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INFORME PETROPOLITICA

As empresas de petréleo, pressionadas pelos desempenhos do
terrivel ano de 2020, estdo recebendo com muito alivio 70 déla-
res por barril do petréleo tipo Brent no mercado internacional
desde dezembro de 2020. O ramp up dos pregos tem elevando
as agdes das companhias e fortalecido seus balangos. Segundo
o editorial do jornal Upstream Online (2021), esse movimento
altista do prego deve fornecer mais poder de fogo financeiro
para os grupos de energia ansiosos por uma transicdo energética
rapida na direcdo de tecnologias renovaveis descarbonizadoras.
O Unico problema serd encontrar bons negdcios que ajudem as
grandes petroliferas a aumentar seus ativos em energia limpa,
que sejam rentaveis e competitivos.

No informe de Petropolitica da FGV Energia desse més.

Boa leitura!
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INFORME PETROPOLITICA

1. Oferta

O 17° Encontro Ministerial da OPEP reafirmou, em 1
de junho, o compromisso de retornar gradualmente
aomercado dois milhdes de barris por dia (MMbbl/d),
0 que minimiza a retengdo de quase oito MMbbl/d
desde o 10° Encontro, em abril de 2020, para 5,8
MMbbl/d. Acordaram também com a manutencgédo

dos ajustes, previstos no 15° Encontro, nas cotas de
produgdo para o més de julho (OPEC, 2021). O 18°
Encontro, que ocorreria em 1 de julho, foi adiado
duas vezes, para 2 e 5 de julho, mas permanece
indefinido (OPEC, 2021a).

Imagem 1: Dez maiores produtores de petréleo do mundo (MMbbl/d)

Estados Unidos 11,168 11,088
Russia 9,622 9,655
Arébia Saudita 8,966 8,964
Canada 4,489 4,653
China 3,884 3,831
Iraque 3,772 3,848
Brasil 2,755 2,726
Emirados Arabes Unidos 2,515 2,578
Kuwait 2,293 2,297
Ira 1,982 2,002

Fonte: elaboragédo prépria com dados da EIA, OPEP e ANP

Em resposta a atual politica de recuperagao de oferta
da OPEP+, que retorna 2 MMbbl/d entre maio e
julho de 2021, a Agéncia Internacional de Energia
(IEA, em inglés) sugeriu aquela entidade “abrir as
torneiras” para garantir adequadamente o equilibrio
oferta-demanda do mercado de petréleo. Mesmo
com a producéo fora da OPEP+ podendo se acelerar
entre 2021 e 2022 — crescimento de 710 mil barris
por dia (bpd) para 1,6 MMbbl/d puxados por Estados
Unidos, Canadd, Brasil e Noruega —, esses ganhos
seriam insuficientes para acompanhar a recuperagao
prevista na demanda global. Portanto, sugere-se uma
fatia de crescimento de 1,4 MMbbl/d na producéo da
OPEP+ em 2022, o que seria facilmente alcangavel
com sua atual capacidade ociosa de 6,9 MMbbl/d
e a possibilidade de suspensdo dos embargos ao
petréleo iraniano (IEA, 2021).
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2,322
2,098
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4,394 4,477 - -
3,940 4,024 = =
3,892 3,914 3,934 3,967
2,819 2,844 2,974 2,932
2,611 2,610 2,613 2,640
2,333 2,327 2,326 2,359
2,167 2,304 2,413 2,455

Ha uma retomada gradual de novos projetos no
setor de dleo e gés a medida que o atual cenario
de recuperagdo dos pregos se mantenha. Ainda
assim, a continuidade da pandemia da COVID-
19 e a transicdo energética como elemento capaz
de reduzir futuramente a demanda de petréleo
impactam as decisbes finais de investimento. De
um lado, o nimero dessas decisdes antes da crise
pode se recuperar em 2022 e 2023, e os gastos
pré-pandemia de US$ 530 bilhdes ao ano, somente
em 2025. Por outro, os novos projetos devem
se concentrar em aguas profundas, com menor
emissdo de carbono e baixo prego break-even,
isto é, o ponto de equilibrio necessario para que
a venda cubra os custos envolvidos (RAMALHO;
RUDDY, 2021). Exemplo disso sdo os investimentos
anunciados em junho na Bacia de Santos, no Brasil:
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® US$ 8 bilhdes em 19 pogos no campo de Bacalhau,
com producéo inicial de 220 mil bpd e break-even
de US$ 35, entre a Equinor (operadora), ExxonMobil
e Petrogal, sendo o primeiro empreendimento
internacional no pré-sal brasileiro (EQUINOR, 2021);

