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A “flutuacao pandémica” do preco do petroleo

T

Por JOSE LUIS FIORI*
E provdvel que o prego do petréleo seja afetado por alguns “solugos geopoliticos”

“Se Brasil quer ser economia de mercado, tem que ter precos de mercado”
(Roberto Castelo Branco, ww1.folha.uol.com.br, 25/02/2021)

No dia 10 de marco de 2020, a Organizagdo Mundial da Satde diagnosticou a existéncia de uma pandemia de escala global
que estava dando seus primeiros passos fora da China, onde havia sido identificada nos ultimos dias do més de dezembro
de 2019. Em seguida, a suspensdo quase automaética da atividade econémica urbe et orbi provocou uma queda instantdnea
e imediata da produgao, do emprego e do consumo, com um efeito em cascata mais rapido, acentuado e universal do que
na grande crise econémica da década de 1930. Como ja é amplamente sabido, esta desativacdo instantdnea da economia
mundial teve um impacto “ensurdecedor” sobre a demanda do petréleo, com uma queda vertiginosa dos precos, que
chegaram a ser negativos durante alguns dias: queda de 40,04% do preco médio do barril de petréleo no més de margo de
2020, seguida de nova queda de 29,23% em abril, desabando de US$ 63,60 b/d em fevereiro, para US$ 23,34, no més de
abril do mesmo ano. Depois disso, apesar do agravamento da pandemia em todo o mundo, em particular nos Estados
Unidos, que se transformaram no epicentro mundial de propagacao da doenca, os precos do petréleo se recuperaram de
forma lenta e gradual durante todo o ano de 2020, com excecdo dos meses de setembro e outubro, quando houve pequeno
recuo de -7,16%, no primeiro més, e de 1,51 no segundo. Depois desta pequena flutuacdo negativa, os precos retomaram
sua tendéncia ascendente, alcancando a casa do US$ 50 no ultimo més do ano.

No inicio de 2021, varios estudos e analises feitas por consultorias privadas - Deloitte, Barclays Bank e Wood Mackenzie -
e organizacgOes internacionais e nacionais - OPEC e EIA - evidenciaram o enraizamento social, politico e geopolitico das
decisoes economicas no setor de P&G na variacdo dos precos internacionais do petroéleo - Brent e WTI - desde o inicio da
pandemia global do coronavirus. Todas essas organizagoes apontam como fatores preponderantes na determinagao dos
precos internacionais dessa commodity ao longo de 2020 e nos dois préximos anos a crise sanitaria da covid, isto é, a
capacidade controle do virus (e suas novas variantes) e velocidade da vacinagao; disputas geopoliticas em torno do
petroleo - nivel de produgao e transicdo energética; e a incidéncia de eventos climéticos inesperados. Aquelas variaveis
estritamente técnicas, tecnoldgicas, de gestdo empresarial ou de mercado sdo consideradas secundarias.

Tais efeitos negativos foram mitigados e permitiram uma lenta e gradual recuperacao dos precos ao longo de 2020, em
virtude dos avangos nas pesquisas de imunizantes ao virus, a contengao relativa da velocidade de transmissdo do virus em
alguns paises e, principalmente, a duas decisoes estratégicas de atores centrais na economia politica do petréleo: os
estados membros da OPEP, os demais grandes estados produtores e consumidores de petréleo, e também suas grandes
petroleiras estatais ou privadas. A OPEP+ (os 13 membros da OPEP acrescidos da Russia), primeiro em abril, com corte de
cerca de 10% da oferta global de petrdleo e, depois, em dezembro de 2020, com novo andncio de corte de 500 mil
barris/dia da oferta global, que caiu de 7,7 MB/d para 7,2 MMb/d. Ademais, nessa conferéncia de dezembro, a OPEP+
anunciou que pretendia, em 2021, retomar de forma gradual a producao adicional de 2 milhdes de b/d, condicionada a
avaliagOes periddicas realizadas por todos os paises membros em reuniées mensais. Em marco de 2021, as medidas de
contengao da oferta, aplicadas em janeiro e fevereiro, a despeito de pressées da Russia, foram prorrogadas até pelo menos
o més de abril de 2021.

Durante o ano de 2020, e, em particular, depois do més de abril, logo no inicio da pandemia do Coronavirus, pesaram
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decisivamente para a lenta mas regular retomada dos pregos do petréleo, em 2020, o controle chinés da epidemia e sua
recuperagao economica, que fez da China o Unico pais do mundo com crescimento médio positivo de 2,3% do PIB. J&a no
final do ano, a vitéria democrata de Joe Biden, nos Estados Unidos, criou uma imediata expectativa de vacinagao massiva e
controle da pandemia americana, com a retomada e recuperacao de sua atividade produtiva - o0 mesmo devendo ser dito
com relagdo aos paises-membros da Unido Europeia. Ao mesmo tempo, os principais analistas do mercado financeiro e de
petroleo apostaram na retomada da produgao dos paises da OPEP, que haviam estabelecido, em abril de 2020, um corte
médio de aproximado de 10% da oferta global de seus paises-membros e também da Russia, que néo faz parte oficialmente
da organizagao. Além disso, a vitéria de Biden criou a expectativa de afrouxamento das sangdes impostas ao Ird e a
Venezuela, o que permitiria aumentar a oferta global do 6leo para atender ao aumento previsto da demanda, sem que fosse
necessario aumentar o nivel dos precos muito acima de onde estavam logo antes do inicio da pandemia e da crise
economica de 2020. Por isso, 0 Morgan Stanley e varias outras agéncias e analistas do mercado petroleiro previram uma
estabilizacdo ou possivel queda do prego do éleo, até o segundo semestre de 2021, em torno de US$ 50 ou US$ 55 doélares
p/b/d.

