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Resumo

Este trabalho analisa a evolucéo institucional da industria de petréleo no Brasil, com énfase nas
transformacfes do marco regulatorio e seus impactos no desenvolvimento da Margem
Equatorial como nova fronteira exploratdria. A pesquisa adota uma abordagem qualitativa e
historico-institucional, com base em revisao bibliogréfica e analise documental de legislagdes,
relatorios técnicos e estudos de caso. O setor petrolifero brasileiro passou por trés regimes
principais: 0 monopolio estatal da Petrobras (1953-1997), o regime de concessdo (Lei n°
9.478/1997) e, mais recentemente, 0 modelo de partilha (Lei n® 12.351/2010). Cada um desses
marcos institucionais influenciou diretamente o grau de intervencdo estatal, a atratividade de
investimentos privados e a estratégia de exploracdo dos recursos. Atualmente, a Margem
Equatorial se apresenta como uma regido promissora, mas enfrenta desafios significativos de
ordem regulatoria, ambiental e operacional. Como resultado preliminar, observa-se que a
estabilidade regulatoria e o alinhamento entre politicas publicas e interesses privados sao
determinantes para o sucesso dessa nova fase da industria. O trabalho contribui para o debate
sobre o papel do Estado na regulacdo do setor energético, especialmente no contexto da

transicdo energética global e da busca por soberania e eficiéncia na gestdo dos recursos naturais.

Palavras-chave: Petréleo. Regulacdo. Margem Equatorial. Concessdo. Partilha. Politicas

publicas.



Abstract

This paper analyzes the institutional evolution of the oil industry in Brazil, with a particular
focus on the transformations of its regulatory framework and the impacts on the development
of the Equatorial Margin as a new offshore exploration frontier. The study adopts a qualitative,
historical-institutional approach, drawing on academic literature, official documents, and
technical reports from national and international institutions. Brazil's petroleum sector has
experienced three main institutional regimes: state monopoly (1953-1997), the concession
model (post-1997), and the production sharing regime (since 2010). Each of these frameworks
has shaped the state's role, investment dynamics, and revenue appropriation. The Equatorial
Margin, with estimated potential resources of up to 30 billion barrels of oil equivalent, is
currently viewed as a strategic frontier. However, its development is hindered by environmental
licensing delays and regulatory uncertainty. Preliminary findings suggest that regulatory
stability and alignment between public policy and private sector incentives are key to unlocking
the region's potential. This research contributes to the debate on how institutional design affects
energy policy in emerging economies within the broader context of energy transition and fiscal

federalism.

Keywords: Oil. Regulation. Equatorial Margin. Concession. Production Sharing. Public

Policy.
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1. Introducéo

A industria de petrdleo desempenha papel fundamental na economia brasileira, seja pela sua
contribuicdo direta para a arrecadacgdo publica e geracdo de divisas, seja por seu peso na matriz
energética nacional. Desde a criacdo da Petrobras em 1953, o Brasil estruturou sua atuacao no
setor petrolifero a partir de diferentes regimes institucionais, refletindo ora maior presenca
estatal, ora abertura ao capital privado. Tais mudancas regulatérias moldaram ndo apenas o
ritmo de crescimento da produc¢do nacional, mas também a forma como os recursos naturais

sdo apropriados pelo Estado e distribuidos federativamente.

Ao longo do tempo, o pais passou por trés grandes fases institucionais: o monopdlio estatal da
Petrobras, vigente entre 1953 e 1997; o regime de concessdo, instituido coma Lei n® 9.478/1997
(“Lei do Petrdleo”); e, a partir de 2010, o modelo de partilha de produgdo, com a promulgacéo
da Lei n°® 12.351/2010 (“Lei da Partilha). Cada um desses marcos institucionais trouxe
implicacdes relevantes para a atracao de investimentos, a distribuicéo de royalties, a governanca
dos contratos e a eficiéncia do setor. No periodo recente, a Margem Equatorial surge como a
nova fronteira exploratdria brasileira, com estimativas de até 30 bilhdes de barris de 6leo
equivalente em potencial, mas cujos avangos dependem diretamente do marco regulatério e do

licenciamento ambiental (EPE, 2024).

Tabela 1 — Principais eventos regulatérios na inddstria de petréleo no Brasil (1953-2024)

Ano  Regime Institucional Marcg . Evento Relevante
Regulatorio
1953 Monoplio Estatal Lei n° 2.004 Criagdo da Petrobras e estabelecimento do monopdlio
estatal.
1997  Regime de Concessio Lein®9.478 Fim do monopdlio e abertura ao setor privado sob

regime de concessao; criagdo da ANP.

Descoberta do

2007  Regime de Concessédo Descoberta das reservas do pré-sal dos campos de Tupi.

Pré-sal
2010 Regime de Partilha Lei n® 12.351 Introducéo do reglnje_de partllha para exploracdo
estratégica do pre-sal.
2016 Regime de Partilha Lei n° 13.365 Flexibilizacdo da obrigacdo da Petrobras como

operadora Unica, aumentando atratividade internacional.

Fonte: Elaboracao propria.

