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Ha muitos sinais de que a transigdo energética esteja
ganhando velocidade no mundo. A petroleira BP,
projetou recentemente que a demanda por petréleo
pode estar perto do pico. O governador da Califérnia
assinou uma ordem proibindo a venda de novos
carros movidos a gasolina. A China, responsével
por mais de um quarto das emissdes de carbono do
mundo, prometeu alcancar a neutralidade de carbono
até 2060. E pesquisas publicas mostram que had um
crescente senso de urgéncia sobre a ameacga clima-
tica, reforcados pelos recentes e violentos incéndios
florestais na Califérnia e severos furacées na Costa do
Golfo dos EUA (Financial Times, 2020).

Entretanto, transformar a industria petrolifera, marco
da era moderna e contemporanea, pode ter profun-
das consequéncias na ordem global. As consequén-
cias geopoliticas de uma transicdo energética serdo
muito mais sutis, complexas e contra o senso comum.
Muitas previsdes de hoje ndo se concretizardo ou se
desdobrardo de maneiras imprevisiveis. Se os formu-
ladores de politicas ndo obtiverem uma compreensao
clara de como as relagbes de poder global muda-
rédo - ndo apenas em uma era futura de energia zero
carbono, mas durante a longa e confusa transicdo
para chegar |4 - eles ndo serdo capazes de gerenciar
a préxima era de riscos de politica externa e seus
esforcos para combater a mudanga climéatica seréo
frustrados. A transi¢do para uma economia de baixo
carbono j& é uma realidade até nas empresas mais

tradicionais de combustiveis fésseis, que ja estdo #

investindo em energias renovaveis (FT, 2020).

E as implicagdes serdo de varias ordens:
alguns paises implementarao
medidas descarbonizado-
ras mais drasticas, como a
China, por exemplo, para
seguir com a utilizagdo do
abundante e barato carvéo
para geragao elétrica. Ainda,
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a entrada macica de veiculos elétricos nas economias
desenvolvidas a medida que a produgéo de petréleo
decresce pode levar a um equilibrio de pregos relativa-
mente alto dos hidrocarbonetos. A industria do petro-
leo e os petroestados podem, em boa medida, ganhar
com a transicdo energética. Ainda na contramao do
senso comum, alguns desses petroestados de hoje
podem se tornar eletroestados de amanha (Financial
Times, 2020), a Ardbia Saudita, por exemplo, tem
energia solar abundante e de baixo custo, e acaba de
anunciar um projeto de US$ 5 bilhdes para transformar
energia renovavel em hidrogénio. Outras nac¢des ricas
em energia renovavel barata, como o Chile, também
podem emergir como as superpoténcias de uma nova
economia baseada no hidrogénio.

Esse Informe mensal da FGV Energia busca na petro-
politica elementos dos pensamentos geoestratégicos
contemporaneos, para derivar chaves de compreen-
sdo do comportamento dos mercados internacionais
de energia, dos principais governos nacionais envolvi-

dos e de suas sociedades.
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Producao Mundial de Petréleo

2020 fevereiro Marco abril

Produgao mundial

(leo cru e liquidos — MMb/d) 1otz 1o eaa
1.USA 19.998 20.233 18.574
2.Arabia Saudita 11.638 11.714 13.641
3.Russia 11.540 11.537 11.578
4.Canada 5.717 5.636 5.015
5.China 4.912 4.924 4.850
6.Iraque 4.747 4.598 4.600
7.Emirados Arabes 4.154 4.461 4774
8.Brasil 3.340 3.416 3.772
9. Kuwait 2.925 3.117 3.366
10.Ira 3.008 2.840 2.858

Fonte: EIA, 2020

Sobre a produgdo mundial de petréleo, o IEA
(2020) informou que houve um aumento de 1,1
MMb/d na produgdo total mundial em agosto
para 91,7 MMb/d com a redugdo dos cortes da
OPEP +, para 9,3 MMb/d. A produgédo nos Estados
Unidos caiu 0,4 MMb/d devido a passagem do
furacdo Laura que forgou fechamentos preventivos
de unidades de produgdo. O fornecimento total
ndao-OPEP reduziu-se em 2,6 MMb/d em 2020.

