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Resumo 
 
O estudo elege alguns importantes desdobramentos do novo marco regulatório do setor 
petrolífero sobre o desenvolvimento da economia brasileira, apontando as perspectivas 
alvissareiras sobre a renda nacional em um horizonte de médio prazo e alertando para os 
principais desafios – a indução de uma industrialização e a tensão sobre o pacto 
federativo na disputa pelas rendas públicas do petróleo – que necessitam ser enfrentados, 
sob o risco de sermos capturados pela “Maldição dos Recursos Naturais”. 
 
Palavras Chaves: Setor Petrólífero Brasileiro: marco regulatório; Regime de Partilha de 
Produção: Brasil; Participações Governamentais: royalties; “Maldição dos Recursos 
Naturais”  
 
 
Abstract 
 
 The study elects some important developments of the new regulatory framework for the 
oil industry on the development of the Brazilian economy, pointing out the auspicious 
prospects on a national income in the medium term and warning of the major challenges - 
the induction of a strain on the industrialization and federal agreement in the dispute by 
public revenues from oil - that need to be addressed, at the risk of being captured by the 
"curse of natural resources". 
 
 Keywords: Oil Industry in Brazil: regulatory framework; Production Sharing: Brazil; 
Government Take: royalties; “Curse of Natural Resources” 
 
 
 
 
Área Temática: Desenvolvimento Econômico 
 
 
 

                                                           
1
 Professor/Pesquisador do Mestrado em Engenharia Ambiental do Instituto Federal Fluminense (IFF) e Especialista em 

Regulação da Agência Nacional do Petróleo, Gás Natural e Biocombustíveis (ANP). 



 

 

O Novo Marco Regulatório do Setor Petrolífero Brasileiro: dádiva ou maldição? 
 
A exploração da camada pré-sal brasileira2 pode elevar, nos próximos cinco anos, as 
reservas nacionais de petróleo e gás natural para um patamar que gravita em torno de 32 
bilhões de barris equivalentes (Chambriard, 2011)3. Trata-se de uma duplicação das 
reservas provadas atuais, as quais, segundo a Agência Nacional do Petróleo, Gás Natural 
e Biocombustíveis – ANP (2011), alcançaram cerca de 16,5 bilhões de barris equivalentes 
em dezembro de 2010. 
 
A produção brasileira atual (2010) – de 2,18 milhões de barris de petróleo/dia (b/d) e de 
62,8 milhões de m3 de gás natural/dia (m3/dia) (Chambriard: 2011) – poderá alcançar, em 
2019, respectivamente, 5,11 b/d e 230,8 m3/dia, de acordo com o Plano Nacional de 
Expansão de Energia (Brasil: 2010)4. Isso aponta para uma posição segura de exportador 
líquido, uma vez que o país, em 2009, já havia alcançado a autossuficiência no setor, com 
um consumo de 1,89 milhões de b/d e produção de 2,03 b/d (ANP: 2010).   
 
O que esse novo cenário representa para o desenvolvimento de médio e longo prazo 
brasileiro5? É certo que uma resposta a esta indagação está diretamente vinculada a uma 
postura ideológica sobre a noção de desenvolvimento.  
 
Sem pretender dar conta dessa complexa escolha, pode-se elencar alguns dos principais 
desafios associados a esse novo cenário, em que o país ocupará a posição de grande 
produtor/exportador de petróleo. O primeiro deles manifesta-se na viabilidade de por em 
ação a própria exploração e a produção dessas jazidas, localizadas em regiões profundas 
e abaixo de espessas camadas rochosas, que exigem elevados recursos financeiros e 
superações tecnológicas que garantam a eficiência econômica e minimizem os impactos 
ambientais associados ao novo patamar produtivo. 
 
A importância econômica do setor petróleo e gás para o desenvolvimento econômico 
vindouro do país dependerá da capacidade de evitar o risco da posição de grande 
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brasileiro, com potencial para geração e acúmulo de petróleo. Convencionou-se chamar de pré-sal porque forma um 
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encomendas/entregas das unidades de produção (plataformas) não atrasarem, é que deverá ser iniciada a produção. 



 

 

exportador ensejar efeitos deletérios sobre a economia, fenômeno que a literatura 
econômica cunhou como a “maldição dos recursos naturais” ou “Doença Holandesa” 
(Dutch Disease). 
 
Por fim, de forma mais abrangente, é preciso considerar que, em respeito à finitude das 
jazidas petrolíferas, a promoção da justiça intergeracional deve pautar a política de 
distribuição e aplicação das rendas públicas originárias dessa atividade. Entre as várias 
dimensões em que a justiça intergeracional deve ser tomada como princípio, destacam-
se: i) a difícil sintonia do mix entre as despesas de ampliação da capacidade produtiva 
(que pode preparar o país para um futuro sem petróleo) e as despesas de custeio, sem 
desconsiderar a urgência da cobertura de déficits sociais, presentes secularmente em 
nossa sociedade; ii) o comprometimento na construção de uma biocivilização6, que exige 
a canalização de recursos para desenvolvimento de fontes renováveis de energia; iii) a 
distribuição das rendas do petróleo entre os beneficiários, seja em seu aspecto vertical 
(rateio entre União, Estados e Municípios) ou horizontal (a forma como são repartidas 
entre os Ministérios e entre o conjunto dos Estados e Municípios). 
 
Dada a limitação de espaço, a presente contribuição seguirá um formato ensaístico. Será 
apresentado o novo marco regulatório do setor de petróleo e gás, instituído em 2010, e, 
paralelamente, introduzidos os principais debates sobre como convergir o novo cenário – 
em que o país passará à condição de grande produtor/exportador de petróleo e gás – com 
o desenvolvimento da sociedade brasileira. 
 
O Novo Marco Regulatório do Setor Petróleo e Gás (NMR) e os debates entorno do 
desenvolvimento brasileiro 
 
Criada em 1953, no segundo governo Getulio Vargas (1951-54), a Petróleo Brasileiro S. 
A. (Petrobras) nasceu como sociedade por ações, controlada pelo governo e detentora 
(com suas subsidiárias) do monopólio dos segmentos de exploração, produção, refino e 
transporte marítimo e por dutos do petróleo, gás e dos seus derivados. Sua gênese, 
estatal monopolista, representou a vitória da opção nacional desenvolvimentista – dado 
que a Constituição de 1946 previa a participação do capital estrangeiro no setor – e 
respondeu positivamente à campanha “O Petróleo é Nosso” que, iniciada em 1948, teve 
alcance nacional e penetração em vários segmentos da sociedade brasileira.  
 