O presente trabalho tem como objetivo geral analisar como a evolugdo institucional e
regulatéria da industria de petroleo no Brasil influenciou o desenvolvimento da Margem

Equatorial, considerando seus efeitos sobre a atratividade de investimentos, a arrecadagédo



publica e a sustentabilidade da producéo no contexto da transicdo energética. Como objetivos
especificos, busca-se: (i) descrever a evolucdo dos regimes regulatérios e institucionais desde
1953; (ii) discutir o impacto dessas mudancas sobre o apetite do investidor e a atuacdo da
Petrobras; (iii) examinar separadamente os desafios regulatdrios setoriais e o0s requisitos de

licenciamento ambiental aplicaveis a Margem Equatorial.

A relevancia do tema estd diretamente associada a centralidade do petréleo na economia
brasileira e as disputas federativas em torno da renda petrolifera. Além disso, a medida que o
mundo caminha para a transicdo energética e a descarbonizagdo da matriz global, o Brasil
precisara decidir como equilibrar o aproveitamento de seus recursos com seus COmpromissos
climaticos. Neste sentido, compreender o papel da regulacdo na viabilizacdo de investimentos

sustentaveis é fundamental.

Este trabalho esta estruturado da seguinte forma: a secdo 2 apresenta o referencial tedrico e a
revisao da literatura sobre regulacdo e petréleo no Brasil. A secdo 3 detalha a metodologia
adotada. A sec¢do 4 discute os resultados preliminares, organizados em trés eixos: a evolucao
institucional da indUstria, a Margem Equatorial e os impactos sobre a atracdo de investimentos.
Por fim, apresentam-se as considerac@es finais e as referéncias bibliograficas.

2. Revisdo da Literatura

A compreensdo das interacfes entre regulacdo estatal, estruturas de mercado e politicas
energéticas no setor de petroleo é essencial para analisar sua evolucao institucional no contexto
brasileiro. North (1990) define instituicdes como regras formais e informais que moldam os
incentivos econémicos e influenciam as decisfes dos agentes econdémicos. Neste sentido, as
instituicOes regulatorias desempenham um papel fundamental na definigdo das estratégias de
exploracdo e producdo de recursos naturais como o petréleo, influenciando diretamente o

desempenho econdmico dos paises produtores.

Historicamente, trés modelos predominantes tém sido utilizados globalmente para a gestdo da
exploracdo e producdo petrolifera: 0 monopolio estatal, o regime de concesséo e o regime de
partilha de producdo (HERNANDEZ PEREZ, 2017; QUEIROZ et al., 2020). O monopdlio
estatal € caracterizado pela centralizacdo da atividade em uma empresa estatal, responsavel por
todo o ciclo produtivo, desde a exploracéo até a comercializagdo. Este modelo, prevalente em

economias emergentes na segunda metade do século XX, tem como objetivo principal garantir
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soberania energética e controle estratégico sobre recursos naturais. Contudo, a literatura aponta
limitacOes desse modelo em termos de eficiéncia operacional e capacidade de investimento,
especialmente em contextos econémicos restritivos (HERNANDEZ PEREZ, 2017;
LEVEQUE; GLACHANT, 2014).

O regime de concessao surge como alternativa para superar as limitacbes do monopolio estatal,
permitindo maior participacdo do setor privado. Neste modelo, o Estado transfere direitos de
exploracdo e producdo para empresas privadas atraves de contratos que incluem o pagamento
de royalties e impostos, enquanto os riscos exploratorios sdo integralmente assumidos pelas
concessionarias (QUEIROZ et al., 2020). A concessdao é considerada eficaz na atracdo de
investimentos privados, especialmente internacionais, devido a clareza nas regras e menor
interferéncia estatal direta na operacéo das atividades exploratorias (IBP, 2018; JOHNSTON,
2007).

Por outro lado, o regime de partilha de producdo representa um modelo hibrido entre o
monopolio estatal e o regime de concessao, mantendo a propriedade dos recursos com o Estado,
que compartilha o excedente da producdo com as empresas contratadas ap6s deducao dos custos
operacionais. Esse modelo é frequentemente adotado em contextos onde ha grandes reservas
confirmadas e baixo risco exploratério, como no caso do pré-sal brasileiro. A principal
vantagem atribuida ao regime de partilha € o potencial para maior captura da renda petrolifera
pelo Estado, porém sua implementacdo pode gerar complexidade administrativa e incertezas
para os investidores devido a maior presenca estatal nas decisdes operacionais (IBP, 2018;
QUEIROZ et al., 2020).

No Brasil, 0 monopolio estatal vigorou entre 1953 e 1997 com a Petrobras exercendo controle
total sobre as atividades petroliferas, desde a exploragéo até a comercializacdo. Esse periodo
foi marcado por avancos tecnologicos significativos e pela expansao da infraestrutura, como a
descoberta das grandes reservas offshore na Bacia de Campos. No entanto, limitacGes
financeiras e operacionais tornaram evidente a necessidade de abertura do setor ao capital
privado (HERNANDEZ PEREZ, 2017; PINTO JR., 2014).

A partir da Lei n® 9.478/1997, o Brasil adotou o regime de concessdo, criando a Agéncia
Nacional do Petrdleo (ANP) para regular e fiscalizar o setor. Este marco institucional promoveu
a entrada massiva de capital privado, com diversas empresas nacionais e internacionais

competindo por areas exploratorias. Essa abertura teve impactos diretos na eficiéncia
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operacional e na expansdo significativa da producdo nacional de petrdleo e gas, contribuindo
para que o pais alcangasse a autossuficiéncia energética na primeira década dos anos 2000
(QUEIROZ et al., 2020; ANP, 2023).

