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PETRÓLEO E GÁS NATURAL
André Pompeo do Amaral Mendes e Cássio Adriano Nunes Teixeira

DIAGNÓSTICO E VISÃO GERAL DO TEMA

O petróleo e o gás são as principais fontes de energia primária do mundo e continuarão 
sendo assim nos próximos vinte anos, mesmo sob maiores restrições ambientais no futuro. 

No cenário New Policies apresentado no World Energy Outlook 2017, publicação da  
International Energy Agency (IEA), destaca-se o papel do Brasil, que passaria a responder 
por 50% da produção de petróleo e gás offshore do mundo. Para isso, no entanto, seriam 
necessários investimentos no setor de petróleo e gás (P&G) brasileiro na ordem de US$ 800 
bilhões até 2035, sendo 87% em exploração e produção (E&P), 5% em refino e o restante em 
transporte de óleo e gás. Até o ano de 2021, deverão ser investidos cerca de US$ 83 bilhões.

No Gráfico 1, ilustra-se a importância do petróleo, por meio de seus derivados, e do gás 
natural na matriz energética brasileira nos anos de 2016 e 2026. Destaca-se que a participa-
ção relativa do petróleo e gás em 2016 era de 49% na matriz energética brasileira e será de 
44,1% em 2026. Embora sua participação na matriz energética diminua um pouco ao longo 
dos anos, seus valores absolutos aumentam.

Gráfico 1. Consumo final de energia por fonte (%)
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Fonte: BRASIL. Ministério de Minas e Energia, Empresa de Pesquisa Energética. Plano Decenal de Expansão de Energia – 2026. Brasília: MME/EPE, 

2017. Disponível em: <http://www.epe.gov.br/sites-pt/publicacoes-dados-abertos/publicacoes/PublicacoesArquivos/publicacao-40/PDE2026.pdf>. 

Acesso em: 20 out. 2018. 

Nota: Mtep = milhões de toneladas de petróleo equivalente.
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O setor de petróleo e gás é responsável por mais de 10% da formação bruta de capital 
fixo (FBCF) no Brasil. Os campos gigantes do pré-sal e seus poços de alta produtividade co-
locam o Brasil numa posição de atratividade geológica única no globo. Por outro lado, para 
viabilizá-los, são necessários investimentos muito expressivos. Por exemplo, em apenas um 
módulo de produção do pré-sal são necessários investimentos na ordem de US$ 5 bilhões. 
Por sua natureza, o setor é intensivo em capital.

Além da geração direta de riqueza para a nação, o setor tem capacidade massiva de gera-
ção de empregos. Por exemplo, investimentos de US$ 33 bilhões por ano em E&P gerariam 
544,6 mil postos de trabalhos anuais diretos e indiretos, além de US$ 11,7 bilhões de renda 
anual para a economia brasileira, resultando em US$ 6,6 bilhões em arrecadação de impostos 
anualmente.1 Ainda haveria os valores adicionais relativos à própria renda gerada pela produ-
ção de petróleo e gás ao longo dos anos.

A importância do setor de P&G para o Brasil não se dá somente por suas reservas poten-
ciais, mas sobretudo pelo expressivo poder de arrastar diversos setores da economia.

A inovação também impulsiona investimentos e geração de riqueza para a nação. A forma 
de produção de petróleo offshore poderá se transformar radicalmente por meio de novas 
tecnologias. Campos poderão ser operados remotamente e as plataformas atuais ficariam 
obsoletas, podendo ser substituídas por equipamentos submarinos de alta tecnologia. Outra 
agenda de inovação importante diz respeito às tecnologias que tornem o setor ambiental-
mente mais sustentável e aderente às novas exigências da sociedade por fontes de energia 
menos poluentes.

O segmento de E&P responde pela esmagadora maioria dos investimentos do setor de 
P&G. Além disso, tem alto poder para alavancar outras atividades produtivas e transbordar 
suas tecnologias para diversos setores da economia.

