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O grito que ecoou em agosto de 1859 através dos es-
treitos vales do oeste da Pensilvania - de que o malu-
co yankee, o Coronel Drake, havia encontrado petro-
leo - deu inicio a uma imensa corrida ao petroleo,
que nunca mais teve fim desde entdo. E, dai em dian-
te, na guerra e na paz, o petroleo ganharia o poder
de construir ou destruir nac¢oes e seria decisivo nas
grandes batalhas politicas e economicas do século
XX. Mas, repetidas vezes, durante a infindavel aven-
tura, as grandes ironias do petroleo se tornaram apa-
rentes. Seu poder tem um prego.

Daniel Yergin



RESUMO

O presente trabalho tem por objetivo analisar as mudangas histdricas do preco internacional
do petréleo e suas consequéncias para a economia internacional, em particular para o Brasil.
Ele apresenta uma andalise em relagdo a produgdo internacional e a tendéncia dos pregos.
Estuda também como os eventos globais causados pelo petroleo afetaram as politicas
econdmicas brasileiras e suas contas externas. Ao mesmo tempo, ¢ feito um acompanhamento
da produ¢do do petréleo nacional, ante a necessidade de uma menor dependéncia e a busca
por melhoria na posi¢do de produtor mundial. Para tanto, realiza-se uma retrospectiva
historica desde o inicio da década de 1970, momento em que ocorreu o Primeiro Choque do
Petroleo e em seguida o Brasil iniciou seu II Plano de Desenvolvimento, que resultou no
crescimento da divida externa brasileira; até o inicio de 2016, periodo que marca a grande
queda no prego do barril, provocando dificuldades para a estatal Petrobras. Em particular, foi
no inicio dos anos 2000, com o preco do barril baixo, que a empresa conseguiu investir e
aumentar sua producdo, tornando o pais um importante produtor mundial. Um dos principais
argumentos do trabalho ¢ que o petréleo possui precos instaveis, sendo arriscado tomar
medidas que envolvem o valor da commodity por longos periodos. Além disso, um pequeno
conjunto de varidveis podem ocasionar grandes flutuagdes no preco, acarretando fortes

consequéncias as economias nacionais.

Palavras-chave: Petréleo. Precos. Choques do Petréleo. Opep. Setor Externo.



ABSTRACT

This paper aims to analyze historical variations of the international oil price and the
consequences for the international economy, particularly for Brazil. It presents a review of the
perspectives on the global production and price trends. In addition, it studies how global
events impact economic policies and external accounts in Brazil. Simultaneously, a tracking
of the national oil production is carried out, given the need for a reduced dependence and the
goal of improving the country’s status as a worldwide producer. Therefore, the study presents
a historical retrospective since early 70s, when the First Oil Crisis happened and the State
begun a development program, entitled I/ Plano de Desenvolvimento, which has resulted in
increasing the Brazilian foreign debt; until the beginning of 2016, when oil prices plunge
severely, causing hardships for the state-owned company Petrobras. In particular, in the early
2000s, when barrel prices were low, the company was able to invest and increase its
production, turning the nation into a major global producer. One of the main arguments of this
study is that oil has fluctuating prices and, consequently, it is risky to take measures involving
the commodity price for long periods. Moreover, a small set of variables may cause

oscillations in market prices, resulting in deep consequences to the national economy.

Keywords: Oil. Prices. Oil Crisis. Opec. Foreign Sector.
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1 INTRODUCAO

Desde meados do século XIX, com a Segunda Revolugao Industrial, o petroleo tem
sido utilizado como a principal fonte energética do mundo. Esse recurso energético
proporcionou a expansdo das industrias e a producdo de maquinas e de veiculos, e conquistou
um papel central em quase todas as regides do planeta. O petrdleo, enquanto importante
insumo energético global, ¢ encarado como recurso estratégico pelos Estados. E considerado
um meio de garantir a seguranca energética nacional, como um instrumento de barganha nas
negociacdes geopoliticas, ou também como meio de obtencdo de outros recursos que possam
ser aplicados no desenvolvimento econdmico, social e tecnologico.

Este trabalho procura demonstrar de que modo ¢ conferido ao petréleo um status
destacado na economia e na geopolitica global, e o quao ele é considerado artigo de seguranga
nacional pela maior parte dos Estados. Além disso, faz-se uma analise do poder de barganha
dos Estados que se encontram sobre vastos campos de petroleo junto aos consumidores e de
sua posi¢do privilegiada no cenario internacional contemporaneo. Ao mesmo tempo, verifica-
se a alta vulnerabilidade dos paises que possuem grande dependéncia do recurso diante das
decisdes dos produtores, das condi¢cdes do mercado em relagdo a oferta e demanda e da
consequente oscilagdo no valor do barril.

O presente trabalho tem como problema de pesquisa a seguinte pergunta: qual ¢ o
comportamento do preco internacional do petréleo diante dos eventos diplomaticos,
econdmicos e militares entre os Estados e como as diretrizes politico-econdmicas brasileiras
responderam a tais oscilagdes? A pesquisa utilizou como hipotese principal a de que o
comportamento dos precos do barril ¢ dificilmente previsivel e ocasiona grandes impactos nas
economias dependentes da commodity, dando-se énfase na grande dependéncia e
vulnerabilidade brasileira, uma vez que o Brasil necessitou de ajustes em sua economia para
se adequar as mudancas internacionais.

A relevancia do tema de recursos energéticos em termos internacionais, tendo o
petroleo como principal matriz de energia global se torna a justificativa desta pesquisa. O
produto esta presente em praticamente todos os segmentos da cadeia produtiva global e ¢
razao de diversos conflitos interestatais e variagdes nos rumos econdmicos nacionais. No caso
do Brasil, desde meados do século passado o pais se mostrou crescentemente dependente do
petrdleo, de modo que as variagdes do valor do recurso acabaram afetando a economia interna
bem como a politica externa do Brasil e suas diretrizes, conforme a dependéncia pelo 6leo

crescia.
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Desse modo, o objetivo geral do trabalho ¢ avaliar a interdependéncia entre os paises
produtores e consumidores de petroleo. O objetivo especifico, por sua vez, ¢ detalhar os
eventos que motivaram as flutuacdes do preco do barril e as consequéncias que o sistema
internacional enfrentou, além de demonstrar as respostas brasileiras na questdo de producao
do recurso, contas externas e crescimento econdmico.

Este trabalho estabelece como recorte temporal o periodo do inicio da década de 1970
até o ano presente, incluindo previsdes acerca dos proximos 20 anos. A escolha do periodo se
deu pelo primeiro uso do petréleo como instrumento de poder politico, quando os membros
da Organizacdo dos Paises Exportadores de Petréleo (Opep) praticaram um embargo contra
Israel e seus aliados na Guerra de Yom Kippur em 1973.

A técnica de pesquisa deste trabalho consiste em revisdo bibliografica e andlise de
graficos. Utiliza-se da bibliografia para embasar argumentos acerca da geopolitica do
petréleo, buscando identificar elementos que caracterizem as conjunturas politico-econdmicas
do periodo abrangido. A analise de documentos como jornais e artigos cientificos serve de
base para explicar o cendrio internacional e doméstico, analisando os processos dos quais a
politica interna brasileira faz uso para fortalecer sua economia e diminuir os impactos das
grandes flutuagdes do preco do dleo. Os graficos, por sua vez, sio empregados para a
demonstracdo do comportamento dos pregos e da producdo de petroleo tanto internacional
quanto nacional.

O trabalho esta estruturado em trés partes, além desta introdugdo. E descrito nas duas
primeiras se¢des do primeiro capitulo — cada uma abrangendo um choque, o de 1973 ¢ o de
1979 — os motivos do embargo imposto sobre a produgdo do petrdleo, a evolucao das
oscilacdes e a grande oferta de petroddlares aos paises, principalmente aos emergentes. Na
terceira secdo, sdo relatados os efeitos dos choques como a grande recessdo que os paises
consumidores enfrentaram, a contracdo do comércio internacional e a grande divida que os
paises em desenvolvimento adquiriram, ante a ampla captacao de recursos externos.

O segundo capitulo ¢ uma continuacgio cronoldgica do anterior, abrangendo a partir da
década de 1990, sob a analise de uma maior estabilidade. Relata também os anos 2000 ¢ a
tendéncia crescente dos pregos em funcdo principalmente da maior demanda dos paises
emergentes e da crise do subprime. E feito um breve estudo da situagio atual do petroleo, que
teve seu valor diminuido substancialmente nos ultimos anos, e logo depois sdo analisados
rapidamente alguns possiveis cenarios acerca do futuro do petréleo.

O terceiro e ultimo capitulo estuda os reflexos que os eventos historicos mundiais

abrangendo o petréleo, analisados no primeiro € no segundo capitulo, tiveram sobre as
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diretrizes politicas ¢ econdmicas brasileiras. Procura-se explicar que com o Primeiro Choque
do Petréleo surgiram focos de tensdo inflacionaria e reaparecimento de déficits comerciais na
economia doméstica. Entretanto, o governo brasileiro tomou medidas para que o crescimento
brasileiro nio fosse afetado. E descrito como as contas externas brasileiras foram prejudicadas
e como que a produgdo de petroleo evoluiu ao longo dos anos, na busca de uma menor
dependéncia do 6leo importado. A atual queda do prego ¢ vista como um desafio a Petrobras,
que precisou arcar com grandes perdas e com incredulidade do mercado financeiro
internacional. Também ¢ desenvolvida uma andlise de perspectivas, da maior inser¢do no
setor energético de energias renovaveis ¢ do aumento de produgdo de petrdleo nacional, que
vem batendo recordes, apesar do baixo preco internacional.

Conclui-se que, historicamente, as oscilacdes no preco do petroleo geram efeitos
variados nas regides do planeta, pois os resultados dessa conjuntura ndo sdo homogéneos
entre elas, tanto entre os exportadores quanto entre os importadores. Alguns produtores
acabam aumentando sua participagdo no mercado internacional, enquanto que alguns
consumidores, tentando diminuir gastos e aliviar suas contas externas, se tornam menos
propensos a investir em fontes alternativas, o que aumenta sua vulnerabilidade externa. Além
disso, outro ponto levantado apos a analise € que se torna dificil fazer uma previsao precisa do
comportamento do preco do barril, pois a especulacio tem a funcdo de aumentar as

proporgoes.
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2 GEOPOLITICA, CONFLITOS E O PETROLEO: AS DECADAS DE 1970 A 1980

O prego do petroleo neste ultimo meio século se comportou de maneira bastante
volatil. Uma importante razdo para isso € seu carater estratégico, o que faz com que sua
cotagdo seja muito sensivel a pequenas condicionantes no cendrio internacional. Quando ha
um evento maior, naturalmente a volatilidade do preco também se torna mais acentuada, em
periodos curtos de tempo.

Neste capitulo, ¢ desenvolvida uma analise histérica dos principais condicionantes das
variagdes no preco internacional do barril (sem diferenciar por tipo de 6leo). A énfase ¢ dada
as decisoes e movimentagdes da Organizacdo dos Paises Exportadores de Petroleo (Opep),
cartel fundado em 1960 com o objetivo de coordenar politicas petroleiras, focando nos pregos
e no volume das produgdes de seus membros. E argumentado que, como a organizagdo é
formada por Estados tdo diferentes, torna-se dificil um consenso entre eles, e muitas vezes
cada pais opta por seguir sua propria politica petroleira. Além disso, ha conflitos diplomaticos
e militares entre os membros, complicando ainda mais resultados favoraveis ou até mesmo
negociagdes.

Cada secdo do capitulo ¢ dividida cronologicamente, de acordo com os
acontecimentos mais relevantes para as oscilagdes no preco internacional do petrdleo. A
abordagem inicia-se com os primeiros grandes eventos recentes para a historia do petréleo,
que foram os dois Choques do Petréleo, o primeiro em 1973 e o segundo em 1979. Uma
breve descri¢do de antecedentes ¢ feita antes de iniciarem-se os dois pontos que relatam os
conflitos, desacordos, negociagdes e demais acontecimentos que causaram as grandes crises,
que ocorreram ao longo delas e como os atores se comportaram frente a situagdo. E nestes
dois principais choques que os paises produtores fizeram uso do petréleo como ‘“arma
estratégica politica”, o que depois se reverteu a custos crescentes para estes paises. Resultou
numa perda de poder e de coesdo entre eles, e o papel da Opep (brago geopolitico ampliado
dos exportadores) praticamente perdeu importancia e legitimidade.

A segunda parte do capitulo desenvolve os eventos da década de 1980, entre eles os
conflitos que causaram novas oscilagdes no pre¢o do barril, como a Guerra Ird-Iraque em
1980; o efeito “contrachoque” das crises da década anterior, entre 1985 e 1986, quando o
mercado global de petroleo passou da escassez ao excesso de oferta e a uma grande reducao
nos precos; a entrada de petroddlares nos paises em desenvolvimento e o inicio da grande

divida externa destes paises.
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2.1 OS CHOQUES DO PETROLEO

No inicio dos anos 1970, os principais paises do Oriente Médio produtores de
petroleo, como Arabia Saudita, Ird, Iraque e Kuwait (membros da Opep), passaram a regular
suas exportacdes do 6leo aos paises consumidores. Em 1973, em decorréncia do conflito de
Yom Kippur, a Opep decidiu impor um embargo ao seu petroleo exportado aos paises aliados
de Israel, o que fez com que o pre¢o da commodity se elevar, causando um péanico global e
grandes consequéncias aos paises industrializados importadores do petrodleo arabe. Em 1979
ocorre um novo choque do petréleo. Este decorre da paralisagdao da producao do Ira, uma vez
que o pais passava por uma Revolugdo Islamica liderada pelo aiatolda Khomeini. Este choque
teve maior duragdao do que o primeiro, pois além da paralisagdo da producdo logo apds a
Revolugdo, o novo governo islamico fundamentalista passou a controlar os precos do produto

de acordo com a sua orientagdo politico-religiosa.

2.1.1 ANTECEDENTES

Apos o fim da Segunda Guerra Mundial, a industria petrolifera comegou a passar por
uma nova era, em que a producdo de um bilhdo de barris didrios a mais ou a menos,
contabilizados em um pais, ndo representava uma diferenca significativa. O mercado mundial
de petroleo cresceu de maneira rapida entre o inicio dos anos 1950 e o fim dos anos 1960.
Quanto mais o consumo crescia, mais rapido aumentava a disponibilidade de petroleo: em
1948, havia 8,7 milhdes de barris didrios; ja em 1972, este nimero saltara para 42 milhdes de
barris diarios (YERGIN, 2010).

As reservas mundiais nos paises ndao comunistas cresceram quase nove vezes,
passando de 62 bilhdes de barris em 1948 para 534 bilhdes de barris em 1972. A produgdo dos
Estados Unidos elevou-se de 5,5 milhdes de barris para 9,5 milhdes de barris didrios neste
mesmo periodo. Entretanto, a participagdo americana na producdo total mundial caiu de 64%
para 22%. O motivo deste declinio foi o deslocamento de producdo para o Oriente Médio,
onde ela passou de 1,1 milhdo de barris para 18,2 milhdes de barris diarios no periodo citado
(um aumento de 1.500%). “No jargdo da industria petrolifera, um campo de petréleo gigante ¢
conhecido como ‘elefante’. No inicio dos anos 1950, o numero de ‘elefantes’ descobertos no

Oriente Médio estava se expandindo rapidamente.” (YERGIN, 2010, p. 562).
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As reservas na regido passaram de 28 bilhdes para 567 bilhdes de barris entre os anos
1948 e 1972. “Para cada dez barris que se acrescentavam as reservas de petréleo no mundo,
mais de sete vinham do Oriente Médio.” (YERGIN, 2010, p. 562).

Conforme aponta Berman (2016), em novembro de 1970 a produgdo de petroleo norte-
americana atingiu o pico de Hubbert' ¢ comegou a declinar, sugerindo que a capacidade de
acumular reserva da poténcia ja ndo era tdo grande quanto vinha sendo. O governo americano
estava mantendo os precos do petroleo artificialmente baixos, e a Opep precisava tomar
alguma medida em relagdo a isso para manter seus interesses enquanto exportadores mundiais
de petrodleo.

O sistema internacional presenciou uma reviravolta no mercado de petrdleo na década
de 1970. A demanda pelo insumo estava se equilibrando com a producdo disponivel, e as
reservas estavam se esgotando. Os paises estavam muito dependentes do Oriente Médio e do
norte da Africa, pois necessitavam de seu petroleo, em um periodo de alto crescimento
econOmico e grande procura por energia. Deste modo, o consumo de petrdleo era altissimo,
ainda mais com o baixo pre¢o do produto alcangado no final da década de 1960 e inicio da
década de 1970 devido ao aumento de produgdo nas regides mencionadas, cerca de treze
milhdes de barris por dia (FUSER, 2005).

Os paises exportadores fizeram grande uso da estatizacao das empresas petroliferas,
obtendo assim maior controle sobre os precos do petroleo. Em vez de tentar aumentar seus
lucros com um maior volume de petréleo produzido e precos mais baixos, como estavam
fazendo até entdo, as empresas comecaram a buscar precos mais elevados. “O resultado foi o
novo sistema idealizado em Teerda e Tripoli, pelo qual os precos eram submetidos a
negociacdes entre empresas € paises, ficando a cargo dos paises a iniciativa de forcar a subida
dos precos estabelecidos.” (YERGIN, 2010, p. 639).