Na década de noventa, na corrente do Consenso de Washington, o Programa Nacional de 
Desestatização (PND) não alcançou a Petrobras devido ao forte sentimento nacional que 
havia em torno da estatal. A solução encontrada para não desestatizar a empresa e, ao 
mesmo tempo, adequá-la às exigências do mercado, foi a flexibilização do monopólio 
estatal, por meio da Emenda Constitucional nº 9, de 1995, regulamentada pela Lei 
9.478/97. A Emenda permitiu a atuação do capital privado, pela via do Regime de 
Concessão (RC)7, nos segmentos de exploração e produção em território nacional, 
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Art. 23. As atividades de exploração, desenvolvimento e produção de petróleo e de gás natural serão exercidas 

mediante contratos de concessão, precedidos de licitação, na forma estabelecida nesta Lei.  



 

 

embora a União tenha permanecido como acionista majoritária da empresa. Nesse 
mesmo momento, foi criada a Agência Nacional do Petróleo, Gás Natural e 
Biocombustíveis (ANP), para, entre outras atribuições, fiscalizar, contratar e regulamentar 
as atividades do setor. 
 
O contexto que envolve a instauração do Novo Marco Regulatório (NMR), com a 
instauração do Regime de Partilha da Produção (RPP), combina o cenário vindouro em 
que o país poderá tornar-se um gigante petrolífero com a opção de maior controle 
nacional sobre a riqueza produzida, calcada, também, no fortalecimento da Petrobras – a 
ponto de alguns críticos tomarem as recentes mudanças como um processo nítido, ou 
disfarçado, de reestatização setorial.  
 
Outros ingredientes conjunturais, contudo, favoreceram a aprovação do NMR. Primeiro, 
verifica-se que no campo da aceitação internacional, o presente contexto, pós-Consenso 
de Washington e posterior ao ápice da Crise Financeira Global (“da desregulamentação 
dos mercados”), é bem mais favorável às decisões políticas que alcançam maior controle 
sobre as atividades econômicas privadas, incluindo aquelas operadas nos países 
periféricos. 
 
No campo doméstico, tem-se uma conjuntura em que a Petrobras assumiu, ao longo dos 
dois governos Lula (2003-2010), uma importância na própria constituição da política 
econômica, atuando como braço estratégico do investimento público8. 
 
Nesse cenário é forjado o NMR, assentado sobre quatro objetivos principais, sintetizados 
em três leis federais, aprovadas no ano de 2010, são eles: i) a criação do regime de 
partilha de produção (RPP), no jargão internacional Production Sharing; ii) a criação do 
Fundo Social (FS), como grande beneficiário da receita governamental na partilha da 
produção; iii) a criação da Petróleo Pré-Sal S.A. (PPSA), como empresa representante do 
governo nos consórcios formados no âmbito do RPP; iv) aporte financeiro à Petrobras.9 
 
Com relação aos objetivos terceiro e quarto, deve-se observar que no RPP a Petrobras 
assume papel de destaque, concretizado por meio de três dispositivos: 
 

i) Possibilidade da União celebrar o contrato de partilha da produção diretamente 
com a Petrobras, dispensada a licitação, hipótese em que será constituído um 
consórcio entre a Petrobras e a PPSA. 

                                                                                                                                                                                                 
Art. 26. A concessão implica, para o concessionário, a obrigação de explorar, por sua conta e risco e, em caso de 

êxito, produzir petróleo ou gás natural em determinado bloco, conferindo-lhe a propriedade desses bens, após 

extraídos, com os encargos relativos ao pagamento dos tributos incidentes e das participações legais ou contratuais 

correspondentes. 
8 No quadriênio 2005-2008 o investimento no setor de petróleo e gás atingiu R$ 180 bilhões, a preços constantes. 

Estima-se que ele alcançará R$ 378 bilhões entre 2011-2014, sendo a Petrobras responsável por 80% do total, sem, 

ainda, a contabilização dos pesados investimentos necessários para a exploração/produção de petróleo e gás na camada 

pré-sal. Essa crescente elevação dos investimentos setoriais alçará o segmento como responsável por 15% da formação 

bruta de capital fixo do país em 2014 (Sant’Anna: 2010), sublinhando o efeito macroeconômico de longo prazo 

promovido pelo setor. 
9
 Os dois primeiros objetivos compõem objeto da Lei nº 12.351/2010; o terceiro é regrado pela Lei nº 12.304/2010; o 

quarto pela Lei nº 12.276/2010. 



 

 

ii) Determinação da Petrobras como operadora de todos os blocos sob o RPP, 
garantindo-lhe uma participação mínima de 30%. Ou seja, havendo licitação, a 
empresa vencedora deverá, obrigatoriamente, constituir consórcio com a PPSA 
e a Petrobras (esta última com participação não inferior a 30%), ficando sujeita 
às regras do edital e à proposta vencedora. 

iii) Cessão à Petrobras dos direitos exploratórios de 5 bilhões de barris 
equivalentes, in the gound, pertencentes ao Governo Federal, localizados no 
polígono do pré-sal; operação que rendeu R$ 74,8 bilhões (US$ 42,5 B.) ao 
Tesouro Nacional em 2010, o qual utilizou parte destes recursos para ampliar a 
participação acionária do Estado brasileiro na estatal10, rendendo à estatal, 
adicionalmente, US$ 25,7 bilhões de recursos novos advindos dos acionistas 
minoritários. 

 
Nas modalidades “i” e “ii”, acima descritas, o Governo participará dos consórcios, 
representado pela PPSA, que terá como objetivo a gestão dos contratos de partilha da 
produção e a contratação da empresa para comercializar (que poderá ser a Petrobras) a 
parcela governamental da produção.  
 
É justamente esse papel protagonista dado à Petrobras11 no RPP que inspira uma leitura 
do NMR como “reestatizante”, sobretudo para os que tomam o petróleo como uma pura 
commodity, e não como um recurso estratégico que, preferivelmente, deve permanecer 
sob o controle estatal. 
 
