e o setor de
petréleo e derivados, que passa, desde 1997, por uma profunda reformulacdo e, atualmente,
encontra-se em compasso de espera por regras mais claras e bem definidas. A importancia das
politicas e regras a serem aplicadas nestes setores deriva da relevancia que cada um deles

representa tanto no ambiente microecondmico, quanto no ambiente macroeconomico do pais.

Apesar de ndo possuir algumas das caracteristicas tipicas de um monopo6lio natural, o setor de
petroleo e derivados merece atencao quanto a forma de regulagdo a ser aplicada, dada a existéncia
de um unico agente (a Petrobrds) no segmento de refino, fato que concentra as possibilidades de
oferta de derivados. Algumas caracteristicas especificas terdo grande peso na decisdo de qual o

ambiente desejavel, em termos concorrenciais, para este setor.

A situacdo de transicdo que marca as eleigdes presidenciais no Brasil serve como grande
motivagdo para a realizagdo deste trabalho. A mudanga de um Governo com maior carater liberal
para outro com inclinacdo mais intervencionista trard consigo, inevitavelmente, uma diferente

forma de enxergar o tratamento que deve ser dado aos setores regulados da economia. Em



particular, o setor de petrdleo no Brasil nasceu sob a forma de monopdlio e, a partir da década de
90, dentro de um ambiente mais liberal, iniciou-se a flexibilizagdo deste sistema. Assim, cabera ao
proximo Governo a decisdo de manter ou nao o processo de desregulamentacao iniciado na gestao

anterior, observando as vantagens e desvantagens de sua decisao.

O objetivo central deste trabalho serd analisar a mudanga da estrutura realizada na industria
do petroleo e derivados a partir do inicio do processo de desregulamentagdo, focando no grau de
eficiéncia que esta mudanca proporcionou em termos de abertura e quebra do sistema de
monopdlio, além de vislumbrar quais sdo os caminhos que poderdo ser escolhidos pelo préximo
Governo para esta indlstria, apontando as restrigdes e os beneficios resultantes de cada um destes

caminhos.

A Lei que quebrou o monopolio da Petrobras tinha o objetivo principal de propiciar o
estabelecimento, a médio prazo, de um ambiente concorrencial neste mercado, que trouxesse
beneficios em termos de qualidade e precos de produtos, beneficiando os consumidores brasileiros.
Desde entdo, muitas mudangas foram implementadas, dentre elas a abertura do setor as empresas
estrangeiras ¢ a liberalizagdo dos pregos de derivados praticados nas refinarias. Grandes empresas
adquiriram participagdes em blocos exploratérios nas bacias brasileiras e comecam a colher os
resultados (ndo totalmente satisfatorios) nos dias de hoje. Além disso, ja manifestaram o interesse
de investir pesadamente no setor assim que as regras de regulacdo e leis tributarias forem melhor
definidas. Entretanto, a flexibilizagdo do monopodlio esbarrou em fatores que dificultaram a
implementagdo do ambiente econdmico desejavel. Em primeiro lugar, o segmento de exploragdo e
produgdo de 6leo cru e gas natural envolve altissimos investimentos e grandes riscos. Existem
outras bacias de exploragdo no mundo que apresentam maior indice de sucesso nas buscas por
petroleo, além de maiores incentivos a exploracdo por empresas estrangeiras € regras mais bem
definidas. Em segundo lugar, o segmento de refino, que representa um dos principais motivos de
preocupacdo atual no setor e um dos pilares na quebra do monopélio da Petrobras, apresenta baixas
margens de retorno para os investidores, inibindo a realizagdo de investimentos privados em
refinarias. Em terceiro, a presen¢a da Petrobras como monopolista, praticamente inviabiliza a
introdugdo de concorréncia no setor como um todo. A Petrobras detém vantagens em economia de
escala, economia de escopo e detém todo o know how adequado as condigdes geoldgicas
brasileiras, além de toda a logistica de dutos, terminais e transporte. Para qualquer outra empresa

que almeje entrar neste mercado, os custos de replicar toda esta logistica podem ser suficientes para



tornar o investimento inibitivo. Existem também fatores que podemos caracterizar como politicos,
que entravam a flexibilizagdo do antigo sistema de monopdlio. O fato de alguns produtos derivados
de petroleo, como a gasolina, o GLP (gas ligiiefeito de petréleo) e o diesel terem grande impacto no
poder de compra do saldrio dos brasileiros, induz as autoridades a tomarem uma postura
intervencionista na determinacdo destes pre¢os em situacdes em que a taxa de cAmbio se deprecie
ou em que o preco das commodities de referéncia tenham alta significativa. Este tipo de postura
prejudica os agentes que entraram no mercado e sdo obrigados a concorrer com a Petrobras,

praticando pregos que ndo sdo suficientes para remunerar seu capital.

A monografia estd dividida em cinco capitulos: 1) Introdugdo; 2) Retrospecto Historico 3) O

Processo de Desregulamentacdo; 4) Perspectivas para o Setor e 5) Conclusao.

O 2° capitulo, realiza um retrospecto da historia da industria do petroleo e derivados no
Brasil. Naturalmente, a historia da Petrobras ocupara a maior parte deste capitulo (além de muitas
paginas dos capitulos seguintes) uma vez que o passado, o presente e o futuro desta industria sdo

indissociaveis desta empresa.

O 3° capitulo devera analisar quais foram os avangos no sentido de se implementar a quebra
do monopolio da Petrobras no segmento de abastecimento de derivados. Esta andlise serd baseada
no grau de contestabilidade que foi criado pela nova estrutura introduzida pela Lei do Petrdleo. A
viabiliza¢do das importagdes de 6leo cru e derivados e dos investimentos no segmento de refino
seriam os principais indicadores do sucesso das medidas aplicadas. Além dos avancos obtidos, as

dificuldades de implementag@o deste novo modelo deverdo ser analisadas neste capitulo.

O 4° capitulo sera responsavel por vislumbrar, dadas as informagdes do capitulo anterior,
quais serdo os possiveis passos a serem tomados neste setor. Deverdo ser analisadas as restrigdes
que se aplicariam a decisdo de interromper o processo de desregulamentagdo, assim como 0s
incentivos a dar continuidade a este processo. O capitulo apresentara fatores conjunturais que terao
fortes impactos na decisdo a respeito da futura regulamentacdo a ser aplicada neste segmento, pelo

menos a curto prazo, durante o exercicio do préoximo Governo.



Finalmente, dadas as informacdes dos capitulos anteriores, a conclusdo encerra a monografia
argumentando a favor da continuidade do processo de desregulamentagdo da industria do petroleo e

derivados.
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I1. Retrospecto Historico

“Constituida com capital, técnica e trabalho exclusivamente brasileiros, a Petrobras resulta de
uma firme politica nacionalista no terreno econdmico ja consagrada por outros arrojados
empreendimentos, em cuja viabilidade sempre confiei ... E, portanto, com satisfagio e orgulho
patridtico que hoje sancionei o texto de lei aprovado pelo poder legislativo, que constitui novo

marco da nossa independéncia econdmica". Getalio Vargas, 3 de Outubro de 1953.

A citacdo acima, do entdo presidente Getulio Vargas, resume com clareza o ambiente em que
foi criada a Petrobras. O ideal nacionalista que permeava os ideais de desenvolvimento dos
brasileiros na metade do século XX estad por tras da criagdo nao s6 da Petrobras, como também de

outros grandes empreendimentos como a Companhia Siderurgica Nacional, a CSN.

Assim, ao transformar o plano governamental de exploracdo de petrdleo em Lei (Lei 2004),
em 3 de Outubro de 1953, Getulio langava as bases da politica petrolifera nacional através da
criacdo da Petroleo Brasileiro S.A - Petrobréds. Fica claro que a intencdo do Governo era
desenvolver as bacias brasileiras em um sistema de monopolio, e a Petrobrés seria seu instrumento
para fazé-lo. Levando-se em consideragdo que a producdo de petroleo ¢ peca fundamental para o
desenvolvimento de qualquer pais moderno, ndo ¢ dificil entender o porqué da preocupaciao do
Governo em manter este setor da economia sob seu comando. As correntes de hidrocarboneto, que
compde o que conhecemos como petroleo, quando refinadas, produzem os “derivados de petrdleo”
como a gasolina, o diesel, o nafta, o 6leo combustivel e outros. Estes produtos por sua vez, sao
utilizados como fonte de producdo de energia em industrias (seja através de gas natural ou de
combustiveis), como combustiveis para todos os tipos de transporte (principalmente diesel e
gasolina e, mais recentemente, gas natural), na producdo de diversos tipos de plasticos (produzidos
a partir de derivados do nafta), e nas residéncias (através de butijoes de gas (GLP) ou gés natural).
Percebe-se que a industria do petroleo estd intensamente presente em nosso cotidiano e, exatamente
por considerda-la uma pecga estratégica na economia, o Governo, dentro da filosofia

desenvolvimentista, tomou a decisdo de controla-la estabelecendo o monopolio da Petrobras.

Ao ser constituida, a nova companhia recebeu do Conselho Nacional do Petroleo (CNP) os

campos de petroleo do Reconcavo baiano, uma refinaria em Mataripe, na Bahia, uma refinaria e
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uma fabrica de fertilizantes, ambas em fase de constru¢do, em Cubatio (SP), a Frota Nacional de
Petroleiros, com 22 navios, ¢ os bens da Comissdo de Industrializacdo do Xisto Betuminoso. A
produgdo de petroleo era de 27 mil barris por dia, representando 27% do consumo brasileiro. Esta
produgio vinha dos campos de Candeias, Dom Jodo, Agua Grande e Itaparica, todos na Bahia, que
estavam em fase inicial de desenvolvimento. O parque de refino atendia a uma pequena fragdo do
consumo nacional de derivados, que se situava em torno de 137 mil barris por dia, a maior parte
importada. O primeiro presidente da empresa foi Juracy Magalhdes, que vinha de uma
consagradora gestdo na Companhia Vale do Rio Doce. Sua filosofia perante a industria do petréleo
estava muito bem alinhada a ideologia nacionalista do Governo, € o curto periodo em que ele
permaneceu a frente da Petrobras foi caracterizado pela busca de negocios com alto retorno e da
autosuficiéncia financeira. Ap6s o suicidio de Getulio, o novo Presidente Café Filho nomeou, para
substituir Juracy Magalhdes na presidéncia da Petrobrds, o Coronel Arthur Levy, que
comprometeu-se a dar continuidade a gestdo anterior, mantendo como principal meta da empresa
atingir a autosuficiéncia na produgdo de petrdleo. Esta escolha esteve relacionada com a
importancia do apoio dos militares a solugdo estatal para a industria do petroleo. As fortes criticas
ao sistema adotado, comandadas pelo entdo ministro da Fazenda Eugénio Gudin, que defendia uma
politica mais liberal e a entrada do capital estrangeiro nesta indudstria, tornavam essencial o apoio

dos militares para manter sustentavel o modelo escolhido.