O Oriente Médio passou a disputar com o Texas a posicdo de maior fornecedor de
petroleo para o mundo. Destacava-se entre estes paises, na guinada de producao de petrdleo, a
Arabia Saudita, que acabou ocupando a posi¢do que até entdo era do estado norte-americano.
A parte do reino saudita nas exportagdes havia aumentado rapidamente de 13%, em 1970,

para 21%, em 1973, e continuou a subir. Sua produg¢do em julho de 1973, de 8,4 bilhdes de

1 A teoria do Pico do Petréleo ou Pico de Hubbert mostra onde a curva da produgio de petrdleo comeca a
declinar, a caminho de seu término. E aplicada em qualquer 4rea geogréfica, desde simplesmente uma reserva
de petroleo até no planeta inteiro. O ciclo de producdo teria sempre uma curva semelhante, em forma de
parabola. Quando ascendente, a produgdo aumenta com o acréscimo de infraestrutura produtiva. Quando
descendente, a produgdo diminui devido ao esgotamento gradual do recurso e dos custos de extragao.
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barris por dia, era 62% mais elevada que o nivel de um ano atras, 5,4 milhdes de barris por
dia, e este indice também aumentava (YERGIN, 2010).

Yergin (2010) explica que, no comeco da década de 1970, o baixo preco do petroleo
possibilitou o grande crescimento econdmico mundial, mas ele ndo conseguiu se manter no
nivel que se encontrava. Segundo o autor, o motivo ¢ que a demanda ndo poderia continuar
aumentando no mesmo ritmo, pois as reservas estavam diminuindo. No final do ano de 1970,
nao contando com as reservas dos EUA, havia cerca de trés milhdes de barris/dia de
capacidade excedente no mundo, com a maior parte concentrada no Oriente Médio. Em 1973,
esta capacidade se encontrava pela metade, abaixo de mais ou menos 1,5 milhdo de barris/dia
— aproximadamente 3% da demanda total. Alguns paises da regido, como Kuwait e Libia,
haviam estipulado cortes em sua producdo. Em 1973, entdo, a capacidade de producdo
excedente, que poderia ser considerada realmente “disponivel”, era de apenas 500 mil
barris/dia, o que representava 1% do consumo mundial.

Fuser (2005) defende que o decréscimo das reservas norte-americanas, juntamente
com uma combina¢do de outros fatores importantes, tornou possivel o grande aumento dos
precos de petroleo no inicio da década de 1970. Podem-se incluir os avangos da Opep através
dos anos anteriores nas negociagdes sobre o petrdleo, no sentido que aumentava sua
participacdo nos lucros e na propriedade do petroleo (ou seja, o cartel vinha aumentando sua
influéncia); a retirada das tropas restantes da Gra-Bretanha no Oriente Médio em 1971, ao sul
do Golfo Pérsico, nos paises Bahrein, Catar ¢ Emirados Arabes (pois se tornou inviavel uma
reacao militar imediata da poténcia europeia a elevacao dos precos); o aumento do indice de
importacgoes de petroleo pelos EUA e o declinio de sua capacidade de aumentar sua produgao
interna; a Guerra de Yom Kippur em 1973, que gerou instabilidades politicas internacionais

para além da regido do Canal de Suez.

2.1.2 O PRIMEIRO CHOQUE DO PETROLEO

O primeiro grande aumento nos precos do petréleo tem origem na guerra arabe-
israelense. O Conflito de Yom Kippur foi a quarta guerra entre arabes e israelenses, e pode ser
considerada, de acordo com Yergin (2010), a mais intensa e devastadora das anteriores, € a
causadora de maiores consequéncias. A guerra foi planejada pelo governante do Egito, Anwar
Al Sadat, com o propdsito de retomar os territorios arabes perdidos na Guerra dos Seis Dias
de 1967. O soberano, juntamente com Hafez al-Assad, governante da Siria, langou um ataque

contra Israel no Dia do Perdao judaico, através do Canal de Suez. Com a interferéncia norte-
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americana no conflito, no grande envio de armamentos, os arabes se enfurecem, pois
desejavam capitalizar parte do apoio norte-americano para si, tendo em vista que ele se
concentrava em Israel (VISENTINI, 2012).

De acordo com Fuser (2005), os membros exportadores da Opep encararam o conflito
arabe-israclense como uma excelente oportunidade para demonstrar sua autonomia e exercer
o poder sobre o mercado que ja vinham adquirindo desde o inicio da década. Fizeram amplo
uso da “arma do petréleo”, em uma acdo tatica que Henry Kissinger chamou de “chantagem
politica”.

Um embargo foi declarado em outubro de 1973 pelo grupo exportador contra os
aliados de Israel, incluindo os Estados Unidos. Entretanto, segundo Bernan (2016), a medida
foi somente uma desculpa para ajustar o preco da commodity de acordo com as moedas
ocidentais desvalorizadas pelo fim do Acordo de Bretton Woods. Os produtores de petroleo
queriam revisar sua participacdo nas empresas multinacionais e os acordos firmados em Teera
e Tripoli, com o desejo de passarem a receber uma parcela maior dos retornos com o aumento
nos precos do petréleo (YERGIN, 2010).

Quando o Egito e a Siria promoveram o ataque-surpresa inicial contra Israel, em 6 de
outubro de 1973, os membros da Opep se encontravam em Viena, negociando com as
empresas petroliferas uma nova margem de lucros para os paises. O ataque interferiu nas
negociagdes, provocando maior seguran¢a nos delegados da Opep, frente a uma possivel
vitéria arabe nos campos de batalha, e nervosismo nos empresarios, por se encontrarem em
uma situacao desfavoravel ante a possibilidade de o petréleo ser usado como arma de guerra.
Os paises membros exigiam um aumento de 100% em relagdo ao preco do barril fixado (trés
dolares da época), mas as companhias estavam oferecendo somente 15%, cerca de 45
centavos a mais por barril.

Os delegados da Opep no Golfo (cinco arabes e um iraniano) se reuniram ent3o no
Kuwait em 16 de outubro para retomar as discussdes interrompidas em Viena e, sem esperar
por uma resposta das companhias, anunciaram sua decisdo de aumentar o preco fixado do
petréleo em 70%, para 5,11 dolares o barril. Decidiram cortar sua producdo em 5% ao nivel
de setembro e continuar a cortar em 5% nos meses subsequentes, até alcangarem seus
objetivos, com diferentes taxas a consumidores: para seus aliados, o fornecimento seria
mantido a taxas normais, e para os Estados Unidos diminuiria ainda mais a produ¢do. A Opep
alcangou gradualmente sua total proibicdo da exportacdo do petrdleo para alguns paises,
primeiramente abrangendo somente os EUA e Holanda (gragas a tradicional amizade com

Israel), e depois se estendendo a Portugal, Africa do Sul e Rodésia, regido que hoje é o
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Zimbabue. Quando entdo Nixon, em 19 de outubro, anunciou um pacote de ajuda militar a
Israel de US$ 2,2 bilhdes, a Libia embargou todo seu carregamento de petroleo para a
poténcia e a Ardbia Saudita cancelou todos os carregamentos de petroleo para o pais
(YERGIN, 2010). Conforme os dados expostos por Bernan (2016), o preco do petroleo mais
que dobrou no final de Janeiro de 1974, indo de US$ 22,12 para US$ 52,44 o barril (ajustado
a taxa de inflacdo de 2016).

O petroleo ndo arabe era deslocado para os paises que haviam sofrido embargo ou
estavam na lista dos neutros, enquanto o petroleo arabe era direcionado para os paises
que constavam da lista dos preferenciais. As cinco maiores companhias americanas
acabaram, assim, desviando, ao todo, aproximadamente um ter¢o de seu petroleo. [...]
A perda do Japao no periodo do embargo foi de 17%, dos EUA de 18% e da Europa
Ocidental de 16% (YERGIN, 2010, p. 694).

No inicio de outubro, o petroleo arabe disponivel era de 20,8 milhdes de barris por dia.
Dois meses depois, no momento mais critico do embargo, totalizava 15,8 milhdes de barris
por dia, uma perda bruta de cinco milhdes de barris didrios de abastecimento do mercado
internacional. Alguns produtores, como Ira e Iraque, ndo aderiram ao embargo, e, ao contrario
dos outros membros da Opep, eles aumentaram sua produgdo, € assim seus lucros. As
incertezas em relagdo ao comportamento do prego do 6leo no futuro provocavam uma maior
procura pelo produto, apesar de seu preco elevado. As companhias de petrdleo e os
consumidores buscavam abastecer seus estoques, ndo apenas para seu uso corrente, mas como
segurancga frente o futuro incerto e possiveis racionamentos. Este aumento da demanda acabou
por agravar ainda mais 0s pregos.

Grafico 1 - Evolugéo do preco do barril do petréleo (em ddlares da época) entre as décadas de 1970 ¢ 1980
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De acordo com Visentini (2012), o choque do petroleo foi simplesmente uma reacgdo a
ponte aérea americana, utilizada para o envio de armamentos a Israel frente ao ataque do
Egito e Siria, e a ofensiva israelense. O aumento dos precos foi exercido de forma moderada e
atingiu apenas alguns paises, os que eram a favor de Israel. Se ndo fosse pela manipulagdo das
companhias e pela especulacdo que estas causaram, com o objetivo de aumentarem seus
lucros, a crise nao teria tido as proporgdes que tomou.

Yergin (2010) explica que, em novembro de 1973, a Comunidade Europeia declarou
apoio aos paises arabes no conflito contra israclenses. Nesta decisdo, a Franca era a maior
interessada, pela sua alta dependéncia do petroleo arabe. Como resultado, foram suspendidos
os 5% do corte em dezembro, mas em troca os paises europeus precisavam pressionar os EUA
e Israel. Apesar da decisdo arabe frente ao apoio europeu, dois paises capitalistas ainda se
sentiam ameacados. Um era a Holanda, que ndo fora incluida na “lista dos amigos” e
continuava sob a suspensao da produgdo arabe. O outro pais era o Japao, que comegava a ficar
preocupado com a diminuicdo da oferta de petroleo arabe. Isto porque 44% do petroleo que
este pais consumia vinha dos Estados arabes do Golfo, e era o pais industrializado mais
dependente do 6leo como fonte de energia — 77%, comparando com os 46% dos Estados
Unidos). Receosos de ndo obterem petroleo suficiente para sua demanda, os japoneses
buscaram isolar sua politica externa da influéncia norte-americana, mesmo que a alianga entre
os dois paises constituisse a base da politica externa japonesa. Como haviam alcanc¢ado certo
progresso na disputa arabe-israelense, os drabes amenizaram o embargo, e em 18 de marco de
1974, os ministros concordaram com sua suspensao.

Apesar do boicote e da alta dos pregos, nenhum pais ficou sem combustivel, pois o
petroleo ¢ uma fonte de energia fungivel. Os Estados Unidos, de acordo com Fuser (2005),
ndo sentiram falta significativa do petrdleo, e houve redirecionamento das remessas,
transportadas por navios, o que acabou por de certa forma frustrar o objetivo arabe de punir
certos governos e suas condutas politicas. A grande poténcia tomou medidas de cautela
relativas as reservas que possuia e ao consumo do produto.

Como resultado do embargo, Fuser (2005) ainda aponta que a Opep ndo alcangou seu
proposito inicial, que era impor concessoes territoriais a Israel. Quando o fornecimento de
petroleo foi normalizado pelo cartel, em abril de 1974, os territérios ocupados em 1967
continuavam sob influéncia israelense, e nem sequer havia-se posto em pauta a questdo sobre
a Palestina. Entretanto, por mais que estes assuntos ndo tivessem tido énfase, os membros da
Opep haviam conseguido que os EUA suprimissem o envio de suporte militar a Israel e

pressionaram um armisticio. Porém, este s6 foi concluido dois dias apds a Arabia Saudita
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anunciar seu embargo. Em decorréncia, a “arma do petroleo” teve certa influéncia direta no
conflito entre arabes e israelenses, ao influenciar no didlogo de forgas entre a Opep e os
Estados Unidos.

Entre as principais consequéncias do choque do petrdleo, Fuser (2005) destaca
algumas. A primeira foi a crise econdomica, que afetou os Estados Unidos e a Europa e Japao,
em maior grau, € os paises periféricos, em menor grau. Os Estados Unidos apresentaram um
quadro de estagflagdo, com taxas de crescimento muito baixas e até negativas (queda de 2%
no PIB real em 1974) e taxas inflaciondrias elevadas, acima de 12% no mesmo ano. Nas
economias europeia e japonesa, ja fragilizadas pela inflagdo, os pregos entraram em crise,
agravando o problema inflacionario. Em relacdo aos paises em desenvolvimento Cavarzan
(2008) considera que foram os mais prejudicados com o embargo, pois ndo produziam
petréleo em grandes quantidades e eram muito dependentes do insumo estrangeiro. Além
disso, estes paises nao estavam mais conseguindo receitas de exportacdo advindas dos paises
desenvolvidos, seus mercados consumidores, pois estes estavam passando por um periodo de
recessdo e diminuindo suas importagdes. De acordo com Velloso, citado por CAVARZAN, “o
déficit em transagdes correntes dos paises subdesenvolvidos passou de US$ 11,5 bilhdes em
1973, para US$ 31 bilhdes em 1974 e US$ 37 bilhdes em 1975”.

Outra consequéncia apontada por Fuser (2005) foi o desafio que o embargo e a
nacionalizacdo das concessdes petroleiras apresentaram para a posi¢do hegemonica dos
Estados Unidos. Para o pais, passou a ser mais complicado estabelecer as regras e estruturas
internacionais, controlando o movimento de bens, capital e tecnologia americanos no exterior,
apesar de este desgaste ja estar ocorrendo com a diminui¢do das reservas domésticas de
petroleo. Além disso, Krasner, citado por FUSER, afirma: “Os EUA nao podem mais defender
e manter uma estrutura em que a exploracdo, transporte e comercializagdo das matérias-
primas sdo controlados por corporagdes verticalmente integradas, baseadas nos paises
industriais avangados.” (FUSER, 2005, p. 154).

O aumento das nacionalizagdes das empresas petroliferas e o alcance do objetivo dos
paises produtores de controlar seu proprio petroleo sdo outras consequéncias apontadas por
Fuser (2005). Os Estados exportadores adquiriram grandes porcentagens sobre as concessoes
as petroleiras. Como exemplo, o Kuwait obteve 60% da concessdo em seu territorio, € a
British Petroleum e a Gulf ficaram com 40%. Depois, o pais também se apossou desta
porcentagem, ndo assumindo compromisso algum com as multinacionais. A Ardbia Saudita,
por sua vez, aumentou de 25% para 60% sua participacao no capital da Aramco (formada por

quatro empresas norte-americanas, Exxon, Mobil, Texaco e Chevron) em junho de 1974. Em
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1976, entretanto, havia tomado 100% da participacdo e passou a chamar a nacionalizada de
Saudi Aramco.

Outro resultado que o autor aponta foi o aumento surpreendente da renda dos paises
exportadores de petrdleo e o fortalecimento de seu nacionalismo. O lucro que o embargo
resultou aos exportadores foi exorbitante, tanto de membros da Opep quanto de ndo-membros,
uma vez que o aumento decidido pelo cartel acabava abrangendo todo o mercado
internacional. A alta nos precos do petréleo enriqueceu muitos paises arabes, sendo que Qatar,
Kuwait, Arabia Saudita, Emirados Arabes Unidos e Libia formaram o grupo de paises mais
ricos do Oriente Médio. Além disso, as maiores companhias petroliferas, conhecidas por “Sete
Irmas”, tiveram grandes lucros com a crise. O aumento no lucro das “Sete Irmas” chegou a
atingir 159% no ano de 1973. Apesar dos ganhos imediatos, entretanto, Visentini (2012)
destaca que esta renda exorbitante provocou uma série de dificuldades aos paises arabes e
mugulmanos, como o agravamento dos desequilibrios internos, o corrompimento das elites e o
aumento da divida, do consumo ¢ da inflacao.

As reservas financeiras internacionais da Arabia Saudita passaram de US$ 3,9 bilhoes
no ano de 1973 para US$ 14,3 bilhdes em 1974 e entdo US$ 49,6 bilhdes no final de 1976. As
reservas acumuladas pelo reino saudita ultrapassaram as do Japao, dos EUA e da Alemanha
(FUSER, 2005). Os paises da Opep, em 1973, tinham um saldo positivo em conta corrente de
USS$ 9 bilhdes. Ja em 1974 passaram para US$ 62 bilhdes de dolares (CAVARZAN, 2008).

Fuser (2005) aponta que os membros da Opep tiveram seus rendimentos ampliados de
USS 23 bilhoes em 1972 para US$ 140 bilhdes em 1977, o que significava muito mais do que
poderiam gastar. Esta renda acabou voltando aos grandes centros financeiros através de
enormes volumes adquiridos dos mais variados produtos, bens e futilidades que os produtores

de petréleo passaram a importar dos paises capitalistas.

Embriagados pela subita opuléncia, o Estado e as elites dos paises da Opep
mergulharam numa febre de gastos praticamente ilimitada, que abarcava tanto
produtos necessarios quanto supérfluos, armamentos, programas de industrializacao
(quase todos fadados ao fracasso), subsidios, programas sociais e, ¢ claro, muito

desperdicio e corrupgao (FUSER, 2005, p. 157).

As receitas do petrdleo, segundo o autor, foram aplicadas no sistema financeiro
internacional através dos petrodolares, que aumentaram a liquidez internacional e auxiliaram
na recuperagdo da recessdo mundial de 1974 e 1975, especialmente nos paises periféricos.

Este excesso de capital acabou por gerar uma crise de divida externa nestes paises na década
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de 1980, pois grande parte dos petroddlares foi usada como empréstimos concedidos a juros

muito baixos, e, quando aumentaram, a divida se tornou impagavel.