Com a descoberta do pré-sal em 2007, o Brasil adotou, em 2010, o regime de partilha através
da Lei n® 12.351. Este novo marco foi motivado pela expectativa de grandes volumes de
reservas com baixo risco exploratorio, possibilitando maior apropriacdo estatal da renda
petrolifera. Contudo, a exigéncia inicial de participacdo obrigatoria da Petrobras como
operadora Unica (com minimo de 30% dos consorcios) gerou resisténcia e reduziu
significativamente a competitividade inicial dos leildes. Estudos da FGV Energia (2023) e IBP
(2018) apontaram que essa estrutura inicial provocou inseguranca juridica e administrativa,

afastando alguns investidores internacionais.

Posteriormente, ajustes regulatérios foram realizados em 2016, flexibilizando a participacdo
obrigatdria da Petrobras nos contratos do pré-sal e implementando mecanismos como a oferta
permanente de blocos exploratorios pela ANP. Essas reformas recuperaram parte do interesse
das empresas internacionais, resultando em maior concorréncia nos leilGes subsequentes e
sinalizando a importancia da estabilidade regulatoria para atracao de investimentos privados no
longo prazo (FGV ENERGIA, 2023; QUEIROZ et al., 2020).

Além das implicagcBes econdmicas, a literatura destaca também os efeitos distributivos e
ambientais associados a exploragdo de petréleo. Gobetti (2023) analisa os royalties petroliferos
como instrumento de politica fiscal federativa, argumentando pela necessidade de critérios mais
equitativos na sua distribuicdo entre estados e municipios produtores e ndo produtores. Ja
estudos recentes do Ipea (2022) destacam os desafios associados a transicdo energética,
alertando sobre o risco de ativos encalhados caso a exploragéo petrolifera ndo esteja alinhada

as demandas ambientais globais e a reducdo das emissGes de carbono.

Tabela 2 — Comparagdo entre os modelos regulatorios da indistria petrolifera no Brasil

Regime Caracteristicas Principais Vantagens observadas Desvantagens observadas

Restrigdo a participacao
privada; dependéncia financeira

Monopolio  Estado controla toda a cadeia Controle estatal total; soberania

Estatal produtiva. energética. estatal.
~ Risco exploratério privado; Maior atratividade para Menor apropriacéo estatal da
Concesséo . . . . ,
pagamento de royalties. investimentos privados renda petrolifera.

Estado mantém propriedade;  Maior apropriacao estatal da Complexidade regulatoria e

Partilha divide producéo apds custos. renda petrolifera. administrativa.
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Fonte: Elaboracéo propria.

A Margem Equatorial surge como uma fronteira exploratéria estratégica, possuindo elevado
potencial geologico comparavel as recentes descobertas na Guiana e no Suriname. Entretanto,
relatorios técnicos da EPE (2024) e do IBP (2024) apontam a existéncia de grandes desafios
regulatorios e ambientais, principalmente relacionados ao licenciamento ambiental exigido pelo
Ibama. A literatura enfatiza que a superacdo desses desafios depende ndo somente de
aprimoramentos regulatorios, mas também de uma melhor articulacdo entre as politicas
energética e ambiental brasileiras (EPE, 2024; IBP, 2024)

3. Metodologia

Este trabalho adota uma abordagem qualitativa, com énfase em andlise histdrica e institucional,
buscando compreender a evolugdo do arcabouco regulatério da industria de petréleo no Brasil
e seus efeitos sobre a nova fronteira exploratéria da Margem Equatorial. A estratégia
metodoldgica € baseada em pesquisa documental e bibliografica, ancorada na analise de fontes

primarias e secundarias.

Foram utilizados como principais instrumentos de andlise: (i) leis e marcos normativos que
regulamentam o setor de petréleo e gas no Brasil (como as Leis n°® 9.478/1997 e n°
12.351/2010); (ii) relatorios técnicos de instituicdes governamentais como a Agéncia Nacional
do Petrdleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP), Empresa de Pesquisa Energética (EPE) e
Ministério de Minas e Energia (MME); (iii) estudos e boletins especializados publicados por
instituicOes de pesquisa como o Instituto Brasileiro de Petréleo e Gas (IBP), FGV Energia, Ipea
e IE/UFRJ; e (iv) literatura académica nacional e internacional sobre teoria institucional,

modelos de regulacéo e politica energetica.

A andlise esta organizada em trés eixos complementares: (1) a evolug&o institucional do setor
de petréleo no Brasil; (2) o potencial e os entraves regulatérios da Margem Equatorial; e (3) 0s
efeitos das mudancas regulatérias sobre a atratividade de investimentos privados e a atuacdo da
Petrobras. A triangulacdo entre diferentes fontes permitiu avaliar como a configuragédo
institucional moldou o desempenho do setor em diferentes periodos, com especial atencdo as

implicagOes econdmicas, fiscais e ambientais.

A selecdo das fontes buscou priorizar dados atualizados (ultimos 5 anos), documentos técnicos
com credibilidade reconhecida e artigos académicos com revisdo por pares. As informacoes
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extraidas foram sistematizadas de forma interpretativa, com énfase nas conexdes entre

regulacgdo, investimento e politica energética no Brasil contemporaneo.
4. Resultados Preliminares e Discussao
4.1 Evolucao Institucional da Industria de Petréleo no Brasil

A trajetoria institucional da industria brasileira de petréleo pode ser compreendida em trés
grandes periodos regulatérios, cada qual com caracteristicas préprias, contextos historicos
especificos e impactos distintos sobre o desenvolvimento produtivo, tecnoldgico e econdémico
do pais. A compreensao desses periodos é essencial para analisar como as decisfes regulatérias
moldaram o ambiente competitivo, a estrutura de investimentos e a dinamica de apropriagdo

das receitas do petréleo.

