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RESUMO

Essa monografia tem como objetivo apresentar 0s principais eventos na industria do
petroleo a partir do inicio do século XX até 2016 e a influéncia da Organizagdo dos Paises
Exportadores de Petréleo (OPEP) no mercado mundial. Destacando os momentos de
volatilidade nos pre¢os, algo que se tornou comum a partir da década de 70, em especial 0s
movimentos de quedas acentuadas nos precos, como o contra-choque de 1986 e a recente
reducdo nos precos iniciada no ultimo trimestre de 2014.
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INTRODUCAO

A industria do petroleo passou por grandes transformacdes ao longo de sua historia. O
poder de mercado exercido no inicio do seculo XX pelo cartel das sete irmas passou a ser
desempenhado por grandes empresas estatais, apds a nacionalizacdo das companhias de
petroleo nas décadas de 70 e 80.

A criacdo da Organizagdo dos Paises Exportadores de Petrdleo (OPEP) em 1960 teve
como objetivo, tornar mais uniforme as politicas entre os paises produtores de petroleo, a
combinacdo de precos e producdo foi o instrumento utilizado para evitar possiveis
desequilibrios no mercado. Em seus primeiros anos, o cartel formado por nagdes foi
subestimado e a primeira tentativa de embargo da organizacdo em 1967, ndo conseguiu ter

efeitos nos precos.

No decorrer da década de 70, com a elevacdo do consumo de petrdleo e a redugdo da
producdo em alguns paises, 0 mundo passou a depender cada vez mais da producdo da OPEP.
Em 1973, apds os paises membros da Organizacdo dos Paises Arabes Exportadores de
Petréleo (OAPEP) os precos se elevaram de forma jamais vista pelo mercado. Anos mais
tarde, em 1979, instabilidades geradas pela Revolucdo Iraniana levaram a mais uma alta nos
precos. O nivel elevado nos precos, durante a década de 70 tornou viavel a producdo de
petrleo em paises de fora da OPEP. Em 1986 a elevacdo na oferta fez os precos

despencaram, originando o contra-choque do petréleo.

Os anos seguintes marcam a reducdo no crescimento da producdo nos paises de fora da
OPEP, elevando novamente, a dependéncia de paises consumidores. A partir do final da
década de 90 e inicio dos anos 2000, o preco do petréleo tornou-se mais vulneravel a crises
financeiras, devido a financeirizacdo. Crises reduziram o preco do petroleo de forma
acentuada e a OPEP buscou a cooperagdo de outros paises produtores para reestabelecer o

equilibrio.

O preco elevado durante as duas Ultimas décadas possibilitou, assim como na década
de 70, a descoberta de novas reservas de petrdleo e o desenvolvimento da producdo em areas
de fora da OPEP e de fontes de energia alternativas. Em 2014 o pre¢o da commodity iniciou
um processo de forte queda, com a elevagdo na oferta de petréleo e gés ndo convencional,

essencialmente nos Estados Unidos e Canada, além de um crescimento menos acelerado na
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demanda, ao compararmos com as décadas de 60 e 70. Alterando a dinamica do mercado e 0

poder de influéncia da organizagéo.

Essa monografia tem como objetivo analisar os principais eventos que ocasionaram
volatilidade nos precos do petroleo. Destacando os momentos de redugdo acentuada nos

precos e realizando uma analise se estes eventos sdo convergentes.

Este trabalho estd divido em quatro capitulos. O capitulo | trata sobre a teoria
econbmica, modelos de oligopolio, monopolio e cartéis. Assim como, caracteristicas da
indUstria do petr6leo como os tipos de petr6leo encontrados no mercado, as formas de
producéo e exploragédo e os fatores que facilitam e dificultam a coordenacéo entre empresas

no setor.

O capitulo Il explica detalhadamente os acontecimentos historicos que mais
influenciaram o preco do petrdleo de 1920 até o final da década de 80. Iniciando com o cartel
das Sete irmds, passando pela criacdo da OPEP em 1960, e analisando o comportamento dos

precos durante os dois choques do petrdleo na década de 70 e o contra-choque de 1986.

O capitulo 111 apresenta como crises financeiras impactaram o preco do petr6leo no
mercado mundial, no final da década de 90, com a crise asiatica e da Russia e a crise de 2008.

Mostrando o papel da OPEP nestes eventos.

Por fim, o capitulo IV destina-se a abordar as modificagdes no mercado com a
producdo de petréleo e gas em aguas profundas e ndo convencional e a diversificacdo da
matriz energética de alguns paises, a partir de outras fontes de energia. E se a reducao de 2014

é igual ao contra-choque de 1986.



CAPITULO | - FORMACAO DE CARTEL NA INDUTRIA DE PETROLEO

O objetivo deste capitulo € apresentar o conceito tedrico de cartel e os fatores que
facilitam e dificultam a formacgdo deste tipo de estrutura concorrencial na industria do
petrdleo. Serdo realizadas breves analises sobre a teoria neoclassica de concorréncia perfeita,
assim como os modelos de oligopdlio — Cournot, Bertrand e Stackelberg — possibilitando o
desenvolvimento dos estudos deste trabalho.

Os modelos de equilibrio Neocléassicos se baseiam no pressuposto classico da “méo
invisivel do mercado”. Segundo Smith, o mecanismo de prego, ou melhor, o mercado ¢ a
forma mais eficiente para alocar os recursos de uma sociedade. Em outros termos, na auséncia
de falhas de mercado, o equilibrio definido pelas forcas de demanda e oferta sera eficiente no
sentido de pareto. Isto €, no modelo neoclassico o mercado opera em concorréncia perfeita,
portanto, qualquer desequilibrio que venha ocorrer sera corrigido pelas proprias forcas do

mercado, em outras palavras, as quantidades irdo ser ajustadas aos precos.

As empresas, nesses mercados, tém como caracteristica serem tomadoras de preco,
uma vez que, 0s agentes sdo tdo pequenos que suas decisdes ndo afetam o mercado. As
decisbes das firmas sdo feitas de forma independentes das outras. Para sustentar este modelo

de concorréncia perfeita, os neoclassicos assumem alguns pressupostos, como:

Produtos homogéneos;

Livre entrada e saida de empresas;
Grande nimero de empresas;
Perfeita mobilidade de fatores;

Auséncia de assimetria de informacdo;

© o k~ w N oE

Empresas maximizadoras de lucros.

O equilibrio ao nivel das empresas ocorre quando cada uma consegue produzir uma
quantidade que maximize seus lucros, sendo este a diferenga entre a receita total e o custo
total. O mercado se encontrard em equilibrio quando nenhumas das empresas modificam suas
quantidades (KUPFER & HASENCLEVE, 2013). O modelo de concorréncia perfeita tem
como consequéncia no longo prazo uma alocagao 6tima, decorrente da equidade das taxas de
remuneracao da utilizacdo dos fatores de producdo. As empresas podem variar sua capacidade

produtiva e demanda, de modo que, a concorréncia via pregos possibilita taxas de lucros e de
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crescimento da industria compativeis com a demanda, ndo havendo assim, lucros

extraordinarios.
1.1 — Monopdlio

Em determinados setores uma Unica empresa opera no mercado, ndo havendo
alternativas para os consumidores, desse modo, temos a existéncia de um monopolio. O
monopolista tem como caracteristica operar sempre com lucros extraordinarios, impondo
assim seu mark-up* sobre os custos marginais, como resultado, o monopolista tera seu preco

acima do custo marginal.

O monopolista pode operar em qualquer grau de utilizacdo, 6timo, subétimo e acima
do 6timo, ndo havendo preocupacfes em relacdo a entrada de concorrentes, ja que esta é
bloqueada.

“Em resumo, ndo existem forgas de concorréncia que obriguem o monopolista a
operar no ponto 6timo” (KUPFER & HASENCLEVER, 2013, p. 9).

Para a teoria classica, 0 monopdlio é ineficiente uma vez que, 0s pregos serdo mais
elevados ao compararmos com 0s precos praticados em um cenario de concorréncia perfeita.
Nesse sentido, considerando que o preco no mercado competitivo define a alocacdo 6tima, no
monopolio temos uma perda no bem-estar dos consumidores.

1.1.1 — Monopélio natural

O monopolio natural ocorre quando ndo ha a entrada de novos agentes no setor, por
consequéncia do custo marginal da entrante ser superior ao preco praticado em equilibrio. A
competicdo passa a ser algo ndo desejavel do ponto de vista do mercado, desta forma, a
entrada é regulada. Sem uma regulacdo, o preco praticado seria o preco de monopdlio,
também chamado de lucro extraordinario, cujo resultado é uma reducdo no excedente do
consumidor e uma elevacédo do peso morto? no setor, isto &, temos a ocorréncia de uma perda

do bem-estar do consumidor.

1 2 , . .- . ~ L.

Mark-up é um indice utilizado pelos produtores para precificacdo, permitindo o controle dos pre¢os no mercado,
tendo como base o preco margem — quando € agregado ao custo unitario do produto ou servico uma margem de
lucro.

% Peso morto ocorre quando ha uma perda de eficiéncia econdmica nos mercados, o equilibrio ndo é 6timo de
Pareto em decorréncia de externalidades, impostos ou subsidios, tetos ou pisos de pregos e precos de
monopalio.
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Sendo caracterizado pelos custos fixos elevados e reduzidos custos marginais, com
economias de escala significativas, a oferta de uma Unica empresa € mais produtiva do que
uma producédo de vérias firmas (CABRAL, 2002). Isto é, a escala minima eficiente s6 pode
ser obtida com a atuacdo de uma Unica empresa no mercado, uma vez que a fungéo de custos

neste setor é subaditiva, com custos decrescentes e demanda crescente.

As economias de escala ocorrem quando ha uma reducdo de custos por unidade com a
elevacdo na planta ou da empresa. No primeiro caso temos economias de escala em nivel
técnico, j& no caso das empresas, as economias de escala ocorrem no &mbito administrativo.
Também podemos encontrar casos de monopdlios naturais que ocorrem em setores sem a
presenca de economias de escalas, nestes casos, 0 monopolio natural ocorre apenas pela

presenca de economias de escopo®. As fontes das economias de escala sdo:

1. Ganhos de especializacdo: a medida que se expande a estrutura administrativa, pode-se
especializar ainda mais as fungoes;

2. Indivisibilidade técnica: sé ocorre se houver a distingdo entre capital fisico e capital
monetario. Ocorre apenas no capital fisico. Ativos com tamanhos pré-definidos. Com
uma possivel elevacdo na demanda o custo médio do ativo decresce;

3. Economias geométricas de escala: afeta a distribuicdo de qualquer produto. O volume
ird se elevar mais do que proporcionalmente ao custo;

4. Economias de escala pela lei dos grandes nimeros: a medida que ha uma expansao dos
equipamentos, a necessidade de equipamentos de reserva ndo cresce na mesma

proporcao.
1.1.2 — Modelo Estrutura, conduta e desempenho (ECD)

A teoria neoclassica ignora um fator de extrema importancia para as empresas, as
estratégias empresariais. Com o objetivo de obter vantagens competitivas, as empresas
buscam alterar as suas condi¢cGes de oferta e demanda e a estrutura do mercado via suas
estratéegias (KUPFER & HASENCLEVER, 2013).

O modelo ECD teve origem na década de 30 e tentou se aproximar da realidade.
Algumas das observagdes de Edward Manson se contrapdem as premissas da teoria classica.
Primeiro, é que a estrutura concorrencial possui grau de concentragdo mais elevado em

comparacao a estrutura 6tima de mercado defendida pelas premissas classicas. Além do mais,

® Economia de escopo ocorre quando os custos de se produzir dois bens conjuntamente é inferior ao de produzir
ambos os bens separadamente.
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outro aspecto € que os diferentes setores da economia possuem diferentes taxas de lucro. A
teoria classica, como abordada anteriormente, defendia a hipotese de que haveria uma Unica

taxa de lucro, sendo esta um dos fatores responsaveis pela alocagdo 6tima.

O principal objetivo do modelo é identificar os aspectos capazes de explicar as
diferencas de desempenho entre as empresas de um mesmo mercado. A estrutura depende de
varidveis de origens exdgenas ao modelo — técnicas, institucionais e de mercado. Além do
mais, as condi¢des basicas sofrem forte influéncia de leis vigentes e os valores

socioecondémicos do mercado, ou seja, da estrutura e mercado relevante.

As condutas sdo influenciadas pela estrutura da indastria a qual ela pertence, ja o
desempenho € influenciado tanto pela conduta, quanto pelas estratégias dos produtores e
consumidores. O modelo possui como caracteristica de retroalimentacdo, possuindo efeitos

sistémicos.

1.2 — Fora da concorréncia perfeita

Como visto anteriormente, em um ambiente de concorréncia perfeita ndo héa interacoes
entre as empresas, sendo estas tomadoras de pregos e produtoras de produtos homogéneos.
Entretanto, quando passamos a analisar as formas de interagBes estratégicas, temos um
cenario de mercado imperfeito. Neste caso, ndo sao os precos que afetam a competicdo e sim
a diferenciacdo de produtos entre os agentes produtores, de forma que, surgem fatores os

quais eram ignorados anteriormente pela teoria neocléssica e que serdo abordados a seguir:

i. Barreiras a entrada: sdo quaisquer fatores estruturais que permitam as empresas ja
estabelecidas no mercado obterem lucros extraordinarios no longo prazo sem com isso
atrair novos competidores ao setor. Quanto maior a barreira, maior sera a capacidade
de se fixar o pre¢o a um nivel maior do que o do custo marginal. As barreiras podem
ser estaticas — com origem na estrutura da inddstria e nos mercados — ou dinamicas —

decorrente das estratégias das empresas ja estabelecidas.

ili.  Vantagens absolutas de custos: sdo diferenciais de custos significativos em favor das
empresas ja estabelecidas no mercado. Tais vantagens podem ser originadas por
fatores econdmicos ou institucionais. Um bom exemplo para ilustrar seria acesso a
recursos naturais, algo de extrema relevancia no setor de petrdleo, o qual sera

abordado posteriormente.
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iii. Economia de escala: neste caso € necessario que a empresa entrante possua uma
escala minima eficiente, que pode ser considerado um problema, visto que, para
conseguir obter tal escala a empresa necessita ter uma parcela minima no mercado,
podendo ndo ser realizado, porque ird depender do nivel de concentracdo que o setor

possui.

iv. Barreiras a saida: consistem em custos para que as empresas deixem o mercado, sdo
associados aos custos irrecuperaveis — ativos especificos e fixos tangiveis e

intangiveis.
1.2.1 — Modelos de oligopdlios

Oligopolio é uma estrutura de concorréncia imperfeita com um numero pequeno de
empresas que dominam o mercado, produzindo bens homogéneos ou com pouca
diferenciacdo e estas ndo séo tomadoras de preco, ndo conseguindo influenciar os pregos
unilateralmente. No entanto as empresas tém estratégias interdependentes e precisam
considerar as acdes de seus concorrentes ao realizarem suas tomadas de decisdes (VISCUSI,
VERNON, & HARRINGTON, 1995). Os trés principais modelos de oligop6lio — Cournot,
Bertrand e Stackelberg — serdo apresentados a seguir:

1.2.1.1 — Cournot

No modelo de Cournot as empresas possuem produtos homogéneos e escolhem a
quantidade produzida de forma simultanea, sendo o preco 6timo aquele de equilibrio, entre a
oferta e demanda. Neste caso, 0 preco praticado sera inferior ao preco de monopdlio, isto se
deve, pelo fato de que cada empresa busca maximizar seu proprio lucro e ndo da inddstria

como um todo.

“These profits clearly demonstrate the interdependence that characterizes oligopoly”
(VISCUSI, VERNON, & HARRINGTON, 1995, p. 195).

A partir do modelo de Cournot*, podemos estabelecer o nivel de maximizacdo dos
lucros para cada empresa do setor. O equilibrio ocorre, quando cada um dos agentes fornece a

melhor resposta a0 mesmo tempo, logo, temos como resultado um equilibrio de Nash®.

‘A derivacdo do modelo de Cournot pode ser vista no livro (CABRAL, 2002, p.107).
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A andlise realizada em (VISCUSI, VERNON, & HARRINGTON, 1995), mostrou que
quanto maior a participagdo no mercado e menor & elasticidade da demanda, maior sera o
lucro obtido em proporcéo ao preco. A margem de lucros ira depender da elasticidade e do
market-share®, o qual seré diferente devido as diferencas nos custos de producéo de cada uma
das empresas. No caso da concentracdo no mercado, o fator positivo € que quando as
empresas se fundem elas acabam desenvolvendo uma maior capacidade de realizar inovacdes,
consequéncia da economia de escala e da subaditividade de custos’. Contudo, o fator negativo
da concentracdo de mercado é que com a elevacao da parcela do mercado dominado por uma

determinada empresa, o preco fica acima do custo marginal.

1.2.1.2 — Bertrand

O modelo de Bertrand® possui algumas semelhancas com o modelo de Cournot,
ambos consideram que os bens produzidos sdo homogéneos e as tomadas de decisdes das
empresas sdo realizadas de forma simultanea, entretanto, Bertrand considera que as empresas
estabelecem o0s precos e ndo as quantidades. Caso ocorra uma elevacdo na quantidade
produzida de uma das empresas, a outra ird reduzir sua quantidade produzida, com a

finalidade do preco ndo se reduzir demais.

As conclusoes realizadas por Cabral (2002) apds sua analise, é que o modelo
desenvolvido por Cournot pressupde estabilidade na quantidade produzida. As tomadas de
decisbes das empresas sdo em torno da capacidade produtiva ndo podendo ser aplicadas em
qualquer setor. Ainda para o autor, o modelo deve ser aplicado em industrias com um elevado
percentual de capital fixo. Ou seja, em setores 0s quais 0s investimentos em capacidade de
producdo — variaveis estratégicas — sdo decisfes que acarretam importantes consequéncias,
como por exemplo, o setor de petréleo. Por outro lado o modelo de Bertrand consiste em um
modelo cujas decisbes em relacdo a capacidade produtiva ndo possuem consequéncias

significativas. Para as empresas sdo as decisfes em relacdo ao preco que as afetam.

