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RESUMO

O presente trabalho teve como objetivo investigar como a Petrobras se situa, a partir de 2015,
no processo de desindustrializacdo prematura do Brasil e na tendéncia de reprimarizacdo da
pauta exportadora. Especificamente, a pesquisa visa: 1) discutir e levantar dados relativos a
desindustrializacdo e a reprimarizacdo do Brasil; Il) discutir as mudancas na composi¢édo
acionaria e nas diretrizes da empresa; I1) verificar se ha indicios de um aprofundamento na
tendéncia de especializacdo regressiva no Brasil a partir de alteragdes nos niveis de producéo,
consumo, capacidade de refino, exportacdo de petroleo bruto e importacdo de 6leo diesel. A
hipdtese do estudo é de que as politicas da Petrobras, sobretudo a partir do ano de 2015,
reforcam a desindustrializacdo e a tendéncia de reprimarizacdo do pais, estando alinhadas ao
atual padréo de desenvolvimento do Brasil e a mudancas na divisao internacional do trabalho,
que orbitam em torno do processo de financeirizagdo enquanto etapa da acumulagéo capitalista
global. A partir desse estudo, observa-se que, com o processo de desverticalizacdo da Petrobras,
o0 abandono de politicas industriais, a priorizacdo de remuneracdo a investidores estrangeiros
através de uma estratégia de gestdo corporativa fundamentada no valor ao acionista e a
exploracdo do petréleo no Brasil sendo voltada em maior grau para a exportacdo de petréleo
bruto em detrimento do investimento na capacidade de refino nacional, a relevancia do petréleo
bruto cresce diante da cesta de produtos basicos exportados pelo Brasil, 0 que caracteriza um
reforco em direcdo da regressdo a especializacdo em produtos primarios. Portanto, é visivel
como a empresa se situa de maneira a contribuir para a desindustrializacdo do pais e passa a
aprofundar a tendéncia ja existente de reprimarizacdo da pauta exportadora brasileira.

Palavras-chave: desverticalizacdo; especializacdo regressiva; petréleo bruto.



ABSTRACT

The present study aimed to investigate Petrobras' role, since 2015, in Brazil's premature
deindustrialization process and the trend towards the re-primarization of its export profile.
Specifically, the research seeks to: 1) discuss and gather data related to Brazil's
deindustrialization and re-primarization; Il) examine changes in the company's shareholder
structure and policies; 111) assess whether there are signs of a deepening trend of regressive
specialization in Brazil, based on changes in production levels, consumption, refining capacity,
crude oil exports, and diesel imports. The study's hypothesis is that Petrobras' policies,
especially since 2015, reinforce the country's deindustrialization and re-primarization trend,
aligning with Brazil's current development pattern and changes in the international division of
labor, which revolve around the financialization process as a stage of global capitalist
accumulation. From this study, it is observed that, with Petrobras' de-verticalization process,
the abandonment of industrial policies, the prioritization of returns to foreign investors through
a corporate management strategy based on shareholder value, and the increased focus on crude
oil exports at the expense of investing in national refining capacity, the significance of crude
oil has grown within Brazil's export basket of basic products. This shift reinforces the regression
towards specialization in primary products. Therefore, it is evident how the company
contributes to the country's deindustrialization and further deepens the existing trend of re-
primarization in Brazil's export profile.

Key-words: de-verticalization; regressive specialization; crude oil.
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1 INTRODUCAO

Durante o periodo colonial, a economia brasileira era baseada na exploragdo de recursos
naturais e na agricultura, voltada para o abastecimento da economia europeia, de forma a
atender aos interesses da Coroa Portuguesa. De acordo com Prado Jr (2000), a colonizagdo no
Brasil se deu de dentro para fora, ao passo em que os “descobrimentos” nao foram nada mais
do que “um capitulo da histéria do comércio europeu”. O choque entre distintos modos de
producdo, isso é, o primitivo (pré-colonizacdo) e o feudal europeu (j& em declinio), que
originam a sociedade colonial escravista, acabou por favorecer a expansdo do capitalismo
europeu. A escraviddo na América Latina, que de inicio era uma extensdo do capitalismo
europeu, acaba se tornando concorrente ao trabalho livre, até que o capital industrial passa a
engolir quaisquer formas concorrentes de organizacdo social nas relacdes de producdo. A
disseminacdo do capitalismo monopolista provocou a reproducdo do modo de producao
capitalista ndo apenas em setores ainda livres do controle monopolista como também em paises
ainda ndo capitalistas. Como uma extenséo do colonialismo, tal processo teve inicio nos limites
do centro do capitalismo e posteriormente se espalhou por todo o globo com grande velocidade
em algumas décadas apds o inicio do século XX. Dessa forma, 0s paises no mapa passaram a
ser moldados como esferas de influéncia e oportunidades de investimento do capital (Mandel,
1973).

A expansao territorial do Brasil esteve constantemente atrelada a exploracdo dos seus
recursos naturais, tendo seu desenvolvimento econémico sido composto por alguns ciclos. O
primeiro ciclo foi iniciado pelo cultivo de cana de acgucar, sendo marcado por escravidao,
monocultura, latifindio, além de ser voltado para o comércio externo, tendo como centros Bahia
e Pernambuco, indo até o final do século XVII. Depois dessa fase, inicia-se o ciclo da
mineracdo, que se deu especialmente no centro-oeste brasileiro e em Minas Gerais, com a
descoberta do ouro nestas regides, ao final do século XVII. Junto a isso, o cultivo do tabaco
passou a ser explorado na mesma época na Bahia, sendo utilizado especialmente como escambo
em troca de escravos. Durante essa fase, 0 Rio de Janeiro era muito importante como regido
portuéria para o controle de exportagdo dos minérios. A exploracdo da mineracdo se deu em
grande velocidade na primeira metade do século XVIII, tendo também um rapido declinio
devido a um relativo esgotamento das minas. Com a decadéncia da mineracéo, foi intensificado
o cultivo de algodao. Além disso, o agucar do litoral brasileiro volta a ter grande relevancia na
producdo nacional. O ciclo do algoddo tem o seu declinio no século XIX por conta da

concorréncia com a producdo de algodao nos Estados Unidos da America. O quarto ciclo se
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deu com o cultivo de café, que passa a ser a principal atividade econdémica do pais a partir do
século XIX, com foco na regido de Sdo Paulo. Junto a grandes obras que fortaleceram a
infraestrutura local e a uma onda de imigracéo — que ocorre em decorréncia de uma legislacéo
mais restritiva ao comércio de escravos e posteriormente da aboli¢do da escravidéo - o ciclo do
café ajudou a impulsionar a industrializacéo de S&o Paulo, que prosperou como principal centro
econdmico do Brasil até os dias recentes. O ciclo do café durou até uma grave crise de
superproducdo, em decorréncia da grande depressao de 1929.

Com o aflorar de grandes centros urbanos como Sao Paulo, um dos grandes desafios no
desenvolvimento da sociedade brasileira passava especialmente pela dificil transicdo entre o
pensamento tradicional, com bases em uma légica colonial, e 0 pensamento moderno, com base
em uma logica voltada para o desenvolvimento capitalista através de uma expansao industrial
junto a investimentos em infraestrutura. Em funcdo das revolucBes burguesas, emerge uma
burguesia industrial de mentalidade urbana e com ideais iluministas na Europa. J& o Brasil,
estava dominado por diversos representantes da escravidao, do latifandio e monocultura. Por
outro lado, alguns poucos industriais comegavam a exercer influéncia econémica e politica no
pais. Ainda ao final do século XIX, verifica-se que o grande descompasso entre paises voltados
para a agricultura e exploracéo de recursos naturais, como o Brasil, e paises com a indUstria em
expansdo e desenvolvimento acelerado, como Inglaterra e Franca, criou uma grande pressao
por mudancas dentro do territério brasileiro. Apesar do constante predominio agricola na
economia, se iniciou um razoavel desenvolvimento em termos de industria e infraestrutura nos
séculos XIX e XX.

A especializacdo dos paises em diferentes produtos é explicada através da divisdo
internacional de trabalho, que de acordo com Bukharin (1984), é dada a principio a partir da
disponibilidade de recursos na natureza tal como das condi¢cdes naturais favoraveis para a
producdo de alguma mercadoria em determinado pais. Isso é, leva-se em conta que alguns
recursos abundantes em alguns paises podem, também, ser escassos em outros territorios ou até
mesmo inexistentes na natureza, além do fator climatico ser relevante para a producdo de
algumas mercadorias, sendo um entrave na replicacéo de diversas commodities. Além disso, ha
o fator relativo ao grau de desenvolvimento das forgas produtivas que, com o avango do
capitalismo monopolista e da globalizacdo, passa a se sobrepor em termos de relevancia a
divisdo internacional do trabalho baseada apenas em condicdes naturais.

Ao final do século XIX, o inicio da fase monopolista do capitalismo representa um
marco no sentido de reforcar a fungdo de cada pais na divisdo internacional do trabalho.

Enquanto as relacdes internacionais capitalistas eram, em seu principio, caracterizadas pela
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exportacdo de mercadorias, € a exportacao de capital que se torna a sua grande caracteristica na
era dos monopdlios e do capital financeiro (Lenin, 1984). Nas palavras de Lenin (1984), “Os
paises exportadores de capitais dividiram o mundo entre si, no sentido figurado do termo. Mas
o capital financeiro também conduziu a partilha direta do mundo”. Fato ¢ que o elevado
investimento de capitais estrangeiros em paises periféricos se reflete, na verdade, em
transferéncia de valor para as economias centrais do capitalismo.

O ponto de partida para a acumulagéo dentro do pais se da através dos ja mencionados
grandes ciclos econdmicos em que se destacaram as exportaces de commodities especificas. E
possivel perceber com isso, que, mesmo nos centros mais présperos, a economia brasileira
orbitava sempre em torno da agricultura e da exploracdo de recursos naturais. Dado o atraso
consideravel no desenvolvimento das forcas produtivas em relacéo a paises centrais, o Brasil
pode ser categorizado como um pais de capitalismo hipertardio. A categorizacdo de capitalismo
tardio cabe para um pais como a Alemanha, que se industrializou com atraso e com base em
protecionismo (via prussiana), mas na velocidade necesséria para atingir uma configuracdo
imperialista. O desenvolvimento capitalista e industrial brasileiro foi dado por uma via colonial
- uma das duas formas de constituicdo nao-classica do capitalismo. O Brasil acabou sendo
condicionado a uma “vocagdo agricola”, na qual se especializa na producdo de mercadorias
para realizacdo externa, a0 mesmo tempo em que o financiamento da economia
agroexportadora era também externo, formando um circulo vicioso. Dessa maneira, tal
mecanismo de financiamento externo acabava por inibir a producdo do valor de mercadorias de
realizacdo interna (Chasin, 2020).

Para compreender como se deu o processo de industrializacdo e o debate em torno do
tema tanto no Brasil quanto no resto da América Latina, é importante resgatar a evolugdo do
debate relativo ao comércio internacional. Entre os séculos XV e XVIII, ha grande influéncia
do conjunto de praticas nacionalistas que constituem o pensamento mercantilista na Europa,
resumido pelo protecionismo e pelo acimulo de riquezas através de metais preciosos pelos
Estados devido a sua escassez, de tal maneira que os mercantilistas entendiam que as
exportacdes idealmente deveriam ser superiores as importacfes. Como uma critica ao
mercantilismo, nasce a teoria classica do comércio internacional, primeiro com a defesa de
Adam Smith ao aprofundamento da divisdo do trabalho e ao livre comércio das nagdes, se
baseando na teoria da vantagem absoluta — ou seja, cada pais deve focar a produgdo naquilo
que possui maior vantagem absoluta (menor quantidade de trabalho necessario para a produgéo)
sobre outros paises - e é aperfeicoada com a teoria das vantagens comparativas de David

Ricardo, que defende que um pais pode se beneficiar do comércio internacional quando se leva
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em conta os custos de oportunidade relativos as importacoes e exportacGes, ainda que nao haja
vantagem absoluta sobre uma mercadoria. Posteriormente, autores neoclassicos absorvem e
adaptam a teoria das vantagens comparativas a teoria marginalista, abandonando as bases do
valor-trabalho dos economistas classicos.

A critica ao pensamento classico emerge com a teoria das forcas produtivas de List, que
enxerga como a teoria classica ignora as assimetrias do comércio e as disparidades tecnoldgicas
entre 0s paises. Para List, era necessario que os Estados desfavorecidos no comeércio
internacional estabelecessem mecanismos protecionistas para a defesa de uma industria
nascente (Moreira, 2012). Os pressupostos liberais da economia internacional, portanto, ndo
eram convenientes aos paises que dependiam totalmente das exportacdes de bens primarios.
Para List (1881; 1883 apud Moreira, 2012), “uma na¢ao que troca produtos agricolas por artigos
manufaturados estrangeiros € um individuo com um braco sé, sustentado por um braco
estrangeiro”.

