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1. Introducio

A pandemia de Covid-19 afetou de forma estrutural praticamente todos
os setores da economia global. Com a industria de petroleo e gas natural nio foi
diferente. A reducio do uso de meios de transporte e a reducio da atividade
econdmica provocaram uma queda historica no consumo de petroleo. Esse
processo tem reorganizado a estrutura produtiva global de petroleo e gas natural.

Todavia, ¢ um equivoco imaginar que as mudancas estruturais nesse
segmento se iniciaram no periodo da pandemia. Na verdade, as tensdes
geopoliticas, as disputas entre os grandes produtores e consumidores de petroleo e
g4s natural, assim como das empresas privadas e estatais marcaram a historia dessa
industria. Isso também ocorreu ao longo da ultima década.

Nesse periodo, ocorreram vérias transformacdes entre os ofertantes e
demandantes de petréleo e de gas natural. A ascensio americana como grande
ofertante, o crescimento do consumo chinés, a entrada de novos produtores de gés
natural foram alguns dos exemplos de mudancas importantes. Isso obrigou os
ofertantes e demandantes tradicionais a reagirem buscando preservar sua
influéncia na industria global de energia por meio do controle sobre producio e
preco.

Esse texto visa apresentar tais mudancas no quadriénio anterior e durante
a pandemia. O objetivo é apontar como elas refletem e impulsionam uma disputa
geopolitica entre Estados Nacionais que buscam controlar a oferta, o consumo e o
preco do petroleo e do gas natural.

Além dessa introducio, o texto estd organizado em mais trés secdes. A
segunda secdo discute, em quatro subsecoes, as mudancas na oferta, na demanda e
nos precos do petrdleo e do gds natural entre 2016 e 2019. A terceira secdo
apresenta uma andlise sobre a transformacio dessas mesmas varidveis em 2020,
quando a pandemia de Covid-19 afetou praticamente o mundo todo. A quarta
secio traz as consideracoes finais abordando como todas essas mudancas em
termos de oferta, demanda e precos se relacionam, em ultima instincia, a um jogo
geopolitico entre diferentes Estados Nacionais.

2. Geopolitica do petréleo e do gas no quadriénio pré-pandemia (2016-
2019)

A revolucio da producio de petréleo e gis dos Estados Unidos tém
reorganizado a geopolitica da energia nos ultimos cinco anos. Com o crescimento

exponencial da extracio do tight oil e do shale gas, o pais ganhou maior autonomia
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no fornecimento de energia e, a0 mesmo tempo, mais capacidade de influenciar
nas decisdes-chave da industria de petroleo e gas natural.

Junto ao crescimento da producio americana, os ultimos anos também
observaram uma lenta reconfiguracio da distribuicio da producio de petréleo no
mundo. Os paises do continente americano aliados dos Estados Unidos (Brasil,
Canad4 e Colombia, principalmente) ganharam forca em detrimento dos paises da
Opep, principalmente da Venezuela e do Ira.

No que concerne ao segmento de gis natural, a expansio da industria de
gas natural liquefeito (GNL) também aumentou o protagonismo americano na
geopolitica de energia. A expansio da infraestrutura de GNL, associada a expansio
da infraestrutura de regaseificacio, permitiu que grandes produtores de gas
natural, como os Estados Unidos, elevassem suas exportacoes para paises distantes
geograficamente, como na Europa e na Asia. Com iss0, 0s americanos passaram a

disputar mercados que eram dominados principalmente pela Russia.

Com a entrada dos Estados Unidos e de novos produtores, os grandes
demandantes de petroleo e de gis natural, principalmente na Asia e na Europa -
regioes cuja producdo historicamente nio é capaz de atender sua demanda -,
viram seu poder de barganha crescer nos ultimos anos. Tais nacdes puderam
diversificar suas importacoes e tiveram melhores condicoes de mercado para
acessar o petrdleo e o gas natural na forma liquefeita. No caso da Asia, houve a
formacio de uma industria de gas regional, envolvendo paises proximos como
Russia e Australia, que estdo se tornando grandes fornecedores para o continente,
em especial a China. E, na Europa, ocorreu a entrada do gas natural americano
vendido sob a forma liquefeita.

Esses movimentos modificaram os fluxos de comércio, a distribuicio da
oferta, o peso dos paises consumidores e os precos do petréleo e do gis natural. A
ascensio dos Estados Unidos e dos paises no seu entorno elevou as tensdes
econdmicas com os tradicionais produtores de petroleo, principalmente a Arabia
Saudita, e de gas natural, em especial a Russia. Essas tensoes se estenderam ao
campo politico por meio de sancoes impostas pelos Estados Unidos a grandes
produtores, como Russia, Venezuela e Ira.

Essa secio discute essas mudancas no periodo anterior a crise do
coronavirus de 2019 (Covid-19) que, do nosso ponto de vista, podem ser
entendidas a partir dos movimentos de oferta, demanda e precos da industria de
petroleo e gas natural. Na primeira subsecio, apresenta-se uma analise sobre a
reorganizacio da oferta de petroleo no quadriénio anterior a pandemia. Na
segunda subsecio, o0 mesmo exercicio ¢ realizado, mas para o setor de gas natural.

. | - Ees
| Imamno de Estudos
. | Extrategicon de

] | Potrslen, Gin Natural »
.y |
mec l' | Wocombu

-------




Texto para Discussio. Ineep, ano 4, n. 28, abr. 2021 LEAO, R. P. F;; GABRIELLI DE AZEVEDO, J. S.

Na terceira subsecdo, analisa-se os movimentos geopoliticos da demanda de
petroleo e de gas natural. E, por fim, na quarta e ultima subsecio, trata-se das
mudancas no preco do petroleo e do gas natural no periodo pré-pandemia que, de
certa forma, responde a reorganizacio na oferta e demanda dos dois produtos.

2.1. A reorganizacio da oferta de petroleo

Desde 2016, o crescimento da producido de petrodleo foi puxado pelos
Estados Unidos e, em menor escala, por outros paises do continente americano,
em especial Brasil e Canada. Em contrapartida, no mesmo periodo, as nacoes da
Opep viram sua producio cair.

Como mostra a Tabela 1, a producio de petroleo conjunta de Canada e
Estados Unidos aumentou de 17,00 milhoes de barris por dia (b/d) em 2016 para
22,70 milhdes de b/d em 2019, um crescimento de 33,5%. Somente nos Estados
Unidos, de 2016 e 2019, o aumento foi de 4,70 milhoes de b/d, saltando de 12,35
milhoes de b/d para 17,05 milhoes de b/d. No mesmo periodo, a producio do
Brasil e da Colombia, que foi de 3,48 mb/d em 2016, chegou a 3,76 em 2019,
uma expansio de 8,2% (BP, 2020).

Tabela 1 - Producio de petréleo por grupos de paises (2016-2019). Em mil
barris por dia e %.

2016-2019
2016 2017 2018 2019 (%)
Principais produtores nio-Opep

Estados Unidos e
Canada 17.004 18.172 20.861 22.695 33,5%
Russia e Cazaquistao 12.924 13.093 13.365 13.471 4,2%
China e Malasia 4.725 4.564  4.505 4.486 -5,1%
Brasil and Colémbia 3.477 3.575 3.544 3.762 8,2%
Noruega e Gra-Bretanha  3.006 2.970 2.937 2.848 -5,2%
Total 41.136 42.374 45.212 47.263 14,9%

Principais produtores Opep

Oriente Médio 6+ 30.533 30.238 30.556 29.023 -4,9%

Africa 4+ 5.634 6.110 6.202 6.240 10,8%
Venezuela 2.347 2.096 1.475 918 -60,9%
Total 38.513 38.444 38.232 36.181 -6,1%
Outras nacdes 12.423 11.980 11.810 11.748 -5,4%

Mundo 92.072 92.798 95.254 95.192 3,4%
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Fonte: BP Statistics Review 2020. Elaborado pelo Ineep.
Notas: Oriente Médio 6+ ¢ composto pela Arabia Saudita, Emirados Arabes Unidos, Kuwait, Iraque, Ir e

Catar; e Africa 4+ ¢ composta pela Argélia, Angola, Libia e Nigéria.

Em outro sentido, os mercados mais importantes do Oriente Médio
(Arabia Saudita, Catar, Emirados Arabes Unidos, Kuwait, Ird e Iraque) tiveram
uma queda de 4,9% da producio, de 2016 a 2019, decrescendo de 30,53 milhoes
de b/d para 29,02 milhdes de b/d. Entre os paises do Oriente Médio, a baixa
performance do Ird foi a que mais chamou a atencio. A producio iraniana caiu
cerca de 1 milhdo de b/d entre 2016 e 2019. Mais brutal foi a retracio da
producio venezuelana que saiu de 2,35 milhoes de b/d, em 2016, para 920 mil
b/d em 2019 (BP, 2020).

Por conta dessas variacdes, os principais paises fora da Opep aumentaram
sua producio em mais de 6 milhoes de b/d, entre 2016 e 2019, enquanto os
maiores mercados da Opep tiveram uma queda na producio de 2,5 milhoes de

b/d no mesmo periodo.

Essa trajetoria fez com que os paises fora da Opep aumentassem sua
participacio na producio global de petréleo. Como mostra a Tabela 2, nos quatro
anos analisados, a expansio da participacio dos Estados Unidos e do Canada foi
da ordem 5,4 pontos percentuais. Em 2016, a participacio dos dois paises anglo-
saxoes foi de 18,5% e, em 2019, foi de 23,8%. Os dois maiores produtores da
Eurésia tiveram um pequeno aumento da sua contribuicio na producio global de
petroleo, saindo de 14,0% em 2016 para 14,2% em 2019. Os dois paises sul-
americanos também seguiram o mesmo caminho. A participacio de Brasil e
Colombia na producio global se elevou de 3,8% para 4,0%, no mesmo periodo.

Tabela 2 - Participacio dos produtores de petrdleo por grupos de paises (2016-
2019). Em %

2016 2017 2018 2019
Principais produtores nao-Opep
Estados Unidos e Canada 18,5% 19,6% 21,9% 23,8%
Russia e Cazaquistao 14,0% 14,1% 14,0% 14,2%
China e Malasia 5,1% 4,9% 4,7% 4,7%
Brasil and Colémbia 3,8% 3,9% 3,7% 4,0%
Noruega e Gra-Bretanha 3,3% 3,2% 3,1% 3,0%
Total 44,7% 45,7% 47,5% 49,6%
Principais produtores Opep
Oriente Médio 6+ 33,2% 32,6% 32,1% 30,5%
Africa 4+ 6,1% 6,6% 6,5% 6,6%

Venezuela 2,5% 2,3% 1,5% 1,0%
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Total 41,8% 41,4% 40,1% 38,0%
Outras nacdes 13,5% 12,9% 12,4% 12,3%
Mundo 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
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Fonte: BP Statistics Review 2020. Elaborado pelo Ineep.
Notas: Oriente Médio 6+ ¢ composto pela Arabia Saudita, Emirados Arabes Unidos, Kuwait, Iraque, Ir e
Catar; e Africa 4+ ¢ composta pela Argélia, Angola, Libia e Nigéria.

Os maiores produtores da Opep viram sua participacio decrescer de
41,8% em 2016 para 38,0% em 2019. Os membros do Oriente Médio, que
detinham 33,2% da producio global em 2016, passaram a ter somente 30,5% em
2019. A participacio da Venezuela que era de 2,5% caiu para 1,0% no mesmo
periodo. O unico grupo que elevou a participacio na producio global de petréleo
foi o dos paises africanos, que saltou de 6,1% em 2016 para 6,6% em 2019 (BP,
2020).

A revolucio da producio americana esteve associada, em grande medida,
ao desenvolvimento da industria de petroleo nio convencional (shale gas e do tight
oil). Entre 2010 e 2019, do crescimento de 9,49 milhdes de b/d o petroleo nio
convencional contribuiu com cerca 8,0 milhoes de b/d, o que representou algo em
torno 85%.

A atual posicio americana no mercado de shale gas e de tight oil,
principalmente, foi resultado de um longo processo de inovacio tecnologica e
investimentos’ que combinaram atuacio ndo apenas do setor privado, como
também do Estado americano.

Na realidade, desde a criacio do Departamento de Energia dos Estados
Unidos (Departament of Energy - DOE) no final dos anos 1970, que surgiu com o
objetivo de centralizar o planejamento e na autossuficiéncia energética americana,
houve um crescimento das inovacdes e investimentos no setor de energia. Junto a
criacio do DOE, o Ato de Seguranca Energética (em 1980) lancou medidas e
programas de incentivos a eficiéncia energética, conservacio energética e
combustiveis alternativos. Nesse periodo, foram desenvolvidas 139 novas fontes de

energia alternativas ou nio convencionais, dentre elas o shale gas e o tight oil.

3 As técnicas de fracking eram conhecidas, com o desenvolvimento tecnoldgico avancando nos pocos multidirecionais,
completacio inteligente e utilizacio de polimeros. Os investimentos foram possiveis pelas baixas taxas de juros
disponiveis no mercado americano. Além do mais, h4 de se considerar que os reservatérios nio convencionais estio
proximos a infraestrutura de transporte com capacidade ociosa e a industria de bens e servicos do setor ¢ muito flexivel,
com capacidade de atendimento as flutuacdes da perfuracio e completacio de pocos e com boas relacdes com o

mercado financeiro de baixas taxas de juros.
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No entanto, como mostrou a recente dissertacio de mestrado de Gabriela

off, a expansao significativa da producio ocorreu somente nos anos em
Boff, ficativa d dug t 2000,

primeiro lugar, em funcio do envolvimento da Devon Energy na exploracio do

shale gas.