2.1.3 0 CHOQUE DO PETROLEO 1979 E A REVOLUCAO ISLAMICA

A monarquia do Ira ndo conseguia absorver toda a renda que inundou sua economia, o
que se tornou evidente em meados dos anos 1970. O governo do X4 Mohammed Pahlavi
desperdigou os petrodolares em corrupgdo e caros programas de modernizagdo, que acabaram
por criar instabilidades econOmicas, politicas e sociais internas. A inflagdo era crescente,
assim como o €xodo rural, que prejudicava a producgdo agricola, inflava os precos imobiliarios
e sobrecarregava os servi¢os urbanos como eletricidade e transporte, a ponto de entrarem em
colapso. Enquanto o X4 e sua tentativa de modernizagdo eram crescentemente vistos com
desgosto pela populagdo, o fundamentalismo ganhava simpatia (YERGIN, 2010).

A medida que a desigualdade social crescia, os protestos por mudangas de governo
aumentavam. Havia greves e conflitos violentos, e os impactos que causaram foram sensiveis.
O Ira era o segundo maior exportador de petroleo, ficando atras da Ardbia Saudita. Exportava
4,5 milhodes de barris diarios, e produzia 5,5 milhdes. Entretanto, no inicio de novembro de
1978, estas exportagdes cairam para menos de um milhao de barris diarios, justamente quando
a demanda mundial aumentava devido ao inverno no hemisfério norte (YERGIN, 2010).

Esta queda nas exportacdes, conforme Fuser (2005) explana, foi decorrente das greves
e a agitacdo politica no Ird, ocasionadas pelo descontentamento com o governo do X4&, ao
longo de 1978. Como os grevistas das refinarias iranianas nao estavam interessados em
didlogo, no final de dezembro as exportagdes de petrdleo iranianas haviam zerado. Apesar
deste corte total nas exportagdes iranianas, a Arabia Saudita expandiu sua producdo, de 8,5
milhdes de barris didrios para 10,5 milhdes, a fim de evitar grandes aumentos no preco do
barril. Houve ainda assim uma queda real, pois o Ird era o segundo maior exportador do
mundo. Todavia, a demanda mundial de 50 milhdes de barris por dia fazia com que a perda
ndo fosse maior do que 4% a 5%. De qualquer forma, houve um aumento de 150% nos
precos, devido ao panico gerado por cinco fatores: o crescimento do consumo de petrdleo; o
rompimento de contratos e acordos nas industrias petroliferas devido a revolugdo no Ira; as
estratégias conflituosas e contraditorias dos governos consumidores de petroleo; o
oportunismo dos exportadores, que aumentavam ainda mais os pre¢os € seus lucros; a

incerteza, receio € pessimismo quanto ao sistema petrolifero.
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Novamente, para se protegerem de um aumento ainda maior no preco do barril ¢ a
uma possivel escassez, as companhias e consumidores optaram por abastecer seus estoques ¢
adquirir petroleo extra, e isso acarretou em um aumento exponencial nos precos, justamente o
que tentavam evitar. Houve uma “demanda extra” de trés milhdes de barris diarios, muito
acima das reais necessidades de consumo (FUSER, 2005).

O autor destaca que em fevereiro de 1979 o regime do Xa havia terminado, pois
perdera gradativamente o apoio dos clérigos xiitas do Ird e da classe trabalhadora. Instalava-se
o novo regime do Aiatold Ruhollah Khomeini, religioso xiita opositor do Xa. Com ele veio o
segundo choque do petrdleo, que elevou os pregos de US$ 13 para US$ 34 o barril,

desencadeando drasticas mudangas na industria petrolifera internacional.

No fim de margo a Opep se reuniu. Os pregos a vista haviam aumentado 30% e os
derivados até¢ 60%. A Opep decidiu, entdo, que os paises membros poderiam
acrescentar a seus precos oficiais sobretaxas e alguns bonus “que julgassem
necessarios a luz dos faltos”. [...] Os exportadores estavam abandonado qualquer ideia
de uma estrutura de precos oficiais. Cobrariam o que o mercado suportasse (FUSER,

2005, p. 780).

Este acordo significava “cada um por si”. O consumidor poderia traduzir esta decisao
como considerando o preco do dia melhor do que o do dia seguinte.

Em novembro de 1979, 63 americanos foram sequestrados na embaixada norte-
americana em Teerd por rebeldes iranianos. Alguns foram logo libertados, mas 50 foram
mantidos em cativeiro. O motivo do sequestro foi as relagdes entre o X4 Pahlavi e os EUA e o
modo como a poténcia ocidental interferia no Ira, além de ser uma forma de projetar o perfil
interno e internacional do lider revolucionario Khomeini. A Crise dos Reféns durou quinze
meses (444 dias) e demonstrou que a defensiva dos Estados Unidos e do Ocidente estava
declinando, pois eram incapazes de proteger seus interesses politicos e economicos (FUSER,
2005). O Presidente norte-americano Carter entdo iniciou uma politica de pressdo sobre o Ira,
tomando medidas econdmicas, como a paralisagdo das importagdes de petréleo iraniano e o
congelamento das contas do Ird nos bancos americanos, além de expulsar varios iranianos dos
Estados Unidos. O presidente democrata comegou a considerar um resgate militar, mas a
Unido Soviética havia ocupado o Afeganistio em dezembro, e uma das causas desta
interveng¢do militar era o receio de que os EUA invadissem o Ird. Sendo assim, Carter hesitou,
temendo que os soviéticos intervissem diretamente no conflito (LA CRISIS..., 2007).

Em 7 de abril de 1980, os Estados Unidos rompem relagdes diplomaticas com o

governo do Ird, que, por sua vez, proibiu toda a exportacdo de seu petrdleo para qualquer
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companhia americana (YERGIN, 2010). Em abril de 1980, Carter ampliou a pressao
econOmica, declarando um embargo total de bens ao Ird, com excecdo de medicamentos, e
ordenou uma operagdo armada no territdrio iraniano para resgatar os reféns (ALVARADO,
2002). A operagdo se mostrou um fracasso e o desprestigio dos Estados Unidos aumentou. A
crise politica chegou ao fim em novembro de 1980, apos o falecimento do X4 em julho e a
invasao do Ira pelo Iraque, esta como o primeiro movimento da Guerra Ira-Iraque.

Yergin (2010) considera todos estes fatos como realcadores do panico pela compra de
petroleo e, por consequéncia, do aumento dos precos do produto. Uma nova alta dos precos
poderia causar uma série de graves consequéncias para os exportadores, entre elas a perda de
confianca dos consumidores, a busca destes por fontes alternativas de energia € um maior
investimento em producdo doméstica de petroleo, em detrimento de importagdes. Em 1979, a
producdo da Opep estava por volta de 31 milhdes de barris didrios (trés milhdes a mais do que
no ano anterior, apesar da diminui¢do iraniana, mas devido ao aumento saudita, consciente
das consequéncias de um novo choque do petréleo para os produtores). Esta produgdo extra se
destinava aos estoques das companhias, que temiam uma interrup¢do do fornecimento.
Porém, mais cedo ou mais tarde estes estoques nao teriam outra opgao sendo suprir a demanda
do mercado, fazendo com que o preco entdo despenque. Apos a tentativa fracassada de resgate
dos reféns, o Comité de Estratégias a Longo Prazo da Opep apresentou sua proposta de um
aumento anual de 10% a 15% no preco do barril sobre os pregos correntes, o que equivalia a
USS$60 o barril em cinco anos. As previsdes de Yamani, ministro do petroleo saudita, se
encontravam corretas, uma recessao econdmica tomava forma e a demanda por petroleo caia,

mas os estoques continuavam a aumentar.

2.2 A GUERRA IRA-IRAQUE E A DECADA DE 1980

Os pregos do petroleo voltaram a sofrer nova subida com o inicio do conflito entre Ird
e Iraque, que tiraria mais de seis milhdes de barris do mercado em 1981. O preco do barril
pulou para US$ 117 (em doélares de 2016), e o efeito destas variagdes nos pregos na economia
mundial foi devastador. A demanda mundial por 6leo diminuiu quase 10 milhdes de barris por
dia e ndo se recuperou aos niveis de 1979 até 1994 (BERNAN, 2016).

Foi em 22 de setembro de 1980 que o primeiro ataque ao Ird pelo Iraque ocorreu, da
chamada Primeira Guerra do Golfo (VISENTINI, 2012), mas depois conhecida somente como
Guerra Ira-Iraque. A ofensiva ocorreu “por terra e por ar, sem aviso prévio, iniciando a mais

longa guerra convencional do século XX”. O mandato de Carter ja estava no final, e havia
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grande tensdo entre os Estados Unidos e o Ird por causa da crise dos reféns em Teerd. O
crescente radicalismo no Ird se traduzia como um novo desafio aos Estados Unidos, tendo
como preocupacdo os danos e instabilidades politicas que poderiam causar na regido. A
agressdo mutua do Ird e Iraque poderiam se tornar mais perigosa para a seguranca da
Peninsula Arédbica e para o fluxo de petroleo do que a ameaga soviética (FUSER, 2005).
Realmente, com a investida iraniana, o mercado de petréleo entrou em colapso.

Saddam Hussein havia tomado a estratégia de distanciamento da URSS com o
objetivo de atrair apoio tecnoldgico e investimentos vindos do Ocidente. Entretanto, ndo abria
mao do fornecimento de armas soviéticas. Preocupava-se em manter o Iraque a margem da
Guerra Fria e projetar o poder do pais na regido, porém o conflito com os EUA era um
dificultador nas relacdes entre o Iraque e as monarquias petroleiras do Golfo. O objetivo do
ditador, ao promover o ataque contra o Ird, era uma guerra de curta duragdo, conquistando
rapidamente a hegemonia regional. Entretanto, ele ndo previu que a superioridade da
capacidade militar iraniana (FUSER, 2005).

Yergin (2010) descreve que logo no segundo dia do conflito, avides iraquianos
atacaram a refinaria iraniana de Abada, a maior do mundo, ¢ continuaram durante um més
causando danos graves a produgdo de petroleo iraniana, atacando portos e cidades ligadas a
producao do 6leo. Como contra-ataque, os iranianos estrangularam as exportacdes iraquianas
através do golfo, atingindo suas instalagdes petroliferas e persuadiram o governo da Siria, do
partido Ba’ath rival, a cortar o oleoduto de exportacdo Kirkuk—Banias que permitia que o
petrdleo iraquiano chegasse ao mar mediterraneo, deixando o Iraque com apenas um oleoduto
na Turquia para exportar seu petroleo. As exportagdes iranianas diminuiram devido a guerra,
mas as do Iraque quase zeraram. “Em seus estagios iniciais, a guerra Ird-Iraque tirou
abruptamente do mercado quase quatro milhdes de barris de petrdleo por dia - 15% da
produgdo total da Opep e 8% da demanda total do mundo livre.” (YERGIN, 2010, p. 806).

Deste modo, os pregos aumentaram e o petroleo arabe atingiu seu maior valor até
entdo: US$ 42 o barril. O panico e o acumulo de estoque de petroleo aumentavam, pois nao se
podia prever se a producdo dos dois paises iria ser restabelecida. Havia um crescente
incentivo para utilizar estes estoques, ao invés de continuar importando petroleo. O reino
saudita estava aumentando sua producao, atingindo 900 mil barris didrios, que era o limite
sustentavel de sua capacidade. Porém, esta quantidade significava somente um quarto da
producdo perdida no conflito. Outros paises, tanto da Opep quanto de fora, também
aumentaram suas producdes, incentivando o uso dos estoques pelas companhias. Assim, a

demanda por petrdleo caiu e a produgdo da Opep em 1981 foi 27% menor que a de 1979, e a
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menor desde 1970, inclusive. As taxas de juros internacionais registraram altas nunca antes
vistas, em termos nominais e reais. A Libor tinha uma taxa de 16,77% em 1981, e a prime
rate era de 18,83%, taxas que apresentaram recordes historicos. Os paises desenvolvidos,
neste ano, apresentaram taxas de crescimento muito baixas, at¢ mesmo chegando em niveis
negativos, devido ao protecionismo que implementam em suas economias (CAVALCANTI,
1998). Apesar da continuidade da guerra, em outubro de 1981 os exportadores chegaram ao
acordo de reunificar o preco do barril em US§$ 34. Sobre este segundo choque do petroleo, o

autor complementa:

Nenhum dos surtos de crescimento anteriores, numa indistria caracterizada por surtos
de crescimento, podia ao menos se rivalizar com a magnitude ¢ a loucura da febre que
se instalou no final dos anos 1970 com o Segundo Choque do Petréleo. Foi o maior
surto de crescimento de todos. Com o subito aumento para 34 délares o barril, o
volume de dinheiro envolvido tornava insignificante qualquer coisa que ja havia sido
ganho ou gasto em negocios. As companhias petroliferas reinvestiam seus lucros em
novos negoécios. [...] Era a idade de ouro dos empresarios de petrdleo independentes
(YERGIN, 2010, p. 809).

Entretanto, a tecnologia e a engenharia se impuseram como uma alternativa ao
petroleo, o que estabeleceu um preco maximo ao petrdleo. A Exxon Corporation tinha a
proposta de inserir no mercado o petréleo de xisto betuminoso nos Estados Unidos como
alternativa ao petroleo arabe. A multinacional investia um bilhdo de ddlares no
desenvolvimento de tecnologia para o aproveitamento deste combustivel, acreditando ser a
nova era da energia. Entretanto, o preco do petrdleo comecou a cair e em maio de 1982 a
Exxon anunciou que encerrava a Colony Shale Oil Project (YERGIN, 2010).

Ainda de acordo conforme o autor, com o inicio da década de 1980 ¢ a desaceleracao
da atividade economica dos paises, a demanda por petroéleo também diminuiu. Os paises
industrializados estavam com muitas dividas e em recessao, ou seja, em uma profunda crise
econdmica. Neste mesmo periodo, desenvolviam-se fontes alternativas de energia, como a
nuclear e o gas natural, o que contribuia para a diminui¢do da demanda dos paises por
petroleo. Os hidrocarbonetos tiveram uma redugdo na participagdo nos mercados de energia

dos paises desenvolvidos, passando de 53% em 1978 para 43% em 1985.

Em 1983, no primeiro ano de recuperagdo econdmica, o impacto da economia de
energia e da substitui¢do de combustiveis era evidente. O consumo de petrdleo no
mundo ndo comunista era de 45,7 milhdes de barris por dia, quase seis milhdes de
barris a menos que o nivel de 51,6 milhdes/dia em 1979, quando se atingiu o pico de
consumo. Assim, enquanto a demanda caira seis milhdes de barris por dia entre 1979
e 1983, a produgdo extra-Opep aumentara quatro milhdes de barris/dia. Além disso, as
companhias de petréleo buscavam avidamente dispor dos tremendos estoques que
haviam acumulado na previsdo de um nivel de demanda que nunca se materializou.
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Essas trés tendéncias - a queda na demanda, o crescimento ininterrupto da producgdo
fora da Opep, a grande liberacdo dos estoques - reduziram a procura pelo petrdleo da
Opep em quase 13 milhdes de barris/dia, uma queda de 43% em relagdo aos niveis de
1979! A revolugdo iraniana, seguida da guerra Ird-Iraque havia afetado seriamente a
capacidade de exportagdo daqueles dois paises. Mesmo assim, em vez da temida
escassez, 0 que se viu de repente foi uma capacidade de produgdo muito maior que a
demanda do mercado - em resumo, o aparecimento de macico excedente de produgdo
(YERGIN, 2010, p.810).

O cartel produtor de petroleo passava assim por dificuldades. Tinha duas op¢des para
recuperar seu mercado: baixar sua producdo para manter os precos reais ou baixar os pregos
de maneira artificial. Entretanto, os paises-membros ndo eram favoraveis a ideia de baixar os
precos, pois acreditavam que tal medida iria corromper a estrutura de pregos e diminuir suas
vantagens politicas e econdmicas e sua influéncia. A solu¢do entdo foi reduzir a produgdo
diaria, de 31 milhdes de barris em 1979 para o limite de 18 milhdes em 1982, com cotas
individuais de produgdo estabelecidas para cada membro. Enquanto isso, todavia, o mercado
continuava incerto. O Ird estava com vantagens sobre o Iraque na guerra e se tornava cada vez
mais beligerante com a Arabia Saudita e outros paises conservadores do Golfo. Além disso,
em junho de 1982 Israel interveio diretamente no Libano. O petroleo do mundo arabe, apesar
de terem sido estabelecidas quotas de produgdo, continuava abundante e caro. Em marco de
1983 os membros da Opep concordaram em cortar os pregos em 15% (de US$ 34 para US$
29 o barril) e restabelecer a cota de 17,5 milhdes de barris por dia para o grupo (YERGIN,
2010).

Neste periodo, o boom do mercado de petrdleo ja tinha terminado e comecava a
declinar. Faléncias entre as companhias menores, contencdes de despesas entre as maiores,
diminui¢do na exploragdo norte-americana, abandono dos campos de petroleo por parte dos
investidores, tudo isso demonstrava o grau de interdependéncia entre o sistema petrolifero e o
sistema financeiro global. Um dos maiores exemplos historicos desta correlagao foi o México,
que em 1982 possuia uma divida externa de mais de US$ 84 bilhdes devido a sua condigdo de
poténcia emergente na producdao do petréleo (YERGIN, 2010). Conforme Watkins [20167]
esta divida se iniciou com os fundos disponiveis que os paises exportadores de petroleo
possuiam, e esta quantidade era mais do que poderiam usufruir. O excesso foi entdo
canalizado para os bancos americanos e europeus ocidentais, conhecido como petroddlares.
Os bancos, desta maneira, foram inundados com petroddlares e precisavam encontrar destino
para esta enxurrada de dinheiro, para poderem ganhar receitas com juros. Os paises
subdesenvolvidos aproveitaram esta ampliacdo de dodlares no mercado financeiro

internacional, pegando empréstimos a baixas taxas de juros.
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Paises como o México, que era exportador de petroleo, nao tiveram dificuldades em
obter tais empréstimos, de acordo com o especialista. Além de possuir a receita das
exportagdes de petroleo, o governo mexicano poderia pegar emprestado uma grande quantia
de capital de investimentos de bancos internacionais. Com a abundancia de fundos
disponiveis, ndo havia necessidade de interromper os projetos de investimento mexicanos.