No século XX, o trabalho de autores estruturalistas da Comissdo Econdmica para a
Ameérica Latina e Caribe (CEPAL) traz a luz do debate uma perspectiva critica sobre as
desigualdades do comércio internacional. Raul Prebisch evidencia a deterioracao dos termos de
troca entre os paises centrais e periféricos, ou seja, 0s precos das exportaches dos paises
periféricos tendem a diminuir em relacéo aos pregos das suas importagdes. A grosso modo, 0s
paises precisam exportar quantidades cada vez maiores de commodities para importar
guantidades cada vez menores de manufaturados. Dessa maneira, fica provado o desequilibrio
do comeércio internacional, que s6 poderia ser solucionado ou pelo menos atenuado através de
um processo de substituicdo de importacdes nos paises periféricos (Moreira, 2012). De acordo
com Tavares (2019), o processo de substituicdo de importacGes é uma resposta aos entraves e
limitacGes ao desenvolvimento de um pais devido aos desequilibrios proporcionados pelo
comércio exterior, sendo um processo “parcial” e “fechado”, na busca de se replicar de forma
acelerada a industrializacdo conquistada pelos paises desenvolvidos, ainda que em condicdes
historicas distintas.

O pensamento critico sobre o comércio internacional pavimentou o caminho para a
formulacdo das teorias da dependéncia na década de 1960, que buscavam explicar o
desenvolvimento desigual entre os paises, consequente da dependéncia estrutural dos paises
periféricos em relacéo aos paises ja industrializados do centro do capitalismo. Com isso, surge
a Teoria Weberiana da Dependéncia, popularizada por autores como Enzo Faletto e Fernando
Henrique Cardoso, e a Teoria Marxista da dependéncia, defendida por autores como André

Gunder Frank, Ruy Mauro Marini, Theotonio dos Santos e Véania Bambirra. Enquanto os
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autores da TWD defendiam a possibilidade de um desenvolvimento dependente e associado
como alternativa para a superagdo do subdesenvolvimento, os autores da TMD defendiam que
0 subdesenvolvimento ndo seria superado somente a partir da industrializacdo de paises
dependentes (Vieira, 2022). Entre o que € defendido pelas escolas da dependéncia, quatro
pontos sdo centrais: 1) o subdesenvolvimento estd estreitamente ligado com a expanséo dos
paises industrializados; 2) o desenvolvimento e o subdesenvolvimento séo aspectos diferentes
do mesmo processo universal; 3) o subdesenvolvimento ndo pode ser considerado como
primeira condi¢cdo para um processo evolucionista; 4) a dependéncia se manifesta também sob
diferentes formas na estrutura interna (social, ideoldgica e politica), sem que se limite apenas a
um fendmeno interno (Santos, 2020).

Filgueiras (2012) entende que a categoria de desenvolvimento ndo pode ser reduzida ao
mero crescimento econdmico, preferindo categorizar como “desenvolvimento capitalista”, de
tal modo que “o fendmeno do desenvolvimento capitalista abrange, necessariamente, mudancas
estruturais nos planos econémico, social, politico, cultural e ambiental”. Sendo assim, o
desenvolvimento capitalista abrange também o crescimento econémico, visto que o
crescimento € a dimensdao mais importante do desenvolvimento capitalista por derivar do
processo de acumulacdo e por determinar diretamente em como se dao as demais dimensoes
mencionadas anteriormente. De acordo com Bambirra (2013), a industrializagdo do Brasil
acabou dando-se sobretudo a partir da acumulacdo capitalista através de divisas do setor
primario-exportador. Essa é uma especificidade do processo de reproducdo dependente, de
modo que a acumulagdo somente poderia “se realizar na medida em que as necessidades de
maquinario e matérias-primas para produzir os produtos do departamento 1 (bens de consumo)
fossem satisfeitas pelo departamento | (bens de capital) das economias em que este
departamento ja estivesse desenvolvido”. Sendo assim, esse vinculo para o desenvolvimento de
um pais dependente, como o Brasil, traz limitacdes e vulnerabilidades, de modo que a
industrializagdo no Brasil é “permeavel a penetracdo do capital financeiro”. No pais ndo se
configura um processo interno de reproducdo ampliada, dado o carater dependente do processo
de reproducao.

O desenvolvimento industrial do Brasil depende diretamente da atuacdo do Estado
brasileiro como um agente indutor. Apos a revolugédo burguesa de 1930, que culminou no fim
da Republica Velha, o Estado brasileiro passa a estabelecer algumas metas de crescimento com
a criacdao do Ministério da Industria, do Trabalho e do Comércio. O processo de industrializacdo
no Brasil ocorre especialmente entre os anos 1950 e 1980, em maior intensidade a partir de

1960 com a introducéo da politica de substituicdo de importacGes, de maneira a adentrar novos
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setores industriais tal como o setor petroquimico e combustiveis renovaveis, além de promover
atividades intensivas em tecnologia e se estabelecer com grande sucesso em determinados
setores tecnologicos, com destaque para a industria da aviagdo através da EMBRAER, apesar
de ndo ter tido tanto sucesso no fomento de outras industrias como a de computadores ou no
aprimoramento das industrias téxtil e de ndo conseguir elevar a industria automotiva a um novo
patamar (Chang; Andreoni; Kuan, 2013).

O periodo relativo ao boom industrial brasileiro pode ser dividido em dois subperiodos.
O primeiro corresponde a chamada “Era de Ouro” que ocorre no pds-guerra, sobretudo entre
1950 e 1973, por ter sido um momento de grande crescimento econémico global, de tal modo
que o crescimento econdmico e desenvolvimento industrial acabou transbordando também para
0s paises periféricos. A onda de prosperidade na economia global foi marcada pelo inicio da
guerra fria e finalizada com a crise do petrdleo de 1973. Nesse tempo, em grande parte devido
a melhora substancial na qualidade de vida em paises do bloco socialista e ao sucesso das
politicas keynesianas nos estados de bem estar social, houve uma atengdo maior das economias
ocidentais ao debate sobre a desigualdade entre os paises centrais e periféricos, materializada
na criacdo da CEPAL pelo Conselho Econémico e Social da ONU. Enquanto o crescimento da
indUstria no Brasil na década de 1930 foi, de certa forma, uma resposta a um desequilibrio
externo, a partir da década de 1950 nasce um impeto no sentido da industrializacdo do pais de
forma deliberada e guiada pelo Estado (Marquetti, 2023; Saes, F.A.M.; Saes, A.M., 2013).

Getulio Vargas é eleito em 1950 com a promessa de investir em infraestrutura basica e
desenvolver a inddstria nacional, que se encontravam ainda em niveis primitivos no Brasil. Para
isso, houve a colaboracdo direta dos Estados Unidos, marcada pela Comissdo Mista Brasil-
Estados Unidos (CMBEU), que simbolizava a principal estratégia de manutencdo da hegemonia
americana no poés-guerra, consistindo na exportacdo de capitais para paises em
desenvolvimento como o Brasil, com a elaboracdo de projetos através de instituicdes
financeiras que passavam a operar no pais, como o Banco de Exportacdo e Importacdo
(Eximbank) e o Banco Mundial (Giambiagi, 2011). A estratégia da substituicdo de importacoes
no Brasil se da a principio em 1957, quando sdo introduzidas a tarifa ad valorem, a Lei do
Similar Nacional* e a Comissdo da Politica Aduaneira (CPA). A estrutura tarifaria do Brasil
dificulta aimportagéo de bens que possuem producéo doméstica, com tarifas entre 50% e 150%,
e facilitaa importacéo de bens intermediarios e de capital, com tarifas entre 0% e 50%, enquanto

L Em resumo, a Lei do Similar Nacional determinava que um produto s6 poderia ser importado apds a comprovacio
de que um produto similar ainda n&o havia sido produzido no Brasil (Chang; Andreoni; Kuan, 2013).
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artigos de luxo entram em uma categoria especial, podendo ser taxados em até 200% (Pinheiro;
Almeida, 1995).

O segundo subperiodo é relativo a crise da Idade Dourada, que se inicia com a crise do
petréleo em 1973 e se encerra em 1980. A crise da Era de Ouro do capitalismo se manifesta na
economia internacional com reducédo do crescimento e aumento da inflagdo. Como resposta ao
choque do petroleo, o regime militar a principio busca aprofundar o processo de industrializagdo
do pais a partir do Il Plano Nacional de Desenvolvimento (PND). O objetivo do Plano era
ampliar a industrializacdo por substituicdo de importacdes para bens intermediarios junto ao
aumento da producdo de energia, sendo protagonizado por empresas estatais que contavam com
o financiamento externo. Apesar de ter desacelerado entre 1973 e 1980 em relacdo ao periodo
do milagre econémico, a média de crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro ainda
era muito alta, atingindo uma média de 6,6% ao ano. Por outro lado, a inflacdo que estava a
niveis de 29,6% em 1973, atinge 92,1% em 1980 (IBGE, 2003 apud Marquetti, 2023;
Giambiagi, 2011; Saes, F.A.M.; Saes, A.M., 2013).

O PIB brasileiro crescia a uma taxa anual média de 7% em todo o periodo
correspondente ao “milagre econdmico” ¢ ao segundo Plano Nacional de desenvolvimento
(1966 a 1979), devido a um crescimento liderado pelo lucro com grandes taxas de acumulacéo
de capital fixo produtivo. A politica de substituicdo de importacdes foi arquitetada atraves do
poder de atuacdo do Estado brasileiro, que favoreceu um aprofundamento de mecanismos de
protecdo da inddstria nacional, estabelecendo certo controle diante da evolugdo das formas
institucionais de integracdo internacional (Institutional form of international insertion), de
competicdo (Form of competition), de regime monetario-financeiro (monetary and financial
regime) e também da base constituida pela relacdo trabalho-salario (wage-labor nexus), de tal
maneira que o sistema financeiro era guiado a contribuir para a acumulagédo produtiva de capital
e para o desenvolvimento industrial do pais. Isso s6 foi possivel porque o arranjo institucional
da época favorecia a subordinagdo das mencionadas formas institucionais pela forma
institucional de Estado (institutional form of State), que estava do topo da hierarquia (Araujo;
Bruno; Pimentel, 2012).

Marini (1992; 2014 apud Vieira, 2022) compreende que a expansdo econémica do
Brasil apds o golpe militar de 1964 passa a se dar por meio do que chama de subimperialismo,
como uma expansdo indireta do imperialismo americano, que se define com a reestruturacao
do sistema capitalista mundial diante de uma nova divisao internacional do trabalho e também
a partir de movimentos internos e caracteristicas proprias da economia dependente, como a

superexploracgéo do trabalho, a integracao do capital nacional ao capital estrangeiro, e a criagdo
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de subcentros econdémicos que, embora possuam relativa autonomia, permanecem subordinados
a dindmica global imposta pelos grandes centros.

Embora o Brasil tenha avancado no seu processo industrial, o pais ndo conseguiu
liquidar as caracteristicas do subdesenvolvimento, ao passo em que a industrializacdo foi
orientada para atender os elevados niveis de consumo de uma minoria da populacéo de alta
renda, 0 que criou uma ilusdo de desenvolvimento através da modernizacdo dos padrdes de
consumo local. Com isso, as grandes disparidades sociais e historicos problemas
socioeconémicos acabaram sendo aprofundados, como a discrepancia na produtividade entre
zonas rurais e urbanas, qualidade de vida em nivel de subsisténcia fisiol6gica da maior parte da
populagéo, assim como o crescente subemprego nas zonas urbanas (Furtado, 1983). Por mais
gue a América Latina seja populosa, 0 mercado interno ndo possui grande poder de compra, de
maneira que a industrializacdo que se deu nos paises da América Latina é qualitativamente
distinta da industrializacdo nos paises no centro do capitalismo por ndo criar a sua propria
demanda, nascendo e se estruturando justamente para atender as demandas mercantis de paises
com niveis superiores de desenvolvimento capitalista (Marini, 2017).

Na Ameérica Latina como um todo, o aprofundamento da divisdo internacional do
trabalho define o sentido de um desenvolvimento enquanto “subdesenvolvimento” e implica na
dependéncia dos paises periféricos, como o Brasil, em relacdo aos paises centrais. Além do
fornecimento de matérias-primas dos paises periféricos ter sido fundamental para induzir a
acumulacdo no centro do capitalismo em termos quantitativos, também foi necessario para
conduzir um deslocamento da producdo de mais-valia absoluta para a producdo de mais-valia
relativa, ressaltando o aumento da capacidade produtiva do trabalho em relacdo a mera
exploracdo do trabalhador (Marini, 2017).