Foi s6 em 2001, que Larry Nichols, o CEO da Devon Energy, uma empresa de
Oklahoma, notou um aumento repentino no suprimento de gis da regiio de
Barnett. Mitchell havia desvendado a técnica ideal de extracio do shale gas.
Em 2002, a Mitchell Energy foi vendida para a Devon Energy por US$ 3,5
bilhdes. A Devon Energy era bem capacitada na técnica de perfuracio
horizontal, desenvolvida na década de 1980 a partir de uma joint venture 141
entre o DOE e a Devon. (...) a perfuracio horizontal permitiu que o shale gas
fosse produzido em volumes significativos (BOFF, 2017, p. 140).

Em segundo lugar, a generalizacio do uso das tecnologias do fracking e
pocos horizontais nos ultimos dez anos, as condicdes de superficies nos Estados
Unidos - existéncia de gasodutos com capacidade adicional -, bem como a
industria de suprimento de equipamentos e servicos para perfuracio, perfilagem e
completacio de pocos altamente flexivel também foram responsaveis por esta

explosio do shale gas.

De fato, a revolucio do petroleo niao convencional foi uma extensio do
uso das técnicas empregadas (fracking e perfuracio horizontal) no inicio dos anos
2000. “O forte crescimento da producio de gas que ficou evidente a partir de 2008
sinalizou que aquela tecnologia poderia ser viavel também em reservatorios

petroliferos” (ROSS, 2019, p. 91).

O avanco intensivo da industria de petroleo niao convencional,
principalmente no Texas, na Pennsylvania, em Ohio e na Louisiana®, atendia aos
interesses de politica energética americana. Essas regides usufruiram da existéncia
de uma industria altamente flexivel no fornecimento de equipamentos, servicos e
insumos para a perfuracio e completacio e a existéncia de infraestrutura de
transporte ociosa e passivel de ser utilizada pelos reservatérios em regides
proximas. Aproveitando-se dessas vantagens e da mio-de-obra existente, aspectos
como baixa regulacio ambiental e apoio a inovacdo tecnoldgica foram assegurados
pelo governo americano para estimular a nova fronteira exploratéria, como

assevera Ross (2019):

[...] a capacidade ociosa e a maior disponibilidade de mao-de-obra

predominantes na economia americana nos anos pos-crise financeira também

* Esses quatro estados produziram, de 2016 a 2018, cerca de trés quartos (74,8%) do americano. Os maiores produtores
foram o Texas e a Pennsylvania com uma participacio, respectivamente, de 28,8% e 28,6%, segundo informacdes da
Ageéncia de Informacio de Energia dos Estados Unidos (U.S. Energy Information Administration - EIA).
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contribufram para a ripida expansio da producio de petréleo e gas. Essa
observacio, contudo, nido pode estar desconectada da vasta demanda
disponivel para ser atendida preferencialmente por fontes domésticas, ja que é
objetivo explicito da politica energética americana favorecer a oferta interna
em detrimento a externa. Em outras palavras, estabeleceu-se uma tendéncia de
substituicio de importacoes resultante de uma combinacio de fatores:
mudanca técnica (inovacio), circunstincias macroecondmicas (juros e salarios
baixos), regulacio ambiental frouxa e sustentacio politica (ROSS, 2019, p.

92).

O crescimento exponencial do petroleo nao convencional fez com que a
administracio do presidente Barack Obama (2009-2017) reconhecesse, no
documento Blueprint for a Secure Energy Future em 2011, que esse produto teria um
papel central na producio doméstica de energia, levando inclusive a perspectiva de
autossuficiéncia energética no pais. Em 2019, os Estados Unidos se aproximaram
desse objetivo, uma vez que a producido ja rompeu a barreira dos 17 milhoes de
b/d e o consumo se situou em 19,40 milhdes de b/d.

De acordo com o World Oil Outlook da Opep de 2019, o boom do
petroleo ndao convencional deve levar a producio americana didria dos Estados
Unidos a uma enorme quantidade de 20 milhoes de b/d em cinco anos. Esse
fendmeno foi um tanto inesperado nio somente na industria global de petroleo,
como nos proprios Estados Unidos (DEFTERIOS, 2019). A expansio da producio
de nido convencionais permitiu a crescente independéncia energética americana,

criando uma revitalizacio do mercado de trabalho no cinturio de petréleo e gas.

Embora, em 2019, os Estados Unidos tivessem adquirido 9,09 milhoes de
b/d de petréleo do exterior, Defterios (2019) afirmou que os americanos estavam
se tornando cada vez menos dependentes de suprimentos estrangeiros. Além disso,
o pais tem conseguido reduzir a dependéncia das importacdes dos paises da Opep
em razio da expansio de petréleo dos paises do continente americano.

De acordo com os dados da BP, em 2019, a participacio de produtores
tradicionais, como o Oriente Médio e o Norte da Africa, foi de apenas 14,3%.
Entre esses paises, o grande exportador para os Estados Unidos foi a Arabia
Saudita com 7,4%. Essa baixa participacdo foi explicada pela elevada entrada dos
produtos oriundos do continente americano. Essa regiio forneceu 76,7% das
importacdes dos Estados Unidos, sendo que o Canada foi responsavel por 56,1% e

a América do Sul e Central por 11,8% em 2019.

Como aponta o Grifico 1, a producio de petroleo da América do Sul e
Central mais o Canad4 cresceu 9,66 milhoes de b/d para 10,91 milhoes de b/d, de
2016 a 2019. Os trés grandes produtores (Brasil, Canad4 e Coldmbia) tiveram um



aumento de 8,13 milhdes de b/d para 9,41 milhoes de b/d. Como o consumo
dessa regido, ao longo desse periodo, manteve-se estavel em 7,90 milhoes de b/d, o
excedente de petroleo disponivel para exportacdo elevou de forma significativa. Em
2016, a diferenca entre a producdo e o consumo da regido era de 1,67 milhdo de

b/d e, em 2019, de 2,94 milhoes de b/d (BP, 2020).

Nesse contexto, Canada, Brasil e Coldmbia se tornaram players
importantes da nova geopolitica do petréleo. A ascensio do Canada esteve muito
associada ao crescimento do petroleo das areias betuminosas (oil sands). A exemplo
do shale gas e do tight oil americano, a industria de oil sands do Canad4 conseguiu
avancar em tecnologias de exploracio que permitiram a expansdo da recuperacio
desse tipo de petroleo, em especial na ultima década.

Grafico 1 - Producio de petréleo no Canadéa e na América do Sul e Central
(2016-2019). Em mil barris por dia.

12.000
10.000 1,476 1.494
1.490 e
1.530 . —
8.000 886
2,679 2.871
2.721
6.000 2.591
4.000
2.000
0
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1 Demais paises da América do Sul e Central (excluindo Venezuela) [ Colombia [ Brasil ECanada

Fonte: BP Statistics Review 2020. Elaborado pelo Ineep.

Segundos dados da BP (2020), enquanto de 2000 a 2009, a producio de
petroleo canadense cresceu cerca de 500 mil b/d (2,88 milhoes de b/d em 2000 e
3,33 milhoes b/d em 2009), de 2010 a 2019, o aumento foi de 2,20 (3,48 mb/d
em 2010 e 5,65 mb/d em 2019). Dados do Canadian Energy Research Institute,
apresentados por Healing (2019), apontam que, em 2018, cerca de 75% da

producio canadense era oriunda das reservas de oil sands.
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Bartolomeu (2014) explica as novas técnicas que permitiram o sucesso da

exploracdo do oil sands no Canada:

Duas recentes tecnologias vieram melhorar o processo de recuperacio em
termos de reducio de custos e conservacio dos recursos na extracio do
betume sio: (a) processo de Extracio a Vapor (Vapour Extraction Process -
Vapex), que injeta solventes vaporizados, tais como propano e butano, para
dentro do reservatorio, de modo a obrigar a deslocacio do betume para o
poco de extracio. (...); e o (b) Toe-to-Heel-Air-Injection (THAI) que ¢ um novo
método utilizado para a recuperacio de betume in situ, que consiste na
injecio de ar através de um poco vertical, cuja combustio vai provocar o
movimento de betume que é bombeado através de um poco horizontal. O
método THAI pode ser uma abordagem mais simples, mais barata e um
substituto mais eficiente para o sistema SAGD, mas tem a desvantagem de
aumentar significativamente as emissdes de CO2 por barril de producio

(BARTOLOMEU, 2014, p. 66-67).

Além das novas técnicas de producio, os investimentos em capital na
industria de petrdleo e gas apresentaram um grande crescimento, principalmente
entre 2009 e 2014. A participacio dos gastos em capital nesse segmento subiu de
14,0% para 28,0%. Entre 2014 e 2016, houve uma grande retracio desses
investimentos em razio da queda do preco do barril do petréleo, mas dali em

diante estes voltaram a subir.

De acordo com o mesmo estudo, os gastos em exploracio e producio
(upstream) se elevaram em 15%, entre 2016 e 2018, saltando de 34,9 bilhoes de
dolares canadenses para 40,1 bilhdes de dolares canadenses. Nos demais
segmentos da industria (midstream e downstream), a expansio foi de 51%, saindo
de 7,0 bilhoes dolares canadenses para 10,6 bilhoes canadenses.

Apesar disso, os investimentos em exploracio e producio nas oil sands, em
2018, representavam cerca de um terco do realizado em 2014. Com a queda dos
precos do barril de petroleo, alguns projetos de oil sands se tornaram
economicamente inviaveis. De acordo com Cunningham (2018):

O foco crescente no ciclo de investimento de curto prazo liderou o
deslocamento do capital canadense para a industria de oil sands. (...) Alguns
novos projetos de oil sands tém um breakeven de US$ 70 por barril, o que ¢
indiscutivelmente alto até mesmo a longo prazo. Projetos de steamassisted
gravity drainage (SAGD) oferecem custos mais reduzidos, mas dada a incerteza
em relacio aos precos (desde 2018), ndo é surpresa que os investimentos
possam cair significativamente nos préximos anos (CUNNINGHAM, 2018, p.
traducdo livre).
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Mesmo com as dificuldades para execucio de projetos num cendrio de
precos mais baixos, o proprio Cunningham (2018) afirmou que os investimentos
realizados até 2014 tém permitido manter a expansio da producio de oil sands. A
projecio do autor é que, no inicio dessa década de 2020, a produciao média didria
iria subir cerca de 40%. Devido aos perfis de producio dos projetos de oil sands,
os niveis de producio ndo foram afetados, mesmo com a queda de precos.
Todavia, se os precos permanecerem em patamares proximos a US$ 40, a industria
de oil sands deve encontrar dificuldades no médio prazo.

Ademais, um aspecto importante que favorece a permanéncia dos
investimentos da industria de petroleo e gas do Canada é a sua importincia para
abastecer o mercado americano e seu gigantesco volume de reservas.

Sobre o primeiro aspecto, o Canad4 investiu enormemente desde 2010
na construcdo de oleodutos para fornecer petroleo aos Estados Unidos.5 Até 2019,
existiam cinco oleodutos (Keystone, Express, Trans Mountain, Rangeland/Milk
River e Enbridge Mainline) com uma capacidade de exportar quase 3,5 milhoes de
b/d principalmente para as refinarias do Texas, Missouri e Illinois. A previsao ¢,
até 2025, construir mais quatro oleodutos e aumentar esta capacidade para quase 6
milhoes de b/d. Mesmo com as exportacoes de petroleo de 5,1 milhoes de b/d do
Canad4, os compradores americanos continuam buscando elevar suas importacoes
dos vizinhos. Por isso, a construcio desses novos oleodutos se tornou tdo

importante para atender os refinadores americanos, assim como para os

produtores canadenses (GLOBERMAN; EMES, 2019 e BP, 2020).

Sobre o segundo aspecto, a BP mostra que o Canada tinha a terceira
maior reserva provada de petroleo do mundo (169,8 bilhoes de barris), atras de
Venezuela e Arabia Saudita apenas.

Assim como no Canad4, a industria brasileira passou por grandes
transformag¢des nos ultimos 15 anos por conta da descoberta da area conhecida
como présal. Embora nos ultimos trés anos, a producio de petroleo no Brasil
tenha tido um crescimento mais modesto que a canadense e a americana, o
desempenho do pré-sal foi o que chamou a atencio.

Segundo dados da BP, de 2016 a 2019, o petroleo produzido no Brasil
saltou de 2,59 milhoes de b/d para 2,88 milhdes de b/d, uma expansao de 11,0%.

O crescimento do pré-sal, por sua vez, foi muito mais significativo (70,0%), saindo

de 1,02 milhao de bpd em 2016 para 1,73 milhdo de b/d em 2019, de acordo com

5 (. .- (o .
Nesse ponto é importante ressaltar a posicio do governo Trump que, ao contririo do governo Obama, apoiou a

construcio dos gasodutos e oleodutos ligando a regiio de Athabasca no Canad4 ao meio oeste americano. Apesar dos

protestos dos ambientalistas e indigenas, a construcio foi autorizada possibilitando novos meios de escoamento do

petroleo canadense.
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o o6rgio regulador brasileiro (Agéncia Nacional de Petrdleo, Gas Natural e

Biocombustiveis - ANP).

Além da expansido da producio, o pré-sal emergiu com um potencial de se
estabelecer como umas das maiores reservas de petroleo do mundo. Embora as
reservas brasileiras em 2019 fossem de somente 12,7 bilhdes de barris, um estudo
feito pelos professores Cleveland Jones e Hernani Chaves, do Instituto Nacional
de Oleo e Gés da Universidade do Estado do Rio de Janeiro (Uerj), sinaliza para a
existéncia de pelo menos 176 bilhoes de barris de recursos nao descobertos e
recuperaveis de petroleo e gas na drea do pré-sal (GANDRA, 2019).