Watkins [2016?] acrescenta que, entretanto, em 1979 o Federal Reserve iniciou sua
nova politica monetéria, com o proposito de conter a inflacdo ocasionada pelos altos custos do
petroleo da década de 1970. Esta nova politica era de contragdo monetdria, ndo importando o
que acontecesse com as taxas de juros. Devedores que tiveram seus empréstimos cedidos a
taxas de juros ajustaveis ou flutuantes perceberam que seu pagamento de juros havia dobrado,
e 0 México se encontrava nesta situacdo. As altas taxas de juros nos Estados Unidos também
desencorajaram os investimentos e iniciaram uma recessao no pais, o que se refletiu em uma
desaceleragcdo na economia do México. Além disso, as altas taxas de juros reais nos EUA
incentivaram a compra de doélares, valorizando a moeda americana e fazendo com que a
divida mexicana em pesos aumentasse ainda mais.

O México nao tinha condi¢des de pagar esta divida, nem dar o calote, pois isso poderia

colapsar o sistema financeiro internacional. De acordo com Noda (2004),

A economia mexicana, tida como uma das mais promissoras na década de 1970 e
detentoras de um estavel crescimento anual de cerca de 6,5% sofreu uma forte
oscilag@o negativa em um curtissimo espaco de tempo. Mergulhada na crise da divida
externa da América Latina, agregando um débito de cerca de 85 bilhdes de ddlares, o
Meéxico, assim como os demais paises latino-americanos, se viu na pior recessdo
desde a década de 1930 (NODA, 2004).

Os nove maiores bancos americanos haviam emprestado ao pais o equivalente a 44%
do total de seus capitais. As reservas cambiais mexicanas haviam se esgotado. Em um acordo
com o governo estadunidense, conseguiram fechar um pacote multibilionario de empréstimos
e créditos e compras antecipadas de petréleo mexicano para a reserva estratégica americana,
pois a grande poténcia também estava preocupada com o colapso financeiro de seus bancos. O
plano constituia em uma moratoria, ou uma “rolagem da divida”. Este drama mexicano em
1982 serviu para evidenciar que o surto de expansao do petroleo no mundo estava acabado, e
que a crise mundial do petroleo cedia lugar a crise mundial da divida externa (YERGIN,
2010). Os paises subdesenvolvidos ndo pertencentes a Opep também haviam contraido uma

grande divida com os nove maiores bancos dos Estados Unidos. Em dezembro de 1979
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possuiam obrigacdes equivalentes a 182% do capital destas institui¢des, passando para 223%
em junho de 1982 (CAVALCANTI, 1998).

Em meados da década de 1980, os paises industrializados comegavam a lentamente
reestruturar suas economias apoOs as crises, se adaptando aos altos precos do petroleo e
estabilizando seu consumo, pois o produto ainda era fonte de incertezas (YERGIN, 2010).
Apo6s os dois choques petroleiros, os paises ocidentais foram obrigados a adotar medidas que
diminuissem sua dependéncia ao petroleo arabe. Realizaram politicas de conservagdo de
energia e adotaram fontes alternativas, como a energia nuclear e o gés natural, para reduzir o
consumo do 6leo negro. Comegou-se a explorar outras areas ricas no produto, para diminuir a
importacdo do Oriente Médio, como o Mar do Norte, o Alasca ¢ a Africa Ocidental (FUSER,
2005).

De acordo com Yergin (2010), os lucros dos produtores de petréleo do cartel eram
decrescentes, e as suas fraudes em relagdo as quotas se tornavam mais evidentes. O esquema
que executavam para recuperar seus retornos era incrementar o volume e dar descontos, ja que
ndo conseguiam aumentar os pre¢os do barril. Os ndo-membros, por sua vez, para superar este
ganho extra dos lucros do cartel, comegaram a barganhar seu petréleo em troca de
armamentos, avides e produtos industriais. Estes métodos utilizados acabaram por

superabastecer o mercado mundial de petroleo.

Tendo se tornado ainda mais restritivo em 1984, o novo sistema de quotas da Opep
ndo estava funcionando. A produgdo dos paises ndo pertencentes a Opep continuava a
aumentar; o carvao, a energia nuclear e o gas natural continuavam a tomar mercados
do petroleo; e a economia de combustivel seguia sufocando a demanda (YERGIN,
2010, p. 841).

Acrescentando a estes fatores a recessdo mundial que se aprofundava no inicio da
década de 1980, cujo papel era inibir ainda mais a demanda por petréleo, o resultado nao
poderia ser outro além da queda do prego do barril (FUSER, 2005). Em 1985 a West Texas
Intermediate reduziu o prego maximo do petréleo em 70% (US$ 31,75 o barril). Alguns
cargueiros do Golfo Pérsico chegaram a comercializar o barril por US$ 6 (YERGIN, 2010).
Em margo de 1986, o prego do petroleo atingiu seu patamar mais baixo, em torno de US$ 10
por barril, sofrendo uma queda brusca desde novembro do ano anterior, quando foi cotado a
quase US$ 31 (CRUDE..., 2016).

Diferentemente dos dois choques anteriores, o de 1973 e o de 1979, em que as perdas
marginais e as suspensdes no fornecimento levaram os pregos as alturas, o terceiro choque do

petrdleo fez com que a variagdo real no volume também fosse marginal.
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A produgdo da Opep no inicio de 1986 variou em cerca de 17,8 milhdes de barris
diarios, apenas 9% acima da producdo de 1985 e quase no mesmo nivel da quota de 1983.
Este aumento nos volumes, juntamente ao compromisso com a participacdo no mercado,
derrubou os pregos a niveis baixissimos. Desta vez, diferentemente dos dois outros choques,
quem competia eram os exportadores por mercado, € ndo os consumidores por suprimentos. A
questdo da seguranga energética novamente surgiu, tanto em relagdo a demanda para os
exportadores (isto ¢, se eles teriam acesso garantido aos mercados), quanto em relagdo aos
importadores (se eles teriam acesso aos recursos, uma nova preocupacao que surgia no
mercado petrolifero). “Nao se tratava apenas do colapso dos precos; eles estavam também
fora de controle” (YERGIN, 2010, p. 849). Nao mais havia um preg¢o oficial da Opep, uma
vez que os proprios membros do cartel disputavam mercados entre si, oferecendo varios
descontos aos compradores.

E ndo era somente entre os membros do cartel que essa intensificagdo da producdo
ocorreu. No Mar do Norte, na China ¢ no Oma, as extragoes explodiram. O M¢éxico havia
comegado a exportar mais de 1 milhdo de barris por dia do complexo de Cantarell em 1981.
Os Estados Unidos, inclusive, estavam produzindo mais petroleo, apesar dos campos com um
custo elevado. Logo no inicio, quando os precos recém tinham comegado a cair, em agosto de
1985, a Arabia Saudita reduziu sua produgao de 10 milhdes de barris por dia para 2,3 milhdes,
em uma tentativa de manter os valores. Entretanto, como estavam perdendo mercados,
resolveram aderir a maior exploracdo do recurso (GOLD, 2015).

Foi somente quando os Estados Unidos pressionaram o reino saudita que este
reconsiderou sua participagcdo na batalha pela participacdo no mercado de petroleo. A Opep,
em um acordo entre seus membros, decidiu entdo aumentar os precos do barril, e, ajustados a
taxa de inflagdo, eles retornaram aos mesmos niveis de logo antes do Segundo Choque, algo
em torno de US$ 18. Este prego consensual era considerado competitivo, se comparado com
outras fontes de energia e com o mercado de consumo. Era inclusive benéfico para um maior
crescimento € uma menor inflagdo dos Estados Unidos, apesar de também significar prejuizos
em suas industrias energéticas. Os ganhos eram mais importantes do que as perdas, mas até
certo ponto: quando o transtorno do sistema financeiro ¢ o desconforto dos politicos
comegassem a anular os beneficios. O preco do petrdleo, para alivio dos agentes, deveria cair
para até US$ 15. Todavia, a Arabia Saudita dava sinais de que sua producdo aumentaria,
ofertando mais petréleo no mercado, € em julho de 1986, o prego do seu dleo bruto caiu para

USS 7 o barril, juntamente com o do restante do Golfo Pérsico (YERGIN, 2010).
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Os paises da Opep ja estavam exaustos com este sistema de divisdo de mercado, pois a
estratégia poderia incentivar fortes medidas protecionistas nos Estados consumidores, como a
implementagdo de tarifas de importagdo de petrdleo, principalmente nos EUA e no Japdo. O
cartel resolveu aumentar novamente os pregos para US$ 18 em dezembro de 1986, através do
sistema de quotas, com o qual até o Ird concordou. Os paises ndo membros também apoiaram.
O Meéxico reduziria sua produgdo, a Noruega desaceleraria o crescimento de seus volumes e a
URSS prometeu reduzir a produ¢do em cem mil barris diarios (YERGIN, 2010).

Entretanto, dentro da Opep, o acordo valeu somente para doze membros, pois de
nenhuma negociagdo que o Ird participasse era possivel para o Iraque participar, nem em
relagdo as quotas, nem ao volume de sua produgdo. Apesar deste desacordo com um membro,
e das pressdes do mercado, a negociagdo funcionou, embora com consideravel remontagem, e
resistiu durante os anos de 1987, 1988 e 1989. A reducdo do preco incentivou o crescimento
econdmico industrial, iniciado quatro anos antes, a queda da inflacdo, ¢ auxiliou na superac¢ao
da longa crise dos anos 1980. Todavia, existia ainda a ameaca politica causada pelo conflito
Ira-Iraque, que poderia expandir seus alcances e prejudicar a producdo de petrdleo e de
suprimentos na regido, além de colocar em risco a propria segurancga dos Estados petroliferos.

No ano de 1987, o conflito se internacionalizou, abrangendo os demais paises arabes
do Golfo, além das duas superpoténcias. Ataques iranianos ocorreram contra o Kuwait, que
auxiliava o Iraque na regido da Peninsula de Fao. Deste modo, diversos paises voltaram suas
atencdes para o Golfo, a fim de tentar garantir a seguranca e a liberdade de navegacao naquela
regido. O Ird estava enfraquecido e isolado politicamente, ¢ comunicou as Nagdes Unidas sua
disposi¢cao em dar apoio a um cessar-fogo. Esse foi posto em pratica em 20 de agosto de 1988,
com o reinicio imediato de carregamentos simbolicos de petroleo iraquiano de seus portos no

Golfo (YERGIN, 2010).

2.3 CONSIDERACOES PRELIMINARES

Neste capitulo buscou-se fornecer as bases para demonstrar a importancia geopolitica
do petrdleo e o carater estratégico que grandes dareas produtoras adquiriram com o
desenvolvimento da industrializagdo e da maior dependéncia do recurso. Além disso,
apresentou o papel da especulagdo sobre as oscilagdes dos precos e como as economias dos
paises reagem a tais mudancas. O capitulo a seguir aborda os mesmos preceitos, porém em

uma continuagdo cronologica.
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3 INSTABILIDADE NAS DECADAS DE 1990 E 2000: CONFLITOS E CRISES

Este capitulo estd dividido em segdes cronoldgicas. Na primeira, ¢ discutido como a
Guerra do Golfo influenciou no aumento do preco do barril, e depois, como o petréleo,
durante grande parte da década de 1990, recebeu uma menor preocupagdo quanto aos seus
precos, uma vez que estes se mantiveram baixos. A crise asidtica no final da década causou
uma profunda retracdo econdomica nos mercados emergentes, o que fez com que a demanda
por petréleo diminuisse, reduzindo seu preco. Tantas oscilagdes fizeram com que os agentes
passassem a se preocuparem cada vez menos com a seguranga energética.

Na segunda se¢do, sdo abordados os eventos da década de 2000 que foram
determinantes para a grande oscilagdo, com trajetoria ascendente, no preco do barril. Os
principais pontos abordados sdo a guerra travada pelos Estados Unidos no “combate ao
terrorismo”; os embargos impostos pela grande poténcia aos paises que sdo considerados
inimigos, como o Ird e o Iraque; a maior demanda por energia dos paises tanto desenvolvidos
quanto emergentes; e os conflitos no mundo arabe.

A terceira se¢dao faz uma breve analise da situagao recente, explicando o porqué de o
preco do barril ter caido tanto nos ultimos anos. As questdes abordadas sdo o aumento da
produgdo norte-americana de derivados, em fun¢do dos investimentos em Xxisto; € a
diminui¢do no crescimento das economias dos paises europeus e o menor crescimento dos
emergentes, principalmente da China. Finalmente, na quarta parte, ¢ feita uma relacao das
principais possibilidades futuras para o petrdleo, tanto em relag@o a reservas, como em relagao

a pregos e também sobre sua utilizacdo.

3.1 GUERRA DO GOLFO E SANCOES AO IRAQUE

1989 havia sido o annus mirabilis — o ano do milagre — no qual a ordem internacional
havia sido refeita. O confronto Oriente-Ocidente estava terminado, o Muro de Berlim havia
caido, o Japao era reconhecido como a forca das finangas mundiais e os conflitos do futuro se
tornariam competicdes globais por dinheiro e por mercados, pondo “um fim a historia”.
Entretanto, a conjuntura do mercado de petréleo, em termos econdmicos, assemelhava-se
muito menos ao inicio da década de 1980 do que ao inicio da de 1970, que havia montado o
cenario para o choque de 1973. A producdo mundial do produto estava diminuindo, enquanto
a demanda pelo produto aumentava. A producdo norte-americana, entre 1986 e 1990, se

encontrava na casa dos dois milhdes de barris didrios. Este nimero ainda era maior do que a
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produgdo individual de 10 dos 13 paises da Opep em 1989. As importacdes de petrdleo da
grande poténcia estavam em seu nivel mais alto e continuavam subindo, assim como a
dependéncia mundial pelo Golfo Pérsico (YERGIN, 2010).

A situagdo no Iraque no inicio da década de 1990 estava delicada. O pais ndo
conseguia recursos suficientes de suas exportagdes de petroleo para superar a crise economica
e avangar com a reconstrucao da guerra contra o Ira, encerrada em 1988, apesar de que estava
alcancando os niveis de produgdo anteriores a esta guerra. O governo iraquiano possuia
grandes dividas com a Arabia Saudita e com o Kuwait, as quais ndo conseguia pagar.

Em maio de 1990, o barril do petrdleo valia US$ 17, porém o valor minimo necessario
para o pais lucrar era US$ 25. Saddam Hussein tentou negociar o perdao da divida com a
Arébia Saudita e Kuwait, alegando que os financiamentos haviam sido realizados para o bem
maior da Liga Arabe, que era a defesa da regido contra a ameaca da poténcia regional persa, o
Ira. Todavia, os vizinhos recusaram a remissao, ¢ o Iraque necessitava renegociar os prazos de
pagamento com os credores europeus. Os Estados Unidos ndo atenderam as solicitagdes
iraquianas, pois George Bush via com olhos duvidosos a politica de Hussein. Apesar da pausa
nas diferengas entre os dois paises, com o apoio dos EUA na guerra contra o Ira, e o Iraque ser
um grande importador dos produtos agricolas estadunidenses, havia ainda receio da poténcia
ocidental. Bush desconfiava dos planos de Saddam de promover o Iraque a principal poténcia
na regido e de tentar atrair tecnologia suficiente para desenvolver uma bomba atdmica, além
da posicdo anti-israelense que o ditador insistia em assumir (FUSER, 2005). Além disso,
Halliday (2005) explica que o Iraque tinha um grande interesse na disputa pela lideranga do
mundo arabe, o que explica os conflitos frequentes entre o pais e outras poténcias regionais,
como o Egito e o Ira.

Em 2 de agosto de 1990, as tropas de Saddam Hussein iniciaram a invasdo do Kuwait,
dando continuidade a ambi¢do do ditador iraquiano de dominar o mundo éarabe, ganhar a
hegemonia no Golfo Pérsico para fazer do pais uma poténcia petrolifera dominante e
transformar o Grande Iraque em uma poténcia militar global. Os Estados Unidos ndo
admitiriam uma agressdo contra o Kuwait, e as Nagdes Unidas impuseram um embargo para
frustrar a agressdo. O Kuwait, entretanto, ndo era o que importava ao Iraque. A disposi¢ao das
tropas € a maneira como estavam sendo reabastecidas sugeria a posicdo de langar-se em
direcdo aos campos petroliferos da Arabia Saudita. Temerosos, muitos paises enviaram
rapidamente forcas militares para a regido, e as for¢as americanas eram de longe as mais
numerosas (YERGIN, 2010). Juntos, o Iraque e o Kuwait detinham o poder de 20% das

reservas mundiais de petréleo. Anexando o Kuwait, Saddam, além de se apoderar desta
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proporgao, controlaria diretamente 20% da producdo da Opep. O pais poderia entdo se tornar
a poténcia dominante do petréleo, exercendo grande influéncia sobre precos e condigdes de
fornecimento do ouro negro. Isto seria motivo de grandes preocupagdes para os EUA e seus
aliados na regido, visto que a mudanca na correlag¢do de for¢as no Oriente Médio resultaria em
grandes prejuizos para eles, principalmente para Israel (FUSER, 2005).