Assim mesmo, para surpresa dos analistas e de suas previsdes estabilizadoras, entre os meses de dezembro de 2020 e
fevereiro de 2021, o preco do 6leo deu um salto de quase 35%, chegando a US$ 73,38 nos primeiros dias de marcgo, nos
mercados asiaticos. Logo em seguida, recuou 1,6%, indo para US$ 68,24, e tudo indica que possa se estabilizar neste
patamar, caso ndo ocorram novas surpresas sanitarias e “solavancos geopoliticos” caracteristicos deste mercado
estratégico que opera de forma completamente diferente de outros mercados industriais.

Agora bem, que fatores poderao ter alterado esta rota de subida regular do preco, com um solavanco que o elevou acima
dos US$ 70 no inicio de marco? Uma soma de decisGes e acontecimentos que ndo estavam computados nos modelos de
andlise e previsao utilizados pelo “ainda presidente” da Petrobras que costuma falar do “mercado do petréleo” como se
estivesse fazendo uma analise microeconémica do “mercado de bananas”

Do lado sanitério e politico: i) a rdpida desaceleragédo do contagio nos Estados Unidos depois da posse de Biden, somada a
aprovagao, pelo Congresso americano, de um pacote de estimulo econdmico no valor de US$ 1,9 trilhdo, elevando para
USS$ 5 trilhdes os gastos em programas de ajuda econdmica contra a pandemia, valor equivalente a 25% do PIB americano;
ii) o pacote econdmico da mesma natureza - no valor de 750 bilhdes de euros - que foi aprovado pelo parlamento europeu
como ajuda aos paises mais atingidos pelos efeitos sanitarios e econémicos da pandemia; iii) e, finalmente a previsao de um
crescimento de 6,5% da economia chinesa em 2021, que deve ter impacto em toda a regido asiatica, que controlou de
forma mais eficiente a expansao da pandemia e seu contagio economico;. Tudo apontando para um horizonte de lenta
recuperacao da demanda e da atividade econdmica, talvez no segundo semestre de 2021, se nao acontecerem novas
grande surpresas sanitarias ou geopoliticas.

Sim, porque pesaram também na aceleracao imprevista do prego do 6leo nos dois primeiros meses de 2021, alguns
acidentes de percurso e alguns acontecimentos geopoliticos de efeito instantdneo, sem que haja nenhuma hierarquia de
importdncia nesta lista onde se incluem: i) a onda de frio e a queda da producéo de petréleo do estado do Texas, nos
Estados Unidos; ii) os rebeldes Houthis do Iémen, primeiro ao porto de Ras Tanura, utilizado pela Arabia Saudita para
exportagao do seu petréleo, e uma semana depois a um conjunto de pogos e refinarias sauditas; iv) os ataques de origem
ainda nao identificada contra instalagdes petroleiras no territério da Siria; iv) a perda da confianga dos analistas e
investidores com relagdo a possibilidade de relaxamento das san¢des americanas contra o Ird e a Venezuela, que poderia
facilitar um aumento da oferta de petrdleo por parte destes paises detentores de grandes reservas; v) e, na mesma linha de
argumentos, o fato de que as primeiras iniciativas do governo de Joe Biden estarem apontando na direcao da manutencao
ou agravamento da competigao e rivalidade dos norte-americanos com relagdo a Russia, com expectativa de novas sangoes,
sobretudo contra o seu grande projeto de construgao do gasoduto entre a Russia e a Alemanha, através do mar Baltico, o
Nord Stream II, e ainda mais depois das agressoes pessoais do presidente Biden ao seu contraprarte russo, Vladimir Putin;
vi) e por fim, com relacao a China, sobretudo depois da realizacao, no dia 12 de marcgo de 2021, da primeira reunido do
QUAD, “Didlogo de Seguranca Quadrilateral” reunindo Estados Unidos, Jap&o, India e Australia, que decidiram fortalecer
seus lagos econdmicos e militares, com a construgao de um novo anel militar em torno da China, e que foi seguida de uma
reunidao extremamente tensa, entre chefe do Departamento de Estado norte-americano, Antony Blinken, e o Ministro de
Relacdes Exteriores chines, Wang Yi, realizada no Alasca nos dias 18 e 19 de marco de 2021..
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Somando e subtraindo, tudo indica que o prego do petréleo deva permanecer ou flutuar entre os valores de US$ 55-65 nos
proximos meses, enquanto ele estiver dependendo dos fatores exclusivamente de mercado. Mas o mais provavel é que ele
venha a ser afetado por alguns “solucos geopoliticos” que devem se suceder e intensificar no segundo semestre de 2021,
podendo elevar este preco até 70 ou 75 ddlares, para escandalo da microeconomia de botequim do Sr. Castelo Branco.

*José Luis Fiori é professor do Programa de Pés-graduagdo em Economia Politica Internacional da UFR]. Autor, entre
outros livros, de Histdria, estratégia e desenvolvimento (Boitempo)
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