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Introdução

- Em 2021, arrecadação total bruta da União foi de 22,3% do PIB, bem acima da média 2014-2019 (~ 21%), 

aproximando-se da média observada em 2011-12 (22,4%). Já está em 23,2% nos 12 meses findos em mar/22;

- SPE apontou que R$ 110 bi (1,2% do PIB) de aumento da arrecadação em 2021 seriam “estruturais” (e o 

governo já anunciou desonerações de R$ 61 bi, algumas permanentes, com base nesse diagnóstico);

- Boa parte desse resultado surpreendente da arrecadação federal se deve ao fato ilustrado pela figura abaixo 

(algo não explicitado pela SPE, vale notar). 
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Arrecadação total bruta da União – com e sem tais receitas
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Total

Total menos royalties, div. Petrobras pagos à União, trib. federais pagos pelo setor
extrativo e receitas com concessões/permissões

Gasto tributário federal 

(renúncias fiscais) 

passou de 3,5% do PIB 

em 2011 para 4,5% em 

2014 e 4,3% em 2019

Em 2019 a arrecadação com 

concessões e permissões 

equivaleu a 1,3% do PIB, contra 

uma média de 0,3% em 1997-

2021 (Leilão Cessão onerosa)
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Royalties + dividendos pagos pela Petrobras à União, 2001-2021

- Receitas com royalties e participações especiais mais do que triplicaram entre 2001 e 2021, em % do PIB;

- Dados não incluem receitas com bônus de assinatura e leilões de campos petrolíferos. 
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Memo: composição das receitas de exploração de recursos naturais

- Em 2017, alíquota da CFEM sobre minério de ferro foi majorada (de 2% para 3,5%), além de a base 

de cálculo ter sido alterada, dentre outras mudanças;

- Produção de minério de ferro correspondeu a 74% do faturamento do setor de mineração  (IBRAM) 

e a 84,4% da arrecadação da CFEM, ambos em 2021.
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Ou seja: quase 89% da 

arrecadação de royalties

no Brasil em 2021 adveio 

da exploração de 

petróleo, gás natural e 

minério de ferro
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Memo: Royalties (petróleo e gás)
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Memo: Participação especial (petróleo / gás)



8

Memo: partilha das receitas com royalties sobre petróleo / gás 
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Memo: partilha das receitas com participações especiais (petróleo / gás)

Tabelas no slide anterior e neste obtidas em Gobetti, Orair, Serra & Silveira 2020

- Aproximadamente 40% das receitas de exploração de recursos naturais associadas ao 

petróleo/gás são participações especiais (60% => royalties)
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Memo: CFEM
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Tributos federais pagos pelo setor de extração mineral (ex receitas 

previdenciárias e ex royalties/PEs), 2011-2021
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- Inclui: Imposto de importação; IPI; IRPJ; IRRF; IOF; PIS/Pasep; Cofins; e CSLL, dentre outros

- Setor tem taxa de formalização maior do que a média da economia, além de boa parte das 

empresas operarem no Lucro Real (que tem uma carga corporativa efetiva mais elevada)
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Memo: peso, no PIB VAPB, da Indústria Extrativa Mineral
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O que deverá acontecer daqui em diante com 

essas receitas associadas ao setor extrativo?
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Extração de petróleo e gás natural no Brasil cresceu pouco mais de 50% na 

última década e quase 150% em 20 anos
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Brasil se tornou exportador líquido de petróleo e derivados, ...
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... transformando-se, também, em exportador líquido de energia como um todo
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Segundo o PDE 2031/EPE, a produção deverá avançar mais de 80% até 2030
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Memo: previsão FGV Energia (em jan/20)
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Memo: previsão IEA (mar/21)
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Memo: demanda global por petróleo até 2030



21

Memo: competividade Brasil vs resto do mundo nos próximos 20 anos
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Memo: custo de extração da Petrobras (Plano Estratégico 2022-2026)
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Perspectivas para a produção de minério de ferro

- Produção de minério de ferro brasileira deverá crescer cerca de 30% até 2030, tomando como 

referência o guidance de capacidade produtiva mais recente da Vale.
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Premissa para a cotação do petróleo (real e nominal)
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Média anual, CPI-EUA. Fontes: diversas.

