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SINOPSE

A recuperagao do poder central da Rissia no governo Putin com uma estratégia de
desenvolvimento nacional foi o ponto de partida para uma revisao da politica do
Estado diante do setor de energia. O governo aumentou drasticamente a presenga do
Estado no setor de energia, e chegou a controlar, no final de 2007, 47% dos ativos,
contra menos de 10% em 2000, quando Putin chegara a presidéncia. O objetivo
central nunca foi, porém, expurgar a iniciativa privada dos negécios, mas reconquistar o
controle estatal nos setores estratégicos. A politica de controle majoritdrio nacional estd
inserida no contexto de uma estratégia de desenvolvimento e de uma politica industrial
que visa criar campeds nacionais. Esse processo de renacionalizagio parcial passou
também por um novo patamar de relacionamento com as empresas estrangeiras.

Entre agosto de 1998 e setembro de 2008, o Produto Interno Bruto (PIB) real da
Rdssia dobrou. O crescimento econdmico veio acompanhado de aumento da
produtividade e dos saldrios reais e diminui¢ao do desemprego e da pobreza. Mesmo
assim, a Russia foi um dos paises mais atingidos pela crise financeira global, o que
evidenciou dois problemas a serem superados. Em primeiro lugar a predominincia das
atividades extrativas e, em segundo, o pouco desenvolvimento do sistema financeiro
nacional, que provocou uma dependéncia muito grande com relagio a entrada de
capitais de curto prazo. Ambos expdoem o desafio de modernizagao e inovagao da
economia russa, ¢ isso exige desenvolver mecanismos para promover uma irradiagao das
rendas extraordindrias do setor de energia para os demais setores da economia.

ABSTRACT

The recovery of Russia's center of power through a national development strategy
during the Putin administration was the basis for revising the state's energy-sector
policy. The government drastically increased the role of the state in the energy sector,
raising state control over the sector's assets to as much as 47% in late 2007, up from
less than 10% in 2000, when Putin took office. The core objective, however, was
never to purge the private sector from this business, but rather to regain state control
over strategic sectors. The policy of keeping majority control in national hands is part
of a context involving a development strategy and also an industrial policy aimed at
creating national champions. This policy of partial re-nationalization also implied
new standards in relations with foreign companies.

From August 1998 to September 2008, Russia's real GDP doubled in size.
Economic growth was accompanied by gains in productivity and real wages, as well as
lower unemployment and poverty levels. Even so, Russia was one of the countries
hardest hit by the global financial crisis, thus revealing two outstanding problems: first
of all, the pre-eminence of extractive activities and, second, the under-developed
national financial system, which provoked a high degree of dependence on the entry of
short-term capital. Both factors raise the challenge of modernization and innovation for
the Russian economy, and will require the development of mechanisms to promote a
greater spread effect from energy to other sectors of the economy.

i. The versions in English of the abstracts of this series have not been edited by Ipea’s editorial department.
As versdes em lingua inglesa das sinopses (abstracts) desta cole¢do ndo séo objeto de revisdo do Editorial do Ipea.






1 INTRODUCAO

A descoberta do pré-sal suscitou um novo debate na sociedade brasileira a respeito do
marco regulatério, que determina as condigbes para as empresas operarem nos setores
de petrdleo e gis. Esse debate ndo estd isolado da discussdo histérica em torno do
controle desses recursos minerais e coincide com revisdes nas politicas adotadas em
vérios paises produtores, estimuladas pelo intenso aumento nos pregos a partir de 2003.

O desafio, porém, é mais amplo e implica a busca da melhor utilizagao das novas
riquezas para impulsionar uma estratégia de desenvolvimento econémico e social que vise
também a inser¢do competitiva no cendrio internacional, inclusive no plano geopolitico.

Nesse sentido, o estudo da experiéncia russa da economia politica da energia, de
seus protagonistas ¢ da configuragao atual do setor, bem como de seu marco
regulador, ¢ enriquecedor para o debate no Brasil por dois motivos. Primeiro, por
tratar-se de um pais que enfrenta o mesmo desafio hd mais tempo. Segundo, ¢ um
pais que, apesar das enormes diferengas em sua trajetéria histdrica, encontra-se hoje
junto com o Brasil entre os membros do BRIC (Brasil, Russia, India e China) cujos
integrantes aspiram afirmar-se como poténcias relevantes no cendrio geopolitico.

A Rdssia ¢ o maior exportador de energia e, em alguns momentos da histéria, foi
o maior produtor de petréleo.' O pais detém a maior reserva de gds e a sétima maior
reserva de petréleo.’

Isso jé justifica uma atengdo especial a sua experiéncia. Esta, porém, ¢
particularmente especifica por estar ligada a uma histéria de rupturas e revisoes da
estratégia politica. Uma particularidade a ser considerada é que o impacto do petréleo
e gds (resource shock) nio esteve relacionado as descobertas de recursos naturais, mas
ao processo de ajuste dos pregos relativos na era pds-soviética e 2 inser¢iao
internacional da Rissia como economia de mercado. A transi¢ao gerou uma radical

realocagao da renda dos recursos naturais.

Para melhor compreensao da andlise especifica da Russia, o texto estd dividido
em 13 segoes. Além desta introdugao, sao apresentadas na segunda se¢iao algumas
consideragdes gerais a respeito da economia politica da extragio de petréleo e gds que
ajudam o leitor a entender o nosso enfoque. De forma mais geral, iniciamos a terceira
se¢do com um panorama para contextualizar o periodo sob andlise na histéria do
petréleo na Russia e identificar elementos de path dependency.

O foco do nosso trabalho estd na atuagao dos governos Vladimir Putin e Dmitri
Medvedev, que pretendem subordinar o setor de energia a um projeto de
desenvolvimento nacional no contexto de uma economia de mercado. As secdes
seguintes deste trabalho destacam os seguintes aspectos: a revisao do rumo (se¢ao 5),
os atores do setor de gids e petréleo (se¢do 6), o espago para as empresas
multinacionais (se¢io 7), os mercados consumidores (se¢io 8), a relagio com a

1. No periodo 1898-1901, em 1975 e em 2007.

2. Dados da British Petroleum (BP), 2009. Na literatura encontramos varias referéncias a existéncia de um potencial
enorme de reservas ainda ndo descobertas na regido da Sibéria Oriental e no Oceano Atrtico.
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Organizagao dos Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) (segao 9) e a estratégia de
desenvolvimento dos governos Putin e Medvedev (segao 10). Essa politica, porém, foi
uma reagdo direta ao processo de privatizagdo selvagem, que ocorreu na primeira
metade da década de 1990 e foi influenciada pela crise russa de 1998. Por esse motivo,
apresentaremos na quarta se¢ao uma andlise mais detalhada do periodo de queda da
Uniao das Republicas Socialistas Soviéticas (URSS) até a eleigao de Putin.

Com a crise global, a politica de Putin e Medvedev foi submetida a um forte
teste de estresse que mostrou vdrias fragilidades estruturais do sistema econdémico.
Considerando os esforgos explicitos do governo com relagiao a possiveis distor¢oes
provocadas pela renda petrolifera e a utilizagao de politicas de estabilizagao cambial e
fiscal, ¢ particularmente relevante tentarmos analisar (segao 11) o efeito da crise
financeira a partir do ultimo semestre de 2008. Por dltimo, serdo apresentadas as
perspectivas (se¢do 12) e as conclusoes (segao 13).

Ao enfocarmos o perfodo recente, devemos reconhecer a existéncia de
caracteristicas estruturais econdmicas, sociais e politicas particulares da Rdssia, as
quais foram determinadas pela transformagio sistémica relativamente recente e pelo
fator geopolitico, sendo o pafs herdeiro do que restou da poténcia mundial. O
processo de transi¢io foi traumdtico, com queda brutal nao apenas da produgao
interna, mas também da idade média da populagao, em particular, a masculina. Essa
experiéncia gerou um sentimento coletivo de humilha¢ao (POMERANZ, 2009a).

A popularidade de Putin e sua estratégia declarada de recuperagao da autoestima
por meio de politicas nacionalistas, com grande impacto para o setor de energia,
devem ser consideradas nesse contexto (POMERANZ, 2009b; GOLDMAN, 2008).

Na mesma linha, Ellman (2006, p. 10) argumenta a necessidade de analisar a
experiéncia recente da Russia a partir de fatores especificos. O autor cita as condigoes
identificadas por Nikolai Shmelev, diretor do Instituto Europeu da Academia da
Ciéncia, que justificam o papel preponderante do Estado no processo de recuperagao
com Putin: “a privatizagao selvagem significou entregar o patrimonio do Estado a
precos baixos para dubious people”. E este mesmo setor privado demonstrou nio estar
interessado em investimentos produtivos na manufatura. Além do mais, hd um
desafio histérico de repovoar e desenvolver a Sibéria Oriental e o Oriente, a nova
fronteira de expansio do setor de energia, empreendimento pelo qual somente o
Estado poderia responsabilizar-se.

No que diz respeito a posi¢ao geogrifica, é importante lembrar que o pais se
situa entre dois grandes mercados compradores de energia: a Uniao Europeia (UE) e
os asidticos (China, Japdo e [ndia). Igualmente relevante para a andlise geopolitica da
energia russa sao os quatro paises independentes em torno do Mar Céspio, produtores
de petréleo e gds: Azerbaijao, Cazaquistao, Turquemenistao e Uzbequistao. Eles tém
em comum, além da populagiao majoritariamente mugulmana e de serem igualmente
pobres em capital e tecnologia, a falta de acesso a0 mercado de consumo, portanto,
dependentes da rede de 6leo e gasodutos controlada pela Russia.
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2 O QUE ESTA EM JOGO

A experiéncia histérica dos paises periféricos, ricos em recursos naturais, é que os
lucros e a renda nao capturada nao retornavam, ou somente de forma insignificante,
para a economia nacional. Os frutos da economia de minérios de exportagao se
reverteram quase totalmente em beneficio do capital e de maneira geral foram
retirados do pais. Isso devido a estrutura de poder e hierarquia no sistema econémico
mundial, diante da qual esses paises optaram em vdrios momentos da histéria por
estratégias de nacionalizagio.

Celso Furtado jd identificou em um estudo sobre a Venezuela, na década de 1950,
as dificuldades de transformar o petréleo em alavanca para o desenvolvimento, mesmo
ap6s a nacionalizagdo. A economia tenderia a afogar-se pelo excesso da capacidade para
importar e de recursos financeiros (FURTADO, 2008, p. 56). Para o autor:

Dado o montante dos recursos gerados no setor petroleiro, é praticamente inconcebivel que estes
pudessem ser absorvidos pela economia fora do setor publico. Se permanecessem no setor privado,
ainda que estivessem em maos de nacionais do pais, tais recursos tenderiam a escoar-se em grande
escala para o exterior (FURTADO, 2008, p. 76).

Coloca-se, portanto, a necessidade de um projeto politico, uma vez que o
desenvolvimento baseado em abundéncia de recursos naturais nao ocorrerd em paises da
periferia por meio da dinimica espontinea do sistema econ6émico, a qual, ao contrério,
tenderia a reforgar a monoprodugio. Cabe ao Estado a responsabilidade de organizar
mecanismos de transmissio do impulso gerado no setor petroleiro ao conjunto da
economia do pafs, em particular garantindo um aumento da taxa de investimento.

Isso exige garantir o retorno ao pais do valor das exportagdes, o que envolve a
apropriagio e reparti¢ao da renda petrolifera.’ No caso da Russia, apontamos na segao
12 a importincia na estratégia do governo Putin de reorganizar o papel do Estado para
que este pudesse apropriar-se da renda do petréleo e gds, impondo tributagao sobre
extragio e exportagio e forgando a internalizagio das receitas de exportagao, através do
desmonte de esquemas de transferéncia ilegal de recursos praticados até entdo.

Em um estudo sobre a taxa¢ao das atividades de extragao de recursos naturais na
Rdssia, Bosquet (2002) enfatiza a importancia de diferenciar:

e renda nao realizada, que se refere aos subsidios implicitos por meio da
manutengio de precos internos inferiores aos pregos internacionais;

3. Para caracterizar a polémica sobre a melhor estrutura de apropriacdo e reparticdo da renda petrolifera, é importante
enfatizar a especificidade dessa atividade econdmica. Se abstraissemos a estrutura oligopolista e a especulaco, ainda assim
haveria uma sobrerremuneracdo estrutural e natural, identificada por Ricardo e Marx como renda diferencial. A andlise de
Ricardo dizia respeito a renda da terra, definida por ele como o adicional de lucro que os proprietarios das terras mais férteis
recebem, quando o preco do bem é determinado pelas terras menos férteis. O crescimento da demanda, no caso causado
pelo crescimento populacional, estimula a inclusdo de terras menos férteis. O preco seria determinado pela terra mais
improdutiva para a qual exista demanda. Dessa forma, os proprietérios das terras mais férteis conseguem um rendimento
suplementar, acima do lucro, uma vez que o custo de produgdo em suas terras é mais baixo.
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e lucro normal;’
e renda capturada, por meio de impostos especificos como royalties; e
e renda apropriada, que seria o excess profit.

Observe-se que nio se trata da renda oligopolista, que teoricamente poderia ser
neutralizada pela organizacgio de um mercado perfeitamente competitivo, sem
barreiras a entradas, com informagbes perfeitas etc., e que garantisse o ingresso de
competidores que puxariam o lucro adicional para zero.

O desafio para os paises produtores é a apropriagio da renda e o seu
investimento produtivo na economia no contexto de uma politica de
desenvolvimento sustentdvel.’ Nas palavras de Bosquet (2002, p. ii): “Unrealized rent,
inadequate withdrawal of rent and misuses of rent that has been withdrawn (due to
irresponsible public expenditure programs) all represent some form of misuse of public

resources’ .

Mas hd outros motivos pelos quais o setor dominante de exportagio nio
consegue provocar efeitos multiplicadores na economia e gerar desenvolvimento.
Tompson (ver ELLMAN, 20006, p. 189) identifica quatro:

e impacto sobre a competitividade dos demais #radables, devido a forte
apreciagio da moeda nacional que, ao mesmo tempo, desestimula
investimentos em produgdo nacional de tradables e estimula sua importagio;

e impacto da volatilidade dos pregos, sobretudo na situagao fiscal;

e especializagio ineficiente devido ao baixo desenvolvimento dos mercados
financeiros; e

e impacto sobre a qualidade das institui¢des, processos politicos e governanga.

O ultimo ponto refere-se ao uso da renda capturada para expansio da burocracia
por interesses particulares e ao crescimento de setores dependentes dos subsidios, os
quais se tornariam grupos de pressio atuando contra reformas. Aqui entra o rent-
seeking, que diz respeito ao comportamento e a dinimica politica dirigida para a
apropriagao dessa renda capturada, o que provoca o desvio de recursos para atividades
nio produtivas.

Cada um desses pontos exige uma atengao particular e deve ser analisado e
avaliado no contexto da especificidade do pais. Tompson (ver ELLMAN, 2006,
p. 191) enfatiza ainda que os paises menos diversificados teriam menor margem de
erros na condugdo da sua politica econdmica para lidar com esses desafios.

No caso do segundo ponto, por exemplo, hd experiéncias com mecanismos de
transferéncia de potenciais instabilidades devido a volatilidade da renda capturada do
orgamento para um fundo de estabilizagao fiscal. Mas o seu funcionamento serd bem

4. 0 autor define o lucro normal como: “(...) the opportunity cost of allocating one’s resources to a specific activity as
opposed to another, in other words the profit that would be recorded in the next best alternative” (p. 5). Ha de
considerar-se que, no caso de projetos de alto risco, haveria um prémio, mas isso ndo configuraria renda.

5. Ricardo e Marx j& haviam enfatizado que n&o é a renda que determina o preco dos produtores, mas o contrério, a
renda é determinada pelo preco. A taxacdo da renda ndo contribui, portanto, com a formagéo dos pregos.
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diferente em um pais com grandes caréncias de infraestrutura social e fisica — o caso da
- ¢]

Rissia e do Brasil — se comparado a um pais desenvolvido como a Noruega, cuja

preocupagio exclusiva é transferir a riqueza para futuras geragdes em forma de poupanga.