>0 equilibrio de Nash ocorre quando cada estratégia € a melhor possivel comparada com as estratégias dos
demais agentes.

® Market-share — Poder de mercado é a capacidade de se elevar o pre¢o acima do custo marginal. Quanto maior
0 poder de mercado da empresa, menor sera a sua elasticidade.

" Subaditividade de custos ocorre guando o custo de se agrupar a producdo em uma Unica unidade produtiva é
menor do que distribuir essa mesma producdo entre véarias unidades produtivas. Podendo esta ser uma
roducdo de um mesmo produto, economias de escala, ou entdo, de produtos diferentes, economias de escopo.

A derivagdo do modelo de Bertrand encontra-se no livro (CABRAL, 2002, p.102)
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1.2.1.3 — Stackelberg

Por fim, temos o modelo desenvolvido por Stackelberg®, o qual considera que ha uma
empresa que desempenha um papel de lider, e esta € a responsavel por realizar o primeiro
movimento, posteriormente as demais empresas do setor irdo realizar suas tomadas de
decisbes com base na decisdo tomada anteriormente por esta empresa lider. O papel de lider
pode ser desempenhado por um longo ou curto periodo de tempo. O preco da lider é algo
publico, portanto, todos tomam ciéncia do prego praticado por esta. Desta forma, este modelo
se diferencia dos demais analisados anteriormente, porque assume que as tomadas de decisoes

nao sdo realizadas de forma simultanea.

A diferenciacdo de produtos é visto por (VISCUSI, VERNON, & HARRINGTON,
1995, p. 109) como uma importante ferramenta para as empresas agirem como monopolistas,
uma vez que, com um produto diferenciado, as empresas podem fazer com que 0s
consumidores deixem de utilizar o produto concorrente e paguem um preco mais elevado pelo

0 seu produto.
1.2.2 — Formas de cooperacao entre empresas

As empresas podem cooperar entre si de duas formas, via cartéis ou por colusdes
tacitas. Em ambos os casos a cooperacdo entre empresas ndo ocorre com 0 mesmo método,

entretanto, seus objetivos e resultados séo bem préximos.

“Historically, there are many incidents of firms successfully coordinating their
quantity and price decisions.” (VISCUSI, VERNON, & HARRINGTON, 1995,
p.112).

No cartel um grupo de empresas de um determinado setor coordenam suas acoes, por
precos ou quantidades com o objetivo final de maximizar seus lucros. Medidas s&o tomadas
para dificultar ou até mesmo impossibilitar as opera¢Ges das demais empresas no setor,
aproveitando alguns aspectos estruturais e instrumentos previamente existentes no mercado.
Os cartéis se comportam como uma empresa monopolista a partir de uma colusdo

institucional, mas ao invés de existir uma unica empresa ha mais de uma atuando no mercado.

°A derivacdo do modelo de Stackelberg encontra-se em (VISCUSI, VERNON, & HARRINGTON, 1995, p.108)
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No caso das colusdes tacitas a cooperacdo € estabelecida a partir do processo de
aprendizagem ndo havendo uma comunicacdo formal entre as empresas. Este tipo de
cooperacao possui resultados préximos ou iguais a um acordo pré estabelecido, como ocorre
nos cartéis'®. Na maioria dos paises hé leis** que impedem a cooperacdo entre empresas, ja
que qualquer preco fora do custo marginal gera perdas de bem-estar. Em uma taxa crescente a
partir da diferenca entre o preco e o custo marginal, desta forma, a maioria dos acordos néo
sdo pablicos. (CABRAL, 2002, p.144; OECD, 1993, p.21).

Uma das maiores dificuldades dentro de um acordo de cooperacéo é a alocacao
da demanda entre seus membros, como existe uma tendéncia pelas empresas de realizarem a
coordenacado de suas acfes sem uma comunicacao direta, estas buscam coordenar suas a¢coes a
partir de algumas ferramentas, uma delas é o preco de lideranca™ (VISCUSI, VERNON, &
HARRINGTON, 1995, p.117).

No mercado é comum encontrarmos casos sobre cartéis e acordos tacitos de sucesso,
na maioria das vezes ocorrem em setores com baixa inelasticidade da demanda. A elasticidade
preco da demanda determina a variacdo da quantidade de bens demandados apds alteracdes
nos precos, a demanda serd inelastica quando o preco do bem é modificado e a demanda por

este sofre uma pequena variacao, isto ocorre por fatores como:

Elevada necessidade do bem™;
Curto periodo de tempo para a realizacdo da anélise;

Quanto mais amplo for 0 mercado;

M W

Presenca de poucos ou nenhum bem substituto no mercado;

Outras caracteristicas presentes no mercado tornam as condicdes favoraveis para a
realizacdo de cooperacdo entre empresas, como por exemplo, a existéncia de elevadas
barreiras a entrada, as quais limitam a concorréncia ao impedir que novas empresas atuem no
mercado, custos organizacionais baixos, produtos homogéneos e elevada concentracdo da

industria, a qual acarreta em interdependéncia entre as firmas em um oligopolio.

9 As conclusdes podem ser feitas para definir a qualidade de um servico, restringir despesas publicitarias ou
delimitar a parcela de mercado de cada empresa (CABRAL, 2002, p.128).

" Tratado de Roma (artigo 85), na Europa e a lei Sherman nos Estados Unidos.

12 Preco de lideranga, conceito ja apresentado via o modelo de Stackelberg.

13 0s setores de alimentacao, servicos de utilidade publica, servicos médicos/hospitalares e combustiveis sédo
alguns exemplos de bens de necessidade.
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1.2.3.1 — Fatores que dificultam a formacéo do cartel

Existem alguns fatores dentro dos mercados, responsaveis por dificultarem a

coordenacao entre as empresas:

Vi.

Assimetrias na estrutura dos custos: No caso de empresas com custos diferentes,
teremos consequentemente, custos marginais diferentes, portanto, se houver uma
divisdo de mercado de forma igualitaria, havera divergéncias em relacdo ao preco a ser
adotado, uma vez que, a empresa que possui custos mais elevados tera pre¢cos maiores.
No caso das empresas com custos menores estas, possuem a capacidade de se praticar
pregos menores, podendo originar assim, uma guerra de pregos.

Produtos heterogéneos: Com a diferenciacdo de produtos as curvas de demanda nédo
irdo ser idénticas, desta forma, no caso de assimetrias de custos o0s precos de
monopolio ndo serdo 0s mesmos para todas as empresas. Sendo necessario assim, a
busca por uma aproximacgdo entre os produtos pela empresa de preco inferior, para
elevar a competitividade no setor.

Numero elevado de agentes no setor: Quando ha um setor com um grande namero
de agentes, podemos ter maiores dificuldades para se coordenar as tomadas de
decisdo. Contudo, vale ressaltar que existem casos de cartéis que obtém sucesso
mesmo com um elevado nimero de agentes.

Estruturas de custos: Em setores com custos marginais crescentes e custos fixos
elevados, um aumento na quantidade produzida eleva os custos. Neste caso, assim
como ocorre com os cartéis, as empresas tém que dividir a demanda do mercado. O
preco de monopdlio adotado demanda a metade da capacidade das empresas, isto pode
gerar uma guerra de precos, em uma tentativa de capturarem a capacidade ociosa,
reduzindo seus custos médios.

Dificuldade de deteccdo de violagdo do acordo: Se existem dificuldades na detec¢édo
da violacdo do acordo, havera um problema em relacdo a retaliacdo que deveria
ocorrer quando uma empresa ndo cumpre com o que fora acordado previamente.
Alteragdes no mercado: Em casos de cooperacdo econdmica, como o cartel, as
empresas buscam o preco de monopélio, o qual acarreta em uma maximizacéo de seus
ganhos. Entretanto, alguns fatores podem levar com que este preco ndo venha a ser
praticado:

a. Existéncia de regulacéo no setor, impedindo que este seja praticado;
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b. As empresas podem ndo concordar com 0 preco que maximizara seus
lucros;
c. O prego pode ser utilizado como um mecanismo para originar barreiras a

entrada no setor;

Os fatores apresentados acima demonstram para Kupfer & Hasenclever (2013) como a
coordenacdo de um cartel pode ser algo complicado de ser realizado assim como a
manutencdo desta organizagdo, pois é necessaria a incorporacdo de diversos fatores em
relacdo aos seus membros. Em casos de proibicdo na comunicagdo entre as empresas, as
tomadas de decisdes em relagdo aos precos ocorrerd via aprendizado, algo que pode levar

tempo para ter um resultado satisfatorio.

Vale ressaltar que os fatores que contribuem para a cooperacdo entre empresas, citados
acima, ndo sdo determinantes para a realizacdao de acordos, ja que em setores com a auséncia

de alguns destes as empresas podem utilizar instrumentos para facilitar a coordenacgéo.

1.3 — A industria do petrdleo

O petroleo € uma commodity, com um sistema tecnologico complexo e composto por
varios segmentos. A cadeia de producdo do petréleo é dividida em dois segmentos, upstream
— exploragéo e producéo — e as atividades de downstream — transporte, refino, distribuigéo e

comercializacdo. Esta extensa cadeia industrial tem como principais caracteristicas:

Elevada complexidade;
Rapida evolucdo das tecnologias nas areas de exploracao, producao e refino;

Investimentos com riscos elevados;

A w0 np e

Investimentos de elevada intensidade de capital.

A industria do petréleo tem como caracteristicas a presenca de economias de escala,
elevadas especificidades™ de ativos, atividades intensivas em capital e a presenca de elevados

custos de transacBes™, estes fatores geram uma tendéncia das companhias de petréleo de se

14 Especificidade ocorre quando o ativo sofre desvalorizacdo significativa quando sé@o direcionados para uma
atividade diferente a qual foram planejados. Estes ativos sdo essenciais para o desenvolvimento, porque os
investimentos nestes acarretam em uma maior produtividade econémica.

!5 Os custos de transacéo do ponto de vista econémico sdo os custos gerados pela administracdo dos conflitos
resultantes da especializacéo, custo de se buscar os agentes, custo na elaboragéo dos contratos e custo juridico
de execucao do contrato, em outras palavras, sdo 0s custos de se organizar os mercados.
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integrarem verticalmente, reduzindo os riscos em relacdo aos investimentos, caracteristicas

que favorecem a formacdo de cartéis.

“ Esses aspectos mostram que na industria do petréleo existem riscos de uma
natureza Unica e especifica, que se adicionam aos riscos normais (custos, mercados,
demanda e precos) das outras atividades econdmicas.” (PINTO JUNIOR,, 2007, p.
47).

1.3.1 — Os tipos de petroleo

O petroleo é composto por diversos hidrocarbonetos de pesos moleculares variaveis
originado a partir de matérias organicas. Esta composicédo e a quantidade de processo térmico
determinam qual o tipo de hidrocarboneto que seré gerado. As reservas de petréleo possuem
caracteristicas diferentes entre si, tanto no tipo de 6leo que sera produzido pelo campo, como
em relacdo aos custos de producdo (THOMAS, 2004).

1.3.1.1 — Reservatorios convencionais

Os reservatérios convencionais sdo formados ap6s algumas etapas de migracéo,
acumulacdo e existéncia de estruturas especificas — dobras e falhas. O petroleo é formado em
uma rocha geradora, uma estrutura rochosa de baixa permeabilidade e porosidade, rica em
material organico geralmente um folhelho. O petréleo de reservatdrios convencionais costuma
estar associado a compostos como nitrogénio, oxigénio, enxofre e metais (THOMAS, 2004;
SPEIGHT, 2017).

A exploracdo de petréleo convencional pode ocorrer de duas formas: onshore e

offshore.

A producdo onshore ocorre em territorio continental, sendo a forma mais antiga e
comum para produzir petréleo, muito presente em paises do Oriente Médio. Por demandar
poucos investimentos, € comum a presenca de pequenas e médias empresas nesse tipo de

operagéo.

A exploragdo offshore ocorre em alto mar, produzindo petroleo e gas originados do
fundo do oceano. A construcdo de plataformas para a exploracdo demanda elevados
investimentos, desta forma, a maioria das empresas presentes nesse setor sdo grandes
companhias de petroleo, além do mais, sdo necessarios estudos antes de realizar a exploragao

para comprovar a viabilidade do projeto.
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1.3.1.2 — Reservatorios ndo convencionais

Segundo a CTMA e PROMIP (2016) reservatorios de petroleo e o gas natural nao
convencionais sdo aqueles que necessitam de um maior uso de tecnologias, tratamentos para
estimular a producéo e processos diferenciados de recuperacdo™®. Diferente dos reservatorios
convencionais, as rochas geradoras possuem uma elevada permeabilidade e porosidade, em
sua maioria sdo arenitos (SPEIGHT, 2017).

Os petréleos que podem ser extraidos destes reservatorios sdo:

1. Arenitos fechados — tight oil e tight gas;
2. Folhelhos — shale oil, oil shale e shale gas*’;

3. Camadas de carvao — coalbed methane.

Para que a producdo de petroleo e gas em formacdes rochosas de baixa permeabilidade
ocorra é utilizado o faturamento hidraulico®, o qual bombeia um fluido para dentro da rocha
gerando pequenas fraturas possibilitando o fluxo de saida do gas e petroleo para a superficie
do poco (CTMA/PROMINP, 2016).

Devido a complexa tecnologia empregada na producdo de petréleo ndo convencional,
0s custos tendem a ser mais elevados ao comparar com as reservas de petréleo e gas
convencionais. Este fator desestimulava a producdo nesses tipos de reservatorios, mas fatores
que serdo debatidos nos préximos capitulos irdo impactar o mercado de forma positiva
levando ao desenvolvimento de novas tecnologias e investimentos para a producdo de

petrdleo e gas ndo convencionais.

O preco internacional do petréleo ndo é o mesmo para todos os tipos de 6leo®, as
diferencas decorrem ndo apenas da estrutura dos custos de producdo, mas também da
qualidade do 6leo, podendo ser classificados a partir de trés caracteristicas:

' O conceito ndo é muito exato porque com o avancgo nas tecnologias de exploracao e producao os reservatorios
considerados ndo convencionais podem ser classificados como convencionais.

m Algumas pessoas costumam utilizar o termo gas de xisto para se denominar a este tipo de gas, entretanto este
termo nado é correto porque o xisto € uma rocha inadequada para reter metano, em funcéo do aquecimento. A
denominacgéo correta para esta rocha geradora é folhelho (CTMA/PROMINP, 2016).

'8 Também conhecido como “fracking”.

% Geralmente agua é injetada com a adicéo de areia e substancias quimicas, tornando a extragdo mais eficiente.
A areia mantém as fraturas aberta e as substancias quimicas reduzem a turbuléncia no fluxo e a fricgdo, elevam
a viscosidade, impede a corrosdo e a incrustagéo dos dutos (CTMA/PROMINP, 2016).

%% Os 6leos classificados como mais leves e com altos rendimentos em nafta e diesel possuem precos mais
elevados, ao compararmos com 6leos mais pesados e com elevados rendimentos em residuos.
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1. Pelos hidrocarbonetos predominantes;
2. Densidade do 6leo, medido pelo grau de API?;
3. Teor de enxofre?.

A partir destas caracteristicas temos que os petréleos podem ser divididos da seguinte
forma, segundo Thomas (2004):

1. Petroleo parafinico: petréleo com grande concentracdo de hidrocarbonetos parafinicos,
presente no nordeste do Brasil (75% ou mais parafinas);

2. Petrdleo parafinico-nafténico: petréleo com maior densidade e viscosidade que 0s
parafinicos, presente na Bacia de Campos (50%-70% parafinas, >20% de nafténicos);

3. Petrdleo nafténico: petréleo com grande quantidade de hidrocarbonetos nafténicos,
paises da América do Sul, Mar do Norte e Russia (>70% de nafténicos);

4. Petréleo aromatico intermediério: 6leo com grande concentra¢do de hidrocarbonetos
aromaticos, encontrado em paises da Africa Ocidental, Califérnia, Mediterraneo,
Oriente Médio e Venezuela (>50% de hidrocarbonetos aromaticos);

5. Petr6leo aromatico-nafténica: petréleo derivado dos parafinicos e parafinico-nafténico
que sofrem um processo de biodegradacéo, presente na Africa Ocidental (>35% de
nafténicos);

6. Petréleo aromatico-asfaltica: petréleo sofre um processo avancado de biodegradacédo

com 0leos viscosos e pesados (>35% de asfaltenos e resinas).

1.3.2 — Classificacéo das reservas

A industria ndo consegue medir o volume exato de petréleo existente ou a quantidade
que sera produzida nos campos, desta forma os valores sdo estimados e podem ser

classificados em trés categorias segundo a (BP, 2017)

1. Reservas provadas: podem ser estimadas com uma razoavel certeza de serem
recuperadas dentro das condi¢cGes econdmicas existentes. Pelo menos 90% de
probabilidade de que os volumes recuperaveis sdo iguais ou excedem ao das reservas
provadas.

2. Reservas provaveis: sao reservas ndo provadas as quais analises geoldgicas e dados de

engenharia indicam que sdo mais provaveis de serem recuperados. Probabilidade 50%

! Grau API: é uma propriedade relacionada com a densidade dos derivados de petréleo, € um parametro para a
classificacdo de petréleo e derivados. Criado pelo American Petroleum Institute.

22 Os dleos sao classificados como “doces”(sweet) quando apresentam um baixo conteldo de enxofre ou
“acidos”(sour) quando possuem um elevado contetdo de enxofre.
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de que os volumes recuperaveis sdo iguais ou excedem a soma da estimativa das
reservas provaveis.