A partir do final da década de 1970, a economia global é marcada pelo avanco do
neoliberalismo, da globalizacdo e da financeirizacao que, apesar de relacionados, representam
fendomenos distintos. Epstein (2005) define o termo “financeirizagdo” ao fendmeno no qual é
observado um crescimento consideravel dos motivos financeiros, mercados financeiros, agentes
financeiros e instituigdes financeiras, representando ndo apenas uma mudanga quantitativa na
economia, mas também qualitativa, de maneira que a esfera financeira passa a dominar a
economia global e as economias nacionais, com o capital ficticio ocupando uma posicéo de
hegemonia diante da perda de protagonismo do capital produtivo. O autor destaca que esse
fendmeno reflete numa série de aspectos que sdo usados para defini-lo, como: a ascensao do
“valor para o acionista” enquanto forma de governanga corporativa; o dominio dos sistemas

financeiros dos mercados de capitais sobre os sistemas financeiros baseados em bancos; a
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quantidade incalculével de instrumentos financeiros que surgem ap6s um boom das trocas
financeiras; o aumento do poder politico e econdmico dos rentistas e o padrdo de acumulacéo
no qual a obtencédo do lucro ocorre através de canais financeiros. Ainda para o autor, enquanto
a globalizacdo dos mercados é conduzida pelas finangas com a mundializacdo do capital, o
termo “neoliberalismo” se refere a expressdo ideoldgica desse resgate ao predominio das
financas, que ocorre a nivel global a partir da década de 1980 ou, em outras palavras, “o
neoliberalismo corresponde a reafirmacédo do poder da financa depois de um periodo de perda
de hegemonia; trata-se, assim, do segundo periodo de hegemonia da finanga” (Duménil; Lévy,
2005).

O fendmeno de desindustrializagdo precoce observado no Brasil tem na sua origem tanto
as limitacdes relativas ao carater da industrializacdo e investimento em infraestrutura propostos
pelo regime militar, como o alto grau de financiamento externo, priorizando interesses do
capital estrangeiro, quanto nos entraves relativos a imposicdes de instituicdes financeiras como
0 FMI (Fundo Monetério Internacional) e o0 Banco Mundial. A crise da divida é um reflexo
disso, influenciando diretamente na submissdo dos paises da América Latina ao Consenso de
Washington, com o avanco do neoliberalismo, e ao abandono consequente das politicas
industriais. Como resultado, a partir dos anos 1990, o pais se torna refém da l6gica de dominio
da financa global, ao passo em que a politica macroecondémica do pais passa a ser dominada
pelos interesses financeiros.

Apbs o consideravel avanco industrial, a economia brasileira partir da década de 1980
é, em resumo, marcada pelo gradual avanc¢o do neoliberalismo e baixo crescimento econémico.
Apesar dessas duas caracteristicas serem marcantes desde o inicio dessa década, quatro
subperiodos sdo evidentes nessa trajetoria. O primeiro deles nos anos 1980-1989, caracterizado
majoritariamente por estagflacdo (estagnacdo do crescimento e aumento da inflacdo), sendo
também um momento de transicdo com o abandono gradual da industrializacdo através da
substituicdo de importacdes. O segundo subperiodo ocorre entre 1989 e 2002, com o0
aprofundamento do neoliberalismo, desregulamentacdes e privatizacdes. O terceiro ocorre entre
2003 a 2014, com uma mistura de politicas neoliberais e desenvolvimentistas nos trés primeiros
governos do Partido dos Trabalhadores. A partir de 2015, se d& o quarto subperiodo com o
abandono das politicas desenvolvimentistas e retorno pleno das politicas neoliberais, sendo
aprofundado com o golpe parlamentar ocorrido em 2016 (Marquetti, 2023).

Fundada em 1953, a Petrobras foi estrategicamente utilizada pelo Estado brasileiro por
décadas como uma empresa verticalizada, visando a explora¢do dos recursos naturais do

territorio brasileiro atraves do monopdlio e o consequente desenvolvimento das forcas
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produtivas do pais a partir da cadeia de petroleo e gas. Essa estratégia se materializa numa
politica em que a empresa era responsavel por atuar “do poco ao posto”, ou seja, desde a
extracdo do petréleo nos pocos até a venda ao consumidor final nos postos de gasolina. Esse
ciclo inclui o transporte do petréleo bruto para as refinarias (através de oleodutos, por exemplo),
o refino, que resulta em uma grande diversidade de produtos derivados, e finalmente as etapas
de distribuigéo e venda.

A partir da analise de uma série de mudancgas “pro-mercado” nas politicas da empresa,
iniciadas ainda nos anos 1990 e aprofundadas a partir de 2015, emerge a problematica encarada
pelo presente trabalho, que objetiva discutir como a Petrobras se situa diante do processo de
desindustrializacdo prematura e da tendéncia de reprimarizacao da pauta exportadora brasileira.
Especificamente, a pesquisa visa: 1) discutir e levantar dados relativos a desindustrializacdo e a
reprimarizacao do Brasil; 11) discutir as mudancas na composicao acionaria e nas diretrizes da
empresa; Il1) verificar se ha indicios de um aprofundamento na tendéncia de especializacao
regressiva no Brasil a partir de alteracBes nos niveis de producdo, consumo, capacidade de
refino, exportacdo de petrdleo bruto e importacédo de oleo diesel.

A hipdtese do estudo é de que as politicas da Petrobras, sobretudo a partir do ano de
2015, reforcam a desindustrializacdo e a tendéncia de reprimarizacao do pais, estando alinhadas
ao atual padrdo de desenvolvimento do Brasil e a nova divisdo internacional do trabalho, que
orbitam em torno do processo de financeirizagdo enquanto etapa da acumulacdo capitalista

global.
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2 REPRIMARIZACAO, DESINDUSTRIALIZACAO E DOENCA HOLANDESA
2.1  CONCEITUACAO

Apesar de relacionados, “reprimariza¢ao” e “desindustrializa¢do” s3o conceitos
distintos. Oreiro e Feijé (2010) apontam que enquanto uma desindustrializacdo pode ocorrer
em funcéo da transferéncia de atividades manufatureiras com menor valor adicionado para o
exterior, podendo vir acompanhada por aumento do valor adicionado na pauta de exportacoes
(também através do aumento de servicos), a reprimarizacdo diz respeito ao tipo de
desindustrializacdo em que ha diminuicdo da participacdo da industria em funcdo da reversao
da pauta exportadora no sentido do aumento de produtos primarios em relacdo a produtos
manufaturados.

A transferéncia das atividades manufatureiras para o exterior, sobretudo as mais
intensivas em trabalho e com menor valor adicionado, pode reduzir a participacdo da industria
no emprego e no valor adicionado de um pais. O que realmente define o carater dessa
desindustrializacdo é se h4& um acompanhamento da participacdo de produtos com niveis
elevados de valor adicionado e conteddo tecnoldgico na pauta de exportacdes ou se ha um
processo de reversdo da pauta exportadora com um aumento de commodities, produtos
primarios ou manufaturas com niveis baixos de valor adicionado e de conteido tecnoldgico
(reprimarizacdo). Enquanto o carater do primeiro tipo de desindustrializagdo mencionado faz
parte de um processo considerado positivo para um pais, o segundo tipo pode ser sintoma da
chamada “doenca holandesa”, que em outras palavras é a desindustrializacdo causada pela
apreciacdo da taxa real de cAmbio decorrente da elevada exploragéo de recursos naturais em um
pais. (Oreiro; Feijo, 2010)

A desindustrializacdo, portanto, ndo pode ser entendida como um fenémeno
necessariamente negativo em termos de desenvolvimento econémico, dado que €, na verdade,
uma tendéncia natural desse. 1sso acontece devido ao fato de que o setor industrial gradualmente
perde relevancia em comparagéo com o setor de servicos, havendo inclusive uma transferéncia
de empregos entre os setores. Palma (2005) elenca 4 hipoteses que explicam a queda do
emprego manufatureiro em paises desenvolvidos (industrializados) a partir do final da década
de 1960:

1) A queda pode ser apenas contabil, sendo causada pela realocacdo do trabalho
manufatureiro para servicos, apos um rapido aumento no numero de atividades terceirizadas
por empresas de manufatura para produtores de servicos especializados sendo contratados;

2) Reducéo na elasticidade-renda da demanda por manufaturados;
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3) Répido crescimento da produtividade na manufatura, dado pela propagacdo de um
novo paradigma tecnoldgico da microeletrénica, de maneira que a tecnologia passa a produzir
crescimento sem que isso tenha impacto positivo para o emprego manufatureiro (“jobless
growth”);

4) A nova divisdo internacional do trabalho, ao passo em que h& grande aumento da
terceirizacdo do trabalho por empresas dos paises desenvolvidos para paises onde hd menor
custo de trabalho néo especializado (outsourcing), de forma que isso acaba reduzindo o trabalho
manufatureiro nos paises industrializados.

Oreiro e Feijo (2010) ainda destacam um fator determinante para a ocorréncia da
desindustrializacdo acompanhada da reprimarizagdo da pauta exportadora: a chamada “doenca
holandesa?, que a grosso modo é a “maldi¢do” provocada pela facilidade da exploracio de
recursos naturais em um pais, de maneira que a exportacdo abundante de recursos naturais em
estado bruto provoca uma significativa apreciacdo na taxa de cémbio, reduzindo a
competitividade da industria nacional e, consequentemente, diminuindo a participacdo da
industria na pauta exportadora em prol dos produtos primarios.

Bresser-Pereira (2007) entende que hé autores que distinguem “doenca holandesa” de
“maldi¢@o dos recursos naturais” (conceito neocldssico), mas opta nao diferenciar os conceitos
por questbes metodoldgicas. Enquanto o primeiro € referente a um conceito de ordem
estritamente econdmica, revelando uma falha de mercado, 0 segundo se trata de um conceito
decorrente da associacdo entre a abundancia de recursos naturais com a corrupcao ou rent
seeking. A doenca holandesa é, portanto, a sobrevalorizacdo crénica da taxa de cambio
provocada pela exploragdo de recursos naturais abundantes em seu territorio “cuja producao
comercial é compativel com uma taxa de cdmbio claramente menor do que a taxa de cambio
média que viabiliza setores econémicos de comercializaveis que utilizam tecnologia no estado

da arte.”

2.2 DESINDUSTRIALIZACAO E TENDENCIA DE REPRIMARIZACAO DA PAUTA
EXPORTADORA NO BRASIL

Entre o inicio dos 1980 e o inicio dos anos 1990, a estagflacdo que afetou 0 mundo apds

0 inicio da crise do petr6leo ecoa mais forte no Brasil, com a total perda de controle sobre a

2 O fendmeno da doenca holandesa é assim chamado devido ao caso de exploracédo de gas natural na Holanda
nos anos 1960, no qual a expansdo da exploracdo do recurso natural refletiu em um grande aumento de divisas e
a consequente valorizacdo da moeda nacional. 1sso trouxe vantagens comparativas para a exploracéo do recurso
e reduziu a competitividade das manufaturas holandesas, provocando redugdo da participacdo do setor industrial
(Pinto, 2020).
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inflag&o (hiperinflacdo) e persistente estagnacdo da economia junto a uma grave crise fiscal,
em grande parte devido ao alto endividamento com instituicdes financeiras internacionais e
elevacdo das taxas de juros referentes a essas dividas. De acordo com Araujo, Bruno, Pimentel
(2012), a grande mudanca nesse periodo especifico se da na gradual submissdo da forma
institucional do Estado brasileiro (institutional form of State), que perde o status de
superioridade hierarquica para sucumbir a pressdo do regime monetario e financeiro (monetary
and financial regime) sob o controle das financas. Tal mudanca é decisiva para a determinacéo
do processo de desindustrializacdo no Brasil, de maneira que o Estado passa a redirecionar o
seu papel para o monitoramento da divida externa e para o controle da hiperinflagio® e é
fortalecida uma tendéncia de priorizacdo da liberalizagéo financeira e comercial, acabando por
sacrificar a politica de substituicdo de importagdes.

Por conta da crise do modelo de desenvolvimento vigente na época, o Estado brasileiro
introduz um novo pacote industrial (entre os anos de 1985 e 1988), que reduz a taxa média das
tarifas de manufatura 90% a 43%. Apesar disso, as reformas preservaram naquele momento a
Lei do Similar Nacional e as barreiras nao-tarifarias como uma forma de conter a oposic¢éo de
produtores domésticos (Kume, 1989; Hay, 2001; Figueiredo, 2008 apud Chang; Andreoni;
Kuan, 2013). Ainda assim, esse seria apenas o principio de um dos maiores processos de
desindustrializacdo ja documentados, iniciado em meados da década de 1980 e intensificado a
partir da década de 1990, de forma que a parcela da manufatura caiu do seu pico de quase 35%
do PIB, durante a metade dos anos 1980, para apresentar um continuo declinio até estacionar a

niveis proximos a 10% do PIB a partir de 2014, como ilustrado na figura 1:

3 O periodo foi marcado por muita pressdo politica devido a insatisfacdo popular com a economia e a uma série
de planos frustrados de estabilizagdo monetéria. Entre eles: Plano Cruzado, Plano Bresser, Plano Verao e 0s
Planos Collor I e II.
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Figura 1 — Valor agregado da manufatura no Brasil (% do PIB) entre 1960 e 2022
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Fonte: Banco Mundial (2023). Elaborag&o propria.