Por dltimo, ao analisarmos na se¢io 13 o impacto da crise financeira global
sobre a Russia em 2008-2009, fica reforcada a no¢ao de Medeiros (ver FURTADO,
2008, p. 145) de que se identificou a captagdo de macigos fluxos financeiros como
“(...) componente adicional de grande efeito instabilizador”. O problema nao seria
mais somente o deslocamento permanente da taxa real de cAmbio (decorrente de
descobertas de recursos naturais) sobre os setores de bens comercializdveis, mas o da
grande flutuagao da taxa de cAmbio real, em que ciclos de valorizagao de pregos e de
financiamento externo siao abruptamente interrompidos e depois retomados
(FURTADO, 2008, p.146).° Dessa forma, a abundancia de recursos naturais tende a
desencadear o que podemos chamar de maldicio dos fluxos financeiros internacionas.

3 PANORAMA HISTORICO

A primeira drea de produgio de petréleo era Baku, hoje capital do estado independente
de Azerbaijao. Pedro, o Grande, conquistou a regido em 1723 e pensou-se em exportar
querosene para Sao Petersburgo, mas logo os persas a reconquistaram. Somente em
1806 os russos conseguiram voltar ¢ em 1848 comegou a exploragio de forma
industrial para satisfazer a demanda em Sdo Petersburgo e Moscou, relacionada a
existéncia de pouca iluminagio natural no inverno. Foi em 1873 que se estabeleceu um
marco regulatério para a exploragio por meio de leildes publicos. Isso atraiu
investidores estrangeiros, em particular o sueco Robert Nobel, que chegou, no mesmo
ano, e montou uma estrutura de produgio, refino e distribuigio.

No final do século XIX, os dois principais produtores mundiais eram os Estados
Unidos e a Russia. A principal dificuldade era a mesma que marca a situagio atual: a
logistica devido a enorme distdncia e ao dificil acesso as regides de produgao de
petréleo e gds. O desafio para Nobel era levar querosene de Baku para os centros
urbanos de Moscou e Sao Petersburgo. Do ponto de vista logistico, parecia mais fdcil
importar dos Estados Unidos. A solugio encontrada foi um oleoduto até o Mar
Cispio e de 14 pelo rio Volga para o Norte, em navios petroleiros. A dltima parte do
trajeto era realizada por ferrovia. Para possibilitar este desenvolvimento da industria
petrolifera, a Russia estabeleceu tarifas efetivas contra a importagao dos Estados
Unidos, dirigidas especificamente a Standard Oil, de John D. Rockefeller, entio a
maior empresa produtora e j4 com posi¢ao dominante no mercado russo. Com isso, a
importagao dos Estados Unidos praticamente desapareceu.

Além da batalha para abastecer o préprio mercado interno, procurou-se
identificar mercados externos. Por motivos geograficos o primeiro alvo foi a Pérsia. O
desafio era conseguir o acesso ao Mar Negro e ao Mediterrineo, superando a barreira
das montanhas do Cducaso. Isso passou pela conquista de Batumi, no Mar Negro,
dos turcos. O projeto de um trem de Baku, via Tbilisi, hoje capital da Gedrgia, para
Batumi (transcaucasos) despertou interesse do Banco Rothschild, que o financiou e

6. O autor refere-se especificamente a agressiva corrida aos empréstimos externos no México em 1977, bancada pela
expectativa de altos precos do petréleo.
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garantiu a sua inauguragao em 1884. Assim, o petréleo de Baku, por meio de uma
articulagao do Estado com o capital estrangeiro, conseguiu duas rotas: Nobel-Volga e
Rothschild-Batumi. Por elas iniciou-se a exportagio para o mercado britinico, em
concorréncia direta com a Standard Oil. A Russia conseguiria, por volta de 1888,

30% deste mercado (GOLDMAN, 2008, p. 20).

Até as descobertas no Oriente Médio — a partir de 1938, pelo consércio Aramco
—, fora da Russia (Baku) e dos Estados Unidos havia produgdo de petréleo somente
na India Oriental (Indonésia), pelos holandeses (Shell), na Venezuela e no México.

Em 1896, o governo czarista mudou o marco regulatério no intuito de conseguir
maior parcela da renda do petréleo, introduzindo o sistema de royalties (que chegou,
em alguns casos, a até 40%) junto ao sistema de leildes pablicos. Em 1911, a Shell
comprou os ativos de petréleo do Rothschild. Nobel associou-se ao capital britanico
para iniciar a exploragao de novos campos de petréleo fora de Baku.

A Revolugio Russa de 1917 resultou na primeira nacionaliza¢io do petréleo no
mundo, em 6 de junho de 1918. Em resposta, as companhias estrangeiras se
envolveram ativamente no financiamento da contrarrevolu¢io. A Gra-Bretanha
tentou criar o Estado independente do Azerbaijao de olho no petréleo de Baku. No
final de 1918, conseguiu ocupar o pafs e desnacionalizar as dreas petroleiras. A
Standard Oil, de Nova Jersey, chegou a assinar contrato com o governo independente
do Azerbaijao. E a Nobel vendeu seus ativos para a Standard Oil; mas em abril de
1920 o Exército Vermelho reconquistou a drea (GOLDMAN, 2008, p. 25).

Logo o governo da Unido Soviética encontrou dois problemas: a falta de
capacidade técnica e gerencial e o boicote das 15 principais companhias de petréleo
do mundo que haviam se reunido para nao comprar petréleo russo. Mas os interesses
comerciais falaram mais alto e, j4 em 1923, a Shell fez um acordo, rapidamente
seguido por outras empresas.

Antes disso, o governo soviético, diante dos problemas técnicos, introduziu no
Ambito da Nova Politica Econdmica — Novaya Ekonomiceskaya Politika (NEP)" — a
possibilidade de concessoes para estrangeiros. Nao havia duvida de que a participagao
das empresas estrangeiras era fundamental para a construgio do segundo oleoduto
Baku-Batumi e o desenvolvimento da capacidade de refino. Uma vez reconstruido e
reconsolidado o setor, as concessdes nao foram prorrogadas e, por volta de 1930, a
maioria tinha cessado.

Aqui podemos identificar alguns paralelos com experiéncias mais recentes. Em
particular a combinagio de abertura para o capital estrangeiro e tecnologia, mas
dentro de uma perspectiva de controle nacional. O préprio capital estrangeiro, que,
diante da abundincia de recursos, de um lado, e a demanda crescente, de outro,
consegue se adaptar a diferentes marcos regulatérios.

7. A NEP foi lancada por Lenin em 1921 e perdurou até 1927. O objetivo era fazer a nascente Unido Soviética sair da
grave crise em que estava mergulhada. Apds a Primeira Guerra Mundial, a Revolug&o de Outubro e a guerra civil, o pais
estava devastado e tornou-se necessario superar a economia de guerra e recuar na implementacao imediata de uma
economia socialista. Com a NEP, foram restabelecidas parcialmente a economia do mercado e praticas capitalistas
vigentes antes da revolucdo (ver NOVE, 1976).
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Para explorar 0 setor petroh’fero, o governo soviético organizou nos anos 1920
trés empresas estatais:

® Azneft para operar Baku;
® Grozneft para operar os novos campos em Grozny; e

® Embaneft para a regido de Emba.

A exportagio era centralizada em Neftesyndikat, que abriu nos anos 1920
representagdes na Europa (Inglaterra e Alemanha), inclusive postos de gasolina. Entre
1925 e 1935, a Russia responsabilizou-se por metade do fornecimento de petréleo para a
Itdlia.” Como podemos ver, um dos atuais determinantes dos IEDs russos, a aquisi¢ao de
canais de distribui¢ao do petrdleo, j4 estava presente no perfodo entreguerras. Outro fator
constante € o respeito aos contratos de fornecimento, independentemente dos problemas
politicos conjunturais, argumento utilizado hoje no debate na UE para relativizar os
riscos de uma dependéncia de fornecimento de energia russa.

A participagio do petréleo no total das exportagoes aumentou de 7% para 18%
entre a pré-revolugao e 1932 (GOLDMAN, 2008, p. 29). Depois houve uma queda
devido a contragiao da demanda nos paises consumidores atingidos pela crise e, ao
mesmo tempo, a industrializagio na prépria Unido Soviética aumentou o consumo
interno de petrdleo.

Até a Segunda Guerra Mundial, Baku continuou sendo a principal drea de
produgao. Novas dreas foram descobertas nos anos 1930, entre o Volga e os Urais,
mas s ultrapassaram a produgio em Baku depois de 1945. Durante a guerra, ela fora
um objetivo estratégico para os nazistas, mas a histérica derrota em Stalingrado
bloqueou esse caminho. Chegaram, sim, a ocupar a regiao produtora de Grozny.

A recuperagio e o crescimento da produgio no pds-guerra se concentraram, até
os anos 1970, na regido Volga—Urais, mas jd estava claro que a nova fronteira de
expansio seria a Sibéria. Contudo, houve desafios tecnoldgicos sérios. Restrigoes por
parte do préprio regime soviético, limitando a autorizagao ao Ministério do Petréleo
para importar os equipamentos necessdrios e, de outro lado, o governo dos Estados
Unidos, que manteve, ao longo da guerra fria, o embargo para exportar tecnologia
avancada para a Unido Soviética’ Os campos na Sibéria Ocidental foram
identificados nos anos 1950, mas a produgio comercial iniciou-se somente na década
de 1970, j4 com a Uniao Soviética integrada ao mercado mundial de petréleo.

A primeira empresa a estabelecer uma relagao estratégica com a Unido Soviética
tinha sido a estatal italiana Ente Nazionale Idrocarburi S.p.A. (ENI), sob lideranga de
seu presidente Enrico Mattei, determinado a desafiar o poder das sete irmas.” Além

8. Em 1938, ela aderiu ao boicote contra Mussolini relacionado as atrocidades na Etiopia.

9. A questdo ndo era somente restringir o acesso a tecnologia de ponta, mas também dificultar o acesso ao délar, o que
implicava a restricdo a exportacdo de petrdleo e gas (MEDEIROS, 2008).

10. Ver o documentario /#/ Caso Matte; de Francesco Rosi, que mostra a politica do entdo presidente a frente da ENI até
a sua morte em 1962, em um acidente ainda hoje mal explicado. Essa politica independente italiana contou com o apoio
das principais forcas de oposicdo interna. Para evitar o aumento da dependéncia do gés russo — no contexto da guerra
fria — os Estados Unidos viram com bons olhos que a Holanda aceitasse condi¢cdes muito favoréveis no contrato de
fornecimento de gés para a Italia nos anos 1970.
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de petréleo, comegou-se a exportar gds. O marco foi 1973, quando, em busca de
diversificagdo dos fornecimentos e maior independéncia dos paises da OPEP, os
paises ocidentais retirariam qualquer restri¢ao ao petréleo e gés russo, o que provocou
um novo salto nas exportagdes (ver gréfico 1).

GRAFICO 1
Exportacdes de petréleo da Unido Soviética
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gg?r?i?p;is centros de producdo de petréleo na URSS/Russia
Regido Periodo de expansdo
Baku (Azerbaijéo) Meados do século XIX — Segunda Guerra Mundial
Regido Volga—Urais Segunda Guerra Mundial — anos 1980
Sibéria Ocidental Anos 1980
Sibéria Oriental—Artico Nova fronteira de exploracao

Fonte: Elaboracéo propria.

4 DECADA DE 1990: O SETOR DE ENERGIA ENTRE
A DESINTEGRACAO DA UNIAO SOVIETICA
E A PRIVATIZACAO SELVAGEM

O abrupto fim da Unido Soviética e sua divisao em 15 Estados independentes, entre
os quais a Federa¢ao Russa, provocou uma desintegragao da estrutura econémica com
fortes impactos no setor de energia. A Russia herdou uma burocracia grande, mas um

Estado fraco (ELLMAN, 20006).
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Na mesma linha, Popov (2009, p. 14) enfatiza o colapso do Estado forte no
processo de transicido como elemento-chave para explicar o que ele chamou de
transformational recession:

(...) the reduction of the general level of government expenditure led not only to the decline in the
financing of defense, investment and subsidies, but to the downsizing of ordinary government, which
undermined and in many instances even led to the collapse of the institutional capacities of the state.

A reestruturagdo patrimonial do setor de energia deve ser analisada nesse contexto,
longe de ser somente um processo de privatizagao. Ela era parte da estratégia de Boris
Yeltsin, que governou a PFederagio da Rissia de 1991 a 1999" e optou por uma
estratégia de tratamento de choque para fazer a transi¢ao ao capitalismo.

Em setembro de 1991, o governo russo transformou o Ministério de Petréleo e
Energia em uma empresa chamada Rosneftegaz — ou Rosneft — que passou nos anos
seguintes por uma séric de desmembramentos. O ministro do Petréleo, Vagit
Alekperov, separou trés grandes campos petroliferos (Langepaz, Urengoi e Kogalym)
e criou a empresa Lukoil, da qual se tornou o diretor-presidente.

Em 1993 houve outra divisio da Rosneft. Foram criadas a Yukos — constituida
pela Yuganskneftegaz (Yu) e a refinaria KuybyshevnefteOrgSintez (Kos) — e a
Surgutneftegaz. No dltimo caso, o diretor-presidente seria o ex-gerente dessa divisao.
Nesse momento, Rosneft ainda controlava 60% da produgao nacional, com presenca

em 26 regides de produgio e 23 refinarias (GOLDMAN, 2008, p. 62).

Na mesma época iniciou-se o processo de privatizagao. Na primeira fase (1992-
1994) foram utilizados vouchers, a principio distribuidos a toda a populagao. Como
havia possibilidade de revenda, houve uma concentragio nas maos de grupos ligados

aos proprios gestores das empresas. Por isso, essa fase ficou conhecida como a
privatizagao da nomenclatura (POMERANZ, 2009a, p. 302).

O setor de energia entrou somente na segunda fase, que atingiu as empresas
maiores e mais lucrativas. Nessa fase, houve um processo de barganha entre o governo
e alguns banqueiros, enriquecidos durante a perestroika e a primeira fase de
privatizagao (POMERANZ, 2009a, p. 302). Foi nesse momento que se consolidou a
nova elite — o/igarcas — determinada a transformar a Russia em uma plutocracia.

Esse processo ¢ fundamental para entender a politica do governo Putin. A
segunda fase comegou em 1995, no esquema Loan for Shares (empréstimos em troca
de a¢des) e representou, de acordo com Goldman (2008, p. 63): “(...) the biggest and

11. Boris Yeltsin se desfiliou do Partido Comunista em 1990, e ganhou a primeira eleicdo para a presidéncia da histdria
da Russia em junho de 1991, com 57% dos votos, contra o candidato de Mikhail Gorbatchev. Em junho de 1996, com
apoio quase total dos meios de comunicacdo e da nova elite econdmica, reelegeu-se para o segundo mandato, com
53,8%, derrotando o candidato do Partido Comunista, Gennady Zyuganov. Em 31 de dezembro de 1999, seis meses
antes de completar o sequndo mandato, renunciou, abrindo espaco para Vladimir Putin. Em seu dramético discurso de
renuncia, pediu perddo ao povo russo pelos sonhos que nunca haviam se concretizado: “Quero pedir perddo a vocés,
porque muitas de nossas esperangas ndo se realizaram, porque o que pensamos que seria facil foi dolorosamente dificil.
Peco perddo por ndo ter atendido a algumas esperancas dos que acreditaram que eu seria capaz de saltar do passado
totalitario, cinza, estagnado, para um futuro brilhante, rico e civilizado. Eu mesmo acreditei nisso. Mas isso ndo podia ser
feito em uma investida desumana. Em alguns aspectos fui ingénuo demais. Alguns problemas eram muito complexos.
Prosseguimos entre erros e fracassos. (...)" (traducdo da Agéncia O Globo).

0 ex-presidente ganhou imunidade por toda a vida, por meio de um decreto firmado por Putin logo ap6s a rendncia. Ele
ndo poderia ser interrogado ou ter suas propriedades investigadas.
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most controversial transfer of wealth ever seen in history (...)”. O governo Yeltsin
deparou-se com o problema da falta de capacidade de arrecadagio, reflexo do
processo de desintegracao da Unido Soviética. Assim, os bancos abertos pelos novos
ricos eram convidados a emprestar dinheiro ao governo. Como garantia, o Estado
daria agoes de empresas petroliferas que nao tinham sido privatizadas. Caso o Estado
nio conseguisse pagar os empréstimos, os bancos teriam o direito de leiloar as agoes.
Se sobrasse dinheiro, este seria devolvido ao governo. Observa-se o paradoxo: foi uma
solu¢do envolvendo justamente o grupo social que estava se enriquecendo sem pagar
imposto. Como era previsfvel, o Estado nio conseguiu pagar ¢ os leildes eram
fraudados de forma que os préprios bancos se tornavam proprietdrios das empresas
por pregos absurdamente baixos.