3. Reservas possiveis: reservas ndo provadas cuja analise dos dados de geologia e de
engenharia indicam uma possibilidade 50% menor de serem recuperadas do que as
reservas provaveis. No longo prazo as reservas provaveis e possiveis tendem a se
transformar em reservas provadas, por causa da reducdo das incertezas em relacdo as

reservas recuperaveis.

Fatores como a ndo homogeneidade entre os tipos de 6leo, produtividade dos pogos e
0s custos de producdo, sdo considerados pela teoria oligopolista problematico para o
estabelecimento de cooperagdo entre empresas do setor, contudo, na histéria da industria do
petroleo ha diversos casos de cartéis de sucesso. Este éxito pode ser associado a medidas
tomadas para amenizar as diferencas como, por exemplo, o estabelecimento de quotas
proporcionais aos custos de producdo entre os membros do cartel, acdo usualmente adotada

pela OPEP em seus acordos, os quais sdo tema de analise dos proximos capitulos.
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CAPITULO Il - A INDUSTRIA DO PETROLEO NO SECULO XX

Este capitulo tem como objetivo mostrar o desenvolvimento da industria do petroleo
com o surgimento do primeiro grande cartel, conhecido como as sete irmas, e 0s eventos que
levaram posteriormente a formacdo da OPEP na década de 1960. Por fim, serdo analisados 0s
momentos de instabilidades no mercado com os choques de 1973 e 1979, os quais acarretaram
no contra choque de 1986.

1.1 — As sete irmas

Apbs o fim do Império Otomano® empresas petroleiras membros do consorcio
Turkish Petroleum Company (TPC)* — Shell, Anglo Persian Oil*® e Compagnie Francaise
des Pétroles (CFP) — dividiram a regido delimitando uma linha em volta da regido do Oriente
Meédio. A formalizacdo deste acordo ocorreu em julho de 1928, ficando conhecido como red
line. Foi concedido também o direito de participacdo de empresas norte-americanas no
consorcio®® (FALOLA & GENOVA, 2005, p.40-41). A delimitacdo da regido realizada no
acordo pode ser observada na figura 2.1.

20 Império Otomano (1299-1922) controlava paises da Africa, Asia Ocidental, Caucaso e Sudeste da Europa.
Com a revolta arabe iniciada em 1916 a influéncia do Império sobre as nagdes do Oriente Médio foi reduzida. Em
outubro de 1918 apds o armisticio de Mudros, os territorios do Oriente Médio ficaram sob responsabilidade do
governo britanico e francés .

TPC passou a se chamar Iraq Petroleum Company (IPC).
5 Em dezembro de 1954 a Anglo Persian Oil passou a se chamar British Petroleum (BP).
% No periodo anterior a formalizacdo do acordo, as empresas norte-americanas tinham que possuir permissao
ou trabalhar em conjunto com as empresas do consorcio (britanicas e francesa) para operar na regido (FALOLA
& GENOVA, 2005, p. 40).
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Figura 2.1 — Mapa do acordo red line
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Fonte: FALOLA & GENOVA (2005)

“Whether oil companies operated, or continue to operate, as members of a cartel,
these companies achieved success largely because of their ability to balance
competition and cooperation among one another”. (FALOLA & GENOVA, 2005,
p. 41).

Os paises detentores de reservas de petréleo e gas utilizaram o sistema de concessdes,
permitindo a exploracdo de campos em seus territdrios por empresas estrangeiras. Sendo
concedido o direito absoluto sobre as terras exploradas as empresas produtoras por um
perfodo entre 60 a 75 anos, em contrapartida 0s governos recebiam royalties®’ calculados a
partir da arrecadacdo anual das empresas (RAUSCHER, 1989, p.22-23). As divis0es

acionarias dos cinco grandes consorcios da época podem ser observadas na figura 2.2.

Os consorcios tinham como participantes as sete maiores empresas de petroleo da
época, Anglo Persian Oil, Gulf, Royal Dutch-Shell, Socony-Vacuum Oil company
(SOCONY), Standard Oil Co. New Jersey (SONJ), Standard Oil of California (SOCAL) e

Texaco, como podem ser observados na figura 2.2.

2 Royalties € uma quantia paga pelo operador da area ao proprietario, neste caso aos governos doa paises
detentores de petrdleo, pelo direito de uso das terras exploradas.
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Figura 2.2 - Divisao acionaria dos consorcios no Oriente Médio (%)
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados do Federal Trade Commission (1952).

Com o objetivo de manter a estabilidade no mercado, administrando a producéo e

distribuicdo de 6leo, as sete irmas® observaram a necessidade de coordenar suas ages, apés

uma guerra de precos em decorréncia de uma superproducao.

Em 1928 representantes das trés maiores companhias de petréleo — Anglo Persian Oil,

Shell e SONJ — realizaram uma reunido no castelo de Achnacarry na Escocia, onde foi

estabelecido um acordo ndo formal contendo regras autopreventivas de competicdo como a

reducdo nos niveis de producdo, compartilhamento de instalacbes, aquisicdo de novas

8 Sette Sorelle era o termo utilizado por Enrico Mattei presidente da Ente Nazionale Idrocarburi S.p.A. (ENI),

estatal italiana, para se referir ao cartel das sete maiores petroleiras do mundo.
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instalacbes somente quando necessario e refino do excesso de petroleo (FALOLA &
GENOVA, 2005, p.40).

Durante a década de 30, as sete irmas realizaram encontros como tentativas de
consolidar o cartel. Em 1932 o sistema de quotas de producéo foi flexibilizado, dois anos
depois, o0 acordo de Achnacarry foi alterado. O Draft Memorandum of Principles estabeleceu
regras para restringir a competicdo, compartilhamento de lucros e um sistema de
penalizagdes, mas o acordo chegou ao fim em 1939 (SAMPSON, 1983, p.92-93).

“The history of these oil companies appears contradictory in that the same
competition that drove each company to expand aggressively into the far corners of
the world forced them into business agreements and alliances with each other.”
(FALOLA & GENOVA, 2005, p. 41).

Para alguns analistas do setor esta forma de organizacédo € considerada como a melhor
de se regular a industria do petréleo, uma vez que, o cartel consegue maximizar as receitas de
curto prazo e organizar a competicdo marginal de médio e longo prazo, garantindo o
funcionamento da industria e seu desenvolvimento (PINTO JUNIOR, 2007 apud FRANKEL,
1946).

Entre 1939 e 1949 a producdo no Oriente Médio se desenvolveu de forma expressiva,
a producéo na regido cresceu cerca de 320%, correspondendo a 15,5% da producdo mundial,
em especial a producdo da Saudi Arabian Oil Company (Aramco) que passou a ser de 547 mil
barris por dia (bpd) em 1950. Os Estados Unidos continuaram detendo a maior parte das
reservas petroliferas sendo responsaveis também por 55% da producdo mundial (FEDERAL
TRADE COMMISSION, 1952, p. 9), como pode ser vista na figura 2.3.
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Figura 2.3 — Producéo e reservas em niveis mundiais (%0)
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Elaboracédo propria a partir dos dados do Federal Trade Commission (1952).

Mas este periodo de prosperidade na inddstria do petréleo no Oriente Médio foi
abalado no inicio da década de 1950 por acontecimentos de natureza politica e econdmica na
regido, evidenciando o elevado grau de complexidade nas relacbes entre empresas e paises
produtores.
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I1.1.2 - Os movimentos nacionalistas

O processo de nacionalizacao da industria de petréleo no México, finalizado em 1938,
inspirou paises como a Venezuela e Arabia Saudita nas décadas de 40 e 50 a iniciarem
mudangas em suas concessdes e, posteriormente, a realizagdo da nacionalizacdo de suas

industrias.

“Util about the 1960s, na oil company operated in a country with little
direct intervention by the host government” (FALOLA & GENOVA,
2005, p. 44)

Como foi descrito na subsecdo anterior, os governos dos paises produtores recebem
royalties das empresas que operam o consércio. Geralmente a porcentagem era fixada entre
12% a 20%, com base no prec¢o oficial — mantido constante — enquanto 0 mercado operava
com o preco real — refletindo os movimentos da oferta e demanda por petréleo bruto
(FALOLA & GENOVA 2005, p.45).

Ao longo da década de 60 a insatisfacdo dos governos em relacdo as tomadas de
decisdes das empresas sobre os niveis de producdo gerou mudancas nos modelos de
concessoes, foram adotados periodos menores para a exploracdo dos campos e royalties mais
elevados (FALOLA & GENOVA, 2005, p.48).

O processo de nacionalizacdo das industrias de paises produtores foi diferente em cada
caso, distinto do modelo mexicano que realizou a expropriacdo das companhias durante a
noite e expulsou os trabalhadores estrangeiros. Os governos da Venezuela e da Arabia Saudita
optaram por um processo de transicdo gradual, com negociagdes diretas com as companhias
(ver figura 2.4) (FALOLA & GENOVA, 2005, p.49-53).
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Figura 2.3 — Processo de nacionaliza¢do na Venezuela e Arabia Saudita
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados de Falola & Genova (2005).

Em 1958, as quotas sobre as importagdes nos Estados Unidos e a volta da produgéo
soviética ao mercado, acentuaram a diferenca entre o preco oficial e o preco real. Com
receitas menores, 0s royalties passaram a corresponder uma parcela entre 60% e 70% dos
lucros das empresas (YERGIN, 2010, p.580).

Para defender a parcela de mercado da producdo soviética, as sete irmds decidiram
reduzir os precos de forma unilateral dois meses antes de um encontro de paises produtores,
subestimando a influéncia dos paises produtores e desgastando as relacfes diplomaticas.
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O Congresso Arabe do Petroleo foi realizado em abril de 1959 na cidade do Cairo,
Egito. Contou com a participacdo dos paises &rabes, exceto o Iraque®, e da Venezuela.
Durante as reunides os paises decidiram em realizar uma coopera¢cdo mutua para defender os
precos, facilitar o acesso ao petroleo por paises arabes ndo detentores da commodity e que
qualquer alteracdo nos precos deveria ser discutida com os governos dos paises produtores
(CINTINO, 2002, p.152; FALOLA & GENOVA, 2005, p.63).

1.2 — A formagédo da OPEP

Em 1960, as grandes companhias continuavam reduzindo os pre¢os para competir com
a producdo soviética, essa medida deixou os paises produtores ainda mais descontentes. Mais
uma reunido foi realizada, desta vez, apenas com a participacdo de paises exportadores de
petréleo. Com a possibilidade de uma nova reunido, as empresas tentaram voltar atrds com a
nova reducdo, mas ja era tarde (YERGIN, 2010, p.588-589).

A OPEP foi criada no dia 14 de setembro de 1960, ap6s uma reunido em Bagda no
Iraque, com o objetivo principal de tornar uniforme a politica entre os principais paises
produtores de petréleo — Arabia Saudita, Ird, Iraque, Kuait e Venezuela® - a partir da
coordenacao de precos e producdo visando evitar possiveis desequilibrios no mercado (OPEP,
2012).

Em sua primeira década, a OPEP, encontrou dificuldades para obter bons acordos
entre seus membros devido a problemas de natureza politica entre seus dois principais paises
produtores, Ardbia Saudita e Ird — considerados inimigos historicos na regido (YERGIN,
2010, p.590). A organizacao também era menosprezada pelos paises do ocidente e as grandes

companbhias de petréleo.

A primeira tentativa da organizacdo em realizar um embargo aos paises ocidentais que

apoiavam lIsrael durante a Guerra dos Seis Dias® foi um fracasso devido ao excesso da

20 pais possuia divergéncias ideoldgicas com o presidente do Egito, Nasser.

%0 Qutros paises foram adicionados posteriormente a organiza¢do: Catar — 1961; Indonésia* e Libia — 1962;
Emirados Arabes — 1967; Argélia — 1969; Nigéria — 1971; Equador** — 1973; Gab&o*** — 1975; Angola — 2007,
Guiné Equatorial — 2017.

*Saiu da OPEP em janeiro de 2009 e retornou em janeiro de 2016.

*Suspenso em dezembro de 1992 e reintegrada em dezembro de 2007.

***Saiu da OPEP em janeiro de 1995 e retornou em julho de 2016.

31 A Guerra dos Seis Dias foi um conflito entre Israel e os paises arabes, Egito, Jordania e Siria em 1967.
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capacidade produtiva em paises fora do Golfo, em especial nos Estados Unidos que utilizava

sua producéo para desempenhar o papel de swing producer®.

A organizacgdo s6 ganhou notoriedade quando os governos — altamente dependentes
das receitas provenientes da producédo de petréleo — iniciaram o processo de nacionalizagdo de
suas industrias. A criacdo de estatais e a anulagdo dos contratos de concessdes modificaram a

estrutura do mercado, até entdo dominada pelas majors.

Contudo, os paises ndo possuiam o know-how necessario e a tecnologia para atuar
nesta area, fazendo com que um acordo fosse firmado em 1971 — o acordo de Teerd® —
permitindo as empresas majors o direito de reter 45% das receitas e o restante ficaria para os
paises produtores. O acordo ainda previa que os paises da OPEP ndo poderiam realizar
nenhuma reivindicacao por cinco anos e fez com que as empresas passassem a consultar os

governos antes de qualquer modificacéo nos precos (YERGIN, 2010, p.657-658).

“Pois producdo se traduzia em riqueza e riqueza significava poder,
influéncia e respeito” - (YERGIN, 2010, p.601)

As mudangas contratuais iniciaram a “Era de Ouro”* da organizacio. Se na década
anterior a sua importancia era minimizada pelo restante do mundo, 0 mesmo nédo podia ser
dito nestes novos anos. Foi durante a década de 1970 que a OPEP passou a desempenhar um
papel central na determinacdo dos precos do petrdleo e seus derivados, em virtude de seu
volume de producéo significativo e também o fim da capacidade excedente de um produtor
gue via 0 seu consumo se elevado a cada ano, os Estados Unidos®. A produgdo OPEP passou
a corresponder a 51% da producdo mundial de petrdleo, em 1973, segundo dados da BP
(2016).

11.3 — Os choques do petréleo 1973 e 1979

A estabilizacdo prometida pelos paises membros, durante a formacao do cartel, néo foi
constatada ao longo dos anos, os dois choques nos precos do petréleo durante a década de

%2 Uma empresa é considerada swing producer quando modifica sua oferta para atender flutuagées da demanda.
% Assinado com os paises Abu Dhabi (atualmente Emirados Arabes Unidos), Arabia Saudita, Kuwait, Ird, Iraque
e Qatar.

% Referéncia ao periodo de 1974-1978, realizada por um ex-secretario da organizacao (YERGIN, 2010, p.718).
%A elevagdo da oferta de petréleo norte-americano ndao conseguiu acompanhar a elevagdo de seu consumo
interno. Com os pre¢os mais baixos do petréleo os investimentos na produgdo diminuiram e o pais perdeu sua
capacidade excedente em 1968 — um ano apés a primeira tentativa de embargo por parte dos paises
exportadores. Em 1973 as importag6es de petrdleo totalizavam 36% de seu consumo (YERGIN, 2010, p.640).
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1970 foram responsaveis por momentos de desequilibrios com impactos em toda a economia

mundial, a qual era dependente da commodity.

11.3.1 — Choque do petrdleo de 1973

O fim de Bretton Woods*® em 1971 pds fim & paridade ouro/ddlar, desencadeou
reflexos em diversos setores da economia mundial. Os paises exportadores de petroleo
sofreram com a desvalorizacdo do ddlar. A perda de valor da moeda norte-americana fez com
que o poder de compra fosse reduzido, com o objetivo de evitar maiores perdas para suas
economias, 0s governos dos paises membros da OPEP alteraram em 1972 o acordo de Teerd,
elevando o preco do petréleo em 8,49%, mas o reajuste ndo foi o suficiente para manter suas
economias estaveis (HAMMES & WILLS, 2005, p.506).

A Guerra de Yom Kippur, iniciada em outubro de 1973, entre Egito, Siria e Israel,
marca o inicio do primeiro choque do petr6leo. Em uma tentativa de retaliacdo ao apoio dos
Estados Unidos e Holanda a tropas israelenses, a OPAEP®" utilizou o petréleo como uma
“arma”, realizando um embargo™ de 5% a cada més, até que Israel retirasse suas tropas de
territorios palestinos ocupados desde 1967 (YERGIN, 2010, p.688).

Para Hammes e Wills (2005) a Guerra serviu para modificar o preco nominal para

atualizar o preco real do barril de petréleo, algo que os paises exportadores queriam.

Desta vez, sem a capacidade excedente da producdo norte-americana — ndo podendo
mais influenciar o mercado mundial — e uma demanda de petr6leo préxima a oferta, o

embargo foi bem sucedido e obteve efeitos sem precedentes na economia mundial.

Em um primeiro momento o prego do barril passou de 2,99 délares para 4,12 ddlares,
dois meses apds o inicio da guerra chegou a 11,65 ddlares. A incerteza em relacdo ao

% 0O sistema de Bretton Woods foi adotado em 1944. Foi utilizado como instrumento para realizar acordos no
comércio mundial, onde todos os membros deveriam vincular suas moedas ao doélar norte-americano, sendo
g)7ermitida uma pequena banda de variagcdo. Neste sistema cada onga de ouro representava U$35.

OPAEP foi criada em 1968 pela Arabia Saudita, Kuwait e Libia visando a cooperagéo entre seus membros
para uma politica petrolifera uniforme. Em 1973 a organizag&o ja contava com mais paises membros Argélia,
Bahrain, Catar, Emirados Arabes Unidos, Iraque, Siria e Egito.