Ao tratar do processo de capitalização da Petrobras, tangencia-se o debate acerca da 
desafiante questão que envolve o financiamento da exploração e da produção das 
reservas na camada pré-sal. Há muitas incertezas sobre a ordem de grandeza dos 
requerimentos financeiros para essa empreitada de longo prazo, tanto que no processo 
de negociação para a cessão onerosa dos 5 bilhões de barris à Petrobras, estimativas de 
custo de produção alcançaram valores entre US$ 5 e US$ 12 o barril. Se o cenário de 
incerteza não permite uma apresentação detalhada sobre o desafio do financiamento, 
deve-se, ao menos, alinhavar algumas questões de ordem geral, para além do já 
destacado importante fôlego trazido pelo processo de capitalização da Petrobras, que 
alçou a empresa à posição de segunda maior petroleira mundial: 
 

i) Em virtude do longo prazo de maturação dos investimentos, a própria receita da 
produção do pré-sal deverá ser contabilizada entre a oferta de financiamento; 
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 Com esta operação a participação pública no capital social da empresa aumentou de cerca de 40% para 48%, tendo a 

participação do Estado nas ações com direito a voto experimentado uma elevação de 57% para 64%.  
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 Não é trivial a compreensão sobre o balanço entre “proteção” e “solicitação” que rege a relação entre o governo e a 

Petrobras. Embora o monopólio legal tenha sido extinto em 1995, a Petrobras nunca perdeu sua posição monopolista, 

sendo em março de 2011, responsável por 93,6% da produção nacional de óleo e gás natural (em barris equivalentes)
11

. 

Se esta posição reflete, em parte, tratamento especial a esta empresa, como agora acontece no NMR, por outro lado, é 

flagrante que a Petrobras vive constrangimentos em termos de eficiência para atender à solicitações do governo, como o 

congelamento dos preços domésticos dos combustíveis em um cenário, como o de agora (maio/2011), de elevação da 

cotação internacional do petróleo.  



 

 

ii) O Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES), que 
detém 14% do capital social da Petrobras, desenha (maio/2011) uma linha 
especial de crédito à empresa; 

 
iii) O endividamento da empresa, hoje bastante sustentado pelos bancos públicos 

(BNDES, Caixa Econômica Federal e Banco do Brasil), expressa um custo 
social elevado, na medida em que a taxa de juros de captação destes 
financiadores é a dos títulos públicos brasileiros (cerca de 10,4%, entre abr/10 e 
abr/11) enquanto a taxa de juros do financiamento (Taxa de Juros de Longo 
Prazo – TJLP) acompanha as taxas internacionais (de 6% a.a.); 

 

iv) Com a vedação, ou restrição, à atuação das empresas internacionais em países 
que detêm parte substantiva das reservas mundiais (Arábia Saudita, Irã e 
Venezuela), somado ao processo de  esgotamento do óleo leve e barato 
saudita, a participação do capital internacional no financiamento de E&P no 
Brasil, expressiva desde a abertura setorial em 1995, tende ao crescimento e 
pode ser potencializada com a eliminação da exigência da Petrobras participar 
obrigatoriamente com 30% de todos os contratos sob o RPP, sem que isto 
signifique perda da soberania no controle das reservas. 

 
Uma vez realizadas as descrições genéricas acerca da questão do financiamento, nas 
seções seguintes dar-se-á maior atenção aos dois primeiros objetivos do NMR (a criação 
do RPP e a criação do FS), em função do grau de vinculação destes instrumentos com os 
principais desafios para fazer convergir a riqueza do petróleo com o efetivo 
desenvolvimento socioeconômico do país.  
 
3. O Regime de Partilha de Produção 
 
O Regime de Partilha de Produção12 (RPP) é a única forma de licitação possível para as 
jazidas situadas no polígono do pré-sal (legalmente determinado) e para aquelas jazidas 
definidas pelo governo como pertencentes às áreas estratégicas13. O Regime de 
Concessão (RC), trazido pela Lei 9.478/97, se aplica aos contratos já celebrados e aos 
contratos vindouros localizados fora do polígono do pré-sal e das áreas estratégicas. 
 
A opção pelo RPP construiu-se, sobretudo, a partir da compreensão governamental de 
que os riscos exploratórios (i.e.: as chances de furar um poço seco) no polígono do pré-
sal e nas áreas estratégicas são bem menores do que nas demais áreas exploratórias, 
sendo, dessa forma, o RC (o único até então vigente) incapaz de garantir a justa 
participação do governo no rateio dessa riqueza. 
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 partilha de produção: regime de exploração e produção de petróleo, de gás natural e de outros hidrocarbonetos 

fluidos no qual o contratado exerce, por sua conta e risco, as atividades de exploração, avaliação, desenvolvimento e 

produção e, em caso de descoberta comercial, adquire o direito à apropriação do custo em óleo, do volume da 

produção correspondente aos royalties devidos, bem como de parcela do excedente em óleo, na proporção, condições e 

prazos estabelecidos em contrato. (Lei 12.351/2010, Art. 2º, I) 
13

 área estratégica: região de interesse para o desenvolvimento nacional, delimitada em ato do Poder Executivo, 

caracterizada pelo baixo risco exploratório e elevado potencial de produção de petróleo, de gás natural e de outros 

hidrocarbonetos fluidos. (Lei 12.351/2010, Art. 2º, V) 



 

 

 
Na instituição do RPP, há também uma opção, declarada, de ampliação da soberania 
nacional, dado que nesse regime o petróleo e o gás extraídos pela contratada continuarão 
pertencendo ao Governo Federal. Este, por sua vez, autoriza que parte da produção 
cubra os custos (no jargão: cust oil) arcados pela contratada, sendo o excedente em 
óleo14 (no jargão: profit oil) repartido nas parcelas pública e privada, conforme Diagrama 
1. 
 

Diagrama 1: Esquema de Repartição da Produção sob o RPP 

Parcela 

Governamental
Lucro da Contratada

Produção

Custo em Óleo Royalties Excedente em Óleo

 
Fonte: elaboração própria 

 
Para o aclaramento desse debate, importa confrontar a parcela governamental (no jargão 
internacional: Government Take) nos dois regimes existentes. Tal comparação não 
expressa, contudo, resultados consagrados, seja pelas diferenças metodológicas 
embutidas nas várias formas de calcular a participação governamental, seja em função do 
fato de não haver, ainda, uma experiência concreta de licitação pelo RPP, que demonstre 
o percentual do excedente em óleo da União (percentual objeto do próprio processo 
licitatório, respeitado o percentual mínimo determinado pelo Ministério de Minas e 
Energia). 
 