Assim Mikhail Khodorkovsky, por meio do Menatep Bank, ficou com a Yukos
pelo preco de US$ 390 milhdes, que logo depois teria um valor de mercado estimado

em US$ 15 bilhges (GOLDMAN, 2008, p. 64)."

Em 1996, foi a vez de Boris Berezovsky. O primeiro passo era articular a
separagdo da Sibneft da estatal Rosneft (agosto de 1995). Em seguida, em mais um
leilio fraudado, por meio da empresa laranja FNK, adquiriu 51% das agbes da

Sibneft por US$ 100 milhdes.

Em julho de 1997, Mikhail Fridman tomou controle da Tyumen Oil (TNK),
que acabou se associando 2 BP em uma joint-venture 50/50 TNK-BP. O vice-
primeiro-ministro Vladimir Potanin, que inventou o esquema, operou pelo Oneksim
Bank e ganhou por meros US$ 130 milhoes o controle de Sidanko, que explorava os
campos de petrdleo na Sibéria Ocidental. Alguns anos depois vendeu 10% da

empresa para a BP por US$ 571 milhdes (WOLOSKY, 2000).
Podemos identificar dois grupos entre os novos donos do setor de energia:

e cx-altos funciondrios do governo que se apropriaram das propriedades que eles
. . . 13
haviam gerenciado anteriormente; e

o chefoes do mercado clandestino envolvidos em atividades ilicitas no final da
Unido Soviética (inclusive no mercado de cAmbio ilegal).

Neste ultimo caso, os novos donos nao tinham nenhuma experiéncia ou
afinidade com o setor de petréleo, ao contrdrio da experiéncia de Vladimir Bogdanov
e Vagit Alekperov, antigos dirigentes que tomaram o controle respectivamente da
Surgutneftegaz e da Lukoil. Mas também esses dirigentes usariam o esquema de
empréstimos por agdes para reforcar o controle aciondrio sobre as suas empresas.

Tompson (ver ELLMAN, 20006, p. 199) sinaliza duas razbes para Yeltsin ter
consentido a 18gica da privatiza¢io selvagem. Em primeiro lugar, para garantir o
apoio politico da nova oligarquia. Em segundo lugar: “in the event of defeat, his
opponents would face powerful opposition to any attempt to reverse course in

12. Wolosky (2000) menciona outros valores. Khodorkovsky teria comprado a Yukos Oil por US$ 159 milhdes.

13. Trata-se de um processo que teve inicio durante o governo de Mikhail Gorbatchev. No intuito de estimular a modernizacdo
das empresas, foi promulgada uma lei em 1987 que Ihes dava mais autonomia. Entre outras implicagdes, isso permitiu reter
maior parcela dos lucros, reduzindo a transferéncia ao governo central. Porém, em vez de aumentar os investimentos, as
empresas elevaram os salarios dos gerentes e se envolveram em atividades especulativas (MEDEIROS, 2008).
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economic policy”. De fato todos os novos oligarcas batalharam pela reelei¢ao de Boris
Yeltsin em 1996. O principal candidato de oposi¢io naquele momento era Gennady
Zyuganov, do Partido Comunista, opositor ao processo de privatizagao.

E verdade que o preco de petréleo em meados de 1990 estava baixo, mas a
queda brutal da produgio, chegando em 1996 a 60% de seu pico de 1987," refletiu as
consequéncias desastrosas da forma como o governo realizou a privatizagao. Os novos
proprietdrios nio eram do ramo e estavam mais interessados em tirar o mdximo
possivel de riqueza em curto prazo e envid-la para o exterior em um macigo e
constante fluxo de fuga de capitais.

Essa queda da produgao de petréleo deu-se no contexto de uma desorganizagao
da vida econdmica, politica e social, simbolizada tragicamente pela redugio da
expectativa de vida,” principalmente masculina e, também, pela brutal queda no PIB.
Os investimentos e o crédito paralisaram devido a incertezas do mercado e das
instituigdes. Mas nao havia restricdes ao balango de pagamentos, porque a
diminui¢ao na produgao de petréleo refletiu a queda do consumo interno e nao dizia
respeito A queda do volume de exportagdes. O que aconteceu na Russia foi que as
importagdes substituiram o colapso da produgao interna, gragas as exportagdes de
petrleo e gis. Além da realocagio de fatores de produgdo interna isso foi
acompanhado de “higher income inequality, since the income of resource extraction
and spin-offs as financial services is concentrated in a small fraction of the
population” (BOSQUET, 2002, p. 48). Esse fendmeno ¢é confirmado pelos cédlculos
do coeficiente de Gini que mostram aumento de 0,27 em 1990 para 0,48 em 1996.
Tudo isso em um contexto de evaso fiscal generalizada e predominéncia da préitica
de pagamento nao monetirio.

O poder politico da nova oligarquia era baseado em seu poder econdmico, mas
também no controle da midia e mais diretamente dos parlamentares e integrantes do
governo. Khodorkovsky, por exemplo, chegou a colocar um de seus aliados, ex-
dirigente da Yukos, Sergei Generalov, como ministro do Petréleo e Energia.
Goldman (2004) constatava a falta de liberdade de imprensa “not because of
government censorship but because of oligarch control of the most meaningful media
outlets”. Considerem-se também a inexisténcia de um sistema de partidos politicos, a
sociedade civil pouco desenvolvida, os sindicatos desorganizados e pequenas e médias
empresas praticamente inexistentes como for¢a econdmico-social.

No setor de gds, a histéria foi um pouco diferente. Ainda em 1989, o Ministério
do Gis foi transformado em empresa com controle estatal, mas com agdes na bolsa de
valores, a Gazprom. O ex-ministro Viktor Chernomyrdin tornou-se o presidente-
diretor. Ele evitou o fracionamento do ministério, mantendo a Gazprom como uma
empresa integrada de gds e praticamente um monopdlio, apesar do surgimento de
produtores independentes. Inicialmente o Estado controlava 100% das a¢bes, mas
gradualmente estas foram vendidas para investidores privados. No contexto do

14. Dados da BP Estatisticas mostram queda de 11 milhdes para 6,2 milhdes barris/dia. Os dados se referem somente a
producdo de petréleo na Federagdo Russa. Em 1992, a Arabia Saudita ja tinha se tornado novamente a maior produtora
de petroleo.

15. Popov (2009) observa que, mesmo com o forte crescimento econémico entre 2000 e 2005, a expectativa de vida em
2006, 65 anos, ndo tinha recuperado ainda o nivel de 1987, 70 anos.

ipea texto para discussao | 1474 | fev. 2010 17



programa de privatiza¢ao, Boris Yeltsin autorizou a venda de a¢bes da Gazprom em
novembro de 1992. Em 1994, 33% estavam em mios privadas e 15% com
funciondrios. A participagdo estatal foi reduzida a 38%. Chernomyrdin tornou-se
vice-primeiro-ministro em 1992 e, em seguida, foi primeiro-ministro. A Gazprom
ficou nas maos do seu vice, Rem Vyakhirev, também especialista em gds e petréleo. O
controle dos dois sobre a Gazprom tornou-se fonte de corrup¢io e, além disso,
conseguiram manter baixos niveis de tributagdo. A diretoria da Gazprom apropriou-
se das riquezas da empresa para fins pessoais através de mordomias e bonus, além de
vender partes lucrativas a amigos e familiares (o famoso asser stripping). Um dos
maiores spin-offs da Gazprom ¢ a Itera, que chegou a transferir a razao social para
Jacksonville, na Flérida (GOLDMAN, 2008, p. 61). Para Tompson (ver ELLMAN,
20006, p. 207), a Gazprom havia se tornado “something of a state within the state
during the 1990s”.

A nova estrutura proprietdria e o seu marco regulatério provocaram a existéncia
de uma grande renda apropriada e por isso os recursos naturais nio estavam
contribuindo o quanto poderiam com as receitas publicas. Teoricamente, seria
possivel que o préprio mercado garantisse o reinvestimento dessa renda em atividades
produtivas sem transitar pelo or¢amento publico, mas “(...) this is far from
guaranteed. Russia indeed suffers from massive capital outflows, which is largely
associated with natural resources, for example through underrepresented export

earnings” (BOSQUET, 2002, p. 3).

Com relagado aos impostos sobre exportagdo, as empresas integradas
verticalmente usaram o mecanismo de pregos de transferéncia (transfer pricing)
macigamente: “(...) the oil producer sells only part of its production directly on
export markets, the bulk being sold at artificially low prices to the parent company,
which is located abroad or in regional tax havens” (BOSQUET, 2002, p. 15).

Estudo do World Bank (2005) igualmente enfatizou o uso generalizado de
pregos de transferéncia. Mostrou ainda como isso gerou distorgdes nos dados oficiais
com relagdo a participagdo no PIB, porque grande parte de atividades wupstream foi
transferida para comércio no intuito de escapar de tributagio mais elevada. Assim, a
cifra real da participagdo do setor no PIB foi recalculada entre 20% e 25% e nao os

8% a 9% que apareciam nos dados oficiais."”

E preciso considerar também que os precos de gds e petréleo no mercado
doméstico ficaram sistematicamente abaixo dos pregos internacionais. Uma corregao
dessa distorgao elevaria a participagio no PIB ainda mais.

Ademais, os impostos sobre recursos naturais eram cobrados por volume, sem
considerar pregos e estrutura de custos. Isso favoreceu campos lucrativos e penalizou
campos marginais.

Diante da queda da produgao, o governo Yeltsin entendeu a necessidade de abrir
a nova fronteira de petrdleo, offshore, no Artico, na Sibéria do Norte, em torno da
ilha de Sakhalin. Para isso precisava da tecnologia das empresas ocidentais. Para atrair

16. Ruehl e Schaffer (2004) também descrevem esse mecanismo, calculando que somente a exportacdo de energia seria
responsavel por cerca 20% do PIB. Além do mais, as empresas do setor de comércio eram registradas em dreas remotas,
aproveitando-se de incentivos fiscais. Contra essa pratica de guerra fiscal o governo federal tomou providéncias.
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essas empresas, foi criado um marco regulatério especifico, o Production Sharing
Agreement (PSA). As regras do jogo do modelo da partilha eram que o investidor
privado ficava com o risco do investimento; os recursos permaneciam em propriedade
do Estado; e o petréleo era dividido entre Estado e investidor, de acordo com
cldusulas contratuais, apds ter a empresa recuperado seus custos. A ideia com os PSAs
era criar um enclave de garantia juridica em torno de alguns grandes projetos, um
pacote de regras claras e estdveis sobre estrutura de impostos, produgao e divisao.

Os PSAs se efetivaram em trés dreas de exploragdo. As operadoras foram:
e a Total (francesa), nos campos de Kharyaga (Timan-Pechora);
e o consércio Shell/Mitsui/Mitsubishi em Sakhalin II (sem parceiro russo); e

e o consércio Exxon-Mobil/Sodeco (japonesa)/ ONGC Videsh (India) Sakhalin
I com participagio de Sakhalinmorneftegaz e Rosneft.

A crise de 1998 veio, de forma inesperada, para alterar o quadro. Na véspera do
ciclo de crises financeiras que atingiu a Russia, a bolsa de valores estava
supervalorizada (RTS Index). Investidores eram levados a comprar agbes e emprestar
dinheiro a empresas e ao governo. Como vimos, poucos russos estavam pagando
impostos e o governo acumulava déficit fiscal. A solugdo encontrada foi usar
empréstimos de curto prazo. Os bancos comerciais financiavam a compra desses
titulos publicos, captando nos mercados internacionais e, dessa forma, expondo-se
simultaneamente ao risco cambial e de um defaulr do governo.

A crise asidtica de 1997 atingiu a Rudssia por meio de dois canais: a queda do
prego de commodities (exportagdes russas) e a percepgio de risco, que provocou uma
retirada massiva de capitais. De acordo com Oppenheimer e Maslichenko (ver
ELLMAN, 2006), o movimento global de percep¢io de risco com relagio aos
mercados emergentes ndo teria impacto desastroso na Russia se a situagio fiscal e do
sistema bancdrio estivesse mais equilibrada.

A situagdo era insustentdvel e, em 17 de agosto de 1998, o governo declarou
moratéria da divida interna e externa. Alguns bancos dos oligarcas aliados a Yeltsin
tiveram informacbes privilegiadas (insider information) e venderam seus titulos
publicos, comprando délares e fugindo do pais.

Em 1998, a queda do PIB chegou a 5% e da bolsa de valores, a 39%. Isso teve
também impacto sobre bancos internacionais. Um exemplo foi o hedge fund LTCM
(Long-Term Capital Management), que se declarou insolvente.

A crise provocou uma queda de dois ter¢os do valor do rublo, que reduziu
importagdes e gerou aumento da produgio industrial j4 em 1998, em um auténtico
movimento de substitui¢io das importagoes. Outra consequéncia foi o aumento do valor
das exportagdes do petréleo em rublos, o que acabou estimulando a produgao doméstica.

A crise financeira provocou uma crise politica e Yeltsin trocou trés vezes de
primeiro-ministro. Em agosto de 1999, entrou Vladimir Putin, um ano depois eleito
presidente da Federagao da Russia.
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5 REVISAO DO RUMO

O governo Putin assumiu o desafio de recuperar a autoridade do poder central. Isso
pressupde capacidade de arrecadar impostos e garantir o monopdélio do uso da forga.
Putin convidou seu grupo de confianca de Sao Petersburgo, entre os quais Alexei
Kudrin, para administrar a economia. Outros dirigentes de confianga eram oriundos
dos servigos de seguranga. Diante das criticas ao seu suposto cardter autoritdrio, os
defensores da nova politica introduziram a no¢iao de democracia administrada,
também chamada de democracia soberana. Além da democracia e liberdade, teria
outros problemas de cardter mais agudo, como a miséria, a seguranga e a soberania. A
democracia deveria servir para o desenvolvimento do pais e, quando nao alcangar esse
objetivo, ser limitada. Outra referéncia para defender o refor¢o do papel do Estado
seria o ambiente externo, interpretado como um ambiente agressivo.” Nao por acaso,
uma das primeiras a¢oes foi enviar as tropas para a Chechénia a fim de impor a

autoridade do Estado russo (MARKOYV, 2008, p. 43-47).

Houve, portanto, uma clara mudanga de rumo que envolveu a reavaliagao da
relagio Estado-mercado, o que levou Ellman (2006, p. 102) a afirmar que: “The
Russian experience in 1992-2004 opens a new perspective on liberalization and
privatization. Their peak in the 1990s coincided with the great contraction of GDP
and their partial rollback in 1999-2004 coincided with partial economic recovery”.

A recuperagio da economia coincidiu nio somente com o governo Putin, mas
também com um forte aumento do preco de petréleo, o que gerou vdrias
interpretagdes. Bernstam e Rabushka (ver ELLMAN, 2006) defenderam que, sem
uma mudanga de politica, o simples aumento nos pregos de petréleo nao teria
provocado o efeito desejado, muito na linha de Bosquet (2002). Para sustentar essa
argumentagao esses autores se referiam 4 combinagdo de renda apropriada pelo setor
privado e a prética de fuga de capitais. Mas apontaram um fendémeno especifico da
realidade russa que levou a um aumento da monetarizagao da economia e, portanto,
da base de arrecadagdo. Os autores atribuiram papel decisivo a decisao do Banco
Central (BC) da Rdssia, de 16 de setembro de 1998, de forgar a internalizagdo, por
meio de alguns bancos especificos, de no minimo 50% da receita de exportagio,
porcentagem aumentada em dezembro do mesmo ano para 75%. Isso obrigou os
exportadores a vender a receita de exportagao internamente. Até entao essas receitas
eram operadas offshore por meio de bancos russos, muitas vezes subsididrias das
préprias exportadoras.