A Figura 1 mostra a evolugdo da producdo de petréleo e gas no Brasil entre 2001 e 2024. Nota-
se 0 avanco expressivo do pré-sal a partir de 2016, tornando-se a principal fonte produtiva. Essa
inflexdo marca os efeitos das mudancas regulatérias e do novo foco exploratério, temas

discutidos nas proximas subsecdes.

Figura 1 — Evolugdo da producéo de petrdleo e gés natural por ambiente

Evolucao da producao de petroleo e gas natural por ambiente

2000-Qutubros2024, milhdo de barris de dleo equivalente por dia

ibp

5.2
48
44
4,0
36
3.2
2,8
2,4
2,0
1,6
1,2
0,8
04

0,0
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

m Pos sal wPré sal mTerra

Atualizacio - Janeiro 2025
Fonte: Elaboracdo IBP com dados ANP
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4.1.1 O Monopolio Estatal e as Bases da Industria Nacional (1953-1997)

O primeiro marco regulatério ocorreu em 1953, quando a Lei n°® 2.004 criou a Petrobras,
atribuindo-lhe 0 monopolio estatal sobre exploracdo, producéo, transporte e refino do petroleo
brasileiro. Durante os primeiros anos do monopolio, a Petrobras enfrentou grandes desafios
financeiros, tecnoldgicos e operacionais, caracterizados por uma dependéncia quase exclusiva
de recursos publicos e pela dificuldade em obter tecnologias estrangeiras, em razdo das

restricdes comerciais e financeiras do periodo.

No entanto, o monopolio estatal proporcionou alguns avancos importantes, particularmente
apos a crise do petroleo da década de 1970, que impulsionou um amplo esforco estatal para
reduzir a dependéncia do petroleo importado. Neste contexto, a Petrobras realizou
investimentos macicos em exploracdo offshore, culminando em descobertas significativas,
como as da Bacia de Campos no inicio dos anos 1970. Esses avancos consolidaram o Brasil
como pioneiro global na exploracdo em aguas profundas, desenvolvendo tecnologias e técnicas
reconhecidas internacionalmente, especialmente relacionadas a plataformas flutuantes e
técnicas de perfuracdo em profundidades superiores a 1.000 metros (HERNANDEZ PEREZ,
2017).

Apesar dos avangos tecnoldgicos notaveis, o regime monopolista apresentou limitacGes
estruturais importantes. Estudos da UFRJ (QUEIROZ et al., 2020) destacam que a auséncia de
competicdo e a forte burocracia interna da Petrobras restringiram a eficiéncia operacional,
elevaram custos e limitaram investimentos em novas tecnologias. Ao final dos anos 1980, por
exemplo, a Petrobras estava financeiramente fragilizada, enfrentando niveis elevados de
endividamento devido ao financiamento publico limitado e a impossibilidade de atrair

investimentos privados internacionais diretamente no upstream brasileiro.

No encerramento dessa fase monopolista, a producdo brasileira de petroleo atingia
aproximadamente 970 mil barris diarios em 1997, com reservas provadas na ordem de 7 bilhdes
de barris de dleo equivalente. Esses numeros indicavam claros avangos produtivos, porem

insuficientes para atender integralmente a demanda interna crescente (ANP, 2023).

4.1.2 O Regime de Concesséao e a Expansdo Competitiva do Setor (1997-2010)

Em 1997, a promulgacdo da Lei n®9.478 rompeu 0 monopdlio estatal e abriu o setor petrolifero
brasileiro a concorréncia privada por meio do regime de concessdo. Essa mudanca institucional

foi acompanhada pela criagdo da Agéncia Nacional do Petrdleo, Gas Natural e Biocombustiveis
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(ANP), 6rgdo regulador encarregado de realizar licitagdes periddicas de blocos exploratorios,
fiscalizar contratos e garantir a estabilidade e previsibilidade regulatoria necessaria para atrair

investimentos externos.

Entre 1999 e 2008, ocorreram nove rodadas de licitagdo sob o regime de concessdo, com
participacao crescente de empresas internacionais e nacionais. No inicio dos anos 2000, havia
aproximadamente 20 empresas atuando no Brasil, numero que saltou para mais de 70 ao final
desse periodo (ANP, 2023). O interesse crescente dessas empresas no mercado brasileiro
refletia-se na intensa competicdo por blocos exploratérios e nos elevados valores de bonus de
assinatura oferecidos nas licitacfes publicas. Grandes petroleiras internacionais como Shell,
BP, Chevron e Equinor estabeleceram operacGes robustas no pais, aumentando

substancialmente os investimentos exploratorios e produtivos.

Esse ambiente competitivo resultou em um rapido crescimento da producdo nacional de
petroleo, que saltou de 970 mil barris diarios em 1998 para mais de 2,1 milhGes de barris em
2010, garantindo a autossuficiéncia energética do pais ja em 2006 (ANP, 2023; IBP, 2018).
Outro resultado importante foi 0 aumento expressivo das receitas publicas obtidas através de
royalties e participacdes especiais, que em 2000 eram da ordem de R$ 1,7 bilhdo, atingindo
valores proximos a R$ 26,6 bilhdes em 2017. Esse incremento de receitas foi determinante para
financiar politicas publicas federais e estaduais, especialmente nos estados produtores (IBP,
2018).