% No primeiro momento o embargo foi apenas para os Estados Unidos e Holanda, paises que estavam apoiando
Israel militarmente, posteriormente o embargo se estendeu a outros paises como Portugal, Africa do Sul e
Rodésia — atualmente Zimbabue.
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abastecimento fez com que paises e empresas buscassem por estoques, elevando ainda mais

0s precos’.

O petrdleo era a base da industria ao redor do mundo, sua escassez gerou
racionamentos de energia e um menor crescimento econdomico, evidenciando a
vulnerabilidade da seguranca energética por parte dos paises consumidores. O gréafico 2.1
mostra como ocorreu essa evolugdo nos precos associando com o nivel de producédo dentro e

fora dos paises da OPEP.

Graéfico 2.1 - Producéo e preco do petroleo 1970-1980 — (mil bpd)
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Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos dados da BP (2016).

O fim do embargo ocorreu em marco de 1974, ap6s os paises decidirem que este ja

ndo era mais eficaz, visto que a guerra ja tinha sido sessada em janeiro.

O choque do petroleo de 1973 teve como destaque o primeiro éxito da OPEP em estabelecer

precos oficiais no mercado mundial, mostrando a forga econdmica e politica da organizagao.

A indastria sofreu modificagdes, o fim das nacionaliza¢cbes dos contratos de
concessdes nos paises produtores pds fim ao cartel das sete irmas. As companhias que

exploravam petroleo na regido passaram a desempenhar o papel de prestadoras de servigos

¥ Em um dos leildes de petréleo que ocorreram na época, uma empresa japonesa ofereceu 22,60 ddlares no
barril, 0 Japdo uma caracteristica geografica que o torna vulneravel a mudancas no mercado internacional, em
especial o mercado de commodites (YERGIN, 2010, p. 696).
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para as novas companhias estatais, realizando servicos técnicos, comercializacdo da producédo

e atuando como agentes no mercado internacional (YERGIN, 2010).

Os anos de importacdes de grandes volumes de energia a um baixo custo tinham
terminado, 0s precos seguiram uma tendéncia de alta mesmo com o fim do embargo. A
demonstracdo da influéncia da OPEP ao determinar os precos durante o inicio da década
elevou a incerteza entre 0s paises consumidores em relagdo a um novo corte no abastecimento
e aumentos nos precos. Qualquer nova alteracdo no abastecimento de petréleo poderia causar,
mais uma vez, a reducdo no crescimento econdémico, recessao e inflagéo, colocando assim, a

questdo de seguranca energetica prioridade nas agendas dos governos (MABRO, 1984).

11.3.2 — Choque do petroleo de 1979

A instabilidade dentro do segundo maior produtor de petroleo da OPEP, foi suficiente
para causar um novo choque nos precos. A Revolucgdo Iraniana iniciada em 1979, depds 0 Xa
Reza Pahlavi e levou ao poder o ultra nacionalista Ayatollah Ruhollah Khomeini. A

Revolucdo causou a reducdo de aproximadamente 40% da producao de petréleo no pais.

A Arabia Saudita em uma tentativa de minimizar os efeitos dessa reducdo na oferta
elevou sua producdo em 15%, mas ndo foi suficiente para manter a estabilidade dos precos no
mercado (AMUZEGAR, 2009, p.10).

Com receio de haver uma nova escassez de petréleo, semelhante a de 1973,
companhias de petréleo e paises consumidores aumentavam seus estoques, este movimento
especulativo da demanda fez o pre¢co no mercado spot disparar chegando a casa dos 40
ddlares o barril (AMUZEGAR, 2009, p.10).

“Como na maioria das situagdes de panico, a informagdo — ou melhor, a falta dela —
era a chave. Se houvessem a disponibilidade de dados atualizados, confidveis e
amplamente aceitos, as companhias teriam reconhecido logo que estavam
aumentando seus estoques a um nivel desnecessariamente alto e que a demanda
subjacente estava recuando.” (YERGIN, 2010, p.789).

A produgéo iraniana dava sinais de recuperagdo em 1980, mas em setembro deste
mesmo ano o Iraque declarou guerra ao pais, fazendo com que a producdo, em ambos, fosse

reduzida *°. A incerteza dominou mais uma vez o mercado elevando ainda mais 0s pregos.

** De forma ainda mais acentuada no Ird. Ao comparar com o periodo pré-revolugéo a reducdo da producao foi
de 75%, segundo dados da OPEC (2017b).
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Apenas em outubro de 1981 a OPEP conseguiu estabelecer um preco oficial de 34 ddlares o
barril (AMUZEGAR, 2009, p.10; HAMILON, 2010, p.253).

Diferente de 1973, quando a OPEP conseguiu fixar os pregos no mercado com
facilidade, no segundo choque do petroleo, a organizacdo enfrentou divergéncias entre seus
membros. Enquanto alguns paises queriam usufruir do novo aumento nos precos para
beneficiar suas economias, a Arabia Saudita tentava sem sucesso estabilizar os precos*
(YERGIN, 2010, p.781).

A caracteristica mais marcante desse evento foi que a elevagdo nos precos teve um
caracter especulativo por parte dos consumidores, ndo sendo um evento originado pela

coordenacéo de acdes entre 0s membros da organizacdo®?.

11.4 — A mudanga na influéncia da OPEP na decada de 1980

Os dois choques que ocorreram na década de 1970 acarretaram em mudancas
estruturais no mercado mundial, a seguranca energética se tornou prioridade por parte dos
paises consumidores. O uso de energias alternativas e a exploracdo de campos de petroleo
fora dos paises da OPEP, em especial no Mar do Norte e no Alasca, foram incentivadas com

receio de que novos eventos gerassem uma nova escassez e elevagdo nos precos.

11.4.1 — A producéo fora da OPEP

A existéncia de petréleo na regido do Alasca nos Estados Unidos era algo de
conhecimento desde 1923, mas foi apenas em 1967, ap0s a primeira tentativa de embargo que
as empresas iniciaram esforcos para explorar o petrdleo da regido visando reduzir a
dependéncia com o Oriente Médio, mas a elevada complexidade geoldgica da regido e as
pressdes de ambientalistas levaram ao abandono da producdo no final da década de 1960
(YERGIN, 2010, p.642-648).

Assim como o Alasca, 0 Mar do Norte era uma esperanca, mas a regido também
demandava elevados investimentos para o desenvolvimento de novas tecnologias para a

exploracdo, producdo e infraestrutura de transporte (YERGIN, 2010, p.648).

“l Esta busca por estabilidade nos pregos por parte da Arabia Saudita pode ser atribuida a uma tentativa de
preservar o seu market-share, porque a producgéo fora da organizacéo estava se elevando.
2 A producdo em 1979 era 0,2% menor do que a producdo em 1973 (RAUSCHER, 1989, p.26).
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A trajetoria de alta nos pregos originada em 1973 prevaleceu durante o restante da
década, e foi fundamental para o desenvolvimento de campos de petroleo fora do Oriente
Médio. Com a nacionalizagdo das industrias de petréleo nos territorios da OPEP, as empresas
internacionais encontraram nestas areas formas de recuperar parte do mercado com a

aquisicdo de empresas com reservas provadas (AARTS & RENNER, 1991, p.28).

Uma nova era se iniciava, paises consumidores passaram a desempenhar a funcéo de
produtores, trazendo uma maior seguranca a suas economias. No final da década de 70 a
producdo no Mar do Norte, México, dentre outros paises** haviam dobrado (GATELY,
ADELMAN, & GRIFFIN, 1986, p.238-239). A tendéncia na elevacdo da producdo nas
regides fora da OPEP, com Unido das Republicas Socialistas Soviéticas (URSS) e Estados

Unidos como os dois maiores produtores, encontra-se ilustrado no grafico 2.2.

Gréfico 2.2 - Producdo de petréleo em paises fora da OPEP 1970-1986 — (mil bpd)
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Fonte: Elaboracéo propria a partir dos dados da BP (2016).

Os governos neoliberais de Magaret Thatcher no Reino Unido e Ronald Reagan nos
Estados Unidos realizaram uma série de desregulamentacdes em suas economias. Com uma
politica fiscal que beneficiava as empresas com impostos menores, inclusive no setor de

petroleo e gas, elevaram o nivel de verticalizacdo das empresas do setor, obtendo lucros

“3 Brasil, Egito, Malasia, india e Oma.
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maiores favorecendo o desenvolvimento da producdo nesses lugares (OKOEU, 1990 apud
MABRO, 1986).

11.4.2 — O contra-choque do petréleo 1986

O ano de 1982 marca o inicio da perda de influéncia da OPEP no mercado mundial.
Com a desaceleracdo econdmica de alguns paises, uso de fontes alternativas, em especial a
nuclear e politicas de eficiéncia energética, a demanda global por petréleo sofreu uma reducédo
de 15%. No ambito da oferta, a producdo da OPEP foi 40% menor desde o ultimo choque,
consequéncia da guerra Ird-lraque. Somado a isso, as areas de producdo de fora da
organizagdo comegaram a dar retorno, atingindo a marca de um milhdo de bpd. Estes fatores
levaram a uma perda na capacidade da organizacdo em fixar os pre¢cos no mercado mundial
(AMUZEGAR, p.10).

A organizacgdo tinha duas opcdes, reduzir os precos com o objetivo de manter seu
market-share frente a elevacdo da producdo de outros paises, em especial dos paises
soviéticos que viam suas exportacOes crescerem de forma significativa, ou manter os precos

elevados preservando sua influéncia politica e econdmica®.

Os paises membros da OPEP se recusavam a reduzir os precos, entdo pela primeira
vez em vinte e dois anos de existéncia a organizacao teve que coordenar sua producdo. Em
marc¢o de 1982, limitou em 18 mil bpd com quotas individuais para cada membro, mas com a
necessidade do Ird e Iraque de recuperarem receitas por causa da guerra de 1980 a primeira
tentativa ndo foi bem sucedida (YERGIN, 2010, p.815).

Com a continua elevacdo da oferta de petréleo no mundo e, consequentemente, a
queda dos pre¢os do petréleo a OPEP tentou novamente coordenar suas ac¢des, redistribuindo
as quotas entre os paises e deixando a Arabia Saudita como swing producer, impondo um teto
de 17,5 mil bpd na producdo. A producdo saudita, responsavel por manter o equilibrio no
mercado atingiu seu menor nivel, menos de 5 mil bpd em 1983 (MARCHANT, 1900, p.237).
O gréfico 2.3 apresenta a queda na producdo OPEP em relacdo a producdo fora da

organizagao, assim como 0 comportamento dos precos do petréleo.

“ 0s paises tinham receio que ao reduzir os precos os paises consumidores elevariam suas taxas sobre
combustiveis se apropriando do lucro que poderiam ser dos paises produtores.
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Gréfico 2.3 — Producéo (mil bpd) e preco do petréleo (US$) 1981-1989
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Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados da BP (2016).

Em 1984 a organizacdo atingiu o menor nivel de producédo, 16,3 mil bpd. A maioria
dos paises membros da OPEP burlavam suas quotas, oferecendo descontos aos consumidores
pressionando ainda mais 0s precos. Em janeiro de 1985 o preco do barril era de 28 ddlares e a
demanda por petréleo da organizagdo era de apenas 15 milhGes de bpd (MARCHANT, 1900,
p.243; RAUSCHER, 1989, p.28).

Operando com menos de 20% de sua capacidade total, o papel de produtor residual da
Arébia Saudita estava causando reflexos em sua economia *°. A queda na producdo e da
participacdo no mercado levou o pais a enfrentar elevados déficits, queda nas reservas,
inflacdo e perda de influéncia na regido, o pais com o maior volume de reservas agora
produzia menos do que o Reino Unido®® (OKOEU, 1990, p.402). A perda de influéncia
politica ndo s6 no Oriente Médio, mas ao redor do mundo, fez o governo saudita por fim a
seu papel como produtor residual. A figura 2.5 faz uma comparacdo da participacdo da

producéo saudita na producéo total da OPEP nos anos de 1980 e 1985.

5 Durante os anos de elevados precos do petréleo, paises produtores, como a Arabia Saudita, realizaram
elevados investimentos em projetos de desenvolvimento de suas infraestruturas (MARCHANT, 1990, p.236).

“ 0s paises que realizaram o maior volume de cortes em sua produgdo, Arabia Saudita e Kuwait, foram os
paises com a maior reducdo de suas receitas entre os anos de 1981 e 1985 (GATELY, ADELMAN, & GRIFFIN,
1986, p.242).
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Figura 2.5 — Participagdo saudita na producdo da OPEP 1980 e 1985 (%0)
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Fonte: Elaboragdo propria a partir dos dados da OPEC (2017b).

A Arébia Saudita passou a utilizar os contratos de lucros garantidos com o0s
refinadores, neste modelo de negociacdo a remuneracdo era feita com base na producéo
realizada e mais um lucro estabelecido anteriormente. Outros paises seguiram 0s passos do
governo saudita e também passaram a negociar contratos de lucro garantido. Com o fim do
protecionismo nos precos, os paises membros da OPEP, liderados pela a Aradbia Saudita,
tentavam retomar sua participacdo no mercado, perdida no inicio da década (YERGIN, 2010,
p.848).

Em dezembro de 1985 a elevagdo de 3% na producdo fez o preco do petroleo cair de
forma jamais vista antes. Devido a sua caracteristica de precos decrescentes esse evento
inédito no mercado mundial ficou conhecido como o contra-choque do petréleo, diferente do
que ja havia ocorrido em 1973 e 1979, foi o produtor quem enfrentou dificuldades para alocar
sua oferta no mercado, paises produtores sofreram com a queda de suas receitas,
investimentos foram cortados afetando principalmente a producdo norte-americana que
possuia elevados custos de producdo (YERGIN, 2010, p.849).

Durante os sete primeiros meses de 1986 o preco do petréleo continuou com sua
trajetoria descendente, os paises da OPEP possuiam divergéncias em qual deveria ser o preco,

portanto, em maio apos adiamentos, foi realizada uma reunido. Paises de fora da organizacéo
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foram convidados a participar®’ — Angola, Egito, Malésia, México e Oma — o presidente da
organizacdo® reconhecia que a OPEP ndo conseguia mais, influenciar sozinha o mercado
(AL-FATHI, 1990, p.8).

A proposta realizada foi um corte de 5% da producdo, mas foi rejeitada pelos paises
membros da OPEP, os quais ja haviam cortado suas producdes e observavam uma continua
elevacdo da producédo de paises de fora da organizacdao. Mesmo sem um acordo formal entre

0s produtores, a reunido deu os primeiros passos para uma nova relacdo (OKOEU, 1990).

No final do més de julho o barril de petréleo atingiu seu menor valor, U$8 dolares no
mercado spot de Roterdd. No mesmo més, os paises membros chegaram a um consenso sobre
um novo corte da producéo de 1,5 mil bpd*®,logo, o efeito deste novo acordo foi constatado
no mercado e no final de agosto o preco do barril foi para U$14,50. Com o apoio de paises de
fora da OPEP, em dezembro do mesmo ano, o barril era negociado por U$15,19 (AL-FATHI,
1990, p.8; MARCHANT, 1900, p.248; OKOEU, 1990, p.411).

Os esforgos para a elevacdo dos precos continuou em 1987. Em fevereiro o prego
oficial foi fixado pela OPEP em 17,52 dolares, mas como a demanda por petréleo da
organizacdo ndo se elevou de forma expressiva, o preco do barril no mercado spot se manteve
abaixo ao preco oficial (RAUSCHER, 1989, p.28).

Paises como URSS, Egito, Noruega®, México e Oma continuavam comprometidos
nas realizagdes de cortes em suas produgcbes, com o objetivo de estabilizar o mercado.
Mesmo com pressdes 0s acordos tiveram éxito, trazendo seguranca para os paises produtores.
Uma nova era se iniciou no mercado de petr6leo, 0s precos ndo possuiam mais o viés de alta
como na década de 1970 e seguiam uma tendéncia moderada (AL-FATHI, 1990, p.9;
YERGIN, 2010).

11.4.2.1 — OPEP e cartel

Um cartel tem como principal objetivo a maximizagéo de seus lucros, era dessa forma
que o cartel das Sete irmas operava no mercado, mas quando passamos a analisar a OPEP o

mesmo nao é constatado.

A participacdo de paises de fora da organizagdo nas reunifes foi algo recorrente a partir de 1984, quando
foram iniciados dialogos com produtores ao redor do mundo para uma cooperagao (AL-FATHI, 1990).

“8 Arturo Hernandez Grisanti.

9 Foi permitido ao Iraque uma producéo de até 1,9 mil bpd.

'y partir de setembro de 1986 a Noruega reduziu seus royalties acarretando em uma redugéo de 5% no prego

do barril exportado, essa politica chegou ao fim apenas em julho de 1990 (MARCHANT, 1900, p.248).
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Diferente de um cartel convencional a OPEP ndo é composta por empresas e sim por
paises dependentes das receitas oriundas do petrdleo, fazendo com que a maximizacéo dos
lucros passe a ser uma questdo secundaria em suas tomadas de decisGes. Fatores conjunturais
como interesses nacionais conflitantes, instabilidade geopoliticas, questdes de politica interna

e sociais se sobrepde aos objetivos de um cartel tradicional.

Divergéncias sobre as politicas de precos a ser adotada pela organizacdo decorrem de
um fator estrutural, o volume de reservas. Pode-se observar no grafico 2.4 qual a proporcéao
no nuimero de reservas entre os trés maiores produtores dentro da organizacdo, Arabia

Saudita, Ird e Iraque.

Gréfico 2.4 - Distribuicdo de reservas 1960-1989 (mil bpd)
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Fonte: Elaboragdo propria a partir dos dados da OPEC (2017b).

Enquanto paises como Arébia Saudita e Iraque — maiores detentores de reservas da
organizacdao — preferem precos mais moderados no curto prazo, paises como Ird, Qatar —
detentores de um menor nimero de reservas — preferem precos mais elevados no curto prazo,

maximizando seus lucros.