O BC implementou um sistema de verificagao, comparando exportagoes/volumes
fisicos e pregos no mercado internacional. Com a nova lei, délares e demais moedas
internacionais que voltavam para a Russia eram trocados por rublos e ficavam na
Russia. O pulo do gato: “They entered enterprise bank accounts and suddenly raised
enterprise money balances and enabled the government to enforce tax payments”. Por
isso a conclusdo de que “(...) no level of and no increase in world oil prices would have

17. O contrario também é verdadeiro, conforme escreve a primeira-ministra da Ucrania, Yulia Tymoshenko (2009): “(...)
after years of soul-searching, Russia has recovered its self-confidence, which is seen by some our neighbors as
aggressiveness”.
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mattered if effective repatriation of foreign exchange revenues was zero” (BOSQUET,
2002, p. 95). A motivagao do BC era acumular reservas internacionais, mas o impacto
sobre a situa¢io fiscal foi um elemento decisivo na recuperagio econdmica. Esses
autores insistem que ¢ fdcil atribuir o crescimento simplesmente a0 aumento do prego
de petrédleo e que deve ser considerado o contexto do sistema econémico e politico
(BOSQUET, 2002, p. 56). A repatriagao das receitas de exportagao foi, na verdade, o

inicio do que eles chamaram de partial de-liberalization and de-privatization.

Para aumentar a capacidade de arrecadagdo foi introduzida uma tarifa tnica de
imposto de renda de 13%. Ao mesmo tempo, tentou-se captar parcela maior da renda
petrolifera. Como j4 mencionado, as empresas usavam vdrias formas de evasao fiscal,
entre as quais precos de transferéncia, sobretudo transferindo para downstream
comércio e transporte.

Em resposta, o governo alterou virias vezes o sistema de impostos e, a partir de
2004, a principal forma de tributar petréleo e gds foram os impostos sobre a extragao
e a exportagao. O novo regime de tributagdo era melhor por ser independente do
cdlculo do lucro ou custos em rublos, relacionado a quantidades e pregos para
exportacao. Na conclusio de Tabata (ver ELLMAN, 2006, p. 48), “The lion’s share
of energy windfall revenues now goes to the state”. Calcula-se que de cada aumento
de US$ 1,00 no mercado mundial, US$ 0,87 ficavam com o Estado.

Ao longo do governo Putin, ficou claro que ele n3o acreditava que o
funcionamento do livie mercado e a atuagio das empresas privadas iriam
automaticamente coincidir com a defesa do interesse nacional (ELLMAN, 2006,
p. 27-28). Trata-se, de certa forma, de uma visao de mundo. Putin fez doutorado no
Instituto de Mineragdo de Sao Petersburgo, em junho de 1997, no qual defendeu a
necessidade de a Russia voltar a exercer influéncia politica e econdémica. Isso
implicaria a retomada do controle sobre os recursos naturais do pais e “(...) creating
the most effective and competitive companies on both the domestic and world
markets”. Em defesa do interesse nacional “(...) national champions would put
promotion of state’s interest over profit maximization” (citagoes da tese de Putin em
GOLDMAN, 2008, p. 97). Aqui estd a ideia do campedo nacional: misturar
interesses do setor privado com interesses do Estado e, se necessdrio, moderar a busca
de lucros em defesa de interesses geopoliticos. A presenga externa é parte dessa
politica. As campeas nacionais deveriam ser integradas em conglomerados industriais
com capacidade de competir com as multinacionais ocidentais.

Nessa perspectiva a Gazprom era estratégica. No final dos anos 1990, embora o
governo fosse o maior acionista, quase 62% das a¢bes da empresa estavam em maos
de privados. Em junho de 2000, Putin ganhou a presidéncia e queria garantir o
controle majoritdrio por parte do Estado. Um dos primeiros passos foi mudar o
comando, trocando Viktor Chernomyrdin. Um ano depois indicou Dmitri
Medvedev para presidente-diretor com outros tecnoburocratas de Sao Petersburgo no
intuito de moralizar a gestdio da empresa. Ao mesmo tempo, comegou um
movimento para aumentar o controle aciondrio. Para isso, a estatal Rosneft comprou
mais 10,74% das ag¢des. Com outras articulacdes, o Estado aumentou sua
participagio para pouco mais de 50% das agoes.
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Boris Berezovsky e Mikhail Khodorkovsky — este com patriménio de US$ 15
bilhoes, declarado o homem mais rico da Russia — usaram o poder econémico e o
controle de midia para atacar o governo. Putin reagiu e Berezovsky, com medo de ser
preso por fraude fiscal, fugiu para Londres. A Sibneft ficou com Roman Abramovich,
que entendeu as novas regras do jogo e cooperou para que a Gazprom tomasse controle
da Sibneft, em mais um passo para transformar a Gazprom em campea nacional.

A respeito da Yukos, comegaram a surgir confirmagdes de gestao mafiosa,
inclusive acusagdes de préticas de assassinatos para resolver conflitos. Parte da forma
de operar era manter o esquema de corrup¢io com os membros do Parlamento
(Duma) para evitar aumento de impostos e restrigdes ambientais. Esse tipo de
gerenciamento das grandes empresas russas gerou forte oposi¢ao entre os siloviki (ex-
funciondrios do aparato de seguranca soviética), um dos pilares do governo Putin.

No final de 1999, com o aumento do prego do petréleo, a Yukos optou por
profissionalizar a gestao da empresa, listando a¢des em Londres e convidando gerentes
ocidentais experientes. Em 2004, a empresa era a maior produtora de petréleo russo. A
estratégia era entrar no mercado norte-americano e para isso langou mao de um projeto
para a constru¢ao de um oleoduto do Mar de Barentz para Murmansk, desafiando a
empresa estatal Transneft, que tinha o monopdlio dos oleodutos. Outro projeto previa
a construgao de um oleoduto da Sibéria para a China. Aparentemente a gota d’dgua
para Putin foi a negociagao com a Exxon-Mobil e a Chevron para a venda de parte da
Yukos. Trés semanas antes de Khodorkovsky ser preso, em outubro de 2003, a empresa
assinou um memorando de inten¢es com a Exxon-Mobil. Aventou-se também uma
possivel joint-venture com a Sibneft (GOLDMAN, 2008, p. 112).

A primeira ofensiva do governo contra a Yukos deu-se em junho de 2003,
quando foi preso o chefe de seguranca da empresa.” Quatro meses depois, numa agio
policial de grande repercussao, Khodorkovsky foi preso, acusado de evasio fiscal,
roubo, fraude e extorsio. Condenado a oito anos, foi levado a uma prisao na Sibéria.
Novas acusagdes, em 2007, aumentaram o tempo de condenagio. Além do
proprietdrio, mais de 20 pessoas ligadas & empresa foram presas entre 2003 e 2005.
Para poder pagar os impostos atrasados, a empresa foi obrigada a vender, em
dezembro 2004, seu ativo mais importante, a Yuganskneftegaz, que acabou sendo
comprada pela estatal Rosneft. Outros ativos também ficaram com a Rosneft ¢ a
Gazprom. Mesmo assim, o fisco calculou o valor da divida tdo alto que a empresa foi
declarada falida em agosto de 2006. Em resumo, com Khodorkovsky fora de
combate, desmembramento da Yukos e controle do Estado sobre os principais ativos
da empresa, evitou-se a expansao da presen¢a multinacional no setor. Com relagao ao
caso da Yukos, Tompson (ver ELLMAN, 2006, p. 208) considera que “Putin was
merely employing the only really effective tools at his disposal”. Com isso, ele se
refere a fraca capacidade de regulacao e enforcement capabilities, ou seja, devido a
debilidade institucional, ndo havia outra politica para capturar a renda petroleira e
alinhar a atuagao da empresa aquilo que o governo definiu como interesses nacionais
a ndo ser a forma mais radical, a renacionalizagio.

18. O chefe de sequranca da empresa foi de fato condenado a prisdo por assassinato em 2005, entre outros, pelo caso
do prefeito Petukhov, morto em 1998, na cidade da principal regido de producdo da Yukos (Nefteyugansk), o qual
cobrou insistentemente o pagamento de impostos, chegando a organizar mobilizagbes contra a empresa.
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Goldman (2004) argumenta que havia uma insatisfagao generalizada na Ruissia com
o processo de privatizagao. Segundo uma pesquisa de opinido, 77% dos entrevistados
eram a favor de revisao parcial ou total. Isso explica o apoio a Putin na implementagio da
revisao parcial do processo. Ao final, o conflito sobre a partilha da renda dos recursos
naturais estava no centro da luta politica desde meados dos anos 1990.

O préximo alvo era a empresa Sibneft. Nesse caso foi mais fdcil, porque Boris
Berezovsky, ao passar seus ativos para Abramovich, o deixou com a op¢ao de repassd-
los para o Estado. Abramovich, de fato, optou por evitar o conflito e vendeu 72% da
Sibneft para a Gazprom por US$ 13 bilhaes, o que significou a entrada da Gazprom
no setor de petréleo. A Sibneft foi rebatizada Gazpromneft. O negécio ajudou Putin
e tornou Abramovich o homem mais rico da Russia. Depois ele também se transferiu
para Londres e tornou-se 0 homem mais rico da Inglaterra, comprando o Chelsea por

US$ 250 milhaes.

Em julho de 2007, Mikhail Gutseryev, dono da Russneft, uma empresa de
petréleo de menor porte, foi pressionado pelo governo a abdicar do cargo de diretor-
presidente e passar o controle da companhia a pessoas mais préximas do poder.
Gutseryev tinha sido presidente da estatal Slavneft até a sua privatizagao, em 2002,
quando montou a Russneft e comegou uma politica independente. O Oxford
Analytica (8/3/2007) comentou a respeito do episédio: “At the very least, it serves as a
reminder that the state is prepared to use a wide array of administrative pressures
both to ease foreign companies out of ‘strategic’ assets and to ensure that all such assets,
even when privately owned by Russians, are in the ‘right’ hands”.

Em 2009, a Russneft passou para o controle da Gazprom.

Outro aspecto da politica do governo Putin era fixar o prego de petrdleo e gés
para o mercado interno abaixo do internacional. Para Tabata, isso ¢ “one of the
reasons why the Dutch disease has not progressed” (ELLMAN, 2006, p. 47). A
discussao sobre subsidios é complexa porque a0 mesmo tempo em que neutraliza o
efeito de crowding out dos investimentos nos demais setores, em particular o
manufatureiro, essa mesma politica pode também ser fonte de alocacio ineficiente
por dois motivos: desestimula a exploracao e a produgao e nio incentiva a redug¢ao do
consumo (eficiéncia energética). Aqui cabe observar a triste histéria de desperdicio de
gds associado na Russia: empresas de petréleo estavam acostumadas a queimd-lo. Vale
lembrar também que um dos ajustes exigidos pela Organizagdo Mundial de
Comércio (OMC) para a entrada da Russia refere-se exatamente ao alinhamento dos
pregos internos do géds e do petrdleo aos pregos internacionais.

As avaliagdes a respeito dessa mudanga de rumo variam. Oomes e Kalcheva
(2007, p. 3), por exemplo, argumentavam que a “recent increase in state ownership
created significant uncertainty in the sector’. Lembraram também as reclamagoes dos
setores empresariais a respeito do nivel de impostos e os gargalos na rede de
distribui¢do. Na mesma linha, McFaul e Stoner-Weiss (2008) sugeriram a violagio
do direito de propriedade. Putin teria usado seu poder politico para redistribuir as
propriedades mais valiosas. O caso mais gritante teria sido a transferéncia organizada
dos ativos da Yukos para a Rosneft. Os resultados negativos, para este autor, foram a
diminui¢io de valor das empresas mais lucrativas do ramo de petréleo na Rdssia;
desaceleragao dos investimentos; e incentivo a fuga de capitais.
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Wolosky (2000) destacou, porém, que Putin atuou sobre uma realidade muito
especifica, que talvez nao justificasse a simples l6gica de que a maior presenga do Estado
fosse por defini¢ao prejudicial para o clima de investimento: “The oligarch’s malfeasance
has deprived Russia of the private investment it needs to complete its economic
transition”. Ou seja, “Widely publicized misconduct involving Russia’s largest companies
and most prominent business leaders scares away international investors”.

A recuperagio da produgao ao longo do governo Putin fez a Russia ultrapassar
novamente a Ardbia Saudita no ranking dos maiores produtores em nivel mundial,
gerando, em 2007, um superdvit comercial de US$ 140 bilhdes.

6 0S ATORES DO SETOR DE GAS E PETROLEO

O processo de recuperagao da presenga forte do Estado no setor de energia descrito
na se¢do anterior nio pode ser confundido com uma simples renacionalizagio,
porque foi parcial e dirigida. Desai (2008) explica: “Putin sought to balance private
profit making with what he regarded as the broader national interest”. Mesmo no
caso Gazprom, o controle aciondrio do governo foi para pouco mais de 50%.

E o mesmo governo chegou a vender, em 2002, o seu controle majoritério na
empresa Slavneft, sétima na lista de maiores empresas do setor de petréleo. Em um
leilao esses ativos ficaram com a Sibneft e a TNK-BP.

Empresas privadas com estratégias de se tornarem conglomerados, que
disputavam mundialmente ¢ nio desafiavam o que o governo definiu como interesse
nacional, obtiveram apoio. Isso foi o caso, por exemplo, da Surgutneftegaz ¢ da
Lukoil. No primeiro caso, o controle majoritdrio estava com Bogdanov, que nio
disputava espago politico em Moscou. Também a Lukoil nao contrariou a politica do
governo ¢ Putin marcou presenga com o diretor-presidente da empresa (Alekperov)
para abrir postos de gasolina em Manhattan e consagrar a compra pela companhia
russa de 2 mil postos de Getty Oil e mais mil da Mobil.” Putin nio se op6s, mas
garantiu um envolvimento na negociagao da Lukoil com a ConocoPhilips para venda
de 20% das agdes. Para Putin, havia uma grande diferenca entre a politica da Lukoil
de estabelecer uma alianga estratégica, mantendo, porém, o controle russo, e a
operagao da TNK com a BP, que deixou o controle da empresa com a BP. Neste
tltimo caso a norma de que somente empresas com capital russo de 51% ou mais
poderiam explorar novos campos dirigiu-se exatamente a joint-venture TNK-BP.

A Lukoil, com agbes registradas na Bolsa de Valores de Londres, respondia por
18% da produgio total de petréleo e 19% da capacidade de refino em 2008. O seu
faturamento atingia US$ 107 bilhaes e a receita liquida, US$ 9,1 bilhdes.” A empresa
era responsdvel por cerca de 20% da exportagio russa. As suas operagdes wupstream
estavam concentradas na Russia e nos demais paises da Comunidade dos Estados

Independentes (CEI). Gazprom e Lukoil se responsabilizaram por 90% dos IEDs

19. Em um primeiro momento o abastecimento é feito com petréleo do Oriente Médio, refinado nos Estados Unidos.
Mas a perspectiva é introduzir gradualmente petréleo russo.

20. Dados da propria empresa, referentes ao ano de 2009 (disponivel em: <http://www.lukoil.com>).
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russos no setor de energia (EHRSTEDT e VAHTRA, 2008, p. 7). Devido ao
aumento do controle estatal, esses investimentos ganharam peso geopolitico.

A segunda principal empresa de produgao de petréleo é a Rosneft, na qual o
Estado sempre manteve o controle aciondrio. Ela se consolidou como campea
nacional de porte internacional quando adquiriu os ativos da Yukos em leilio em
2004. Em julho de 2006, langou uma oferta publica inicial — initial public offering
(IPO) —, inclusive com listagem em Londres. O objetivo da Rosneft era mobilizar
recursos para financiar a divida que teve de assumir para a compra da Yukos. A
empresa captou US$ 10,4 bilhoes na maior operagio em bolsas de valores feita por
uma empresa russa. Parte significativa das a¢bes ficou em maos de trés grupos com
interesses especificos: BP (US$ 1 bilhdo), a chinesa CNPC (US$ 0,5 bilhdo) e a
Petronas, da Maldsia, (US$ 1,1 bilhao). De acordo com 7he Economist (22/7/2006),
havia riscos de interferéncia politica, que poderiam gerar um conflito entre acionistas
e o interesse publico definido pelo Estado e haveria ainda debilidades gerenciais da
Rosneft. Mas, mesmo assim, para a BP foi uma oportunidade de aumentar as reservas
na sua contabilidade e integrar-se a estatal para facilitar futuras operagoes.