A descoberta das reservas do pré-sal em 2007 marcou profundamente esse periodo, alterando
decisivamente as perspectivas futuras para a inddstria nacional e dando origem ao terceiro

grande ciclo regulatdrio, marcado pela introdugdo do regime de partilha de producéo.

4.1.3 O Regime de Partilha e a Reconfiguracéo Estratégica do Pre-Sal (2010-presente)

O regime de partilha foi estabelecido em 2010 pela Lei n® 12.351, visando aumentar a
apropriacdo estatal da renda petrolifera em &reas de baixo risco exploratorio e alta
produtividade, como o pré-sal. Diferentemente da concessao, na partilha, o petréleo permanece
propriedade da Unido, sendo o excedente em Gleo repartido entre o Estado e as empresas
contratadas ap6s recuperagéo de custos. Este modelo representou um retorno parcial ao controle

estatal mais direto sobre recursos estratégicos (FGV Energia, 2023).

Inicialmente, o regime enfrentou desafios significativos para atrair investidores privados,

sobretudo devido a obrigatoriedade da Petrobras participar como operadora Unica com no



16

minimo 30% em todos 0s consorcios e a presenga constante da PPSA (Pré-Sal Petroleo S.A.)
como representante da Unido, que trouxe complexidade decisoria adicional. No primeiro leildo
sob partilha, realizado em 2013 para o Campo de Libra, apenas um consorcio participou,
adquirindo o bloco pelo lance minimo exigido, indicando baixa competicao e interesse reduzido

pelo mercado internacional naquele momento (EPE, 2024).

Esses obstaculos iniciais levaram a revisdo regulatéria ocorrida em 2016, quando a
obrigatoriedade da Petrobras como operadora foi flexibilizada, passando a ser uma opc¢ao
estratégica da estatal. Com essa mudanca, a atratividade das rodadas aumentou
significativamente, o que resultou na retomada de investimentos internacionais. Empresas
como ExxonMobil, TotalEnergies e Equinor retornaram com forga ao mercado brasileiro,
participando intensivamente das rodadas subsequentes e adquirindo blocos estratégicos no pré-
sal (ANP, 2023).

Essa nova fase do regime de partilha é marcada por uma recuperacao expressiva da producéo
nacional, impulsionada diretamente pelas areas do pré-sal. Em 2024, a producédo do pré-sal ja
representava aproximadamente 75% do total nacional, com perspectivas de manter crescimento
sustentado até o inicio da década de 2030 (EPE, 2024). Além disso, as receitas provenientes da
partilha aumentaram substancialmente, fortalecendo o papel estratégico do setor petrolifero na
economia brasileira e permitindo ao Estado maior espaco fiscal para investimentos sociais e

produtivos.

Portanto, ao longo dessas trés fases institucionais, a regulacédo brasileira do petréleo evoluiu de
uma abordagem estritamente estatal para modelos hibridos e flexiveis, combinando
participacao privada com controle estratégico do Estado sobre reservas de alta produtividade.
As reformas realizadas, particularmente ap6s 2016, reforgaram a atratividade internacional do
setor brasileiro, contribuindo decisivamente para que o Brasil consolidasse seu papel como um
dos principais produtores globais de petrdleo, garantindo seguranca energeética, geragdo de

receitas publicas robustas e desenvolvimento tecnologico continuo para a industria nacional.

Conveém distinguir, a partir deste ponto, dois arcabougos normativos distintos: (i) 0 marco
regulatorio setorial, que disciplina a outorga dos direitos de exploracdo e a reparti¢do da renda
petrolifera, e (ii) o processo de licenciamento ambiental, voltado & mitigacdo de riscos
ecologicos e regido por legislacdo propria (Lei 6.938/1981; Resolucdes Conama 01/1986 e
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23/2014). Embora inter-relacionados, esses instrumentos tém finalidades diferentes e
repercussdes especificas sobre o ritmo de exploragdo e producéo.

4.2 Potencial e Desafios da Margem Equatorial

A Margem Equatorial brasileira emerge atualmente como uma das mais promissoras e
estratégicas fronteiras exploratorias offshore do pais, situada ao longo da extensa faixa costeira
que vai do litoral do Amapa ate o estado do Rio Grande do Norte. Com aproximadamente 2.200
km de extenséo e cinco bacias sedimentares — Foz do Amazonas, Para-Maranh&o, Barreirinhas,
Ceara e Potiguar — a provincia representa cerca de 30% da area offshore nacional ainda nédo
desenvolvida (IBP, 2024). Seu potencial exploratério é sustentado por similaridades geoldgicas
com outras regides do Atlantico Equatorial que recentemente registraram alta produtividade,

como as descobertas na Guiana e no Suriname.

4.2.1 Potencial geologico e relevancia estratégica

A Margem Equatorial abriga aproximadamente 30 bilhdes de barris de 6leo equivalente (Gbbl,
na sigla em inglés para giga barrels of oil equivalent) de recursos in situ, volume gque supera
ligeiramente o campo de BUzios (29,9 Gbbl), é quase dez vezes maior que Sapinhoa (3,3 Ghbl)
e equivale ao dobro das reservas provadas brasileiras, estimadas entre 15 e 18 Gbbl (ANP,
2023; IBP, 2024).