Essa grande quantidade de petroleo recuperavel descoberto no pré-sal
somente foi possivel em virtude (i) de um longo processo evolutivo de
desenvolvimento da capacidade tecnolégica e geologica da Petrobras em atividade
exploratdria em dguas profundas; e (ii) de uma aposta politica/estratégica que nio
se subordinou a uma logica estritamente microecondmica, pois havia enormes
obstaculos tecnologicos e financeiros até a Petrobras encontrar petrdleo no
segundo poco perfurado no campo de Tupi6 (bloco exploratorio BM-S-11) (LEAO;
NOZAKI, 2019).

O desafio da descoberta do pré-sal foi enorme em termos financeiros
decorrente dos enormes custos de exploracio. A Petrobras e seus parceiros no
projeto chegaram a desembolsar mais de U$ 100 milhdes no primeiro poco (BM-S-
10) na 4rea de Paraty que ainda niao havia alcancado o pré-sal. Esse alto custo sem
éxito exploratorio levou a Chevron a desistir do projeto e vender sua participacio
no bloco. Mesmo nio encontrando petroleo nesse poco - que alcancou a
profundidade de 7.600 metros, custou US$ 240 milhdes e possuia um enorme
reservatorio de gis - a estatal brasileira apostou na continuidade do projeto e
perfurou um segundo poco na 4rea de Tupi (BM-S-11), onde a operadora
encontrou enormes reservas de petréleo (entre cinco e oito bilhdes de barris).
Depois disso, novos pocos foram perfurados com éxito, novas reservas foram
comprovadas e o présal, de uma aposta, tornou-se uma realidade (DIEGUEZ,

2009).

No que tange a questio tecnoldgica e geoldgica, a Petrobras conseguiu
superar o desafio de perfurar pocos com profundidade entre cinco e sete mil
metros, sendo que até entdo a Petrobras tinha alcancado a profundidade maxima
de 1.886 metros (que era o recorde mundial), e procurar petréleo em rochas
desconhecidas geologicamente com mais de 120 milhdes de anos. Isso comprovou

6 . . . . .
Anteriormente denominado de campo de Lula. A ANP autorizou a Petrobras a mudar o nome para Tupi devido a

uma acio judicial movida no Rio Grande do Sul.
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um esforco tecnologico de, pelo menos, uma década para iniciar a exploracio da

regido do présal (LEAO; NOZAKI, 2019).

Ap6s a superacio desses desafios, o pré-sal tornou- se uma das dreas mais
cobicadas em funcio do seu baixo custo de extracio, bem como pelo gigantesco
volume de reservas existente. Um estudo da FGV Energia, realizado em 2013,
estimava que, nos 30 anos subsequentes, o pré-sal atrairia investimentos da ordem
de US$ 1,7 trilhdo. Somente na fase de exploracio e desenvolvimento da

producio, os investimentos seriam de cerca de US$ 700 bilhoes (NOGUEIRA;
ROSA, 2013).

Isso permitiu ao Brasil, nos ultimos anos, num contexto em que o pais
aumentou suas importacdes de derivados de petréleo e reduziu o fator de
utilizacio de suas refinarias7, se tornar um exportador liquido de petréleo. De
acordo com a ANP, entre 2016 e 2019, as exportacdes brasileiras de petroleo
subiram de 840 mil mb/d para 1,23 milhdo de b/d. Com efeito, a participacdo das
exportacdes no total produzido saltou de 32,2% em 2016 para 42,8% em 2019.

Diferentemente de Canadd e Brasil, a Coldmbia nio apresentou um
grande crescimento da producio e das reservas de petréleo nos ultimos anos. Entre
2016 e 2019, as reservas de petroleo se estabilizaram em 2 bilhoes de barris e a
producio de petréleo ficou proxima a 900 mil b/d (BP, 2020). Alias, esses valores
estao estaveis desde 2011. Apesar disso, o caso colombiano merece atencio por
duas razoes: (i) a producido colombiana ji ultrapassou a venezuelana no final de
2019, tendo maior importincia regional e; (ii) hd uma projecio de expansio dos
investimentos no setor puxada pela maior descoberta de gas natural da historia do
pais e pelas boas perspectivas em petroleo nio convencionais.

Em junho de 2019, a Coldmbia - aliada dos Estados Unidos na América
do Sul - ultrapassou a producio da Venezuela, ao mesmo tempo em que divulgou
uma expansio dos investimentos na exploracio offshore. O orgao regulador
colombiano - Agencia Nacional de Hidrocarburos (ANH) - realizou novas concessoes
de dreas offshore em condicdes extremamente favoraveis, com o alongamento do
prazo para pagamento de impostos de renda e a devolucdo automatica de impostos
indiretos. Isso motivou a expansio dos investimentos exploratorios em 11%, entre

2018 e 2019.

TA reducio do fator de utilizacio das refinarias incentivou a entrada de importacdes de derivados no Brasil. Entre o
segundo quadrimestre de 2015 e o terceiro de 2017, a taxa de utilizacio das refinarias da Petrobras caiu de 94% para
74%. Nesse interim, as importacdes de derivados saltaram de 357,2 mil barris/dia para 536,3 mil barris/dia, uma
expansio de 50,1%. Com o menor uso das refinarias e entrada de combustiveis importados, houve um maior excedente
de petroleo para ser exportado.
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A Reuters (2020) observou que essa tendéncia deve se confirmar ao final
de 2020, uma vez que as projecdes indicam um crescimento do investimento na
industria petrolifera da Colombia de 23% em relacio a 2019 (US$ 4,97 bilhoes
em 2020 contra US$ 4,03 bilhoes em 2019), disse a Associacio Colombiana de
Petréleo (ACP) em um relatorio. O investimento na producio deve reter a grande
maioria do total dos gastos projetados - cerca de US$ 4,05 bilhdes, um aumento
de 25% em relacdo ao ano passado. O investimento é necessario para compensar o
declinio natural dos campos de petroleo e gas, cujas reservas caem em média 18%
ao ano, disse a ACP. Em 2019, a Colémbia assinou 31 contratos com objetivo de
impulsionar seu setor energético (REUTERS, 2020).

Além da expansio dos investimentos, o pais tem feito novas descobertas
de gas natural offshore, bem como tem verificado um potencial importante em
petroleo ndo convencional. Esses aspectos podem alavancar suas reservas e

producio no médio prazo, como mostra uma reportagem da OilPrice (2019):

Em fevereiro de 2017, a Anadarko Petroleum perfurou o poco Gorgon-1 em
seu bloco Purple Angel, a uma profundidade de 1835 metros. O poco revelou
uma coluna de gis que foi a maior descoberta de seu tipo na histdria
colombiana. O governo estima que as atividades de fracking poderiam triplicar
as reservas comprovadas de petroleo; no entanto, a resisténcia das
comunidades locais e de grupos ambientais tem prejudicado o progresso da
industria. Embora os resultados preliminares parecam positivos, resta saber se
essas politicas podem ser mantidas ao longo do tempo. Maria Fernanda
Suarez, ministra de Minas e Energia, disse 4 midia internacional que a
Colombia poderia aumentar suas reservas de petroleo e gas através do uso do
fracking de 5,7 anos para o petréleo cru e 11 anos para o gas, para 15 e 30
anos, respectivamente. Ela afirmou que ExxonMobil, Conoco Phillips, Parex e
Ecopetrol estio entre aqueles interessados em iniciar esse tipo de operacio

(OILPRICE, 2019).

Além de Brasil e Colombia, destaca-se também a posicio da producio de
petréleo argentina na América do Sul. Embora sua producio esteja num patamar
inferior ao da Colombia e, principalmente, do Brasil, a Argentina tem um imenso
potencial produtor por conta dos recursos existentes em Vaca Muerta. Em 2015, a
regido ja era a segunda maior 4drea exploratoria de fracking do mundo, atras dos
Estados Unidos. A fim de alavancar a producio, a YPF estabeleceu parcerias com
gigantes do setor, como a americana Chevron e as europeias Shell e Total. Em
2019, foi iniciada a producio na regido:

[...] desde que engenheiros confirmaram o que um gedlogo americano
suspeitava ha um século - que Vaca Muerta possui enormes quantidades de
petréleo e gas -, deuse inicio a uma corrida para replicar o boom do
fraturamento hidraulico dos Estados Unidos. Primeiro vieram a YPF, a
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gigante petrolifera local, e a Chevron. Em seguida, Total e Royal Dutch Shell.
Juntas, investiram cerca de US$ 13 bilhoes em exploracio nos ultimos oito
anos. No entanto, nenhuma delas teve muito o que mostrar. Obstaculos
continuavam aparecendo e a producio era marginal até agora. [No final de
2019], duas empresas exportaram dois pequenos carregamentos da formacio,
um de petroleo leve e outro de gis natural liquefeito, prenunciando o que
autoridades do setor dizem que sera um fluxo constante de embarques até o
fim do ano. E muito cedo para declarar vitoria - as barreiras logisticas e
econdmicas permanecem. Mas é o primeiro sinal de que todo o dinheiro e
tempo investido podem realmente ser compensados, devolvendo a Argentina
seu lugar de fornecedor global de energia que ocupava hd uma década

(GILBERT, 2019).

A formacio de uma espécie de mercado regional de petréleo no
continente americano “inundou” o mundo de petroleo nos ultimos anos e, mais
importante, elevou as pressdes sobre os tradicionais produtores globais de petréleo,
principalmente Russia e Opep. Essa “inundacio”, de um lado, permitiu que
grandes demandantes - principalmente os Estados Unidos - ficassem menos
dependentes do fornecimento dessas regides. E, de outro, passou a pressionar por

uma queda dos precos do barril de petroleo.

Principalmente por conta desse ultimo aspecto, os paises da Opep e da
Russia, nos ultimos quatro anos, realizaram cortes na producdo. Apesar da queda
dos precos entre 2014 e 2016, a Opep e a Russia ndo adotaram ajustes na sua
producio na expectativa de que os valores muito baixos do barril do petroleo
afetariam os negocios do shale gas e do tight oil - que possuem custos de extracio
mais elevados. Todavia, ao longo de 2016, os precos do barril nio se recuperaram
ao nivel alcancado em 2014.°

Com efeito, os tradicionais produtores de petroleo, liderados por
Russia, Arabia Saudita e Emirados Arabes Unidos, iniciaram cortes na producio a
fim de estabilizar os precos do barril do petroleo. No final de 2016, eles definiram
um corte de 1,8 milhio de b/d, sendo que os paises Opep ficaram responsaveis
por 1,2 mb/d, enquanto os paises ndo-Opep capitaneados pela Russia
concordaram em reduzir a producio em 600 mil b/d. Apesar disso, na pratica, os
russos ndo reduziram sua producio. Os Estados Unidos, por sua vez, recusaram-se
a fazer qualquer ajuste neste sentido. Dessa forma, o peso do ajuste ficou com os
paises da Opep, principalmente Ardbia Saudita e Emirados Arabes Unidos.

Apds uma recuperacio no biénio seguinte, os precos voltaram a cair no
final de 2018, obrigando um novo corte de producio desses mesmos paises. A

8 Na secio 2.4, apresenta-se uma andlise sobre a evolucio do preco do petroleo desde 2016, detalhando as informacdes
estatisticas.
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Opep e seus aliados produtores de petroleo chegaram a um acordo para reduzir a
producio em 1,2 milhdo de b/d. De acordo com uma matéria do Financial Times
(2020), o corte seria dividido em “800 mil barris para os membros da Opep e 400
mil para os paises de fora do cartel, entre os quais a Russia, que se tornou aliada da

Opep em 2016” (FINANCIAL TIMES, 2020). O corte nio atingiu todos os paises.

Inicialmente, a organizacio havia pedido que o Ird, rival regional da Arabia
Saudita, realizasse um corte “simbolico”, ainda que suas exportacdes ja tenham
caido devido a retomada das sancdes americanas no més passado. Mas o pais
terminou isentado de cortes (...). Libia e Venezuela, que sofreram fortes
quedas de producio devido a dificuldades internas, também receberam
isencio. Dadas as incertezas quanto a producio problematica de paises
menores, como o Ird e a Venezuela, os delegados dos paises do Golfo Pérsico
afirmaram em foro privado que a reducio se provara maior que a meta de 1,2

milhdo de barris ao dia, e que a Arabia Saudita arcara com grande parte do

corte (FINANCIAL TIMES, 2020, p. traducio livre).