Esse foi o real significado do “fator petréleo”, a forma pela qual o petrdleo seria

traduzido em dinheiro e em poder: politico, econdmico e militar.

Devido a interrupgdo e ao embargo, quatro milhdes de barris de petroleo foram
abruptamente retirados do mercado mundial de petrdleo — na mesma escala da crise
de 1973 e 1979. A incerteza era muito alta, e, como em crises anteriores, as empresas
e os consumidores inseguros acumularam estoques. Os pregos do petrdleo dispararam
e os mercados financeiros desabaram. [...] A Opep foi langada em sua pior crise com
a invasdo do Iraque. Era agora a soberania ¢ a sobrevivéncia nacional e ndo apenas o
preco do petrdleo que estavam em jogo e a maioria dos membros explicitamente deu
um passo a frente para aumentar a produg¢do para compensar a produgdo perdida do
Kuwait e do Iraque, isolando ainda mais o Iraque e, com efeito, enfatizando seu
compromisso com um novo alinhamento com os seus clientes. O aumento acentuado
dos pregos foi motivado ndo s6 pela perda do suprimento em si, mas também pela
ansiedade, medo e expectativa de conflito. Quando, no final de setembro de 1990,
Hussein ameagou destruir o sistema de fornecimento de petréleo saudita, os precos
nos mercados futuros saltaram para 40 dolares o barril, mais que o dobro que eram
antes da crise (YERGIN, 2010, p. 868).

Apesar da exigéncia do Conselho de Seguranca das Nacdes Unidas de 2 de agosto de
retirada imediata dos iraquianos do Kuwait e, quatro dias mais tarde, da imposicao de um
embargo militar e financeiro ao Iraque, as tropas de Hussein ndao recuaram. Bush entdo, no
inicio de novembro, duplicou as for¢as americanas no Golfo. Como novamente ndo houve
mengdo de retirada iraquiana, os Estados Unidos e aliados (mais de 30 paises, desde
ocidentais até a Siria e o Egito) acabaram atacando o pais em janeiro de 1991, enviando 700
aeronaves da coalizdo para bombardear Bagda.

A escala e o impacto deste ataque aéreo foram o estopim para a reagdo no mercado do
petroleo. O prego subiu US$ 10 por barril, passando de US$ 30 para US$ 40. Poucas horas
depois, no entanto, caiu US$ 20 (de volta aos US$ 20 o barril, abaixo do que estava antes da
invasao). Enquanto isso, o abastecimento continuava a subir ¢ a demanda a cair, ainda mais
com o final do pico do inverno no hemisfério norte. Este ataque aéreo destruiu a capacidade
do Iraque de executar qualquer lesdo grave no sistema de abastecimento da Arabia Saudita e o

medo estava agora voltado ao preco do petroleo (YERGIN, 2010).

Grafico 2 - Evolugdo do prego do barril do petréleo (em dolares de 2016) entre 1990 ¢ 2002
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Fonte: Macrotrends - Crude Oil Prices - 70 Year Historical Chart (2016)

Pela primeira vez na historia, os Estados Unidos travaram uma guerra total contra um
pais arabe, fazendo uso de todos os meios necessarios para defender seu “interesse vital” na
regido do Golfo. Além disso, foi o primeiro conflito militar internacional que teve como
epicentro o controle de reservas petroliferas. Isto porque ocorreu a ocupagao de um pais que
guardava em seu subsolo 10% das reservas mundiais de petroleo, e em uma regido dona de
cerca de 2/3 dos estoques da fonte energética (FUSER, 2005).

Com o passar dos dias, as tropas iraquianas se enfraqueciam, até que se retiraram
definitivamente do Kuwait, mas ndo sem deixar o pais literalmente em chamas. Mais de 600
pogos de petrdleo foram incendiados, e com eles, mais de seis milhdes de barris por dia
(muito mais do que as importagdes diarias de petréleo do Japao) (YERGIN, 2010).

As sangdes impostas ao Iraque pelos EUA fizeram o pais empobrecer, levaram sua
populacdo a miséria e aumentaram os indices de analfabetismo e desemprego. Os iraquianos
estavam somente autorizados a importar alimentos e remédios, € nada que pudesse dar chance
de virar utensilio para armas quimicas ou bioldgicas. Entretanto, tais san¢des acabaram se
tornando ineficazes devido ao contrabando e as restricdes ao fluxo de petrdleo iraquiano no
mercado internacional, bem como restricdes a exploragdao das reservas naquele pais. Em um
momento em que a oferta do 6leo estava bastante abaixo da demanda, as sang¢des se tornaram

prejudiciais aos proprios Estados Unidos. Em 1996, portanto, o Iraque selou um acordo com o
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Conselho de Seguranga da ONU para retomar suas exportagdes de petréleo. Em um programa

2 o pais foi autorizado a vender, a cada seis

que ficou conhecido como “Petrdleo por comida
meses, US$ 2 bilhdes em combustivel, para conseguir importar suprimentos para sua
populacdo. As Nagdes Unidas controlavam as transagdes € os produtos a serem importados,
além de separar uma receita de 30% para reparar o Kuwait dos danos de guerra (FUSER,
2005).

Em geral, apesar da interrup¢do em 1990 e 1991, as décadas de 1980 e 1990 foram
marcadas pela grande contragdo no prego do barril do petroleo e permanéncia em niveis
baixos. O periodo foi caracterizado pela grande oferta do produto, que empurrou os pregos

para baixo, fazendo-os cair quase 60% na década de 80 e acumular uma queda de 9% na

década de 90 (LOSEKANN; PERIARD, 2013).

Durante a maior parte da década de 1990, o petrdleo retrocedeu como questdo de
grande importancia estratégica. O fornecimento petrolifero era abundante e os precos
eram baixos. Muita atengdo foi dada ao “milagre econdmico da Asia Oriental” e ao
que comegava a se delinear por tras dele, o papel ascendente da China na economia
mundial. Mas, em 1997-98, o milagre econdmico na Asia, permeado por flutuagdes
de moeda ¢ especulagdo imobiliaria, superaqueceu e, comecando pela Tailandia,
explodiu. O resultado foi um contdgio letal - uma epidemia de panico financeiro,
faléncias e inadimpléncias, ¢ uma profunda retragdo econdmica que se espalhou por
toda a Asia (exceto China e India) e, em seguida, engolfou outros mercados
emergentes, incluindo a Russia e o Brasil. O colapso do PIB levou a uma queda na
demanda por petréleo mesmo com o aumento de oferta. Como resultado, os tanques
de armazenamento eram enchidos até transbordar, até que ndo houvesse mais lugar
para armazenar o petroleo adicional (YERGIN, 2010, p. 876).

No final de 1998, como em 1986, o preco do petroleo caiu para até US$ 10 o barril.
Esta queda diminuiu o foco no petréleo, assim como as preocupagdes com seguranga
energética. Assumiu-se que o recurso se manteria barato e estaria prontamente acessivel por

muitos anos (YERGIN, 2010).

3.2 ANOS 2000: A GRANDE ALTA DOS PRECOS

Trés acontecimentos reverteram a situagdo de tranquilidade e precos acessiveis aos
importadores. Em primeiro lugar, o ataque ao complexo do World Trade Center em 2001
levou os Estados Unidos a Guerra ao Terror no Afeganistdo, pais onde a Al-Qaeda operava, e
no Iraque, em uma continuagdo da Guerra do Golfo de 1990. Saddam Hussein havia
permanecido no poder, apesar de controlado por sangdes econdmicas, pelo isolamento, por
inspegoes e pela zona de restricdo aérea ao norte do pais. A despeito de toda cautela por parte

2 Oil-for-Food Programme
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dos aliados ocidentais, os americanos ainda argumentavam que o ditador mantinha relagdes
com a Al-Qaeda e que ainda estava desenvolvendo secretamente armas de destruicdo em
massa. A Guerra do Iraque propriamente dita iniciou em marco de 2003, com a Inglaterra
como principal parceiro dos EUA (YERGIN, 2010).

De acordo com o Relatorio Baker’, o Iraque vinha se fortalecendo, enquanto no
restante do mundo a oferta de petroleo estava se contraindo. O pais se beneficiava da
crescente vulnerabilidade ocidental, e principalmente norte-americana, sobre o petréleo arabe.
De acordo com o relatorio, o Iraque teria se tornado um swing producer?, ou seja, possuia a
capacidade de influenciar os pregos e volumes de produgdo do petréleo, do mesmo modo que
a Arédbia Saudita ja o fazia. Esta situacdo representaria um problema a seguranca energética
dos EUA e ao status quo da regidao do Golfo. O governo americano ndo poderia solucionar
esta questdo através de maiores restrigdes as exportacdes iraquianas, pois a maior rigidez nas
sancdes poderia provocar a ameaca de Hussein aos paises vizinhos e, logo, atingir os
interesses dos EUA sobre o petroleo. A tensdo nos paises arabes certamente acarretaria
transtornos no mercado petroleiro, o que faria seus pregos aumentarem. O fator petroleo foi
decisivo na investida americana contra o Iraque em 2003 (FUSER, 2005). Havia uma
necessidade de os Estados Unidos atacarem o Iraque, porque a poténcia enfrentava problemas
internos, como a crise econdmica, a demanda por gastos armamentistas ¢ a perda de
credibilidade frente a Guerra ao Terror. Havia ainda as dificuldades geopoliticas na Asia
Central, no Ird e no Afeganistao (VISENTINI, 2012).

Porém, de acordo com Yergin (2010), os acontecimentos ndo seguiram como
planejados. Saddam desapareceu; nenhuma arma de destruicdo em massa foi encontrada;
rebelides entre xiitas e sauditas ocorreram por todo o pais, instaurando uma guerra civil.
Enquanto isso, a Libia renunciava as armas nucleares em dezembro de 2003 e voltava a se
incorporar a comunidade internacional. Abu Dhabi, Catar ¢ Dubai, por sua vez, tornaram-se

pontos de destaque como centros do sistema financeiro, devido ao grande acimulo de

3 O Relatério Baker foi desenvolvido em 2001, com o nome de “Strategic Energy Policy — Challenges for the
21st Century”, pelo centro de estudos montado por James Baker, secretario de Estado do governo de Bush
pai. A unidade se chama James Baker III Institute for Public Policy e esta vinculada a Universidade Rice, em
Houston. O Relatorio originou-se da parceria entre o instituto € o Council on Foreign Relations (CFR), de
Washington e serviu de base para a elaboragdo da politica do governo Bush para o setor politico-energético.

4 Swing producer: pais ou cartel que possui larga capacidade de produgio de alguma commodity e que muda a
sua producdo para satisfazer as flutuagdoes da demanda do mercado. A Arabia Saudita ¢ vista como maior
swing producer de petréleo do mundo, ja que deliberadamente limita ou expande a sua produgéo de petrdleo
em uma tentativa de manter a oferta e a procura equilibradas, proporcionando protecao contra crises no curto
e médio prazos.
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riquezas vindas do petroleo e gas natural que produziam. Na crise bancaria ocorrida em 2008,
estes paises auxiliaram com o financiamento das instituigdes crediticias do ocidente.

O segundo aspecto que o autor aponta ¢ que a globalizacdo também auxiliou na
instabilidade petrolifera. Entre 1990 e 2009, a economia global quase triplicou de tamanho.
Neste ultimo ano, os paises periféricos geravam uma parte consideravel do PIB mundial. Os
agentes voltaram a considerar o petroleo algo mais importante. A elevada demanda por
petroleo veio em grande parte do rapido crescimento econdmico da China, India e Oriente
Médio. Dentre os anos citados, se destacam 2003 a 2007, quando se teve o melhor
crescimento econdmico mundial em uma geracdo. Costa (2012) acrescenta que, entre estes
anos, somando 2008, a capacidade de aumento da produ¢do de curto prazo diminuiu, ao
mesmo tempo que a expansdo econOmica nos “paises emergentes”’, particularmente os
BRICS, foi muito répida.

O terceiro ponto ¢ justamente este subito crescimento da demanda por petréleo, pois
tanto produtores quanto consumidores encontravam-se desprevenidos. Até entdo, os
investimentos em novos fornecedores de Oleo e gas eram baixos, e a demanda por
combustivel aumentava lentamente. A partir do inicio do século XXI, houve grande
desequilibrio entre oferta ¢ demanda de petrdleo, e a geopolitica restringiu ainda mais a oferta
(YERGIN, 2010). Entre 2002 e 2003, gangues criminosas ¢ milicias prejudicavam a produgao
na Nigéria (um dos principais fornecedores mundiais) em até 40%, além de que greves
obrigaram a ExxonMobil a trancar a produ¢do de 780 mil barris didrios. Neste periodo, a
produgdo na Venezuela diminuia, com o controle politico sobre a industria e a nacionalizagao
de empresas por Hugo Chavez, que fez o pais cortar as vendas de petroleo para a
ExxonMobil. O mesmo ocorria no Meéxico, onde politicas internas restringiram 0s
investimentos necessarios. O Iraque ainda ndo havia recuperado a producdo em seus campos
de petréleo, apds a guerra, ¢ no final de margo, sabotadores explodiram os dois principais
oleodutos utilizados na exportagao de petroleo, suprimindo cerca de 300 mil barris didrios das
exportagdes iraquianas (SMITH, 2009). A Russia vira sua produgdo despencar na década de
1990, com o colapso da Unido Soviética. Mas ela comegou a se recuperar no final da década,
e logo cresceu em 50% na metade dos anos 2000. Em alguns periodos, inclusive, foi o maior
produtor de petroleo do mundo, a frente da Arabia Saudita (YERGIN, 2010). Porém, nos
ultimos anos a sua producdo estd estabilizada, aumentando lentamente, conforme dados da
EIA (2016).

Visentini (2012) aponta que o aumento dos pregos foi ainda ampliado devido ao

programa nuclear do Ird, que contava com tecnologias de enriquecimento de combustivel.
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Logo apés a Guerra do Golfo, o pais tornou-se alvo de pressdes ocidentais devido a sua
procura por apoio ao seu projeto nuclear. Conforme Yergin (2010), o argumento do Ird € que
buscava apenas desenvolver um poderio nuclear civil. Entretanto, tanto os Estados Unidos
quanto a Unido Europeia haviam observado que o Ird possui as segundas maiores reservas de
gas natural, e acreditavam que seu objetivo real era obter armas nucleares, o que poderia
acarretar uma corrida nuclear pelo Oriente Médio e ameagar o fluxo de petroleo através do
Estreito de Hormuz.

Outro fator destacado por este autor que conduzia ao aumento do preco do petroleo era
o maior gasto com desenvolvimento de novos campos de petroleo e gas natural, que mais que
duplicaram entre 2004 e 2008. Estes gastos ocorreram devido a escassez de pessoas
qualificadas, de equipamentos e de capacidade de engenharia, combinados a elevacdo do
preco de outras commodities, como o ago, necessarias para a constru¢do de plataformas de
petroleo offshore e outros equipamentos.

Além disso, a inelasticidade da demanda faz com que esta ndo seja tdo sensivel aos
precgos, e este fato contribui para manter o patamar dos precos elevados. A demanda mundial
de petréleo reagiu inesperadamente diante da alta dos precos desde 2003, mantendo uma taxa
média de crescimento real de 1,1% a.a. entre 2002 ¢ 2007, menos sensivel ainda do que se
esperava. Os fatores que tornam a demanda inelastica ¢ a baixa capacidade de substitui¢ao de
derivados de petrdleo, e de utilizacdo de outros equipamentos que consomem menos
combustivel, ou seja, uma estagnacdo estrutural e tecnoldgica (BRASIL; EPE, 2008).

Houve grande oscilagdo dos precos em 2008, ¢ a volatilidade dos precos do petroleo se
apresenta bastante elevada desde entdo, devido a inelasticidade das curvas de demanda e de
oferta. No lado da demanda, este comportamento ocorre por levar bastante tempo até o
estoque (reservas) ser alterado. Do lado da oferta também leva tempo para aumentar a
capacidade produtiva dos campos de petroleo. Ou seja, a volatilidade dos precos ¢ um
incentivo para manter estoques elevados. Entretanto, como os estoques sdo caros de se
manter, este fator ndo ¢ suficiente para compensar integralmente a rigidez da oferta e da
demanda. Enquanto o prego entre 2004 e 2008 subia, a oferta entre ndo-membros da Opep
sofria sua primeira queda significativa desde 1973, ¢ a demanda global apresentava um
aumento jamais visto (SMITH, 2009). A partir de 2003, com o aumento continuo dos precos,
as expectativas tornaram-se relevantes. Houve apreensdo generalizada nos mercados
financeiros de que as demandas chinesa e indiana aumentassem de forma drastica e que

ocorresse uma escassez de petroleo (YERGIN, 2010).
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Todos estes fatores entdo elevaram os pregos do petrdleo de US$ 40, atingidos no
inicio da Guerra do Iraque, com uma tendéncia ascendente nos anos consecutivos, até chegar
em seu pico historico de US$ 139,96 em junho de 2008 (CRUDE..., 2016).

Entdo, a demanda comegou a perder sua forga.

As crises do petréleo dos anos 1970 foram deflagradas por acontecimentos
especificos — a Guerra de Yom Kippur, em 1973, e o embargo do petroleo arabe, e a
revolucdo islamica no Ira, em 1978-1979. Desta vez foi diferente, pois ndo houve um
unico acontecimento dramatico (YERGIN, 2010, p. 884).

As expectativas criaram uma bolha, dado que os precos estavam distantes de forma
crescente dos fundamentos. A nova crise foi acentuada pelo estouro da bolha de crédito nos
setores bancarios e hipotecéarios em 2008.