Em 2005, antes da compra da Yukos pela Rosneft, registram-se boatos no
mercado de uma possivel fusio entre a Rosneft e a Gazprom, criando uma
megaempresa estatal de energia. Tudo indica que o préprio governo optou por
manté-las separadas, inclusive porque seriam controladas por grupos diferentes do

nucleo duro do governo Putin (THE ECONOMIST, 2005).

No caso da Gazprom hd um discurso explicito de Putin para transformd-la em
“the world’s largest energy company” (ELLMAN, 2006, p. 30). A empresa
aumentou, no perfodo 1999-2004, suas exportagdes para a Europa Ocidental, ao
mesmo tempo em que houve crescimento do consumo interno, grande parte devido a
substitui¢ao do petréleo pelo gds e ao aumento da atividade econémica (ver gréfico
3). A produgao nacional nio daria conta dessa demanda, mas o controle de rede dos
gasodutos garantiu a possibilidade de compra e revenda da producgio dos paises da
CEL O Projeto 2030 Gazprom prevé produgio de 876 bilhoes de m’/ano a 981
bilhes de m’/ano, com o consumo interno estimado em 550 bilhdes de m’/ano a
613 bilhdes de m’/ano. O aumento da presenga na Europa e a conquista de novos
mercados na Asia-Pacifico e nos Estados Unidos deveriam incrementar as exportagoes
em 69% a 80%, chegando de 415 bilhdes de m’/ano a 440 bilhoes de m’/ano
(PETROLEUM ECONOMIST, 5/2009). Em marco de 2009, a Gazprom iniciou a
exportagio de gds LNG proveniente do campo de Sakhalin para o Japao, o que
marcou a entrada nos mercados de gds asidticos.

A Gazprom controla em torno de 20% do mercado mundial de gds e 25% das
reservas mundiais (EHRSTEDT e VAHTRA, 2008, p. 9). A presenca externa ocorre
principalmente nos paises da CEI e na UE. Na Rdssia, a presen¢a de produtores
independentes de gds ¢ limitada. A maior delas é a Novatek, que nao chega a 5% da
produgao total, e ainda com a Gazprom sendo uma de suas principais acionistas

(EHRSTEDT e VAHTRA, 2008, p. 12).
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QUADRO 2
Mudancas patrimoniais no setor de energia na Russia

Rosneftegaz/Rosneft — controle estatal

Gazprom — controle estatal

Lukoil => privatizada (1995) => participacdo minoritaria ConocoPhilips (2004)
Surgutneftegaz => privatizada (1995)

Yukos => privatizada (1995) => reestatizada (2004) => Gazprom/Rosneft
Sibneft => privatizada (1995) => reestatizada (2005) => Gazprom

Tyumen Oil (TNK) => joint-venture 50/50 BP (2003) => TNK-BP

Slavneft => privatizada (2002) => ativos comprados por TNK-BP e Sibneft

Russneft — fundada em 2002 => comprado por Gazprom (2009)

Fonte: Elaboracéo prépria.

7 O ESPACO PARA AS EMPRESAS MULTINACIONAIS

Da mesma forma que ¢ incorreto analisar a politica dos governos Putin/Medvedev
como simples reestatizagio do setor, também a politica de submeté-lo aos interesses
nacionais nio implica afastar as empresas multinacionais.

Em 2008, havia 20 operagdes de exploragdo de petréleo com envolvimento de
empresas estrangeiras. E, embora “During the past ten years the position of foreign
TNCs in the Russian oil exploration has considerably weakened” (EHRSTEDT e
VAHTRA, 2008, p. 25), a politica ndo era de fechar o setor. A tecnologia e o capital
ocidental eram bem-vindos, desde que o projeto se mantivesse sob controle nacional.
Para isso, Putin pressionou para alterar os PSAs. O problema era que os parceiros
estrangeiros que operavam os projetos tinham, pelas regras da partilha, o direito de
recuperar os custos antes de dividir a produgio. Mas quais eram os mecanismos do
Estado para fiscalizar a estrutura de custo? Nio surpreende que a Shell e a Exxon
aumentaram seus custos muito acima das previsdes apresentadas no inicio da
exploragio. No caso da Shell, o valor praticamente dobrou. Isso fez Putin considerar
os PSAs um mau negécio e pressionar para revé-los.” Juntou-se a isso o fato de que
no projeto em que a Shell era operadora, em Sakhalin II, nao havia nenhuma
empresa russa participando. O governo comegou a pressionar a Shell para aceitar a
entrada da Gazprom. A Shell acabou aceitando e a Gazprom ficou com 51% por um
valor de US$ 7,45 bilhoes. Estimativa da prépria Shell indicaria que isso significava
um desconto de US$ 3,55 bilhdes (GOLDMAN, 2008, p. 130).

A forma de o Estado pressionar pela revisaio dos contratos era a aplicagio
rigorosa da legislacdo tributdria e ambiental. No caso da Shell em Sakhalin II, havia
acusagoes de violagio da legislagio ambiental no Mar de Okhotsk. A mesma
estratégia foi utilizada com relagao ao empreendimento da TNK-BP in Kovytka no
norte da Sibéria Oriental. A BP acabou concordando em vender 63% de participagao
para a Gazprom, inclusive porque nesse caso havia também a dependéncia do
controle dos gasodutos por parte da estatal russa.

21. Essa experiéncia talvez possa ser Util ao avaliarmos o aparente excesso de poder da empresa fiscalizadora Petrosal
nos contratos de partilha propostos pelo governo brasileiro. Nas propostas em discussdo, esta teria mais de 50% dos
votos nas decisdes em torno da operagdo.
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Mas, como mencionado, a Rdssia reconheceu a necessidade de se apropriar da
tecnologia ocidental. Isso ficou evidenciado no caso do campo do gds de Shtokman, no
Mar de Barentz (projeto Artico), que envolve também liquefacao do gds (LNG). A crise
de 2008 postergou a exploragao de Shtokman, mas a meta ainda ¢ iniciar a produgao
em 2013. O Shtokman Gasfield Development Group orgou em US$ 15 bilhées o
custo da primeira fase do projeto. A Gazprom participa com 51% do empreendimento.
Parceiros internacionais sao a Total (25%) e a StatOilHydro (24%). A reserva do
campo ¢ estimada em 3,8 trilhées de m’ (PETROLEUM ECONOMIST, 5/2009).> O
projeto prevé que a maior parte deste gds utilize o novo gasoduto Nord Stream, que
atravessard o Mar Bdltico direto para a Alemanha, com entrada em vigor em 2013. A
Total, da sua parte, estd interessada na exportagio de LNG. Na avaliagio da revista
especializada Petroleum Economist (7/8/2007), o marco regulatério do projeto “(...)
exemplifies Gazprom’s determination to dominate Russia’s big gas-export projects
and international oil companies willingness to comply with less-than-ideal terms to
gain access to some of the world’s biggest gas resources”.

Vale observar que, em outubro de 2006, a Gazprom tinha anunciado que, no
caso do campo de gds Shtokman, ela iria sozinha, mas depois Putin convidou
empresas estrangeiras para participarem e foi negociado o marco regulatdrio
explicitado anteriormente. De um lado, as reservas sao grandes e sua exploragao
complexa demais para afastar as empresas estrangeiras, de outro lado, a exploragio das
reservas russas ¢ lucrativa demais para ignorar o pais.

Ao analisar o caso da ConocoPhilips, Goldman (2008, p. 85) enfatiza que as
experiéncias negativas nao fizeram a empresa desistir do pais pelo simples fato de que
ela: “(...) like other major energy producers, concluded that energy companies seeking
new untapped reserves do not have many options, and those reserves they do find are
likely to be located not only in difficult geographical areas but within politically
problematic countries”.

Como jd mencionado, a empresa chegou a comprar, em julho de 2004, 20% da
Lukoil pelo valor de US$ 7 bilhes. Ambas as empresas se certificaram do apoio de
Putin antes de fechar o acordo.

A experiéncia da BP também foi recheada de conflitos. Entrou na Rdssia pela
compra da Amoco (Estados Unidos), em 1998, que tinha 10% da Sidanko. Houve
um conflito com a TNK, que se apropriou da subsididria de Sidanko, Chernogorneft.
Mas também nesse caso a BP nao desistiu e entrou em negécio com a TNK na joinz-
venture 50/50, em agosto de 2003.

Contudo, a relagdo entre o governo russo e a BP se manteve tensa devido ao
controle da BP sobre a TNK-BP. Robert Dudley, presidente da joint-venture TNK-
BP, alegou dificuldade para a Russia aumentar as suas reservas devido a poor
regulation. Ele reclamou do valor do imposto sobre a exportagdo, sobre a folha de
pagamento, pessoa juridica e sobre a produgio. De acordo com o executivo, isso
consumia 92% dos lucros dos empreendimentos. Para a BP as operagbes na Russia

22. A titulo de comparagdo: no inicio da exploracdo do megacampo no interior da Holanda, o volume era estimado em
1,1 trilhdo de m’. Ao longo dos anos, descobriu-se que se tratava de 2,7 trilhdes de m’, ainda bem inferior ao volume
estimado no campo de Shtokman. As reservas da Bolivia estdo em 700 bilhdes de m’.
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representavam 20% da sua produ¢io mundial, mas somente 10% lucro total da

empresa (I’HE ECONOMIST, 10/5/2008).

Igualmente importante foi a contratagio de empresas de engenharia com
equipamentos ¢ tecnologia avangada, como Schlumberger e Halliburton, que
ajudaram as companhias produtoras russas a recuperar e expandir a produgao.

Como pode ser observado, a Russia negociou praticamente o marco regulatério
caso a caso, dependendo em parte das caracteristicas especificas dos campos em
questdo. Mas pouco antes de sair da presidéncia, Putin chegou a sancionar uma lei
geral sobre a participagdo estrangeira em setores considerados estratégicos que estava
sendo discutida hd vdrios anos. A nova legislagao determina que o capital estrangeiro
nao pode ter mais de 50% em setores estratégicos. Entre os 42 setores estratégicos
especificados, estdo os de géds e de petrdleo. No caso de aquisi¢io de uma participagio
superior a 25%, ¢é necessdria a autorizagao de uma comissio governamental presidida

pelo presidente da Republica.

No contexto russo, essa legislacao foi considerada um avango pelos analistas
ocidentais. De acordo com a OECD (2009a, cap. 5): “(...) increases transparency and
is less ad hoc than the previous regime”. Segundo o Financial Times (5/5/2008),
trata-se na realidade de uma demanda das préprias empresas multinacionais, e avalia
que “The new Law for the first time sets clear rules on sectors where investors have to
seek special permission”.

A lei é mais especifica em rela¢io ao setor de extragao de petréleo e géds, para o
qual a necessidade de aprovagao especial jd se dd para investimentos superiores a 10%
de seu capital. Se a empresa estrangeira for estatal, esse percentual baixa para 5%

(POMERANZ, 2009a).

8 0S MERCADOS CONSUMIDORES

J4 identificamos como caracteristica histérica do setor de petréleo e gds russo a
enorme dificuldade logistica em virtude da distincia dos mercados consumidores. Ao
mesmo tempo, sendo o fornecimento russo estratégico também para esses mercados,
o setor adquire relevincia geopolitica.

A exportagao de petréleo ¢ dirigida principalmente a Europa, seguida, de longe,
pela China e pelo Japao. No caso do gds, o fluxo de exportagdo estd ainda mais
concentrado na Europa.

Devido a combinagio de recall da guerra fria, de um lado, e a uma interpretagao
incorreta dos fatores determinantes da politica de Putin de ampliar a presenca estatal
no setor, de outro, encontramos frequentemente referéncias a motivagdes politicas e
aspiragdes geopoliticas ao analisar a dependéncia da Europa das importagoes de

energia da Russia (ver EHRSTEDT e VAHTRA, 2008).

Essa dependéncia do gds russo, demonstrado na tabela 1, ¢ diferenciada entre os
vérios paises da UE e segue em grande parte a légica do setor de gds: maior proximidade
geogrifica, maior dependéncia. No caso da Alemanha 40%, no caso da Espanha, 0%.
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TABELA 1
Origem do gas na Unido Europeia
(Em % do consumo total)

Producdo interna 38
Russia 23
Noruega 18
Argélia 10
Outros "
Total 100

Fonte: Ehrstedt e Vahtra (2008), dados referentes a 2007.

A maior dependéncia do gds russo se concentra, portanto, na Alemanha, com
um ter¢o do total das importagdes de gds/petréleo da Russia. O pais também é o
maior parceiro comercial da Russia. Stelzenmuller (2009) cita uma pesquisa de
opinido que mostra grande preocupagio com essa situagao, agravada pelo impacto do
conflito na Gedrgia. O autor, porém, argumenta que essa dependéncia ¢ de mao
dupla “Russia needs its Western customers as much as they need Russia”.

E ainda hd o mencionado #rack-record de confiabilidade das exportacoes de
petréleo e gds durante o periodo da guerra fria. Cabe lembrar que paises como a
Alemanha enxergavam na Russia uma oportunidade para ter uma fonte de
abastecimento independente do petréleo do Oriente Médio. Outro determinante foi
a perspectiva de altera¢do da matriz de petréleo para gds, muito positiva do ponto de
vista ambiental. A Rdssia, portanto, se beneficiou dos conflitos no Oriente Médio
para apresentar-se como fonte de abastecimento alternativo e confidvel.

Para a prépria Russia, a preocupagio estd focada na logistica ¢ em diminuir ao
mdximo a dependéncia dos paises de trinsito. Nao por acaso o principal investimento
russo na Europa diz respeito aos dois gasodutos, Nord Stream e South Stream. No caso
do Nord Stream, ele ¢ liderado pela Gazprom (51%), mas conta com participagao de
capital alemdo, BASF/E.ON (49%). Sio 1.200 quilémetros que atravessam o Mar
Bltico e estabelecem ligagdo direta entre a Russia e a Alemanha. Apéds deixar o governo
da Alemanha, Gerhard Schroeder tornou-se o presidente do conselho do consércio que
estd a frente do projeto, a North European Gas Pipeline Company.

O South Stream conta com o parceiro histérico da Russia, a italiana ENI, em
uma joint-venture 50/50 com a Gazprom. Nesse caso, o projeto prevé dutos
atravessando o Mar Negro, a Bulgdria e a Sérvia. Mas este ¢ concorrente direto do
projeto Nabucco, por meio do qual o Ocidente almejava estabelecer uma ligacao
direta com o gds dos demais paises produtores do Mar Céspio, hoje dependentes dos
gasodutos controlados pela Gazprom. O Nabucco deve ser visto como uma tentativa
de bypass dos gasodutos russos, ao interligar, por baixo do Mar Céspio, o Azerbaijao
com a Asia Central, da Gedrgia para os portos turcos no Mediterrineo, e de 14,
passando por Bulgdria, Roménia e Hungria, para a Austria. Este dltimo pais foi
escolhido para ser o centro de distribui¢ao e estocagem. Em dezembro de 2006, o
consércio liderado pela BP comegou o projeto do gasoduto, gerando uma disputa
comercial direta com a Rdssia, que reagiu com uma ofensiva, por enquanto bem-
sucedida, de inviabilizar o projeto. Como j4 mencionado, o controle da exportacio
do petréleo do Cazaquistao e do gis de Turquemenistao estd nas maos da Russia.
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Sem duvida, as tentativas do ocidente de financiar éleo/gasodutos para tornar outros
paises produtores da CEI independentes eram e continuario sendo enfrentadas como
problemas geopoliticos.

Uma preocupagio grande do governo Putin era com a Ucrania, em particular
depois que Victor Yushchenko chegou ao poder, no inicio de 2005. Um ano depois,
a Gazprom comegou a exigir da Ucrinia equiparagdo de pregos com o mercado
internacional, o que na prdtica implicava triplicar o preco do gds. Nao chegando a um
acordo, a Russia comegou a repassar somente a quantidade de gds contratada pelos
paises europeus, que vai pelos mesmos gasodutos. Mas a Ucrinia retirou ilegalmente
a sua parte, deixando um déficit de abastecimento para os paises europeus. Esse
conflito gerou um embarago para a UE, que tinha saudado a chamada Revolu¢ao
Laranja, que trouxe Yushchenko ao poder com uma plataforma de dar as costas para a
Rdssia e se aproximar mais do Ocidente. Somente em janeiro de 2009 foi fechado
um novo acordo com a Ucrénia sobre pregos e volumes de gds com regras mais claras
sobre penalidades para a Ucrinia caso ela retirasse novamente o gds destinado 2

Europa (PETROLEUM ECONOMIST, 30/3/2009).