Apesar dessas dificuldades, pode-se expor, resumidamente, o conjunto das participações 
governamentais previstas nos dois regimes (Concessão e RPP) e, posteriormente, lançar 
mão de alguns estudos estimativos. No RC, adotam-se as seguintes participações 
governamentais: 
 

I - Bônus de Assinatura: terá seu valor mínimo estabelecido no edital e 
corresponderá ao pagamento ofertado na proposta para obtenção da concessão, 
devendo ser pago no ato da assinatura do contrato (Lei nº9.478/97, Art. 46); 
II – Royalty: cuja alíquota é de 10%, podendo ser redutível a um mínimo de 5%, 
com pagamentos mensais, incidentes sobre o valor da produção (Lei nº9.478/97, 
Art. 47);  
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excedente em óleo: parcela da produção de petróleo, de gás natural e de outros hidrocarbonetos fluidos a ser repartida 

entre a União e o contratado, segundo critérios definidos em contrato, resultante da diferença entre o volume total da 

produção e as parcelas relativas ao custo em óleo, aos royalties devidos e, quando exigível, à participação de que trata o 

art. 43. (Lei 12.351/2010, Art. 2º, III) 



 

 

III - Participação Especial: paga somente pelos campos de elevada produção, 
com alíquota variável entre 0% e 40%, com pagamentos trimestrais, incidentes 
sobre a receita líquida da produção (Lei nº9.478/97, Art. 50) – esta compensação 
assemelha-se ao conhecido Windfall Profit Tax, utilizado por vários países 
produtores; 
IV - Pagamento pela Ocupação ou Retenção de Área: a ser feito anualmente, 
fixado por quilômetro quadrado ou fração da superfície do bloco. 

 
No RPP são suprimidos as Participações Especiais e o Pagamento pela Ocupação ou 
Retenção de Área, constituindo-se o Government Take pelo Bônus de Assinatura, 
Royalties e pela fração governamental do Excedente em Óleo.  
 
Com vistas a calcular o Government Take sob o RC, essas participações devem ser 
acrescidas dos tributos e das contribuições de âmbito federal, quais sejam: o Imposto de 
Renda (IR), a Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (CSLL), o Programa de 
Integração Social (PIS/PASEP) e a Contribuição para Financiamento da Seguridade 
Social (COFINS). 
 
A Tabela 1 apresenta algumas estimativas para o Government Take brasileiro sob o RC, 
com referências mínimas sobre as hipóteses assumidas pelos modelos. Nota-se que, a 
despeito de métodos e premissas bastante heterogêneos, os estudos resultam em 
percentuais não muito díspares, gravitando em torno de 57%. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

Tabela 1: Government Take na atividade de produção petrolífera brasileira, sob o RC, 
segundo estudos selecionados: 

Fonte Cenário/Premissas Básicas Preço Barril Government 
Take Estimado 

Barbosa, D.; 
Gutman, J. (2001) 

Campo de 1 bilhão de barris; custos 
exploratórios elevados 

US$ 25,0 58,4% 
 

Gandra (2006) Módulo de produção fictício, plataforma 
semissubmersível com capacidade de 
produção de 180 mil barris/dia 

US$ 30,0 48,4% 

BNDES (2009) Campo hipotético em águas profundas 
com grande volume de produção 

US$ 30,0 61,0% 

US$ 70,0 58,0% 

Alberta Energy 
(2009) 

Campo de pequena produção em águas 
profundas; óleo convencional 

Preço ajustado à 
TIR(*) 

 
60,0% 

Lucchesi (2011) Campo de 500 milhões de barris; curva 
de produção padrão 

Preço ajustado à 
TIR(*) 

 
59,0% 

(*) TIR: Taxa Interna de Retorno Pré-Definida 

 



 

 

Esses percentuais do Government Take, calculados para o RC brasileiro vigente, podem 
ser confrontados com aqueles percentuais característicos dos regimes fiscais de partilha 
de produção ou mistos, como exposto na Tabela 2, tomando como base o documento 
Alberta Energy (2009). 
 
Embora longe de ser conclusivo, dadas as diferenças entre os regimes comparados e nos 
métodos subjacentes às metodologias expostas na Tabela 1, que, por sua vez, diferem 
daquela utilizada na feitura da Tabela 2, o cotejamento entre os diferentes percentuais de 
Government Take parece corroborar a hipótese de que a assunção do RPP poderá 
garantir ao governo brasileiro maior participação na distribuição da riqueza do setor de 
petróleo e gás. 
 
Tabela 2: Government Take sob RPP ou Regimes Híbridos 

País Regime Fiscal Government 
Take 

Características 

Venezuela RPP 88% CEP;OP;T; BCP 

China RPP 71% CPP;OC;MCP 

Rússia RPP 69% CEP; CG; T; MCP 

Angola RPP 60% CPP; OC;S;ECP 

Kazaquistão RPP e RC 82% CEP;T;BCP 

Nigéria RPP e RC 62% CPP; OC; MCP 

Algéria RPP e RC 72% CEP;OC;MCP 
Fonte: Elaboração Própria, apud Alberta Energy (2009) 
Siglas: RPP: Regime de Partilha de Produção / RC: Regime de Concessão (Royalties e outros tributos) / 
CPP: Campo de Pequena Produção / CEP: Campo de Elevada Produção / OP: Óleo Pesado / OC: Óleo 
Convencional / CG: Campo de Gás / T: Campo Terrestre / S: Campo Offshore / BCP: Baixo Custo de 
Produção / MCP: Médio Custo de Produção / ECP: Elevado Custo de Produção 

 
3.1 A questão da partilha das rendas petrolíferas15 
 
Não se pode afirmar, rigorosamente, que o NMR esteja implementado, dado que a 
questão da distribuição das rendas petrolíferas entre União, Estados e Municípios está 
indefinida. 
 
O projeto de lei que deu origem à Lei 12.351/10, que instituiu o RPP, sofreu o veto 
presidencial no artigo nº 64, o qual tratava da distribuição das rendas petrolíferas, 
trazendo a proposição de um novo, e radicalmente diferente, rateio daquelas rendas 
auferidas nos campos em produção, e daquelas rendas que serão originadas pelos 
campos que vierem a produzir sob o RPP. 
 