® US$ 195 milhdes da australiana Karoon em dois
pogos de producdo de 10 mil bpd no campo de
Patola (MEDEIRQOS, 2021); e,

® US$ 2,3 bilhdes na contratagdo pela Petrobras da
oitava unidade flutuante de produgdo, armazena-
mento e transferéncia (FPSO, em inglés), a P-79, para
o0 megacampo de Buzios, com previsdo de entrega
para 2025 e capacidade de 180 mil bpd e 7,2 milhes
de metros clibicos de gas por dia (EPBR, 2021).

A Guiana tem mantido sua posicdo entre as
prioridades da companhia ExxonMobil com uma
série de descobertas de pogos de petréleo offshore
contabilizando reservas de 9 bilhdes de barris de
6leo equivalente no bloco Stabroek. A Ultima delas,
em junho, diz respeito a um pogo perfurado em mais
de 1860 metros de profundidade em Longtail-3 e
a confirmagdo da qualidade dos reservatérios em
Mako-2, que, em conjunto com as descobertas
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a 1725 metros em Uaru-2 no més de abril, abre
caminho para uma potencial quinta FPSO na area
leste do complexo de Liza (EXXONMOBIL, 2021;
EXXONMOBIL, 2021a). J&4 com o projeto Liza Phase
1 em plena capacidade de produgéo de 130 mil bpd
e Liza Phase 2 previsto para meados de 2022 com
capacidade de 220 mil bpd, a meta de produgéo
da ExxonMobil na Guiana chega a 800 mil bpd em
2025 e 1 MMbbl/d em 2027 (SLAV, 2021).

As contratagdes de novos FPSOs tém se recuperado
rapidamente apesar da continuidade da pandemia
da COVID-19, de modo que a cadeia de suprimentos
deste mercado esteja proxima da plena capacidade.
Atualmente, héd vinte FPSOs em construgdo no
mundo e mais quatro deles devem ser contratados
no segundo semestre de 2021, encerrando o ano
com dez contratagdes, isto €, mais do que o triplo
das apenas trés em 2020. A previsdo para 2022
também sdo dez novos contratos, destacando-se
que metade deles somente para a producdo
offshore na América do Sul — quatro para o Brasil e
um para a Guiana —, o que fortalece a posicdo deste
subcontinente nas decisGes de investidores e na
geopolitica da energia (MEDEIROS, 2021a; RYSTAD
ENERGY, 2021).

Imagem 1: Contratos de FPSOs entre 2019 e 2022 (histérico e previséo)

m Awarded

Sepetiba,BR

Ana Neri, BR
Anita Garibaldi, BR
Almirante Barroso, BR
Jotun A, NO
MTC Ledang, MY
Armada Sterling V, IN

Liza Unity, GY
GTA, MR Dugque de Caxias, BR
0. Abigail-Joseph, NG mﬂ-
2019 2019

Fonte: Rystad Energy, 2021

To be awarded

P-79, BR
Bacalhau, BR
P-78, BR

Lufeng 12-3, CN
Almirante Tamandaré, BR

2019

2019
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2. Demanda

A IEA prevé o retorno gradual da demanda de
petréleo, a medida que neste ano sejam recupe-
rados 5,4 MMbbl/d e, no préximo ano, mais 3,1
MMbbl/d, superando o nivel pré-pandemia até
o final de 2022 com 100,6 MMbbl/d. Entretanto,
a recuperagao da demanda se distingue entre
economias ricas com campanhas de vacinagdo
avancadas e economias em desenvolvimento com
vacinagdo ainda insuficiente. Somente os paises da
Organizagédo para Cooperagdo e Desenvolvimento
Econdmico (OCDE) contribuem com 1,3 MMbbl/d
do crescimento em 2022. Ha distingdo também
entre setores, como a alta demanda por plastico do
setor petroquimico e a recuperagdo mais lenta da
gasolina e, sobretudo, da aviagdo, que ainda nao
recuperam o nivel pré-pandemia até o final de 2022
com o atual padrao de mobilidade e restricbes de
viagem (IEA, 2021; RFI, 2021).