A recuperagdo na produgdo global de produtos
refinados de petréleo desacelerou em agosto — com
previsdo de estenderse até outubro - devido ao
impacto das paralisagdes por causa dos furacdes no

maio junho
88.665 88.309 .
16.548 17.655 ‘
producdo em recuperagdo
10.113 9.382 '
corte de produgdo OPEP+
9.636 9.568 '
corte de produgdo OPEP+
4.747 4.748
4.879 4.980
4.307 3.835
3.472 3.324 .
corte de produgdo OPEP+

3.783 4.114 ‘

producdo em ascengao — pré-sal

2.414 2.305

2.835 2.774

Golfo dos Estados Unidos e pela manutengao sazonal
de unidades. As operagdes de refinarias chinesas e
indianas cairam em julho. As paralisagdes do furacao
resultaram em apenas um breve aumento nas
margens das refinarias, que permanecem deprimidas
devido a fraca demanda por combustiveis do tipo
premium para transportes.

No relatério anual, a OPEP revisou para baixo
suas projegdes, esperando que, até 2025, o cres-
cimento da economia mundial fique em 2,3%
ao ano. Antes, ela apontava até 2024 média de
crescimento anual de 3,3% (Investing.com, com
Estadao Conteldo, 2020)
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Os estoques dos paises membros da OCDE
aumentaram 13,5 MMb (0,44 MMb/d) para 3.255
MMb em julho. No ano até julho, eles aumentaram
em 334,5 MMb, a uma taxa média de 1,57 MMb/d.
Os dados preliminares de agosto mostram que
os estoques de petréleo da industria cairam nas
trés regibes: -19,3 MMb nos EUA, -9,8 MMb na
Europa e -1,3 MMb no Japéo (no total, quase 1
MMb/d). Em agosto, os volumes de petréleo em
armazenamento flutuante cairam drasticamente
em 59,9 MMb (1,93 MMb/d) para 168,4 MMb, mas
os primeiros relatérios sugerem que os volumes
podem aumentar em setembro (EIA, 2020).

A India permitird que as empresas produtoras
de gads em novos campos locais vendam o
combustivel mais limpo em plataformas de
e-bidding, em um movimento que deve ajuda-los
a obter melhores precos e aumentar a produgdo. A
india quer aumentar a participagdo do gas em sua
matriz energética de 6,2% para 15% até 2030, mas
atualmente depende de importagdes para metade
de suas necessidades diarias de gas de 160-170
milhdes de metros clbicos padrdo (mmscm)
(Reuters, 2020).

O Turcomenistdo e o Afeganistdo assinaram
compromissos para melhorar a infraestrutura dos
dois paises. O foco principal foi em relagdo a cons-
trugdo do gasoduto Turcomenistdo-Afeganistdo-
Paquistéo—india (TAPI), uma linha de transmissao
e uma de fibra éptica Turcomenistdo-Afeganistao-
Paquistdo (TAP), bem como a construgao de ferro-
vias (Petronoticias, 2020).
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O secretario-geral das Nagdes Unidas, Anténio
Guterres, pediu dia 12 de outubro o fim do
financiamento aos projetos de combustiveis fosseis,
em mensagem aos bancos e fundos de investimentos.
“Precisamos de velocidade, magnitude e lideranca
decisiva”, diz Guterres (Folha/Reuters, 2020).

A AlE (2020) projeta que os cortes de investimentos
de US$ 250 bilhdes em O&G para 2020 podem
reduzir em 2,5 MMb/d a produgdo global de
petroleo em 2025. Isso poderia fazer com que a
oferta ndo acompanhe a demanda, levando a uma
escalada de pregos no médio prazo (CGEP, 2020).
Além disso, apesar do adiamento de diversos
projetos de liquefagdo, outros investimentos em
gés natural nos EUA e Russia foram mantidos, e
a primeira bolsa de negociagdo de gas natural foi
inaugurada na India (EPE, 2020).