Em decorrência da longa maturação e do vultoso nível de investimento necessário já nos 
primeiros anos dos projetos offshore, o que redunda em maior nível de risco às variações do 
preço futuro do petróleo, o desenvolvimento de novas tecnologias e a redução de custos são 
grandes vetores à viabilização da exploração e produção de novos campos. A demanda por 
petróleo mundial não poderá prescindir dos campos offshore, o que mantém o Brasil em po-
sição de vantagem, sobretudo pela extraordinária redução do break-even do pré-sal atingido 
pela Petrobras, tornando-o tão competitivo quanto o óleo do Oriente Médio.2

O refino é segmento tão importante quanto o de E&P, também exigindo elevados investi-
mentos, mas em ciclos de menor periodicidade que esse último. Há uma complementaridade 
entre eles, pois o refino agrega valor à atividade de E&P. Produzir petróleo, em quantidade que 

1 Considerando que o conteúdo local dos investimentos seja de 43%. Dados divulgados pelo Instituto Brasileiro de Petróleo (IBP). 
ALMEIDA, E.; LOSEKANN, L.; VITTO, W. A. C. Custos e benefícios da atual política de conteúdo local. Ciclo de debates sobre petróleo e 
economia. Rio de Janeiro: IBP/IE-UFRJ, 2016. Disponível em: <https://www.ibp.org.br/personalizado/uploads/2017/01/2016_TD_
Custos-e-Benefícios-da-Política-Conteúdo-Local.pdf>. Acesso em: 22 jan. 2018.

2 A Petrobras foi capaz de superar diversos desafios tecnológicos de exploração do pré-sal, aumentando, assim, sua competitivi-
dade. De acordo com sua apresentação em 27 de novembro de 2017, na Associação Comercial de São Paulo, as reservas do pré-sal 
brasileiro, sobretudo em função da altíssima produtividade dos poços, são viáveis com preços do barril variando entre US$ 30 e  
US$ 40, ao passo que no Oriente Médio o são entre US$ 20 e US$ 40. Por sua vez, o shale/tight oil está entre US$ 35 e US$ 110. 
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atenda à necessidade do país, e ter um parque de refino, que atenda à demanda interna de de-
rivados, proporcionam à nação uma economia de divisas na balança comercial e viabilizam sua 
segurança energética, ao garantir o abastecimento contínuo de derivados de petróleo. 

O Brasil foi o sétimo3 maior mercado de derivados de petróleo do mundo no ano de 2017, 
possuindo 18 refinarias com capacidade instalada de quase 2,3 milhões de barris por dia. Em 
2017, o Brasil importou US$ 5,6 bilhões em combustíveis derivados de petróleo, sendo que 
79,2% foram provenientes dos Estados Unidos da América (EUA) e 13,3%, da Europa. Quando 
incluída a nafta, o valor das importações passa para US$ 9,4 bilhões.4

As projeções contidas no Plano Decenal de Energia (PDE) dão conta de que o Brasil 
deverá exportar em torno de 2,6 milhões de barris ao dia de petróleo cru em 2026, em um 
cenário em que se estima um déficit superior a 370 mil barris ao dia de derivados,5 caso 
não sejam realizados novos investimentos na expansão do refino até lá – especialmente 
em diesel, QAV6 e nafta. Para fazer frente ao consumo em 2026, se não for implantada 
uma capacidade adicional de refino, poderão ser necessários novos investimentos para 
aumentar a capacidade de importação de derivados, o que daria um impacto de cerca de  
US$ 9,2 bilhões na balança comercial naquele ano.7 Atualmente, alguns terminais e a in-
fraestrutura associada à cadeia logística de abastecimento encontram-se saturados, como 
retrata o PDE 2026. 

A atividade de refino se dá por economia de escala e custo, devendo estar próxima ao 
mercado consumidor. Para incentivar novos investimentos e a concorrência, deverá haver 
uma regulação robusta e específica sobre o segmento de refino, incluindo o livre acesso às 
cadeias logísticas para não ocorrer o poder de monopólio regional por agentes privados. 
Apenas a transferência de ativos existentes não se traduzirá, necessariamente, em inves-
timentos para a ampliação do parque de refino. O principal desafio é a atração de novos 
investimentos para ampliar a capacidade instalada no país. Seria importante e profícuo criar 
um ambiente de negócio atrativo para novos investimentos, atraindo e coadunando novos 
agentes privados para o setor.

O gás natural será o principal combustível rumo a uma economia de baixo carbono, por 
emitir menos CO2 do que outros combustíveis fósseis. O segmento de gás natural terá de 
superar alguns desafios nos próximos anos, alguns cruciais para o desenvolvimento e o cres-
cimento no médio e longo prazo. Atualmente, muitas questões ainda precisam ser encami-
nhadas, mesmo com os já observados avanços na infraestrutura instalada nos últimos 15 anos 
e os avanços no aspecto legal e regulatório do setor.