Um estudo da Universidade de Columbia e da
Universidade da Califérnia desenvolveu quatro
cenérios poés-pandemia com o ritmo da recupera-
¢cdo econdmica, nivel de intervencdo do governo
no mercado de energia e o grau de permanéncia
do padrdo de mobilidade durante a pandemia. Em
geral, hd uma incerteza sobre a velocidade e a forca
da recuperagdo econdémica, mas em trés cendrios a
demanda global por petréleo ndo atinge seu pico
antes de 2030. Nestes casos, as atuais politicas clima-
ticas dos governos e a inovagdo tecnoldgica esta-
riam aquém do necessério para reduzir a demanda
de petréleo, ja4 que se leva tempo para substituir
grandes frotas, além do crescimento da petroqui-
mica e do crescimento na demanda de combustiveis

na China e outros paises em desenvolvimento (KAH
etal., 2021).

A demanda global de gés natural caiu 1,9% ou 75
bilhdes de metros clbicos (bcm) em 2020, haja vista
o impacto da pandemia da COVID-19 e o inverno
moderado no hemisfério Norte. Esta perda em
demanda, entretanto, j4 é compensada pelo cres-
cimento de 3,6% previsto para 2021, com a recu-
peragdo econdmica e as temperaturas mais frias
no Norte. Ademais, hd a expectativa de que, em
2024, a demanda alcance quase 4300 bcm, isto é,
um valor 7% maior do que o nivel pré-pandemia.
O crescimento até 2024 ¢é puxado por maior ativi-
dade econdmica, sendo 40% deste oriundo do setor
industrial, e pela substituicdo no carvdo na geragao
de energia elétrica. J& os mercados com maior cres-
cimento da demanda estdo na regido Asia Pacifico,
representando quase metade do crescimento, espe-
cialmente a China e a India. Porém, o ritmo do cres-
cimento a ser apresentado em 2021 se distancia da
previsdo 2022-2024, quando a média anual cai para
1,7% — partindo-se do pressuposto de que o cresci-
mento do PIB global em 2021 seja de 6%, reduzindo
para 4,6% em 2022 e média de 3% nos anos seguin-
tes (IEA, 2021a).

Imagem 2: Demanda Global de Gas Natural 2008-2024
(histérico e previsao)

Fonte: IEA, 2021
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3. Precos

Os pregos do barril de petréleo atingiram no més
de junho a maior méxima em dois anos, acima
dos US$ 75. Esta tendéncia deve se acentuar
conforme a demanda global se recupere e
as incertezas sobre a oferta permanegam. A
preocupagdo do mercado com pregos mais
elevados e, com efeito, a trajetdria inflacionaria
pode ampliar a pressdo sobre a OPEP+, que tem
se mantido cautelosa em virtude da possibilidade
de retorno de 1,4 MMbbl/d do Ird ao mercado e
da ambicdo de sustentar a entrada de divisas aos
paises exportadores de petréleo. Porém, mesmo
com adicionais de oferta vindo deste grupo, a
expectativa é de que os pregos se mantenham
fortes (SMITH; BLAS; EL WARDANY, 2021).

Imagem 3: Pregos do barril de petréleo WTI e Brent

Fonte: Trading Economics, 2021
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A cotagdo mais elevada do petréleo e do carvao,
somada ao crescimento da demanda regional
asidtica por gés natural liquefeito (GNL), fez
com que os pregos do GNL duplicassem em trés
meses. No inicio de julho, o prego spot do GNL
asiatico para entrega em agosto no nordeste da
Asia atingiu US$ 14 por milhdo de BTU (British
terminal unit), a maior méaxima sazonal desde
2013 (JAGANATHAN, 2021a). Em 2020, o prego
spot do GNL asiatico foi em média US$ 4,20 por
milhdo de BTU e a expectativa para 2021 e 2022
é, na mesma referéncia, um valor médio de US$
7,30 e US$ 7,50, respectivamente. Além do atual
crescimento no consumo de GNL para a atividade
industrial da China, a geragdo de energia na
Coreia do Sul e no Japdo, mais a recuperagao
da India apés a queda das infecgdes por COVID-
19, os pregos refletem a maior utilidade do GNL
para cobrir, nos préximos anos, as lacunas da
geragdo de energia renovavel e da substituigdo
do carvao (JAGANATHAN, 2021).
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4. Estamos de Olho