Com grandes facilidades e incentivos financeiros proporcionados pelo Governo, a Petrobras
foi capaz de expandir a producdo de petroleo, ampliar o parque de refino nacional, melhorar a
capacidade de transporte e logistica geral e investir pesadamente em pesquisa. Ao mesmo tempo, a
nova empresa procurou formar e especializar seu corpo técnico para atender as exigéncias da

nascente industria brasileira de petréleo.

Inicialmente, os maiores investimentos foram feitos na area de refino, visando reduzir as
importagdes de derivados, que possuem alto valor agregado se comparados ao valor do 6leo cru.
Todo o sistema de logistica (inclui infra-estrutura de abastecimento, rede de transportes e
terminais) também foi foco de grandes investimentos. Os investimentos em exploragdo e producdo
foram realizados em menor montante uma vez que traziam, na época, grandes riscos que ndo eram
compensados pelo maior retorno que proporcionavam. Com a aplicagdo destes recursos, a

Petrobras conseguiu, ainda no final da década, expandir a produgdo de petrdleo para 65 mil barris
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diarios, com reservas provadas que somavam 617 milhdes de barris. As obras em andamento no
setor industrial prometiam, para a década seguinte, a autosuficiéncia do parque de refino na

producao de derivados basicos.

A solucdo estatal dada a industria do petréleo no Brasil continuava sendo alvo de fortes
criticas. Desta vez, o principal formulador de tais criticas era o Presidente do BNDE (Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico), Roberto Campos. Novamente, os militares foram peca
chave na defesa do regime em questdo, revitalizando, desta vez com apoio do movimento estudantil

(UNE), a campanha “O Petroleo ¢ Nosso”.

Ja na década seguinte, sob o comando de Fernando Mangabeira, a Petrobras entrou em um
periodo no qual os resultados dos esfor¢os realizados no passado comegaram a ser observados.
Mesmo que o ideal de autosuficiéncia na producdo de petréleo, embalada pelo slogan “O Petréleo ¢
Nosso” ainda estivesse longe de se tornar uma realidade, a empresa conseguiu realizar uma
importante conquista para a industria nacional do petroleo. Colhendo os frutos dos investimentos
realizados na area de refino, a Petrobras conseguiu tornar-se autosuficiente na produgdo dos
principais derivados. Para tanto, foram vitais a entrada em funcionamento de refinarias como a
Refinaria Duque de Caxias (Reduc), no Rio de Janeiro (1961), a Refinaria Gabriel Passos (Regap),
em Betim, Minas Gerais, ¢ Alberto Pasqualini (Refap), em Canoas, Rio Grande do Sul (1968). A
importancia de tal feito estd relacionada ao impacto que o mesmo tem na balanca comercial. Houve
uma alteragdo profunda na estrutura das importagdes, de forma que, antes da criacdo da Petrobras,
cerca de 98% das compras externas correspondiam a derivados e s6 2% a 6leo cru, enquanto que

em 1967, o perfil das importagdes passava a ser 8% de derivados e 92% de petroéleo bruto.

Na realidade, tal mudanga foi conseqiiéncia ndo somente dos investimentos feitos em refino,
mas também da instituicdo, pelo Governo, do monopdlio das importacdes de petroleo e derivados,
permitindo que a Petrobras realizasse negociagdes que resultaram em grandes economias de divisas

para o pais.

O primeiro Presidente da empresa apds o Golpe Militar foi Ademar de Queiroz. Sua gestao
foi importante para atingir as metas citadas acima. Ele realizou um eficiente plano de reorganizagao

da empresa, despolitizando seu gerenciamento, fazendo divisdes por departamento e, com o forte
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apoio do Governo, fortalecendo a producao de petréleo nacional. O comprometimento da Petrobras
com a responsabilidade de garantir todo o suprimento necessario para atender as necessidades
nacionais continuava sendo interpretada ao pé da letra. Alteracdes na legislagdo referente ao
petréleo e nas leis tributdrias também contribuiram para reforcar o caixa da empresa, que aliado a
obtencdo de recursos junto ao Governo, possibilitou a realizagdo de investimentos que levaram a
produgdo nacional de petroleo a 116 mil barris por dia (1966), representando um crescimento de
23,6% quando comparada a producdo do ano anterior. Outro fato marcante sob a gestdo de Ademar
de Queiroz foi a criagdo do Cenpes — Centro de Pesquisa e Desenvolvimento, que ¢ ainda hoje, um

importante pilar do “expertise” da Petrobras na exploracdo de 6leo em dguas profundas.

A gestdo que se seguiu a Ademar de Queiroz foi comandada por Arthur Candal. Houve,
durante esta gestdo, uma importante alteracdo na visdo dos investimentos feitos pela empresa.
Baseado no ideal de autosuficiéncia, Candal acreditava que o segmento de exploragdo e producdo
era 0 segmento que merecia o maior volume de investimentos, uma vez que so seria possivel
transformar este ideal em uma possibilidade real, com a realizacdo de grande esfor¢o em atividades
que efetivamente contribuissem com o aumento de producdo. Como conseqiiéncia desta nova
forma de enxergar a empresa, 53% dos investimentos foram direcionados para atividades de
exploragdo e producdo e foi atingida a produgdo de 200 mil barris por dia. A expansdo das
atividades na plataforma continental passavam a ser encaradas como a solucdo para enfrentar a
expansao econOmica que surgia como resultado do “milagre econdmico”. O inicio do
desenvolvimento da Bacia de Campos (1968), atualmente responsavel pela maior parte da
produgdo de 6leo cru do Brasil, estava relacionado ao novo enfoque dado por Candal as atividades

da empresa.

No inicio dos anos 70, o consumo de derivados de petréleo duplicou, impulsionado pelo
crescimento médio anual do Produto Interno Bruto a taxas superiores a 10% ao ano. Tal
crescimento interrompeu a prioridade que vinha sendo dada ao segmento de exploragdo ¢ producao
dentro da empresa. Como responsavel pelo abastecimento nacional de 6leo e derivados, a Petrobras
viu-se diante da necessidade de reformular sua estrutura de investimentos de forma a possibilitar o
suprimento da demanda interna de derivados. Assim, recursos foram aplicados na constru¢do da
Refinaria de Paulinia (Replan), em Sdo Paulo, na modernizacdo de outra refinaria ja construida e

no inicio da constru¢ao da unidade de lubrificantes da Reduc.
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Mesmo assim, como fruto dos investimentos ja realizados no upstream, foi possivel aumentar
a participagao do petréleo nacional no total da carga processada. Realizaram-se cerca de 20
descobertas de pequeno e médio portes no litoral de vérios estados e em 1974, a descoberta do
campo de Garoupa, no litoral do Estado do Rio de Janeiro anunciava a importancia que teria a
Bacia de Campos no futuro. Estes avangos, no entanto, ndo foram suficientes para livrar a empresa
e o pais das conseqiliéncias do primeiro choque do petréleo, dentre elas o forte impacto na balanga
comercial, resultante da significativa elevagdo do pre¢o do petroleo. O presidente da Petrobras
nesta época era o futuro Presidente da Republica Ernesto Geisel. Os danos trazidos pelo choque
foram suficientes para despertar revolta tanto nos defensores do monopdlio, que julgavam que
Geisel ndo havia feito esforgos suficientes na direcdo de suprir inteiramente o mercado nacional de
petroleo, quanto nos liberais, que criticavam a nao abertura da industria do petréleo ao capital
estrangeiro e viam neste ponto a causa do pequeno desenvolvimento atingido pela produg¢do interna

e das conseqiiéncias nefastas que resultaram do choque de 1973.

O préximo presidente da empresa, Floriano Peixoto foi obrigado a enfrentar o embargo do
petroleo arabe que teve como resultado a escalada de aproximadamente 300% no preco da
commodity. Com isso, Floriano foi obrigado a tomar medidas que fornecessem seguranca ao
abastecimento nacional de derivados, livrando o Brasil da forte instabilidade de assombrava o
mercado internacional. Ganhar eficiéncia em toda a logistica de transporte, investir na descoberta e
desenvolvimento de novos pocos e aumentar a capacidade de armazenamento de petrdleo e
derivados nas refinarias foram algumas das medidas que propiciaram maior tranqiiilidade e

restabeleceram a credibilidade da Petrobras.

Apesar do bom trabalho realizado por Floriano, a Petrobras voltou a sofrer pressdes na
década de 70, em decorréncia da deterioragdo de importantes indicadores macroecondmicos e da
demanda crescente por derivados. O perigoso nivel de endividamento brasileiro tornava muito
arriscada a idéia de deixar o pais exposto a futuras turbuléncias no mercado internacional de
petréleo. Dentro deste contexto, foi necessario tomar medidas que reduzissem o risco de
abastecimento e os riscos de exposicdo a commodity. Datam deste periodo a elaboragdo dos
contratos de risco, que permitiam que a Petrobras se associasse & empresas estrangeiras para

explorar novos campos de petrdleo. Nestes contratos, as empresas associadas tinham o direito de
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receber uma remuneragdo pré estabelecida caso o desenvolvimento do campo obtivesse sucesso.
Com isso, a Petrobrds evitava se expor aos grandes riscos que acompanhavam este tipo de
investimentos e ainda mantinha estavel seu nivel de endividamento (caso os contratos de risco nao
fossem desenvolvidos, a Petrobrds certamente seria obrigada a se financiar para desenvolver estes
novos campos). Também nesta época, foram realizados investimentos na promocdo de fontes
alternativas de energia que pudessem substituir os derivados de petréleo, como o Programa

Nacional do Alcool que teve a funcao de incentivar o uso do alcool como combustivel automotivo.