Cano (2012) aponta cinco principais razdes que refletem na desindustrializacdo do
Brasil:

1) Politica cambial instaurada a partir do Plano Real. O cambio excessivamente
valorizado teria a funcéo de ancorar os precos, com apoio de juros reais altos e da ancora fiscal,
de modo a reduzir a competitividade da industria local;

2) A abertura econbmica que ocorre a partir de 1989, com reducdo de tarifas e
desregulamentacdo de mecanismos que protegiam a economia brasileira diante da concorréncia
internacional, sendo intensificada durante o mandato do governo Collor em 1990 e dos
mandatos de Fernando Henrique Cardoso, a partir de 1994;

3) A taxa de juros elevada estimula a acumulacdo improdutiva de capital, de maneira
que se torna mais atraente que as taxas de lucro. Dessa maneira, o investimento € inibido,
provocando um cendrio de vulnerabilidade para a industria, que acaba se tornando obsoleta
diante da falta de acimulo de capital necessario para a obtencdo de progresso técnico.
Consequentemente, a industria nacional tende a perder produtividade e competitividade, alem
de perder oportunidades de expanséo;

4) O investimento direto estrangeiro;

5) Desaceleracdo da economia mundial a partir de 2007.

Sob uma perspectiva similar, Filgueiras (2012) aponta para o fato de que, a partir dos
anos 1990, o Brasil passa por um ponto de inflexao no seu desenvolvimento, caracterizado pela
ruptura com o Modelo de Substituicdo de Importacdes, e pela liberalizagéo e financeirizagdo da

economia. O autor destaca mudancas em cinco dimensoes:
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1) Relagdo capital/trabalho, dado o enfraquecimento da classe trabalhadora, com alta taxa
de desemprego, precarizacdo do trabalho e aumento dos rendimentos do capital
financeiro. A classe trabalhadora perde poder de negociacao e organizacao sindical,

2) Relacdes intercapitalistas: Fortalecimento do capital financeiro e agronegdcio devido a
abertura e desregulamentacdo dos mercados. Houve uma colaboracdo entre grandes
corporag0es locais e capital estrangeiro, especialmente no setor agricola, que se tornou
oligopolista e hegemdnico;

3) Insercdo internacional: O Brasil passou a ter déficits comerciais e de servicos,
financiados pela privatizag&o e entrada de capitais especulativos. A valorizagdo cambial
e a entrada da China na Organizacdo Mundial do Comércio impulsionaram as
exportacbes de commodities, mas também levaram a desindustrializacdo e

especializacdo regressiva,

A insercéo do pais na nova divisdo internacional do trabalho tem levado a um processo
de reprimarizacdo das exportac@es - agronegdcio e industria de baixo valor agregado
(Goncalves, 2000 apud Filgueiras, 2012)

4) Estrutura e funcionamento do Estado: Reducdo da presenca do Estado em setores
produtivos devido as privatizacdes e desregulamentacdes. O Estado perdeu capacidade
de investimento e autonomia politica, contribuindo para a centralizacdo e
desnacionalizacdo do capital;

5) Formas de representacdo politica: As instancias parlamentares perderam protagonismo,
sendo substituidas por agéncias técnicas e 6rgdos do Estado, aprofundando a
subordinacdo da politica aos interesses econémicos.

Araujo, Bruno, Pimentel (2012) argumentam que entre 1995 e 2010, a forma
institucional de integracdo ao regime internacional passa a dominar outras formas
institucionais. Da implementacdo do Plano Real em 1994 ao ano de 2012, ha duas importantes
inflex6es no padrdo de desenvolvimento. Primeiro, ha uma reconfiguracéo do bloco de poder
na qual a total hegemonia do capital financeiro nacional e internacional entre 1994 e 1998 passa
a dividir espaco, a partir de 1999, com o agronegocio e o grande capital nacional produtor-
exportador de commodities agricolas e industriais, devido a mudanca da politica
macroeconémica em funcdo da crise cambial. A partir desse momento, era possivel atender aos
interesses desses grupos a0 mesmo tempo em que se evitava um aumento da instabilidade
macroecondmica e vulnerabilidade externa do pais (Filgueiras, 2012).

Durante os governos Lula I e 1l (de 2003 a 2010), emerge 0 neodesenvolvimentismo,

enquanto retorica que sustenta a pretensa conciliacdo de classes caracteristica dos governos do
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Partido dos Trabalhadores, que € marcado pela aparente contradicdo entre a continuidade e
aprofundamento das politicas neoliberais na O&tica macroeconémica (isto é, o tripé
macroeconémico: metas de inflacdo, cambio flutuante e politica fiscal visando a manutencao
de superavits primarios) e o papel do Estado tanto induzindo o desenvolvimento do pais com
politicas industriais adaptadas ao contexto de uma economia globalizada, quanto conduzindo a
uma reducdo das desigualdades sociais através de politicas focalizadas. Nesse sentido, ocorre
uma guinada nas politicas do governo nessa direcdo em 2006, ao final do primeiro Governo
Lula, sendo essa a segunda inflexdo no padrdo de desenvolvimento subordinado a logica
financeira, com uma aproximacdo entre o governo e setores da burguesia nacional, como
exportadores de commodities, indUstria extrativa e construtoras. Essa aproximag&o se reflete na
utilizacdo do BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social) como capital
financeiro, de maneira a fomentar o processo de concentracdo, centralizacdo e
internacionalizacdo dos capitais dos “campedes nacionais”, revelando uma mudanca
consideravel na atuacdo do Estado em torno do desenvolvimento capitalista brasileiro. Nesse
periodo, a grande maioria dos indicadores econémicos e sociais apresentaram uma melhoria
generalizada, a exemplo da reducdo da pobreza absoluta de 35,8% para 21,4% entre 2003 e
2009, além da manutencdo de uma estabilidade macroeconémica (Morais; Saad-Filho, 2011,
Filgueiras, 2012).

Apesar disso, em grande parte por uma questdo conjuntural relativa ao comércio
mundial, mas também com participacdo do Estado brasileiro, do capital financeiro e do
agronegocio, a crise de 2008 - ao contrario da crise de 1929, que acabou favorecendo um
impulsionamento em direcdo a industrializacdo no Brasil - ajudou a reforcar o processo ja
vigente de regressdo a um padrdo de desenvolvimento primério-exportador, de maneira a
estimular a importancia das commodities agricolas e minerais na pauta exportadora brasileira,
enquanto a ampliacdo e diversificacdo industrial é dificultada e setores de alta intensidade
tecnoldgica perdem escala. Por consequéncia, ha um crescimento da vulnerabilidade estrutural
do pais (Filgueiras, 2012).

Durante o governo Lula, a reforma agréaria perde o seu papel enquanto ferramenta de
transformacéo estrutural e passa a servir mais como um mecanismo de compensagéo social e
reducdo das tensdes no campo, de forma que além de haver a absor¢do compensatéria ao Bolsa
Familia para familias que buscavam inclusdo no 1l Programa Nacional de Reforma Agréria, 0
governo deixou de estabelecer metas anuais de assentamento, com sucessivas redugdes nas
guantidades de familias assentadas ao longo dos governos do Partido dos Trabalhadores, ao

mesmo tempo em que cooptava 0 movimento progressista a uma alianga com o agronegocio,
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condicionando financiamento dos programas sociais aos excedentes agrarios. Dessa maneira, a
politica vigente € a de acomodacdo ao movimento do capital global (Rech, Jeziorny, 2024).
Delgado (2013) identifica dois grandes pactos entre o Estado e o Poder Agrario. O
primeiro grande pacto se dad em 1964, a partir do golpe militar, com a “Modernizagao
Conservadora”, com a derrota da reforma agraria e um consequente aumento da concentracao
fundiéria e das desigualdades no campo, junto a financeirizagdo do campo através de subsidios
e crédito barato para os grandes produtores. Alem disso, houve um grande investimento do
governo brasileiro em pesquisa agropecuaria, que reflete na criacdo da EMBRAPA em 1973.
O segundo grande pacto, que chama de “Economia do Agronegdcio”, ocorre a partir do
primeiro governo Lula, que se inicia em 2003, com um aprofundamento do processo de
financeirizacdo da economia agraria brasileira vigente desde o primeiro pacto, caracterizado
pela expansdo e diversificacdo das fontes de crédito publico e privado junto ao capital

estrangeiro.

A economia do agronegécio vai além da estratégia econdmica, para construir
ideologicamente uma hegemonia pelo alto — da grande propriedade fundiaria, das
cadeias agroindustriais muito ligadas ao setor externo, e das burocracias de Estado
(ligadas ao dinheiro e a terra), tendo em vista realizar um peculiar projeto de
acumulacdo de capital pelo setor primério. Essa estratégia tem agora certa
centralidade no sistema econdmico, diferentemente da subsidiariedade a
industrializagdo, como fora no passado. (Delgado, 2013)

No ano de 2004 surgem alguns dos instrumentos de financiamento do agronegocio,
como o LCA (Letra de Creédito do Agronegocio) e CRA (Certificado de Recebiveis do
Agronegdcio), que conferem uma vantagem tributaria diante de outros setores da economia,
com uma tendéncia as taxas de juros de financiamento do agronegdcio serem menores devido
ao fato de que os proprietarios desses titulos ndo pagam imposto sobre os rendimentos (Rech;
Jeziorny, 2024). A rearticulacdo do Sistema Nacional de Crédito Rural reflete em um aumento
significativo do crédito concedido, que cresceu a uma média real de 9,5% ao ano entre 2001 e
2010, totalizando 148% em um periodo de 10 anos. Esse crescimento foi impulsionado pela
utilizacdo estratégica de fundos publicos e pela inclusdo de novas fontes, como recursos do
BNDES, fundos constitucionais e a Caderneta de Poupanca Rural. A combinacéo de politicas
monetaria e fiscal possibilitou a reciclagem de recursos financeiros, proporcionando condigdes
favoraveis, como juros reduzidos e isencdo de impostos (Delgado, 2012). Com isso, 0
agronegocio passa a ter um papel estratégico central na politica econémica brasileira diante do
periodo marcado pelo boom das commodities no mercado internacional.

As crescentes isencdes fiscais concedidas ao agronegdécio evidenciam o papel do Estado
brasileiro no fortalecimento do setor ao centro do bloco de poder. Rech (2022) aponta para um
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ponto de inflexdo na variacdo real do gasto tributario com o agronegécio a partir de 2015, que
de 2010 a 2019 cresceu em 4 vezes diante do aumento total de 1,35 vezes no gasto tributério
geral. Conforme o autor, é concedido ao agronegoécio o total de R$ 18,7 bilhdes em isencdes
tributarias no ano de 2019, de tal maneira que ndo ha embasamento técnico, necessidade e
contrapartida social que justifique cerca de R$ 8 bilhdes desse valor.

A industria da transformacdo tem como objetivo modificar matérias-primas e criar
produtos acabados ou semiacabados através de processos industriais. Considerando que 0s
segmentos da industria da transformacdo podem ser divididos em alguns grupos, classificados
de acordo com o fator de intensidade (isto é: 1 - indUstria intensiva em recursos naturais; 2 -
inddstria intensiva em trabalho; 3 - indUstria intensiva em escala; 4 - industria intensiva em
tecnologia; 5 - inddstria baseada em ciéncia), Araujo, Bruno e Pimentel (2012) demonstram
que, entre 1988 e 1995, a participacdo da inddstria intensiva em recursos naturais na industria
da transformagc&o cresce de 18,36% a 22,47%, e entre 1996 e 2005, a participagdo da indUstria
intensiva em recursos naturais salta de 30,21% a 36,49%, sendo o Unico setor a ter um
verdadeiro aumento na participacdo da inddstria. Ainda que a atividade principal desse setor
seja a producdo de comida, foram as atividades relacionadas a producdo de petrdleo refinado
que elevaram a participacdo do setor intensivo em recursos naturais. A partir dos anos 2000, a
indUstria da transformacdo comeca a perder espago para a agropecuaria e a mineragdo, como
revela a figura 2:

4 Os dados estdo divididos em duas séries devido a modificagdes na classificacdo do CNAE (ARAUJO;
BRUNO; PIMENTEL, 2012).
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Figura 2 - Parcela das atividades no PIB entre 2000 e 2022.
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Fonte: Morceiro (2023).