Tal lacuna, deixada pelo veto presidencial, significa, objetivamente, que ainda não é 
possível promover licitações nas áreas do pré-sal ou estratégicas. Tanto que essas áreas 
foram excluídas da licitação de blocos autorizada pelo Conselho Nacional de Política 
Energética (CNPE) para ser realizada em 2011, pela ANP. 
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 O termo rendas petrolíferas neste artigo corresponde a: sob o RC, como o conjunto das receitas dos Royalties e das 

Participações Especiais; sob o RPP, como equivalente aos Royalties e à participação do governo na divisão do 

excedente em óleo, dado que a Participação Especial foi suprimida neste último regime. 



 

 

 
Com o objetivo de cobrir a ausência de regulação sobre o tema, o Governo Federal 
encaminhou ao Congresso Nacional um projeto de lei (PL 8.051/2010), em discussão, que 
determina a alíquota dos royalties em 15% sobre o valor da produção, propondo uma 
repartição das rendas petrolíferas apenas para o RPP, deixando intactas as regras 
vigentes de distribuição das rendas petrolíferas atuais. Contudo, é a distribuição atual das 
rendas petrolíferas entre Estados e Municípios – e não aquela que vier a ocorrer sob o 
RPP – que está provocando grande tensão na disputa federativa nacional, que não só 
ameaça a implementação do RPP, mas pode exigir uma reforma tributária mais ampla. 
 
Não sendo possível trazer neste artigo, em detalhes, o complexo debate acerca da 
distribuição das rendas do petróleo, destacam-se duas principais tensões que podem 
comprometer a vinculação dessas receitas com a promoção da justiça intergeracional. Ao 
tratar do rateio vertical das rendas petrolíferas, deve ser entendida como crucial a 
definição do quantum destinado ao Governo Federal, dado o seu potencialmente maior 
alcance articulador e coordenador de políticas de mais longo prazo, como, por exemplo, 
de promoção de investimentos em infraestrutura produtiva e na capacidade de fomentar a 
pesquisa e o desenvolvimento de fontes renováveis de energia. 
 
Quanto ao rateio horizontal, vale ressaltar que existe um forte determinismo físico que 
privilegia estados e municípios em função da proximidade com os poços/campos 
produtores na plataforma continental. Por vezes, de fato, municípios próximos às áreas de 
produção são fortemente impactados, contudo, não são poucos os casos em que 
municípios litorâneos, sem instalação portuária ou qualquer outro equipamento que 
atenda a indústria petrolífera, recebam volumes expressivos de rendas petrolíferas. 
Ironicamente, há um conjunto significativo de municípios cuja única vinculação com o 
setor petróleo resume-se ao fato de receberem royalties.  
 
Tal determinismo físico, presente nas regras de rateio das rendas do petróleo tem como 
consequência deletéria o sobrefinanciamento de unidades territoriais, o que tem 
redundado em desperdício de recursos públicos (sobretudo no nível municipal) e um 
elevado custo de oportunidade ao interditar uma distribuição mais equânime da riqueza. O 
fato de um único município (entre os 5.565 municípios brasileiros) concentrar 20,8% de 
todas as rendas petrolíferas destinadas à esfera municipal pode traduzir o tamanho da 
indignação dos não beneficiários em relação às regras atuais de divisão da receita. Tal 
reação vem sedimentando uma campanha nacional para a pulverização territorial das 
rendas do petróleo, de forma que todos os Estados e Municípios recebam, 
independentemente de suas localizações, com base na respectiva população (razão 
direta) e nível de atividade econômica (razão inversa).  
 
 
Tabela 3 – Distribuição Anual das Rendas do Petróleo (Royalties + Participações 
Especiais), 2010. Evidências de Concentração Espacial. 



 

 

Beneficiário US$ Bilhão

Brasil 12,27                 

União 4,91                   

Estados (27 Estados) 4,41                   36,0% 100,0%

Estado do Rio de Janeiro 3,64                   

Municípios (5.565 Municípios) 2,95                   24,0% 100,00%

Municípios do Estado do Rio de Janeiro (92 municípios) 1,90                   
Município do Estado do Rio de Janeiro que mais recebe 

rendas do petroleo (Município de Campos dos Goytacazes) 0,61                   

%

20,8%

100,0%

40,0%

82,5%

64,6%

 
Fonte: Elaboração própria a partir de ANP (www.anp.gov.br) 

 
A Tabela 3 sintetiza alguns indicadores que evidenciam o grau de concentração territorial 
das rendas do petróleo, onde se destaca: a posição do Estado do Rio de Janeiro (RJ), 
responsável por cerca de 82,5% do total das rendas petrolíferas destinadas aos estados 
da federação e os municípios do Estado do Rio de Janeiro, que, reunidos, detêm 64,6% 
da distribuição das rendas petrolíferas destinadas aos municípios.  
 
Tal distribuição espelha, portanto, a disposição espacial da produção atual de petróleo, 
territorialmente concentrada (mais de 80%) na plataforma continental confrontante com o 
Estado do Rio de Janeiro. A posição privilegiada do Estado do Rio de Janeiro pode 
aguçar a presente disputa federativa, dado que este Estado e também São Paulo (SP) e 
Espírito Santo (ES) são confrontantes com o polígono do pré-sal na plataforma 
continental, como pode ser visualizado na Figura 1. 

 
Figura 1 – Ilustração do Polígono do Pré-Sal em duas escalas 

 

 
 
 

Fonte: Chambriard (2011) e Geofacil (http://geofacil.blogspot.com) 
 
 
4. O Fundo Social (FS) 
  
De natureza contábil e financeira, vinculado à Presidência da República, o FS tem como 
finalidade financiar programas e projetos nos seguintes campos: educação, cultura, 
esporte, saúde pública, ciência e tecnologia, meio ambiente e de mitigação e adaptação 
às mudanças climáticas. 



 

 

 
Constituem as fontes de recursos do FS (Lei nº 12.351/2010, Art. 49): 
 

I - parcela do valor do bônus de assinatura destinada ao FS pelos contratos de partilha 
de produção; 
 
II - parcela dos royalties que cabe à União, deduzidas aquelas destinadas aos seus 
órgãos específicos, conforme estabelecido nos contratos de partilha de produção, na 
forma do regulamento; 
 
III - receita advinda da comercialização de petróleo, de gás natural e de outros 
hidrocarbonetos fluidos da União, conforme definido em lei; 
 
IV - os royalties e a participação especial das áreas localizadas no pré-sal contratadas 
sob o regime de concessão destinados à administração direta da União, observado o 
disposto nos §§ 1o e 2o deste artigo; 
 
V - os resultados de aplicações financeiras sobre suas disponibilidades;  
 
VI - outros recursos destinados ao FS por lei. 