Goldman (2008, p. 48) menciona as tentativas do presidente Reagan jé em
meados da década de 1980, para convencer a Europa Ocidental, em particular a
Alemanha, a evitar a dependéncia de importagao de gds russo, inclusive proibindo a
GE de exportar equipamentos especializados. Mas, em 1985, concluiu-se o gasoduto
que liga o gigante campo de gds de Urengoy (Sibéria Ocidental) 2 Alemanha.
Ressaltam-se as experiéncias diversificadas na busca de independéncia e diversificagao
energética entre os vdrios paises que compdem a UE. No caso da Franca, por
exemplo, esse objetivo foi alcangado por meio de grande investimento em energia
nuclear, mas na Alemanha a resisténcia a essa opgao foi grande demais ¢ ainda havia a
vantagem da proximidade fisica com a Russia.

A Rdssia estd também procurando diversificar os seus mercados, principalmente
para China, Japdo, Coreia do Sul, mas também para os Estados Unidos e India.”
Exemplo disso s3o as negociagdes para a exportagao do gds do Mar de Barentz nao s6
para a Europa, mas também para os Estados Unidos e a China.

No caso dos Estados Unidos, houve em 2002 uma primeira venda direta de
petrleo da Rdssia. Victor e Nadejda (2003) comentam que isso foi um gesto
simbélico “(...) purchased as part of the US government’s effort to augment its
Strategic Petroleum Reserve (SPR)”. H4, porém grandes possibilidades de entrada
com gés e petréleo no mercado dos Estados Unidos a partir dos novos campos na

Sibéria Oriental.

A estratégia da Lukoil e da Gazprom era garantir seus mercados através de IED. No
caso da Gazprom, a aquisi¢ao da infraestrutura de energia na Europa ¢ um dos objetivos
estratégicos. Hoje ela tem presenga na distribui¢ao na Gra-Bretanha (Wingas, Gazprom
Marketing and Trading Ltd.), na Itdlia (Promgaz) e na Alemanha (participagbes em
WIEH, Wingas e ZMB). Diante dessa estratégia, a UE introduziu, em 2008, no 4mbito

23. A cooperacdo na drea de transporte de energia € uma das politicas que estd na pauta da Organizacdo de
Cooperagdo de Xangai, que redne, além da China e da Russia, o Cazaquistdo, Kyrgyzstdo, Uzbequistdo e Tajiquistao.
India, Ird, Paquistdo e Mongdlia séo observadores.
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da politica energética, restri¢des para a compra de ativos estratégicos, conhecidas como

Gazprom clause (PETROLEUM ECONOMIST, 11/2008).

Ao mesmo tempo, preocupada em consolidar a posigdo hegeménica no
mercado europeu, a Gazprom garantiu forte presenga na Nigéria para adquirir o
controle sobre as reservas de gds e evitar fontes alternativas de fornecimento por
parte das empresas ocidentais.

No caso da Lukoil, houve, no final de 2008, uma tentativa de comprar 30% na
Repsol/YPF. Seria uma aquisi¢do estratégica, porque a Peninsula Ibérica era a
principal regido da UE na qual a Ruissia nio tinha praticamente presenga no setor de
energia. Essa tentativa causou resisténcia e um relatério dos servigos de inteligéncia da
Espanha — Centro Nacional de Inteligéncia (CNI) — vazou, expressando essas
preocupagoes. A oferta era de US$ 6,3 bilhdes. A crise financeira global complicou a
operagao, inclusive porque o préprio governo russo, acusado de ter incentivado a
estratégia da Lukoil por motivos geopoliticos, manifestou-se, demonstrando
preocupagdo por ver as garantias financeiras dadas para a empresa poder lidar com

suas dividas (estimadas em US$ 2 bilhoes) serem utilizadas para outros fins
(PETROLEUM ECONOMIST, 1/2009).*

9 A OR('iANIZAgIT\O DOS PAISES EXPORTADORES DE
PETROLEO

Mais de 50% da produgao mundial é comercializada em um mercado global integrado.
Além das empresas multinacionais e dos governos dos paises consumidores, hd outro
player estratégico diante do qual a Rdssia tem de se posicionar: a OPEP.

Até 1973, a Rissia exportava basicamente para poder pagar as suas importagoes.
A estratégia era oferecer a pregos baixos para competir com as sete irmas e a OPEP.
Mas depois de 1973 houve uma tendéncia de mudar a estratégia para manter o prego
o mais alto possivel, nao necessariamente alinhado com a OPEP.

Ao se referir a relacio entre a Ardbia Saudita e a Russia, Edward e Richard (2002)
defendem que havia “a contest for energy dominance between the world’s two largest
oil exporters”. Desde o inicio de 2000, a Rissia aumentou a produgao em média para
meio milhZo de barris por dia. Isso obrigou a OPEP a diminuir a produgio e a Rdssia
ganhou em detrimento do cartel, tornando-se responsdvel por grande parte do aumento
da oferta nio OPEP na primeira década do século XXI. Lembrando sempre que o
tnico pafs que tem capacidade e reservas para rapidamente aumentar ou diminuir a
produgio ¢ a Ardbia Saudita, chamada por isso de producer of last resort, e esse poder de
mercado estd estreitamente ligado A parceria estratégica com os Estados Unidos.” No
caso do efeito “11 de setembro”, a OPEP e a Russia se coordenaram para responder a
demanda do governo dos Estados Unidos em ndo gerar pressao sobre o prego.

24. 0 detalhe é que o maior acionista da Repsol/YPF, a construtora espanhola Sacyr, fortemente atingida pela crise,
estava mais do que disposta a negociar.

25. Exemplo classico se deu em agosto de 1985, quando a Ardbia Saudita aumentou o seu volume drasticamente de 2
milhes de barris por dia para 5 milhdes de barris por dia, supostamente a pedido do governo Reagan, para pressionar
por mudancas na Unido Soviética, fragilizando ainda mais a sua situacdo econdmica.
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Coincidentemente, pouco antes do atentado havia uma pressao sobre os pregos para
baixo. Estava acordada uma redugio da quota, mas, por motivos politicos, o cartel
retardou o corte na produgio até janeiro de 2002. A Russia acatou a decisao e o preco

ficou em US$ 25 o barril (OIL ¢ GAS JOURNAL, 26/4/2004).”

Na opinido de Goldman (2008, p. 165), a Rdssia nunca se filiou 3 OPEP por
nao querer se sentir constrangida na sua politica de produgdo e exportagao.” Mas
além de uma decisao politica, hd diferengas estruturais no setor de energia entre a
Russia e os paises da OPEP, em particular os enormes sunk costs que a Russia deve
fazer na infraestrutura de dutos, ainda mais com o centro da expansio da produgio
na Sibéria. Ao mesmo tempo, a Russia mantém uma estrutura proprietdria hibrida
com a presenca de empresas de capital privado e estrangeiro, ao contrédrio da situagao
nos pafses do cartel, que, além de terem basicamente uma empresa produtora sob
controle do governo, nio se deparam com os elevados investimentos para transportar
gds e petréleo até os mercados consumidores.

10 ESTRATEGIA DE DESENVOLVIMENTO DOS GOVERNOS
PUTIN E MEDVEDEV

Como vimos, Putin, seguindo o que alguns analistas denominaram  resource
nationalism (EHRSTED e VAHTRA, 2008, p. 26), aumentou drasticamente a
presenga do Estado no setor de energia, que chegou a controlar, no final de 2007,
47% dos ativos, contra menos de 10% em 2000, quando ele chegara A presidéncia.
Também observamos que esse processo de renacionalizagdo parcial passou por um
novo patamar de relacionamento com as empresas estrangeiras.

No mesmo periodo, houve uma recuperagio do nivel de produgio de petréleo e
uma expansio do ainda predominante peso dos recursos naturais na pauta
exportadora, fruto nio apenas do aumento de precos, mas também do volume. No
caso do petréleo, o aumento no periodo 2000-2005 foi de 80% (ver ELLMAN,
2000, p. 109-110). A produgao de gds cresceu de 561 bilhées m3 em 1996, para 612
bilhées m3 em 2006 (ver gréfico 2). O consumo interno expandiu-se de 380 bilhoes
m3 para 431 bilh6es m3, mantendo disponivel para exportagiao 180 bilhoes m3 (ver
grificos 3 e 4). No caso do petréleo foi diferente. O crescimento da produgio no
mesmo periodo (50%) nao foi acompanhado pela demanda interna, o que gerou mais
disponibilidade para exporta¢ao® (ver grifico 3).

26. O preco spot West Texas caiu 35% em meados de novembro e, diante da queda de demanda, em janeiro de 2002,
houve um corte também coordenado entre a OPEP e a Russia.

27. Observamos argumentos parecidos quanto a resisténcia em entrar na OMC — apesar de existir um pedido desde
1993 — devido a nocdo de que a entrada significaria restricdo da liberdade de determinacdo de sua politica econémica
(POMERANZ, 20093, p. 307).

28. Dados BP Statistical.
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GRAFICO 2

Producéo e preco do petrdleo na Russia
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TABELA 2
Participacdo dos produtos minerais da pauta de exportacao
(Em %)
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
53,8 55,2 57,3 57,8 57,8 64,8 65,9 64,7
Fonte: Pomeranz (2009a), baseado em dados do Goskomstata.
GRAFICO 3
Consumo interno do gas e petréleo na Russia
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GRAFICO 4
Exportacdes do gas da Russia
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GRAFICO 5

Exportacoes de petréleo da Russia
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O setor exportador provocou o aumento da produgio e do consumo no setor de
non-tradables, a0 mesmo tempo em que pressionou o setor de zradables. Goldman
(2008, p. 195) reforca o argumento de Bosquet (2002) de que a Russia demorou a
priorizar a captagio de renda petrolifera. O peso total dos impostos sobre o setor de
energia em 2000 era calculado em 31,8%.

A reforma tributdria de Putin mudou isso, ampliando a taxagdo sobre os recursos
naturais e baixando-a sobre os demais setores. Isso em um contexto de esforco
generalizado do governo de aumentar a disciplina fiscal, reforcando dessa forma a
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base de arrecadagdo, para evitar que a receita ficasse dependendo exclusivamente do
setor de energia.

Os principais instrumentos de tributagdo que incidem sobre as empresas de
energia sao:

e imposto sobre renda e dividendos da empresa (24% sobre os lucros)”;

e imposto sobre extracao de recursos naturais — resource extraction tax (RET),
royalties incidentes sobre toda receita proveniente da extragdo de petréleo, que

¢ de 22% sobre o que excede US$ 9 por barril (p/b); e

e tarifas sobre exportagdo — diferentes faixas considerando o preco do barril do
petréleo: entre US$ 15 e US$ 20 = 35%; entre US$ 20 e US$ 25 = 45%;
acima de US$ 25 = 65% (IMF, 2006).

Isso possibilitou ao governo maior captura da renda petrolifera: a receita do setor
publico, no caso definida como a receita proveniente das trés fontes mencionadas
mais os dividendos resultantes das participagbes estatais no setor, aumentou de 6%
para 14% do PIB entre 2001 e 2005, com a seguinte composi¢io: 6% do PIB
provenientes de imposto sobre exportacao; 4,5% do PIB dos royalties sobre a

produgio e 3,5% do PIB do imposto de renda pessoa juridica (IRPJ) (IMF, 20006).

A politica adotada — de reduzir os impostos para os demais setores da economia e
a0 mesmo tempo manter os pregos de energia abaixo dos niveis internacionais, junto
com a politica de gestao das finangas publicas — permitiu diminuir os juros e gerar
um clima de confianga. Isso possibilitou que as empresas se capitalizassem e que os
setores manufatureiros voltados para o mercado interno conseguissem acompanhar o
crescimento da produgdo/exportagio de gds/petréleo. Assim, evitou-se uma
desindustrializagdo devido 2 especializagio ineficiente.

TABELA 3
Crescimento exportacdo versus manufatura para o mercado interno
(Em %)

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Crescimento médio — setores de exportacao 9,3 10,4 4,2 5,5 78 57

Crescimento médio — manufatura mercado interno 10,6 14,3 6,3 2,5 5,6 6,1

Fonte: Oppenheimer e Maslichenko (ver ELLMAN, 2006, p. 16) usando dados do World Bank.

Tabata (ver ELLMAN, 2006, p. 35) mostrou o enorme diferencial nos pregos de
energia praticados internamente em relagdo aos internacionais. Diferencial esse que
aumentou na fase de recuperagio de US$ 5,2 p/b em 1998 para US$ 17,2 p/b em 2004.
Uma andlise detalhada mostra que a diferenga deu-se sobretudo no éleo cru e nao no
prego final da gasolina. Mas o diferencial se concentrou no gis, onde Tabata encontrou
aumento do diferencial de US$ 50 por 1.000 m’ em 1999 para US$ 96,6 por 1.000 m’
em 2004. No total, o autor calculou um “subsidio” equivalente a 6,5% do PIB.

29. A divisdo dessa receita entre as esferas da Federagdo é: 5% para a Federagdo; 17% para as regides e 2% para o
ambito local.
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No inicio de 2008, o prego interno na Russia para consumidores estava entre
US$ 50 por 1.000 m’e US$ 75 por 1.000 m’, contra até US$ 300 por 1.000 m’ na
UE. Quanto a gasolina, os pregos na Russia chegam a um ter¢o dos pregos na UE
(PETROLEUM ECONOMIST, 4/1/2008). Medvedev introduziu gradual aumento

dos pregos internos, levando em conta o impacto sobre a inflagio.

O investimento fixo em relagio ao PIB registrou patamares superiores aos
verificados na década de 1990, chegando a 21,1% do PIB em 2007 (ver tabela 4)

TABELA 4

Investimentos fixos em relacdo ao PIB
(Em %)

2003 2004 2005 2006 2007

18,4 18,4 17,7 18,5 21,1

Fonte: Pomeranz (2009a) baseado em nimeros do Bofit Russian Statistics.

Um marco importante ocorreu em janeiro de 2004, com a instalagao do Fundo de
Estabilizagio, sob lideranga do ministro de Finangas Alexei Kudrin, homem de confianga
de Putin. O fundo foi criado por meio de lei federal aprovada no final de 2003. A ideia
nasceu tanto de uma reagdo A experiéncia com o default de 1998, que mostrou a
necessidade de mecanismos de defesa, como da necessidade de evitar a valorizagio do
rublo com o aumento dos fluxos de recursos do setor de exportagao de energia.

O funcionamento do fundo foi submetido a quatro regras bésicas (IMF, 2000):

1) Uma quantidade minima de recursos deveria ficar no fundo, estipulada em
500 bilhoes de rublos, na época equivalente a cerca US$ 18 bilhoes. Quando os
recursos superassem esse patamar eles poderiam ser usados. Diante do forte aumento
dos precos no contexto de recuperagio igualmente intensa de produgio e exportagio,
o fundo atingiu o patamar minimo em dezembro de 2004. Originalmente, quando
superado esse valor minimo, o excedente poderia ser utilizado para financiar o déficit
publico quando o preco do petrdleo estivesse abaixo de US$ 20 p/b. Em 2005, foi
especificado, porém, que o excedente poderia ser utilizado também para financiar o
déficit do Fundo de Pensao da Russia e para o pagamento da divida externa. Assim,
recursos adicionais foram sacados do fundo para essas finalidades.” O ministro
Kudrin tentou, sem éxito, aumentar o patamar minimo, mas conﬁgurou-se uma
tensdo entre a prudéncia fiscal absoluta e a demanda reprimida, inclusive para liberar
recursos para despesas militares.”