Além da participagdo da agropecudria e da mineracdo terem tido um crescimento
percentual consideravel no PIB apds 2020, o valor resultante das exportaces da indUstria
extrativa e da agropecuaria somadas tem se aproximado muito do valor referente as exportacdes
da industria da transformacao, algo muito distante da realidade no final dos anos 1990. Percebe-
se que enquanto o valor obtido em US$ com as exportacdes da industria da transformacéo
parecem ter praticamente estagnado ap6s a crise de 2008, o valor obtido com as exportacdes da
industria extrativa e da agropecuéria ganhou volume especialmente nesse periodo, sendo esse

movimento ainda mais visivel apds a crise da COVID-19, no ano de 2020:
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Figura 3 — Valor anual das exportacdes por Se¢do-1SIC® em US$ FOB
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Fonte: Brasil (2024). Elaboracéo propria.
Apesar da desindustrializacdo verificada no Brasil possuir aspectos de doenca

holandesa, conforme a busca pelo superavit comercial do pais passa a se dar através da crescente
competitividade das commodities no comércio internacional, sobretudo no periodo do boom das
commodities, o que naturalmente reflete na valorizacdo da moeda nacional, ndo ha indicios de
que a descoberta do pré-sal tenha causado doenca holandesa, sendo sé mais um dos fatores que
acentuam e complexificam os desafios no desenvolvimento capitalista brasileiro. E importante
frisar, no entanto, que esse movimento se deve em grande parte as reformas neoliberais
estabelecidas a partir dos anos 1990, junto a manutencdo nos anos 2000 do padrdo de
desenvolvimento estruturado na década anterior, com a abertura comercial e a sobrevalorizagéo
do Real desestruturando cadeias produtivas da industria de transformacao e o baixo crescimento
econbmico desestimulando investimentos (Filgueiras, 2012). O novo padrdo de
desenvolvimento brasileiro junto a financeirizacio e desnacionalizagio do setor agricola®, aos
subsidios e incentivos fiscais concedidos ao agronegocio pelo Estado brasileiro, além do
crescimento da economia mundial impulsionado pela industrializacdo da China sao

fundamentais para compreender a velocidade na qual a pauta exportadora brasileira é revertida.

5 International Standard Industrial Classification of All Economic Activities.

6 Em 2005, o controle das principais atividades da agricultura estava concentrado em apenas 10 multinacionais:
Bunge, Cargill, Monsanto, Nestle, Danone, BASF, ADM, Bayer, Syngenta e Novartis (Oliveira; Stedile, 2005
apud Aradjo; Bruno; Pimentel, 2012).
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As figuras 4 e 5 evidenciam a concretizacdo da reprimarizacgdo da pauta exportadora a
partir de 2010 e a sua tendéncia de aprofundamento nos anos posteriores:

Figura 4 - Valor anual das exportagdes por Fator Agregado entre 1997 e 2023 (em US$ FOB)
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Fonte: Brasil (2024). Elaborag&o Propria.

Figura 5 - Percentual anual das exportacdes brasileiras por fator agregado entre 1997 e 2023
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Fonte: Brasil (2024). Elaboragdo Prépria.
Mesmo ap0s as reformas liberais que fragilizaram a industria nacional na década de
1990, as exportagOes brasileiras continuaram sendo constituidas majoritariamente por

manufaturados até o impacto da crise de 2008 sobre o preco das commodities reverter a pauta
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de exportagdes a partir do ano de 2010. Na figura 5 é possivel visualizar como essa reversao,
além de ndo ser temporéria, se acentua, especialmente a partir de 2016, quando o projeto de
liberalizacdo da economia brasileira como um todo é aprofundado e refletido de forma nitida
nas politicas pré-mercado que o conselho de administracdo da Petrobras aprova ao longo dos
anos posteriores.

Em grande parte, o perfil das exportagGes brasileiras foi alterado pela crescente
participacdo da China no comércio mundial, a ponto de se tornar o principal parceiro comercial
do Brasil. O crescimento da demanda do mercado chinés a uma velocidade significativa
reconfigura a pauta exportadora brasileira através da importacdo de grandes quantidades de
produtos primarios brasileiros com niveis baixos de processamento e acende um alerta sobre a
tendéncia de uma reducdo no contetdo tecnoldgico das exportacbes. Sendo historicamente um
dos maiores desafios do Brasil, 0 avan¢o no desenvolvimento de atividades de maior valor
agregado é ameacado enquanto a urgéncia por diversificacdo, aprendizagem tecnoldgica e
upgrading industrial aumenta devido o cenario de vulnerabilidade diante de uma economia
globalizada (Sturgeon, 2013). Um dado alarmante nesse sentido esta no fato de que, em apenas
vinte anos (entre 2001 e 2021), o Brasil caiu da 292 posicéo para a 70? posicdo entre paises no
ranking do indice de complexidade econdémica (Harvard, 2023).

Figura 6 — Valor anual das exportacdes para paises selecionados entre 1997 e 2023 (em US$ FOB)
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Fonte: Brasil (2024). Elaboragdo Propria.
Selecionando os trés principais parceiros comerciais do Brasil (figura 6), verifica-se

justamente como a exportacao para a China se tornou absolutamente relevante para a economia
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brasileira apos o inicio dos anos 2000, com a entrada da China na Organiza¢do Mundial do
Comeércio, ndo apenas destronando de forma repentina os Estados Unidos da América do posto
de maior parceiro comercial do Brasil, como superando substancialmente o peso das
importacdes dos produtos brasileiros por parte de qualquer outro pais (incluindo Estados
Unidos ou Argentina) na balanga comercial brasileira. Contudo, percebe-se que o teor dessas
exportacdes é relativamente cada vez mais pobre em produtos industrializados (ver figura 7 e
figura 8), sejam manufaturados ou semimanufaturados, favorecendo progressivamente a
exportacdo de produtos basicos. No longo prazo, o grande beneficiario dessa légica € o
agronegocio brasileiro, que acaba reafirmando o seu papel de abastecimento da metropole a
niveis cada vez mais proximos dos verificados em periodos pré-industria.

Figura 7 - Valor anual das exportacfes para a China por Fator Agregado entre 1997 e 2022 (em US$ FOB)
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Fonte: Brasil (2024). Elaboracdo Propria.

O desenvolvimento industrial acelerado e o crescimento numa velocidade sem
precedentes alcangado pela China nas ultimas décadas fizeram com que o pais, que antes
possuia apenas 1,4% do valor adicionado manufatureiro e 1% das exportac6es globais em 1980,
passasse a possuir 15,4% do valor adicionado manufatureiro e 10,3% das exporta¢6es globais
em 2010 (Unido, 2011 apud Hiratuka; Sarti, 2017). Isso revela um pouco do carater da pauta
de exportacdo brasileira para a China, que dada a sua crescente importancia, acabou
reconfigurando a economia brasileira. Nesse tempo, enquanto a China se consolida como o

principal polo industrial no mundo, como um grande exportador de manufaturados, o Brasil
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segue o caminho oposto, de forma que as relagdes mercantis entre os paises a partir dos anos

(e}
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2000 séo determinantes para explicar os passos que foram seguidos pelos dois.

Figura 8 — Percentual anual das exportacdes para a China por Fator Agregado entre 1997 e 2022
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anual para a China salta de uma quantia de 567 milhdes para cerca de 80,2 bilhdes de dblares,
0 que ha alguns anos ja supera o valor em dolares de todos os produtos exportados para 0s
Estados Unidos e Argentina somados (figura 6). Dessa maneira, 0s produtos basicos que
constituiam pouco mais de 50% das exportacdes brasileiras para a China passam a um absoluto
protagonismo, passando a representar cerca de 90% das exportagdes, como mostra a figura 8.
Apesar de pelo menos no curto prazo essa relacio influir para um superavit’ favoravel ao Brasil
na balanca comercial, o pais exporta majoritariamente produtos como minérios de ferro e seus
concentrados, graos de soja, 6leos brutos de petréleo e carne, enquanto importa uma grande
diversidade de produtos eletrdnicos, quimicos, maquinarios, metais, téxteis, veiculos, entre
outros, de acordo com dados de 2021 (Harvard, 2023).

Até o inicio dos anos 2000, os Estados Unidos eram 0s maiores parceiros comerciais do
Brasil em termos de volume de comércio. Ao contrario da pauta exportadora direcionada a
China, o contetdo das exportacdes para os EUA é majoritariamente composto por manufatura.
Ao longo dos anos analisados, houve quedas consideraveis nas exportacdes para o pais no auge
da crise de 2008 e na crise do coronavirus em 2020 (ver figura 9).

" Em relagdo a China, o Brasil teve um superavit de 44,5 bilhdes de ddlares na balanca comercial em 2021
(Harvard, 2023).
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Figura 9 — Valor anual das exportacdes para os EUA por Fator Agregado entre 1997 e 2022 (em US$ FOB)
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Fonte: Brasil (2024). Elaborag&o Propria.

Embora nas exportacdes para os EUA exista um predominio dos manufaturados, em
2021 o petrdleo cru (6leos brutos de petroleo) foi o principal produto exportado para o pais
(10,06%), junto a uma série de produtos agricolas, metais, maquinarios, veiculos (destaque para
as aeronaves e espagonaves) e quimicos. Enquanto isso, entre os produtos que o Brasil mais
importou dos EUA estdo o petroleo refinado (17,43%) e o gas liquefeito de petréleo (7,80%),
junto a diversos produtos quimicos, maquinarios, eletrdnicos, veiculos, commodities nao
especificadas, etc (Harvard, 2023).

Conforme a figura 10, é possivel notar um aumento proporcional na exportacdo de
produtos basicos ocorrendo lentamente logo apds o inicio dos anos 2000, aumentando de
intensidade apos a crise de 2008, apesar de haver uma queda apds 2011. Apos 2016, verifica-
se uma pequena tendéncia de reducdo proporcional das exportacfes de manufaturados em
relacdo a produtos basicos e semimanufaturados, apesar do valor absoluto nas exportacdes de

manufaturados ter aumentado consideravelmente apds 2020.
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Figura 10 — Percentual anual das exportacdes para os EUA por Fator Agregado entre 1997 e 2022
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Fonte: Brasil (2024). Elaboragéo Propria.

As figuras 11 e 12 corroboram para o fato de que o contetido das exportacdes para a
Argentina, o terceiro maior parceiro comercial do Brasil, além de relativamente estavel, é como
0 oposto do contetido das exportacOes para a China em relacdo a divisdo por fator agregado. A
exportacdo de manufaturados nesse caso supera muito as exportacdes de produtos basicos e
semimanufaturados. As exportagcdes para a Argentina estdo concentradas especialmente em
veiculos, principalmente carros, partes de motores de veiculos, veiculos motorizados para
transporte de mercadorias, tratores, entre outros, além de uma grande quantidade de produtos
quimicos, com base em dados de 2021. Por outro lado, o Brasil importa veiculos numa
quantidade similar, com um foco em veiculos motorizados para transporte de mercadorias e
carros, além de importar diversos produtos agricolas, energia elétrica, commodities néo

especificadas e outros produtos em menor relevancia (Harvard, 2023).
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Figura 11 — Valor anual das exportacGes para a Argentina por Fator Agregado entre 1997 e 2022 (em US$ FOB)
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Fonte: Brasil (2024). Elaboracéo Propria.

Figura 12 — Percentual anual das exportagdes para a Argentina por Fator Agregado entre 1997 e 2022
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Ao contrario das exportacGes, as importagdes do Brasil por fator agregado séo
majoritariamente constituidas por manufaturados (ver figura 13), que em duas décadas saltam
de valores inferiores a 50 bilhGes de ddlares anuais para mais de 200 bilhGes, enquanto as
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importacOes de produtos basicos e semimanufaturados ndo se aproximam dessas quantias, o
que pode indicar alta dependéncia dos manufaturados estrangeiros. Diante da figura 4 e da
figura 13, é possivel tracar certa correlacdo entre o aumento das exportacdes de produtos

basicos e 0 aumento das importacGes de manufaturados estrangeiros.
Figura 13 - Valor anual das importacGes por Fator Agregado entre 1997 e 2023 (em US$ FOB)
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3 PETROBRAS: DAS POLITICAS INDUSTRIAIS A DESVERTICALIZACAO
3.1 FUNDACAO DA PETROBRAS E EXPLORACAO DO PETROLEO NO BRASIL

Por muito tempo se debateu sobre a possibilidade da existéncia de petroleo no Brasil e
sobre que grupos deveriam ter o direito a exploragédo do hipotético petrdleo nacional. O petrdleo
no territorio brasileiro foi finalmente descoberto em 1939, no campo de Lobato, em Salvador,
com a participacdo do recém fundado Conselho Nacional do Petrdleo (CNP). A extracdo do
poco de Lobato ndo foi significativa em termos de quantidade, mas a relevancia da descoberta
posteriormente despertou a campanha de carater nacionalista “O petroleo é nosso”, que ao
combater as tentativas dos chamados “entreguistas” em facilitar a apropriacdo do petréleo por
empresas estrangeiras, movimentou o Estado brasileiro a viabilizar a exploracdo nacional do
recurso. A Lei 2.004, de 3 de outubro de 1953, iniciou 0 monopdlio do petroleo no Brasil ao

fundar a Petrdleo Brasileiro S.A. (Petrobras):

Art. 1° Constituem monopdlio da Unido:

| - a pesquisa e a lavra das jazidas de petréleo e outros hidrocarbonetos fluidos e gases
raros, existentes no territorio nacional;

Il - a refinacdo do petréleo nacional ou estrangeiro;

I11 - o transporte maritimo do petrdleo bruto de origem nacional ou de derivados de
petréleo produzidos no Pais, e bem assim o transporte, por meio de condutos, de
petréleo bruto e seus derivados, assim como de gases raros de qualquer origem.