 
Seguindo a experiência de vários fundos petrolíferos e/ou fundos soberanos, originados 
em países ou regiões/províncias exportadoras de petróleo, o FS combina também os 
objetivos de constituir uma poupança pública no longo prazo (restringindo saques sobre o 
principal do Fundo) e mitigar as flutuações macroeconômicas originadas das variações no 
valor da produção do setor petróleo e gás.  
 
Para que se compreenda a combinação de objetivos do FS, é requerida uma 
apresentação, ainda que sucinta, de um fenômeno associado às economias exportadoras 
de recursos naturais, que o instrumento em análise visa combater: o Mal dos Recursos 
Naturais - também conhecido como Doença Holandesa16 ou Paradoxo da Abundância.  
 
Segundo estudos de Ross (2003), acompanhado pelas observações de Corden e Neary 
(1982) e Van Wijnbergen (1984), o Mal dos Recursos Naturais ocorre quando uma 
ascensão em exportações causa uma apreciação na taxa de câmbio, que por sua vez 
reduz a competitividade internacional do país tanto no setor agrícola, quanto de indústrias 
de base, reduzindo o mercado empregatício nesses setores. Caso a referida apreciação 
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 Doença Holandesa tem como referência histórica o episódio, datado no final da década de sessenta do século XX, da 

gigantesca atividade de exploração e produção de gás no Mar do Norte por companhias petrolíferas holandesas, 

notadamente a Shell. A exportação de volumes imensos de gás, pelas companhias holandesas, produziu saldos 

comerciais extremamente positivos em benefício daquele país, o que provocou uma sobrevalorização da moeda 

holandesa, atingindo, portanto, a competitividade de outros bens exportáveis pela Holanda, impondo ao país um 

processo de desindustrialização. Este Mal não atingiu somente a Holanda, mas uma grande quantidade de países, em 

diversos continentes e em diversos momentos históricos, valendo destacar os casos da África do Sul, Arábia Saudita, 

Azerbaijão, Cazaquistão, Chade, Croácia, Indonésia, México, Mongólia, Peru, Venezuela e Uganda. Carvalho & Silva 

(2006). 

 



 

 

cambial não seja minimizada, ou anulada, por uma política deliberada de desvalorização 
da moeda, o Mal se manifestaria como crescente exportação dos recursos naturais em 
detrimento dos demais setores da economia que tendem a estagnação.  
 
Tal descompasso setorial pode ser reforçado também pela concentração dos gastos em 
Ciência e Tecnologia e em Pesquisa e Desenvolvimento no setor exportador do recurso 
natural, em detrimento dos demais segmentos econômicos. Problema que se agrava 
quando não existirem políticas que promovam o adensamento e o avanço tecnológico da 
cadeia produtiva vinculada ao recurso natural de exportação. 
 
Finalmente, o Mal pode manifestar-se quando, devido ao elevado grau de dependência de 
uma economia em relação aos resultados da exportação de um recurso natural, severos 
desequilíbrios macroeconômicos são provocados pela volatilidade no valor da 
produção/exportação, exigindo, portanto, mecanismos especiais de estabilização 
macroeconômica naquela economia.  
 
Ultrapassando os efeitos macroeconômicos, de acordo com Shultz (2005), o Mal dos 
Recursos Naturais pode ser compreendido como o conjunto de efeitos negativos 
combinados que as riquezas extrativas causam sobre a economia e a política. Ao invés 
de beneficiá-las, causam efeitos contrários, como maior nível de pobreza, menor 
crescimento, desenvolvimento mais lento, corrupção e democracia frágil, posicionando 
esses países, ricos em recursos naturais, no final do ranking de inúmeros indicadores de 
desenvolvimento. 
 
Em nenhum momento histórico o Brasil experimentou os efeitos desse Mal. Antes, 
altamente dependente de importações petrolíferas, o Brasil, durante a década de setenta 
– dos choques petrolíferos – procurou uma resposta para superar os desequilíbrios em 
seu balanço de pagamentos, por meio do acionamento da última etapa do modelo de 
desenvolvimento econômico baseado na substituição de importações, reforçando seu 
parque industrial. Com a complexidade alcançada pelo sistema produtivo brasileiro, ainda 
que, a partir de agora, o país entre no rol dos países exportadores de petróleo, 
dificilmente experimentaria a dita maldição, pelo menos não com a intensidade que atingiu 
os países da OPEP, ou a própria Holanda, na virada dos anos 60 para o 70. Isso porque a 
participação do petróleo no PIB brasileiro ainda está longe de tornar o país objetivamente 
dependente dessas receitas.  
 
A tarefa de precisar a contribuição do setor do petróleo na renda nacional, principalmente 
se o interesse for uma análise que requeira a desagregação do setor (i.e.: exploração, 
produção, refino e comercialização), carece de bases17 e estudos atualizados.  Aragão, 
Machado e Schaefer (2005) estimaram para 2004 a contribuição do setor ao PIB brasileiro 
em 8,11%, incluindo três segmentos: Extração de Petróleo e Gás Natural, Refino e 
Comércio de Combustíveis, Produção e Distribuição de Gás. Uma análise mais recente 
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 O formato de apresentação do PIB nacional, pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística, não possui uma 

desagregação compatível com uma (posterior) agregação razoável dos segmentos que compõem o setor petróleo. 

Enquanto as informações referentes à matriz de insumo-produto estão disponíveis em sua versão mais atualizada para 

2005. 



 

 

(BNDES: 2009) apontava a contribuição do setor petróleo no PIB como sendo de 12,0%, 
para o ano de 2007. 
 
Embora não haja estudo objetivo nesse sentido, a participação do setor petróleo na renda 
nacional tende para uma trajetória de crescimento, seja em função da variação do preço 
médio internacional do petróleo (Brent Dated), de 44,7%, entre 2007 (US$ 72,52) e 2011 
(US$ 104,97)18, seja em função da substantiva ampliação dos investimentos setoriais, 
como comentado anteriormente, quando tratou-se de apresentar a importância da 
Petrobras como braço de investimento do Governo Federal.  
 