Apds o segundo choque do petroleo, em 1978, que levou a cotagdo da commodity de US$ 13
para USS$ 34, o dispéndio de divisas do pais com a compra de petrdleo e derivados alcangou a casa
de USS$ 10 bilhdes, montante insustentavel para um pais com o nivel de endividamento como o do
Brasil. Assim, sob a presidéncia do ex-Ministro de Minas e Energia, Shigeaki Ueki, a Petrobras
intensificou ainda mais as politicas que ja vinham sendo implementadas. A comercializacdo do
alcool como combustivel automotivo ganhou forga e foi implementado um novo programa para
mapear as bacias da plataforma continental e agilizar a entrada em producao daquelas que fossem
economicamente viaveis. Os investimentos continuaram migrando de outras areas para o upstream,
atingindo 70% do total, e as licitagdes para os contratos de risco foram flexibilizadas de forma a
atrair maior numero de empresas estrangeiras para colaborar no desenvolvimento da bacias
nacionais. A ampliagdo da utilizagdo de sistemas antecipados permitiram que fossem obtidos
significativos avangos na producao, reduzindo o dispéndio com compras de petroleo e derivados
para cerca de US$ 3 bilhdes. Vale ressaltar que os ganhos em termos de produgdo foram
conquistados primordialmente como fruto de investimentos nacionais, € ndo como resultado da
presenga das empresas estrangeiras por meio dos contratos de risco. Na metade da década, a
Petrobras atingiu a producao de 500 mil barris por dia e em 1989, ja produzia 675 mil barris por

dia.

Apesar dos avangos na parte operacional, a Petrobras enfrentou sérias dificuldades por ser
uma empresa do Governo e ser utilizada como meio de realizagcao de politicas publicas. Na segunda
metade da década de 80, a empresa foi obrigada a vender os produtos derivados de petréleo no
mercado interno sob um regime de precos controlados (os pregos eram fixados abaixo da paridade
internacional) enquanto tinha que importar petroleo aos pregos vigentes no mercado internacional,

subsidiando os consumidores brasileiros. Além disso, também criou recebiveis de qualidade
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duvidosa em seu balanco, pois era obrigada a vender seus produtos para empresas relacionadas ao
Governo que ndo tinham um comprometimento real com o pagamento destas obrigacdes. O
resultado foi o crescente endividamento da companhia ¢ o aumento de despesas financeiras,
forcando o redirecionando dos recursos gerados nas atividades operacionais, que eram investidos
em pesquisa e exploracdo, para o pagamento de servicos da divida. Os niveis de produgdo de 6leo
acabaram estagnando, justamente em uma época em que o consumo de derivados crescia,
obrigando a empresa a aumentar seu dispéndio com importagdes para garantir o suprimento do

mercado interno, piorando ainda mais sua situac¢ao financeira.

Na verdade, a conducdo da Petrobras vivia um impasse muito parecido com a discussdo que
gira em torno de sua condug@o atualmente. Por ser uma sociedade de economia mista, o Governo
tem pleno poder sobre a forma de utilizagdo da empresa. No curto prazo, sua utilizacao para fins
diferentes da busca de retorno sobre capital implicam diretamente em deterioracdo das condigdes
econdmicas da empresa e, dependendo das medidas tomadas, pode também prejudicar os
investidores privados que entraram neste mercado; mas ao mesmo tempo beneficiam os
consumidores que sao subsidiados e quaisquer outros grupos que recebam recursos originados das
atividades da Petrobras. No entanto, no longo prazo, além de piorar o desempenho da empresa, o
desvio dos investimentos no setor para cobrir as despesas financeiras que resultam do
endividamento aumentado pela gestao ineficiente, pode provocar a piora da balanga comercial, em
funcdo do aumento das importagdes, e a piora da conta de capitais, em fun¢do da reducao do

influxo de divisas, resultando, portanto, na deterioracdo do ambiente macroeconémico do pais.

J& no final da década, quando a situagdo tornara-se insustentavel e as contas do pais eram
prejudicadas pela balanga do petrdleo e derivados, o Governo foi obrigado a reavaliar a gestao da
Petrobras. Alterou, portanto, a politica de precos de forma a reduzir o “gap” entre os pregos
praticados pela Petrobras e os precos vigentes no mercado internacional. Aliado a uma gestdo com
forte viés ortodoxo, no que diz respeito a contencdo de gastos, esta medida possibilitou que a

empresa retomasse uma situagao razoavelmente mais confortavel na passagem para os anos 90.

Apesar de ter passado por, aproximadamente, quatro anos praticamente sem investir em
atividades operacionais por ter que arcar com alto volume de pagamentos de juros, a Petrobras

ingressou na década seguinte com melhores perspectivas. A nova gestdo mostrava um maior
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comprometimento com a eficiéncia econdmica dos investimentos € um menor uso politico da
empresa, retomando a crenga no ideal de autosuficiéncia calcado na solugdo nacionalista para a
industria do petroleo. Além disso, comegava a se destacar, em nivel mundial, o “expertise” da
empresa para exploracdo em aguas profundas e o desenvolvimento de tecnologias para exploracao
em profundidades de até 2.000 metros. Em 1995, a produgdo de 6leo ja atingia 824 mil barris por

dia, e a bacia de Campos aparecia como destaque absoluto, com 65% da produ¢ao nacional.

Em 1997, teve inicio o processo que alteraria a estrutura que vigorou durante quase 45 anos
na industria brasileira de petroleo. A desregulamentacdo empreendida a partir de 6 de agosto de
1997 com a publicagdo da Lei n® 9478 (Lei do Petrdleo) tinha como objetivo o estabelecimento de
um ambiente concorrencial no mercado de derivados de petroleo e abria, portanto, o mercado a
iniciativa privada nacional e estrangeira. A Lei criava a Agéncia Nacional do Petroéleo (ANP),
responsavel pela regulagdo e fiscalizagdo do setor e o Conselho Nacional de Politica Energética
(CNPE), responsavel pela formulacdo de politicas no setor de energia. O processo de

desregulamentagdo ¢ o tema de analise do préximo capitulo.
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II1. O Processo de Desregulamentacio

O periodo compreendido entre o pds-guerra e o final dos anos 70 foi caracterizado por uma
forte intervencdo do Estado na economia brasileira, enquanto operador e regulador da industria,

principalmente nos setores de infra-estrutura.

A deterioracao de alguns indicadores macroeconomicos chamou a atengdo para falhas na
regulacdo econdmica por parte do Estado, fazendo emergir uma nova postura quanto a interferéncia
na economia. Foi dentro desta filosofia mais liberalista, que buscava maior eficiéncia, ¢ de uma
necessidade gritante por maiores investimentos diretos no pais, que se inseriu o processo de
desregulamentacdo da industria de petroleo e abastecimento de derivados no Brasil. No inicio da
década de 90, medidas comegaram a ser tomadas no sentido de se flexibilizar toda a cadeia
produtiva desta industria, desde a producdo de petroleo bruto até a venda de derivados. O ponto
alto deste processo deu-se com a publicacdo da Lei do Petroleo, e foi concluido em 31 de dezembro
de 2001. A crenga de que a flexibilizacdo do monopélio exercido pela Petrobras no setor de refino
poderia trazer beneficios ao consumidor em termos de qualidade dos produtos ofertados e preco

dos mesmos, esta expressa nos Incisos I1I e IX da Lei no 9478:

Inciso III: “... a protecdo aos interesses do consumidor quanto a preco, qualidade e oferta dos
produtos.”
Inciso IX: “... a promogdo da livre concorréncia.”

A publicagdo da Lei do Petroleo deu o ponta pé inicial para o processo no qual o Estado
como operador e proprietario de ativos no setor produtivo comegava a transformar-se em um
Estado regulador, responsdvel por assegurar a liberdade dos agentes privados em busca de
eficiéncia, progresso e qualidade de servicos, além de proteger os consumidores contra abusos de

poder de mercado.

Para iniciar a andlise do processo de desregulamentacdo da industria do petroleo no Brasil, ¢
necessario, primeiro, entender que a motivacao de se introduzir agentes que possam concorrer com

a Petrobras neste mercado estd vinculada a necessidade de ampliagdao do leque de fornecimento de
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produtos derivados de petrdleo. Apesar de parecer dbvia, esta afirmagdo € importante pois ajuda a
identificar em que parte da industria do petréleo deve ser concentrado o esforco para se introduzir
concorréncia. Na verdade, quando se fala em desregulamentagao da industria do petréleo, deve ter-
se em mente a quebra do monopolio da Petrobras no setor de refino. O que se constitui, de fato, em
um monopodlio ¢ a atividade de processamento do o6leo cru para transformagdo em produtos
derivados (gasolina, diesel, 6leo combustivel, ...), que ¢ conhecida como processo de refino.
Atualmente, existem duas refinarias privadas no Brasil (Manguinhos e Ipiranga), que, por
possuirem capacidade muito reduzida de processamento, ndo podem ser consideradas como efetiva
concorréncia. Assim, os dois principais fatores que caracterizariam o sucesso da
desregulamentacdo desta industria seriam a entrada de novos players no setor de refino, ampliando
as fontes de suprimento de derivados para as distribuidoras, ¢ a entrada de novos players no
mercado de importacao de petroleo ou derivados. Ao contrario do que normalmente se pensa, nao ¢
necessario, e nem suficiente, que empresas privadas entrem no setor de exploragdo e produgdo para
produzir o ambiente econdmico desejado e seus beneficios. Nao ¢ necessario porque existe a
possibilidade de importacdo de petrdleo cru para posterior refino, e ndo € suficiente porque as
empresas que produzirem petroéleo em territdrio brasileiro sempre terdo a opgdo de exportar este
petréleo ao invés de refind-lo e vender derivados no Brasil, ndo produzindo portanto os efeitos
benéficos da concorréncia. O segmento de distribuicao de derivados, por sua vez, ndo constitui um
elemento de preocupacdo no que diz respeito a existéncia de monopolio, pois a concorréncia ja esta

firmemente implantada.