Geologicamente, trata-se de uma margem continental passiva, formada no periodo Cretaceo
com a separacdo das placas sul-americana e africana. Essa origem confere a regido uma
estrutura sedimentar semelhante a das bacias da Guiana e do Suriname, onde o campo de Liza,
por exemplo, j& acumula mais de 10 Gbbl descobertos desde 2015 (EPE, 2024; ANP, 2023).

Dentro da provincia brasileira, a Bacia da Foz do Amazonas destaca-se como a mais
promissora, com estimativas que indicam reservas recuperaveis de até 10 Gbbl, sendo cerca de
6,2 Gbbl concentrados em sua porcdo noroeste (EPE, 2024). Para efeito de comparagdo, a
producéo atual do Brasil gira em torno de 3 milhGes de barris por dia, e as reservas provadas
totais do pais situam-se entre 15 e 18 Gbbl (ANP, 2023). A confirmacdo dessas estimativas
teria impacto substancial sobre o horizonte de reservas nacionais, reforgando a seguranca

energética e o posicionamento estratégico do Brasil no mercado internacional.
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4.2.2 Licenciamento ambiental: entraves e implicagdes

Ao contrario do marco setorial (Lei 9.478/1997; Lei 12.351/2010), o licenciamento ambiental
offshore submete-se a Lei 6.938/1981 e as Resolugbes Conama 01/1986 (EIA/Rima) e 23/2014
(AAAS). Desde a 11% Rodada da ANP (2013), a exigéncia da AAAS suspendeu a perfuracao
de pocos profundos na provincia. O indeferimento do Ibama, em 2023, para o bloco FZA-M-
59 ilustra como lacunas em estudos de dispersao de 6leo podem paralisar projetos mesmo sob

um regime de partilha juridicamente estavel (IBP, 2024).

Apesar do elevado potencial, a Margem Equatorial enfrenta desafios regulatérios e ambientais
expressivos, sobretudo no licenciamento. Desde o inicio da década de 2010, blocos arrematados
em leildes da ANP atrairam empresas como ExxonMobil, TotalEnergies, BP e Petrobras, mas
praticamente nenhuma perfuracdo avangou por exigéncias do Instituto Brasileiro do Meio
Ambiente e dos Recursos Naturais Renovaveis (Ibama), em especial a necessidade da
Avaliacdo Ambiental de Area Sedimentar (AAAS). O caso emblematico ocorreu em 2023, com
a negativa de licenca para o po¢o do bloco FZA-M-59 na Foz do Amazonas, fundamentada em

lacunas nos estudos de dispersdo de 6leo e contingéncia (IBP, 2024).

Historicamente, as Ultimas perfuracBes na provincia ocorreram em &guas rasas entre 2010 e
2015 (Foz do Amazonas, Para-Maranhdo, Barreirinhas e Potiguar) e muitos contratos da 112
Rodada da ANP (2013) permanecem suspensos ou devolvidos (ANP, 2023; IBP, 2024).

Em termos de investimento, o Plano de Negocios 2025-2029 da Petrobras aloca US$ 3 bi (38
% do CAPEX exploratorio) para perfurar 15 pocos na Margem Equatorial, iniciando pelas
bacias da Foz do Amazonas e Para-Maranhdo a partir de 2026; o primeiro poco prevé lamina
d’agua de c. 2.880 m e distancia de c. 160 km da costa (Petrobras, 2023).

Quanto ao impacto macroeconémico, projeces do Centro Brasileiro de Infraestrutura (CBIE)
indicam possivel adi¢do de ¢. 1,1 MM bbl/d a producéo nacional em 2029, correspondendo a
cerca de um terco da oferta atual (CBIE, 2022). O IBP (2024) estima, ainda, potencial geracéo
de c. 344 mil empregos diretos e indiretos por ano e aumento significativo de royalties para 0s

estados do Norte e Nordeste, contribuindo para maior equilibrio federativo (Gobetti, 2023).

Por fim, estudos da EPE (2024) e do Ipea (2022) alertam para o risco de “ativos encalhados”
caso o cronograma de desenvolvimento ndo dialogue com as metas globais de descarbonizagéo.
Assim, a renda adicional oriunda da Margem Equatorial pode — e deve — ser utilizada como

alavanca financeira para acelerar investimentos em energias de baixo carbono.
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Em sintese, a Margem Equatorial apresenta capacidade de redefinir a curva de producdo
brasileira no pds-pré-sal, mas sua concretizacdo depende de solugdo coordenada para 0s
gargalos de licenciamento e de mecanismos gque conciliem crescimento econdmico, protecdo

ambiental e compromissos de transicdo energética de longo prazo.

4.3 Impactos Regulatdrios na Atracdo de Investimentos e Atuacédo da Petrobras

As mudancas institucionais e regulatdrias ocorridas ao longo das ultimas décadas tiveram
influéncia decisiva na dindmica competitiva, na atracdo de investimentos nacionais e
internacionais e na atuacao estratégica da Petrobras no setor petrolifero brasileiro. As diferentes
abordagens regulatorias adotadas desde a abertura do mercado em 1997 impactaram
diretamente o fluxo de capital e definiram o perfil dos agentes econbmicos presentes na

indUstria nacional de exploragdo e producéo.