O Departamento do Interior (Dol) dos EUA, respon-
sével pela gestdo de recursos naturais, anunciou, no
dia 8 de junho, a intencao de avaliar o potencial de
desenvolvimento de energia edlica offshore na plata-
forma continental externa do Golfo do México. Para
isso, o Escritério de Gestdo de Energia do Oceano,
agéncia vinculada ao Dol, criou uma forca tarefa
para difundir informacgdo e facilitar a coordenagao
intergovernamental durante o processo de conces-
sdo em areas offshore dos estados de Louisiana,
Texas, Mississippi e Alabama. Atualmente, existem
dezessete concessdes comerciais na costa Leste,
entre os estados de Massachusetts e Carolina do
Norte, com apenas dois parques em operagdo.
Desse modo, a expansdo em vista para o Golfo
do México busca ndo sé criar as condigbes para a
meta da administracdo Joe Biden e Kamala Harris
de 30 gigawatts (GW) em capacidade de geragdo
de energia edlica offshore até 2030, mas também
aproveitar a expertise de longa data dessa regido
em desenvolvimento offshore de energia (FRAZIN,
2021; USA, 2021). A luz da transicdo energética, a
experiéncia da industria de dleo e gés em instala-
¢bes offshore a torna um potencial facilitador do
desenvolvimento das renovaveis e da continua rele-
vancia energética do Golfo do México.

Outro dominio maritimo que oferece oportunidades
para o desenvolvimento de energia edlica offshore
é o Mar do Norte, onde duas areas na plataforma
continental da Noruega — Utsira Nord (1000 km?) e
Soerlige Nordsjoe Il (2.590 km?) — foram designadas

para construir uma capacidade de 4,5 GW. Entre as
companhias interessadas em participar do processo
licitatério, previsto para 2022, destaca-se a Shell,
que, em junho, anunciou ao lado das companhias
de energia norueguesas BKK e Lyse a intencdo de
construir parques edlicos offshore flutuantes e fixos
nas duas areas; a Equinor, que assinou, no més ante-
rior, um acordo de colaboragdo com a joint-venture
Vérgrenn' para desenvolver um parque edlico flutu-
ante com capacidade instalada de 1 GW; e, a BP,
em parceria com as norueguesas Statkraft e Aker
Offshore Wind (REUTERS, 2021). O Mar do Norte
tem sido alvo de tradicionais companhias europeias
de dleo e gas para desenvolverem suas estratégias
de transicdo energética e eletrificacdo do setor,
aproveitando nesta regido, segundo o executivo
da Equinor, Pal Eitrheim, um dos melhores recursos
edlicos do planeta (EQUINOR, 2021a).

Imagem 4: Mapa europeu de parques edlicos offshore

Fonte: Wind Europe, 2021.

1 A Vargrgnn é uma joint-venture da italiana Eni e da companhia de investimentos norueguesa HitecVision, langada em novembro de

2020 com o objetivo de desenvolver projetos de energias verdes na Noruega (ENI, 2020).
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O tamanho do mercado global de energia edlica
offshore deve apresentar uma taxa de crescimento
de 13,5% ao ano, o que significa um salto de pouco
mais de US$ 36 bilhdes, em 2019, para US$ 87,5
bilhdes, em 2026. Diante disso, é crescente a neces-
sidade de investimentos em tecnologia e inovagdo
verdes, com os quais os atores do setor de dleo e
gés podem contribuir com sua expertise e recursos
financeiros. A Chevron, por exemplo, se tornou a
primeira major estadunidense a investir no setor,
apds a Chevron Technology Ventures assinar, em
abril, um acordo com norueguesa Moreld Ocean
Wind para financiar solugdes da companhia de
tecnologia Ocergy, como plataformas flutuantes
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leves e de baixo custo para turbinas edlicas offshore
(OCERGY, 2021; GHOSH, 2021). A estratégia clima-
tica da Chevron se concentra em investimentos, até
2028, de US$ 2 bilhdes na redugido de emissdes
de carbono em suas préprias operagdes e US$ 750
milhGes em combustiveis renovaveis. Apesar disso,
a Chevron ndo tem a ambicdo de entrar em larga
escala em negdcios renovaveis, como a energia
edlica offshore, e, diferentemente de suas concor-
rentes europeias, nao planeja, conforme afirmou
o diretor financeiro Pierre Breber na Conferéncia
Global de Transicdo Energética da Reuters, abando-
nar o petréleo e o gas natural como ativos medula-
res da companhia (HAMPTON, 2021).
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