Mesmo com essas isencoes, Ird e Venezuela tém visto sua producio
desabar devido as sancdes econdmicas que sofreram dos Estados Unidos. No caso
venezuelano, o governo Donald Trump (2017-) “proibiu os americanos de
negociarem titulos publicos e ativos venezuelanos. Bancos locais de emprestar
dinheiro ao governo da Venezuela e 8 PDVSA (...). E a Citgo, filial da PDVSA nos
Estados Unidos, de mandar grana a matriz” (BARROCAL, 2019). Em novembro
de 2018, o Ird sofreu vdarias sancoes do governo americano que afetou os
operadores portudrios no pais do Golfo Pérsico e empresas ligadas aos setores de
transporte e construcio naval, bem como impactou as transacoes na d4rea
petrolifera com empresas como a National Iranian Oil Company (NIOC), Naftiran
Intertrade Company (NICO) e a National Iranian Tanker Company (NITC), entre
outras, que inclui nao s6 a compra de petréleo, como a de produtos derivados e
petroquimicos.9

De acordo com os dados da BP (2020), a producio de petréleo de Arabia
Saudita, Emirados Arabes Unidos, Iri e Venezuela cairam 3 milhoes de b/d de
2016 a 2019. As maiores quedas ocorreram na Venezuela (-1,4 milhio de b/d) e
no Ird (-1,0 milhdo de b/d). Dos quatro paises analisados, o tinico que manteve sua

o Apos esse bloqueio, outros episodios acirraram as relacdes entre americanos e iranianos, principalmente o assassinato
do general Qassem Soleimani em janeiro de 2020, que era talvez a segunda pessoa mais importante da hierarquia de
poder do estado iraniano e o comandante da Guarda Revolucionaria Islimica, por um ataque aéreo do governo
americano. Todavia, essa acio americana foi, de certa forma, uma resposta “a escalada que comecou no més de julho de
2019 com a “crise dos petroleiros” seguida de mais trés episodios: (i) o ataque dos rebeldes houthis as refinarias sauditas
em setembro de 2019, (ii) o ataque e a morte de um técnico americano em uma base militar no territorio iraquiano em
dezembro de 2019, (iii) o cerco da Embaixada Americana em Bagda no mesmo maés e (iv) os exercicios navais realizados
pela China, Russia e Ird, no Golfo de Oman, realizados exatamente entre os dias 27 até 31 de dezembro. Este ultimo foi
um desafio objetivo e incontestdvel ao poder naval americano no Oriente Médio, e de forma ainda mais ampla, da

Organizacio de Shangai ao poder estendido da OTAN” (FIORI; LEAO, 2018).
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extracdo de petréleo relativamente estavel foram os Emirados Arabes Unidos, em

torno de 4 milhdes de b/d. No agregado, a producio dos quatro paises que foi de
23,4 mb/d, em 2016, caiu para 20,3 milhdes de b/d, em 2019, como mostra o
Grafico 2.

Essa queda da producio da Opep ndo afetou os mercados consumidores,
principalmente os americanos, devido a ascensio produtiva de Brasil, Canada e
Coldémbia que tem propiciado a formacio de um mercado regional de petréleo
capaz de reduzir a dependéncia dos Estados Unidos das importacoes do bloco
liderado pela Arabia Saudita. Além disso, os Estados Unidos tém se aproveitado da
sua posicio geopolitica favoravel para influenciar as decisdes da industria
petrolifera dos paises do continente americano atendendo aos seus interesses de
politica energética.

Grafico 2 - Producéo de petroleo na Arabia Saudita, Emirados Arabes Unidos,
Ira e Venezuela (2016-2019). Em mil barris por dia.
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Fonte: BP Statistics Review 2020. Elaborado pelo Ineep.

Isso também tem permitido aos Estados Unidos elevar as tensdes com
grandes produtores, que sio rivais dos americanos como Ird e Venezuela, impondo
sancoes que limitam sua capacidade de extracio de petréleo. Em contrapartida, os
paises do Oriente Médio viram sua producio reduzir como forma de segurar os
precos do barril do petroleo, embora em certos momentos a Ardbia Saudita tenha
elevado a fim de limitar a perda de market share para os americanos. O analista do
Financial Times, Nick Butler, asseverou que em alguns momentos, entre 2014 e
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2017, a estratégia saudita no mercado internacional de petroleo deixou de ser a
estabilizacio dos precos e que o foco era “a manutencio de um preco o menor
possivel” (BUTLER, 2017). Para ele, ja era uma espécie de resposta a producdo niao
convencional americana.'®

Essa nova ordem geopolitica do petréleo deu uma maior autonomia
energética aos Estados Unidos, elevando sua capacidade de influenciar a trajetoria
dos precos e do ritmo da producio global, de um lado. Também abriu espaco para
uma articulacdo entre os tradicionais grandes produtores liderados pelos drabes e

russos para disputar com essa emergéncia americana, de outro.

2.2. Reorganizacio na oferta de gas natural

A exemplo do petrdleo, a producio de gas natural cresceu, nos ultimos
quatro anos, decorrente da forte expansio da industria fora do eixo da Opep e da
Russia, principalmente na América do Norte e no Pacifico.

Tabela 3 - Producio de gas natural por grupos de paises (2016-2019). Em
bilhdes de metros cubicos e %.

2016-2019
2016 2017 2018 2019 (%)

Principais produtores nao-Opep

Estados Unidos e Canada  899,2 921,8 1.014,9 1.094,0 21,7%

| sty
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Russia e Turcomenistao 652,5 694,2 730,6 742,2 13,7%
China 137,9 149,2 161,5 177,6 28,7%
Australia 96,4 112,8 130,1 153,5 59,2%
Europa 2599  262,8 251,2 235,9 9,3%

Total 2.046,0 2.140,8 2.288,4 2.403,1 17,5%

Principais produtores Opep

Oriente Médio 6+ 564,9 586,1 615,7 627,6 11,1%
Africa 4+ 145,3 151,9 160,0 155,5 7,0%

Indonésia 75,1 72,7 72,8 67,5 -10,0%

Venezuela 37,2 38,6 31,6 26,5 -29,0%

104(...) a estratégia saudita de 2014 foi abandonada em favor da estabilizacio de precos. Nio esta claro se essa mudanca
de opinido é resultado da pressio de outros produtores pressionados ou do realinhamento politico na familia real
saudita, que levou ao abandono da abordagem adotada pelo vice-principe herdeiro, Mohammed bin Salman e o ex-
ministro do petréleo Ali al-Naimi sdo a favor de uma politica mais convencional. Seja qual for o motivo, a evidéncia é
que os sauditas agora fario o que for preciso para manter um preco minimo. (...). Por isso, [naquele momento] os
precos ficariam aproximadamente onde estavam, desde que a Ardbia Saudita aceitasse a condicio de “swing producer”.
Essa aceitacio é uma incerteza crucial [daquele periodo]. “Swinger producer” ¢ uma descricio que Riade sempre nio
gostou e a politica de 2014 foi explicitamente projetada para transferir o fardo de equilibrar o mercado para outros,
enquanto os sauditas mantinham sua participacio no mercado. Observar os outros produtores, incluindo a industria de
shale dos Estados Unidos aumentar sua extracio de [petréleo e de gas], enquanto apenas os sauditas vinham cortando,

era muito humilhante [para o pais do Oriente Médio]” (BUTLER, 2017).
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Total 822,6 849,4  880,1 877,1 6,6%
Outras nacdes 671,9 682,4 689,0 709,2 5,6%
Mundo 3.540,4 3.672,5 3.857,5 3.989,3 12,7%

Fonte: BP Statistics Review 2020. Elaborado pelo Ineep.
Notas: Oriente Médio 6+ ¢ composto pela Ardbia Saudita, Emirados Arabes Unidos, Kuwait, Iraque, Ird e
Catar; e Africa 4+ ¢ composta pela Argélia, Angola, Libia e Nigéria.

A producio conjunta dos Estados Unidos e do Canada subiu 21,7%,
entre 2016 e 2019, saindo de 899,2 bilhoes de metros cubicos (bmc) para 1.094,0
bcm. A China e a Australia tiveram uma elevacio da producio de gis ainda mais
expressiva que dos paises anglo-saxdes. Nos dois paises do Pacifico, de 2016 a
2019, esse aumento foi da ordem de 41,2% (de 234,4 bmc em 2016 e 331,0 bmc
em 2019). Embora a China ainda tenha uma producio maior, o crescimento da
Australia chamou mais a atencido no periodo ao se elevar 59,2%. Na Eurasia, os

dois maiores produtores — Russia e Turcomenistio - apresentaram uma expansiao

mais timida (13,7%), saltando de 652,5 bmc em 2016 para 742,2 bmc em 2019.

De 2016 a 2019, os mercados mais relevantes da Opep tiveram um
aumento da producio de gas natural de apenas 6,6% puxado pelo Oriente Médio.
Ainda assim, o crescimento de 11,1% dessa regiio foi menor do que a média
mundial (12,7%). Em contrapartida, a Indonésia e a Venezuela tiveram uma
queda, respectivamente, de 10,0% e 29,0%, como mostra a Tabela 3.

Por conta desses desempenhos assimétricos, a contribuicio agregada de
Estados Unidos, Canad4, Australia e China na producio mundial de gis natural
aumentou quase quatro pontos percentuais no interim analisado pela Tabela 4.
No conjunto, a participacio das quatro nacdes subiu de 32,0%, em 2016, para

35,7%, em 2019 (BP, 2020).

Tabela 4 - Participacio de gas natural por grupos de nacdes (2016-2019). Em %.

2016 2017 2018 2019

Principais produtores nao-Opep
Estados Unidos e Canada 25,4% 25,1% 26,3% 27,4%
Russia e Turcomenistao 18,4% 18,9% 18,9% 18,6%
China 3,9% 4,1% 4,2% 4,5%
Australia 2,7% 3,1% 3,4% 3,8%
Europa 7,3% 7,2% 6,5% 5,9%
Total 57,8% 58,3% 59,3% 60,2%

Principais produtores Opep
Oriente Médio 6+ 16,0% 16,0% 16,0% 15,7%

incep |
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Africa 4+ 4,1% 4,1% 4,1% 3,9%

Indonésia 2,1% 2,0% 1,9% 1,7%

Venezuela 1,1% 1,1% 0,8% 0,7%
Total 23,2% 23,1% 22,8% 22,0%
Outras nacdes 19,0% 18,6% 17,9% 17,8%
Mundo 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Fonte: BP Statistics Review 2020. Elaborado pelo Ineep.
Notas: Oriente Médio 6+ ¢ composto pela Ardbia Saudita, Emirados Arabes Unidos, Kuwait, Iraque, Ird e
Catar; e Africa 4+ ¢ composta pela Argélia, Angola, Libia e Nigéria.

Todos os grupos de paises da Opep detiveram, em 2019, um percentual
da producio global de petréleo menor do que em 2016. Os maiores produtores do
Oriente Médio viram sua participacio cair de 16,0% para 15,7%, entre 2016 e
2019. Ja nos paises africanos, a reducio foi de 4,1% para 3,9% no mesmo periodo.
Entretanto, o declinio mais acentuado ocorreu na Indonésia e na Venezuela, em
ambos a queda foi de 0,4 pontos percentuais. No agregado, a participacio desses
mercados da Opep decresceu de 23,2% em 2016 para 22,0% em 2019. Os dois
paises da Eurasia (Russia e Turcomenistio) mantiveram sua participacio proximo a
18,5% no primeiro e no ultimo ano da série apresentada na Tabela 4.

Entre os mercados mais importantes, o maior crescimento absoluto
ocorreu nos Estados Unidos e, em termos relativos, na Australia. De 2016 a 2019,
no pais anglo-saxao, a producio cresceu 193,5 bmc, o correspondente a 26,6%. Na
Austrilia, no mesmo periodo, a expansio foi de 57,0 bmc, equivalente a 59,2%

(ver Grafico 3).

A performance desses dois paises esteve associada ao crescimento do
GNL que permitiu a ambas se tornarem grandes exportadores de gas natural. Isso
porque o mercado de GNL criou uma grande flexibilidade na comercializacio
internacional do gis natural.

Grifico 3 - Producio de gas natural de Estados Unidos, China, Catar e Australia
(2016-2019). Em bilhoes de metros ctibicos.
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Fonte: BP Statistics Review 2020. Elaborado pelo Ineep.

O GNL tem proporcionado uma mudanca estrutural importante ao
flexibilizar e integrar o processo de transporte e distribuicio de gis e permitido
uma forte expansio da sua utilizacio. O processo de liquefacio do gas permite que
o seu transporte seja realizado por navios e tanques ao invés de dutos, o que
facilita a expansdo da sua comercializacio por vias maritimas e terrestres (LEAO;
NOZAKI, 2018). Isso, como mostra Clara (2019), permitiu uma maior adequacio
do fornecimento de gas natural as mudancas abruptas de demanda.

[...] a flexibilidade no mercado de GNL esta relacionada com a capacidade de
movimentar volumes de GNL a4 medida que sua demanda muda. Existem dois
prismas possiveis de andlise sobre flexibilidade e mercado de GNL: a
flexibilidade do mercado de GNL em si, levando-se em consideracio apenas o
mercado compreendido entre a planta de liquefacio e de regaseificacio; e o
GNL como fator de flexibilidade para o mercado de gas local, tornando-se
uma fonte de suprimento alternativa e flexivel em comparacio a oferta firme
relacionada ao transporte via gasoduto (CLARA, 2019).

A flexibilidade gerada pela industria de GNL permitiu que grandes
produtores de gas natural, mas que nio tem fronteira terrestre com os principais
importadores, pudessem se tornar novos exportadores, influenciando o mercado
global de gas natural.
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Como mostra a Tabela 5, entre os seis maiores exportadores de GNL, foi
a trajetoria dos Estados Unidos, Russia e da Australia que mais chamou a atencio.
Os Estados Unidos, que praticamente nio exportaram GNL em 2016, venderam
47,5 bmc de GNL em 2019, apresentando um formidavel crescimento de
1.081,6%. A Russia, por sua vez, embora tenha alcancado um crescimento de
163,3% e produzido 39,4 bem de GNL em 2019, no mesmo periodo, ji foi
superada pelos Estados Unidos. As exportacdes australianas de GNL subiram de
60,4 bmc em 2016 para 104,7 em 2019, um crescimento de 73,4%. Em 2020, o

pais do Pacifico ja se tornou o maior exportador de GNL do mundo.

Tabela 5 - Maiores exportadores de GNL (2016-2019). Em bilhdes de metros
cubicos e %.