Como foi nas secBes anteriores a eficacia da OPEP como um cartel pode ser
questionada uma vez que, qualquer acordo que limite a producdo ndo é compulsorio e sim
voluntario, ndo h4 mecanismos de monitoramento e de punicdo, as tomadas de decisdes estdo
sujeitas a questdes politicas e sociais de cada membro (ALHJJI & HUETTNER, 1998,

p.1154). Durante a década de 1980 a organizacdo enfrentou dificuldades para estabelecer
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acordos entre seus membros, com problemas nos precos e na adoc¢do de quotas de producéo,
consequéncia da assimetria de informacdo que trouxe instabilidade para o cartel
(RAUSCHER, 1989).

Vale que em momentos de crise a organizagdo conseguiu com éxito coordenar suas
acdes utilizando o mecanismo de quotas de producao e influenciando o mercado, mas nao se
pode compara-la com um cartel de empresas privadas porque fatores ideoldgicos, sociais e

politicos séo priorizados em suas decisdes em detrimento a maximizagao de receitas.

O contra choque do petr6leo marca a transformagdo na influéncia da OPEP. A
organizacao que durante a década de 1970 conseguia influenciar os precos, a partir da década
de 1980, j& ndo possuia a mesma capacidade de evitar qualquer grande flutuacdo nos precos
do petréleo unilateralmente. Qualquer modificacdo expressiva nos precos era necessaria a
cooperagdo com 0s demais produtores de petroleo. A producédo fora da OPEP continuava em
ascensdo, mas de forma mais lenta do que no inicio da década, ainda assim desempenhava um

papel fundamental na dindmica da inddstria.
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CAPITULO 11l - CHOQUES DE DEMANDA

Apos os eventos das décadas de 70 e 80, a volatilidade se tornou algo recorrente na
industria do petréleo. Ao longo da década de 90 e inicio dos anos 2000, crises financeiras
reduziram o crescimento de paises na Asia, Europa e dos Estados Unidos, como

consequéncia, o consumo de petréleo diminuiu acarretando em choques de demanda.

111.1 — A década de 90

111.1.1 — Guerra do Golfo

No Oriente Médio, uma guerra iniciada em agosto de 1990 entre dois paises membros
da OPEP, Iraque e Kuwait, acarretou em instabilidade no mercado de petréleo. O governo
iraquiano invadiu o pais vizinho apds o desrespeito da quota de producdo, que causou reducdo
dos precos mundiais do petréleo atrapalhando a economia iraquiana, que no momento
buscava expandir sua capacidade produtiva ap6s o fim da guerra contra o Ird (AARTS &
RENNER, 1991, p.27).

Conforme fora argumentado na secdo 11.4.2.1 do capitulo anterior, 0s paises membros
da organizacdo possuem diferentes niveis de reservas, de forma que cada um possui
divergéncias em relacéo a politica de precos a ser adotada. No caso do Kuwait suas elevadas
reservas tornam o pais mais receptivo a adotar uma politica de precos mais baixos visando o

longo prazo, ja o Iraque prefere precos mais elevados focando no curto prazo.

A regido do Golfo Pérsico® é de extrema importancia para o mercado de petréleo,
como pode ser visto no grafico 3.1, a OPEP no ano de 1990 era detentora de 77% das reservas

provadas no mundo, as quais 85% se encontravam no Golfo Pérsico.

51Composta pelos paises: Bahrein, Arabia Saudita, Catar, Emirados Arabes Unidos, Ird, Iraque e Kuwait.
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Gréfico 3.1 — Reservas provadas de petréleo, OPEP e ndo OPEP em 1990 (%)
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Fonte: Elaboracdo prépria segundo dados da OPEC (2017b).

Em novembro de 1990, a Organizacdo das Nagdes Unidas (ONU) autorizou o envio de
tropas de coalizdo lideradas pelos Estados Unidos para intervirem na regido®2. Apesar da
melhora da eficiéncia energética e o desenvolvimento de campos de petroleo fora dos paises
da OPEP na década anterior, as importacdes de petréleo do Golfo para a Europa Ocidental e

para o Japdo correspondiam a 29% e 59% respectivamente.

No caso dos Estados Unidos, este observava suas importacdes de petroleo crescerem
novamente de forma que, no longo prazo, o aumento da influéncia iraquiana nas tomadas de
decisbes politicas sobre o preco do petroleo poderia ser prejudicial para o governo norte-
americano e seus aliados (AARTS & RENNER, 1991, p.27). Em 1990, as importacdes de
petréleo e derivados da regido do Golfo representavam 20% do total de importacdes de

petréleo dos EUA (ver figura 3.1).

52 Tropas formadas pelos paises da Organizagdo para a Cooperacao e Desenvolvimento Econémico (OCDE).
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Figura 3.1 — Importacdes de petréleo e derivados nos Estados Unidos 1980-1999
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Fonte: Elaboragdo propria segundo dados da EIA (2017).

Durante o decorrer da guerra, 0s pregos pouco sofreram alteragdes, uma vez que, a
Arabia Saudita alinhada aos interesses politicos norte-americanos, desempenhou mais uma
vez o papel de swing producer, elevando sua producéo para estabilizar o mercado (AARTS &
RENNER, 1991, p.7).

A guerra chegou ao fim em fevereiro de 1991, com sanc¢des impostas pela ONU ao

Iraque e reflexos nas economias dos paises produtores do Golfo.

Em fevereiro de 1992 a OPEP tentou reestabelecer o sistema de quotas de producéo,
mas a proposta foi vetada pela Arabia Saudita. O pais defendia que os precos deveriam flutuar

livremente e que qualquer sistema de quotas que viesse a ser aplicado deveria ser feito de
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forma igualmente proporcional aos paises membros da organizacdo, ou seja, 0 governo
saudita ndo estava mais disposto a agir como o swing producer do mercado no pos Guerra
(SEYMOUR, 1992, p.909).

“The politic-economic structure of the Middle East - OPEC's core area
- has also been changing in other ways which could make future
concerted action by OPEC more problematic.” (SEYMOUR, 1992,
p.909)

111.1.2 — As crises financeiras da década de 90

O crescimento econdmico vivenciado pela economia mundial na década de 90
permitiu aos paises da OPEP aumentar sua producdo sem impacto negativo nos precos. Em
novembro de 1997, a OPEP realizou uma reunido onde os paises membros concordaram em
elevar suas quotas de producdo em 2 milhdes de bpd de forma a atender as projecdes de
crescimento feitas pela EIA> e a acomodar o aumento da producéo iraquiana no mercado
(CANUTO, 2000, p.25; YERGIN, 2014, p.94).

Contudo, no mesmo ano, deflagrou-se uma aguda crise financeira no mercado asiatico
interrompendo o0s anos de crescimento econdémico na regido e reduzindo o consumo de

petréleo.

A crise financeira ndo ficou restrita aos paises do sudeste asiatico e gerou impactos na
economia mundial afetando a demanda de petréleo e de seus derivados a nivel mundial. Nesse
contexto de aumento da producdo e reducdo da demanda, verificou-se no periodo uma

acentuada queda dos precos da commodity (ver gréfico 3.2) (EIA, 1999).

3 O crescimento do consumo de petréleo no ano anterior, 1996, tinha sido o mesmo valor 2 milhdes de bpd e
projecOes realizadas pela Agéncia Internacional de Energia (EIA) para 1998 era de uma nova elevacdo de 2
milhées de bpd (YERGIN, 2014, p.95).

47



Grafico 3.2 — Preco dos diferentes tipos de petréleo no mercado Spot (US$)
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Fonte: Elaboragdo prépria a partir de dados da OPEC (2017b)™.

Em decorréncia da crise iniciada um ano antes e da reducao no preco do petroleo e
seus derivados, a economia russa teve seu produto interno bruto (PIB) reduzido em 5%,
segundo dados da IEA (2000) e entrou em declinio. O governo ndo conseguiu honrar a sua
divida soberana, a bolsa de valores do pais caiu 93%, levando panico a outros mercados
emergentes e gerou esforcos por parte dos Estados Unidos para evitar o contagio em outras
economias (YERGIN, 2014, p.96).

A melhora da economia russa ocorreu em 1999 ap6s a reducdo da oferta de petréleo feita a
partir de um acordo entre a OPEP>® e outros paises produtores — México, Noruega, Oma e
Rassia (KOHL, 2002, p.213). Segundo a BP (2016), a redugdo foi de 1,6% na producédo

mundial.

* OPEC basket é uma cesta composta pelo preco calculada a partir de petr6leos de membros da OPEP:
Saharan Blend (Argélia), Girassol (Angola), Oriente (Equador), Zafiro (Guiné Equatorial), Rabi Light (Gab&o), Iran
Heavy (Ird), Basra Light (Iraque), Kuwait Export (Kuwait), Es Sider (Libia), Bonny Light (Nigéria), Qatar Marine
gCatar), Arab Light (Arabia Saudita), Murban (EAU) and Merey (Venezuela).

®> 0 acordo estabeleceu que a OPEP realizassem um corte de 1.716 milhdes de bpd durante o periodo de um
ano, exceto a Venezuela que devido a problemas internos foi autorizada a realizar um corte de apenas 4,4%. Os
demais paises se comprometeram em cortar 388 mil bpd (KOHL, 2002, p. 213).
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Gréafico 3.3 — Producdo e Consumo (mil bpd) e precos do petréleo (US$) — 1990-1999
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados da BP (2016).

A década de 90 foi marcada pela volatilidade dos precos do petréleo (ver gréfico 3.3).
No inicio da década os precos elevados deram espaco a pre¢os mais modestos e com o fim da
Guerra do Golfo os precos se elevaram novamente, mas o excesso de oferta de paises de fora
da OPEP e posteriormente as crises na Asia e Russia fizeram com que os pregos do petréleo
reduzissem a niveis proximos aos praticados em 1986, durante o contra choque do petréleo
(EIA, 2000). No final da década ap0s a cooperacdo entre os paises produtores e a OPEP o0s
precos j& se encontravam a valores proximos ao do periodo anterior ao contra choque do

petréleo.

111.2 — Os anos 2000

O século XXI comegou com uma tendéncia de alta nos precos internacionais do barril
de petroleo, apds as crises no Sudeste Asiatico e da Russia. As previsdes realizadas por alguns
especialistas na época ressaltavam que em um futuro préximo, com o consumo acima do nivel
de descobertas de novas reservas, uma crise com precos mais elevados do que as dos choques
da década de 70 poderia ocorrer em breve (CAMPBELL & LAHERRERE , 1998).

A demanda norte-americana cresceu 3,9% entre 1998 e 2000, segundo dados da BP
(2016). No mesmo periodo as importacoes de petroleo foram elevadas em 7%, sendo 30% das
importacdes provenientes da OPEP, segundo dados da EIA (2017). As projecOes para o
mercado norte-americano realizadas no relatério da EIA (1999) era de crescimento da

demanda de petroleo e de seus derivados, alem de uma reducdo da producdo domeéstica,
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tornando o pais ainda mais dependente das importacdes. Detentor de apenas 2% das reservas
mundiais 0 aumento da dependéncia energeética, em especial em relacdo aos paises da OPEP
trouxe de volta, 0 debate sobre seguranca energética®. O pais tinha receio sobre possiveis
retaliagbes dos governos do Oriente Médio por causa da Guerra do Afeganistdo®’ e

posteriormente da Guerra do Iraque®®.

111.2.1 — O sistema de banda de precos

A queda nos precos do petrdleo no mercado internacional, no final da década anterior,
afetou as economias dos paises da OPEP. Uma solucdo encontrada por seus membros para
estabilizar o mercado e suas receitas foi a ado¢do de um sistema de banda de pregos US$ 22 a
US$28 por barril®® (Ver gréfico 3.4). Para os produtores de petréleo, o sistema de precos
relativamente baixos protegeria o mercado, tornando invidvel economicamente o
desenvolvimento de campos fora da OPEP e fontes alternativas de energia (BAHGAT, 2003,
p. 459; KOHL, 2002, p.216).

*® Em uma tentativa de reduzir sua dependéncia em relagdo aos paises da OPEP e proporcionar uma

estabilidade em seu mercado interno, o governo norte-americano se aproximou da RUssia, o pais mostrava ser
uma poténcia promissora no setor com uma producédo ascendente em toda a década anterior, apés o fim da
URSS (BAHGAT, 2003, p.448).
" Ainvasdo ao Afeganistdo comegou em outubro de 2001 apés os atentados de 11 de setembro do mesmo ano.
Liderada pelos Estados Unidos uma coalisdo com os paises da Organizagdo do Tratado do Atlantico Norte
(OTAN) e a Alianca do Norte tinham como objetivo capturar o lider da Al-Qaeda, Osama bin Laden, responsavel
pela série de ataques no territério norte-americano e seu aliado, Mihammed Omar, lider do Taliban. Em 2012 o
presidente dos Estados Unidos, Barack Obama, anunciou o inicio da retirada das tropas, mas até o final de 2017
ainda havia soldados na regido.
%A guerra do Iraque iniciou-se em 2003 e terminou com a retirada total de tropas norte-americanas em 2011. A
guerra do Iraque foi feita de forma planejada apés os ataques de 11 de setembro de 2001. Estados Unidos e
Reino Unido alegavam que o governo iraquiano possuia armas de destruicdo em massa, as quais 8 anos apds o
inicio do conflito nunca foram encontradas — embasando teorias de que o real motivo do conflito foi 0 acesso aos
Egoc;os de petroleo na regido (CHACRA, 2014).

Os paises da OPEP passaram a ter a necessidade de precos mais elevados no mercado para conseguirem
financiar suas economias (KOHL, 2002, p.216).
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Grafico 3.4 — Producédo e Consumo (mil bpd) e precos do petrdleo (US$) 1998-2003
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados da BP (2016).

As reunides da OPEP passaram a ser realizadas com um menor intervalo para
acompanhar os precos. Ocorrendo mais de quatro reunides por ano, seus membros decidiam
quais deveriam ser os ajustes adotados (KOHL, 2002, p.228). Durante o periodo de operagao
da banda de precos, variagdes na oferta de paises de dentro da organizagdo (por causa de
problemas politicos, como a crise na Venezuela®, ou por conta de conflitos aramados, como
no caso da Guerra no Iraque®) modificavam os niveis de oferta do mercado, tornando mais
dificil o equilibrio dos precos. A partir de dezembro de 2001, a OPEP contou novamente com
a cooperagdo do México, Noruega, Oma e Rassia. Os paises mais uma vez se comprometeram

em realizar cortes®® em suas producdes para equilibrar os precos.

Mesmo com a cooperacdo de produtores de fora da OPEP, a banda de pregos se

mostrou ineficaz em relacdo aos objetivos iniciais. Segundo Pertusier (2004), fontes de

n greve na Venezuela foi iniciada no final de 2002 e continuou no ano seguinte, afetando diversos setores da
economia venezuelana, inclusive a producdo da estatal Petrdleos de Venezuela, S.A. (PDVSA). As informagbes
sobre a producdo no pais eram incertas, o governo afirmava que a produgéo era de 600.000 bpd, j4 os grevistas
falavam que apenas 150.000 bpd estavam sendo produzidos (BBC BRASIL, 2002). Com essa incerteza sobre o
petréleo venezuelano a Arabia Saudita produzia 9 milhGes de bpd para suprir qualquer irregularidade da oferta
gBAHGAT, 2003, p.459).
! Enquanto o conflito ocorreu a Arabia Saudita elevou a sua producdo para evitar escassez no mercado
ngAHGAT, 2003, p.459).

A Noruega e a Russia ficaram responsaveis por cortar 150 mil bpd cada uma, o México firmou um corte de 100
mil bpd e Oma& 40 mil bpd (KOHL, 2002, p.224).
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energia alternativas ao petréleo da OPEP ndo se tornaram inviaveis com a banda de precos e

0s paises violavam suas quotas constantemente, sendo abandonada pela organizacéo.

111.2.2 — A crise financeira de 2008

Com a demanda se elevando acima da oferta — em especial nos paises da Asia que
aumentaram seu consumo em cerca de 20% desde o inicio dos anos 2000 até 2007 — 0s precos
seguiram uma tendéncia de alta até 2008, como pode ser observado no grafico 3.5 a seguir.

Gréfico 3.5 — Producédo e Consumo (mil bpd) e pregos do petréleo (US$) 2004-2010

100000 $120,00
90000

80000 /\ - $100,00
70000

\ - $80,00
60000 -

50000 +— — — $60,00
40000 +— —
30000 - - 940,00
20000 -+
- $20,00
10000 -
- T T T - $0,00
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
B Producdo OPEP Producdo ndo-OPEP Consumo mundial ==Precos (USS)

Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados da BP (2016).

A crise financeira de 2008% interrompeu o processo de crescimento nos precos do
petréleo. Apds o inicio da crise, o barril passou de US$147 em julho para US$99,04 no final
do més de setembro (MATUTINOVIC, 2009, p.4253). O preco do petréleo importado pelos

Estados Unidos tornou-se volatil nos meses seguintes, como pode ser visto no grafico 3.6.

% A crise financeira comecou em setembro de 2008, quando o maior banco de investimentos dos Estados
Unidos, o Lehman Brothers faliu apds o estouro da bolha no setor imobiliario de hipotecas. As bolsas ao redor do
mundo cairam. Levando diversos governos socorrerem instituicdes financeiras, em uma tentativa de evitar mais
faléncias, mas a crise ndo afetou somente o setor financeiro, paises ao redor do mundo entraram em recessao,
incluindo os Estados Unidos. Em alguns paises, ainda € possivel encontrar economias que sofram com 0s
reflexos desta crise.
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Gréfico 3.6 — Preco do petréeo WTI% (US$) agosto 2008 — dezembro 2009
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados da EIA (2017).