2) Nem todas as receitas do petréleo (impostos sobre exporta¢ao e produgio)
seriam depositadas no fundo. Também para isso foi estipulado um valor de referéncia
dos precos internacional, originalmente fixado em US$ 20 p/b, mas em seguida

30. Em 2005, US$ 49 bilhdes foram transferidos para o fundo, dos quais US$ 25 bilhdes permaneceram, US$ 1 bilhdo
foi direcionado ao Fundo de Pensdo da Russia e US$ 23 bilhdes foram destinados ao pagamento antecipado da divida
externa — Clube de Paris e Fundo Monetario Internacional (FMI).

31. A respeito da importancia da modernizacdo tecnoldgica do setor militar russo na estratégia de refundar o papel da
Russia no cenario geopolitico internacional, ver Medeiros (2008). O autor enfatiza a importancia do estimulo para a
inovacao, tal como é conhecido na experiéncia dos Estados Unidos. Muito diferente, portanto, da experiéncia soviética,
na qual o complexo industrial-militar estava isolado dos demais setores da economia.
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aumentado para US$ 27 p/b. Quando o prego ultrapassasse o valor de referéncia,
seria calculado o adicional de arrecadagio e somente esse valor seria direcionado para
o fundo. O fundo receberia também o excedente no orgamento do governo federal
no final do ano fiscal.

3) As aplica¢oes deveriam ser feitas no exterior para evitar excesso de liquidez na
economia nacional.

4) O governo deveria relatar a respeito do fundo ao Parlamento a cada trimestre
e anualmente.

A Organizagio para Cooperagio e Desenvolvimento Econémico (OECD,
2000, p. 2) avaliou que em 2004-2005 aproximadamente 75% da receita extra
(windfall fiscal revenue) foi transferida para o fundo. Porém, identificou dois
problemas. Em primeiro lugar, a quantia minima que deveria ficar no fundo nio
seria ajustada 2 inflagao nem ao aumento do PIB. Assim, era no inicio 3% do PIB
e baixou em 2006 para 2% do PIB. Em segundo lugar, a legislagio nio se referia a
como usd-lo na retragio e constatou-se certa discricionalidade com rela¢ao ao uso
do fundo acima do minimo.

De qualquer forma haveria uma diferenca grande com o fundo da Noruega, que
absorve toda a receita do petréleo e somente os ganhos da aplicagao poderiam ser
utilizados para cobrir o déficit publico até 4% do PIB. No caso da Russia, grande
parte da receita de petréleo fica disponivel para o orcamento e somente o windfall vai
para o fundo. Isso faz sentido, conforme afirma a OECD (2006, p. 8): “(...) the main
priority of the Norwegian Fund is inter-generational equity: it aims to ensure that
future generations also profit from the current exploitation of a non-renewable
resource”. Nao é o caso da Rdssia, que precisa de investimentos pesados para
enfrentar problemas estruturais.”

A OECD (20006) calculou que, com as novas regras tributdrias, o Estado captou
US$ 0,84 de cada ddlar acima de US$ 25 p/b. No caso do gds, seriam 42%.
Portanto: “This means that the windfall revenues pouring into the economy as a
result of high oil prices are far larger than those being captured by the state”. Ou seja,
nio se deve somente analisar a relagio entre o aumento de receita do governo e a
esterilizagao pelo fundo. Nesse sentido, em vez de 75%, calcula-se que somente dois
tergos das entradas adicionais, devido ao aumento dos pregos do gds/petréleo, foram
efetivamente esterilizados pelo fundo. E isso sem considerar o windfall das receitas de
non-fuel, no setor de metais, que, embora menores, foram expressivas.

Uma avaliagio da politica fiscal diante do aumento da receita do petrdleo,
portanto, nao pode se limitar ao fundo, uma vez que uma parte entra no orgamento e
na economia diretamente. Nesse sentido, a sugestao da OECD era incluir alguns
outros parimetros na gestdo fiscal, em particular o acompanhamento da relagao entre
o resultado fiscal/PIB, sem considerar o setor de energia.

Rudiger Ahrend, economista da OECD (ver ELLMAN, 2006, p. 105), enfatiza

a importancia da politica fiscal prudente focada em superdvits nominais e orcamentos

32. World Bank (2009, p. 20), de outro lado, sugere que a Russia considere a introducdo do principio do permanent
income, calculando este em 4,7% do PIB.
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baseados em previsoes conservadoras do prego do petréleo” e conclui, pelo menos a
respeito do periodo 2000-2005, que “(...)the government largely resisted the
temptation to spend this windfall (...)”. Nao obstante, a partir de 2006 houve um
aumento expressivo dos gastos em relacao a non-oi/ PIB, principalmente para as
rubricas ligadas ao bem-estar social e a defesa.

O fundo respondia a dois objetivos: protegdo contra flutuagio dos pregos de
petréleo e gis e garantia de receitas futuras. Para diferenciar melhor esses dois
objetivos, o ministro de Finangas Alexei Kudrin dividiu o fundo em dois, em
fevereiro de 2008:

1) Fundo de Reserva — cujo patriménio deve ser mantido em 10% do PIB.
Realiza investimentos em titulos publicos estrangeiros de baixo risco e pode ser
utilizado se os pregos de petréleo/gds cairem.

2) Fundo Nacional de Bem-Estar — excedente dos recursos (quando o Fundo de
Reserva jd tiver absorvido o equivalente a 10% do PIB). As aplica¢bes sio realizadas
em ativos de maior risco e maiores retornos. Os investimentos de ambos continuam
mantidos no exterior, evitando excesso de liquidez no mercado doméstico. Desde o
inicio havia um debate a respeito da oportunidade de se investir parte do Fundo
Nacional de Bem-Estar nos mercados financeiros domésticos.

Em relagao a divida publica, constata-se que o governo aproveitou bem a fase de
crescimento das receitas do setor de energia para diminuir a vulnerabilidade externa,
reduzindo o endividamento do setor publico e acumulando reservas internacionais

(IEDI, 2008, p. 46). Observe também os gréficos 6 e 11.

Em OECD (2009a), encontramos um resumo da economia russa desde a crise
de 1998 até a véspera da crise de 2008. Entre agosto de 1998 e setembro de 2008, o
PIB real da Russia dobrou. O crescimento econdmico veio acompanhado de aumento
da produtividade e dos saldrios reais e diminui¢io do desemprego e da pobreza. A
conta corrente ficou fortemente superavitdria e houve aumento de entrada de capitais
privados. As reservas internacionais aumentaram de US$ 12 bilhdes em 1999 para
quase US$ 600 bilhoes em julho de 2008, na véspera da crise global, somente atrds da
China e do Japio. Até a crise, os fundos acumulavam um volume de recursos
estimado em 13% do PIB e, apesar das preocupagdes com a seguranca juridica dos
investimentos, houve um constante aumento dos investimentos estrangeiros, inclusive
na forma de IED (ver gréfico 7). Igualmente importante sio os grificos 8 ¢ 9, que
mostram o aumento das reservas do petréleo e do gds nesse periodo.

33. O planejamento do orcamento continuou usando precos de petréleo conservador em 2006, US$ 40 p/b, e para a
previsdo trianual 2007-2009, US$ 61 em 2007, baixando para US$ 48 em 2009.
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GRAFICO 6

Reservas internacionais oficiais
(Em USS$ bilhdes)
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Fonte: Central Bank of Russian Federation. Elaboracdo: Ipea/DICOD.

GRAFICO 7

Investimentos estrangeiros
(Em US$ bilhdes)
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Fonte: Federal State Statistics Service (Rosstat). Elaboragao: Ipea/DICOD.
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GRAFICO 8
Reservas de gas da Russia: quantidade e precos
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GRAFICO 9
Reservas de petrdleo da Russia: quantidade e precos
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Fonte: BP Statistical.

Em meados de 2008, o governo langou a Estratégia para o Crescimento 2020,
na qual estabeleceu a meta de ocupar o quinto lugar no ranking das maiores
economias do mundo. A trajetéria do PIB (ver grifico 10) justificava essa ambigao. A
nova estratégia de crescimento deveria basear-se em inovagao, modernizagio da
infraestrutura, melhoria das instituicoes, aumento dos investimentos e reducio da
dependéncia de produgio e exportagao de matérias-primas.
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GRAFICO 10
Trajetoria do PIB da Russia
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Fonte: Elaboracéo prépria a partir de dados do World Bank (valores atualizados de 2008).

Em principio, sustentabilidade fiscal ndo era problema, considerando o baixo nivel
da divida publica e as reservas internacionais. No curto prazo, havia o desafio da inflagzo,
que em 2007-2008 subiu para 15% ao ano (a.a.) devido a dois fatores: a expansdo da
liquidez (n3o obstante a politica de esterilizagdo) e o aumento dos pregos internacionais
de alimentos, um dos principais componentes na pauta de importagao russa.

11 MALDICAO DOS RECURSOS NATURAIS OU DOS FLUXOS
FINANCEIROS INTERNACIONAIS?

Ao longo de 2009, a pergunta que predominou na andlise da economia Russa foi
formulada pela OECD (2009b): “Why did the global crisis hit Rdssia so hard?” A
questdo ¢ particularmente relevante se analisarmos a relagiao com a gestao dos recursos
de energia. Ocorreu o impacto desastroso apesar dos méritos da politica aplicada no
periodo anterior? Ou houve, sim, elementos que pudessem ser atribuidos ao que se
costumou chamar de maldi¢ao dos recursos naturais?

Para Roubini (2009), o impacto desastroso da crise mostrou a debilidade
estrutural da economia da Russia e as politicas “disfuncionais e revanchistas” dos
governos Putin/Medvedev, que teriam provocado “medo dos investidores estrangeiros
quanto a uma possivel expropriagao”. Ele chega a sugerir que o pais se “encaixaria

’r»

melhor em uma lista de na¢oes doentes do que na lista dos BRIC's”.

A OECD (2009b) foi mais ponderada na sua avaliagao: “(...) a normal oil price
downturn would probably have been consistent with merely a growth slowdown
rather than the severe recession which is now under way”.

O quarto trimestre de 2008 foi marcado pela falta de liquidez, paralisagao dos
investimentos e aumento do desemprego. A tabela 5 demonstra que a crise na Russia
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foi caracterizada pela saida macica do capital no segundo semestre de 2008 ¢ no inicio
de 2009. Com relagao a Bolsa de Valores da Russia (RTS), dominada por agoes de
energia, houve um aumento forte na véspera da crise. E importante incluir na andlise
o impacto da crise na Gedrgia, ao final de agosto, a guerra de cinco dias depois da
invasdo da capital da Ossétia do Sul pelas tropas georgianas e a rea¢ao militar russa.”
A Rdssia foi vista como agressora no Ocidente o que teria provocado inseguranga
entre investidores.” Ao mesmo tempo, o prego do petréleo comegou a despencar. O
resultado foi uma retirada dos investidores estrangeiros da bolsa de valores, o que
gerou uma queda brutal dos indices de RTS.

Eim;sacto da crise financeira global sobre a economia russa
2006 2007 2008 Janeiro-maio/2009
Preco do petréleo (Urais) (US$/b) 61,2 69,5 95,1 47,8
PIB (%) 7,7 81 5,6 -10,1
Producio industrial 6.3 6.3 2,1 -15,4
Balanca comercial (US$ bilhdes) 1393 130,9 179,7 !
Conta corrente (US$ bilhdes) 94,7 77,0 102,4 9,4
Conta de capital (US$ bilhdes) 33 84,8 135,8 -32,5
Resultado fiscal do governo federal (% do PIB) 7.4 5,5 4,0 -3,1°
Desemprego (critério OIT) (%) 7,2 6,1 6,4 9,7
Reservas internacionais (US$ bilhoes) 303,7 478,8 4271 404,2
Fluxo de capital liquido para o setor privado (US$ bilhdes) 41,4 824 -132,8 -35,2°

Fontes: World Bank baseado em dados da Rosstat, BC e Ministério de Finangas da Russia, e Bloomberg. Elaboragéo propria.

Notas: Dados do primeiro trimestre de 2009 comparados com os do primeiro trimestre de 2008 mostram queda de US$ 49,9 bilhdes para US$
19,1 bilhdes.

Sem as receitas dos investimentos dos fundos de petréleo que entraram no orgamento em janeiro de 2009, o déficit seria 5,7%, e o déficit
néo petroleo, 11,9%.

Dados referentes ao primeiro trimestre de 2009.

Ao contrdrio da situagio em 1998, quando o problema era principalmente a
divida publica, em 2008, o setor privado russo havia acumulado substancial
montante de divida no curto prazo e os bancos baseavam as suas operacdes no carry
trade, tomando empréstimos a juros baixos no exterior para alimentar uma expansao
do crédito interno. O aumento dos precos das commodities nos anos imediatamente
anteriores a crise global era entendido pelo sistema financeiro internacional como um
aumento da capacidade de endividamento do pafs, provocando uma queda imediata
do risco-pais e uma valorizagao dos ativos denominados em rublos. Tomar dinheiro
emprestado ¢ particularmente ficil quando o prego do petrdleo estd em alta.

Resultado: as empresas russas conseguiram ampliar o seu endividamento em
délares enquanto a entrada de capital também aumentava na forma de investimento
direto e nos mercados de agdes, dominados por papéis associados aos setores de
energia. Inclusive, como o governo Putin antecipou o pagamento da divida externa,

34. A respeito desse conflito, ver também Schutte (2008).
35. 0 argumento é enfatizado pela CIA (2009).
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aumentou ainda mais a confian¢a dos investidores.” Empresas e bancos privados
aproveitaram as condigdes para tomar empréstimos externos e, no final de 2006,
haviam acumulado uma divida de US$ 210 bilhoes (GOLDMAN, 2008, p. 81).
Através desse mecanismo o sistema bancdrio russo, apesar da sua debilidade,
conseguiu aumentar a carteira de empréstimos de 23,1% do PIB em 2002 para

36,5% do PIB em 2007 (WORLD BANK, 2008).

Ainda no primeiro semestre de 2008, houve uma expansao forte do
endividamento das empresas chegando & véspera da crise a US$ 332 bilhoes, com
perfil predominantemente de curto prazo. Dessa forma, a divida externa acabou no
seu conjunto aumentando, mas mudou de perfil (publico/privado). Entre as empresas
que se endividaram, destacam-se as estatais, como a Gazprom. Em principio, a
capacidade de endividamento das empresas privadas ajudou a aumentar os
investimentos, mas o excesso se tornou fatal diante da retragao da liquidez global. A
economia afogou-se em excesso de capacidade de atrair fluxos financeiros de curto
prazo. No quarto trimestre de 2008, registrou-se uma queda de 13% do PIB. A falta
de confianga na solvéncia do sistema bancdrio gerou a fuga de capitais e esse processo
foi estimulado pela perspectiva de desvalorizagao do rublo (ver tabela 7).

TABELA 6

A divida do setor privado — 2006-2008
(Em US$ bilhdes)

01/01/2006 01/01/2007 01/01/2008 17712008
106,4 174,2 272,7 332

Fonte: Pomeranz (2009a), baseado em dados do BC da Russia

GRAFICO 11

Divida externa
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Fonte: Central Bank of Russian Federation. Elaboracdo: Ipea/DICOD.

36. 0 World Bank (2008, p. 8) argumentou que o forte influxo de capital em 2007 baseava-se nos strong fundamentals
da economia russa.
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TABELA 7

Fluxos liquidos de capitais
(Em USS$ bilhdes)

2006 2007 2008 Q4-2008  Q1-2009 Q2-2009  Q3-2009
Fluxos para o setor bancario 27,5 45,8 -56,9 -55,6 -6,8 -5,8 -28,5
Fluxos para o setor ndo bancario 13,9 36,6 -75.8 -74,9 -28,4 10,2 -3,0
Total 41,4 82,4 -132,8 -130,5 -35,2 4,4 -31,5

Fonte: World Bank (2009).

Em um primeiro momento, houve resisténcia para desvalorizar, porque
aumentariam ainda mais os problemas para as empresas e bancos com obriga¢oes em
délar ou euro. Isso, por sua vez, acabou estimulando a saida de capitais (expectativa
de queda futura). Essa politica era necessdria para defender as empresas endividadas
no exterior e evitar queda de confianga no rublo internamente (corrida bancdria).
Assim, em setembro de 2008, houve uso massivo das reservas para defender o rublo
com a gradual elevagido da banda cambial. Na resisténcia contra a desvalorizagao,
gastaram-se US$ 200 bilhoes e, mesmo assim, houve queda de um ter¢o no valor do
rublo. Em dezembro de 2008, a Standard & Poor’s rebaixou o risco da dfvida russa e,
em fevereiro de 2009, a agéncia Fitch o reduziu para BBB. O governo se viu forgado
a disponibilizar créditos para empresas com débito no exterior.