Art. 2° A Unido exercera, 0 monopélio estabelecido no artigo anterior:

I - por meio do Conselho Nacional do Petroleo, como 6rgdo de orientacdo e
fiscalizacéo;

Il - por meio da sociedade por acOes Petrdleo Brasileiro S. A. e das suas subsididrias,
constituidas na forma da presente lei, como 6rgdos de execugdo. (Brasil, 1953)

De 1950 até 1960, foi marcado o inicio do parque industrial de refino com a construcéao
de cinco refinarias, incluindo a Refinaria Mataripe, que mais tarde se tornou a Refinaria
Landulpho Alves-Mataripe (RLAM), fundada em 1950 e incorporada pela Petrobras em 1953.
Entre 1961 a 1980, hd um periodo de expansao econémica e construcdo de seis novas refinarias,
como a Refinaria Duque de Caxias (REDUC), impulsionada pela busca de autossuficiéncia

energética diante de um cenario de choques internacionais do petréleo (Mendes et al., 2018).
3.2 ANOS 1980 E 1990 — LIBERALIZA(;AO

Como ja mencionado nos capitulos anteriores, a economia brasileira dos anos 1980 e
anos 1990 é marcada por grande turbuléncia com a crise da divida externa, hiperinflagdo e
estagnacdo econdmica. Além disso, a economia do pais passa por sucessivos planos de
estabilizacdo monetaria (governos Sarney, Collor, Itamar e FHC) que vieram junto a um intenso
processo de liberalizagcdo da economia, a partir de medidas sustentadas pelo Consenso de

Washington, como a abertura econémica (reducdo de barreiras comerciais) e uma serie de
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privatizacdes, com destaque para empresas como Embraer, CSN (Companhia Siderdrgica
Nacional), Vale do Rio Doce, Embratel e Telebras, além de diversos bancos estaduais.

O periodo de 1981 ao final da década de 1990, foi caracterizado também pelo impacto
do Programa Nacional do Alcool (Proalcool), que resultou em um excedente de gasolina no
mercado e uma capacidade de refino que superava a demanda. Nesse periodo, emerge também
uma grande pressdo pela privatizacdo da Petrobras. Devido a desaceleragdo do Proalcool, passa
a haver maior consumo interno de derivados do petréleo e a demanda passa a superar a
capacidade de processamento das refinarias brasileiras, refletindo em maiores importacdes de
derivados (Mendes et al., 2018). Isso acaba provocando também a reducdo significativa das
exportacdes de produtos refinados em comparagdo as exportacdes de produtos brutos. Uma
exemplificacdo disso é verificada na figura 148 com um comparativo entre a exportacio de
6leos brutos ou minerais betuminosos crus em relacdo aos Oleos combustiveis de petréleo ou

de minerais betuminosos:

Figura 14 - Comparativo percentual de exportacdes selecionadas entre 1997 e 2023 (em US$)
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Fonte: Brasil (2024). Elaboracgdo prépria.

Apesar de ndo ter sido totalmente privatizada, a Petrobras ndo saiu ilesa da onda de
privatizacdes e também foi diretamente afetada, com venda consideravel de papéis da empresa

para acionistas estrangeiros. Junto a isso, foi promulgada a Lei n® 9.478/97 de 6 de agosto de

8 Nas décadas seguintes, a descoberta do pré-sal também contribuiu para que a producdo de petréleo superasse a
capacidade de refino nacional, o que pode ser também um dos motivos para o aprofundamento do fenémeno
regressivo do contetido das exportagOes observado na Figura 14.
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1997, chamada de Lei do Petroleo, que estabeleceu a quebra do monopdlio da Petrobras sobre

a exploracéo do petroleo (Brasil, 1997).

3.3 DECADA DE 2000 E INICIO DA DECADA DE 2010: ASCENSAO E QUEDA DO
NACIONALISMO ENERGETICO

Durante a primeira década dos anos 2000, a descoberta do pré-sal junto ao
desenvolvimento da tecnologia necessaria para a extracdo de petroleo em &guas profundas
representou uma etapa de grande avanco na politica de nacionalismo energético no Brasil, de
forma que o excedente da Petrobras passa a ser apropriado com maior capacidade pelo Estado
brasileiro a fim de ajudar no financiamento de gastos sociais, além disso provocar aumentos de
spillovers ao expandir os servicos e a producao destinada a exploragdo e extracdo de petrdleo
(Pinto, 2020).

De 2000 a 2013, especificamente, houve um aumento na utilizacdo da capacidade de
refino, com modernizacgdes e expansbes para melhorar a qualidade dos combustiveis e reduzir
emissdes. Em 2014, a Refinaria Abreu e Lima (RNEST) comeca a operar, marcando o inicio
de uma nova fase. Apds 2014, a queda nos precos do petroleo e preocupacgdes orcamentarias
levaram ao cancelamento ou adiamento de projetos significativos. Até 1997, a Petrobras detinha
0 monopdlio do setor, sendo responsavel por todos os grandes investimentos em refinarias e
logistica relacionada (Mendes et al., 2018).

A década de 2010 foi marcada por uma mudanca drastica nos rumos da Petrobras. A
companhia ainda estava comecando a desfrutar dos beneficios da descoberta do pré-sal quando
passaria por uma profunda crise. Ja a partir do ano de 2012, os prejuizos comerciais e 0 aumento
acelerado do endividamento da Petrobras refletiram em certa preocupacgéo dos analistas no que
diz respeito a gestdo financeira da empresa. Tal preocupacao se agrava no ano de 2014, quando
a Petrobras divulga o seu plano de negdcios quinquenal, que previa investimentos de US$ 220,6
bilhGes com o objetivo de elevar a entdo producdo de 2 bilhdes de barris por dia para a 4,2
bilhGes de barris em apenas seis anos, saltando da 132 posi¢cdo em producéo de petroleo e da 28?
em receitas na direcdo de estar entre as cinco maiores empresas integradas de energia no mundo
(Morais, 2017). Esse planejamento se deu por haver uma previsao de aumento do consumo nos
anos posteriores, dado que na época o PIB brasileiro crescia de forma acelerada. O aumento da
capacidade de producdo e de refino passa a ser uma prioridade para a empresa, de modo a evitar

futuros problemas energéticos.
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A aceleracdo do endividamento, que cresceu doze vezes entre 2006 e 2014°, teve como
pretexto também a realizagio de massivos investimentos em refinarias'®. Além disso, houve
uma diminuicéo de lucros a partir do ano de 2012, em decorréncia dos prejuizos na revenda de
combustiveis, ao passo em que o governo federal passava a exercer controle sobre o preco do
combustivel e do 6leo diesel. Os preocupantes indicadores financeiros da empresa, como a
elevagdo da divida liquida/EBITDA! (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and
Amortization) e da alavancagem para niveis muito acima do limite planejado pela propria
companhia, somado as sucessivas reducdes no lucro foram suficientes para provocar uma crise
de credibilidade da Petrobras no mercado, que teve 0 seu estopim quando a
PriceWaterhouseCoopers (empresa de auditoria responsavel pelos balancos da Petrobras)
recusou a aprovacdo do balanco contabil da companhia no terceiro trimestre de 2014 e exigiu
investigacOes internas para averiguar a gravidade das perdas relacionadas a subornos que
estavam comecando a ser denunciados. A partir disso, algumas empresas de classificacdo de
risco de crédito rebaixaram a nota da Petrobras para grau especulativo (Morais, 2017).

A crise de credibilidade da empresa no mercado foi aprofundada, por um lado, a partir
da espetacularizacdo criada em cima da operacao Lava Jato, com forte apelo antigoverno e, por
outro, com a queda internacional do preco do petrdleo em 2014, visivel na figura 15. Além
disso, a desvalorizagdo cambial em 2015 foi também um fator determinante, ao passo que a
empresa tinha compromissos em ddlar (Schutte, 2021).

® Nesse periodo, a divida liquida salta de US$ 8,7 bilhGes para US$ 106,2 bilhdes (Morais, 2017)

10 “Abreu e Lima, em Pernambuco; Complexo Petroquimico do Rio de Janeiro (Comperj), no Rio de Janeiro;
Premium I, no Maranh&o; e Premium II, no Ceard” (Morais, 2017)

11 Maior detalnamento na figura 17.
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Figura 15 — Médias anuais do preco do barril de petréleo entre 1965 e 2022 (em US$)
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Fonte: Energy Institute (2024). Elaboragédo Propria.
Devido ao cenario de crise, 0s investimentos programados pela Petrobras passaram por

diversas revisdes de maneira a sinalizar uma tentativa de combate a corrupcao, ao ponto de a
empresa divulgar em comunicado (Petrobras, 2014) a suspensao de negdcios com 23 empresas
investigadas®?, sendo temporariamente impedidas de serem contratadas e de participarem de
licitacbes. Dado que todas as grandes construtoras estavam na lista, houve uma grande
paralisacdo na cadeia que acabou agravando a situagéo financeira da empresa, dos fornecedores,
subfornecedores e consequentemente a situacdo econémica do pais. Além das fornecedoras
envolvidas possuirem dividas elevadas devido a perspectiva de garantia de crescimento da
demanda no futuro, tiveram o acesso ao crédito dificultado ap6s as agéncias de rating
rebaixarem as suas classificaces de risco de crédito, acentuando a crise em toda a cadeia
produtiva (Schutte, 2021).

Sergio Gabrielli, presidente da Petrobras entre 2005 e 2012, entende que a crise possui
um carater golpista por parte dos grupos historicamente contrarios a exploragdo do petroleo

pelo Estado brasileiro:

Os opositores sdo 0s mesmos que foram contrarios a existéncia da Petrobras. O viés
politico que se vé em alta no ataque a companhia é infinitamente mais perverso para
o futuro do pais se comparado aos atos ilicitos até aqui descobertos (Azevedo, 2015
apud Schutte, 2022a)

12 A lista de empresas suspensas foi posteriormente ampliada para 27 (Schutte, 2021).
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A etapa de nacionalismo energético brasileiro foi, entdo, interrompida em decorréncia

da crise da Petrobras e das mudangas na conjuntura nacional em meados da década de 2010.

34 2015 E ANOS POSTERIORES: CENARIO POLITICO E MUDANCA DE
DIRECIONAMENTO NA POLITICA DA EMPRESA

Em 2015, a empresa anuncia no Plano de Negdcios e Gestdo mudancas decisivas nas
suas politicas até o ano de 2019. No texto, ficam evidentes as estratégias de gestdo corporativa
baseada na maximizacio do valor ao acionista'®, revelando como metas a desalavancagem, os
desinvestimentos, preco de paridade de importacdo, foco em rentabilidade aos acionistas
através de proventos, além da crescente énfase em E&P, com destaque para a exploracéo do
pré-sal (Petrobras, 2015). A mudanca nos rumos da empresa € concretizada de forma oficial
com o golpe parlamentar que culminou no impeachment da entdo presidente Dilma Rousseff
em 31 de agosto de 2016. O cenério de crise politica e de recessao aprofundado pela operagédo
Lava Jato foi determinante para a consumagao do golpe.

O governo Temer aponta para um novo projeto de pais, que pode ser entendido a partir
do documento “UMA PONTE PARA O FUTURQO?”, publicado em 2015, revelando nada mais
do que os seus esforcos no desmonte do Estado e no aprofundamento das politicas neoliberais.
O governo Temer “foi uma oportunidade para a retomada da agenda privatizante interrompida
com a elei¢do de Lula” (Ghirardi; Jesus, 2022). Durante o governo Temer, que durou pouco
mais de dois anos, ha uma série de significativas alteracdes legislativas pro-empresariado
conduzidas de forma rapida e eficiente, a exemplo da Reforma Trabalhista, da Emenda
Constitucional do Teto de Gastos, da Reforma do Ensino Médio, além de uma proposta inicial
que abriu o caminho para uma impopular reforma da previdéncia. No &mbito econdmico, o
governo Bolsonaro mantém os esforgos do governo anterior nesse sentido.

Desde entdo, a Petrobras, sob as gestdes de Pedro Parente (governo Temer) e Castelo
Branco (governo Bolsonaro), passou por mudancas radicais, incluindo a priorizacdo da meta
financeira de desalavancagem em vez das metas produtivas, por meio da venda de ativos e
desinvestimentos. A empresa passou a focar em producéo e exploragéo de petroleo e gas natural
em aguas profundas, como o pré-sal, em detrimento de outras areas da cadeia de energia. Além
disso, a politica de precos da Petrobras para os derivados de petréleo passava a ser baseada na
paridade com o preco internacional (PPI). A nova estratégia de desinvestimento e
desverticalizacdo da Petrobras trouxe elevados lucros no curto prazo, mas aumentou a

exposicao da empresa a fatores externos, como a taxa de cdmbio e a demanda internacional de
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petroleo. A venda de ativos também reduziu a agregacdo de valor local na cadeia de petroleo e
gas brasileira. Apesar dos riscos, a gestdo da Petrobras continuou a acelerar a especializa¢do na
exploracéo e producéo no pré-sal, com a venda de diversos ativos e refinarias em 2019 e 20204,
ao passo em que foi realizada a venda de 50% da sua capacidade de refino em 2020 (Pinto,
2020).