Ainda que o país não possua um elevado grau de dependência em relação ao petróleo, o 
NMR, ao criar o FS, traduziu o desejo de neutralizar essas mazelas associadas, 
principalmente, à apreciação cambial. Influência trazida pela experiência internacional em 
constituir fundos petrolíferos e também pelas primeiras interpretações de que o país, 
recentemente, esteja experimentando o fenômeno da desindustrialização, tendo como 
causa, entre outras, a apreciação cambial. A taxa de câmbio, sobrevalorizada, que, hoje, 
viabiliza a exportação das principais commodities, não é suportada por muitos segmentos 
industriais, que experimentam, portanto, um definhamento. Corrobora essa análise a 
observação de que os produtos básicos, entre 2005/2010, ampliaram a sua Participação 
na Pauta de Exportação, de 30% para 46%, enquanto os produtos manufaturados, no 
mesmo período, observaram uma redução de 56% para 40%. (Souza: 2011) 
 
É na construção dos instrumentos para evitar a chegada da Doença Holandesa que 
reside a maior fragilidade do NMR, uma vez que foi dado aos gestores do FS o poder 
discricionário para determinarem o percentual de aplicação dos recursos entre 
investimentos no exterior e domésticos. 
 
Deve ainda ser considerada a dificuldade ética e política de propor uma postergação no 
uso das rendas petrolíferas para o enfrentamento imediato do ainda gigantesco déficit 
social brasileiro (saúde, educação, habitação, saneamento, reforma agrária) e da própria 
exigência de vultosos investimentos em infraestrutura, incluindo nesse rol, aqueles 
necessários para uma política energética integrada à promoção da justiça intergeracional, 
como na ampliação da malha ferroviária, hidroviária, gasodutos, álcooldutos e da 
expansão da navegação de cabotagem. 
 
Diante dessa tensão, entre a utilização das rendas petrolíferas para formação de 
poupança de longo prazo e seu emprego imediato em investimentos produtivos e sociais, 
a constituição do FS previu a possibilidade, somente através de lei, de utilização de um 
percentual (indefinido) do principal do FS para o financiamento de programas e projetos 
listados no início desta seção19. O saque sobre o principal do FS está protegido pela  
necessidade de uma autorização legal, evitando, assim, uma permissividade que poderia 
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 Fonte: www.anp.gov.br. Para 2007 (média anual) e para 2011 (média 1º trimestre). 
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 Lei 12.351/2010, “Art. 51.  Os recursos do FS para aplicação nos programas e projetos a que se refere o art. 47 

deverão ser os resultantes do retorno sobre o capital. Parágrafo único.  Constituído o FS e garantida a sua 

sustentabilidade econômica e financeira, o Poder Executivo, na forma da lei, poderá propor o uso de percentual de 

recursos do principal para a aplicação nas finalidades previstas no art. 47, na etapa inicial de formação de poupança 

do fundo”. 

http://www.anp.gov.br/


 

 

significar um grande risco à promoção da justiça intergeracional, pois o sucesso dos 
fundos petrolíferos depende de sua proteção institucional, de sua popularização, muitas 
vezes garantida por uma política de transparência. (Shultz:2005) 
 
Outra tensão que envolve a utilização dos recursos do FS é aquela que opõe gastos 
sociais e investimentos em capital físico. Se acompanhadas as clássicas recomendações 
de Hartwick (1977, p. 972), as rendas geradas por recursos não renováveis, idealmente, 
devem ser investidas em acumulação de bens de capital. A idéia é que a atual deixe para 
a geração futura capital reprodutível, o suficiente para que seja mantido um padrão de 
vida satisfatório. Segundo Hartwick, é possível manter um nível de consumo per capita 
constante no decorrer do tempo e garantir a eqüidade entre gerações. Para isso, a 
geração atual deve converter parte da renda gerada (renda de Hotelling) pela extração de 
recursos não renováveis em máquinas e trabalho. É a transferência de estoque de 
recursos não renováveis em estoques de capital reprodutível. Somente mecanismos 
decisórios abrangentes e transparentes poderão dar ao FS o desejado equilíbrio20. 
 
Notas Finais 
 
Em homenagem à complexidade e à importância do tema proposto, é prudente finalizar a 
presente contribuição listando lacunas importantes que não puderam ser desenvolvidas 
aqui devido à limitação do espaço. Todas contribuem para o debate acerca da bifurcação 
dádiva/maldição que trilhará o país nesse novo cenário de grande exportador petrolífero. 
 
Não foi possível tratar do desafio do fortalecimento da cadeia produtiva nacional, 
estruturado sobre exigências de aquisição de bens e serviços domésticos pelas 
operadoras do segmento de E&P. Matéria crucial, presente nos debates atuais, que 
estende suas consequências para as também desafiantes questões relativas ao 
financiamento da exploração do pré-sal e às políticas de neutralização da tendência 
desindustrializante.   
 
Também não pôde ser abordada neste ensaio a questão da segurança operacional, que 
deveria indagar quais os instrumentos presentes e previstos no quadro institucional 
brasileiro atual garantem que uma atividade econômica tão complexa, em termos 
tecnológicos e logísticos, seja desenvolvida com efetiva minimização de riscos. 
 
A questão ambiental, contudo, é a principal entre todas as lacunas. Quando firmou-se o 
entendimento de que, idealmente, as rendas públicas originadas no pré-sal devem 
promover a justiça intergeracional, implicitamente se reconhecia a necessidade de 
oferecer à geração futura uma sociedade menos dependente da queima dos combustíveis 
fósseis. Direcionar parte substancial desta riqueza para a busca de fontes alternativas e 
renováveis de energia é uma forma tímida de compensar essa espécie de desserviço do 
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 Vale trazer como exemplo: Um plebiscito foi feito em 1999, com o intuito do Estado do Alaska garantir autorização 

para utilização de parte dos rendimentos do Alaska Permanent Fund serem usados para cobrir o déficit público: 83% 

dos votantes disseram não! (McDowell Group: 2002) 
 



 

 

pré-sal oferecido à sociedade planetária. Desserviço, sim, na medida em que a ampliação 
das reservas petrolíferas mundiais trazidas pelo pré-sal tem o condão de contrariar uma 
pressão altista nos preços dos hidrocarbonetos, adiando programas e projetos de 
construção de uma biocivilização.  
 
 
Referências 
 
ALBERTA ENERGY. Alberta’s Royalty System –Jurisdictional Comparison. 2009. 
Disponível em: <www.energy.alberta.ca/Org/pdfs/Royalty_Jurisdiction.pdf>. Acesso em 
06/05/2011.   
 
ANP - AGÊNCIA NACIONAL DO PETRÓLEO, GÁS NATURAL E BIOCOMBUSTÍVEIS. 
Anuário Estatístico Brasileiro do Petróleo, Gás Natural e Biocombustíveis, Rio de Janeiro: 
ANP, 2010. 
 