2016-2019
2016 2017 2018 2019 (%)
Seis maiores exportadores de GNL
Catar 107,3 103,6 104,9 107,1 0,2%
Australia 60,4 76,6 91,8 104,7 73,4%
Estados Unidos 4,0 17,1 28,6 47,5 1081,6%
Russia 14,6 15,4 24,9 39,4 169,3%
Malasia 33,6 36,1 33,0 35,1 4,6%
Nigéria 24,6 28,2 27,9 28,8 16,9%
Total 244,5 277,0 311,2 362,6 48,3%
Outras nacdes 113,7 116,3 119,4 122,5 7,7%
Mundo 358,3 393,3 430,6 485,1 35,4%

Fonte: BP Statistics Review 2020. Elaborado pelo Ineep.

A entrada de Australia e Estados Unidos no mercado global de gas
natural tem possibilitado aos principais demandantes diversificarem suas
importacdes. Nesse sentido, a Russia tem enfrentado maior concorréncia nos seus
principais mercados exportadores.

As oportunidades provenientes dos mercados asiaticos, principalmente
do Japao e da China, assim como da Europa, que construiram diversos terminais
de regaseificacio, possibilitaram a americanos e australianos, que pelo
distanciamento geografico nio poderiam exportar gis natural por intermédio de
gasodutos, investirem na infraestrutura de GNL."!

" Localizada na Oceania, a Australia apresentava dificuldades para explorar suas grandes reservas de gas natural. Por um

lado, em funcio da sua localizagdo isolada os australianos possuem barreiras logisticas “naturais” para exportar o gis

tr
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Os novos terminais de regaseificacio permitiram a ampliacio da
capacidade de importacio de GNL em grandes mercados, principalmente da Asia e
da Europa.'? De 2016 a 2019, a capacidade global de regaseificacio saltou de
aproximadamente 710 milhoes de toneladas por ano (mtpa) para 824 mtpa, uma
expansao de cerca de 16%.

No mesmo sentindo, as unidades criadas ou expandidas de recebimento
de GNL cresceram rapidamente entre 2004 e 2014. Enquanto em 2004 foram
criados e¢/ou expandidos apenas dois terminais, entre 2011 e 2014 anualmente
foram construidos e/ou expandidos entre seis a doze terminais (LEAO; NOZAKI,
2018). Embora a expectativa seja de queda na construcio de terminais de GNL nos
proximos anos, Estados Unidos e Australia devem continuar investindo nesse
segmento. Esse aspecto, associado a mudancas internas em ambos os paises, deve

fortalecer suas exportacdes de GNL no médio prazo.

Até 2018, os Estados Unidos possuiam somente trés terminais de GNL
(Kenai no Alaska, Sabine na Louisiana e Cove Point em Maryland). Entretanto, no
ultimo biénio, foram inaugurados mais quatro terminais, dois no Texas (Corpus
Christi e Freeport), um na Louisiana (Hackberry) e outro na Georgia (Elba Island).
Nos proximos anos, ja foi aprovada a expansio de quatro desses terminais (Sabine,
Corpus Christi, Hackberry e Elba Island) e estd em construcio mais trés, dois na

Louisiana e outro no Texas.

Além dos novos terminais, duas importantes mudancas na regulacio do
mercado de gias natural dos Estados Unidos, em dezembro de 2018,
impulsionaram as exportacoes de GNL:

(i) O Escritorio de Energia Fossil do Departamento de Energia dos
Estados Unidos (DOE/FE) emitiu uma nova regulacio setorial,
em vigor a partir de 19 de dezembro de 2018, eliminando as
disposicdes de relatorios de uso final nas autorizacdes de
exportacio de GNL.

(ii) o DOE/FE formulou um pedido de cobertura removendo a
provisio de uso final de 42 autorizacdes de exportacio de longo e
curto prazo emitidas entre fevereiro de 2016 e dezembro de 2018

(HIRSCH I1I; RODRIGUEZ, 2018).

natural por meio de gasodutos. Por outro lado, em razio do mercado interno relativamente pequeno, o pais também
ndo apresentava uma demanda suficiente para desenvolver as suas fronteiras exploratérias (LEAO, 2020a).
12 Dos sete novos terminais de regaseificacio inaugurados comercialmente em 2018, cinco estavam localizados na Asia-
Pacifico e uma na Europa. Na primeira regido foram concluidos terminais na China (Shenzhen, Tianjin (Sinopec), e
Zhoushan), no Japdo (Soma) e em Bangladesh (Moheshkhali). Na segunda, a Turquia iniciou as operacdes do terminal
Dortyol no inicio de 2018 ap6s a conclusdo da construcio em 2017.
» e
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Com efeito, as perspectivas sio de que, a partir de 2040, as exportacoes
de GNL originarias dos Estados Unidos superem aquelas realizadas via gasodutos
para o México e Canada. Mais da metade da producio adicional de shale gas deve
ser transformada em GNL para exportacio a terceiros mercados (LEAO, 2020b).

A disputa por mercados importadores de gas natural, bem como a
reducdo das compras externas de gas natural modificaram o papel dos Estados
Unidos na geopolitica do gis natural. Um dos principais efeitos desse processo foi
a entrada do GNL americano no mercado europeu, cujas importacdes de gas
natural eram dominadas pelos russos.

A entrada das exportacoes dos Estados Unidos na Europa criou um
processo de “competicio e cooperacio” entre esses atores e a Russia, segundo
Richman e Ayyilmaz (2019). Os autores analisaram o impacto das exportacdes
americanas de GNL para o mercado europeu e os possiveis impactos para a

industria de energia da Russia.

O GNL americano nido deve assumir um papel protagonista no
fornecimento de gas natural para a Europa, mas assegura a regido uma maior
diversificacio na compra de gas natural. Utilizando o trabalho de Guo e Hawkes
(2018), eles avaliaram diferentes possibilidades de impacto do GNL dos Estados
Unidos para Europa, considerando dois cenarios distintos: um de investimentos
mais agressivos da industria americana e outro mais conservador. As conclusdes
foram de que o cenario agressivo seria melhor para o mercado de energia europeu,
enquanto o cendrio conservador pioraria a situacio da Europa, causando a escassez
do fornecimento de gas (GUO; HAWKES, 2018). Em todo caso, segundo os
autores, a entrada dos Estados Unidos nesse mercado poderia elevar medidas
protecionistas e reduzir a influéncia russa na Europa.

Apesar do papel crescente dos Estados Unidos, a Russia manteve uma
posicio poderosa. O custo marginal do gas russo fornecido por gasodutos se
manteve inferior ao custo do GNL importado pelos americanos (RICHMAN;
AYYILMAZ, 2019). Além disso, o pais da Eurasia por meio da Gazprom iniciou a
construcdo do gasoduto Nord Stream 2, cuja conclusio estd prevista para 2021,
que deve duplicar o fornecimento direto de gas natural para a Europa Ocidental
através do mar Baltico para chegar a Alemanha. Essa vantagem de custo associada
a ampliacio da infraestrutura logistica pressionam a posicio americana no

continente europeu (AGENCIA FRANCE-PRESSE, 2020).13

B “O presidente americano, Donald Trump, promulgou em 20 de dezembro uma lei que impde sancdes contra

empresas associadas a construcio do gasoduto, ao considerar que aumentara a dependéncia dos europeus do gés russo e

contribuird para reforcar a influéncia de Moscou. J4 a Russia denuncia uma "concorréncia desleal" e uma tentativa de
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Apesar disso, o GNL dos Estados Unidos conseguiu penetrar no mercado
europeu. A despeito do papel crescente dos Estados Unidos, a Russia manteve
uma posicio relevante até o momento. O custo marginal do gis russo fornecido
por gasodutos se manteve inferior ao custo do GNL importado pelos americanos e,
talvez, s nio seja tio competitivo quanto o gias do Qatar e GNL nigeriano, por
conta dos custos de transporte mais elevados sio determinados pela aliquota, pelo
embarque e pela regulamentacio.

Em 2019, as exportacdes de GNL dos Estados Unidos para a Europa
totalizaram 18,3 bmc enquanto as da Russia 20,5 bmc. Evidentemente, quando se
considera as exportacdes por gasodutos, os russos ainda continuaram com seu
predominio sobre o fornecimento de gas natural para a Europa. No ano passado, a
Russia foi responsavel por 59,0% das exportacdes desse insumo energético para o
mercado europeu. No entanto, ¢ importante ressaltar que, até 2016, os Estados
Unidos nao exportavam GNL para o mercado europeu e, em 2019, ji conseguiram

uma parcela de 8,8% do mercado (LEAO, 2020b).

Os investimentos na infraestrutura de GNL da Austrélia, por sua vez,
estiveram associados ao crescimento das importacdes do mercado asiatico. Tais
recursos permitiram aproveitar o grande potencial exploratério de gis
convencional e niao convencional das camadas de carvio (coalbed methane -
CBM). Isso porque as fronteiras exploratérias e os terminais de GNL, que
viabilizaram a exportacio de parte do gas natural, alavancaram a producio
australiana. A Australia, de 2000 a 2019, saltou da décima sétima para sétima
posicio entre os maiores produtores mundiais de gas natural.

Esse processo de expansido da exploracio de gis natural concomitante a
construcio de novos terminais de GNL foi patrocinado pelas majors de petroleo,
principalmente depois de 2015. Daquele ano até 2019, a producio de gis natural
na Australia mais do que dobrou, e a capacidade de exportacio de GNL cresceu

mais de 165%.

Dos dez terminais de GNL existentes na Australia, sete foram construidos
ap6s 2015, sendo quatro destinados ao gis convencional e trés ao CBM, e
atualmente representam 73% de toda a capacidade de liquefacio de gas natural da
Australia. Isso significa que, de 2015 e 2018, tal capacidade aumentou 83,5 bmc
chegando a um total de 115 bmc em 2019. Em todas as sete unidades, as majors se
posicionaram ou como operadoras desses empreendimentos ou como socias

(LEAQO, 2020a).

levar os europeus a recorrerem a importacdes dos Estados Unidos, mais caras do que o gis russo” (AGENCIA

FRANCE-PRESSE, 2020).
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Nos quatro terminais de processamento do gas convencional, a Shell ¢
operadora em dois deles (Prelude e Queensland Curtis), a Chevron em um
(Wheatstone) e a Total é socia do terminal de Ichthys que ¢ operado pela japonesa
Inpex. Nos trés terminais de processamento de CBM, a Chevron é operadora do
terminal Gorgon, em parceria com Exxon e Shell; a Total é socia em Gleadstone,
que ¢é operado pela australiana Santos; e a ConocoPhillips e Sinopec sio sdcias no
terminal Asia Pacific, que é operado pela joint-venture APGL.

Tais terminais foram construidos no biénio 2015-2016 para exportar 41,3
milhoes de metros cubicos de gas natural produzido nas bacias de Surat e Bowen,
em Queensland, na costa leste da Australia, onde existem reservas de carvio com
grandes quantidades de metano. Esse foi um projeto inovador, pois pela primeira
vez a exploracio do CBM foi desenvolvida com o objetivo de exportacio de GNL,

cujo destino era a Asia (LEAQ, 2020a).

Esses projetos tém apoiado o dinamismo exportador australiano para o
continente asidtico. De acordo com dados da BP (2020), todas as exportacdes da
Austrélia tiveram como destino a Asia, principalmente a China e o Japio. Entre

2016 e 2019, tais exportacoes cresceram de 60,4 bmc para 104,7 bmc. Em 2019,

47,0% dessas exportacdes foram para a China e 38,9% para o Japio.

A expansio das exportacoes de GNL nos Estados Unidos e na Austrilia e
da infraestrutura de importacio na Asia e na Europa tem modificado o comércio
internacional do gis natural reduzindo a importancia relativa do Oriente Médio e,
principalmente, da Russia. Embora os russos ainda sejam atores centrais na
industria de gas, a tendéncia de crescimento do GNL tende a aumentar a
importancia de outros paises, como Australia e em especial os Estados Unidos, na
geopolitica do gas natural.

2.3. Transformacdes na demanda de petréleo e de gas natural

A grande novidade das ultimas duas décadas foi a mudanca do “eixo” de
consumo do petroleo e do gas natural no mundo. Até o inicio do século XXI, os
Estados Unidos e a Europa eram os grandes consumidores de petroleo do mundo.
No entanto, a China, a India e a Arabia Saudita, liderados pelo dragio asiatico,
tem ocupado gradativamente o espaco deixado pelos europeus, em relacio ao
petroleo. Nos ultimos quatro anos, nio houve grande transformacio nesse cenario.
Como se observa na Tabela 6, o crescimento do consumo de petroleo no mundo
se manteve concentrado na China e na India, principalmente.

Tabela 6 - Maiores consumidores de petroleo (2016-2019). Em mil barris por dia
e %.




Texto para Discussio. Ineep, ano 4, n. 28, abr. 2021 LEAO, R. P. F;; GABRIELLI DE AZEVEDO, J. S.

2016 2017 2018 2019 2016-2019 (%)

Estados Unidos  18.618 18.883 19.428 19.400 4,2%
China 12.248 12.842 13.375 14.056 14,8%
Europa 14.669 14.991 14.936 14.896 1,6%
India 4.632 4.860 5.112 5.271 13,8%
Japao 4.006 3.971 3.855 3.812 -4,8%
Arabia Saudita 3.875 3.838 3.769 3.788 -2,3%
Russia 3.219 3.195 3.282 3.317 3,0%
Total 61.266 62.581 63.756 64.539 5,3%
Outras nacdes 33.138  33.431  33.593 33.734 1,8%
Mundo 94.404  96.013 97.348 98.272 4,1%

Fonte: BP Statistics Review 2020. Elaborado pelo Ineep.