3.4.1 Politica de contetido local e 0 seu desmonte

Uma politica de contedo local € um instrumento que visa aumentar a participacao de
empresas e produtos locais na cadeia produtiva de um determinado setor através de incentivos
e regulamentagdes. Dessa maneira, a politica pode ser determinante para o desenvolvimento
industrial de um pais, tendo como principal exemplo de sucesso a implementagdo da politica
na Noruega na década de 1970. Com a implementacdo de uma PCL, pretende-se estimular a
criacdo de empregos e o desenvolvimento econdmico local, além de aumentar a
competitividade das empresas nacionais em relacdo a empresas estrangeiras. Uma maneira de
se implementar a politica de contetdo local é a partir de uma exigéncia de que as empresas

adquiram um percentual minimo estabelecido de insumos, materiais e servi¢os locais.

Local Content policies are in essence a trade-off between shortterm efficiency and
long term economic development. (Tordo et al., 2013, p. 10 apud Schutte, 2021)

A Politica de Contetido Local é fundamental para o desenvolvimento de uma industria
eficiente e competitiva na area de suprimentos de bens e servigos para a cadeia
produtiva de petrdleo e gas. Esta é uma das fronteiras de expanséo e diversificacdo da
economia brasileira. Os seus efeitos, ao elevar a capacidade técnica e de conhecimento
da industria e da engenharia nacional, serdo sentidos por toda a economia brasileira.
(CNI, 2012)

No Brasil, o incentivo a utilizacdo de conteido local ganhou grande relevancia durante
0 governo Lula, em resposta ao acelerado processo de desindustrializacdo nacional, que se
iniciou ao final dos anos 1980. Isso se deu a partir do decreto n. 4.925/2003, que instituiu o
Programa Nacional de Mobilizacao da Industria Nacional de Petr6leo e Gas Natural (Prominp)
(BRASIL, 2003). Além disso, a politica de CL passou por mudancas de ordem quantitativa e
qualitativa que resultaram em um aumento significativo nos indices de Conteudo Local (ver
figura 16) nas rodadas de licitacGes para exploracéo e producéo de petrdleo e gas natural, saindo
em 1999 de 25% e 27% na fase de exploragéo e na fase de desenvolvimento, respectivamente,
para os percentuais de 86% e 89% em 2004 (Schutte, 2021).

14 Nisso, estdo inclusos: Transportadora Associada de Gas (TAG); participacdo na BR distribuidora; Campo de
Tartaruga Verde; Polo Pampo e Enchova. Entre as refinarias privatizadas estdo: RNEST, RLAM, REPAR e
REFAP. (Pinto, 2020)
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Figura 16 - Médias de Contetdo Local nas rodadas de licitacdes de blocos exploratérios entre 1999 e 2021
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Fonte: ANP (2023). Elaborag&o propria.

Apesar da politica de conteddo local ser muito importante para fomentar a
industrializacdo através da substituicdo de importacdes, o Brasil ndo foi capaz de desenvolver
um cluster de empresas inovadoras, especialmente pela falta de integracdo dos centros de
pesquisa e da Petrobras junto aos fornecedores no compar. Trés elementos presentes na politica
de CL implementada no Brasil foram resumidos como causas para esse problema: “falta de
consenso, debilidade regulatéria e arranjos que ndo estimulam a inovacdo ao longo da cadeia
de fornecedores” (Oliveira; Rocha, 2011; Mendonga; Oliveira, 2013 apud Schutte, 2021).

Além disso, a politica de CL era incompativel com uma estratégia de maximizacao do
valor ao acionista, devido ao aumento dos custos e as incertezas sobre os efeitos futuros em
possiveis ganhos de competitividade com relacéo a capacidade de inovacdo e reducéo de custos
da empresa (Jesus Jr; Sarti; Ferreira Jr, 2017). A crise da politica de CL foi uma questédo de
tempo, tendo a sua jornada interrompida logo ap6s o fim do periodo de nacionalismo energetico.
A politica de conteudo local acabou sendo deixada de lado apds o inicio do governo Temer e 0
Prominp foi revogado em 2019 pelo decreto n°® 10.087 (Brasil, 2019), durante 0 governo

Bolsonaro.
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3.4.2 Desalavancagem, desinvestimentos e venda de ativos

Como j& mencionado na sec¢do 3.3, a empresa passa por um grande processo de
desinvestimentos, especialmente no setor de downstream (refino, distribuicdo e
comercializacdo), fazendo do seu core business o setor de upstream (exploracdo e producao),
devido a maior lucratividade do setor. O indice divida liquida/EBITDA explica o grau de
endividamento de uma empresa, servindo de base para se ter a no¢do de quantos anos sdo
necessarios para o pagamento da divida. A figura 17 revela o rapido movimento de
alavancagem da Petrobras entre 2011 e 2015, sendo tanto um fruto quanto um dos motivos da
crise na empresa. Em seguida, 0 movimento de desalavancagem entre 2015 e 2022 se mostra

ainda mais forte, um reflexo da agressiva politica de desinvestimentos da empresa.

Figura 17 - Proporcéo divida liquida/EBITDA entre 2011 e 2022 (em US$)
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Fonte: Petrobras (2023b). Elaborag&o propria.
De acordo com dados disponibilizados pela OSP (2023), a Petrobras se desfez de 280,4

bilhGes de reais em ativos privatizados (considerando corre¢des da inflacdo) entre 2015 até o
ano de 2022, com base nos relatérios de desempenho financeiro disponibilizados pela empresa.
Os ativos que haviam sido avaliados em mais de 300 bilhdes de dolares em 2010, foram

avaliados em menos de 200 bilhdes de dolares no ano de 2022 (ver figura 18).
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Figura 18 - Ativos totais da Petrobras entre 2010 e 2022 (em milhdes de US$)
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Fonte: Petrobras (2023b). Elaboragdo propria.

Além dos ativos privatizados, como distribuidoras (BR distribuidora e Liquigas),
refinarias e do transporte de gas e biocombustiveis, foram sinalizadas tentativas de afastamento
da Petrobras do setor de petroquimica durante os governos Temer e Bolsonaro. Sendo a maior
parte das acOes da Braskem dividida entre Novonor (antiga Odebrecht) e Petrobras, o
estratégico setor acabou virando um grande alvo para o capital estrangeiro ap0s a operagao lava
jato. Em 2018 a multinacional americana LyondellBasell demonstrou interesse na compra
dessas acOes que, se concretizada, representaria a desnacionalizacdo do setor de petroquimica,
que forma o elo entre a industria petrolifera e a industria quimica (Schutte, 2019).

Um estudo feito pela IBP revela o declinio da participacdo da Petrobras na formacéo

bruta de capital fixo do pais ap6s 2015:
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Figura 19 - Formacdo Bruta de Capital Fixo entre 2002 e 2021 (R$ bilhdes, eixo esquerdo; Porcentagem, eixo
direito)

7, 1%

2,3%

267 285 339 7o 415 490 603 637 798 902 97 1015 1948 1.9 973 982 1057 1143 1,240  1.682
2002 R003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 ZOMz 2013 2014 3015 206 2MT I8 29 RO20 2021

FEKF ——E&P Petrobras/ FBKF (%) Petrobras/FEKF (%)

Fonte: IBP (2022).

Verifica-se que a participacdo da Petrobras na formacéo bruta de capital fixo do pais
atingiu o seu maior valor em 2009, ainda que o nivel da participacdo do setor de E&P estivesse
distante. E visivel como em 2015 o setor de E&P, além de atingir o seu pico, se aproxima muito
do valor que representa a Petrobras como um todo, o que revela a auséncia da participacao da

empresa em outros setores.
3.4.3 Politica de Precos

Em outubro de 2016, foi aprovada pela Diretoria Executiva da Petrobras a nova politica
de precos de gasolina e diesel comercializados nas refinarias da empresa. A nova politica de
precos foi regida por quatro principios:

1. O preco de paridade internacional (PPI), que j& inclui custos como frete de navios,
custos internos de transporte e taxas portuarias;

2. Uma margem para remuneracdo dos riscos inerentes a operagdo, tais como,
volatilidade da taxa de cAmbio e dos precos, sobreestadias em portos e lucro, além de
tributos;

3. Nivel de participagdo no mercado;

4. Precos nunca abaixo da paridade internacional. (Petrobras, 2016)

Em suma, a gasolina e o diesel passaram a ser comercializados aos pre¢os do mercado
internacional. Com o PPI, os precos médios de revenda da gasolina comum passaram de R$
4,00 em 2018 (ver figura 20), sendo determinante para eventos como a greve dos
caminhoneiros. Durante a pandemia de COVID-19, a desvalorizacdo do real contribuiu para
uma disparada dos precos. Em 2022, atingiu precos médios superiores a R$ 7,00, o que s6 foi
ajustado meses antes da disputa eleitoral, com o entdo presidente Bolsonaro sancionando uma

medida que limitava o Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e Prestacdo de Servigos
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(ICMS) dos combustiveis. Essa medida apenas reforcava os interesses dos acionistas da

Petrobras, mantendo o PPI e o consequente lucro da empresa as custas dos governos estaduais.

Na pratica, essa politica faz com que os pregos de derivados de petréleo no Brasil
sejam 0s mesmos de uma situacdo hipotética na qual o pais ndo tivesse petréleo,
refinarias nem uma empresa estatal estruturada neste setor. (SCHUTTE et al, 2022b,
p. 15)

Figura 20 - Precos médios nominais de revenda de gasolina comum e 6leo diesel entre 2013 e 2023 (em R$)
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Fonte: ANP (2024). Elaborag&o Prépria.

A alteracdo na politica de precos da Petrobras € reveladora no sentido de reafirmar o
novo carater da empresa, ao passo em que é dada uma evidente prioridade aos lucros dos
acionistas em detrimento do mercado interno brasileiro. Com a nova politica de precos, a
Petrobras busca maximizar os lucros e rendimentos dos acionistas, utilizando o seu poder de
mercado para praticar pregos monopolistas nas refinarias (Resende, 2018a apud Pinto, 2020).

Além disso, de acordo com Schutte (2022b), o PPI acaba viabilizando a privatizacdo
das refinarias, abrindo espaco para as importadoras privadas de combustiveis, por garantir

precos altos o bastante para tornar a operacdo de importacao lucrativa.
3.4.4 Composicéo acionaria e politica de distribuic¢éo de dividendos

A explicagdo para a promulgacdo de politicas tdo distantes dos interesses nacionais é
simples: a empresa ndo é mais nacional. Ao final dos anos 1990, a Unido chegou a possuir 78%
do capital social da Petrobras, contando com 82% das ag0es ordinarias (com direito a voto). Em
agosto de 2000, o governo do entéo presidente Fernando Henrique Cardoso optou por negociar
papeis da Petrobras na Bolsa de Nova York, de modo que a Unido passasse a possuir apenas

37% do capital social da empresa e 57% das a¢des ordinarias. Tal operacdo seria revertida
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somente em setembro de 2010, a partir de uma capitalizagdo que injetou 120 bilhdes na
Petrobras com a emissdo de novos papéis. A Unido passou a deter, entdo, 64% das acOes
ordinérias e 48,3% do capital social da empresa (FUP, 2022).

Por outro lado, durante os governos Temer e Bolsonaro a participacdo do Grupo de
Controle (Unido Federal, BNDES, BNDESPar) no capital social da empresa foi reduzida.
Desde 2017, o BNDES e o BNDESPar vendem as suas participacdes nos papéis da Petrobras,
chegando ao ponto de zerar as participacGes nas acGes ordinarias. No ano de 2020, o BNDES
vendeu 9,86% das suas acGes ordinarias da Petrobras por 22,4 bilhdes de reais. Com isso, apesar
de manter a maior parte das a¢des ordinarias (50,3%), o Grupo de Controle passa a ser superado
pelos investidores estrangeiros no capital social da empresa, devido as acbes preferenciais
(Petrobras, 2023a).

Figura 21 - Composicéo acionaria do capital social da Petrobras, do 1° trimestre de 2017 ao 2° trimestre de 2023
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Fonte: Petrobras (2023a). Elaboracéo prdpria.

Duménil e Lévy (2005) demonstram que, nos Estados Unidos, um movimento na busca
por elevados dividendos emerge a partir da década de 1980. Até a decada de 1970, as empresas
ndo financeiras distribuiam cerca de 30% dos lucros em dividendos. Devido ao crescente poder
do capital financeiro na economia, junto & “criagdo de valor por acionista” e novas regras de
gestdo, esse percentual saltou para mais de 80% ao final da década de 1990, atingindo mais de
100% nos anos 2000. Seguindo numa direcdo parecida e em conformidade com os objetivos
anunciados pela Petrobras em 2015, a distribuicdo de dividendos passa a ganhar uma forca
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crescente enquanto prioridade nas politicas da empresa. Os ja elevados dividendos distribuidos
pela Petrobras na primeira década dos anos 2000 tornam-se insignificantes perto dos nimeros
verificados em 2021 e 2022, como ilustra a figura 22:

Figura 22 - Dividendos pagos para acionistas entre 2006 e 2022 (em bilhdes de R$)
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Fonte: Petrobras (2023b). Elaboragao propria.
Assim como os dividendos, os lucros liquidos da empresa cresceram a niveis nunca

antes registrados nos anos de 2021 e 2022 (ver figura 23). Em resumo, isso pode ser explicado
pela combinacdo entre os desinvestimentos em setores que ndo estavam dando lucro, foco de
investimentos no setor de E&P (que apesar de altamente lucrativo no momento, é suscetivel a
grande volatilidade) e a politica dos precos de paridade de importacdo. O que realmente chama
atencdo, no entanto, é o fato de que os dividendos pagos em 2022 foram superiores ao proprio
lucro da empresa, reforcando a prioridade de remuneracdo ao acionista em detrimento da

propria companhia.
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Figura 23 - Lucros liquidos anuais da Petrobras entre 2008 e 2022 (em US$)
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Fonte: Petrobras (2023b). Elaboragéo propria.