O governo manteve o compromisso de aumentar os gastos com a aposentadoria
em 2009 e 2010. Para isso, estava previsto aumento da contribui¢io social de 26%
para 30% em 2009, o que foi postergado para 2011 (OECD, 2009b, p. 11).

Com a crise, houve um relaxamento do valor minimo das reservas. O governo
decidiu usar recursos disponiveis no Fundo de Reserva e no Fundo Nacional de Bem-
Estar para assegurar liquidez. Foram modificados nao somente o critério de utilizagao
do Fundo Nacional, mas também as regras para a sua aplicagio, nio mais restrita a
titulos no exterior, mas permitindo compra de agbes e titulos domésticos. De certa
forma, o fundo acabou assumindo o papel que o Federal Reserve System (Fed)
desempenhou nos Estados Unidos diante da crise.

Outra decisao de governo foi, em vez de cortar o or¢amento publico, usar
reservas para cobrir o déficit publico. Na revisio do or¢amento de 2009, ficou
previsto o uso do Fundo de Reserva para financiar o déficit.”

Em margo de 2009, o governo comegou a utilizar os recursos do Fundo de
Reserva para financiar o déficit do orgamento federal. A tabela 8 mostra as estimativas
para a evolugdo dos fundos de reserva incluidos na proposta do orgamento federal
trianual 2010-2012 em uma perspectiva de usar os fundos para sustentar a
recuperagio da economia russa nesse perfodo.

37. No periodo de margo a maio de 2009, gastaram-se US$ 35,4 bilhdes do fundo (OECD, 2009b, p. 10).
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TABELA 8
Estimativas da evolucdo dos fundos de reserva — 2008-2012

(Em % do PIB)
2008 2009 2010 2011 2012
Fundo de Reserva 10,3 4.1 0 0 0
Fundo Nacional de Bem-Estar 6,6 6,5 53 34 2,0

Fonte: World Bank (2009) baseado no Patriménio Liquido (PL) para o orcamento trianual 2010-2012.

12 PERSPECTIVAS

A popularidade de Putin, entre 70% e 80%, nao foi abalada pela crise. De acordo
com o Financial Times (14/4/2009) a popularidade da dupla Medvedev e Putin foi
um dos poucos indicadores que nao sofreram queda, o que sinalizou que pelo menos
a populagio nio debitou as mazelas da crise na conta da politica do governo.

A retomada dos pregos do petréleo e das demais matérias-primas que constam da
pauta de exportagao russa deve permitir ao pais recuperar as perdas provocadas pela
crise. No terceiro trimestre de 2009 houve um crescimento de 2% em rela¢io ao
trimestre anterior. Chama a atengao também a queda do desemprego, que baixou de
um nivel préximo a 10% no primeiro semestre para 7,6% em setembro, embora este
nimero nio seja ajustado pelos efeitos sazonais (WORLD BANK, 2009). Foi
evidenciada, porém, a fragilidade do modelo de desenvolvimento, em particular a
dependéncia dos fluxos financeiros externos para garantir crédito no mercado
interno. A crise, nesse sentido, deve servir para impulsionar uma reforma no sistema
financeiro e, a0 mesmo tempo, trabalhar com mais énfase as metas j4 estabelecidas
anteriormente para avangar na diversificacao da economia.

O préprio Medvedev, ao discursar para o Férum Econémico Internacional de
Sao Petersburgo, em junho de 2009, sobre o forte impacto da crise global na
economia russa, ressaltou dois problemas a serem superados. Em primeiro lugar, a
predominincia das atividades extrativas e, em segundo, o atraso do sistema financeiro
nacional. Ambos destacam o desafio de modernizacio e inovagao da economia russa
(POMERANZ, 2009b), que exige desenvolver os mecanismos para promover uma
irradiagdo das rendas extraordindrias do setor de energia para os demais setores da
economia (MEDEIROS, 2008).*

A presenca da Russia no cendrio mundial, de qualquer forma, continuard
determinada por muito tempo pelo fato de ser o maior produtor e o maior
exportador de energia. Nada menos que 42% das reservas nio OPEP estdo na Russia
e muitas ainda nao foram identificadas ou exploradas. Segundo as estimativas da BP
no nivel de exploragio existente, em 1999 haveria reservas por mais 22 anos. Dez
anos depois, em 2009, apesar do forte aumento da produgio, a mesma BP estimou a
capacidade do volume das reservas manter o nivel de produ¢io por mais 21,8 anos.

38. Medeiros (2008) faz questao de diferenciar a situacdo da Russia da de outras economias ricas em recursos naturais,
pelo fato de existir naguele pais um setor de maquinas e equipamentos articulado com o setor de energia. Isso ja
representaria um poderoso canal de transmiss&o da renda petrolifera para a industria de transformacéo.
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Os objetivos estratégicos da Russia no setor de energia que identificamos sao
aumentar presenca na cadeia produtiva, nos segmentos de maior valor agregado (nio
apenas exportar produtos primdrios); tornar-se independente dos paises de trinsito;
construir uma rede de gasodutos extensa, o que permitiria negociar melhor com os
diversos compradores; ter maior flexibilidade para mudar de mercado (o LNG daria
ainda mais flexibilidade, mas por enquanto somente ¢ utilizado para o gds de
Sakhalin); e evitar o surgimento de alternativas para os paises consumidores.

Um novo ciclo de crescimento na produgio somente serd possivel com a
abertura de novos campos, 0 que exige grandes investimentos. A expansio que se
conseguiu até 2007 esteve relacionada a exploragdo na Sibéria Ocidental. A nova
fronteira de expansdo estd na Sibéria Oriental, em particular na regidgo do Artico.
Agora sio necessdrios novos investimentos e tecnologia. A regido do Artico implica
exploragdo offshore com um mar congelado. A politica do governo continua sendo a
de atragio das empresas transnacionais como parceiras minoritdrias. Os desafios
perpassam a histéria da exploragdo de petrdleo e gds da Russia: dificuldades técnicas,
atraso tecnoldgico e distincias enormes dos mercados consumidores. Sobre a regiao
da Sibéria Oriental/Norte-Artica, estima-se que contenha reservas equivalentes s
identificadas atualmente na Rdussia, 6,4% do total mundial (PETROLEUM
ECONOMIST, 5/2009). Canad4, Dinamarca, Noruega e os Estados Unidos também

reivindicam a jurisdi¢ao dessa 4rea.

A exploragio das reservas no Artico envolverd ainda a resolu¢io de conflitos
sobre a defini¢io das zonas de influéncia econémica. E previsivel a consolidagao da
presenca militar russa para transformar a regiao em “main strategic resource base”.
Webb (2006) lembra com relagio ao Mar de Barentz, no qual se localiza o campo de
gds gigante de Shotmanovskoe, que se trata de uma regido com grande concentragio
de reatores e armas nucleares, reflexo da politica da antiga Unido Soviética.

O impacto do aquecimento global tem um duplo efeito sobre a industria de
extragao no Artico. De um lado, a infraestrutura instalada estd em risco, diante das
movimentagdes resultantes do descongelamento, que jd estd causando problemas, em
particular para os dutos. De outro lado, 0 mesmo descongelamento deve diminuir o
custo de explora¢ao e abrir novos campos a serem explorados.

Ao mesmo tempo, para garantir fornecimento de gds ao mercado interno em
crescimento e honrar os compromissos dos contratos de exportagdo, a Russia deve
continuar aproveitando seu controle estratégico sobre a distribui¢ao de outros paises

produtores da CEL.

Em suma, a Federagio da Russia ndo tem mais ideologia especifica para exportar
e passou por uma redugio drdstica das suas forcas armadas. O que estd em jogo sao as
rotas dos dutos; a escolha dos parceiros; e a escolha dos mercados de exportagio. Isso
vai determinar até onde a Russia pode tornar-se um major player na politica
internacional.
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13 CONCLUSOES

Seguem algumas consideragdes a respeito da experiéncia russa:

1) A partir do inicio da década de 2000, a Rdssia implementou um sisterna de
tributacdo que garante a devida captura da renda petrolifera: a taxagio sobre
exportagdes em diferentes faixas, de acordo com o prego internacional do
petréleo. Esse mecanismo permite também desestimular a expansao acelerada
da exploragao de petréleo e gds diante do aumento dos precos. A diferenga
entre o nivel de impostos de exportagio sobre dleo cru e derivados permite
ainda estimular o refino interno. Outra vantagem ¢é que dessa forma a
arrecada¢do — baseada em quantidades e precos para exportacio — independe
do cdlculo do lucro ou dos custos. Cdlculos do IMF (2006) indicam aumento
da receita de energia de 6% para 14% do PIB no periodo entre 2001 e 2005.
Pode-se concluir, portanto, que a Russia, em um movimento de #rial and
errors, conseguiu estabelecer um regime fiscal para o setor de energia que
garante a captura da renda petrolifera.

2) A Rdssia negocia o marco regulatdrio caso a caso, dependendo das
caracteristicas especificas dos campos em questao e aprendendo com
experiéncias anteriores. Assim, os chamados PSAs, por exemplo, contratos de
partilha da produgio, foram revistos em fun¢io da assimetria de informagio
entre a operadora estrangeira ¢ o Estado. Pelas regras do jogo da partilha, as
empresas tinham o direito de recuperar os custos antes de dividir a produgio.
Foram justamente o cdlculo e 0 acompanhamento da evolugdo da estrutura de
custos que deu origem ao conflito entre o governo Putin e as operadoras
estrangeiras em torno desses contratos e fez com que os PSAs fossem
abandonados. Em vez disso, procurou-se garantir sistematicamente o controle
majoritdrio por parte de empresas nacionais, estatais ou privadas. No caso do
gds, ¢ sempre estatal (Gazprom);, no caso do petrdleo, estatal (Rosneft) ou
privada (exemplo, Lukoil). A experiéncia russa mostra que, apesar da aparente
falta de transparéncia e de um certo oportunismo alimentado pelas
conveniéncias momentaneas, essa politica nio afasta o investidor estrangeiro,
considerado estratégico para o fornecimento de tecnologia e capital.

3) A politica de controle majoritdrio nacional estd inserida no contexto de uma
estratégia de desenvolvimento e de uma politica industrial que visa criar
campeds nacionais. Isso implica fortalecer conglomerados privados ou estatais
com capacidade de competir internacionalmente, abastecendo-se das riquezas
naturais do pafs. Essas empresas sao estimuladas a fazer IED, principalmente
downstream, mas sempre levando em conta o interesse nacional. No caso de
potenciais campeas nacionais de capital privado, nio se trata, portanto, de
uma interferéncia indevida do governo, mas do estabelecimento de uma
parceria que envolve compromissos de ambas as partes em prol do
desenvolvimento do pais.

4) Esse esforgo do governo russo ¢ particularmente importante considerando os
desafios no campo tecnolégico com a exploragio dos novos campos. Na
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medida em que o pré-sal envolve o desenvolvimento e fortalecimento de
setores a0 longo da cadeia, tanto wupstream como downstream, a Russia é um
potencial parceiro comercial do Brasil no setor de energia.

5) Em seguida sao recuperados os pontos levantados a partir de Tompson (ver
ELLMAN, 2006, p. 189). Em primeiro lugar, a questdo da especializagio
ineficiente, tanto devido ao desestimulo a investimentos em produgao
nacional de tradables, relacionado ao efeito da valorizagio cambial, como ao
efeito relacionado ao baixo desenvolvimento dos mercados financeiros, que
impede o reinvestimento da renda petrolifera nas demais atividades
produtivas. Aqui hd de se lembrar, porém, a situagdo especifica da Russia, pais
que sofreu mais que um processo de desindustrializa¢do, uma desestruturagao
do parque produtivo na fase de desintegragio da Unido Soviética e da
mudanga sistémica para uma economia de mercado. A pergunta, portanto,
ndo ¢ se os efeitos mencionados provocaram desindustrializago, mas se o
setor de energia conseguiu contribuir de forma direta ou indireta com o
crescimento dos demais setores. Neste trabalho foi mencionado o impacto
positivo da manutengdo do diferencial entre os pregos internos e externos da
energia. Mantendo, inclusive, este diferencial ainda mais acentuado no setor
de gds, o governo estimulou uma gradual substitui¢ao do petréleo por gds na
matriz interna com grandes vantagens ambientais. Em segundo lugar, vale
ressaltar o sucesso da politica fiscal em capturar a renda petrolifera e usar esses
fundos em uma estratégia de desenvolvimento para o pais. Nesse caso, tudo
depende da qualidade do gasto puablico. A diminui¢io dos impostos para os
demais setores da economia deve ser vista em um contexto de esforgo para
constituir um sistema de arrecada¢io amplo, aumentando a base fiscal, e
combatendo a légica da evasao fiscal generalizada que caracterizou os anos
1990. Paradoxalmente o objetivo foi diminuir a dependéncia da receita
petrolifera. Ao mesmo tempo, houve uma gestao fiscal prudente, focada em
zerar o déficit, quitar a divida e resistir a pressdes para aumentar o gasto
publico de forma insustentdvel. Tudo indica que o impacto devastador da
crise global em 2008 e 2009 sobre o pais ocorreu apesar da politica fiscal e
nao como resultado dela.

6) Relacionada ao ponto anterior ¢ a experiéncia com o Fundo de Estabilizacio,
criado em 2004 e posteriormente, em 2008, desmembrado no Fundo de
Reserva ¢ no Fundo Nacional de Bem-Estar. A légica do fundo, desde o
inicio, foi diferente daquela utilizada no fundo da Noruega. Neste dltimo
caso, o total da receita de petréleo vai para o fundo, que somente aplica nos
mercados internacionais para garantir, a partir do seu rendimento, a cobertura
de déficits e renda para futuras geragoes. No caso de paises como a Russia e o
Brasil, o estdgio da economia é outro. H4 necessidades de investimentos para
enfrentar problemas estruturais que permitam saltos no processo de
desenvolvimento. Na prdtica, isso significa que somente a receita adicional a
partir de um determinado patamar do preco vai para o fundo, deixando o
restante disponivel para o orcamento publico. E, no caso dos fundos, ¢
diferenciada uma parcela que tem a fungdo de reserva, com aplicagoes de
baixo risco, e outra que visa gerar retornos maiores. Neste dltimo caso ja havia
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antes da crise global uma discussao interna sobre a oportunidade de investir
parte nos mercados financeiros domésticos, o que foi feito logo em seguida no
ambito das politicas anticrise. Sem duvida, uma vez que os fundos absorveram
somente parte da receita petrolifera, hd necessidade de usar mecanismos
adicionais para a gestdo fiscal, em particular o acompanhamento da relagao
entre o resultado fiscal e o PIB, sem considerar o setor de energia.

7) Por ultimo, o impacto sobre a qualidade das instituicoes e os processos politicos.
No caso russo, a recuperagio do poder central com uma estratégia de
desenvolvimento nacional foi o ponto de partida para uma revisao da politica
do Estado diante do setor de energia, que se manifestou em quatro frentes:

a) parcial renacionalizagdo para garantir o controle sobre o setor de energia
como um todo, deixando cerca da metade dos ativos de gds e petrleo nas
mios do setor privado nacional e estrangeiro;

b) politica dirigida aos setores nacionais, privados e estatais, para estimular a
formagao de conglomerados integrados e internacionalmente competitivos
com capacidade de disputar com os global players;

c) repactuacio da relagio com as empresas estrangeiras, instituindo um
modelo que busca o aporte de tecnologia e capital pelas empresas
transnacionais, mas, a0 mesmo tempo, exige que essa participagao esteja
sintonizada com a estratégia de desenvolvimento do pais; e

d) a reforma tributdria, que visou a captura da renda petrolifera.

Criticos desse processo enfatizam a falta de transparéncia e a violéncia politica
empregada, mais caracteristica de um regime autocritico (PARKHALINA, 2008). O
objetivo central nunca foi, porém, expurgar a iniciativa privada dos negécios, mas
reconquistar o controle estatal nos setores estratégicos. Isso significou, sem ddvida,
um consciente e planejado aumento do papel do Estado na economia, que contou
com apoio amplo da populacio.
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