Antes da crise financeira global de 2008, havia uma baixissima capacidade excedente
da produgdo didria de petroleo mundial, que girava em torno de 1 milhdo de barris. Esta baixa
capacidade gerava muitas preocupagdes com o risco de ndo se conseguir abastecer toda a
demanda, pois o crescimento econdmico mundial movia-se a taxas elevadas. De certo modo, a
crise financeira internacional, com a consequente contra¢do econdmica, amenizou esta
preocupacdo, diminuindo a necessidade de combustivel e aumentando os pregos do barril
(QUEIROZ, 2011).

Entre o inicio de 2002 e metade de 2008, o prego do petroleo tipo Brent cresceu 584%
em valores nominais, com o preco do barril saltando de US$ 19,71 para o pico histoérico ja
citado (CRUDE..., 2016). Meio ano depois, o preco declinou bastante, mais de 150% (em
janeiro de 2009, o barril estava cotado a US$ 41,73), o que incentivou ainda mais a incerteza
sobre o comportamento para o longo prazo (EPE, 2008).

Entre os anos de 2002 e 2007, observou-se uma ascensdo dos precos, mas de forma
progressiva, € nunca superando o valor maximo de 1979 (ndo considerando o ajuste da
inflagdo atual para esta comparagdo). Durante todo este periodo, o barril subiu de US$ 20 para
USS$ 96. Ja em 2008, em apenas seis meses o prego pulou de US$ 96 para quase US$ 140. Os
motivos para esta nova crise petroleira foram politicos (como os ja citados na Venezuela, no
Iraque e na Nigéria), mas o catalisador foi a explosdo da demanda dos paises emergentes e
dos agentes financeiros, estes ultimos investindo solidamente nas matérias-primas € no
petréleo para compensar a queda das bolsas e do valor do dolar. Além disso, ainda houve o

risco da escassez, que poOs os agentes em duvida quanto ao suprimento futuro, uma vez que o
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consumo nos paises desenvolvidos ndo diminuia, ao contrario dos estoques estratégicos e das
reservas (TERCEIRA CRISE..., 2008).

Entre 2008 e 2011, podemos destacar duas fases para o comportamento dos precos do
petréleo. Entre 2008 e 2009, houve uma queda dos pregos devido aos resultados da crise do
subprime, que contagiou a economia global e causou uma recessao nos paises. Os precos do
petroleo cairam para a casa dos US$ 40. Depois, no periodo 2010-2011 houve uma
recuperacdo devido ao fim da recessdo dos Estados Unidos na metade de 2009. Entdo, o prego
das commodities voltou a subir, e o petréleo atingiu o segundo pico em abril de 2011 (US$
113,39). Apos este periodo, o produto sofreu variagdes leves em seu preco, e a oferta se
encontrava em equilibrio com a demanda (FRAQUELLI, 2011).

As turbuléncias no mundo 4rabe a partir do final de 2010 também atingiram o
mercado do petroleo, especialmente apds o agravamento da crise na Libia, onde
movimentagdes tiraram o ditador Muammar Kadhafi do poder. O pais ¢ integrante da Opep e
sua produgdo de petroleo fica em torno de 1,5 milhao de barris diarios. Novamente a incerteza
dos agentes econdmicos influenciou a situagdo, devido a variavel geopolitica, pois a crise
poderia alcancgar os outros paises produtores vizinhos. Desse modo, houve um aumento no
volume dos contratos futuros comercializados, fazendo com que a especulagdo agravasse o
preco a vista do 6leo. Esta nova alta nos precos acabou por gerar uma maior inflagao e a
diminui¢do do reaquecimento da economia, o que foi prejudicial para os paises importadores
de petrdleo, que comecavam a sair da recessao de 2008 (QUEIROZ, 2011).

Em 2012, o embargo euro-americano ao Ird somou-se a alta nos pregos do petrdleo.
Esta alta se deveu a exclusdo de parte do produto iraniano do mercado, pois suas exportagcoes
cairam para seu nivel mais baixo desde 1986 (para cerca de 1,5 milhdo de barris por dia,
sendo que em 2011 eram 2,5 milhdes didrios) (COSTA, 2012). O motivo das sang¢des foi a
tentativa de desencorajar o abandono ao programa nuclear iraniano. Além disso, os EUA
possuem uma inquietacdo historica em relagdo ao Ird devido a sua posicao estratégica. O pais
possui acesso ao mar, serve como canal de escoamento de gas do Turcomenistdo e da Sibéria
e ¢ o caminho para um dos tinicos oleodutos que ligam a Asia Central aos outros paises. Além
de estar localizado em um ponto privilegiado e sem contar as reservas gigantescas de petroleo
que possui, tem influéncia sobre o Afeganistao e boas relagdes com a Russia, cujo interesse
em manter influéncia na Asia Central é grande. O Ird é considerado pelos Estados Unidos o
melhor trajeto para o escoamento rentavel e seguro do petrdleo e gas da Asia Central

(VISENTINI, 2012).
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As sangdes de 2012 afetaram o investimento no setor petrolifero, pois resultaram no
cancelamento de novos projetos por companhias estrangeiras e impactaram também os
projetos em andamento. A produ¢do no pais caiu drasticamente, pois o embargo de 2012 foi
consideravelmente mais severo do que os quatro anteriores, impostos pelas Nac¢des Unidas.
Desta vez, as medidas americanas e europeias proibiram o investimento em larga escala no
setor de petréleo e gas iraniano, impediram seu acesso a fontes financeiras europeias e norte-
americanas, cortaram seguros europeus ao 0leo iraniano e afetaram o Banco Central do pais,
que o Ira utiliza para facilitar seus negdcios petroliferos. A proibicdo da UE sobre os seguros
criou incerteza nas refinarias, pois estas ndo tinham como saber se seriam capazes de obter
seguro para suas produgdes. O Ira continuou a ser o segundo maior produtor de petroleo bruto
da Opep, mas em 2012 havia superado a produgdo do Iraque por uma pequena margem. Em
agosto de 2012, sua produ¢do mensal caiu abaixo da do Iraque pela primeira vez desde 1989
(EIA, 2013). A Arabia Saudita tentou injetar no mercado internacional mais petrdleo bruto,

porém nao ¢ facil substituir a produgao de petroleo do Ira.

3.3 ATUAL CONJUNTURA

No presente momento a industria do petroleo estd passando por uma recessao, com
baixos lucros para as empresas petroliferas. Estas companhias foram obrigadas a desativar
plataformas e cortar investimentos em exploracao e producdo. A causa principal deste fator ¢
o aumento da producdo do petroleo, resultante do boom de hidrocarbonetos de xisto
americano, das areias betuminosas no Canadé e do Pré-Sal no Brasil, e da estratégia da Opep
de manter sua produ¢do para ndo perder fatias de mercado (GOLD, 2015).

Desde 2010, os Estados Unidos viram sua producdao doméstica de derivados de
petréleo aumentar, o que significa uma menor necessidade de importagdes do produto. Entre
2012 e 2015, os Estados Unidos aumentaram sua produgao de petroleo de 10 para 14 milhdes
de barris por dia, tornando-se o maior produtor mundial e ultrapassando a Russia e a Arabia
Saudita. Este aumento na producdo norte-americana foi devido ao desenvolvimento de
tecnologia para o fraturamento hidraulico, o chamado fracking, que é relativamente cara, mas

rentavel num cenario de altos precos do petréleo vigente nos anos anteriores (GOLD, 2015).
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Grafico 3 - Evolugdo do preco do barril do petréleo (em ddlares de 2016) entre os anos 2000 até 2016
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Fonte: Macrotrends - Crude Oil Prices - 70 Year Historical Chart (2016).

O petroleo saudita, nigeriano e argeliano, que era vendido em grandes quantidades aos
EUA, passou entdo a competir pelo mercado asiatico. Os paises produtores foram forcados a
baixar os pregos, na tentativa de inser¢ao de seu produto naquela regido. Além disso, Canada,
Russia e Iraque vém aumentando sua produgdo de 6leo, contribuindo para uma maior oferta e
menores precos da commodity. Com o fim das sangdes ocidentais sobre o Ira, a industria do
pais esta voltando a exportar seu petréleo (GOLD, 2015).

Durante o ano de 2015, Ird, Venezuela, Equador e Argélia pressionaram a Opep a
cortar sua produ¢do para auxiliar na estabilidade dos precos. Entretanto, a produ¢do do Iraque
se encontra bastante alta, e o Ird se recusa a congelar a producgdo, logo apds ter suas grandes
cargas liberadas para a exportagcdo. Apesar dos conflitos com o Estado Islamico, o Iraque
passou de uma producao diaria de 3,3 milhdes de barris em 2014 para 4,3 milhdes no final de
2015. O pais ja produz mais petroleo do que antes do inicio da guerra contra os Estados
Unidos em 2003. O Ird, por sua vez, cumpriu o acordo sobre o Programa Nuclear com o
Grupo 5+1 (EUA, Reino Unido, Russia, China, Franga mais Alemanha), o que fez com que as
sancOes contra o pais fossem levantadas. A Agéncia Internacional de Energia prevé um
aumento de 300 mil barris didrios até o final de 2016, devido o acesso ao mercado petrolifero

que o Ird agora possui (MACHADO, 2016).
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Ainda ha os grandes interesses da Arabia Saudita em prejudicar a Russia, o Ird e os
Estados Unidos, com suas producdes em expansdo, de acordo com Ledes (2015). Dessa
forma, fazem uso da medida de aumentar a produgdo para forgar os precos para baixo. As
rivalidades e disputas geopoliticas entre a Arabia Saudita e o Ird e a Russia fazem com que a
monarquia queira prejudicar a produgdo iraniana e russa ao fazer com que o prego do barril
caia. Em relacao aos Estados Unidos, seria uma manobra econdmica para limitar a expansao
da produgdo de xisto, através de uma concorréncia predatoria. Com o preco baixo, ndo haveria
mais estimulo para investir neste derivado, pois se trata de investimentos elevados.

Conforme o autor, a postura dos sauditas ¢ diferente da de outros Estados da Opep,
como Ira e Venezuela. Estes, por um lado, procuram manter o valor do petroleo elevado, com
a intencdo de auferir maiores lucros. A Ardbia Saudita, por sua vez, se mantém mais
interessada na sustentabilidade da sua producdo petrolifera. O pais historicamente mantém
uma preocupacgdo com os custos elevados, pois estes podem incentivar a ampliagdo das fontes
alternativas de energia e de extragdo mineral.

Outro fator de pressdo sobre os precos ¢ o aumento da produ¢do advinda da camada
pré-sal brasileira. O Brasil viu seu volume aumentar de 2,6 para 3 milhdes de barris diarios
entre 2013 e 2015, tornando-se lider na exploragdo offshore em aguas profundas. Entretanto,
0os precos baixos impactaram decisivamente da Petrobras, que também sofreu as
consequéncias da escalada do délar ante o real, uma vez que a produgdo da estatal ¢ em reais,
enquanto que todos os seus gastos sdo em dolar (MACHADO, 2016).

Do lado da demanda, existe uma menor procura por petrdleo, ainda que a demanda
seja pouco elastica. As economias europeia e japonesa se encontram desaceleradas e ha um
arrefecimento da expansdo chinesa. Em maio de 2012, pela primeira vez em trés anos, a
demanda da China por petroleo registrou uma queda. Em 2013 houve o menor aumento em
duas décadas, ¢ a previsdo ¢ de que ndo haja aumento dessa demanda a curto prazo. Ao
mesmo tempo, hd um maior interesse global em fontes de energia alternativas, mais baratas e
menos oscilantes, além do desenvolvimento em veiculos mais eficientes em termos de energia
(MACHADO, 2016).

Em setembro e novembro de 2016, a Opep realizou conferéncias com o propoésito de
chegar a acordos para baixar moderadamente a produgdo no final do ano. Entretanto, analistas
indicam que a fixacdo de limites de producdo perto dos niveis atuais pode ter pouco valor na
regulacdo dos precos. O mercado global precisa de cortes mais acentuados ou uma maior
demanda para retornar a um equilibrio de oferta ¢ demanda que suportam precos mais altos.

Além disso, acordos anteriores foram quebrados pelas nagdes, pois ndo ha um mecanismo
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firme para sua execugdo. Teoricamente, deveria ser simples efetuar um corte na produgao para
aumentar os precos, tendo em vista que a Opep foi fundada como um cartel classico, com a
funcdo de manter os pregos altos para o beneficio do produtor em detrimento do consumidor.
Contudo, ha interesses individuais dos membros, que torna dificil uma unica direcdo e um
consenso (COSTA 2012).

Com os pregos a niveis baixos e a producao do petroleo menos dependente da Opep, o
cartel retém um menor poder de barganha do que possuia anos atrds. A participacdo da
organiza¢do na producdo mundial, que ja foi maior do que 50%, atualmente se encontra perto
de 30%. Todavia, o papel da Opep ainda é muito relevante. Em primeiro lugar porque a
producao nos pocos tradicionais pode durar mais de 50 anos, ao passo que, nos de xisto,
dificilmente ultrapassam 10 ou 15 anos — a partir desse ponto, a extragdo comeca a minguar €
buscam-se outras fontes para se ter novo aumento na producdo. Em segundo lugar, o cartel
pode se associar a diversos produtores nas tomadas de decisdo e se reunir com grandes
produtores mundiais, aumentando sua forca e sua influéncia (MACHADO, 2016).

Devido a estes motivos, entre meados de 2014 até fevereiro de 2016 o valor do barril
de petrdleo caiu de US$ 115 para USS$ 30. Os precos recuperaram-se algumas vezes ao longo
de 2015, e em 2016 estiveram na faixa entre US$ 30 ¢ US$ 50 por barril. O preco do petroleo
iniciou este ano com o pre¢o mais baixo desde abril de 2003 (quando estava a US$ 26). Em
janeiro deste ano, o barril custava US$ 28,47, e a partir deste ponto teve certa volatilidade.
Meio ano depois, estava a quase US$ 50, ¢ se manteve na casa dos US$ 40 até o presente
momento. Muitos pogos de petrdéleo permanecem ndo rentaveis, apesar da industria ter
conseguido cortar custos de produgdo. Pocos de xisto no Texas, que antes eram rentaveis
apenas a niveis de pregos acima de US$ 60 por barril, agora sao lucrativos em niveis acima de

US$ 40 (KRAUSS, 2016).
3.4 QUESTOES ESTRATEGICAS E PROJECOES

Fuser (2005), em sua obra, destaca a importancia do petroleo do Oriente Médio dando
énfase no Golfo Pérsico. Esta regido, segundo o autor, exerce uma posi¢do singular no
mercado internacional, devido a sua capacidade de controlar sua produ¢do em curtissimo
prazo, podendo tanto exceder o numero de barris diarios como corta-los drasticamente. Como
exemplo, o autor cita a Arabia Saudita e os Emirados Arabes Unidos no ano de 2004, quando
eram o0s Unicos paises que possuiam uma reserva de capacidade ociosa pronta para ser

acionada. Isso significa que eram os Unicos que ndo extraiam todo o petroleo que poderiam.
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Ou seja, tal posi¢do de controle sobre a produgdo, e, por conseguinte sobre os pregos do
petroleo, confere aos paises do Oriente Médio (principalmente a Arabia Saudita, “o grande
swing producer”) poder e influéncia sobre o mercado internacional e economias de diversos
paises importadores e dependentes de petrdleo. O autor aponta o fato de que somente na
regido do Oriente Médio os paises exportadores sdo capazes de aumentar sua producdo, de
maneira sustentavel, ao longo dos proximos vinte ou trinta anos. Outro fato que aumenta a
condi¢do de destaque no mercado petrolifero ¢ que a regido consome apenas uma pequena
parcela do petroleo que produz.

Tudo indica que, até pelo menos a primeira metade do século XXI, a grande
dependéncia por petrdleo se manterd, e mais especificamente, da producdo vinda dos
membros da Opep. Até pelo menos 2030 ou 2050, ndo surgird outra matriz energética capaz
de substituir o petroleo de maneira eficiente e sustentdvel. Apesar desta falta de alternativa
absoluta, a industria de petréleo ndo encontrou ainda uma maneira eficaz de controlar grandes
escaladas e colapsos em seus pregos, € a inseguranca energética mantém sua tendéncia
constante (BRITO, 2012).

Caso os precos do barril mantivessem uma trajetoria ascendente, mais campos de
petroleo seriam explorados, e custos maiores de exploragdo ndo seriam empecilhos. Esta
propensdo ficou evidente desde o decénio de 1970, quando ocorreram os dois choques do
petroleo. Ha expectativas de viabilizagdo de novos campos de exploracdo, como no sul do
oceano Atlantico, especificamente na costa da Africa e do Brasil. Além disso, outro fator
estimulante da produgdo de petrdleo € o crescimento de economias como a chinesa,
demandando mais petrdleo para suas industrias (COSTA, 2012).

Ha varias correntes de pesquisadores e diversas previsdes sobre o futuro das reservas
de petréleo, afirmando que logo o recurso se extinguira, ou que serdo encontradas mais
reservas subterraneas. Na opinido de Egler (2011), citado por Costa (2012), em um futuro
proximo, a demanda mundial por petroleo continuara aquecida, principalmente pelo aumento
do consumo de paises emergentes como a China e a India, cujas indéstrias estdo aumentando
gradualmente suas demandas por combustivel. Ao contrario da crescente deficiéncia
energética de paises como os Estados Unidos, a Unido Europeia e o Japao, o Leste e o Sul da
Asia sentirdo a necessidade de aumentar seu poder de negociacio ¢ de formagio de precos no
mercado de hidrocarbonetos, para conseguirem suprir seu processo de industrializagdo
acelerado.