A EIA revisou para baixo o PIB global em outubro
em 2020 e 2021, com base nas previsdes
macroecondmicas da Oxford Economics (2020). A
recuperagdo mais lenta da demanda combinada com
as previsoes revisadas para o crescimento econémico
global levou a EIA a reduzir a previsdo do consumo
global de petréleo para 2021. Para outubro, a agéncia
prevé que o consumo global de petréleo em 2021
serd de 99,1 MMb/d, 0,5 MMb/d abaixo da previsdo
de setembro. A recuperagdo mais lenta da demanda
provavelmente limitard o escoamento dos estoques
globais de petréleo, o que poderia manter os estoques
de produtos petroliferos nos Estados Unidos, ARA e
regides de Cingapura elevados e manter a pressao de
baixa nos spreads globais (EIA, 2020).
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Demanda Mundial de Petréleo

A segunda onda de casos da Covid-19 em muitos
paises, medidas de bloqueio local, teletrabalho e
o fraco setor de aviagdo levaram a revisGes para
baixo das estimativas do |IEA sobre demanda para
os terceiro e quarto trimestres de 2020, em 0,1
MMb/d de 0,6 MMb/d, respectivamente. A revi-
sdo da demanda, segundo a agéncia, para 2020,
caird em relagdo a 2019 em 8,4 MMb/d. Entretanto,
para 2021, a demanda devera crescer 5,5 MMb/d.
A China continua se recuperando fortemente,
enquanto a India mostra ainda sinais de fraqueza
econdmica (EIA, 2020; Reuters, 2020).

Os estoques podem estar diminuindo com o tempo,
mas os dados da OCDE mostram um aumento nos

World liquid fuels production and consumption balance
million barrels per day

world production forecast

world consuption
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Fonte: EIA, 2020

estoques em julho, levando-os de volta a niveis
recordes. Além disso, a compra de petréleo chinés -
que tem fornecido um forte suporte ao mercado de
petréleo desde abril - desacelerou fortemente para
as entregas de setembro e outubro. Além disso, as
margens de refinaria persistentemente fracas forne-
cem pouco incentivo para impulsionar as compras
de petréleo (EIA, 2020).

Com o inverno que se aproxima no hemisfério
norte, entraremos em um territério desconhecido
em relagdo a viruléncia da Covid-19. No Relatdrio
do més passado, dissemos que o mercado estava
em um estado de “delicado reequilibrio”. Um més
depois, as perspectivas parecem ainda mais frageis.
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Precos

Os pregos do petréleo cairam apds o presidente
dos EUA, Donald Trump, frustrar as esperancas de
um quarto pacote de estimulo para impulsionar a
economia atingida pelo coronavirus, com os pregos
também pressionados por um aumento maior do
que o esperado nos estoques de petréleo dos EUA
(EPBR, 2020). A queda pode ser explicada ainda
com o retorno da producdo no maior campo da
Libia, o encerramento de uma greve norueguesa,
que havia afetado a produgédo, e a retomada das
operagdes americanas no Golfo dos EUA apds o
furacdo Delta.

Os contratos futuros do Brent fecharam em queda
de 1,13 ddlar, ou 2,6%, a 41,72 ddlares por bar-
ril, enquanto o petréleo dos EUA (WTI) recuou
1,17 délar, ou 2,9%, para 39,43 ddlares o barril
(Reuters, 2020)

Os pregos futuros do petréleo subiram até o final
de agosto, quando os fracos mercados financeiros
e uma crescente quantidade de barris nédo
vendidos desencadearam uma queda constante em
setembro. Relatérios de armazenamento flutuante
também pesaram quanto a isso. A reducdo nas
compras da China, que dé suporte desde abril, é
um fator importante. De $ 46,16 / bbl no final de
agosto, os futuros do Brent cairam abaixo de $ 40
/ bbl. Os pregos fisicos (por exemplo, Dated Brent)
mudaram para um desconto significativo em relagao
aos futuros, geralmente um sinal de mercado.
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Crude oil front-month to 13th month futures price spread
dollars per barrel, five-day moving average

00
25
-5.0

-7.5

-100

-12.5

May-20 Jun-20 Jul-20 Aug-20 Sep-20

= \WTI crude oil Brent crude oil

Fonte: EIA, 2020

Em agosto, o preco spot do gés natural Henry Hub
foi em média $2,30 MMBtu, contra uma média
de $1,77/MMBtu em julho. Os pregos a vista mais
elevados do gés natural refletem a crescente procura
do setor de geragao de energia eléctrica dos EUA,
como resultado das temperaturas mais quentes
do que o normal durante o més de agosto e da
crescente procura de exportagdes de gas natural
liquefeito (GNL) dos EUA (IEA, 2020).