4.3.1 O Regime de Concesséo e a Expanséo do Investimento Privado

A adocéo do regime de concessdo em 1997 representou uma mudanca estrutural radical para o
setor brasileiro de petrdleo. Sob esse regime, o risco exploratério foi transferido completamente
para o setor privado, com investidores assumindo custos operacionais e riscos associados em
troca da propriedade do Oleo produzido. Essa abordagem garantiu seguranca juridica,
previsibilidade regulatéria e condicGes claras para a atuacao das empresas privadas nacionais e
estrangeiras, tornando o Brasil um destino extremamente atrativo para investimentos

internacionais em exploracdo offshore durante a primeira década dos anos 2000.

Entre 1999 e 2008, nove rodadas regulares de licitagdo foram realizadas pela ANP, atraindo um
crescente nimero de empresas privadas internacionais. Grandes petroliferas globais como
Shell, BP, Chevron, Equinor (antiga Statoil), Repsol e TotalEnergies estabeleceram presenga
robusta no Brasil, com participacdo crescente em consorcios exploratérios e produtivos. Dados
da ANP (2023) indicam que durante esse periodo foram arrematados mais de 500 blocos
exploratérios, com investimentos iniciais diretos ultrapassando US$ 30 bilhdes em b6nus de

assinatura e gastos exploratérios comprometidos.

Como resultado direto dessas condigbes favoraveis, o Brasil alcancou rapidamente a
autossuficiéncia em petroleo ja em 2006, com producdo média diaria proxima a 1,9 milhdo de
barris, atingindo cerca de 2,1 milhdes de barris diarios em 2010. A contribui¢do privada para
esse avanco foi determinante, evidenciando o sucesso do regime concessorio na criacdo de um

ambiente competitivo e atrativo para investidores privados nacionais e internacionais.
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4.3.2 O Regime de Partilha e os Desafios Iniciais a Atratividade

A descoberta das reservas do pré-sal levou a implementacao do regime de partilha de producgéo
em 2010, introduzindo um marco regulatério mais rigido, com maior controle estatal sobre
areas consideradas estratégicas. Ao contrério do regime de concessdo, o regime de partilha
manteve a propriedade estatal sobre o petréleo produzido, com os lucros (excedentes em 6leo)
compartilhados entre a Unido e as empresas operadoras apos ressarcimento dos custos de

exploracdo e producéo.

Inicialmente, a introducdo do regime de partilha trouxe desafios importantes a atratividade do
setor, sobretudo devido a obrigatoriedade de participacdo minima da Petrobras em 30% dos
consarcios exploratérios como operadora Unica e a participacdo ativa da Pré-Sal Petrdleo S.A.
(PPSA), entidade estatal encarregada de representar a Unido nos consorcios operacionais. Tais
condicdes geraram preocupacdes sobre agilidade deciséria e operacional dentro dos consorcios,
afetando negativamente o interesse dos investidores internacionais. O primeiro leildo sob o
regime de partilha, realizado em 2013 para o Campo de Libra, revelou claramente essas
limitagdes, resultando em apenas um consorcio participante, que arrematou o bloco no lance

minimo sem nenhuma competicdo (EPE, 2024).

Em paralelo, o periodo de indefinicdo regulatéria entre 2008 e 2013, marcado por auséncia de
rodadas regulares enquanto se debatia 0 modelo do pré-sal, foi prejudicial a continuidade dos
investimentos exploratorios no Brasil. Nesse intervalo, o0 nimero de novos pocos perfurados
caiu drasticamente, chegando ao seu menor nivel histérico, situacdo que gerou um alerta sobre
a importancia da estabilidade regulatéria para atratividade e continuidade dos investimentos

privados.

4.3.3 Reformas Regulatorias e a Retomada do Investimento Privado Pds-2016

Em resposta as dificuldades enfrentadas pelo regime de partilha, em 2016 o governo brasileiro
promoveu importantes ajustes regulatérios. A flexibilizacdo do operador unico, estabelecida
pela Lei n° 13.365/2016, removeu a obrigacdo da Petrobras atuar como operadora em todos 0s
campos do pre-sal, concedendo-lhe apenas o direito de preferéncia. Essa mudanga simples,
porém, estratégica, resultou em rapido aumento da atratividade do setor para grandes

investidores internacionais.
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Apos essa flexibilizagdo, o pais viu um retorno significativo de interesse estrangeiro nos leildes
subsequentes realizados pela ANP. Como exemplo emblemético, a ExxonMobil, que
praticamente ndo havia investido no pais desde o inicio dos anos 2000, voltou ao mercado
brasileiro com forca, arrematando 25 blocos exploratorios em rodadas entre 2017 e 2018, com
bonus totais pagos superiores a R$ 6,7 bilhGes, valor inclusive superior aos investimentos
diretos da Petrobras no mesmo periodo (ANP, 2023). Outras empresas globais, como BP,
TotalEnergies, Chevron, Equinor e as chinesas CNPC e CNOOC, também aumentaram sua
participacdo no mercado brasileiro, refletindo um novo ambiente regulatério mais aberto,

previsivel e competitivo.

4.3.4 O Papel da Oferta Permanente na Diversificacdo dos Investimentos

Outro avanco regulatorio significativo foi a implementacdo do modelo de Oferta Permanente
pela ANP em 2018. Essa politica inovadora permitiu uma oferta continua e permanente de areas
exploratdrias, sem depender exclusivamente de rodadas periddicas tradicionais. O resultado
direto desse mecanismo foi a entrada de um namero significativo de empresas menores e
independentes no setor, especialmente interessadas em areas terrestres e aguas rasas com menor

custo exploratério.