De 2016 a 2019, as demandas da China e da India por petréleo se
expandiram, respectivamente, 14,8% e 13,8%. Depois desses paises, vieram os
Estados Unidos com um crescimento de somente 4,2%. As outras regides ou
apresentaram pequenos incrementos o consumo ou pequenas quedas. O Japio
foi o pais com maior retracio de demanda no periodo (-4,8%). A participacio
conjunta chinesa e indiana no consumo global de petréleo cresceu de 17,9% em
2016 para 19,7% em 2019. Os demais paises ou regides viram cair seu percentual

de consumo em relacdo ao total mundial (BP, 2020).

No mesmo periodo, o consumo global de gis natural foi puxado, em
grande medida, pela China, embora praticamente todos os paises tivessem
aumentado o uso de gis natural. A demanda chinesa aumentou em 46,7%,
elevando-se de 209,4 bmc para 307,3 bmc. Depois do pais asidtico, como mostra a
Tabela 7, Estados Unidos, Ird e Canada apresentaram crescimento na faixa dos
13%. Em termos absolutos, as demandas chinesa e americana por gis natural
foram as que mais se elevaram, respectivamente, 97,9 bmc e 97,5 bmc de 2016 a

2019.

As regides que apresentaram pior desempenho foram o Japao e a Europa.
O pais asiatico viu seu consumo de gis natural cair 7,1% saindo de 116 bmc em
2016 para 108 bmc em 2019, enquanto na Europa houve um aumento modesto

de 3,1% (a demanda subiu de 537 bmc para 554 bmc) (ver Tabela 7).

Tabela 7 - Maiores consumidores pelo gas natural (2016-2019). Em bilhoes de
metros cubicos e %.
2016 2017 2018 2019 2016-2019 (%)

Estados Unidos 749 740 820 847 13,0%
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Europa 537 559 548 554 3,1%
Russia 421 431 454 444 5,6%
China 209 240 283 307 46,7%

Ira 196 209 224 224 13,9%

Canada 106 109 118 120 13,3%

Arabia Saudita 105 109 112 114 7,9%
Japao 116 117 116 108 -7,1%
Total 2.324 2.398 2.560 2.610 12,3%
Outras nacdes 1.235 1.260 1.292 1.319 6,9%
Mundo 3.559 3.659 3.852 3.929 10,4%

Fonte: BP Statistics Review 2020. Elaborado pelo Ineep.

Interessante notar que o consumo de gds natural, com excecio do Japio,
cresceu nas demais regides, diferentemente do petréleo. Isso sinaliza que essa fonte
deve ter um peso maior para a matriz energética global em relacio ao petroleo, no
médio prazo.

Até o inicio do século XXI, existia um perfil relativamente consolidado de
relacio entre oferta e demanda de hidrocarbonetos. Pelo lado da demanda, os
grandes importadores liquidos de hidrocarbonetos eram Estados Unidos, Europa e
Japdo. Pelo lado da oferta, os principais fornecedores de petréleo eram os paises da
Opep, principalmente do Oriente Médio, e de gas natural, a Russia - que atendia
boa parte do mercado europeu - e os Estados Unidos para atender seu proprio
consumo, mas com incapacidade de exportacio.

Embora ainda seja o maior mercado consumidor mundial de petréleo e
de gis natural, os Estados Unidos atingiram uma condiciao de autossuficiéncia, ou
seja, a sua producio passou a ser capaz de atender sua oferta. Esse aspecto somado
a queda do consumo europeu colocou a demanda asiitica como o “centro
dindmico” do comércio global de petroleo e gas natural.

A ascensio da demanda asidtica, num contexto de surgimento de novos
produtores/exportadores de petroleo e gis natural, tem fomentado a diversificacio
do mercado de fornecimento de petréleo e gas natural. No caso da China, por
exemplo, nenhum pais ou regido foi responsavel por mais de 20% de suas
importacdes de petréleo em 2019. O maior fornecedor de petroleo foi a Arabia
Saudita, responsavel por 16,4%, seguida da Russia e da costa oeste africana com
15,3% cada um e da América do Sul e Central com 13,2%. Na India, a situacio

nio foi diferente uma vez que, também em 2019, o maior exportador foi o Iraque
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(22,2%) e, na sequéncia, vieram Arabia Saudita (19,2%), a costa oeste africana

(13,6%) e a América do Sul e Central (8,4%) (BP, 2020).

No caso do gas natural, a opcio de importacio do mercado de GNL
permitiu aos grandes demandantes asiiticos e europeus contratarem do exterior
um volume cada vez maior de GNL do que de gis natural por gasodutos. Em
2016, o comércio internacional de GNL (358,3 bmc) representou 74,7% do de gis
natural por gasodutos (479,7 bmc). Ja em 2019, esse percentual foi de 97,1% - o
comércio internacional de GNL foi de 485,1 bmc e o realizado por gasodutos de

499,4 bmc.

Em 2016, a Europa importou 287,0 bmc de gis natural, dos quais 230,6
bmc por intermédio de gasodutos (80,3%) e 56,4 bmc na forma de GNL (19,7%).
Em 2019, dos 353,3 bmc de gias natural importado, 233,5 bmc ocorreram por
gasodutos (66,0%) e 119,8 por LNG (34,0%). Na China, a participacio das
importacdes por GNL cresceu de 50,0% em 2016 para 64,0% em 2019. Foi esse
aumento das importacdes de GNL de Europa e Asia, em especial a China, que deu
acesso a novos fornecedores como Estados Unidos, Catar e Australia (BP, 2020).

Como observado nas secoes anteriores, a estrutura da oferta de petroleo
tem se modificado nos ultimos anos em razio da ascensio de novos produtores,
principalmente do continente americano. No caso do gis natural, a grande
novidade tem sido a entrada de produtores de GNL, como a Australia e os Estados
Unidos. Esses paises se tornaram importantes exportadores de gas natural
disputando mercado com ofertantes tradicionais como a Russia.

Na demanda por petroleo e gis natural, sem duvidas, a mudanca
estrutural mais relevante foi o ganho de espaco obtido pelos chineses. Além da
gigantesca populacio, a ascensio do pais asiatico esteve relacionada essencialmente
ao processo de crescimento econdmico do pais associado a crescente urbanizacio.
Um estudo econométrico de Yang et al. (2019) mostra que, na China, a
urbanizacdo gerou efeitos positivos sobre o consumo de energia no pais.

O processo de urbanizacio da China sempre teve um impacto positivo
significativo no consumo de energia dos residentes, e a intensidade de seu
impacto aumentou significativamente quando a taxa de urbanizacio atingiu
55%. Quando a taxa de urbanizacdo foi menor que 55%, um aumento de 1%
na taxa de urbanizacdo resultou em um aumento de 0,09% no consumo de
energia dos residentes. Quando a urbanizacio foi maior que 55%, um
aumento de 1% na urbanizacio levou a um aumento de 0,16% no consumo
de energia dos residentes. (...) O processo de urbanizacio tem um impacto
positivo no consumo de energia elétrica. O coeficiente de influéncia global ¢
1,1, mas quando se considera os oito grandes circulos econdmicos, os




Texto para Discussio. Ineep, ano 4, n. 28, abr. 2021 LEAO, R. P. F;; GABRIELLI DE AZEVEDO, J. S.

coeficientes de influéncia nas areas oeste e leste sio negativos, e o coeficiente
de influéncia na regido central é positivo (YANG et al., 2019, p. 177).

A expansio do consumo de energia na China nio somente decorreu da
propria aceleracio do crescimento econdmico, mas também da estrutura de
investimentos do pais que atualmente tem se concentrado na industria pesada, em
especial para apoiar a construcdo civil. O continuo fortalecimento da industria
pesada, em detrimento das industrias mais leves, a fim de apoiar os investimentos
em infraestrutura e na construcio civil, tem exigido grandes esforcos do governo
chinés para aumentar o fornecimento interno de energia (LEAO, 2010).

1 :

Esses fatores, dentre outros'®, transformaram a China numa “devoradora
energética” nos ultimos anos. Por isso, a questio da seguranca energética se
mostrou e se mostra cada vez mais central nas prioridades estratégicas do pais.

Nesse sentido, a diversificacio dos fornecedores de energia assumiu grande

. A s » .15
importincia na politica energética do pais.

Outra diretriz importante para a China foi a adocio de medidas no seu
sistema financeiro para aumentar sua capacidade de intervencio do mercado
internacional de petroleo, como mostram Rioux, Galkin e Wu (2019):

Uma dependéncia crescente das importacdes de petroleo bruto e uma
integracio continua no comércio exterior, investimento, financas e
governanca internacional de energia exigirio um melhor alinhamento das
regulamentacdes internas da China com suas metas estratégicas, bem como
com os motores do mercado interno e global. O surgimento de tradings
chineses sediados em Cingapura e seu dominio na Bolsa Mercantil de Dubai
(DME), e mais recentemente o lancamento de contratos futuros de petréleo
bruto na Bolsa Internacional de Energia de Xangai (INE) em marco de 2018,
demonstram os esforcos da China para fortalecer seu papel no mercado
mundial de petroleo. Os contratos do INE sio baseados em petroleo bruto
com caracteristicas semelhantes aos de Dubai e Oma. O contrato de curto
prazo do INE surgiu como o terceiro contrato futuro de petréleo mais

negociado globalmente em 2018 com uma participacio de mercado de 16%,

1* Medeiros (2010), por exemplo, lembra da mudanca do regime de terras para incentivar o consumo de energia: “A
comercializacio dos direitos de arrendamento das terras (recentemente introduzido na China) levou a uma agressiva
politica dos governos municipais de transformacio de terras rurais (com indenizacio proporcional ao valor mais baixo
do estabelecimento rural) e sua transformacio em érea urbana (com aluguel muito mais alto) visando a apropriacio de
rendas diferenciais. Como resultado deste boom de investimentos, outra mudanca fundamental ocorreu na China: uma
aceleracio do consumo de energia, alterando a trajetoria de crescimento anterior com grandes impactos econdmicos e
ambientais (MEDEIROS, 2010, pp. 12-13).

15 Além do petréleo, a China também tem buscado maior diversificacio para suas importaces de gas natural. Apesar de
a Austrilia e o Turcomenistio serem responséveis por mais da metade (53,9%) das vendas de gis natural para a China,
os demais fornecedores nio tiveram uma participacio superior a 9%. Segundo dados da BP (2020), pelo menos 20
paises exportaram GNL para a China em 2019. Além disso, tem ocorrido um claro redirecionamento da China pela
compra de gis natural dos seus vizinhos, onde sua capacidade de influéncia ¢ significativamente maior. A Maldsia e a
Indonésia venderam, respectivamente, 7,5% e 4,7% do gés natural importado pelos chineses.
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superando o volume de contratos similares negociados na DME. Entretanto, o
contrato do INE ainda segue os benchmarks mais conhecidos e mais liquidos
de Brent e West Texas Intermediate (WTI) e é pouco provavel que se torne
um benchmark regional para refinarias no futuro proximo. Até agora, o
contrato futuro do INE esta sendo usado principalmente por especuladores
locais, e ainda nido atraiu grandes players internacionais. O sucesso do
contrato depende nido apenas da capacidade de atrair um pool
suficientemente grande de negociadores e fornece as ferramentas necessdrias

para administrar a volatilidade dos precos (RIOUX; GALKIN; WU, 2019, pp.
219-220, traducio livre).

Em razdo desse gigantesco volume de importacdes de petrdleo e do maior
envolvimento no mercado financeiro internacional, a China tem conseguido ter
uma influéncia cada vez maior nas cotacdes do barril de petroleo. Esse processo
niao se restringiu 2 China, os novos ofertantes de petroleo, principalmente os
Estados Unidos também exerceram um protagonismo maior na definicio do preco
do petréleo. Com efeito, os paises da Opep e a Russia, que tradicionalmente
tiveram um papel quase exclusivo na definicio dos precos, perderam importincia
relativa nesse processo.

2.4. Trajetoria dos precos do barril de petrdleo e do gas natural

De 2014 até a crise da Covid-19, que atingiu seu auge no primeiro
semestre de 2020, os precos do barril de petroleo passaram por uma grande
variacdo. Este periodo pode ser decomposto em duas fases: a primeira, comecando
no final de 2014 até meados de 2016, com precos declinantes; e a segunda, a partir
do final de 2016, com os precos se recuperando depois dos acordos de corte da
producio da Opep com outros paises, incluindo a Russia.

A queda dos precos depois de 2014 foi explicada por vérios fatores, entre
os quais: (i) a mudanca de politica da Opep e Arabia Saudita; (ii) a ampliacio dos
riscos politicos; (iii) a apreciacio do dolar americano; (iv) a mudanca das condicoes
de producido nos Estados Unidos; e (v) a contracio da demanda esperada fora dos
paises desenvolvidos.

A queda dos precos depois de 2014 esteve associada ao abandono da
posicio de produtor de equilibrio da Ardbia Saudita, que mudou seu objetivo de
garantir a estabilidade de precos para tentar conquistar uma maior participacio no
mercado, deslocando os produtores de maior custo.

Além disso, o crescimento de producio fora da Opep, principalmente por
conta do 6timo desempenho da producio do shale gas e tight oil americano, das
areias betuminosas do Canad4 e da expansio do pré sal brasileiro na segunda
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metade dos anos 2000, também elevou a oferta global de petroleo pressionando os
precos para baixo.

Sentindo-se ameacada por esses produtores, cuja ascensdo foi viabilizada
pelos precos elevados do petroleo nos anos anteriores, a Opep decidiu mudar de
politica de sustentacio de precos para uma politica de disputa de mercados,
aumentando sua producdo de custos mais baixos para deslocar os produtores de
custos mais elevados. Com efeito, a partir de 2014, os precos cairam mais rapido e
houve uma importante mudanca do papel do produtor de equilibrio, com os
Estados Unidos pleiteando este papel em substituicio a Arabia Saudita, dada a
flexibilidade dos custos dos produtores domésticos, que conseguiram manter o
crescimento de sua producdo, mesmo a precos muito mais baixos.