3 Segundo BP Statistical Review of World Energy 2017. Disponível em <https://www.bp.com/en/global/corporate/energy-
economics/statistical-review-of-world-energy.html>. Acesso em: 20 jan. 2018. 

4 Valores referentes à balança comercial brasileira de 2017 (MDIC, Balança comercial brasileira: acumulado do ano. Janeiro a 
dezembro de 2017. Disponível em: <http://www.mdic.gov.br/index.php/comercio-exterior/estatisticas-de-comercio-exterior/
balanca-comercial-brasileira-acumulado-do-ano?layout=edit&id=3056>. Acesso em: 20 out. 2018.

5 Dependendo do cenário de crescimento da economia, esse possível déficit de derivados poderá ser bem superior.

6 Querosene de aviação.

7 Considerando as premissas de preços e volumes do PDE 2026.
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Com a entrada dos campos de petróleo do pré-sal em 2008, houve um aumento médio de 
cerca de 44% ao ano no volume de gás reinjetado nos campos marítimos, pois falta infraes-
trutura de transporte de parte dessa produção para o consumo. Sem condições adequadas, 
os produtores podem preferir continuar reinjetando o gás nos próprios reservatórios.

No Brasil, o setor elétrico tem contado crescentemente com o fornecimento de gás para 
complementar a produção de energia hidrelétrica. A expansão da demanda termelétrica 
deveria ser realizada por meio de térmicas firmes e térmicas flexíveis. As térmicas firmes 
poderiam ser abastecidas pelo gás firme nacional, seja do pós-sal, do pré-sal ou do gás em 
terra. A expansão por meio de térmicas firmes – na base da curva de carga – viabilizaria a 
expansão da malha de gasodutos para outras regiões ainda não abastecidas pelo gás natural. 
As termelétricas na base seriam âncora para o desenvolvimento de novos gasodutos e, con-
sequentemente, novos mercados.8 As termelétricas flexíveis deveriam ser abastecidas por 
gás natural liquefeito (GNL) ou parte do gás boliviano que esteja acima do take-or-pay e do 
ship-or-pay,9 caso o contrato seja renegociado apropriadamente.

A regulação da distribuição do gás natural aos consumidores finais é feita no âmbito 
estadual. Cada estado tem seu ente responsável pela regulação e suas regras para a con-
cessão do serviço de distribuição. A regulação governamental afeta o preço cobrado por 
cada distribuidora, bem como os níveis de investimento durante o período de concessão. 
Podem-se notar diferenças na organização e na capacidade técnica de cada regulador em 
delimitar tarifas e margem máxima da distribuidora. Existem estados nos quais a distri-
buidora tem participação acionária do poder concedente (estado), do fornecedor do gás 
(Petrobras) e dos próprios clientes, o que gera conflitos de interesse e problemas de gover-
nança. Os estados com estruturas mais organizadas conseguem praticar planos regulares 
de revisões tarifárias, que visam garantir o repasse do custo do gás incorrido pela distri-
buidora aos consumidores finais e uma margem máxima, considerando um nível aceitável 
de investimento e ganho de produtividade.

Muitos investimentos foram realizados, melhorias legais e regulatórias foram introdu-
zidas e outras ainda estão em discussão por meio de um projeto de lei para alteração da 
chamada Lei do Gás. Mesmo assim, ainda há muitos avanços a serem realizados e muitos  
desafios a serem superados, para que o setor inicie um novo ciclo de investimento e de ex-
pansão viável e que possa ser tão duradouro quanto o ciclo passado.

O financiamento do BNDES viabilizou diversos investimentos em infraestrutura do setor 
de petróleo e gás, colaborando para manter a segurança energética do país. Foram apoiadas 
construções de plataformas de produção de petróleo, milhares de quilômetros de gasodutos 
de transportes, ramais de distribuição de gás, modernização e expansão de refinarias para 
produção de combustíveis menos poluentes, terminais de GNL e de tancagem de derivados, 

8 Além disso, as termelétricas firmes aumentam o nível de confiabilidade do sistema elétrico, embora tenham um custo maior do 
que as hidrelétricas.