_______________. Reservas nacionais de petróleo e gás natural, 2011. Disponível em: 
<http://www.anp.gov.br> Acesso em: 04/05/2011. 
 
ARAGÃO, Amanda P.; MACHADO, Giovani V.; SCHAEFER, Roberto. Estimativa da 
Contribuição do Setor Petróleo ao PIB Brasileiro: 1955 A 2004. In: 3º Congresso Brasileiro 
de P&D em Petróleo e Gás, 2005, Salvador-BA. Anais do 3º. Rio de Janeiro, Instituto 
Brasileiro do Petróleo, 2005.  
 
BARBOSA,D.H., GUTMAN,J. . “Government Share and Economic Analysis: Case Study of 
Campos Basin”, SPE Latin American and Caribbean Petroleum Engineering Conference, 
Buenos Aires, Argentina, 25-28 Março, 2001. 
 
BNDES – Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social; BAIN & COMPANY; 
TOZZINI FREIRE ADVOGADOS. Estudos de Alternativas Regulatórias, Institucionais e 
Financeiras para a Exploração e Produção de Petróleo e Gás e para o Desenvolvimento 
industrial da Cadeia Produtiva de Petróleo e Gás no Brasil, São Paulo, 2009. Disponível 
em <http://www.bndes.gov.br/>. Acesso em 05/05/2011. 
 
BRASIL, Ministério de Minas e Energia, Empresa de Pesquisa Energética. Plano Decenal 
de Expansão de Energia 2019 / Ministério de Minas e Energia. Empresa de Pesquisa 
Energética. Brasília: MME/EPE, 2010 
 
CARVALHO, M. A.; SILVA, C. R. L. da. Exportações agrícolas e desindustrialização: uma 
contribuição ao debate. Área 10: Economia Agrícola e Meio Ambiente. XXXIV Encontro 
Nacional de Economia. ANPEC. 5 a 8 de dezembro Salvador Bahia, 2006. 
 
CHAMBRIARD, Magda. The role of BDEP in the management of information on the 
Brazilian Sedimentary Basins. Trabalho apresentado no NDR10 - The Tenth Edition of 
The National Data Repository, Rio de Janeiro, 2011. Disponível em 
<http://www.anp.gov.br/?id=564>. Acesso em: 04/05/2011. 
 

http://www.energy.alberta.ca/Org/pdfs/Royalty_Jurisdiction.pdf
http://www.anp.gov.br/
http://www.anp.gov.br/?id=564


 

 

CORDEN, W. M., NEARY, P. J. Booming Sector and De-industrialization in a small open 
Economy. The Economic Journal. 92:825-848, 1982. 
 
DANTAS, D. R.; SILVA, P. S.; ANJOS, R. F. C.; SILVEIRA NETO, O. S.; XAVIER, Y. M. 
A. Flexibilização do Monopólio no refino do petróleo: a formação dos consórcios de 
empresas e sua viabilização jurídica. 4º PDPETRO, Campinas, SP, 21-24, out. 2007. 
Disponível em:<http://www.portalabpg.org.br /PDPetro/4/resumos/ 
4PDPETRO_ABS_8_2_ 0190-1.pdf>. Acesso em: 05/05/2011. 
 
GANDRA, R. M.. Impacto da participação especial em campos gigantes offshore de 
petróleo. UFF – Produção, v. 16, n. 2, p. 274-286, Maio/Ago. 2006. 
 
HARTWICK, John M. Intergeneration Equity and the Investing of Rents from Exhaustible 
Resources. The American Economic Review, vol. 67, nº 5, pp. 972-75, dez/1977. 
 
IBGE – Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística. Contas Nacionais Trimestrais: 
OUT/DEZ 2010. Disponível em <http://www.ibge.gov.br>. Acesso em: 05/05/2011. 
 
LUCCHESI, Rodrigo D.. Regimes Fiscais de Exploração e Produção de Petróleo no Brasil 
e no Mundo. Disertação de Mestrado- Rio de Janeiro: UFRJ, COPPE, 2011. 
 
MCDOWELL GROUP Inc.. ANWR and the Alaska Economy an Economic Impact 
Assessement. (s/l), 2002. Mimeo, 28p. 
 
OLIVEIRA, Daniel A. de. O novo marco regulatório das atividades de exploração e 
produção de petróleo e gás natural no Brasil. O caso pré-sal. Jus Navigandi, Teresina, 
ano 15, n. 2399, 25 jan. 2010. Disponível em: <http://jus.uol.com.br/revista/texto/14243>. 
Acesso em: 26 maio 2011.  
 
PETROBRAS. O que é o pré-sal? Disponível em <http://www.petrobras.com.br>. Acesso 
em: 05/05/2011. 
 
ROOS, M. How Can Mineral Rich States reduce Inequality? In: SACHS, Jeffrey.; 
STIGLITZ, Joseph; HUMPHREYS Macartan (Org.). Escaping the Resource Curse, 2003. 
 
SACHS, Ignacy . Tecnologia atual permite criação de "biocivilização". Inovação 
Tecnológica. 02/05/2008. Disponível em: <http://www.inovacaotecnologica.com.br>. 
Acesso em: 05/05/2011. 
 
SANT’ANNA, Andre A. Brasil é a Principal Fronteira de Expansão de Petróleo do Mundo. 
In: Visão do Desenvolvimento, BNDES, nº 87, out/2010. BNDES, Rio de Janeiro.  
 
SERRA, RodrigoV. Contribuição Para o Debate Acerca da Distribuição dos Royalties 
Petrolíferos no Brasil. Tese de Doutorado. Campinas (SP): Instituto de Economia, 
Doutorado em Economia Aplicada, 2005. 
 

http://jus.uol.com.br/revista/texto/14243/o-novo-marco-regulatorio-das-atividades-de-exploracao-e-producao-de-petroleo-e-gas-natural-no-brasil


 

 

SHULTZ, J. Seguindo a pista do dinheiro: Um Guia para monitorar Orçamentos e receitas 
do petróleo e do gás natural. Open Society Institute. New York, 2004. 
 
SOUZA, Fracisco E. P. de . Desindustrialização com Pleno Emprego: que milagre é esse?  
 
WIJNBERGEN, S. van. The Dutch Diease: A Diease After All? The Economic Journal. 94: 
41-55, 1984. 
 
 