Assim, a analise do processo de desregulamentagdo devera basear-se em alguns fatores
principais: 1) a mudanga institucional provocada pela alteragdo na legislagao que afeta diretamente
esta industria, 2) a realizacdo de importagdes de 6leo cru e produtos derivados por agentes
privados, e 3) a entrada de agentes privados no setor de refino. Em cada uma dessas se¢des serdo
avaliadas as mudancas ocorridas até o presente momento e os entraves que dificultam o

desenvolvimento do pleno potencial de cada um desses principais fatores.

I11.1. A Mudanca Estrutural na Industria do Petroleo e Derivados

Com o intuito de que o mercado de combustiveis no Brasil passasse a funcionar com base nos

preceitos de livre mercado, a Lei do Petroleo previu mudangas estruturais no setor que
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viabilizassem maior abertura e maior competi¢ao, ampliando as possibilidades de suprimento de
derivados aos consumidores brasileiros. As principais mudangas foram concentradas na formagao
de precos dos derivados de petroleo e no proprio formato do modelo. Em termos estruturais, o

modelo antigo era organizado da seguinte forma:

Figura IIl1.1.a: Antigo Modelo

Apenas Petrobras importa

Mercado Externo gasolina e diesel >
Produgéao de derivados: l T l
Refinarias: Petrobras, | | Centrais Petroquimicas:
Manguinhos e Ipiranga Copesul, Copene, PQU
N3 o Exceto gasolina e diesel
ao Distribuidores
comercializam
gasolina (5,8%) ¢ v (58,2%)
TRR Grandes
. Consumidores Revendedores
Transp.-revend.-retalhistas (36%) |
A

Consumidores

Como podemos observar na figura acima, a produg¢do de derivados estava restrita as
refinarias e as centrais petroquimicas, porém as ultimas estavam proibidas de produzir gasolina,
GLP e diesel. Deve ser ressaltado que a producao de gasolina C (que ¢ a gasolina que utilizamos
como combustivel) envolve a mistura de gasolina A com 4lcool, e este processo s6 podia ser

realizado pelas distribuidoras.

No setor de importagdes, somente a Petrobrds tinha autorizagdo para importar gasolina e
diesel, enquanto os demais derivados tinham sua importagdo liberada, inclusive para os
consumidores finais. Quanto a comercializacdo dos derivados, era permitido que os produtores
comercializassem entre si ¢ com as distribuidoras, porém o acesso direto de consumidores aos

produtores para a compra de combustiveis era proibido.
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As distribuidoras, por sua vez, estavam autorizadas a comercializar combustiveis liquidos,
alcool combustivel e outros combustiveis automotivos, graxas e lubrificantes. Contudo, a atividade
de revenda varejista era vetada a estes agentes, devendo ser realizada pelos revendedores. As
distribuidoras s6 podiam comprar derivados das refinarias e das centrais petroquimicas, estando
proibidas de realizar a importacdo de qualquer derivado. A comercializagdo dos derivados
adquiridos deveria ser realizada com revendedores varejistas, TRR — transportadores,

revendedores, retalhistas — e consumidores finais.

Os revendedores desempenham a atividade de comércio de combustiveis automotivos, outras
atividades e prestacdo de servigos. O acesso aos combustiveis s6 podia ser realizado através das
distribuidoras, estando vetadas a compra direta dos produtores (refinarias e centrais petroquimicas)
e as importagdes. Os revendedores poderiam estar associados a uma empresa distribuidora,
identificando-se com a marca desta empresa, ¢ assim estariam comprometidos a adquirir os
combustiveis exclusivamente desta distribuidora. Caso contrario, o revendedor poderia
caracterizar-se como “bandeira branca”, podendo comercializar combustiveis com qualquer uma

das distribuidoras.

Os tranportadores-revendedores-retalhistas (TRR) estavam autorizados a comercializar
diesel, 6leo combustivel, graxas, 6leos lubrificantes e querosenes iluminantes € a compra destes
produtos estava restrita as distribuidoras autorizadas pela ANP. Em geral, sdo estes os agentes que

atuam em localiza¢des com acesso dificil, como, por exemplo, em areas rurais distantes.

Pode ser observado que este antigo modelo criava uma grande concentragao no lado da oferta
de produtos derivados nas maos da Petrobréas. Levando-se em consideragdo que mais de 98% da
capacidade de refino pertencem a empresa (os outros 2% sdo operados por Manguinhos e Ipiranga)
e que ela possui controle, através de sua subsididria Petroquisa, ou participacdo acionaria
minoritaria nas centrais petroquimicas, a constatacao deste fato fica ainda mais 6ébvia. O monopo6lio
de importacdo de gasolina e diesel ¢ outro fator essencial que fortifica a concentracdo no segmento
de abastecimento de derivados. No segmento de distribuicdo, a presenga de outras empresas fortes

o suficiente para competir com a BR Distribuidora (braco da Petrobras no segmento de
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distribuicdo) fazem com que esta estrutura esteja mais proxima do ambiente concorrencial

desejado.

As mudangas implementadas na estrutura do modelo visaram, portanto, a modificagdo das
condi¢des descritas, tentando diminuir a concentracdo da oferta de derivados nas maos da
Petrobras, por meio da criagdo de mecanismos e da introducdo de novos agentes que tivessem
como conseqiiéncia a ampliagao das possibilidades de fornecimento destes derivados. A estrutura

deste novo modelo esta representada abaixo:

Figura II1.1.b: Novo Modelo

Mercado Externo

!
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Petroquimicas diesel e gasolina
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Como podemos perceber, na area de abastecimento de derivados foram introduzidas duas

novas figuras a estrutura até entdo existente: o formulador e o trader.

Os formuladores serdo pessoas juridicas distintas dos demais agentes do mercado com
autorizacdo para importar petréleo para producdo de derivados e poderdo comercializar

determinados produtos com os traders, refinarias, centrais petroquimicas, distribuidoras,
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consumidores finais e outros formuladores, com exce¢do da gasolina C. Os formuladores ndo

estardo autorizados, no entanto, a exportar petroleo e alguns derivados.

Os traders serdo pessoas juridicas, também distintas dos demais agentes ja existentes no
mercado, que estardo autorizados a importar gasolina A e diesel, além dos demais derivados.
Poderdo adquirir gasolina A e diesel de refinarias, centrais petroquimicas e formuladores e ainda
comercializar determinados produtos, com exce¢do da gasolina C, para refinarias, centrais
petroquimicas, outros traders, distribuidoras e consumidores finais. Estardo proibidos de atuar em

qualquer forma de exportagao.

Vale lembrar que as importagdes realizadas por essas duas novas figuras estardo sempre

sujeitas a regulacao da ANP no que diz respeito a fiscaliza¢dao de qualidade dos produtos.

No segmento de abastecimento de derivados, importantes mudancas podem ser percebidas na
comparagdo do antigo modelo com o novo modelo. Podemos destacar que a Petrobras deixa de
deter o monopodlio na importagao de gasolina e diesel, passando a dividir esta fungcdo com o trader.
As distribuidoras ganharam dois novos fornecedores de derivados, na medida em que estdo
autorizadas a comprar os produtos diretamente dos formuladores e fraders. Por fim, os
consumidores foram beneficiados pela abertura da possibilidade do acesso aos derivados
diretamente das refinarias, centrais petroquimicas, formuladores e traders, nao sendo obrigados,
portanto, a recorrer as empresas distribuidoras. Contudo, no que diz respeito a gasolina A, a
regulamentacdo antiga continua a vigorar, de forma que os consumidores ainda tem como fonte

unica de suprimento deste produto as empresas distribuidoras.

As regras continuam praticamente iguais para as refinarias e centrais petroquimicas, com
exce¢do da autorizagdo de venda direta aos consumidores finais, eliminando a necessidade da
intermediagdo das distribuidoras, e com a liberagdo da quantidade de gasolina A a ser ofertada ao
mercado pelas centrais petroquimicas. Assim, estes dois agentes continuam autorizados a importar
e exportar correntes de hidrocarbonetos liquidos, gas natural e produtos derivados; comercializar
correntes de hidrocarbonetos liquidos destinados a formulagdo de combustiveis com formuladores,
traders, outras refinarias e centrais petroquimicas; comercializar produtos derivados, exceto

gasolina C, com formuladores, fraders, outras refinarias e centrais petroquimicas € consumidores
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finais. A comercializagdo de gasolina para consumidores finais continua sendo exercida

exclusivamente por revendedores ou por distribuidores em casos de postos de abastecimento.

As atividades de importacdo de derivados que ndo sejam a gasolina, o diesel e solventes
continuam liberadas a todos os participantes do setor. A portaria IV define que “ O exercicio da
atividade de importagdo de solventes passiveis de adulteragao de combustiveis esta sujeita a prévia
autorizagao da ANP, exceto quando a empresa importadora utilizar o produto para consumo
proprio, na producdo de bens ou prestagdo de servigos, desde que o importador ndo seja
comercializador desse produto, ou, ainda, quando o volume mensal importado for inferior a 35 m’

por produto”.

Quanto a gasolina e ao diesel, as portarias V e VI definem que serd concedida a autorizagao
de importagdo destes produtos as empresas autorizadas pela ANP a produzir derivados de petroleo
a partir do processamento de petrdleo e gas natural (leia-se refinarias e centrais petroquimicas), a
formular gasolina (leia-se refinarias, centrais petroquimicas ¢ formuladores) e a empresas cujo
objeto social contemple a atividade de importacao, desde que ndo exer¢am cumulativamente outras
atividades reguladas pela ANP. Os consumidores finais passam a ter autoriza¢do para importar
diesel desde que sua finalidade ndo seja a comercializagdo e como anteriormente mencionado, os
traders poderdo importar tanto a gasolina quanto o diesel e comercializa-los com distribuidoras,
refinarias, centrais petroquimicas, formuladores, empresas exportadoras e consumidores finais

exclusivamente no caso do diesel.