A posicio da Opep em finais de 2014 de ndo cortar sua producio
ocorreu em um contexto de enfraquecimento da demanda global e crescimento da
producio fora da Opep, o que provocaria queda dos precos, como efetivamente
ocorreu. De US$ 105,79 o barril de petroleo em junho de 2014, os precos cairam
para US$ 37,19 em dezembro de 2015 (BEHAR; RITZ, 2016).

A especulacio nos mercados futuros de petroleo cresceu com a maior
acumulacio de estoques nas midos dos consumidores na expectativa de que os
precos iriam aumentar e de que os recursos financeiros aplicados nos contratos

associados ao petréleo também seriam ampliados.

Cabe ressaltar que os principais demandantes também tinham interesse
em reduzir os precos do barril, em especial a China que se tornou em 2017 o
maior importador de petréleo do mundo. O pais asidtico exerceu seu maior poder
de barganha sobre os fornecedores para buscar a reduciao do preco.

Todavia, a Opep anunciou durante sua 170* Reuniio, em 28 de setembro
de 2016, que os paises membros haviam concordado em cortar sua producio pela
primeira vez em oito anos. Na 1712 reunido este movimento foi seguido pela
Russia, México, Azerbaijio e até o Brasil, que assinaram uma Declaracio de
Cooperacio. Por estes acordos, os paises membros, com excecio do Ird, cortariam

sua producio em 1,2 milhoes de b/d em 2017 (448 mil e 300 mil b/d para a
Arabia Saudita e Russia, respectivamente) (BERK; CAM, 2019).

Os cortes do primeiro semestre de 2018 foram considerados muito altos
devido a queda da producio de outros paises fora do acordo e a Opep+'® decidiu
ampliar sua producdo de 1 milhao de b/d adicionais na segunda metade do ano.

1 A Opep+ ¢ um grupo de nacdes produtoras de petréleo, formado pelos membros da Opep, e dez outros nio-membros
da Opep (Russia, Azerbaijao, Bahrein, Brunei, Cazaquistio, Malasia, México, Omi, Sudio e Sudio do Sul). “O bloco
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Grafico 4 - Preco do Brent, estoque da Organizacio e Cooperacio para
Desenvolvimento Econdmico (OCDE) e atividades de perfuracao (2014-2018).
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Fonte: Fattouth e Economou (2018).

A Ardbia Saudita mudou de posicio em finais de 2016, depois que a
Russia também decidiu aderir aos cortes. Em termos de cumprimento dos acordos,
os paises da Opep mantiveram os cortes como planejados na maioria dos
trimestres de 2017 e 2018, com a Russia cortando menos do que previsto ao passar

do tempo, chegando a aumentar sua producio nos dois ultimos trimestres de

2018.

Depois dos acordos de cooperacio da Opep+, os precos do petroleo se
recuperaram e os estoques nas maios dos paises consumidores (OCDE) se
reduziram abaixo da média dos ultimos cinco anos, conforme se vé no painel da
esquerda no Grafico 4. Por outro lado, depois do acordo de corte da producio, as
atividades de perfuracio nos Estados Unidos deram um salto'’, acompanhando a
recuperacdo dos precos do Brent. Os dados do painel a direita parecem também
indicar uma ligeira recuperacio das atividades de perfuracio em “outros paises da

Opep” e do “resto do mundo” (FATTOUTH; ECONOMOQOU, 2018).

Do ponto de vista geopolitico, a decisio da Arabia Saudita e da Opep, em
dezembro de 2018 foi de aumentar os cortes da producio, ainda que as pressoes

do governo Trump tivessem sido para que o aliado saudita mantivesse os niveis ja

da Opep ¢ nominalmente liderado pela Arabia Saudita, o maior produtor de petréleo do grupo, enquanto a Russia é o
maior operador entre os paises nio-membros da Opep. O formato nasceu em 2017 com um acordo para coordenar a
producio de petréleo entre os paises, em uma tentativa de estabilizar os precos. Desde entio, o grupo chegou a acordos
para que os membros cortassem e aumentassem voluntariamente a producio em resposta as mudancas nos precos

globais do petroleo” (CORDELL, 2019).

17 A producio americana é mais eldstica a precos e seus projetos de investimento sido de mais curta duracio.
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acordados. Trump anunciou um alivio nas pressdes sobre o Principe Bin Salman
acusado de participacdo no assassinato do jornalista opositor Jamal Khashoggi. Os
sauditas ndo aliviaram a posicio e juntos com a Russia aumentaram os cortes para

2019.

Tanto os Estados Unidos, como os paises do Golfo Pérsico tinham
interesse na recuperacio dos precos. Nos Estados Unidos, para evitar as pressoes
sobre os produtores de maior custo, ainda em melhor condicio do que outros
paises da OCDE, e para o Golfo Pérsico, especialmente a Ardbia Saudita, para
apropriar-se das rendas petroliferas provenientes da diferenca entre os atuais
precos e seus baixos custos de extracio.

Como observado anteriormente, a dependéncia americana do petroleo
saudita diminuiu, com o Canada e o Brasil crescendo como seus fornecedores, o
que permitiu ao governo de Washington mudancas de sua politica para a regido.
Diferentemente de outros momentos, em novembro de 2016, a Ardbia Saudita so
conseguiu exercer o seu poder de controlar um comportamento cartelizado de
gerenciar a producdo, com alto grau de adesdo as cotas, por causa da crise da
Venezuela e as necessidades fiscais da Russia.

Com efeito, antes da pandemia de Covid-19, esses novos atores, Brasil,
Canada, China e, principalmente, os Estados Unidos passaram a ter um papel
mais decisivo na definicio do preco, tentando deslocar a Opep+. A formacido desse

novo cartel, de certa maneira, foi uma forma de responder a essas pressoes.

No mercado de géas natural, a reorganizacio da industria principalmente a
partir do GNL teve um impacto decisivo na trajetoria dos precos imediatamente
antes da pandemia.

O mercado mundial de gis natural era essencialmente regional, com as
rotas de gasodutos sendo determinantes para a abrangéncia do mercado até o
inicio desse século. Com a disponibilizacio de oferta de GNL, o mercado mundial
de gis transportado por via maritima se expandiu, principalmente nos ultimos 15

anos (BENKE; SRINIVASAN, 2017).

A ascensio do GNL somente foi possivel pelo desenvolvimento de novas
tecnologias de liquefacio e regaseificacio flutuantes que ampliaram a flexibilidade
da logistica. Com efeito, houve um aumento da oferta de gis natural no mercado
internacional muito maior do que a demanda influenciando os precos desta
commodity. Apesar das pressoes pela reducio da emissio de gases do efeito estufa
incentivar um aumento do consumo do gas natural, a corrida pelo aumento da
oferta esteve a frente da demanda. Além desse aspecto, a competicio com outros
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energéticos forcou a precificacio mais proxima das situacoes de oferta e demanda
de gas natural.

Antes da pandemia de Covid 19, as trajetorias do mercado apontavam
para uma disputa do mercado europeu entre o gis russo, principalmente
transportado por dutovias o gis americano, predominantemente GNL,
transportado por navios. Os russos também construiram novos gasodutos para a
Asia, estreitando suas relacdes com a China no fornecimento de gis natural.

A Figura I, a seguir, expressa as principais rotas de GNL em meados da
década de 2010, destacando o volume transportado no Pacifico, incluindo a
Australia, China, Japdao e Oriente Médio, especialmente quando comparado com
os volumes transportados no Atlantico das Américas. As importacoes de GNL, na
segunda metade da década de 2010, foram lideradas pela China e India.

Além das questoes de oferta e das mudancas estruturais no mercado,
Stern e Imsirovic (2020) apontam trés importantes especificidades da industria de

géas natural que tornam a formacio do seu preco distinta do petroleo:

(i) diferentemente da Opep, para o petréleo, ndo ha organizacio dos
exportadores de GNL;

(ii))  os diferentes tipos de petroleo tém seus precos relacionados com
benchmarks globais, mas também refletindo as caracteristicas de
cada tipo, enquanto o gas natural se associa a pontos de chegada
regionalmente localizados, principalmente na Europa, Estados

Unidos e Asia;

(iii)  os precos de mercado do GNL na Asia ainda estio em transicio
para uma certa autonomia em relacio aos precos do petroleo

(STERN; IMSIROVIC, 2020)

Figura 1 - Principais rotas maritimas de envio de GNL (2015).
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Os mercados internacionais apresentam trés dreas de precificacio
distintas para o GNL: Estados Unidos, Europa e Asia, com os referenciais Henry
Hub (HH), NBP e JKM.'® Estes precos apresentam uma tendéncia de convergéncia,
depois de trajetorias diversas. Os contratos tendem a ser mais curtos e as relacoes
entre os precos do gas natural e o petréleo tendem a aproximar-se.

Figura 2 - Precos mundiais de GNL para um milhio BTUs (fevereiro de 2017 -
lado esquerdo - e agosto de 2020 - lado direito).

Fonte: Federal Energy Regulatory Comission. Disponivel em: https://www.ferc.gov/market-

oversight/mktgas/overview,/ngas-ovr-Ing-wld-pr-est.pdf e
https://cms.ferc.gov/sites/default/files/2020-10/ngas-ovr-archive.pdf

'8 National Balancing Point (NBP) ¢ a referéncia de precos de GN para a Europa, em operacio desde os finais dos anos
noventa, Japan Korea Marker (JKM), estabelecido em fevereiro de 2009, serve de referéncia para o GNL entregue no
Noroeste da Asia e Henry Hub (HH) ¢ a referéncia para o mercado  americano.

(http://www.platts.com/priceassessments/natural-gas).
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A Figura 2 retrata em dois momentos, em fevereiro de 2017 e em agosto
de 2020, duas situacoes com precos de GNL entregue em diferentes dreas do
mundo. Em 2017, os precos ji comecavam a convergir, mas ainda havia uma
grande diferenca entre os precos na Asia, especialmente Japio e suas
consequéncias para o Atlantico Sul", na faixa de US$ 6,6-7,2 por milhio de
British Thermal Unit (BTU). Os precos na Europa apresentavam diferencas dos
precos americanos, com o HH muito menor do que o NBP.

Em agosto de 2020, a situacdo é distinta, com a area do JKM na faixa dos
3,6-3,9 dolares por milhdo de BTU, enquanto a area do NBP, os precos do GNL se
aproximam do JKM, com o NBP mantendo um diferencial relativamente pequeno
em relacio a area do Henry Hub.

Essa queda do preco do GNL, principalmente a partir de 2018, rumou
para uma convergéncia com os demais mercados de gis, mas num sentido inverso
ao dos precos do petroleo. Esse resultado reforca a existéncia de dois mercados
distintos de preco e que o aumento da oferta tem permitido uma reducio no valor
do gas natural no mercado internacional. Como se observa no Grafico 5, entre
meados de 2018 e de 2019, o preco spot de GNL nos mercados japoneses™® e de
Cingapura se aproximou do HH, que se manteve estavel ao longo de todo o

periodo.

Grafico 5 - Diferentes precos de gas natural no mercado internacional e do
Brent (janeiro de 2017 - junho de 2019). Em milhoes de BTU.
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1 Fortemente influenciado pelos precos JKM, uma vez que suas cargas encontram esse custo de oportunidade,
acrescidos dos custos de transporte pelo desvio da rota de entrega.

2 No Japio, altamente dependente do gas natural, a precificacio era fortemente associada aos precos do petroleo, mas
as formas de fornecimento apresentavam uma parcela maior de GNL, dadas as caracteristicas insulares do pais. Mesmo
com uma maior parcela de GNL, a precificacio do produto dependia muito do petroleo, na definicio do que se
chamava de Japan Crude Cocktail (JCC), que referenciava o petrdleo e gas natural utilizados pelo pais.
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Fonte: Natural Gas Weekly Update/EIA.

A pandemia de Covid-19 foi um novo elemento de tremenda perturbacio
para todas essas variaveis da industria de petréleo e de gas natural que ja vinha em
transformacdo. O futuro dessas industrias se tornou mais incerto em funcio do
desabamento da demanda, derretimento dos precos e desequilibrios de mercado, o
que pode ampliar ou diminuir a participacio de cada pais na geopolitica do
petroleo.

3. Colapso do petrdleo na Covid-19: mudancas na oferta, na demanda e
nos precos

A pandemia de Covid-19 demandou, no mundo inteiro, uma interrup¢io
dos fluxos de pessoas, produtos e servicos. A forma de disseminacdo do virus exigiu
dos diversos governos ao redor do mundo a adocio de medidas de isolamento
social para reduzir o numero de pessoas contaminadas. Essas medidas tiveram
efeitos perturbadores para a industria de petréleo e gas natural no mundo inteiro.

Com a interrupcio de movimentacio de pessoas e do comércio
internacional21, o uso do petroleo caiu de forma violenta. Em abril e maio de
2020, segundo estimativa da Rystad Energy, as quedas no consumo foram de,
respectivamente, 27,5 milhoes de b/d e 19,1 milhoes de b/d em relacio aos
mesmos meses do ano anterior. A International Energy Agency (IEA), em agosto
de 2020, estimou uma queda de 8,1 milhdes de b/d na média do consumo de
2020, comparativamente a 2019. Com isso, a demanda média por petroleo ficaria
em torno de 91 milhdes de b/d ao final do ano.