Maugeri (2012), por sua vez, procura fazer uma analise do futuro do petrdleo em si. O

autor descreve uma superproducdo irrestrita na industria petroleira, com a capacidade de



47

110,6 milhdes de barris diarios para 2020. Este aumento na capacidade se dara por avangos
tecnoldgicos, e nao por uma superproducdo conjuntural e esporadica. O prego do 6leo, para tal
aquisi¢do, deveria se manter em US$ 70. Esta capacidade abrangeria mais partes do mundo e
incluiria outros suprimentos de petrdleo, ndo convencionais, como o Xisto, areias betuminosas
do Canada, petroleo extra-pesado da Venezuela e do pré-sal brasileiro. Além disso, grandes
produtores incrementardo a producao de petroleo, como o Iraque, os Estados Unidos, o
Canada e o Brasil (por ordem de crescente capacidade de producdo efetiva). Esta tecnologia
na industria do petroleo possibilitara um prego mais acessivel ao produto, apesar de que a era
do “petroéleo barato” tenha ficado definitivamente para tras.

Benes et al. (2012), por outro lado, preveem possiveis cendrios que complicardo
negocios nas compras de petrdleo. De acordo com os autores, ha dois aspectos relevantes na
determinagdo de producdo de petrdleo e o seu pregco. Um ¢ o fator geologico, € o outro € o
tecnologico. O elemento geoldgico espera uma restricdo fisica na producdo, e o fator
tecnoldgico espera que uma alta nos pregos terd um efeito decisivo na produgao, incentivando
solugdes tecnoldgicas. Combinando os dois pontos de vista, concluem que haverd uma
indisponibilidade do combustivel e a oferta de producdo mundial de petréleo no longo prazo
se contraira. Para que isso ndo ocorra, o preco do barril devera aumentar consideravelmente e
permanecer aumentando, com um valor minimo de US$ 200. E importante destacar que ha
uma baixa probabilidade de o petrdleo exaurir-se do planeta, como muitos analistas ja
propuseram. O que pode acontecer ¢ que o 6leo e sua extra¢do se tornem tao caros e inviaveis
que seu uso sera abandonado definitivamente.

Uma projegao realista foi feita pelo Annual Energy Outlook do EIA (2016), que
calcula que até 2020, é provavel que o preco médio do barril de petréleo subira para USS 80,
e que a producdo do 6leo de xisto diminuira apos 2021. Isso contribuird para um declinio na
produgdo total de petroleo dos Estados Unidos até¢ 2040. Em 2040, a demanda mundial
comecara a impulsionar os precos do petréleo para em torno de US$ 130 por barril. Até entdo,
as fontes baratas de 6leo terdo se esgotado, tornando mais caro o ato de extrair petréleo. Estas
previsdes estdo dependendo de trés fatores: primeiro, do que acontecera com a producdo de
6leo de xisto dos EUA; segundo, como a Opep respondera as mudangas; terceiro, o quao
réapido a economia mundial crescera. Estas trés varidaveis sdo tao incertas que a EIA ndo esta
tao disposta, ou talvez seja incapaz, de definir uma previsao concreta.

Com o avanco das tecnologias, ¢ esperado que as fontes de energia renovaveis passem
a competir mais diretamente com o petroleo. Os veiculos elétricos sdo um exemplo. Eles

ainda ndo sao utilizados em grande escala, mas provavelmente serdao, em alguns anos.
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Atualmente, enquanto mais da metade do petroleo produzido no mundo ¢ consumido como
combustivel para os transportes e para atividades industriais, as energias renovaveis sao
utilizadas na geragdo de eletricidade — na qual a competi¢do central ¢ com carvao, gas natural
e energia nuclear. Sendo assim, ainda ndo competem diretamente com o petroleo.

A tendéncia do prego das renovaveis € cair, devido a maior utilizagdo ¢ maiores
investimentos. Em contrapartida, a historia mostra que o preco do petroleo ¢ oscilante,
tornando-se complicado realizar projecdes e aumentando os riscos de investimentos. A aposta
em novas energias renovaveis se torna cada vez mais atraente e segura, especialmente no
longo prazo, ¢ aos poucos poderd se tornar uma substituta ao petréleo, tanto no setor
automobilistico quanto no industrial.

Fuser (2008, apud MACHADO, 2016) explica que a tendéncia para os precos ¢ de
aumento, porém sem a certeza de quando, nem se eles alcangardo novamente o patamar de
trés digitos. “Os baixos pregos inibem investimentos. Como o petroleo ¢ um bem nao
renovavel, a tendéncia € que, com o passar do tempo, se reduza a reposi¢ao das reservas, que
vao se esgotando”.

As divergéncias nas proje¢des ilustram justamente o quio incerta ¢ a industria
petrolifera, os interesses dos Estados produtores de petrdleo e donos das companhias
petroliferas e a economia mundial, pois as diferentes combinagdes destes fatores alteram
radicalmente os resultados e dificultam projecdes precisas. Sendo assim, torna-se
compreensivel tamanha inseguranga dos grupos de interesse ligados a esse produto, € como
resultado ha o indice de especulacdo como variavel muito mais decisiva do que os proprios

fatos do cenario internacional.

3.5 CONSIDERACOES PRELIMINARES

O capitulo, em uma continuagdo historica do anterior, refor¢ca a instabilidade e
imprevisibilidade do preco do barril do petrdleo e o grande poder que paises produtores do
recurso possuem. Outro ponto que procura abranger ¢ a maior participagdo dos paises
emergentes no comércio internacional nos ultimos anos e a consequente maior demanda
global por petroleo. E feita uma abordagem acerca da trajetoria de queda do valor do barril
desde 2014, em decorréncia principalmente da maior produgdo de derivados nos Estados
Unidos. Faz-se também uma analise de algumas proje¢des acerca do futuro do preco do barril

e dos volumes de petréleo produzidos, além do crescente uso de fontes alternativas.
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4 O SETOR EXTERNO E A QUESTAO DO PETROLEO NO BRASIL

A situagdo energética do Brasil estd diretamente ligada as mudancas institucionais e
econdmicas internas e externas. Domesticamente, hd muitas dificuldades quanto a
infraestrutura para o refino do petroleo se tornar viavel. Desta maneira, o pais se encontra
numa posi¢ao de importador liquido de petroleo, a0 mesmo tempo em que exporta grandes
volumes de petroleo bruto a diversos paises. Externamente, a medida que as economias dos
seus parceiros comerciais se expandem ou se contraem, se tornam mais abertas ou mais
protecionistas, o Brasil experimenta o impacto em seu balango de pagamentos. Além disso, o
preco internacional do barril € uma das varidveis mais importantes para os rumos das politicas
econdmicas internas no pais.

O petréleo iniciou uma rdpida ascensdo em sua importdncia na matriz energética
brasileira desde o final da Segunda Guerra Mundial, quando o pais passava por um aumento
do consumo de energia e precisava adotar fontes de maior qualidade do que o carvdo ¢ a
lenha. A dependéncia externa ao petroleo foi aumentando, e na década de 1970, o petroleo
importado representava 67,6% do consumo petroleiro total do pais; na década de 1980, esse
percentual havia se expandido para 83%, conforme descrito a seguir. Devido a essa grande
dependéncia brasileira, os dois Choques do Petroleo tiveram grande impacto negativo sobre o
equilibrio econdmico e sobre o balango de comércio exterior da nacao.

Na segunda se¢do do capitulo, ¢ explicado como os dois Choques do Petrdleo
discutidos no primeiro capitulo impactaram as contas externas do Brasil, descrevendo os
motivos principais de importar petréleo a altos pregos e ndo conseguir exportar para os paises
industrializados, que se encontravam em recessdo. Diante essa situagdo, o II Plano Nacional
de Desenvolvimento introduziu medidas urgentes para enfrentar os aumentos internacionais
no preco do petrdleo, com investimentos governamentais na industrializacdo através da
substituicdo de importacdes e pela busca da autossuficiéncia em insumos basicos,
especialmente energia. O petroleo doméstico comegou a substituir grande parte do petrdleo
importado, pois viabilizou-se a exploracdo de novas fontes ndo convencionais de petroleo,
como as bacias offshore brasileiras.

Essa mudancga estrutural na economia brasileira foi financiada por capitais externos
abundantes, os petrodolares. Tal captagdo de recursos deteriorou as contas externas brasileiras,
formando assim a grande divida externa da década de 1980, desenvolvida na terceira parte do
capitulo. A quarta secdo tem como objetivo analisar a producdo de petréleo brasileiro na

década de 1990, em busca da autossuficiéncia. Na quinta secdo, ¢ analisado como os pregos
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baixos internacionais discutidos no segundo capitulo afetaram a producao do Brasil, ¢ como
esta atingiu niveis muito altos, com a manuten¢ao dos esforgos exploratorios e produtivos. O
pais, neste periodo, construiu um setor petroleiro em escala mundial, devido a descoberta de
petréleo nas camadas pré-sal, e a produgio de barris diarios em 2012 superou os 2 milhdes. E
abordada a questdo de que na década de 2000, o pais se transformou em um exportador
liquido de petroleo. A sexta parte da énfase a atual situagdo de queda do preco do petroleo, e
como a producdo do Brasil ¢ afetada. A ultima se¢do abrange previsdes sobre a producdo da
Petrobras e a continuagdo do uso do petrdleo. E analisada a substitui¢do de energia por novas

renovaveis.

4.1 O PERIODO PRE-CHOQUE E O ENDIVIDAMENTO EXTERNO: 1963-1973

Entre os anos 1968 e 1973, o Brasil passava pelo periodo conhecido como “milagre
economico”, sob o comando do Ministro da Fazenda Delfim Neto ¢ do General Ernesto
Geisel. As taxas médias de crescimento real do pais estavam em torno de 11% ao ano, e, de
acordo com Cavarzan (2008), a énfase era dada aos setores de bens de consumo duraveis e de
capital (o crescimento da producgdo de bens duraveis alcangou 23,6% ¢ o de bens de capital,
18,1%, conforme Lacerda et al., 2003). As taxas de inflacdo, pelo contrario, diminuiam de
forma gradual e o balan¢o de pagamentos apresentava comportamento superavitario, devido a
entrada de capitais estrangeiros. Além disso, para a melhora das contas externas, as
exportagdes mais que dobraram e as importagdes subiram de 5,4% para 8,6% do PIB, como
explicam Lacerda et al. (2003). O milagre proporcionou ao Brasil uma maior
internacionalizacdo e uma maior participacdo de empresas publicas e privadas. De acordo

com Aguirre e Saddi (1997),

A conjuntura politico-economica derivada do milagre acarretou modificacdes
estruturais no pais, como o crescimento da participagdo do Estado na economia, a
expansdo oligopolistica do setor financeiro, a consolidagdo de uma tecnoburocracia
com interesses proprios e a predominancia de multinacionais em detrimento do setor
privado nacional (AGUIRRE; SADDI, 1997, p. 85).

No final da década de 1960 o Brasil passou a recorrer cada vez mais a empréstimos
vindos do sistema financeiro internacional, a fim de aumentar sua capacidade de importagao,
de investimentos e de consumo doméstico. O mercado financeiro externo oferecia melhores
condi¢des de prazos e juros do que o sistema crediticio interno. No periodo entre 1967 e 1973,

o comércio mundial estava se expandindo e a liquidez internacional se ampliando, através de
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uma maior emissao de ddlares como medida de financiamento dos déficits externos norte-
americanos. O crescimento do comércio mundial e dos fluxos financeiros internacionais foi de
grande utilidade para o periodo de abertura comercial e financeira brasileira (LACERDA et al.
2003). Cavalcanti (1988) aponta que, a partir de 1971, o excesso de recursos financeiros
externos adquiridos permitiu a acumulag@o de reservas internacionais.

Esta captacao de recursos estrangeiros levou o pais a grande crise da divida externa
brasileira, “a mais grave crise econdmica que a economia brasileira jamais atravessara e que
se estenderia por toda a década de 80” (BELLUZZO; ALMEIDA, 1992, p. 25). Esta situagdo
tem como base a grande dependéncia do setor financeiro brasileiro em relagdo ao setor
financeiro exterior, devido ao grande crescimento deste durante a década de 1970 e da nova
condi¢do de oferta de crédito, que contava agora com os bancos privados e suas taxas
flutuantes a juros reduzidos. O Brasil ndo tinha alternativa sendo tomar financiamento
externo, pois este “preencheu uma lacuna virtualmente insoluvel” (BELLUZZO; ALMEIDA,
1992, p. 26), devido as reformas monetaria, fiscal e financeira feitas na época da ditadura, que
tinham o propoésito conter a inflagdo e evitar a emissdo de moeda. Os setores publico e
privado, desta forma, se viam obrigados a pegar empréstimo do exterior
(BELLUZZO;ALMEIDA, 1992).

Durante os anos do milagre, a diferenca entre o produto potencial e o produto real da
economia brasileira era quase zero em 1973/74, o que significa que ela trabalhava com sua
capacidade plena (considerada proxima de 90%). A demanda agregada continuava crescendo,
e, portanto, havia mais demanda por importagdes ¢ um aumento dos pregos. Além disso,
houve uma grande emissao de moeda em 1973 e o aumento dos precos do petroleo
internacional. O resultado foi o aumento das taxas de inflagdo, “importando-se” uma parte
dela devido aos altos precos internacionais (LIMA, 1977).

Antes da década de 70, o financiamento externo ocorria somente através de agéncias
internacionais, como o FMI, ou investimentos diretos vindos de paises mais desenvolvidos. A
partir da expansdao do crédito de bancos privados, as condigdes de prazo eram muito
favoraveis aos devedores. O boom dos mercados financeiros internacionais adveio da
ampliacdo de dolares na economia mundial, através dos petroddlares. Além do Brasil,
diversos outros paises em desenvolvimento também passaram pela crise pelo mesmo motivo,
conforme Belluzzo e Almeida (1992).

Os autores ainda apontam que diversas reformas foram feitas pelo governo para
aumentar a capacidade de atragdo de investimentos externos, como a reestruturacdo do

aparelho de financiamento da economia, leis que facilitavam a captacdo de recursos no
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exterior (Lei n® 4.131 e Resolucdo n® 63) e principalmente a indexagdo dos valores de titulos e
de contratos. Esta indexacdo ou correcdo monetaria servia para diminuir os riscos dos
contratos a longo prazo, uma vez que a inflacdo brasileira continuava alta. O mecanismo de
indexa¢do foi largamente utilizado pelo setor publico, o que contribuiu para seu
endividamento. Entretanto, apesar da consciéncia de endividamento, a fonte externa era
abundante e barata, a juros e prazos mais que favoraveis.

Entre 1968 e 1973, os empréstimos em moeda externa cresceram a taxa de 50% ao
ano. Cavalcanti (1988) aponta que, em 1973, da entrada liquida de capital, 73,3% eram
empréstimos de moeda estrangeira. Este alto nivel de capital vindo do exterior aponta a
deficiéncia no sistema financeiro doméstico para os investimentos internos e crescimento da
economia, sendo necessdria a captacdo de recursos no exterior (BELLUZZO; ALMEIDA,

1992).

4.2 DO PRIMEIRO CHOQUE AO 11 PND E A ESTATIZACAO DA DIVIDA: 1974-1979

A reviravolta na economia brasileira e a interrup¢do do crescimento econdmico
iniciado em 1968 t€ém como explicagdo oficial as turbuléncias mundiais, tendo em vista que,
entre os paises subdesenvolvidos, o Brasil era o que mais importava petroleo, sofrendo
grandes impactos com o aumento dos precos do produto. O pais dependia do petrdleo
importado para suprir cerca de 80% de suas necessidades energéticas, e o sistema de
transportes brasileiro, rodovidrio, dependia do petroleo barato. Além disso, era o maior
devedor deste grupo de paises, motivo pelo qual foi tdo afetado pela elevacao das taxas
nominais e reais de juros depois do segundo choque. Houve uma grande redugdo nas
importacdes de equipamentos e insumos intermedidrios, uma vez que as despesas com a
compra de petroleo eram altas. Entretanto, as politicas internas adotadas também
influenciaram nos resultados (FISHLOW, 1986).

De acordo com Carneiro (1990), diante da quadruplica¢do dos pregos de petrdleo de
1973, os gestores de politica econdmica brasileira ndo perceberam esse movimento como uma
descontinuidade. Apesar da enxurrada de capitais externos, da pressdo sobre a oferta de
moeda e da inflagdo que se iniciava, o cruzeiro sofreu sua primeira valorizagao nominal e a
economia continuava a crescer. “O crescimento de 17% de producdo industrial batia todos os
recordes sonhados, e o produto interno bruto expandia-se a incrivel taxa de 14%”

(CARNEIRO, 1990, p. 296). O autor aponta que as respostas brasileiras ao choque externo
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foram positivas, todavia, o pagamento foi a alta inflacdo, a elevada divida externa e¢ a
desestruturagao do setor publico.

Os pregos internos sofreram grande impacto frente as pressdes da demanda gerada
pela expansdo da moeda e do crédito em 1972 e 1973, ocorridas antes da crise do petrdleo.
Entretanto, o choque acabou intensificando as taxas de inflagdo, devido principalmente a
estrutura do setor industrial e do sistema de transportes brasileiros, altamente dependente do
combustivel importado. Entre os anos 1973 e 1983, o nivel geral dos precos variou 17.000% e
os precos médios da gasolina, 6leo diesel e dleos combustiveis sofreram um aumento
equivalente a 40.000%, 32.000% e 71.000%, respectivamente, bem acima da taxa de inflagao
e contribuiu para o aumento desta (MARQUES, 1985).