Média 1980-2021 
(real, US$ de 2021)

- Projeções de consenso mais recentes (maio/22) colocam o Brent em cerca de US$ 70 no médio 

prazo (a preços de hoje), mas adotamos US$ 65 (média 1980-2021) por conservadorismo
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Resumo premissas do exercício

Variável Unidade 2021 2022 (p) 2023 (p) 2024 (p) 2025 (p) 2026 (p) 2027 (p) 2028 (p) 2029 (p) 2030 (p)

Produção de petróleo e gás Volume, 2021 = 100 100 117 120 130 136 146 161 175 183 185

Produção de petróleo e gás Nominal, BRL, 2021 = 100 100 161 120 114 122 135 154 172 186 193

Produção de minério de ferro Volume, 2021 = 100 100 109 112 115 118 121 124 126 129 132

Produção de minério de ferro Nominal, BRL, 2021 = 100 100 82 58 55 58 61 64 68 72 75

R$/US$ Nominal, média anual 5.39 5.00 4.51 4.55 4.59 4.64 4.68 4.73 4.77 4.82

Brent (barril) Nominal, USD, média anual 71 105 85 74 75 77 78 80 81 83

Minério de ferro (tonelada Brasil) Nominal, USD, média anual 160 130 100 91 92 94 96 98 100 102

PIB Total Brasil Volume, 2021 = 100 100.0 101.0 102.5 104.6 106.7 108.8 111.0 113.2 115.4 117.8

PIB Total Brasil Nominal, BRL, 2021 = 100 100.0 110.1 117.3 123.9 130.8 138.0 145.7 153.9 162.4 171.5

PIB Extrativa Mineral Volume, 2021 = 100 100.0 113.9 116.9 125.2 130.2 138.5 150.9 161.7 168.6 170.5

PIB Extrativa Mineral Nominal, BRL, 2021 = 100 100.0 131.5 97.5 92.0 98.5 107.9 121.1 133.7 143.6 149.5

- Projeções admitem preço do minério de ferro em torno de US$ 80/ton (160 em 2021) e R$/US$ em 4,50 a 

partir de 2023 (em ambos os casos a preços de 2021, usando projeções de inflação do FMI do WEO Apr22)

- Em ambos os casos, também são projeções relativamente conservadoras (do ponto de vista das receitas 

com o setor extrativo como um todo)



26

Receita nova, que foi quase irrelevante até 2021, mas que deverá crescer muito até 2030 

- Figura abaixo apresenta a projeção, feita em jan/22, pela PPSA para o petróleo que cabe à União nos 

contratos de partilha (“óleo-lucro”);

- O regime de partilha foi criado em 2010 e a produção sob tais contratos começou a ocorrer de 2018 em diante. 

Na prática, o regime de partilha introduziu um aumento da taxação sobre a extração de petróleo e gás (maior 

government take);

- Cerca de 2/3 da extração total de petróleo e gás no Brasil em 2030/31 deverá ocorrer sob o regime de partilha.

A PPSA é uma estatal 

que foi criada para 

representar a União nos 

acordos de partilha, bem 

como para comercializar 

o óleo recebido nesses 

contratos
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Projeção: royalties + dividendos pagos pela Petrobras à União + óleo-lucro partilha
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Comercialização óleo-lucro contratos de partilha

Dividendos pagos pela Petrobras para a União

Receitas de exploração de recursos naturais (royalties e participações especiais sobre petróleo, CFEM e outros)

Média 2001-2021: +0,7% do PIB (soma)

Média 2022-2030 (p): +1,7% do PIB (soma)
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Projeção: tributos federais pagos pelo setor extrativo (ex royalties e previdência)
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Projeção: soma das receitas dos slides anteriores

- Embora apresentando alguma volatilidade por conta da expectativa de reversão parcial dos preços do 

petróleo em 2023-24 (após o “choque” gerado pela guerra Rússia-Ucrânia), receitas associadas ao setor 

extrativo devem ser 1,2 p.p. do PIB maiores, ao ano, em 2022-30, do que o observado na média 2011-20. No 

final da década devem ser quase 3x maiores do que 2011-20
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Arrecadação somada de royalties, óleo-lucro nos contratos de partilha, 
dividendos pagos à União pela Petrobras e tributos federais pagos pela 

indústria extrativa mineral (ex previdência) 
Em % do PIB. Fontes: diversas.

Média 2011-2020 (0,92% do PIB)

Média 2022-30 (2,11% do PIB)
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Análise de sensibilidade: diferentes cotações de petróleo (ceteris paribus)

- Cotação de US$ 65 adotada no Cenário Base é igual à média 1980-2021 (em termos reais) 

- Projeções de consenso mais recentes apontam cotação do Brent em torno de US$ 70 no médio prazo (a 

preços de hoje). 
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partilha, dividendos pagos à União pela Petrobras e tributos federais 
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Em % do PIB. Fontes: diversas.

Cenário Base (petróleo a US$ 65 a partir de 2024, a preços de 2021)
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Receita média em 2022-30 vs 2011-20, nos vários cenários
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Receita extra em 2022-2030, em relação à média 2011-2020 (a preços de 2021)

- No cenário Base, o acréscimo de arrecadação em 2022-2030 (1,2 p.p. do PIB a mais por ano, em relação à 

média de 0,92% do PIB em 2011-2020) equivaleria a cerca de R$ 1,03 trilhão, a preços de 2021
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Arrecadação adicional acumulada em 2022-30 
(em relação à média 2011-2020, em % do PIB). 

Em R$ trilhões constantes de 2021 (deflator do PIB). 
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Aumento da arrecadação pode ser ainda maior: transição energética tende a 

impulsionar preços e produção/demanda de alguns minerais específicos, ...