Os motivos que podem explicar essa volatilidade segundo Matutinovi¢ (2009, p.4253)
¢ a mudanca no consumo interno dos Estados Unidos (menor uso do carro particular pela
populacdo®), a recessdo em paises da Europa e nos Estados Unidos, as mudancas nas

expectativas em relagdo ao dolar e o programa nuclear iraniano.

O PIB na maioria dos paises da OCDE foi reduzido e, consequentemente, a demanda
por petréleo e derivados também. De acordo com dados da BP (2016), a reducdo de 2007 a
2009 foi de 7,3%, com uma menor demanda por petréleo, a OPEP cortou sua producdo em
4,2 milhdes de bpd em 2008, como forma de esquilibrar o mercado (IEA, 2008; MAHDI &
MOHAMED, 2015, p.11).

A queda nos precos do petroleo durante 2008 foi originada por fatores como a reducéo
da demanda devido a recessdao econdmica de alguns paises, contracdo nos estoques e
especulacdo nos mercados futuros de petroleo (MAHDI & MOHAMED, 2015, p.12).

Diferentemente da queda nos precos em 1986, os eventos durante a década de 90 e
inicio dos anos 2000 foram ocasionados por choques na demanda e pela financerizagdo do

mercado. Com o fim do sistema de bandas da OPEP em 2003, os pre¢os do petréleo seguiram

* West Texas Intermediate (WTI).

5 A alta nos precos do petroleo e seus derivados estavam influenciando os padrSes de consumo norte-
americano desde 2003, quando se iniciou uma tendéncia de redugédo no consumo — movimento contrario a de
economias asiaticas, em especial da China (MATUTINOVIC, 2009, p.4253).
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uma tendéncia de forte alta, possibilitando investimentos na producao de petroleo offshore em
aguas profundas, tecnologias para a exploracdo de petréleo e gas ndo convencional e o

desenvolvimento de energias renovaveis, estes assuntos serdo tema do capitulo seguinte.
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CAPITULO IV — Uma nova dinamica na industria

Como foi abordado anteriormente o preco elevado, principalmente na primeira década
do século XXI, ampliou os investimentos em novas areas de producgdo de petréleo e outras
fontes de energia. A elevacdo na producdo de petréleo em paises de fora da OPEP, em
especial na América do Norte, modificou o poder de influéncia da organizacdo. Estas
mudangas estruturais no mercado originaram um colapso nos precos, semelhante ao ocorrido
em 1986.

IV.1 — Questdes ambientais

Os debates sobre as mudancas do clima foram iniciados em 1972, mas o assunto s6
ganhou relevancia nas agendas politicas em 1997 com a assinatura do Protocolo de Kyoto®.
Os paises realizaram reducdes das emissfes de gases do efeito estufa, contribuindo para a
reducdo da demanda por petréleo e de seus derivados, em especial nas economias mais
desenvolvidas (MITCHELL & MITCHELL, 2014).

Mesmo sem a ratificacdo do protocolo, os Estados Unidos, desde entdo, realizaram
investimentos em pesquisas sobre as mudancas climaticas. No governo do presidente
democrata Barack Obama, as energias renovéaveis se tornaram uma prioridade®’. Um
programa de incentivo ao desenvolvimento deste tipo de energia foi uma das medidas de
recuperacdo da economia (YERGIN, 2014, p. 263-564).

O Clean Power Plan foi criado em agosto de 2015, o plano estabeleceu metas para
reduzir as emissdes de dioxido de carbono de usinas de energia, porém o processo de
transicdo ficou a critério dos estados. Em 2016 o nimero de empregos na geracdo elétrica a
partir de fontes renovéveis®® foi de 628.547 vagas, representando 37% do total no setor (DOE,
2017; THE NEW YORK TIMES EDITORIAL BOARD, 2015).

%0 protocolo de Kyoto foi assinado em 1997, os paises desenvolvidos concordaram em reduzir 5% as emissfes
de gases que agravam o efeito estufa, como o CO2 — usando como base o ano de 1990. O governo dos Estados
Unidos, o maior emissor de dioxido de carbono, sofreu duras criticas por néo ratificar o protocolo, alegando que
as metas prejudicariam sua economia (YERGIN, 2014, p.508).

®7 Foi na Conferéncia do Clima em Paris, 2015, gue houve o maior avango. Um tratado foi assinado por todos os
paises participantes da conferéncia, inclusive os Estados Unidos, que se comprometeram em reduzir a emissédo
dos gases de efeito estufa.

&8 Solar, edlica, biocombustiveis, hidroelétrica e nuclear.
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Os investimentos no desenvolvimento de fontes alternativas de energia transcende a
questdo ambiental. A substituicdo dos combustiveis fosseis por fontes domésticas renovaveis
reduz a dependéncia em relacéo ao petréleo, proporcionando uma maior seguranga energética.
O gréfico 4.1 mostra como foi a composicao da geracdo de energia a partir de cada fonte em

alguns paises em 2014.

Gréfico 4.1 — Geracdo elétrica por fontes de energia nos Estados Unidos — 2014 (%)
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Fonte: Elaboracdo prépria a partir de dados do THE WORLD BANK (2018)%.

Para Yergin (2014), apesar dos elevados investimentos, as fontes alternativas ainda
estdo em desenvolvimento e ainda ira levar algum tempo para se tronarem um concorrente
direto ao petréleo. No longo prazo, é esperada, com 0 maior uso das energias renovaveis e de
carros elétricos, que a demanda por petréleo se reduza (REED, 2017). Contudo, o fator que
mais impactou o mercado de petroleo nos ultimos anos foi o desenvolvimento da producéo de

petréleo e gas ndo convencionais.

V.2 — O desenvolvimento da indUstria de petroleo e gas

Os precos elevados ao longo dos anos fomentaram o desenvolvimento de novas
tecnologias de producdo no setor de petréleo tornando possivel a exploragdo de campos de
fora da OPEP, como a exploragdo em aguas profundas e de petroleo e gas ndo convencional.

% carvio refere-se a todo o carvio, lignito e turfas; Petréleo inclui toda energia gerada por petréleo bruto e
derivados; Renovaveis é a energia gerada a partir de fontes geotérmica, solar, marés, edlica, biomassa e
biocombustiveis.
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IV.2.1 — Producéo Offshore em aguas profundas

O elevado preco durante o primeiro choque do petréleo tornou o desenvolvimento da
producdo offshore viavel economicamente. Os investimentos nestas areas comecgaram a dar
retorno em 1985, quando a regi&o do Mar do Norte” passou a produzir 3,5 milhdes de bpd.
(YERGIN, 2014, p.257).

Ao longo dos anos, a producédo de petroleo offshore se elevou ao redor do mundo. Em
2015 a producéo offshore representou 30% da producdo mundial de petroleo (ver grafico 4.2),
sendo 43% do total provenientes da Arabia Saudita, Brasil, México, Noruega e Estados
Unidos (EIA, 2016).

Gréfico 4.2 — Produgdo mundial de petréleo 2005-2015 — (milh&o bpd)
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Fonte: EIA (2016).

Um dos maiores avancos na producdo de petroleo foi o desenvolvimento de

tecnologias para a exploragdo e produc&o em aguas profundas’*.

Em 2009 a produgéo norte-americana cresceu 7%, algo que ndo ocorria desde 1991,
(ver gréafico 4.3), em parte, este crescimento foi proporcionado pela elevacéo na producdo na
regido do Golfo do México, em especial pela producdo offshore que cresceu 35% em relagédo
ao ano anterior e passou a representar 50% da producéo total da regido, segundo dados da EIA
(2017).

" Produgao do Reino Unido e Noruega

" Em 1992 a Petrobras conseguiu produzir petroleo a 780 metros de profundidade, na plataforma de Marlim.
Entre 0 ano de 2000 a 2009 a producdo em aguas profundas ao redor do mundo passou de 1,5 milhdes de bpd
para 5 milhdes bpd (YERGIN, 2014, p.257).
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Gréfico 4.3 — Producéo de petroleo nos Estados Unidos por regido 2000-2016 — (mil bpd)

10000

9000 —
8000 —
7000
6000
5000
4000
3000
2000
1000
0

B Costa do Golfo B Centro-Oeste ® Costa Oeste ® Rocky Mountain B Costa Leste

Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados da EIA (2017).

IV.2.2 — A producao de shale oil, tight oil e shale gas nos Estados Unidos

A expansdo da inddstria de petréleo nos Estados Unidos ndo se limitou a exploracao
offshore, investimentos também foram realizados em tecnologias para a producéo de petréleo
e gas natural a partir de formacGes rochosas de baixa permeabilidade, originando o shale ail,
shale gas, tight oil, dentre outros tipos’.

A extracdo de petroleo a partir deste tipo de formacdo geoldgica é conhecida nos
Estados Unidos desde a 12 Guerra Mundial. Contudo, durante décadas a produ¢do econdmica
de petréleo e gas natural nessas formacdes ndo se mostrava viavel. (YERGIN, 2014, p.272).
Com a elevacdo dos pregos da década de 2000 e a maior preocupacdo com as questdes
relacionadas a seguranca energética, Canada e Estados Unidos iniciaram o aperfeicoamento

de tecnologias’® para produzir nestas areas.

Na industria norte-americana, 0 grande numero de operadores independentes no
mercado ampliou a concorréncia no setor nos Gltimos 20 anos, contribuindo para a expansao

do setor de petroleo e gas natural. Outros fatores que tornaram possivel o desenvolvimento da

2 Ver capitulo 1.

73 . . ) . T ~ .
Desenvolvimento de aperfeicoamento de técnicas de faturamento hidraulico e perfuracdo horizontal foram

realizados.
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producdo foram a regulamentagdo favoréavel ™

fiscais aos produtores (MAHDI & MOHAMED, 2015; MITCHELL & MITCHELL, 2014,
p.37).

, um mercado futuro para liquidos e incentivos

Os resultados da producdo de petroleo e gas natural para o pais sdo positivos. Em
2009, a elevacdo da producdo de shale gas foi tdo expressiva que os Estados Unidos
ultrapassaram a RUssia e se tornaram o maior produtor de gés natural no mundo”, como pode

ser observado no grafico 4.4 a seguir:

Gréfico 4.4 — Producdo de gas natural nos Estados Unidos e Russia — (Bilhdo ft3)
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados da BP (2016).

No setor de petrdleo, a producdo também possui uma trajetéria de alta, passando de 5
milhdes de bpd em 2008 para 6,5 milhdes de bpd em 2012 (EIA, 2013). Como contrapartida,
as importacdes de petrdleo estdo diminuindo, principalmente as de paises da OPEP. O gréafico
4.5 abaixo mostra a comparacdo entre os anos de 2000 e 2016 e a propor¢do da importacdo de
paises da OPEP e ndo OPEP.

Gréfico 4.5 — Importacao de petréleo e derivados para os Estados Unidos 2000 e 2016 (%)

“A regulamentagéo norte-americana para petréleo e gas ndo convencional € um conjunto de leis em diversas
esferas legislativas e se referem a quase todas as etapas da producdo (MAHDI & MOHAMED, 2015, p.99-100).
A producdo de gas natural nos Estados Unidos continua se elevando, entre 2009 e 2016 o aumento foi de
27,9%, ultrapassando até mesmo o pico de produgdo de gas convencional na década de 70, segundo dados da
BP (2016).
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Fonte: Elaborac@o propria a partir de dados da EIA (2017).

Estes aumentos expressivos na producdo norte-americana de petroleo e gas natural
impactaram diretamente os precos do mesmo no mercado internacional e modificaram o
market-share, em especial da OPEP — a capacidade produtiva dos paises da América do
Norte” é de aproximadamente 20 milhdes de bpd, volume préximo aos 30 milhdes de bpd
produzidos pela OPEP (MAHDI & MOHAMED, 2015, p.98).

1V.2.3 — As reservas

Outro ponto relevante na mudanca de influéncia da OPEP est4 no volume de reservas
provadas. No final da década de 90, mais precisamente em 1999, houve sinais de que uma
transformacdo no mercado poderia ocorrer em breve, 0 volume de reservas canadenses
cresceram 264% devido a producéo de petréleo em areias betuminosas’’. O Canadé passou a
ser o terceiro pais com o maior numero de reservas provadas no mundo, ficando atrds somente

da Arabia Saudita e da VVenezuela, como pode ser observado na figura 4.1.

Figura 4.1 — Reservas provadas de petrdleo 1980 e 2016 — (Bilhdo de barris)

’® Canada, Estados Unidos e México.

A produgdo em areias betuminosas foi incentivada por uma reforma tributaria, uma menor intervencéo do
Estado e avancos tecnoldgicos na exploragéo e refino, com investimentos totalizando US$120 bilhSes de délares
(YERGIN, 2014, p.268).
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Reservas de petrdleo provadas 1980 e 2016
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Fonte: Elaboraco propria a partir de dados da BP (2016).

Entre os 10 paises com o maior volume de reservas provadas sete sdo membros da
OPEP. A organizacdo continua sendo a maior detentora de reservas provadas no mundo, 72%
em 2016. Ao realizar uma comparagéo entre 1980 e 2016, o aumento no volume de reservas
provadas foi de aproximadamente 187% a partir de dados da BP (2016).

IV.3 — Um novo colapso nos precos

No ultimo trimestre de 2014, uma acentuada queda nos pre¢os do petréleo comegou a
ocorrer. Para a EIA (2015a) a elevacdo de 16% na produgdo de petroleo dos Estados Unidos,
a producdo de combustiveis acima da demanda em todos os trimestres de 2014, cortes no
fornecimento de petréleo por alguns paises, em especial os pertencentes a OPEP’® e a reducéo
na previsdo da demanda global foram determinantes para a redugdo nos precos
(ZHDANNIKOV & SHEPPARD, 2014). Este movimento pode ser verificado no grafico 4.6 a

sequir:

%0 segundo maior produtor da OPEP, Iraque, reduziu as exporta¢des de petréleo por causa de conflitos
armados no norte do pais iniciados em junho. O pais foi um dos responsaveis por estabilizar o mercado com a
elevacao da sua produgdo com a interrupgao de paises como o Ird e Libia. Em 2014 foram 3,1 milhdes de bpd a
menos no mundo, sendo 2,5 milhdes de bpd da OPEP (EIA, 2014b).
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Grafico 4.6 — Preco do petréleo WTI (US$) 2011 - 2017
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Fonte: Elaboragdo prépria a partir de dados da EIA (2017).

Em julho de 2013, a IEA em seu relatorio mensal, ressaltou o impacto da producéo de
petréleo e gas ndo convencionais nos Estados Unidos no mercado global em 2014. A previsao
era de uma producdo ndo OPEP de 1,3 milhdes de bpd, atingido o recorde de 2002. Desta
forma, os pregos ndo sofreriam mais fortes altas como nos anos anteriores (REUTERS, 2013).

Entretanto, a reducdo nos precos ocorreu de forma muito mais acentuada do que previsto
surpreendendo o mercado.

Uma questdo central na industria era se a producdo de shale nos Estados Unidos
continuaria viavel economicamente a niveis de precos tdo baixos’® — em junho de 2014 o
barril de petroleo WTI era negociado em US$105,79, em dezembro passou para US$59,29.
Durante 2014 quase todo o crescimento da producao de petréleo bruto nos Estados Unidos era
derivado das regides produtoras de petréleo ndo convencional de dleo leve®. A producio no
Canada possuia um breakeven de US$75 em outubro de 2014, j& as estimativas para a

producéo norte-americana era entre US$60 e US$90%! o barril (EIA, 2014a; EIA, 2015b;
KLEINBER et al, 2018).

" Entre 2008 e 2009 a gueda nos precos do petrdleo fez a producdo canadense ter seus investimentos
reduzidos em 33% (EIA, 2014a).

8 Bakken, Permian Basin e Eagle Ford.
8 para o diretor executivo da IEA o breakeven para o 6leo ndo convencional ndo é simples de ser estimado, por

causa das diferentes caracteristicas dos campos, que geram diferentes custos de producdo (MAHDI &
MOHAMED, 2015). IMF (2015) estimou o breakeven da produ¢&o norte-americana em U$75 por barril.
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Mesmo com a queda acentuada nos precos e uma previsao de 280 mil bpd menor para
2015, a OPEP optou por uma politica de ndo intervencdo no mercado® mantendo a producéo
em 30 milhdes de bpd. A postura adotada pelo governo saudita chamou atengéo, uma vez que,
0 pais ndo estava mais disposto a assumir o papel de swing producer que desempenhou em
outros momentos na historia do cartel. Desta vez os precos seriam definidos pelo mercado
(LAWLER, 2014; EL GAMAL & EL DAHAN, 2014) (ver gréafico 4.7).

Gréfico 4.7 — Producédo e Consumo (mil bpd) e pregos do petrdleo (US$) 2010-2016
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Fonte: Elaboracdo prérpia a partir de dados da BP (2016).

De acordo com Kleinberg, et al. (2018), ao manter a producdo elevada a organizacéo
garante a sua participacdo no mercado inernacional, pressionando ainda mais 0s precos para
baixo e consequentemente tornando a producdo de petréleo ndo convencional inviavel
economicamente. Outras hipdeses eram que a organizacdo ao ndo intervir no mercado
buscava testar os produtores de shale em um cenario de precos baixos ou entdo, a producédo de
shale deixou a OPEP sem nenhum poder de mercado (ANSARI, 2017, p.166).

Em janeiro de 2015, durante o férum econdmico mundial em Davos, com o petroleo
sendo negociado a US$47,22 o barril, a producéo elevada da OPEP gerou criticas por paises
de fora da organizacdo e companhias de petroleo, as quais alertavam para a redugdo dos
investimentos no setor com a continua queda nos precos nos proximos anos
(ZHDANNIKOV, 2015).