Até o inicio de 2023, a ANP registrava mais de 80 empresas habilitadas para participar dos
ciclos da Oferta Permanente. Esse mecanismo contribuiu para um ambiente mais plural e
diversificado no mercado brasileiro de petroleo e gas, democratizando o acesso e ampliando o
espectro de investidores, o que fortaleceu ainda mais a estrutura produtiva nacional do setor
petrolifero (ANP, 2023).

4.3.5 Reposicionamento Estratégico da Petrobras no Novo Contexto Regulatério

Apbs um periodo desafiador entre 2014 e 2016, caracterizado por forte endividamento e
retracdo nos investimentos, a Petrobras passou por uma profunda reestruturacdo operacional e
financeira, redefinindo sua atuacao estratégica. Em resposta ao novo contexto regulatorio pos-
flexibilizacdo do operador unico, a empresa optou por focar seus investimentos nas areas
estratégicas mais promissoras, sobretudo no pré-sal e na nova fronteira exploratoria

representada pela Margem Equatorial.

O Plano Estratégico 20242028 da Petrobras exemplifica claramente essa nova abordagem

estratégica, com previsdao de investir mais de US$ 3 bilhdes na perfuragdo exploratoria de
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aproximadamente 15 pocos na Margem Equatorial até 2029. Esse plano reflete a visdo da
companhia sobre a importancia estratégica da regido, com potencial para garantir a
continuidade do crescimento produtivo e das reservas nacionais ao longo das proximas décadas
(PETROBRAS, 2024).

4.3.6 Impactos Regulatérios e Perspectivas Futuras

Portanto, as transformacdes regulatorias das ultimas duas décadas tiveram impacto decisivo na
atracdo de investimentos para o setor petrolifero brasileiro, tanto pela criacdo de um ambiente
competitivo e atrativo sob o regime de concessdo, quanto pela recuperacdo da atratividade apds

ajustes importantes no regime de partilha p6s-2016.

Contudo, a permanéncia desse ciclo virtuoso exige ndo apenas regras concessionais ou de
partilha estaveis, mas também previsibilidade no licenciamento ambiental, pois a percepcéo de
risco regulatério aumenta o custo de capital, dilata cronogramas de desenvolvimento e posterga
royalties e participagcOes especiais — sobretudo para os estados do Norte e Nordeste.

5. Conclusao

A trajetdria institucional do setor revela que cada regime adotado respondeu diretamente aos
desafios econémicos e politicos de seu contexto histérico. O periodo do monopdlio estatal,
apesar de avangos tecnoldgicos significativos, especialmente na exploracdo offshore,
apresentou limitac6es em atrair capital privado e manter eficiéncia econémica sustentavel. A
transicdo ao regime de concessdo em 1997 permitiu uma expansao vigorosa do setor, com
intensa entrada de capital privado e estrangeiro, garantindo ao Brasil a autossuficiéncia
energética ja em 2006. Por outro lado, o regime de partilha, inicialmente marcado por forte
intervencdo estatal, enfrentou desafios significativos de atratividade até que reformas
regulatorias estratégicas em 2016, especialmente a flexibilizagdo do papel obrigatério da

Petrobras, possibilitaram um novo ciclo virtuoso de investimentos.

A pesquisa também mostrou que a Margem Equatorial surge atualmente como uma nova
fronteira exploratéria estratégica para o Brasil, com potencial de reservas capaz de reposicionar
0 pais como uma poténcia petrolifera global nas proximas décadas. No entanto, a regido
enfrenta desafios ambientais e regulatérios que precisam ser equacionados para desbloquear
plenamente seu potencial exploratério e econdmico. Questdes relacionadas ao licenciamento

ambiental tém limitado a exploracéo efetiva, exigindo das autoridades brasileiras solugdes que
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conciliem sustentabilidade ambiental, seguranca juridica e os interesses econdémicos de longo

prazo do pais.

Outro aspecto relevante identificado neste estudo refere-se aos impactos fiscais e
socioecondmicos da exploracdo petrolifera, especialmente em regibes como a Margem
Equatorial. A distribuicdo mais equitativa dos royalties derivados dessa exploragdo pode
beneficiar significativamente estados e municipios do Norte e Nordeste brasileiro, contribuindo

para reduzir desigualdades regionais historicas e promovendo maior equilibrio federativo.

Por fim, a pesquisa conclui que a evolucdo regulatoria brasileira teve papel decisivo para atrair
e manter investimentos produtivos na industria petrolifera, ao mesmo tempo que garantiu o
controle estratégico do Estado sobre recursos energéticos criticos. No contexto global atual de
transicao energética, fica claro que o sucesso futuro do modelo regulatdrio brasileiro dependera
da capacidade das instituicGes nacionais de adaptarem continuamente suas politicas e regras,
equilibrando a exploracéo de hidrocarbonetos com as metas internacionais de sustentabilidade

e reducao de emissoes.

Diante dessas conclusdes, sugere-se que futuras pesquisas aprofundem a andlise sobre a
implementacao pratica dessas politicas regulatorias, especialmente no &mbito ambiental, e seus
impactos reais sobre as economias locais e 0 ambiente institucional brasileiro. A experiéncia
da Margem Equatorial, ainda em estagio inicial de exploracdo, podera fornecer importantes
licbes para o aprimoramento continuo das politicas energéticas nacionais no contexto da

transicdo energética global.
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