As atividades de exportacdo de petroleo, gas natural e seus derivados continuam sujeitas a
prévia autorizacdo da ANP, que podera conceder tal autorizacao a refinarias, centrais petroquimicas
e formuladores, ficando os outros agentes deste mercado proibidos de exportar os produtos

mencionados acima.

A respeito da criacao dos dois novos agentes (formulador e trader), duas criticas podem ser
citadas as restrigdes impostas as funcdes que a eles foram atribuidas: em primeiro lugar, as
restricdes impostas a atuacdo deles no mercado de exportacdes diminuem a atratividade dessas
funcdes, uma vez que o mercado externo serviria como um tipo de hedge. As exportacdes seriam

uma alternativa no caso de o mercado interno de combustiveis encontrar-se desaquecido ou no caso
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de ocorréncia de alteracdes na legislacdo que define os pregos dos combustiveis no mercado interno
€ nas regras gerais no setor que pudessem vir a prejudicar tais agentes, de forma que em situagdes
como a que ocorre hoje, onde a Petrobras cobra precos abaixo das cotagdes internacionais para
alguns derivados, seria possivel redirecionar a produg¢do para o mercado externo, evitando as
perdas decorrentes da precificacdo fora da paridade internacional. Em segundo lugar, as fortes
restricdes impostas a qualidade dos combustiveis importadas podem ser inibitivas do ponto de vista
do custo de aquisicao de derivados que se encaixem nos padroes exigidos pela ANP. Atualmente, o

Brasil esta entre os paises com maiores restricdes a qualidade de produtos derivados de petrdleo.

Entende-se que ambas as medidas tomadas acima tem como objetivo a prote¢do dos
interesses dos consumidores, porém ¢é possivel enxergar tais medidas de um ponto de vista a partir
do qual elas dificultam de tal forma a introducao de formulador e do #rader no mercado, que suas
conseqiiéncias passam a impedir o desenvolvimento de um mercado concorrencial, e portanto, o

desenvolvimento dos beneficios advindos deste ambiente econdmico.

No segmento de distribui¢do e revenda, as regras do modelo anterior se mantém praticamente
inalteradas. A tUnica alteragdo implementada € a autorizagdo, contida na portaria XII, concedida aos
TRR’s, a adquirir seus produtos diretamente das refinarias e centrais petroquimicas, eliminando a

necessidade recorrer as empresas distribuidoras.

Os consumidores sdo os grandes beneficiados pelo novo modelo, podendo recorrer as fontes
primarias de suprimento de derivados (com excec¢do da gasolina, que continua obedecendo a antiga

legislag@o) tanto no mercado interno quanto no mercado externo.

Pelo menos em teoria, este novo modelo atende a grande parte das necessidades do setor para
a implementacdo de um ambiente concorrencial, na medida em que foram criadas as estruturas
necessarias ao aumento das fontes de suprimento de derivados de petréleo. No entanto, existem
alguns entraves que ja foram mencionados nesta se¢ao e outros que ainda serdo mencionados, que
dificultam o desenvolvimento do total potencial deste modelo, restringindo, portanto, os beneficios

que podem resultar da maior concorréncia no setor.
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Como mencionado no inicio desta secdo, além da estrutura do modelo, foi necessario
implementar mudangas na formagao dos pregos dos derivados de petroleo. A questdo dos precos €
um dos principais pilares na implementagdo da desregulamentacdo deste setor, e consistiu,
basicamente, na libera¢do dos pregos, margens e fretes em toda a cadeia produtiva, juntamente com
a criagdo da CIDE (Contribui¢cdo de Intervencdo no Dominio Econdmico) em substituicdo a PPE
(Parcela de Precos Especifica). O principal objetivo da reformulacio dos pregos de derivados era a
eliminacdo da existéncia de distor¢des no mercado, geradas pela presenca de subsidios cruzados
entre combustiveis para o ressarcimento de despesas de distribuicdo e transporte. A eliminagdo de
tais distor¢des visava permitir a realizacdo de importagdes, garantindo uma concorréncia justa para
os novos agentes dispostos a entrar no mercado e, consequentemente, a criagdo do ambiente

econdmico desejado assim como seus beneficios.

As regras de formacgdo dos pregos dos derivados de petrdleo sdo um fator definitivo no
sucesso da flexibilizagdo de toda a industria de petroleo. Agentes privados so estardo dispostos a
investir neste mercado quando os pregos estiverem refletindo seu custo de oportunidade, ou seja,
quando estiverem balizados pelas cota¢des internacionais das commodities de referéncia. Todos os
outros fatores citados como essenciais para a efetiva introdu¢do de concorréncia neste mercado
estdo condicionados a um regime de precos livres, que reflitam, portanto, seu custo de
oportunidade. E facil perceber que nenhum agente estaria disposto a importar qualquer produto sem
a garantia de poder vendé-lo no mercado interno a um preco que seja pelo menos igual ao custo do
produto acrescido de custos de frete ou outros custos envolvidos nesta operagdo, de forma que a
presenca de um regime onde o principal agente ¢ controlado pelo Governo e os pregos siao
controlados, podendo ser fixados abaixo dos precos de referéncia no mercado internacional,
inviabiliza a introducdo de concorréncia e reafirma a situagdo de monopdlio, assim como as
ineficiéncias que sdo inerentes a este estado econdmico. Os investimentos em refinarias, outro
ponto essencial no processo de desregulamentacdo, assim como as importagdes, seriam
inviabilizados em um regime de controle de precos com base em regras diferentes da regra de
paridade internacional. O agente que investe em refino espera que, apds refinar o petrdleo e
produzir o derivado, ele possa vender este produto por um preco pelo menos tdo alto quanto o
prego vigente no mercado internacional, caso contrario exportar o derivado ou simplesmente nao
produzi-lo podera ser sempre uma melhor op¢do. Durante boa parte do 3° trimestre de 2002, a

Petrobras cobrou precos muito abaixo dos pregos internacionais para a gasolina, o diesel e o GLP.
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Estes precos, muitas vezes eram menores do que a propria cotacdo da matéria prima para estes
produtos, o petroleo. Assim, as duas refinarias privadas existentes no pais, Manguinhos e Ipiranga,
tiveram grandes prejuizos, ja que eram obrigadas a concorrer com a Petrobras, vendendo seus

produtos por precos que ndo eram suficientes para cobrir o custo de aquisi¢ao de petréleo.

No antigo modelo, os pregos eram controlados e estipulados com base em uma margem sobre
custo. Como descrito nos paragrafos acima, este sistema de pregos era incompativel com a
implementagdo de um mercado livre e a introducdo de concorréncia no suprimento de derivados no
mercado nacional. A Lei do petroleo iniciou a transformacao do sistema de precos, definindo que
até 31 de Dezembro de 2001, os precos deveriam estar completamente liberalizados, sendo extintos
todos os controles e subsidios existentes. Durante o periodo de transi¢do, os precos permaneceram
controlados, porém vinculados aos pregos internacionais. Foi criada a PPE — parcela de pregos
especifica — que ndo constitui um tributo, contudo incide sobre os precos exercidos nas refinarias
da Petrobras. Assim, os precos cobrados na refinaria eram controlados, ndo refletindo
necessariamente os pregos internacionais. A PPE atuava como um instrumento de ressarcimento
para as refinarias nos casos em que 0s precos internos situavam-se abaixo dos pre¢os internacionais
e um instrumento de arrecadacdo quando os pregos internos situavam-se acima dos pregos

internacionais.

Os recursos arrecadados com a PPE eram utilizados para pagamento as distribuidoras de
subsidios ao frete de 6leo combustivel e para subsidios ao prego do GLP, produto com grande

impacto nas camadas mais pobres da sociedade.

A partir de 31 de Dezembro de 2001, como mencionado acima, os pregos de produtos
derivados de petroleo foram completamente liberados, extinguindo-se todos os subsidios, assim
como o controle de precos até entdo vigente. Para tanto, a PPE foi substituida pela CIDE —
Contribui¢do sobre Dominio Econdomico. Esta substituicdo foi necessaria para se eliminar a
distorcao existente entre os precos internacionais € os pregos internos, ja que a PPE, por ndo ser um
tributo criado por Lei, ndo poderia incidir sobre os derivados importados. Para eqiializar as
condi¢des de competicdo entre os derivados importados e os derivados produzidos internamente, a
CIDE passou a incidir sobre ambos, abrindo caminho para a viabilidade de importagdes e,

conseqiientemente, para a concorréncia com a produgao da Petrobras.
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I11.2. As Importacées de Oleo Cru e Derivados

As importagdes sdo um dos mais importantes meios de se atingir o objetivo de
implementagdo de um ambiente concorrencial na indistria do petréleo no Brasil. As empresas
privadas que ndo estiverem dispostas a incorrer nos riscos € custos que se apresentam nos
investimentos de explora¢ao e producdo de petréleo poderdo simplesmente importar esta matéria
prima e refina-la em refinarias proprias. Aquelas empresas que ndo estiverem dispostas a incorrer
nos riscos e custos dos investimentos de exploracdo e producdo de petrdéleo e nem nos riscos e
custos do setor de refino, poderdo optar por abrir uma trading company e realizar a importacao de
derivados, vendendo-os no mercado interno. Como os investimentos no upstream (exploragdo e
produgdo de petroleo e gas natural) e no downstream (refinarias, distribui¢do e revenda) envolvem
altos custos, nao ha perspectivas de que no curto prazo esses possam ser os meios de se ampliar os
fontes de oferta de derivados e quebrar o monopoélio da Petrobras. Assim, em um horizonte de curto

prazo, espera-se que as importagdes cumpram este papel.

Percebe-se que a viabilizagdo das importagdes de petroleo e derivados sdo fundamentais pelo
fato de ampliarem as escolhas dos agentes privados que pretendem ingressar no mercado de
petréleo e derivados como um todo, na medida em que possibilitam a escolha de diferentes niveis
de investimento e risco por parte das empresas. Conforme descrito na se¢do anterior, o modelo que
define as regras para o setor de petréleo foi alterado com o intuito de possibilitar a expansao das
fontes de oferta de derivados, e assim tornar possivel o acesso a esses produtos por meio de outras
empresas que nao a Petrobras. Contudo, percebeu-se que existem diversas barreiras que tornam
inviavel ou pouco atrativa a realizacdo de importagdes, constituindo-se em um importante fator de

dificuldade para se conquistar os avangos almejados com a desregulamentagao do setor.