A AIE espera que o aumento da procura interna e
da procura de exportagdes de GNL para o Inverno,
combinado com a redugdo da produgédo, fard com
que os pregos a vista de Henry Hub subam para
uma média mensal de $3,40/MMBtu em Janeiro de
2021. A AIE espera que a média mensal dos pregos
a vista permaneca superior a $3,00/MMBtu para
todo o ano de 2021, atingindo uma média de $3,19/
MMBtu para o ano, contra uma média prevista de
$2,16/MMBtu em 2020.
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Estamos de Olho

A petroleira anglo-holandesa Shell cortara entre 7 mil
e 9 mil empregos em sua forga mundial de trabalho
até o ano de 2022, como parte de seus esforgos
para redugdo de custos. O nimero inclui 1.500
pessoas que concordaram sair voluntariamente
da companhia neste ano. Com um quadro de
funcionérios mais enxuto, além de outras acdes, a
empresa espera alcangar economias de custo anuais
sustentaveis entre US$ 2 bilhdes e US$ 2,5 bilhdes
até 2022 (petronoticias, 2020).

A |EA publicou o World Energy Outlook 2020. Os
comentarios da midia destacam que a agéncia esta
executando diferentes cendrios da Covid, com um
cenario central onde a pandemia é controlada em
2022 e a demanda de petréleo se recupera para os
niveis de 2019 em 2023 (UBS, 2020).

Em um outro cendrio, a agéncia espera que a
demanda por petréleo se estabilize por volta de
2030, atingindo niveis mais baixos do que o previsto
em 2019. A era de crescimento da demanda global
de petréleo chegard ao fim na proxima década.
Um efeito prolongado do Coronavirus resultaria em
ndo atingir os niveis de 2019 até o final da década
de 2020 e estagnar logo depois, um pouco abaixo
de 100MMb/d. Mesmo nesse contexto, a IEA
reconhece que novos investimentos significativos sdo
necessarios (~ $ 390 bilhGes por ano) e que os pregos
subirdo para $ 75 /bbl até 2030 para financié-los.

Do lado do refino, a AIE vé uma "crise existencial”
por causa da crescente divergéncia entre a
capacidade de refino e a demanda de derivados. A
agéncia espera que 6 MB / d de nova capacidade
esteja online em 2025, mas a demanda serd de
apenas ~ 2 MMb/ d no periodo. A IEA espera ver
mais fechamentos e conversdes para biorrefinarias
(UBS, 2020).

A

Sobre as eleicoes norte-americanas. Para o
Brasil, sob o atual governo, nao resta um espago
muito concreto do ponto de vista das relages
internacionais nessa nova agenda multilateral
que se avizinha com a possivel vitéria de Biden.
O alinhamento brasileiro com o governo Trump,
a recessdo econdmica no contexto da pandemia,
a auséncia de um pensamento verdadeiramente
estratégico e multi-setorial em relacdo a
China, a dificuldade em planejar a recuperacao
poés-pandemia e a falta de posicionamento
construtivo em questdes relevantes para Biden,
tais como a Amazdnia e os desmatamentos,
podem dificultar o didlogo com o novo governo,
caso Biden venha a ocupar a Casa Branca.

A longer pandemic would usher in the slowest decade
of energy demand growth for a century

Annual GDP Growth (2019-30) Energy demand growth
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Fonte: iea, World Energy Outlook, 2020
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https://fgvenergia.fgv.br/glossario/glossario-do-setor-de-oleo-e-gas
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