9 Contrato de take-or-pay significa que o contratante da molécula (commodity) de gás natural pagará uma quantidade mínima à 
contratada de y%, independentemente de a demanda efetiva ser menor do que aquele percentual. Contrato de ship-or-pay significa 
que o contratante do transporte de gás natural pagará uma quantidade mínima à contratada de x%, por hipótese, independentemen-
te de a demanda efetiva ser menor do que esse percentual. 
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navios petroleiros para transporte de petróleo e derivados e navios de apoio à plataforma. 
Os desembolsos no período entre 2010 e 2017 somaram R$ 36,8 bilhões, para uma carteira 
contratada de R$ 54,3 bilhões (Gráfico 2). Além disso, foram financiados projetos de inovação 
com o objetivo de superar os desafios necessários para a produção de petróleo do pré-sal.

Gráfico 2. Carteira de financiamento de P&G (R$ bilhões)
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Fonte: Elaboração própria.

Nota: Carteira ativa em outubro de 2018: R$ 54,3 bilhões.

A atuação do BNDES no setor de petróleo e gás vai muito além do apoio financeiro a pro-
jetos de investimentos, agindo ativamente em análises, estudos e propostas sobre o ambien-
te de negócio do setor, em busca de aumentar os investimentos no país. O BNDES trabalha 
constantemente com os ministérios e a agência reguladora, propondo melhorias legais e 
regulatórias que aumentem a estabilidade, a segurança e a atração de investimentos. Tam-
bém interage com as federações de indústrias e associações empresariais em propostas que 
potencializem aumento de renda e emprego no país. 

O BNDES participou das seguintes iniciativas com propostas e estudos para melhorar 
o ambiente de negócios e legal do setor de P&G nos últimos anos, sempre com objetivo de 
atração de novos investimentos: (i) Pedefor, que assessora o Conselho Nacional de Política 
Energética (CNPE), para adequações da política de conteúdo local no setor; (ii) Gás para 
Crescer, para aprimorar o marco legal do segmento de gás natural; (iii) Combustível Brasil, 
para expansão da capacidade de refino por meio do setor privado; (iv) Prominp, para aden-
sar produção de bens e serviços para o setor de P&G; (v) Inova Petro, um programa para 
alavancar investimentos em inovação no setor de P&G; (vi) Comissão Julgadora de inovação 
Tecnológica do Prêmio ANP 2018; e (vii) Conselho do Fundo da Marinha Mercante (FMM), que 
financia a construção de navios no Brasil, entre outros. 
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AÇÕES EM CURSO E PROPOSTAS

Para melhorar o ambiente de negócios e aumentar a atratividade de investimentos no 
setor de P&G, seria importante adotar as seguintes propostas:

• Divulgar a definição, ou manutenção, do cronograma de leilões de áreas de exploração 
e produção de petróleo e gás. Essa ação viabiliza a dinâmica de continuidade de novos 
investimentos no setor.

• Regular a atividade de refino no Brasil para criar condições de mercado competitivo. 
Viabilizar uma estrutura de mercado que atraia investimentos em novas plantas de re-
fino no Brasil por meio de diversos agentes e de regulação robusta e específica para o 
segmento de refino, incluindo o livre acesso às cadeias logísticas de modo a não ocorrer 
o poder de monopólio regional por agentes privados. O principal desafio é criar um 
ambiente de negócio propício a novos investimentos necessários no país, atraindo e 
coadunando novos agentes privados para o setor. 

• Realizar leilões para implantação de termelétricas a gás natural firmes, que serão indutoras 
de novos investimentos em produção e infraestrutura de gás natural. As termelétricas 
a gás permitem aumentar a segurança energética do país.

• Revisar o modelo legal e regulatório para permitir livre acesso ou abertura a terceiros 
da infraestrutura de transporte de gás natural, permitindo maior competição no setor. 
Existe o Projeto de Lei Gás para Crescer, que pretende tratar dessas questões. 

• Implantar mecanismo de depreciação acelerada para novos investimentos no setor 
em geral. A adoção da depreciação acelerada permitiria que vários projetos de inves-
timento, sem ela, economicamente inviáveis, se tornassem viáveis, podendo, assim, 
ser implantados.

• Dar continuidade ao projeto de lei que visa destinar 10% dos recursos oriundos do 
AFRMM10 que cabe ao FMM para projetos integrantes de programas do Comando da 
Marinha destinados à construção e a reparos, em estaleiros brasileiros, de embarcações 
auxiliares, hidrográficas e oceanográficas e de embarcações a serem empregadas na 
proteção do tráfego marítimo nacional.

10  Adicional ao Frete para Renovação da Marinha Mercante.