Apesar de existir oferta mundial suficiente para suprir as necessidades de importacdes
nacionais e, mesmo que com alguma dificuldade, para cumprir os requisitos e especificagdes
técnicas dos produtos, a legislacdo tributaria, a auséncia de regras claras no setor e a estrutura de
importa¢do impedem que agentes privados ingressem no mercado de importacdo de combustiveis

com capacidade de competir com a Petrobras.
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Em algumas éareas do Brasil, a produ¢@o nacional ja ¢ suficiente para suprir a demanda local,
inviabilizando, portanto, a realizagdo de importacdes para estes locais. Além disso, a legislacao
tributaria vigente ¢ fragil e permite que alguns agentes pratiquem concorréncia desleal através de
sonegacdo e elisao fiscal, vendendo os produtos a precos mais baratos e impossibilitando a
sobrevivéncia dos agentes que cumprem as leis ficais a risca. Existem, em fun¢do disso, diversas
criticas ao sistema tributario e grande demanda para que o mesmo seja alterado, de forma a inibir a
acdo ilicita dos sonegadores. Além da demanda pela a alteragdo do sistema tributario, existem
também agentes que clamam por maior fiscalizacdo quanto a qualidade dos produtos importados,
evitando que ocorra concorréncia desleal através da importagdo de produtos com especificagdes
técnicas aquém das estipuladas e a venda destes produtos por um prego menor do que o preco dos

produtos importados dentro das especificagdes previstas em Lei.

Outro fator inibitivo das importagdes ¢ a questdo de escala. Atualmente, a Petrobras realiza
praticamente 100% das importagdes de derivados de petréleo do Brasil. Por causa do volume
importado, ela é capaz de estabelecer acordos bilaterais com os fornecedores, reduzindo o custo de
importacdo por barril. Qualquer outro agente que tenha intengdo de participar das importagdes tera,
inevitavelmente, um custo muito acima do custo da Petrobrés, inviabilizando a competi¢cdo dos
produtos importados frente aos produtos importados pela Petrobras. Haveria, portanto, a
necessidade de se criar pools de importagdo, ou seja, seria necessario que diversos agentes se
reunissem e organizassem importagdes coletivas com volumes que tornassem esta atividade viavel.
A realizacdo destes pools, contudo, ndo ¢ de facil concretizacdo. Este ¢ um projeto de dificil
organiza¢do uma vez que envolve uma logistica complicada que pode torna-lo pouco atrativo.
Além disso, mesmo que fosse possivel agrupar alguns agentes interessados em realizar importagdes
de derivados, provavelmente ndo seria possivel alcancar um nivel de escala comparado ao da

Petrobras, e por isso os produtos poderiam continuar em desvantagem na questao de prego.

Obviamente, a politica de precos de derivados no mercado interno sera outro fator conclusivo
na questdo das importagdes. Mesmo em um regime de precos livres, onde os pregos internos sejam
balizados nas cotagdes internacionais das commodities de referéncia, os produtos importados por
empresas privadas terdo que enfrentar a concorréncia dos produtos produzidos pela Petrobras no
mercado interno. A Petrobras, por produzir estes produtos internamente, ndo precisa arcar com 0s

custos que estdo envolvidos no processo de importacao, dentre eles o frete. Assim, a Petrobras
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podera escolher cobrar pelos produtos produzidos qualquer prego compreendido no intervalo entre
o preco FOB no mercado internacional € o preco no mercado internacional acrescido dos custos de
importacdo (paridade de importagdo). Assim, caso pratique pregos que reflitam os pregos
internacionais acrescidos do custo do frete ou pregos ligeiramente abaixo destes, a Petrobras
poderd, ao mesmo tempo, auferir lucros extraordinarios e impedir que outras empresas realizem
importagdes de produtos derivados de petrdleo. Se imaginarmos que a Petrobrds comportar-se-a
como uma empresa que visa maximizar retorno para seus acionistas, ndo podemos esperar que ela
praticaré precos que terdo como conseqiiéncia perda de market share da empresa, sendo necessario
que o proprio controlador da empresa, o Governo brasileiro, interfira na politica de precos
forcando-a a cobrar precos que tornem viaveis as importagdes por agentes privados. Vale ressaltar
que os custos de frete para importacdo ndo sdo despreziveis e tornam o produto interno muito mais
caro do que a cotacdo no mercado internacional. O custo de frete do diesel, por exemplo, que ¢
importado da regido conhecida como US Gulf (Golfo Americano) chega a representar 15% do
preco do produto, enquanto o custo de frete do GLP, que ¢ importado de Mont Belvieu, na Europa,

chega a representar até 28% do preco do produto.

Existe ainda outro fator vital na questdo das importagdes: a lei do livre acesso. Esta ¢ uma
questdo que tem gerado muita polémica durante o processo de desregulamentagdo do setor e esta
relacionada a dificuldade de acesso, por parte de agentes privados, a toda a logistica da Petrobras e
ao enorme custo que seria necessario para replicar esta logistica. Em pesquisa realizada pelo SEAE,
muitas das empresas interessadas em atuar no segmento de importacdo de produtos derivados de
petroleo relataram que as maiores dificuldades associadas a realiza¢do destas importagdes sdo fruto

de problemas ligados a utiliza¢ao da infra-estrutura portuaria e de dutos da Petrobras.

A legislagdo sobre a questdo do livre acesso a esta infra-estrutura ¢, segundo estes agentes,
pouco clara, havendo o risco de a ANP nao ter poderes suficientes para garantir que terceiros
tenham o acesso garantido. Seria, portanto, necessaria uma revisao desta legislacdo visando tornar
as regras mais claras, como forma de viabilizar a realizacdo de importagdes. Porém, mesmo que
isto fosse feito, permanece o problema de que somente a Petrobras tem o know-how necessario para
operar toda esta logistica e, como mencionado acima, ¢ dificil acreditar que, em um ambiente de
competicdo, a Petrobras se disponha a dividir este conhecimento com seus concorrentes, a ndo ser

por ordem explicita do proprio Governo.
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Existem algumas propostas de medidas que podem ajudar a superar o problema de acesso a
infra-estrutura. A primeira, como ja mencionado, seria a alteracdo das leis que regulam esta
questdo, sendo que a principal alteragdo a ser feita seria dotar a ANP de plenos poderes para
intervir, quando necessario, de forma a garantir que as empresas atuantes neste segmento tenham a
possibilidade de realizar importagdes utilizando a infra-estrutura ja existente. A segunda medida
proposta, ¢ a introducao de agentes privados na area de logistica de importagao, havendo, inclusive,
menc¢do de empresas interessadas em atuar neste segmento. Esta medida poderia criar alternativas
que reduzissem a dependéncia da boa vontade da Petrobrds em compartilhar seus ativos e seu
conhecimento técnico. A outra solu¢do proposta ¢ mais polémica, porém talvez mais eficiente, e
propde que a Transpetro, subsididria da Petrobras no segmento de transporte, proprietaria e
operadora dos ativos relacionados a infra-estrutura de importacdo, fosse separada da Petrobras e
transformada em uma empresa independente. Desta forma, todas as empresas atuantes no segmento
de importagdes, inclusive a Petrobras, receberiam o mesmo tratamento no acesso aos meios de
importagdo. E duvidoso, no entanto, que o Governo estaria disposto a abrir mao de uma subsidiaria

com grande valor estratégico como € o caso da Transpetro.

Empresas que mostraram interesse em realizar importagcdes de derivados, relataram que
foram feitas tentativas de se estabelecer contratos de uso da infra-estrutura com a Transpetro e que
a empresa tem dificultado a efetivacdo destes contratos, atuando sempre em prol da Petrobras.
Manifestam ainda, preocupagdo quanto a forma que serdo estipuladas as tarifas de uso da infra-
estrutra. J4 foi mencionado que o valor das tarifas de uso seriam inversamente proporcionais a
quantidade importada, fazendo com que as empresas privadas, que realizariam importacdes de
pequeno porte se comparadas aos volumes importados pela Petrobras, sejam prejudicadas e
impedidas de conquistar espago no mercado de importagdo de derivados, perpetuando o monopdlio

da Petrobras neste segmento.

Outras empresas alegam ainda que a infra-estrutra da Petrobras foi criada especificamente
para as operagdes da propria Petrobras. Os terminais portuarios, por exemplo, estdo conectados
diretamente com as refinarias da empresa, tornando a questdo do livre acesso tecnicamente mais

complexa. Nestes casos, para que as empresas privadas interessadas em atuar nas importagdes
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pudessem utilizar esta infra-estrutura, seria necessdrio que a Petrobrds permitisse o acesso as

instalacdes internas de suas refinarias, no entanto ¢ pouco crivel que isto venha a ocorrer.

Analisando-se a argumentacdo descrita, percebe-se que a questdo do livre acesso ¢ uma das
mais complexas e, a0 mesmo tempo, uma das mais importantes para viabilizar a expansdo das
fontes de oferta de derivados no Brasil. A falta de providéncias concretas para resolver esta
questdo, tem contribuido para aumentar a falta de interesse de empresas privadas em se aventurar
no setor de petréleo e derivados brasileiro, na medida em que a manutencdo da situacdo vigente
tende a reafirmar o poder monopolistico da Petrobrds e a inviabilizar a implementacdo de um

ambiente competitivo.

IIL.3. A Area de Refino

A introdugd@o de novos agentes no setor de refino ¢ outro fator crucial no desenvolvimento de
um mercado competitivo no Brasil. As refinarias sdo complexos produtivos que empregam uma
série de procedimentos fisico-quimicos (destilagdo, craqueamento e formulacao) no processamento
do petroleo, obtendo como resultado um grande niimero de produtos, sendo os principais, 6leo
diesel, gasolina, nafta, querosene de aviagcdo (QAV), GLP e 6leo combustiveis. Os cinco primeiros
sdo os derivados leves e possuem maior valor agregado e, portanto, maior valor de mercado. Os
Oleos combustiveis sdo derivados pesados e, ao contrario dos derivados leves, possuem menor
agregacao de valor, e consequentemente, menor valor de mercado. O processamento de petroleo
pode resultar em diferentes composi¢des dos derivados mencionados, dependendo do perfil da
refinaria assim como do tipo de petroleo que estd sendo utilizado. O petroleo produzido no campo
de Marlim, na bacia de Campos no litoral do Rio de Janeiro, € um petroleo pesado (com 17° API) e,

justamente por isso, quando refinado resulta em uma maior composicao de derivados pesados.