Coutinho (2023) seleciona algumas das maiores empresas de petrdleo no mundo (Exxon
Mobil, Shell, Total, Chevron e BP) e faz um comparativo com os indicadores financeiros da
Petrobras em 2022:

Figura 24 - Comparativo de indicadores da Petrobras com empresas estrangeiras selecionadas em 2022

Dividendos
d Dividendos  Investimento Pagos /
Companhia cEE ]
Pagos Ligquido® Investimento
Liquido™®
Exxon Mobil 413,68 55,74 ' 14,94 14,74 101%
Shell . 386,20 42,31 7,41 22,78 33%
Tolak | enal | 9053 4,36 4,07 107%
Chewron = 248,89 2,49 | 4,3 13,78 32%
BP . 246,25 35,47 10,97 12,08 91%
Petrobras | 122,90 3609 | 37,30 4,79 779%

Fonte: Coutinho (2023).

Apesar da obtencdo de um lucro liquido comparavel ao das grandes empresas de
Petréleo em 2022, a Petrobras ainda possui uma receita muito inferior. Entretanto, o que vem a
tona é que, mesmo assim, os dividendos pagos pela companhia foram muito superiores aos de
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qualquer outra das selecionadas no comparativo. A politica de dividendos sacrifica o
investimento liquido e a relagdo entre dividendos pagos/investimento liquido revela que a
companbhia se volta totalmente para interesses imediatos do mercado, abrindo mao de interesses
nacionais.

O processo de financeirizacdo, enquanto um padrdo de acumulagéo capitalista, passa a
ser mais visivel na Petrobras, através da governanca corporativa da empresa - que em 2024 ja
atende a 96% das praticas do Codigo Brasileiro de Governanca Corporativa (Petrobras, 2024)
-, assim como da estratégia de maximizacgéo do valor ao acionista, priorizacdo do core business,
desinvestimentos e mudancas no padrdo de financiamento da empresa. De acordo com Pinto
(2019), na Petrobras observa-se uma imposicdo dos segmentos financeiros, tanto de fora para
dentro da empresa, quanto de dentro para fora, exemplificado com o pagamento de 145 bilhdes
de reais do principal da divida e juros entre o final de 2016 e a segunda metade de 2017, sendo
75 bilhdes destinados ao pagamento de bancos publicos brasileiros e 70 bilhGes a instituicoes
financeiras internacionais. Esse tipo de relagdo ilustra ndo apenas a situacdo de
interdependéncia dos mercados globais, mas especialmente a situacdo da Petrobras diante da
sua crescente integracdo ao mercado financeiro internacional.

Portanto, a inflex&o ocorrida dentro da Petrobras no ano de 2015, com a divulgacéao do
Plano de Negdcios e gestdo 2015-2019 (Petrobras, 2015), foi nada mais do que uma ofensiva
na direcdo da financeirizagdo da empresa, que se consolidou a partir de uma janela de
oportunidade favoravel ao aprofundamento das politicas neoliberais. Nesse sentido, apesar da
desindustrializacdo ja ser evidente na economia brasileira desde a segunda metade da década
de 1980 e a tendéncia de reprimarizacdo da pauta exportadora ser observada de forma muito
clara a partir dos anos 2000, a submisséo da Petrobras a esfera financeira reforcou o problema
e, como uma armadilha, submete o pais a ainda mais entraves numa eventual reversdo da

problematica reinsercdo no comércio internacional que se da a partir dos anos 2000.
3.5 REPRIMARIZAQAO SOB A PERSPECTIVA DA EXPLORA(;AO DE PETROLEO

As estratégias da Petrobras priorizando os interesses do capital estrangeiro sob os
governos Temer e Bolsonaro marcam apenas um novo capitulo do processo de
desindustrializacdo e reprimarizacdo da pauta exportadora brasileira, que j& havia sido
aprofundado nos governos Collor, Itamar, Fernando Henrique Cardoso e especialmente durante
os dois primeiros governos Lula. Sob o chamado neodesenvolvimentismo do governo Lula, no
entanto, os riscos de doenca holandesa eram mitigados, por exemplo, com a ja extinta Politica

de Conteudo Local (Bresser-Pereira, 2007; Pinto, 2020). Nesse novo contexto ha uma
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aniquilacdo de qualquer resquicio de politica industrial. Além disso, a especializacdo da
Petrobras na etapa de E&P possui um impacto significativo na reversdo da pauta exportadora
brasileira.

Poucos anos depois do descobrimento do pré-sal, a producéo de petréleo passa a superar
a capacidade de refino nacional, como mostra a figura 25. O aumento da exploragao de petrdleo
e do potencial de exploracdo futuro passam a levantar um questionamento relativo a
possibilidade de doenca holandesa associada ao descobrimento do pré-sal. Em conformidade
com a reestruturacdo dos objetivos da Petrobras, dado que os investimentos em refinarias
deixam de ser atraentes para a lucratividade da empresa, ocorre uma estagnacao na capacidade
de refino no Brasil. A tendéncia passou a ser a de aumento da producéo e exportacdo de petrdleo

bruto junto a importacdo de derivados do petréleo.

Figura 25 — Producdo, Consumo e Capacidade de refino de petroleo no Brasil entre 1965 e 2022 (em milhares de
barris diérios)
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Fonte: Energy Institute (2024). Elaborag&o Propria.
Esse movimento de alta da produgdo esta relacionado as exportac@es de 6leos brutos de

petréleo’®, que comecam a crescer no inicio dos anos 2000, sobretudo com a expansio das

exportacdes brasileiras para 0 mercado chinés durante o boom das commodities. Desde a

15 A Nomenclatura Comum do Mercosul (NCM) classifica Oleos brutos de petréleo sob o codigo 27090010.
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reestruturagdo dos objetivos da Petrobras, as exportagdes de dleos brutos de petroleo atingem

niveis recordes em doélares, sobretudo apds o inicio do governo Bolsonaro:

Figura 26 - Exportacio de Oleos Brutos de Petrleo (em US$ FOB) entre 1997 e 2023
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Fonte: Brasil (2024). Elaboracdo Propria.
A figura 27 mostra que o petréleo bruto recebe relevancia crescente entre o total das

exportacdes dos produtos basicos, de forma que o produto é em grande parte responsavel por
aprofundar objetivamente o processo de reprimarizacdo da pauta exportadora brasileira,
passando a constituir mais de 1/5 das exportacGes entre todos os produtos basicos do Brasil,
tendo ligacdo direta com o movimento de alta das exportacGes de produtos basicos. Esse
movimento surge ainda no final do governo FHC, sendo aprofundado nos governos do Partido
dos Trabalhadores, com os incentivos as exportagdes e o inicio da exploragdo do pre-sal. O

governo Temer radicaliza esse processo e o0 governo Bolsonaro leva a risca:
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Figura 27 - Percentual da exportacio de Oleos Brutos de Petréleo em relagio ao total das exportacées de Produtos
Basicos entre 1997 e 2023
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Fonte: Brasil (2024). Elaboracdo Propria.
Conforme observado nas figuras 26 e 28, é notério também que, apesar do Brasil ter

exportado mais de 42,55 bilhdes de délares em petroleo bruto no ano de 2022 - valor sem
precedentes, superado apenas no ano seguinte -, a importacdo de 6leo diesel, utilizada como
exemplo de importacdo de manufaturado, também atinge niveis recordes no mesmo ano, o que
corrobora para a perda de protagonismo do refino nacional diante do crescimento do nivel de

producéo de petréleo bruto, verificado na figura 25.



Figura 28 - Importaco anual de Oleo Diesel entre 1997 e 2023 em US$ FOB
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4 CONSIDERACOES FINAIS

A condicdo de subdesenvolvimento do Brasil se perpetua ao passo em que o pais parece
ainda ndo ter conseguido quebrar as suas correntes e romper com o legado colonial, que
permanece ainda muito visivel tanto na economia brasileira como em aspectos ideoldgicos e
culturais. Aquilo que um dia foi uma dependéncia direta em relagdo & Coroa Portuguesa, se
readaptou para uma relagdo de subserviéncia diante das demandas do capital financeiro
internacional em uma economia globalizada, com o Brasil permanecendo até os dias recentes
como um pais dependente e as margens do capitalismo central. Ainda que o pais tenha um
grande potencial econdmico devido ao tamanho do mercado interno, riqueza de recursos e
avancos industriais significativos, em nenhum momento esteve proximo deixar de fazer parte
da periferia (ou semiperiferia) do capitalismo global e continua a reforcar a sua condicéo
estrutural de dependéncia a partir da captura de empresas como a Petrobras pelo capital
estrangeiro.

Verifica-se que a Petrobras, sobretudo a partir de 2015 (ainda no segundo governo
Dilma), passa a atuar de forma a realizar explicita transferéncia de valor para o capital
financeiro estrangeiro. 1sso ocorre, a principio, com o aumento da parcela dos acionistas
estrangeiros na composicao acionaria da empresa. Objetivamente, a transferéncia de valor se
realiza através de mudancas na politica de precos, na politica de dividendos, no abandono da
politica de contetdo local, além da privatizacdo de refinarias e distribuidoras em prol de um
foco nas etapas de exploracdo e producdo, visando a apropriacdo do excedente sob a forma de
elevados dividendos e juros sobre capital proprio por acionistas estrangeiros. A reducdo da
participacdo do Estado, junto a desverticalizacdo da empresa e a venda de ativos ameagam a
soberania nacional e limitam as possibilidades de se repensar a forma de desenvolvimento do
pais.

A partir de todas as reformas neoliberais na economia brasileira e do crescente poder
politico dos grupos que se beneficiaram do enfraquecimento da industria nacional, o Estado
brasileiro demonstra um caréater explicito de cumplicidade com os interesses financeiros que
conduzem o pais a uma desindustrializagdo prematura. Dito isso, o Estado brasileiro é também
refém desse processo no longo prazo, por conta da consequente tendéncia de perda de
autonomia sobre a politica econdmica e sobre as decisdes em uma empresa estratégica tomada
pelo shareholder value como estratégia de gestdo corporativa, como a Petrobras (apesar de,
pelo menos em tese, ainda ter o poder de decisdo nas politicas da empresa), sendo esse um

evidente aspecto da condicdo de dependéncia em relacdo ao capitalismo central e a
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subordinacdo ao capital financeiro estrangeiro na atual etapa do padrédo de acumulagéo
capitalista.

A reprimarizacdo da pauta exportadora, notada como uma forte tendéncia desde o inicio
dos anos 2000, se concretiza em valores absolutos no ano de 2010 e ¢é aprofundada nos anos
posteriores a 2015. Isso ocorre, em grande parte, devido a exploracdo do petrdleo no Brasil ser
voltada em maior grau para a exportacdo de petroleo bruto em detrimento do investimento na
capacidade de refino nacional, de maneira que a relevancia do petroleo bruto cresce diante da
cesta de produtos basicos exportados pelo Brasil. Da mesma forma que a condugéo da Petrobras
enquanto uma empresa verticalizada teve um papel decisivo na inducdo da industrializacéo
brasileira entre 1950 e 1980, a sua conducdo enquanto uma empresa desverticalizada € em
grande parte responsavel por alimentar o processo de desindustrializacdo, assim como a
reprimarizacao da pauta exportadora brasileira, tornando uma eventual superacédo do problema
ainda mais complexa.

Num cenério de oportunidades Unicas em termos de catch-up tecnoldgico, como a
transicdo energética e o estabelecimento da industria 4.0, junto a grandes desafios globais a
serem enfrentados, como a crise climatica, o pais reforca uma tendéncia perigosa. Apesar de
ser possivel visualizar uma perspectiva positiva diante da formacéo de um mundo multipolar
ainda no século XXI, é necessario lidar com as questdes internas que travaram e reverteram o
avanco industrial, além de uma concorréncia desfavoravel no comercio internacional em setores
de média e alta intensidade de capital e tecnologia, para talvez conquistar uma insercdo mais
favoravel na divisdo internacional do trabalho. Esse trabalho reforca, portanto, que as Gltimas
duas décadas consolidaram como nunca um papel que os mais de 200 anos de Independéncia
do Brasil ainda ndo conseguiram, de fato, reverter: o papel de um pais majoritariamente agricola

gue abastece as cadeias produtivas de paises centrais com bens primarios.
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