Fonte: IMF WP 21/243
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... e o Brasil tem a terceira maior reserva conhecida de níquel do mundo, 

embora hoje produza relativamente pouco desse mineral

- Caso Brasil se aproprie de cerca de 21% do mercado global projetado para o níquel em 2030 no 

cenário “Net-zero 2050” (replicando participação relativa das reservas hoje), arrecadação de 

CFEM subiria em cerca de 0,1% do PIB (supondo alíquota atual, de 2%). Arrecadação de 

tributos federais ex previdência seria aproximadamente 0,3% do PIB maior. 
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Esse “commodity windfall” projetado para 2022-2030 não parece estar incorporado às 

projeções fiscais mais recentes do FMI para o Brasil
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No caso das projeções da IFI/Senado, esse “commodity windfall” parece estar 

incorporado parcialmente, sobretudo até meados da década

- Projeções de longo prazo mais recentes da IFI (mai/22) apontam, no Cenário Base, receitas brutas da União 

convergindo para perto da média 2014-2019 (cerca de 21% do PIB), partindo de pouco mais de 22% do PIB 

em 2021-22

- Mesmo no Cenário Otimista, IFI projeta receitas brutas de 21,3% do PIB em 2030
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Já no caso das projeções do Executivo (PLDO 2023), expectativa é de reversão da 

arrecadação bruta para perto de 21% do PIB já em 2023/24 (parte disso por conta de 

desonerações colocadas em prática neste ano)
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Considerações finais

- Aumento das receitas associadas ao setor extrativo observado em 2021 tende a persistir ao longo da próxima 

década. Mas são receitas voláteis, em alguma medida contingentes e associadas a recursos naturais 

finitos, que não deveriam ser utilizadas para bancar aumentos permanentes de gastos e/ou reduções 

permanentes de carga tributária, dada posição fiscal ainda frágil:

- Regras fiscais: não podemos ter apenas um (novo) teto de gastos, é preciso também dispor de 

metas de resultado primário bem calibradas, que definam algum piso para a carga tributária, ao 

menos até o final da década. O ideal seria que tais metas de primário fossem ajustadas ao ciclo 

econômico e calibradas a partir de um guidance de DLGG/PIB

- Contabilidade pública: criação de uma rubrica discriminando receitas associadas ao petróleo 

- Equidade intergeracional: windfall projetado não deveria ser usado, ao menos até 2030, para 

viabilizar consolidação fiscal e/ou impulsionar infraestrutura econômica e capital humano, ao invés 

de ser “desperdiçado”?

- Governança do uso das receitas de royalties: há vários estudos apontando mal uso dos recursos pelos 

municípios recipientes e mesmo por alguns estados (RJ). Lei 12.734/2012 buscou repartição mais igualitária, 

mas não está valendo (ADI 4917 impetrada pelo RJ, aguardando julgamento no STF). Receitas do óleo-lucro 

são direcionadas para Fundo Social (União), devendo ser gastas em educação (75%) e Saúde (25%), 

segundo Lei 12.858/2013. Mas tem havido várias tentativas de apropriação de parte disso por outras esferas.
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Memo: ADI 4917 (introduzida em 2012, mas ainda não apreciada pelo STF)

- Em 2012, o estado do RJ ingressou com uma ADI questionando a Lei 12.734, que propôs uma distribuição 

menos desigual dos royalties e PEs (vale lembrar que quase 90% das receitas com royalties e 

participações especiais são destinadas a RJ, ES e SP)

- STF iria pautar a discussão em 2020, mas adiou por conta da pandemia

- Ainda não há sinalização de retomada do julgamento dessa ADI



40

Memo: como receitas de exploração são partilhadas mundo afora

Tabelas no slide anterior e neste obtidas em Gobetti, Orair, Serra & Silveira 2020
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Memo: “jabuti” que alterava divisão das receitas do óleo-lucro dos contratos 

de partilha foi vetado pelo presidente Jair Bolsonaro em set/2020

- Com a introdução do regime de partilha (Lei 12.351/2010), toda a receita associada ao óleo-

lucro seria do governo federal, alimentando o Fundo Social (que também recebe receitas 

associadas aos bônus de assinatura e leilões da cessão onerosa)

- Em 2013, a Lei 12.858 definiu que 75% da receita do Fundo Social deveria ser direcionada à 

educação, com os 25% restantes devendo ser aplicados em saúde

- Em 2020, o Congresso aprovou um “jabuti” em um projeto originalmente associado a 

questões do setor elétrico (risco hidrológico, multas etc)

- O Congresso propôs que, ao invés de 100% das receitas irem para o Fundo Social (União), 

50% ficariam com a União, 30% seriam distribuídos via FPM e FPM e 20% seriam 

destinados à criação da Brasduto (estatal de gasodutos)

- Presidente Jair Bolsonaro vetou essa mudança (corretamente)