Atualmente, 98% do parque de refino brasileiro pertence a Petrobras, existindo apenas duas
refinarias privadas de pequeno porte ( Manguinhos e Ipiranga). A disposi¢do geografica das
refinarias no pais guarda estreita relacdo com o planejamento centralizado do Estado no passado,
respondendo a dois fatores: perfil de consumo das diferentes regides e politicas de
desenvolvimento regional. Assim, atendendo ao primeiro fator mencionado, grande parte das

refinarias encontram-se instaladas na regido sudeste, por ser a regido com maior consumo de
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derivados de petrdleo. O Rio Grande do Sul, por ser uma regido tradicionalmente agricola, possui

uma refinaria produtora de grandes volumes de 6leo combustivel.

Para atender a demanda por nafta das centrais petroquimicas, foram instaladas refinarias
proximas a cada uma das destas centrais (Copene, Copesul e PQU). E, de acordo com o projeto
governamental de desenvolvimento regional, foi construida uma refinaria na regido norte, a

REMAN.

A capacidade de processamento instalada no parque de refino brasileiro ¢ de
aproximadamente 1900 mil barris por dia, porém, em geral, os parques de refino s6 podem operar
com 90% a 95% de sua capacidade. No Brasil, a utilizagdo esta chegando ao seu nivel maximo ¢ a
expectativa do aumento da demanda por derivados de petréleo indica que, nos proéximos anos,
pode-se chegar a um ponto de estrangulamento no suprimento interno. Assim, no caso de ndo haver
futuros investimentos na expansdo e no aprimoramento do parque de refino, o Brasil sera obrigado
a aumentar em quantidades significativas as importagcdes de derivados, passando a exportar mais

petroleo bruto, que possui menor valor agregado.

Dadas as informagdes acima, conclui-se que investimentos no setor de refino sdo
indispensaveis, tanto para a melhoria de indicadores macroecondmicos brasileiros, quanto para o

sucesso da implementacdo de concorréncia no setor de abastecimento de derivados.

Contudo, a questdo se complica quando se enxerga o lado microeconomico das refinarias. Os
investimentos na constru¢do de uma planta de refino sdo muito altos, enquanto as margens do
negdcio sdo muito baixas. Aliando-se a isso, o fato de existirem riscos regulatorios decorrentes da
falta de regras claras no setor e a presenga de um agente que possui uma posi¢do privilegiada neste
mercado, torna-se compreensivel a falta de interesse de agentes privados em investir no setor. O
investimento necessdrio para se construir uma refinaria com capacidade instalada de
aproximadamente 220 mil barris por dia chega a US$ 1,8 bilhdo, valor significativamente alto.
Além disso, estudos ja mostraram que os custos unitarios de produ¢do de uma refinaria nova seriam
superiores aos custos unitarios de importacdo de derivado. Nao haveria justificativa, portanto, para
que qualquer agente privado mostrasse interesse na constru¢do de uma refinaria nova, o que nao

significa que ndo possa haver interesse na aquisi¢do de uma refinaria j& construida e com seus
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ativos ja depreciados. Recentemente, a Petrobras se envolveu em uma troca de ativos com a
Repsol-YPF, onde um dos ativos adquiridos pela ultima foi uma participacdo de 30% em uma das

refinarias da Petrobras.

Assim como a questdo das importagdes, a questdo do refino torna preocupante as
perspectivas de desenvolvimento do setor e as perspectivas da balanga comercial brasileira. Os
altos investimentos envolvidos nestes projetos, o baixo retorno esperado, os riscos regulatérios e a
presenga da Petrobras como principal agente deste segmento tém espantado investidores privados e
contribuido para a manutenc¢do da posi¢do da Petrobrds como monopolista. Algumas propostas vem
sendo discutidas para solucionar este problema, porém nada de concreto foi definido até agora. A
venda forcada de ativos de refino da Petrobras e a proposta de oferecer subsidios para aumentar as
margens de agentes dispostos a ingressar neste mercado foram as idéias que ganharam mais apelo
até agora, porém o Governo se mostrou pouco disposto a dar continuidade a esses projetos. Assim,
a situa¢d@o mais provavel que se desenha no futuro do refino nacional, ¢ uma situacdo em que a
propria Petrobras seja for¢ada a realizar os investimentos necessarios para satisfazer as
necessidades da sociedade, contrariando o interesse de seus acionistas assim como 0 COmMPromisso

assumido pela Lei do Petroleo de estabelecer um ambiente concorrencial na industria do petrdleo.

Apesar das perspectivas negativas quanto aos investimentos privados a serem realizados no
segmento nacional de refino, deve ter-se em mente que se deve empreender esforco para atrair
investimentos nesta area. As importacdes e a constru¢do de novas refinarias por agentes privados
sdo as duas maiores bases que sustentariam o projeto de se flexibilizar o monopélio da Petrobras na
industria do petréleo. As importagdes tém mais possibilidade de se concretizar no curto prazo,
enquanto os investimentos em refino, dado o longo tempo de maturacdo dos investimentos, devem
ser vistos como possibilidades a médio prazo. Porém ambos enfrentam problemas estruturais que
vém impedindo o desenvolvimento dessas atividades e, consequentemente, a apropriacdo, pela

sociedade, dos beneficios que podem acompanhar a desregulamentagdo desta industria.
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IV. Perspectivas para o Setor

O capitulo anterior analisou a importancia dos principais fatores relacionados a
desregulamentacdo da industria do petroleo no Brasil, assim como as dificuldades de se
implementar as mudangas necessarias ao sucesso deste processo. Este capitulo terd a funcdo de
vislumbrar os possiveis rumos a serem tomados por essa industria dada a situagdo politico-

econdmica por que passa o pais atualmente.

A economia brasileira no ano de 2002 foi, profundamente afetada pela ocorréncia das
eleicdes presidenciais. A incerteza diante da mudanga de Governo impactou as expectativas de
agentes econdmicos gerando repercussoes no lado real da economia. A taxa de cambio teve forte
desvaloriza¢dao ao longo do ano, os indices de prego (principalmente aqueles mais afetados pela
desvalorizagdo cambial) aumentaram, o PIB teve crescimento insatisfatorio e a relagdo divida/PIB
aumentou a ponto de gerar preocupagdes quanto a capacidade de o Brasil honrar seus
compromissos financeiros. Apesar de ndo ser possivel apontar a eleicao presidencial como a Uinica
ou principal responsavel pela deterioragdo macroecondmica do pais, € inegavel que o impacto que
a mudanca de Governo provocou nas expectativas quanto ao desempenho da economia brasileira

contribuiu, em algum nivel, para o mal desempenho das variaveis mencionadas acima.

O novo Governo devera, dada a situagdo macro que tem pela frente, ter grande interesse em
desenvolver politicas setoriais que possibilitem a geracdo de divisas e o aumento dos saldos
comerciais, assim como politicas que possibilitem o aumento do superavit primario. A
implementagdo de tais politicas teriam importantes conseqiiéncias para o pais, dentre as quais
poderiamos destacar: a apreciacao da taxa de cambio e seu efeito nos indices de preco e na divida
denominada em moeda estrangeira, a melhoria do balanco de pagamentos ¢ o aumento da
disponibilidade de recursos para a realizagdo de politicas sociais. Vale lembrar que a liberacao de
recursos do acordo firmado este ano com o FMI esta sujeita ao cumprimento de metas de superavit
primario e, sendo dificil imaginar que o futuro Governo esteja disposto a abrir mao de tal montante
de recursos, podemos prever que serd realizado o minimo de esfor¢o para o cumprimento das

metas.
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O setor de petrdleo e, particularmente a Petrobrds, terdo enorme importidncia como
instrumento de desenvolvimento de tais politicas. A Petrobras €, atualmente, a maior exportadora
do Brasil, assim como a maior contribuinte para os cofres publicos, € o setor de petroleo tem
potencial para tornar-se um grande foco de investimento direto estrangeiro. Por outro lado, os
precos dos derivados de petroleo produzidos por esta industria, como a gasolina e o GLP, tém peso
significativo nos indices de preco e no poder de compra da camada mais pobre da populagdo,
criando, portanto, um incentivo ao desenvolvimento de politicas intervencionistas como o controle
de pregos, que como descrito no capitulo anterior, poderia acarretar a interrup¢do do processo de

desregulamentacdo deste setor e dos beneficios que acompanham este processo.

Grosso modo, o préximo Governo tem dois caminhos a seguir no que diz respeito a
regulamenta¢do no setor de petrdleo no Brasil. O primeiro caminho teria como condi¢do sine qua
non a manutencdo da politica de paridade internacional para os precos de derivados de petrdleo.
Este cendrio, caso fosse acompanhado por outras medidas que estimulassem a introdugdo de
concorréncia neste setor, seria capaz de capturar a totalidade dos beneficios advindos de um
ambiente concorrencial, dentre eles um maior nivel de investimentos estrangeiros ¢ melhor
qualidade de produtos ofertados. Contudo, caso nenhum mecanismo amortecedor de precos fosse
criado, os consumidores brasileiros teriam seu poder de compra exposto a flutuagdes dos precos
das commodities de referéncia no mercado internacional. O segundo caminho seria uma mudanga
radical da politica de pregos no setor, determinando, por exemplo, precos mais baixos para os
derivados produzidos a partir de petroleo nacional. Este caminho teria o beneficio de proteger o
poder de compra dos consumidores, mas significaria o fim das esperangas de introducdo de
concorréncia no setor, na medida em que seria impossivel para qualquer agente privado competir

com precos artificialmente baixos praticados pela Petrobras.