8 politica defendida por seus maiores produtores Arabia Saudita, Emirados Arabes Unidos e Kuwait.
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A producdo de petrdleo ndo convencional € conhecida por ser sensivel aos precos.
Com o viéis de baixa nos precos entre 2014 e 2015, o nimero de plataformas em operacéo
nos Estados Unidos foram reduzidas, de 1324 para 1050. As incertezas do mercado elevaram
0S juros para novos contratos, em especial para produtores menores, aumentando os custos de
producdo (MAHDI & MOHAMED, 2015, p.111). A reducdo pode ser explicada como um
movimento por parte dos produtores que passaram a priorizar a operagdo em areas de menor
risco — campos mais produtivos e de custos reduzidos — utilizando tecnologia sismica para

perfuracdes de reservatdrios mais precisas (REUTERS, 2014).

A reducdo esperada na producdo norte-americana de ndo convencionais nao se
realizou. Em 2015 o crescimento foi de 7% no setor de petroleo e 42% no setor de géas natural,
tornando os EUA no maior produtor de petréleo no mundo, ultrapassando a Arabia Saudita
(ver grafico 4.8) (BP, 2015; EIA, 2018).

Gréfico 4.8 — Producdo dos trés maiores produtores de petréleo 1990 - 2016 (mil bpd)
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Fonte: Elaboracdo propia a partir de dados da BP (2016).

Os baixos precos do petroleo impactaram as economias dos paises pertencentes a
OPEP acarretando em perdas de receitas, comprometendo o orcamento dos governos e o

desenvolvimento econdmico®®. Os paises comegaram a dar mais importancia a uma questdo

8 Em 2015, foi estimado pelo FMI perdas de 300 bilhdes de délares para os paises produtores no Oriente
Médio, sendo os paises mais afetados, Ardbia Saudita, Catar, Iraque, Kuwait, Libia e Oma. Paises como a
Argélia e Nigéria, produtoras do light sweet crude, nos ultimos 5 anos sofreram uma reduc¢é@o acentuada nas
exportacOes de petréleo para os Estados Unidos, entre 60% e 80% (IMF, 2015).
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recorrente em momentos de baixa nos precos, politicas de diversificacdo da economia (AL-
DARWISH, 2015, p.9).

Os custos de producdo de petréleo de alguns paises membros da OPEP sdo os mais
baixos do mundo, contudo, os estados possuem elevados gastos governamentais e por isso
necessitam de precos elevados para conseguir equilibrar suas financas® (SMITH, 2017). O
gréfico 4.9 a seguir mostra o break-even do petroleo nos paises da OPEP para equilibrar o

orcamento de cada governo.

Grafico 4.9 — Break-even dos paises da OPEP (US$)

Who Needs High Oil Prices?
Fiscal break-even, or the oil price at which each OPEC member
can balance its government budget

Venezuela $216
Nigeria 127
Saudi Arabia 83.8
Angola 83
Ecuador 78
Libya 71
U.AE 67
Algeria 64.7
Gabon 61
Iraq 04.3
Qatar 52.9
Iran 513
Kuwait 491
Sources: International Monetary Fund 2017

projections
1, Iraq, Kuwait, Libya, Qatar, Saudi Arabis
U.AE. Other countries from RBC Capital Markets.

Equatorial Guinea not available. loombe QUiCkTake
Fonte: Smith (2017).

for Alge

O avanco da producdo de gas de xisto também impactou os paises exportadores de
petréleo. O gas em algumas atividades pode ser um substituto direto ao petréleo®. A OPEP
foi responsavel em 2016 por 21,3% das exportacdes de gas natural no mundo, 0s maiores
exportadores da organizacdo sio Catar®, Argélia, Nigéria, Oma e Emirados Arabes Unidos
(EAU) (OPEC, 2017a).

8 Ppara cobrir os gastos dos governos produtores de petroleo o barril deve ficar acima de US$57 o barril,
segundo dados do IMF (2015, p.2).

8 Caso da geracdo de energia termoelétrica.

8 O pais indexa o preco do gas natural ao preco do petréleo (IMF, 2015, p.2).
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A reducdo das exportacGes para os Estados Unidos levou a OPEP a concentrar sua
atencdo para 0s paises asiaticos, trés paises se destacaram por sua elevacdo crescente nas
importacdes de petrleo na regido, China, Coréia do Sul e india® (HSU & STRUMPF,
2016). Em uma tentativa de preservar o poder de mercado dentro da prépria organizacao,
paises como os Emirados Arabes Unidos, Kuwait e Iraque® reduziram o preco do petréleo
exportado para a Asia em relagdo ao preco praticado pela Ardbia Saudita (TAN &
GLOYSTEIN, 2015).

Na reunido realizada em junho de 2015, a OPEP decidiu continuar com sua politica de
ndo intervencdo no mercado, ndo reduzindo a sua producdo, mesmo com a expectativa de
elevacdo na producdo da Libia e do Ir&%. Os paises estavam otimistas em relacio aos precos
que estavam subindo novamente (EL GAMAL & LAWLER, 2016).

Diferente do que a OPEP tinha projetado em sua reunido de junho, projecdes feitas por
algumas consultorias alertavam para possiveis novas reducGes nos precos, a essa altura,
alguns paises membros da OPEP — Ird, Nigéria e Venezuela — comecaram a discordar das
decisbes do cartel (CRITCHLOW, 2015). Os investimentos no setor petroquimico dos paises
do Golfo Pérsico foram reduzidos, inclusive no maior produtor, a Arabia Saudita, a qual
iniciou cortes em seus gastos para tentar controlar o déficit orcamentario (MAHDI &
MOHAMED, 2015). Nos meses seguintes da reunido da OPEP, um novo movimento de
gueda nos precos foi iniciado, em agosto, o barril passou a ser cotado a US$42,87, no final do

ano o preco chegou ao patamar abaixo de 40 délares o barril, US$37,19.

A producdo norte-americana, de acordo com dados da EIA (2017), seguia uma
tendéncia de alta, com niveis de producdo préximos aos do inicio da década de 1970. Mas
essa tendéncia de queda nos pregos prolongada comecou a reduzir de forma mais acentuada o
namero de plataformas, passando para 864, no caso da producdo de tight oil a reducao foi de
50%. Os produtores precisavam ser mais eficientes para reduzir os custos (OPEC, 2015a;
OPEC, 2015h).

8 Em setembro de 2016, 59% do petréleo importado para a China era proveniente da OPEP, porcentagem
menor de quatro anos antes, quando a OPEP representava 66% das importacdes. De certa forma o
desaquecimento da economia chinesa e indiana levaram a uma menor demanda mundial por petréleo (HSU &
STRUMPF, 2016).

® Nos cinco primeiros meses de 2014, 60% das exportagdes iraquianas tiveram como destino a Asia, sendo 25%
para a China e 20% para a India. Os Estados Unidos, terceiro maior consumidor de petréleo do pais, importou
12% (EIA, 2015c).

8 Em 2012 paises da Europa e os Estados Unidos suspenderam as importacdes de petréleo iraniano como
forma de sangdo contra o programa nuclear que o pais vinha desenvolvendo. Em julho de 2015 a sancéo sobre a
importagdo de petréleo iraniano chegou ao fim. Durante o periodo que as sangBes estavam em vigor as
exporta¢cBes passaram a corresponder um milh&o de bpd de 2,5 milhdes de bpd de 2012 (REUTERS, 2015).
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A geopolitica na regido do Oriente Médio tem um impacto direto sobre os produtores
da OPEP, tornando a producgdo de petroleo dos paises membros mais instavel se comparada
com a producéo de paises de fora da organizacdo (BROWN & HUNTINGTONC, 2017). Para
o IMF (2015) era possivel ocorrer uma interrupcdo na producao de petréleo em decorréncia
de conflitos em paises como o, Afeganistdo, 1émen, Iraque, Libia, Paquistdo e Siria, atrasando

assim as reformas econdmicas e politicas na regido.

Entre 2010 e 2016 a producdo da Libia caiu aproximadamente 74%, a reducdo da
producdo na Siria e no Iémen foi de 95% e 90%, respectivamente, mas outros paises da
organizacdo elevaram sua producdo, reduzindo os impactos destes eventos no mercado. O
Iraque, pais que estava sofrendo com conflitos contra o grupo terrorista Islamic State of Iraq
and the Levant (ISIS), conseguiu superar as expectativas™ e praticamente dobrou a producao
durante esse mesmo periodo, com uma elevacdo de 97%, permanecendo como o segundo

maior produtor da OPEP a partir de dados da prépria organizacéo.

Em janeiro de 2016 o barril de petrleo WTI estava sendo cotado a US$31,68, menor
preco desde novembro de 2003%'. Em maio, o preco do barril foi elevado, passando a custar
US$46,70, devido a cortes na producdo de paises de fora da OPEP, os Estados Unidos,
Canada e paises da América Latina cortaram 1,5 milhdo de bpd®, na Asia® a reducéo foi de
250 mil bpd® (GLOYSTEIN & WADE, 2016). Na reunido de junho, a Arabia Saudita
defendeu a mudanca na politica da OPEP, o governo saudita propunha um teto de producéo,
mas a proposta sofreu resisténcia do Ird que ndo concordou®™ (EL GAMAL, LAWLER, &
SHAMSEDDINE, 2016).

Os precos mais baixos desaceleraram o crescimento da producdo norte-americana em
relacdo ao pico da produgdo em 2015, a reducdo em 2016 foi de 9,5%. No entanto a tentativa

de inviabilizar a producdo de xisto com a oferta abundante de petréleo por parte da OPEP néo

% 90% da producdo de petrdleo no Iraque esta localizada na regido sul do pais, assim como o porto de Basra,

utilizado para enviar as exportacdes ao exterior. Esta regido fica distante das areas de conflitos, o que explica o
aumento na producao iraquiana (EIA, 2014b). Em margo de 2015, terroristas do ISIS atearam fogo no campo de
Ajil, localizado a regido mais ao norte do pais, responsavel pela producdo de 25 mil bpd de petréleo e 150 pés
cubicos de gés natural (EVANS & HAMEED, 2015). Em setembro de 2016 nenhum pogo de petréleo iraquiano
estava mais sob o comando do ISIS, ap6s ofensivas nas areas de Kirkuk e Qayyara (REUTERS, 2016).

L Em alguns mercados o prego do barril ficou abaixo de US$30.

2 Desde 2015 a producado nos Estados Unidos estava 800 mil bpd menor. No Canada um incéndio na producao
de areias betuminosas levou a reducdo de 690 mil bpd. A reducédo nos investimentos em paises da América
Latina no primeiro trimestre de 2016 foi de 4,6%, a maior redugédo foi na Venezuela devido a crise econémica que
0 pais esta sofrendo (GLOYSTEIN & WADE, 2016).

% |ncluindo a Australia.

% Os pogos de petréleo na China estdo em declinio, entre 2015 e 2016 a reducdo na producéo foi de 7%,
segundo dados da OPEC (2017b).

% Apo6s o fim do embargo ao petréleo iraniano, o governo queria voltar a produzir a niveis pré-sangdes, algo que
ndo poderia ser feito se um teto de producéo fosse estabelecido (EL GAMAL, LAWLER, & SHAMSEDDINE,
2016).
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saiu como esperada. Algumas areas tiveram seus custos reduzidos, conseguindo operar
durante 0 ano de 2016 com precos abaixo de US$50 o barril (PUKO & SIDER, 2016). Em
partes, isto se deve pelas diferencas geoldgicas de cada regido, as quais geram diferentes
estruturas de custos e a melhora na tecnologia, principalmente a de re-fracking que passou a
custar 50% dos custos de novas perfuracdes (DALE, 2016; MAHDI & MOHAMED, 2015,
p.202 apud HARVEY 2015).

IVV.3.1 — O acordo OPEP e RuUssia

No dia 30 de novembro de 2016, apos dois anos de precos baixos, a OPEP e outros
paises produtores, incluindo a Russia, firmaram um acordo®, para reduzir a producéo de
petroleo em uma tentativa de recuperar os precos no mercado internacional (OPEC, 2016).
Assim como no final da década de 90, a OPEP teve que buscar a cooperacdo dos principais
produtores para conseguir estabilizar o mercado (MAHDI & MOHAMED, 2015).

Os precos baixos levaram a uma reducdo nos investimentos na inddstria petrolifera,
para a organizacdo a situacdo se tornou insustentavel no médio e longo prazo, prejudicando as
economias dos paises membros e comprometendo a seguranga energética global (OPEC,
2016).

A OPEP concordou com um corte de 1,2 milhdes de bpd a partir de 1° de janeiro de
2017%", o maior corte da organizacéo seria da Arabia Saudita, 486 mil bpd, cerca de 5% da
producdo. A reunido contou com a participacio de outros paises de fora da OPEP®, alguns se
comprometeram em realizar cortes em suas producdes”, para a Russia, a reducdo foi
estabelecida em 300 mil bpd, para ser realizada de forma gradual'®
oferta mundial para o proximo ano era de 2% a menos (EL GAMAL, LAWLER, &

SOLDATKIN, 2016; PUKO & SIDER, 2016).

. A previséo de redugéo na

Para verificar a implementacdo e o cumprimento do acordo, um comité presidido pelo
Kuwait foi instituido, com a participacdo da Argélia, Venezuela e mais dois paises de fora da
OPEP (OPEC, 2016).

O acordo inicial era de seis meses, podendo ser prorrogado por mais seis meses.

" Libia e Nigéria ndo participaram do acordo por estarem sofrendo com conflitos internos. O Ird ndo precisou
cortar a producdo, entretanto, foi estipulado um teto de 90 mil bpd (PUKO & SIDER, 2016).

® Paises produtores de fora da OPEP, Azerbaijao, Bahrein, Bolivia, Brunei, Guiné Equatorial, Cazaquistao,
Mala5|a México, Oma, Sudéo e Sudéo do Sul (EL GAMAL, LAWLER, & SOLDATKIN, 2016).

° México e Azerbaijao afirmaram seu comprometimento em reduzir a producéo, em ambos os paises a produgéo
ja estava sendo reduzidas nos meses anteriores. O governo de Oma ficou de reduzir 45 mil bpd, ja o
Cazaqwstao afirmou que tentaria cortar 22 mil bpd em 2017 (EL GAMAL, LAWLER, & SOLDATKIN, 2016).

° Este foi o primeiro acordo entre a OPEP e a Russia desde 2001 (EL GAMAL, LAWLER, & SOLDATKIN,
2016).
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“At this conjuncture, it is foremost to reaffirm OPEC’s continued commitment to
stable markets, mutual interests of producing nations, the efficient, economic and
secure supply to consumers, and a fair return on invested capital.” (OPEC, 2016)

Gréfico 4.10 — Cortes da producdo da OPEP (mil bpd)
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Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos dados da OPEC (2016).

1V.3.1.1 - Os desdobramentos do acordo

No més seguinte ao anuncio do acordo o preco do petréleo WTI foi de US$51,97, em
fevereiro de 2017 os precos ja tinham aumentado 20% em consequéncia da confiabilidade que
o cumprimento de 90% dos cortes acordados pela a OPEP foram realizados. A Arabia Saudita
reduziu mais de 10 milhdes de bpd, Kuwait, Emirados Arabes Unidos e Iraque realizaram
expressivas modificacdes, porém, a reducdo dos dois Ultimos paises foi menor do que a
acordada (IEA, 2017a; REED, 2017).

Na reunido realizada em maio, o acordo entre a OPEP e outros produtores que tinha
como previsdo durar no maximo um ano, foi prorrogado até marco de 2018™ (EL GAMAL,
LAWLER, & SCHEYDER, 2017). Ao longo de um ano o acordo se mostrou eficaz, retirando
do mercado metade do excesso nos estoques de petroleo, fazendo com que 0s precos
conseguissem atingir a marca de US$57,88 em dezembro de 2017. H& incertezas sobre a

continuidade do acordo, uma vez que a OPEP e a Russia sinalizaram que caso o mercado

101 Os cortes da producdo continuaram constantes — 1,8 milhdo bpd (EL GAMAL, LAWLER, & SCHEYDER,
2017).
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superagqueca poderiam realizar um novo prolongamento do acordo na reunido de junho de
2018 (GHADDAR, SCHEYDER, & SOLDATKIN, 2017).

1VV.3.2 — Um novo contra-choque?

A reducdo nos precos foi comparada ao contra-chogque do petréleo de 1986, mas
analisando os dois eventos podemos encontrar semelhangas e diferencas, tornando estes dois

momentos Unicos.

Para Mahdi & Mohamed (2015), ambos os eventos decorreram apds longos periodos
de precos elevados, desencadeando o segundo ponto em comum entre 1986 e 2014. Os
elevados niveis de preco que antecederam tais eventos tornou vidvel a producdo de novas
areas em paises de fora da OPEP, reduzindo a participacdo da organizacdo no mercado

mundial.

Apesar das semelhancas descritas acima, outros fatores estruturais e na demanda por
petroleo tornam os dois eventos diferentes entre si. Quando comparamos o nivel de
desenvolvimento da industria de petréleo nos paises de fora da OPEP em 2014 com a década
de 70, temos uma maior maturidade no setor, tornando mais facil a producdo alcancar os
niveis da OPEP (MAHDI & MOHAMED, 2015).

IV.3.3.1 — A demanda por petréleo

No ambito da demanda, temos outros fatores que diferenciam os dois eventos, uma
mudanca no perfil dos paises consumidores e a concorréncia do petroleo com outras fontes de

energia alternativas.

Durante as décadas de 70 e 80, os maiores consumidores de petr6leo eram paises
pertencentes ao OCDE. A partir de 2013, este cenario inverte-se e 0 consumo passa a Ser

puxado por paises de fora da organizacao. Esta diferenca pode ser observada na figura 4.11.

“In today’s oil world, OPEC is competing with various sources of supply, and its
primacy in the market is becoming something of the past” (MAHDI &
MOHAMED, 2015, p.9).