As previsdes da IEA indicaram uma queda da carga processada das
refinarias em cerca de 7,6 milhoes de b/d, com paradas generalizadas em todas as
regides do mundo, apesar de um certo crescimento dos estoques armazenados no
primeiro semestre de 2020.

A queda abrupta da demanda, num cenario em que nio foi feito nenhum
grande ajuste da oferta, fez com que os precos do petrdleo desabassem, a partir de
fevereiro de 2020. O preco do barril do petréleo tipo Brent caiu de US$ 63,65 em
janeiro de 2020 para US$ 18,38 em abril do mesmo ano. Ja o barril do petréleo do
tipo WTI teve uma reducio de US$ 57,52 para US$ 16,55, no mesmo periodo

(ver Griéfico 6). Mesmo com a melhora dos precos nos meses subsequentes, o barril

2L “A crise afetou todas as formas de transporte, desde carros e transporte publico nas cidades, até énibus, trens e avides,
nacional e internacionalmente. A atividade global de transporte rodoviario estava quase 50% abaixo da média de 2019
até o final de marco de 2020 e a atividade de voos comerciais quase 75% abaixo de 2019 até meados de abril de 2020”

(IEA, 2020).
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de petréleo tanto Brent quanto WTI se estabilizou numa faixa proxima a US$ 40,
valor bem inferior ao que era em janeiro de 2020.

Gréfico 6 - Precos WTI e Brent (jan.2020-0ut.2020). Em US$ por barril.
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Fonte: EIA. Elaborado pelo Ineep.

Essa queda dos precos motivou uma reacio da Opep+ a fim de equilibrar
o desajuste entre oferta e demanda de petréleo. Em abril de 2020, o cartel se
reuniu para definir um gigantesco corte na producdo capaz de fazer frente a
retracio do consumo. Por isso, as expectativas eram de que a Opep+ estabelecesse
um acordo de corte inicial de producdo de, pelo menos, 15 milhoes de barris por
dia. Mas, o acordo fechado na reuniio foi de apenas 10 milhoes de barris por dia

(LEAO, 2020c¢).

Com efeito, apesar do esforco da Opep+, o reequilibrio do mercado
internacional de petréleo ndo ocorreu, uma vez que a producio mundial ficou
num patamar (cerca 90 milhoes de b/d) ainda muito superior ao consumo de
petroleo (cerca de 80 milhoes de b/d). O corte aquém do esperado foi explicado,
em primeiro lugar, pelo fato de alguns paises, principalmente o Ira e o México,
criarem dificuldades até mesmo para aceitar essa reducio mais modesta, de 10
milhoes de b/d. Segundo matéria do Wall Street Journal, os representantes
mexicanos deixaram a reuniio antes de o acordo ser concretizado. E, em segundo
lugar, pelo desejo da Opep+ de forcar que Estados Unidos, Canada, Brasil,
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Colombia e Noruega também participarem do corte de producio a fim de
equilibrar a oferta e a demanda global de petroleo.*

Ao longo do periodo da pandemia de Covid-19, de um lado, grandes
importadores, como China e India, investiram em infraestrutura de armazenagem
e financiaram a estocagem para adquirir petréleo e derivados por precos
extremamente atrativos. De outro lado, grandes produtores como Estados Unidos
e Russia sofreram com as limitacdes de seus tanques e dutos.

O governo chinés realizou uma acdo coordenada de estocagem de
petroleo, cuja meta inicial foi manter um estoque estatal que equivalesse a 90 dias
de importacoes liquidas nas reservas estratégicas do pais, mas esse montante
poderia chegar a 180 dias caso sejam incluidas as reservas comerciais das
petroliferas chinesas. A consultoria SIA Energy estimou que a China teria entre
928 milhoes e 996 milhoes de barris de petroleo armazenados entre marco e abril
de 2020. Como o tamanho atual das reservas estatais da China nio ¢
completamente conhecido, a consultoria Wood Mackenzie estima que, ao longo

de 2020, o volume de petrodleo adquirido pelos chineses poderia equivaler a
compra de 80 milhdes a 100 milhdes de barris adicionais (NOZAKI; LEAO,
2020).

Na India, por seu turno, o ministro do petroleo, Dharmendra Pradhan,
anunciou, em setembro de 2020, que as refinarias do pais estavam armazenando
cerca de 234 milhoes de barris, estando 183 milhoes de barris em tanques e
oleodutos e outros 51 milhoes de barris em navios e instalacoes flutuantes. A fim
de apoiar empresas que tem sofrido para encontrar locais de armazenagem, e sido
impactadas por cobrancas em funcio de atrasos no descarregamento de novas
entregas, a India absorveu cerca de 5 milhdes de toneladas de petroleo de algumas
refinarias estatais para o preenchimento de suas reservas estratégicas. Apesar disso,
segundo Florian Thaler, CEO da consultoria QilX, a capacidade de
armazenamento da India ja ficou proxima do seu limite, uma vez que ja atingiu

algo entre 90-95% em agosto de 2020 NOZAKI; LEAO, 2020).

Nos Estados Unidos, segundo a U.S. Energy Information Administration
(EIA), em setembro de 2020, o armazenamento de petroleo atingiu 500,4 milhoes,
o que representou mais de 95% da capacidade mixima de 522 milhoes de barris.

2 Inclusive foi naquele més de abril que um episédio inusitado ocorreu na industria petrolifera americana. Pela
primeira vez na histdria, o preco do petroleo negociado nos Estados Unidos fechou com valor negativo. “Os contratos
para entrega em maio do 6leo tipo WTI - referéncia no mercado americano - desabaram ontem 305,9% na Bolsa de
Nova York e fecharam cotados a US$ 37,63 negativos” (FLOUFE; COSTA, 2020). Segundo os autores, trés fatores
explicaram esse movimento: (i) diminuicio da demanda americana; (ii) excesso de estoques do produto nos Estados
Unidos. Embora nio exercesse tanto influéncia sobre o WTI, (iii) a estocagem de petroleo barato pela China sinalizou
ao mercado internacional que a recuperacio da demanda global de petroleo seria mais lenta.
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Desde junho, havia uma expectativa de queda gradativa dos estoques americanos,
todavia, a recuperacio econdmica mais lenta do pais impediu esse processo.

Na Rassia, a situacio nio foi menos dramatica. De acordo com Dmitry
Perevalov, ex vice-presidente da petroleira Slavnet Oil & Gas, os reservatérios ja
comecaram apresentar escassez, no terceiro trimestre de 2020. A Transneft,
operadora da rede de oleodutos da Russia, ¢ a responsavel pela maior capacidade
de armazenamento do pais, cerca de 145 milhoes de barris e, em maio, encontrava
uma quantidade de petroleo além do considerado adequado para a manutencio

do fluxo de embarques e desembarques NOZAKI; LEAO, 2020).

Do lado da oferta, a estratégia “conservadora” da Opep+ resultou num
corte insuficiente para lidar com a queda da demanda. Do lado da demanda, as
dificuldades de estocagem de Estados Unidos e a compra de petroleo barato por
parte da China e da India deixaram duvidas sobre uma répida recuperacio da

demanda no curto prazo.

Esses aspectos mostram que hd uma disputa atual entre os paises da
Opep+*, Estados Unidos e China pelo controle dos precos do petréleo. A
capacidade de barganha chinesa e a recente posicio dos Estados Unidos de
exportador liquido passaram a ameacar o protagonismo histérico da Opep na
coordenacio da cotacio do preco do petroleo.

Essa disputa deve se acirrar nos proximos anos, uma vez que Opep deve
perder espaco na producdo global de petroleo para os paises do continente
americano (mais a Noruega) que sio liderados pelos Estados Unidos (ver Tabela 8).

Tabela 8 - Producio de petroleo e projecdes por grupos de nacdes (2016-2019).
Em mil barris por dia e %.

Mil barris por Mil barris por Mil barris por
dia % dia % dia %
2013 38.530 40% 53.785 56% 22.631 24%
2019 35.230 35% 49.720 49% 28.290 28%
2025* 35.230 34% 49.410 47% 32.480 31%

Fonte: Opep. Elaborado pelo Ineep. (*) Projecdes.
Nota 1: América+1 inclui Estados Unidos, Brasil, Canad4, Coloémbia e Noruega.
Nota 2: Opep+3 inclui os membros da Opep, além de Russia, México e Oma.

Por isso, ¢ improvavel que a Opep+ assista passivamente o crescimento
dos paises desse grupo como protagonistas do mundo do petroleo e continue
gerindo sua producio e os impactos no preco do petrdleo de forma a dificultar tal
ascensdo. Além do corte de producio modesto, a abrupta queda do preco do barril
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no comeco do més de marco de 2020; a declaracio do Ministro de Petroleo do Ir3,
Bijan Zabganeh, no comeco de abril, de que a reunido da Opep+ somente deveria
ocorrer depois que Estados Unidos e Canada sinalizassem o corte de producio que
pretendiam fazer; e o adiamento da realizacio da proépria reunido foram sinais de
que o bloco liderado por sauditas, russos e iranianos nio estio dispostos a perder
sua condicdo de coordenar os rumos da producio e do preco global do petrdleo.

Nesse cenario, ndo pode ser esquecido o papel relevante da China que,
logo antes da reuniio da Opep+, comprou um volume gigantesco de petroleo para
estoque, principalmente da Arabia Saudita, e assinou um contrato de engenharia,
por meio de sua estatal China Petroleum Engineering & Construction Corp.
(CPECCQC), para o desenvolvimento do gigantesco campo de Majnoon no Ira. Com
isso, o pais asidtico, além de transferir uma cifra considerdvel para as duas nacoes
do Oriente Médio, contribuiu para que as compras de petréleo sejam ainda mais

lentas do que o esperado anteriormente até o final.

Ao tudo que indica, a despeito das diferencas do posicionamento
geopolitico de Russia, Ira e Arabia Saudita, momentaneamente forma-se uma
alianca entre a Opep* e a China para que os Estados Unidos e seus vizinhos
aliados percam ou - pelo menos nio aumentem - sua influéncia nas decisdes-
chave do mundo do petréleo. O proprio acordo ja impde novas obrigacdes aos

produtores americanos.

O Brasil ja havia anunciado em marco uma reducio da producio de 200
mil barris por dia da sua producio - valor que nido foi atingido. Os Estados
Unidos, embora nio tenham se comprometido a realizar nenhum corte, viram o
preco baixo do petréleo inviabilizar boa parte da sua producio de petréleo. O
Canad4 asseverou que reduziria sua producido. Alids, o proprio Ministro de
Recursos Naturais do Canada, Seamus O’Regan, presente na conferéncia realizada
entre os paises do G20 em abril de 2020, reconheceu que, independentemente do
resultado do acordo, o Canad4 seria obrigado a continuar desacelerando sua

producio em Newfoundland, Alberta e Saskatchewan (LEAO, 2020c).

Esses movimentos evidenciam as transformacdes na geopolitica do
petréleo. De um lado, os produtores nio tradicionais, principalmente na América,
tém buscado aumentar sua influéncia na determinacio dos precos atendendo seus
interesses de elevar a producio e garantir a rentabilidade. De outro, a Opep+ tem
procurado manter seu papel de producer swinger e, portanto, de regulador do preco
internacional do petréleo. A China, como grande importador, tem atuado para
adquirir petroleo a precos cada vez mais baixos. A tensio entre essas regides
modificara a estratégia das suas empresas no segmento de petréleo no médio prazo,
além da propria insercdo delas nas industrias de outras formas de energia.
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4. Consideracdes finais

Mudaram as condicoes de oferta, com a expansio do papel dos Estados
Unidos e outros paises fora da OPEP, inclusive o Brasil, enquanto os tradicionais
grandes produtores lutam para preservar sua influéncia na definicio dos precos do
petroleo. O mercado de gas natural, em expansio, agrava disputa pelo mercado
europeu entre os americanos e os russos, ¢ a China e India, mercados com as
maiores taxas de crescimento, serio fundamentais na determinacio da
estruturacio desse mercado, que cada vez mais negocia 0 GNL em relacio ao gis
natural transportado por gasodutos.

Nos proximos anos, deve ocorrer uma forte disputa na oferta mundial de
petroleo com os paises do continente americano, liderado pelos Estados Unidos,
ganhando maior participacio na producio global. Isso deve gerar tensdes com os
tradicionais produtores da Opep e os russos, gerando uma forte disputa pelo

abastecimento global de petroleo e, principalmente, pela determinacio dos precos.

No segmento de gas natural, o GNL com seus precos regionalizados tende
a ter uma precificacido distinta do petroleo, embora haja uma maior convergéncia
dos precos em relacio ao gds natural exportado pelos gasodutos. A exemplo do
petroleo, o GNL tem promovido a ascensido de novos produtores fora da Opep e
da Russia, como Estados Unidos e Australia, que estio ganhando relevincia na

organizacao dessa industria.

A demanda de petroleo e gias natural também se modificou
profundamente nesses ultimos cinco anos com a clara predominincia dos
mercados fora da OCDE. Os paises mais ricos do mundo ocidental tendem a
diminuir o uso dos combustiveis fésseis, enquanto a China, India e paises da
Africa e América Latina, em processo de inclusio energética crescente,
continuario sendo grandes demandadores de petroleo e gis natural. Os efeitos
dessa mudanca geografica dos mercados consumidores serdo significativos para a
geopolitica dos hidrocarbonetos, assim como para a estrutura e localizacio do
parque refinador e dos terminais de liquefacio e regaseificacio do gis natural.

O mundo pospandemia de Covid-19, com seu dramitico impacto na
demanda e nas economias globais, com severas restricoes a mobilidade das pessoas
e das cargas deve trazer um novo elemento transformador para uma industria de
que ja em constante ebulicio nos ultimos anos.
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