A proposta para controle de precos de derivados que ganhou mais apelo entre os opositores
da manutencdo da paridade internacional foi a proposta de precificar os derivados produzidos a
partir de petréleo nacional com base em uma margem sobre o custo, enquanto os derivados
produzidos a partir de petroleo importado ou os proprios derivados importados pudessem ser
precificados com base em seu custo de oportunidade. Naturalmente, seria impossivel cobrar pregos
distintos para os mesmos produtos, entdo propde-se que eles sejam vendidos por um preco que

reflita uma média ponderada de derivados “nacionais” e derivados “internacionais”. Esta proposta
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sustenta-se na argumentacdo de que a busca pela autosuficiéncia na producio de petroleo s6 pode
ser justificada se ela tiver como objetivo a redugdo da exposi¢do dos consumidores brasileiros a
flutuagdes de precos no mercado internacional. Apesar de atraente, esta argumentacao nao leva em
conta que tal politica eliminaria os beneficios da introdu¢@o de concorréncia no mercado e também
ndo leva em conta que grande parte dos custos (excluindo-se as importacdes) das empresas de
petréleo, inclusive a Petrobras, t€ém relagdo com o preco do petroleo no mercado externo e com a
taxa de cambio. Custos como o pagamento de royalties e participacdes especiais, por exemplo, sao
indexados a cotacdo internacional do petroleo expressa em Reais, sem mencionar que quase todo
programa de investimentos da Petrobras (US$31 bilhdes de 2001-2005), que é a base do
crescimento da producdo nacional de petrodleo, ¢ denominado em dolares, de modo que se a
empresa for obrigada a desvincular sua receita das cotagcdes do petréleo no mercado internacional,
ela pode ser forcada a abrir mao de parte de seus investimentos, comprometendo o crescimento da

produg¢do nacional.

As secdes abaixo analisam alguns fatores que funcionam como restri¢des a implementagao de
um sistema de precos controlados para os derivados de petroleo nas refinarias brasileiras. Espera-
se, com 1isso, mostrar que o melhor caminho a ser seguido neste setor ¢ a manutencdo da paridade
internacional para os pregos de derivados de petroleo, acompanhada por um esfor¢o no sentido de

se consolidar as regras e a total desregulamentagdo do setor.

IV.1. Superavit Fiscal

Existe uma distor¢do contabil na contabilizacdo da Petrobras no setor publico que beneficia o
Governo. Apesar de apenas um terco do capital total da empresa pertencer ao Governo Federal,
100% do resultado caixa da empresa entra na conta de superdvit primario. A existéncia de
acionistas minoritarios s6 afeta este resultado na medida em que lhes sdo pagos dividendos. No
caso de as autoridades responsaveis pela regulamentacdo do setor optarem por manter os pregos
dos derivados produzidos a partir de petroleo nacional com base em uma margem sobre o custo, ao
invés de manter a paridade internacional, tornando os precos artificialmente baixos, as receitas da
Petrobras poderiam ser reduzidas em até US$ 5 bilhdes por ano. Isto significa que, para atingir a
meta de superavit primario e manter o acordo com o FMI, o Governo precisaria realizar esforgos

para cortar R$ 17,5 bilhdes de Reais (levando-se em consideracdo uma taxa de cambio de 3,5
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Reais/Dolar) de seus gastos. Escolas, hospitais e casas populares deixariam de ser construidas em
funcdo desta politica de pregos. A magnitude desta mudanga na precificagdo dos derivados pode ser
melhor enxergada se lembrarmo-nos que os R$ 17,5 bilhdes equivalem a receita anual gerada pela
arrecadacdo da CPMF. A alternativa ao corte de gastos seria o aumento de impostos neste

montante, tarefa dificil de ser realizada dadas as dificuldades para se acertar o orgcamento de 2003.

IV.2. Balanca de Pagamentos

Como ja mencionado, o controle de pregos de derivados afastaria os investimentos diretos
estrangeiros no setor. Apesar de os dados sobre o potencial de investimentos serem controversos, o
consenso € que este valor deve situar-se-ia entre US$ 2 — US$3 bilhdes por ano em um ambiente
competitivo. Além disso, o controle de precos geraria severa restricdo de caixa a Petrobras,
impossibilitando a realizacdo de seu programa de investimentos. A piora da saude financeira da
empresa provavelmente acarretaria no aumento do seu custo de captacdo, dificultando a
possibilidade de financiamento para substituir a falta de caixa. Cada ano de atraso no plano de
investimentos da empresa pode ter um impacto de até US$ 1 bilhdo na balanga comercial em
funcdo do ndo crescimento das exportagdes, além de afetar diretamente o nivel de emprego no
Brasil e prejudicar os milhares de fornecedores de equipamentos e servicos da empresa. Dada a
maior dificuldade de financiamento e de rolagem de dividas, a empresa poderia ser obrigada a
amortizar US$ 500 milhdes de dividas que vencem ano que vem, gerando mais perda de divisas. O
resultado total das implicagdes descritas acima seria uma deterioracdo da balanca de pagamentos de
cerca de US$ 4 bilhdes por ano, justamente em um periodo em que a questdo cambial volta a

representar um risco para o pais.

IV.3. Alocacao Eficiente de Recursos

Quando os ativos sdo precificados com base em seu custo de produg¢do, ao invés de seu custo
de oportunidade, ¢ dada uma sinalizagdo errada, acarretando em uma alocacgdo ineficiente dos
recursos na sociedade. Se o Governo obrigar a Petrobras a vender um barril de petréleo no mercado
interno por US$ 10 (custo de produgdo), quando ela poderia exporta-lo por US$ 20, além de uma
perda fiscal, estaria gerando um uso indevido do petrdleo. Como decorréncia de um controle de
precgos deste tipo, empresas de energia elétrica poderiam ser induzidas a investir em usinas térmicas

a oleo ao invés de investir em hidrelétricas, uma vez que os US$ 10 de desconto no preco do
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petroleo poderiam tornar a primeira op¢ao mais atrativa. Para enxergar a ineficiéncia inerente a esta
escolha, basta supor que US$ 4 por barril seja o subsidio necessario para compensar 0 maior custo
das térmicas a dleo, enquanto os outros US$ 6 por barril representariam lucro adicional para a
usina. Se for este o caso, pode-se argumentar que seria mais eficiente deixar a Petrobras exportar o
barril por US$ 20, gerando um resultado de US$ 10 por barril. Destes US$ 10, o Governo poderia
destinar US$ 6 para dar ao investidor elétrico o lucro que ele deixou de obter e destinar os outro
USS$ 4 para fins sociais. Este argumento tem a finalidade de mostrar que, caso o petroéleo nacional
(e o derivado) ndo sejam precificados com base em seu custo de oportunidade, estard sendo gerada
uma perda para sociedade, uma vez que esses produtos ndo estardo sendo utilizados da forma mais

eficiente.

IV.4. Mercado de Capitais

Dois tercos do capital da Petrobras pertencem a acionistas minoritarios, que incluem
investidores estrangeiros, investidores nacionais qualificados além de milhares de trabalhadores
que aplicaram seu FGTS em agdes da empresa. Ao utilizar a Petrobras para fins sociais,
prejudicando a rentabilidade da empresa, o Governo estard ferindo o interesse dos minoritarios.
Apesar de o artigo 238 da Lei das SA deixar claro que a empresa pode ser utilizada para fins
sociais em detrimento do interesse dos acionistas minoritarios: “A pessoa juridica que controla a
companhia de economia mista tem os deveres e responsabilidades do acionista controlador, mas
podera orientar as atividades da companhia de modo a atender ao interesse publico que justificou a
sua criacao” (artigo 238 da Lei das SA), esse tipo de gestdo ndo estard contribuindo para o
desenvolvimento de um mercado de capitais saudavel no Brasil. Se o proximo Governo estiver
ciente da importancia que tem o mercado de capitais em reduzir a dependéncia da poupanga
externa, na medida em que este ¢ o principal veiculo para estimular a transferéncia da poupanga
interna para financiamentos de longo prazo, ¢ razoavel supor que devera partir dele o exemplo de

boa governanga corporativa, que inclui o respeito aos acionistas minoritarios.
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V. Conclusao

Os quatro topicos citados no capitulo anterior, apontam para as desvantagens de se
implementar uma politica de precos controlados para os derivados de petroleo no Brasil. Isto ndo
significa dizer que em momentos de nervosismo no mercado internacional de petroleo ou de
depreciacao elevada da taxa de cAmbio ndo possam ser introduzidos mecanismos temporarios que
reduzam o impacto no poder de compra dos consumidores. Em muitos paises com mercados de
petréleo desenvolvidos, a carga tributdria incidente sobre os combustiveis ¢ freqiientemente
utilizada como um colchdo que impede a disparada dos precos internos dos combustiveis. No
Brasil ja existe um tributo que permite que se faga este tipo de intervengdo: a CIDE. Como a CIDE
incide tanto sobre derivados produzidos internamente como sobre derivados importados, ela
poderia ser utilizada com este fim sem que se prejudicasse a possibilidade de concorréncia no
fornecimento de derivados de petroleo por parte de outras empresas que ndo a Petrobrds. Desta
forma, em épocas em se observasse grande deprecia¢do da taxa de cdmbio ou grande aumento do
preco do petrdleo no mercado internacional, a CIDE poderia ser reduzida, de forma que os pregos
de derivados no mercado interno nao teriam aumentos significativos ¢ a satde financeira das

refinarias seria preservada.

Desta forma, as restrigdes que se apresentardo ao novo Governo, aliadas aos beneficios,
macro € microecondmicos, que resultariam do efetivo desenvolvimento de um ambiente
concorrencial na industria brasileira de petroleo, parecem superar os atraentes argumentos que
pregam a nacionaliza¢do desta industria e a “defesa” do poder de compra do consumidor brasileiro.
Deve ter-se em mente, porém, que este € um processo longo e que muitas alteragcdes ainda devem
ser realizadas para desobstruir os entraves que se apresentam a desregulamentagdo. O proximo
Governo tem incentivos estruturais, além dos diversos incentivos conjunturais mencionados, para
se empenhar neste processo, tornando possivel, enfim, o usufruto dos beneficios de todo este

Processo.
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