Nos ultimos anos, paises vem realizando investimentos para alterar suas matrizes
energeticas, seja por uma questdo ambiental ou por seguranca energetica. O petroleo passou a

sofrer concorréncia destas novas fontes, contudo, o consumo de petroleo continua se elevando
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a cada ano, como pode ser observado na figura 4.11. Segundo IEA (2017b), no ano de 2015

64,7% do petréleo produzido foi destinado ao setor de transportes'®Z.

Figura 4.11 — Consumo mundial de petréleo 1970-2016 (mil bpd)
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Fonte: Elaboracdo propria dados da BP (2016).

As fontes de energias alternativas, estdo mais presentes na composicdo da matriz
energética no mundo, mesmo com uma lenta expansao, as fontes alternativas ao petr6leo sdo
no longo prazo, um fator determinante de transformacao na industria. Atualmente, o petrdleo
continua sendo a maior fonte de energia primaria do mundo, mas a commodity vem perdendo
espaco para outra fontes de energia, em especial o g&s natural. como pode ser visto na figura
4.2.

Figura 4.2 — Geracéo de energia primaria no mundo 1973 e 2015 (%)

102 Transporte aéreo, rodoviario, ferroviario e maritimo.
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1973 and 2015 fuel shares of TPES

1973 2015
Biofuels and waste .
10.5% Other?  Biofuels and waste
Hydro 0.1% 9.7%
Nucear 1.8%

0.9%

6 101 Mtoe 13 647 Mtoe

1. World includes international aviation and international marine bunkers.
2. In these graphs, peat and oil shale are aggregated with coal.
3. Includes geothermal, solar, wind, tide/wave/ocean, heat and other.

Fonte: IEA (2017b)'*®

De certa forma, o colapso nos pregos de 2014 pode ser considerado como um novo
contra-choque para a industria do petréleo, ndo foi idéntico ao episodio de 1986, mas em
ambos temos a caracteristicas de choques estruturais, pela mudanca na composicao da oferta.
Assim como os choque do petréleo, 1973 e 1979, os dois eventos ndo foram iguais, 0
primeiro ocorreu apds um embargo realizado pela OAPEP em 1973 ja o segundo choque
ocorreu apos a Revolugdo Iraniana gerar instabilidade no mercado, tendo a peculariedade de

ser um evento especulativo e ndo uma falta no abastecimento da commodity.

O contra-choque de 2014 pode ser considerado mais complexo, devivo as diferencas
citadas acima, o petréleo passou a competir com outras fontes de energia e a producdo de
petréleo e gas ndo convencionais mostrou-se mais resisténte aos precos baixos do que era

imaginado por especialistas.

IV.3.2.1. A importancia da Russia

1% TPES - Total primary energy supply; MTOE - Million tonnes of oil equivalent.
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A URSS era a maior produtora de petroleo do mundo na década de 80, seguida pelos
Estados Unidos e Arabia Saudita como pode ser constatado na tabela 3.1. O governo soviético
tinha como principal fonte de receitas a exportacdo de petréleo e gas natural, mas mediante o
contra choque de 1986 a crise nos paises do bloco se agravou. Em dezembro de 1991, 15
paises'®*

geopolitica (YERGIN, 2014, p. 32).

se tornaram republicas independentes, instaurando assim, uma nova dindmica

Tabela 3.1 — Producéo de petrdleo 1980 e 1989 (mil bpd)

Paises 1980 1989
URSS 11700 11440
Estados Unidos 8597 7619
Arébia Saudita 9903 5102
Ird 1662 2858
Iraque 2514 2809
China 2113 2765
Meéxico 1936 2613
Emirados Arabes Unidos 1702 1882
Kuwait 1661 1800
Venezuela 2165 1713
Reino Unido 1619 1640

Fonte: Orr (1992)

A RUssia herdou 0 maior niimero de campos de petréleo’® e com o passar das décadas
mostrou possuir uma elevada capacidade de producdo, estando sempre entre 0s maiores

produtores de petrdleo e gas natural do mundo (ver gréafico 3.13).

Os 10 maiores paises produtores de petréleo em 2016*° foram responséaveis por 69%
da producdo mundial, sendo 57% dos trés maiores produtores Arabia Saudita, Estados Unidos
e Russia, segundo dados da BP (2016).

Com a reducdo no poder de influéncia da OPEP em decorréncia ao continuo
crescimento da producdo dos Estados Unidos, a cooperacdo com a Russia foi a saida

encontrada pela organizacdo para conseguir influenciar novamente os precos. Somando a

104Arménia, Azerbaijdo, Bielo-Russia, Cazaquistdo, EstOnia, Georgia, Letbnia, Lituania, Moldavia, Quirguistéo,

Russia, Tajiquistdo, Turcomenistédo, Ucrania, Uzbequistao.

1% Outros paises do Céaspio também possuem capacidades expressivas de producdo — Azerbaijao, Cazaquistao

e Turcomenistdo — além de serem considerados paises estratégicos para o setor, uma vez que, a costa sul do
Mar Céspio é voltado ao Ird, contudo nenhum destes paises tem volumes tdo grandes de reservas e campos de
E)O%tréleo guanto a Russia (YERGIN, 2014, p. 54). )

Na ordem, Estados Unidos, Arabia Saudita, Rissia, Ird, Iraque, Canada, Emirados Arabes, China, Kuwait e
Brasil.
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producdo da organizacao e da Rassia em 2016, a parcela de participacdo no producdo mundial

é de 80%, esse numero reforca a importancia do pais nas tomadas de decisdes.

1V.3.2.2 — A influéncia da OPEP

A OPEP teve sua participagdo no mercado reduzida com o passar dos anos, devido a
elevacdo na producdo de petroleo em outros paises, em especial os Estados Unidos. No
gréfico 4.12, apresentado abaixo temos 0 comparativo entre a producdo da OPEP e ndo OPEP

em periodos distintos do mercado de petroleo.

Figura 4.12 — Producao OPEP e ndo OPEP 1965-2016 (mil bpd)
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados da BP (2016).

Atualmente, a parcela de producdo da OPEP em relacéo ao restante do mundo esta 1%
menor em comparagdo com 1967, quando a organizacdo tentou realizar o seu primeiro
embargo sem sucesso. Como ja foi apresentado no capitulo anterior, a capacidade excedente
que os Estados Unidos detinha na época conferiu uma margem de seguranca para 0 mercado,

ndo acarretando em variag0es nos pregos, situacdo similar a qual encontramos agora.

A reducdo da participacdo no mercado mundial reforca a necessidade da organizacao
em buscar a cooperacgdo de outros paises produtores para conseguir influenciar o mercado. No
contra-choque da década de 80, essa mesma saida foi utilizada pela organizagdo para
estabilizar o mercado, 0 mesmo ocorreu durante o final da década de 90 e inicio dos anos
2000.
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A melhora na eficiéncia dos automdveis e a elevacdo da producdo de petréleo nos
altimos anos, levou os Estados Unidos a modificar a dindmica do mercado, uma vez que, 0
consumidor se tornou um produtor e, consequentemente, demanda por menos importacdes de
petréleo (DALE, 2016, p.11).

A maior seguranca energética, também gerada por uma expansdo na diversificagdo
energética'®” ver grafico 4.13, confere ao pais uma maior estabilidade. Podendo explicar, a
menor intervencdo militar no Oriente Médio nos ultimos anos (MITCHELL & MITCHELL,
2014, p. 41).

Figura 4.13 — Producao de energia elétrica nos Estados Unidos (1965-2015) (%)
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Fonte: Elaboragdo prépria a partir de dados do THE WORLD BANK (2018).

A perda de influéncia da OPEP transcende a questdo econdmica e passa por uma
reducdo na influéncia politica. Diferente de 1973, quando a OPEP conseguiu utilizar o
petroleo como uma “arma” para tratar de um conflito entre arabes e israelenses, 0 mesmo nao

pode ser feito no cenario atual.

197 Maior uso de gas natural e energia nuclear.
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Com a decisdo do atual presidente dos Estados Unidos, Donald Trump, em reconhcer

108
|

Jerusalém como capital do Estado de Israel™, o pais vai contra a diplomacia mundial que

busca um acordo de paz entre os dois paises. Assim que a declaragio foi feita a Liga Arabe’®
se reuniu e condenou a decisdo (ENGLAND, 2017). Conforme foi analisado ao longo deste
trabalho, seria natural concluir que apos esta declaracdo os paises arabes langariam um
embargo aos Estados Unidos, contudo, com a redugdo na dependéncia norte-americana em
relacdo a producdo dos paises da OPEP o embargo poderia ndo ter grandes consequéncias

sobre o pre¢os assim como ocorreu em 1967.

Do ponto de vista da seguranca energética a OPEP consegue ser receptiva a producéo
de petroleo e gas nao convencional, os quais podem ajudar em momentos de desequilibrio,
dividindo a responsabilidade de swing producer do mercado com Arébia Saudita. Porém, a
busca por um novo equilibrio nos precos passa a ser um desafio para a organizacdo que
perdeu um grande consumidor, os Estados Unidos (MAHDI & MOHAMED, 2015).

O mercado asiatico mostra-se promissor para a OPEP. Com paises de acelerado
crescimento econdmico, estes dependem da importacdo de energia (DALE, 2016, p.12). Em
especial a China e India que entre os anos 2000 e 2016 tiveram, respectivamente, uma

elevagdo no consumo de 164% e 58%, a partir de dados da BP (2016).

A producéo de petréleo e gas ndo convencional instaurou uma nova dindmica na
indUstria. A queda nos precos de 2014, ndo foi exatamente igual ao contra-choque de 1986,
devido a caracteristicas diferentes, em especial pelo lado da demanda, porém ambas marcam a
perda da capacidade da OPEP em precificar o pretréleo no mercado mundial, tornando a
cooperacdo com paises de fora da organizacdo, principalmente a Russia, imprecindivel para
qualquer alteracdo nos precos.

1% Essa decisdo é controversa no processo de paz entre Israel e Palestina. Israel anexou a parte Oriental de

Jerusalém durante a guerra de 1967. A diplomacia mundial defende que a parte ocidental de Jerusalém seja
reconhecida como capital e Israel e a parte oriental, capital da Palestina (ENGLAND, 2017).

109 A Liga Arabe foi criada em 1945 com o objetivo de tornar as politicas entre paises arabes mais uniformes.
Conta com a participagdo de Arabia Saudita, Argélia, Bahrein, Catar, Comores, Djibouti, Egito, Emirados Arabes
Unidos, Eritreia, Iraque, 1émen, Jordania, Kuwait, Libano, Libia, Marrocos, Mauritania, Oma Palestina, Siria,
Somadlia, Sudédo e Tunisia.
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Concluséao

O petrdleo é uma fonte de grande importancia para 0 mundo moderno e foi
fundamental para o desenvolvimento industrial no ultimo século, porém, o mercado sofre a
interferéncia de fatores de diversas origens como econdémicos, tecnoldgicos e politicos,

tornando-o complexo.

Na década de 70, com o fim da capacidade excedente dos Estados Unidos e a elevacédo
no consumo, a participacdo da OPEP no mercado mundial elevou-se. Em 1973, a participacéo
da organizacdo na producdo mundial foi de 51%, foi neste cenario que ocorreu o Primeiro
Choque do Petroleo, com um embargo realizado pela OAPEP, 0s precos passaram de
US$1,80 o barril, em 1970, para US$11,58, em 1974 (BP, 2016). Em 1979, a Revolucéo
Iraniana gerou instabilidade no mercado, resultando no segundo choque do petréleo, neste
caso a origem do aumento nos precos ndo foi um corte na oferta e sim pela especulagédo
gerada pelos consumidores, uma vez que, a Arabia Saudita agiu como swing producer para

compensar a reducdo da oferta de petréleo iraniano.

Apo6s os choques, a volatilidade se tornou uma caracteristica no mercado. O elevado
nivel dos precos, durante a década de 70 tornou economicamente viavel a producdo de
petréleo em outros paises do mundo. Em 1982, a producao de fora da OPEP atingiu o volume
de 1 milhdo de bpd. Na tentativa de manter a estabilidade nos precos, a organizacdo utilizou
um sistema de quotas de producdo entre seus membros, contudo, a producdo reduzida
acarretou em reflexos na economia de alguns paises, especialmente da Arabia Saudita, que
chegou ao seu menor nivel de producdo 1983. Em 1986 o sistema de quotas foi abandonado,
com a elevacdo na oferta os precos despencaram, originando o contra-choque do petréleo. Os
precos continuaram com um viés de baixa até a OPEP utilizar, novamente, o sistema de

quotas de producdo para conseguir estabilizar o mercado.

Com o fim da década de 80, o petroleo passou a sofrer com crises financeiras. No final
da década de 90 as crises da Asia e da Russia reduziram os precos a niveis semelhantes aos de
1986, porém, a redugdo ndo teve um carater estrutural e foi um desequilibrio entre a oferta e
demanda gerado pela desaceleracdo da economia de grandes consumidores na Asia. Para
reestabelecer o equilibrio no mercado, a OPEP buscou a cooperacao de outros produtores.

Em 2008, a crise financeira do mercado imobilidrio norte-americano, interrompeu o

processo de crescimento nos precos que ocorria desde o fim do sistema de banda de precos,
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em 2003. A reducdo na demanda derrubou os precos do barril de petréleo, de US$147, em
julho, para US$99,04 em setembro (MATUTINOVIC, 2009, p.4253).

Apos a crise, 0S precos retomaram a trajetoria de alta, voltando a patamares superiores
a 100 dolares o barril. No ultimo trimestre de 2014 uma nova queda nos precos ocorreu,
diferente dos episddios anteriores a reducdo nao foi originada por um choque na demanda,

devido a uma crise financeira e foi originada por uma elevacgéo na oferta.

Os precos elevados no inicio do século XXI tornaram viaveis, economicamente, 0
desenvolvimento de tecnologias para a produgdo de petréleo e gas ndo convencional, assim
como aumento da producéo de petrdleo offshore, destacando a produgdo em aguas profundas
e 0 uso de energias alternativas em substituicdo ao uso do petréleo. Um novo contra-choque
se iniciou. Assim como em 1986, houve uma mudanca estrutural, a elevacdo da oferta em

paises de fora da OPEP gerou um excesso de oferta de petr6leo no mercado.

Com a reducdo nos precos em setembro de 2014 a organizacdo optou por uma nao
intervir, surpreendendo o mercado. Arabia Saudita ndo estava disposta a agir como swing
producer novamente, o objetivo da OPEP era tentar inviabilizar a exploragdo de né&o
convencionais, mas contrariando as expectativas no mercado, o setor de petrdleo e gas nédo
convencional norte-americano se mostrou mais resistente aos precos baixos do que era

esperado.

A organizagdo perdeu completamente o poder de interferir na precificagdo do
mercado, atualmente o mercado aproxima-se das condi¢cdes de mercado de 1967, quando a
OPEP tentou realizar, sem sucesso, seu primeiro embargo aos paises consumidores. Os
Estados Unidos voltou a possuir uma capacidade excedente e encontra-se menos dependentes

das importacdes de petroleo da OPEP.

A busca pela cooperagdo com outros paises produtores foi a saida encontrada para
estabilizar os precos no mercado. No final de 2016 um acordo foi assinado com a Russia, e
outros dez paises produtores, com o objetivo de reduzir a producdo. A producdo russa é de

extrema relevancia para a OPEP, por se tratar do terceiro maior produtor mundial.

O novo contra-choque do petréleo tem como caracteristica principal, uma maior
complexidade. Além da mudanca na oferta, como ocorreu em 1986, ha uma maior tendéncia

de diversificacdo nos padrbes de consumo, com a reducdo no uso de combustiveis fosseis e a
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priorizacdo do uso de fontes de energia alternativas. O petroleo passa a enfrentar a
concorréncia, em alguns setores com outras fontes de energia. Contudo, a mudanga na matriz
energética mundial ainda estad ocorrendo de forma lenta, ndo sendo um fator de grande

relevancia na reducéo da influéncia da OPEP no curto prazo.

Durante os ultimos anos, houve um crescimento no nimero de reservas provadas. Esta
constatacdo prova que a industria de petréleo ainda tem muito tempo de vida e ndo devera
acabar com o fim de seus recursos como previa Campbell & Laherrere (1998). O setor deve
sofrer com novas transformacdes a partir do desenvolvimento de outras fontes de energia e a

tendéncia de reducdo no consumo de combustiveis fésseis no longo prazo.

A OPEP desempenha um papel fundamental na inddstria do petréleo, mas enfrenta
algumas dificuldades para realizar coordenacdo entre seus membros. Um cartel tem como
objetivo a maximizacdo de lucros, mas no caso da organizacdo, por se tratar de paises,
questBes de origem politica e social por algumas vezes se sobrepdem ao objetivo de um cartel
tradicional. Fatores estruturais também sdo fontes de divergéncias, como o volume de

reservas.

Como foi analisado ao longo desta monografia, durante o primeiro contra-choque do
petréleo, o cartel enfrentou problemas como o ndo cumprimento das quotas entre seus
membros, causando pressdes sobre a Arabia Saudita, swing producer. Durante o ultimo
acordo de 2016, os membros da OPEP n&o mostraram problemas em relagdo ao cumprimento
das quotas, segundo a IEA (2017a) em fevereiro de 2017, os paises apresentavam cortes
satisfatorios e condizentes ao acordado. Esta mudanca no comportamento dos membros
mostra uma maior maturidade em suas decisOes e ressalta a importancia de alinhamento com
os demais paises produtores, afim de buscar a parcela de mercado que foi perdida com a

producdo de ndo convencionais norte-americana.

Até o final desta monografia o acordo entre os paises da OPEP e demais produtores

encontra-se vigente e tem se mostrado eficiente na estabilizacdo dos precos.
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