Cavalcanti (1988) aponta que, com o choque do petrdleo de 1973, o fluxo de recursos
se modificou. Havia uma instabilidade generalizada e o balanco de pagamentos brasileiro se
deteriorava, com uma piora na conta corrente (devido a dependéncia pelo petroleo
importado). As taxas de juros internacionais se elevaram e o comércio internacional se
contraiu, com medidas protecionistas e diminui¢do nas compras internacionais pelos paises
desenvolvidos (contribuindo para esta deterioragdo na conta corrente do Brasil, que viu suas
exportagdes diminuindo). Para conseguir fechar suas contas, o governo brasileiro necessitava
entdo de moeda, e buscou o empréstimo externo para o financiamento de sua balanca de
pagamentos. Porém, o mercado financeiro internacional se encontrava receoso € em crise de
confiancga. Para contrair empréstimos externos e reequilibrar sua balanca de pagamentos, o
Brasil eliminou controles e limitagdes de crédito externo (vigentes desde quando ainda havia
grande liquidez internacional), aumentou seus juros internos, diminuiu os créditos internos,
como forma de incentivar a busca por moeda estrangeira, e utilizou amplamente o setor
publico na captacdo de financiamento de fora (medida esta que melhor funcionou).

O governo brasileiro, ante a crise do petroleo, se deparou com um dilema enfatizado
por Cavarzan e Racy (2011): a estratégia de “ajustamento” ou a estratégia de “financiamento”.
O ““ajustamento”, segundo os autores, tinha como objetivo melhorar o balango de pagamentos,
em detrimento do ritmo de expansdo do produto real, aderindo a medidas contracionistas que
restringissem a demanda agregada e, assim, as importagdes. J& o “financiamento” procurava
continuar com o crescimento ¢ a producdo interna acelerados, através do financiamento
externo, a fim de tornar o pais menos dependente do exterior. O financiamento contaria com a
substituicdo de importacdes e com o aumento da capacidade do setor exportador, mas
deterioraria a conta corrente a curto prazo, devido a uma maior demanda por produtos

estrangeiros para a realizacao dos investimentos. As contas externas s se ajustariam a longo
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prazo, quando os projetos internos ficassem prontos e pudessem ser utilizados internamente,
além de exportados seus resultados.

O IT PND significou a “subordinagdo dos objetivos de estabilizagdo as metas de longo
prazo” (CARNEIRO, 1990, p. 306). Foi dada atencdo a ultima opg¢do, a do financiamento,
tomando-se providéncias para que os choques ndo afetassem o produto real e fazendo proveito
do crédito externo abundante para isso. O governo procurou um meio-termo entre as duas
opcdes de resposta ao choque. Uma necessitava de politicas monetaria e fiscal contracionistas,
que diminuissem a demanda e a expansdo do produto e estabilizassem a taxa de inflagdo, e a
outra significava preservar a taxa de crescimento do produto real as custas do indice de pregos
(MARQUES, 1985).

As politicas internas de Geisel (1974-79), conforme apresenta Fishlow (1986),
incluiam diminuir a demanda interna excedente, ainda ao ritmo do milagre econdmico.
Primeiramente, o plano nao considerava o choque do petroleo, mas depois serviu para
diminuir os gastos com as importagdes. No inicio de 1975, as politicas monetaria e fiscal
contracionistas foram abandonadas, pois haviam diminuido o crescimento industrial e
econdmico, € ndo haviam contido a inflagdo. A retomada do crescimento foi posta novamente
em pauta, em detrimento ao combate a inflagdo (que era toleravel, visto a indexacdo
generalizada). A fraca balanca de pagamentos igualmente ndo atrapalharia, devido a
reciclagem de petrodolares e ao mercado financeiro internacional mais dindmico. Em 1974, as
autoridades financeiras estavam facilitando a entrada de capitais, com vencimentos a longo
prazo.

Conforme afirma Cavalcanti (1988) em relagdo a captacdo de financiamento
estrangeiro, “a reversdao nas condi¢des de captacdo de recursos externos e o problema do
balanco de pagamentos levaram o governo a remover ou atenuar os controles introduzidos
anteriormente” (CAVALCANTI, 1988, p. 25). O mercado financeiro internacional retomou a
forte propensdo a fornecer empréstimos a partir de 1976, o que ndo significa que nos dois
anos anteriores havia parado de fornecer recursos ao governo brasileiro (muito pelo
contrario). Os Estados Unidos voltaram a aumentar a liquidez internacional para financiar
suas contas, que apresentavam déficits, e a partir de 1976 o Brasil conseguiu acumular
reservas cambiais com a liberacdo do fluxo do exterior. Fishlow (1986) mostra que esta
grande entrada de capitais elevou a divida bruta para mais de US$ 17 bilhdes, e na época, as
exportagdes representavam menos da metade deste valor. Todavia, estes niimeros ndo se
traduziam em preocupagao, e sim amortizagdes das pressodes inflacionarias. Tal fato decorria

de que ndo havia necessidade em aumentar os precos domésticos das importagdoes,
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principalmente dos combustiveis, pois os custos poderiam ser cobertos por empréstimos. Os
empréstimos faceis também auxiliaram na manutencao de altas taxas de investimento fixo
(devido as importagdes abundantes e baratas), e no financiamento do crescimento, compativel
com elevadas taxas de consumo.

Diante do cenario internacional de choques do petréleo e do crédito externo
abundante, o Brasil procurou fazer uma mudancga estrutural, reorganizando as bases da
economia e promovendo maci¢os investimentos e amplo crescimento industrial. O novo
processo de substituicdo de importagdes em bens de capital e insumos basicos® que
fundamentava o II PND, aprovado em dezembro de 1974, teve como objetivo conciliar o
ajuste do balan¢o de pagamentos com altas taxas de crescimento do PIB, diante do choque do
petréleo de 1973 (BELLUZZO; ALMEIDA, 1992). A énfase foi dada aos setores de insumos
basicos, bens de capital, alimentos e energia, com o proposito de diminuir a dependéncia
externa e aumentar a produtividade doméstica. O objetivo era superar esta dependéncia
através do dominio brasileiro em tecnologias de ponta e da ampliagdao da matriz energética
interna, pois o petréleo importado era o principal componente da matriz energética do pais.
Comegaram a ser incentivados altos investimento em pesquisa, prospec¢do, exploracdo e
refinamento de petroleo dentro do Brasil, e também em fontes alternativas de energia, como o
alcool e a energia nuclear. O plano procurava um rapido crescimento através da continuidade
do processo de substituicdo de importacdes, possivel por causa da enorme liquidez
internacional advinda dos petrodolares (CAVARZAN, 2008).

Porém, segundo Fishlow (1986), este plano, que virou lei (n° 6.151), ndo deu tanta
importancia ao choque do petrdleo quanto deveria. A intengdo de promover um novo estagio
de desenvolvimento industrial ndo considerou a situag¢do internacional como variavel tao
relevante. Carneiro (1990) também considera que a conjuntura interna pareceu mais
importante e determinante para as politicas adotadas do que os eventos externos, tendo em
vista as dificuldades de curto prazo e de longo prazo, no restante da década. O motivo desta
falta de importancia dada ao choque ¢ que sua dimensao nao foi logo percebida, além do fato
de que causou perdas ao Brasil por desvalorizar suas exportagdes em relagcdo as importacoes,
€ 0 pais precisar exportar uma quantidade maior de produtos para compensar a perda.

As politicas internas de Geisel procuravam dar um novo rumo as diretrizes
econdmicas e industriais, enfatizando o consumo e o investimento publico, em detrimento das

empresas privadas. Este método, todavia, acelerou o endividamento publico em moeda

5 Com énfase na quimica pesada, na siderurgia, em metais ndo ferrosos e minerais nfo metalicos
(CAVARZAN, 2008).
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estrangeira, em um momento de abundancia de liquidez internacional (BELLUZZO;
ALMEIDA 1992). As grandes empresas estatais que se destacaram neste periodo de
investimentos em infraestrutura e outras areas prioritarias foram a Eletrobrés, Petrobras,
Siderbras e Embratel. Os investimentos realizados por estas empresas, entre outras, foi
financiado por recursos externos, esfor¢o este que o Brasil ndo parecia ser capaz de sustentar.
O pais ndo possuia uma estrutura privada forte o suficiente de financiamento a longo prazo, o
que fez a nagdo aprofundar sua dependéncia ao capital externo (CAVARZAN, 2008).

Novas politicas precisaram ser criadas para a agricultura, o setor exportador e para as
substitui¢des de importacdo. Isso porque as condigdes de crédito externo, juros e cAmbio nao
eram favoraveis a balanca comercial brasileira nem com o financiamento privado do II PND,
que estava em curso. No setor agricola, a exportacdo obteve incentivos fiscais, créditos
subsididrios, precos minimos e subsidios diretos para ser estimulada, em detrimento do
consumo doméstico. Foi criado também o programa do Pro-Alcool, como fonte alternativa de
energia, frente aos altos precos do petroleo. O setor industrial obteve incentivos de crédito e
fiscais e o BNDES financiou novas inversdes a taxas de juros reais negativas para que
ocorresse o programa de substituicdes de importagdes (BELLUZZO; ALMEIDA, 1992). O
Plano de Desenvolvimento representou uma estratégia divergente da dos outros paises,
conforme apontam Cavarzan e Racy (2011). As demais nagdes, em geral, tomaram medidas
recessivas em suas economias, com investimentos, consumo e importacdes a niveis
decrescentes. Este comportamento ocorreu principalmente em paises periféricos, que eram
mais dependentes do petroleo importado e sofriam dificuldades com a obtencao de receitas de
exportacao devido a contracdo de seus mercados consumidores, os paises centrais. O Brasil,
por outro lado, adotou um crescimento da economia “em marcha forgada”. Se houvesse
seguido a linha de contragdo dos vizinhos, estaria apenas tratando os sintomas da crise, como
o déficit no balango de pagamentos, mas ndo atingiria o principal, que era a diminuigdo da
dependéncia externa e o desenvolvimento de setores atrasados na economia.

Fishlow (1986) explana que, apos a entrada de recursos externos, em 1976, a industria
brasileira havia crescido mais de 12% e a inflagdo acelerado para 48% (em contraste com os
30% de 1975). Estes fatores demonstravam o desequilibrio doméstico, € um déficit em conta
corrente de US$ 6 bilhdes precisou ser financiado, sendo que um terco deste valor era
composto por juros liquidos. Entre 1976 e 1979, Geisel adotou uma politica de contengao
moderada, com aumentos nas taxas de juros domésticas. Estas taxas desencorajavam o
consumo privado, tornavam mais atraentes os ativos financeiros e elevavam o custo dos

empréstimos domésticos, obrigando os tomadores a procurar o financiamento externo. Este
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método aliviava as pressdes inflacionarias e diminuia o déficit do balango de pagamentos,
pela maior entrada de capitais (FISHLOW, 1986). A agricultura e o setor exportador
continuavam a ser beneficiados por subsidios. “Em 1973, os subsidios totais (crediticios,
diretos e fiscais) representavam 3% do PIB e 31,9% da receita tributaria. Em 1980, essas
relacdes passam a 7,6% e 99,2%, respectivamente. O crescimento real dos subsidios foi
espantoso: 139,4% no periodo 1973-76 e 84% no periodo 1976-80” (BELLUZZO;
ALMEIDA, 1992, p. 34). Houve uma desaceleragdo na tributagdo neste segundo periodo
devido a queda na taxa de crescimento da economia. Tal queda foi resultado das politicas
deflaciondrias e de contengdo de gastos das empresas estatais. A inflagdo estabilizou-se ao
longo do ano de 1977, porém voltou a crescer no ano seguinte (FISHLOW, 1986).

A vulnerabilidade brasileira cresceu, acompanhando a assimetria em sua integragdo
com a economia mundial. O pais tinha uma parcela maior da divida do que do comércio

global. Em 1977,

a divida liquida quadruplicou em relagdo a seu nivel de US$ 6,2 bilhdes ao final de
1973. As importagdes de petroleo representavam uma parcela impressionante e
crescente, na medida em que o pais aumentava suas compras. O crescimento mais
lento da economia mundial dificultava as exportagdes em comparagdo com seu ritmo
anterior (FISHLOW, 1986, p. 527).

Belluzzo e Almeida (1992) apontam que somente no inicio de 1979 o governo decidiu
rever a entrada de capital e créditos estrangeiros. Entretanto, com o segundo choque do
petrdleo e com o aumento das taxas de juros internacionais, resultado das politicas
contracionistas dos Estados Unidos, o setor publico brasileiro se viu novamente demandando

recursos externos. Segundo Cavalcanti, em 1979

a acelerag¢do da inflagdo mundial em decorréncia, entre outros fatores, do aumento
do prego do barril de petréleo eleva significativamente o valor das exportacdes
brasileiras e pressiona as taxas de juros no mercado financeiro internacional. [...]
Consequentemente, a conta corrente deteriora-se rapidamente. Isso, combinado a
uma reducdo na entrada liquida de capitais, leva a perda consideravel de reservas
internacionais (CAVALCANTI, 1988, p. 27).

As empresas estatais precisavam de empréstimos para conseguir pagar as dividas
anteriores, € as privadas possuiam uma aversao a captagdo dos capitais externos, pois nao
queriam aumentar sua divida. Neste ano, 0 método de indexagdo cambial foi quebrado, devido
a desconfianca dos agentes diante a acelerada inflagdo. As empresas privadas entdo
paralisaram novos investimentos, diante dos riscos crescentes do desequilibrio externo, e

cancelaram as dividas que haviam contraido, passando-as ao setor publico e estatizando a
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divida. Ao mesmo tempo em que o Estado necessitava de empréstimos do exterior para fechar
suas contas externas, os agentes privados caminhavam em dire¢do oposta (BELLUZZO;
ALMEIDA, 1992).

Além disso, Cavalcanti (1988) explica que, enquanto em 1974-1975 o Brasil
procurava financiar seus déficits nos pagamentos internacionais, em 1976-1979 o governo
estava preocupado com o refinanciamento das despesas com juros e amortizagdes do principal
contraido anteriormente. A taxa de juros internacional elevada fez com que o pagamento se

tornasse inviavel. Cruz (1995) acrescenta:

A crise internacional impds & economia brasileira um progressivo estrangulamento
cambial manifesto, de inicio, em acentuados desequilibrios em transagdes correntes
— dados o peso de petroleo na pauta de importagdes e o volume da divida contratada
a taxas flutuantes — financiados parcialmente por créditos de médio e curto prazos e
parcialmente através da queima de reservas internacionais (CRUZ 1995, p. 129).

Em relacdo ao produto real brasileiro, este cresceu a taxas significativas até 1980,
tendo em vista a escolha feita pelas autoridades monetarias frente aos choques do petroleo de
manter a taxa de variagao do produto real em detrimento da estabilizagdo da inflagdo. Esta,
por sua vez, sofreu os impactos da escolha econdmica, apresentando em 1979 trés digitos em
sua variacdo anual. As contas externas brasileiras sofriam deterioracdo neste periodo, em
funcdo da crise do petroleo. Apesar do sucesso no controle sobre as importagdes, as
importagdes mundiais haviam se contraido entre 1974 e¢ 1978, ¢ o comércio mundial se
desacelerado. Por este motivo a balanca de pagamentos estava muito deteriorada. Entretanto,
a partir de 1980, com as graves perturbacdes no mercado financeiro global, a situagdo nas

contas externas piorou (MARQUES, 1985).

4.3 BALANCO DE PAGAMENTOS COMO FOCO DA ATENCAO: 1980-1986

Devido ao crescente protecionismo dos paises desenvolvidos apos o segundo choque
do petroleo, e com a queda do preco das commodities, o Brasil viu sua conta corrente se
deteriorar, conforme Fishlow (1986). Em fins de 1979, as condi¢cdes externas de
financiamento para o Brasil haviam se alterado, visto que era um grande devedor.

Segundo o autor, a economia brasileira ainda estava insegura quanto ao seu
ajustamento ao primeiro choque, e novas medidas eram necessarias para conter a inflacao e
incentivar o crescimento. O setor agricola passaria a ter prioridade, assim como o de energia.

As exportagdes daquele setor atenuariam o problema da divida externa e diminuiriam o papel
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da alimentagdio no aumento do indice de pregos. Ja neste setor, o Pro-Alcool tornaria o pais
menos dependente do petroleo estrangeiro, assim como incluiria um maior investimento em
petréleo doméstico.

O relatorio “O Brasil Rumo a Autossuficiéncia Energética”, escrito no final do
mandato do General Figueiredo, tentou demonstrar os éxitos que seu mandato havia obtido
ante as dificuldades energéticas que o Brasil enfrentava no ambito do petroleo, de energia
elétrica, nuclear, dlcool e fontes alternativas. Voigt (2010) descreve que o documento relata o
cenario de crise energética pelo qual o pais passava desde o primeiro choque do petroleo,
aumentando sua dimensdo com o segundo. Um novo Modelo Energético foi proposto pelo
Ministério de Minas e Energia ao governo Figueiredo, com as premissas de aumento da
producdo interna de petrdleo, uma maior conservagdo energética, a fim de diminuir as
importagdes, € a substitui¢do de derivados de petrdleo por fontes que sejam nacionais. Apesar
de tais metas se compararem as do II PND, a ideia do novo presidente era dar mais atengdo a
questao energética e finalmente superar as dificuldades da dependéncia. Desejava-se aumentar
a producdo interna, que durante o mandato de Geisel foi de 164 mil barris diérios, para 500
mil por dia, e alcangar 900 mil a longo prazo, a quantidade equivalente ao consumo brasileiro.
Esperava-se alcangar esta autossuficiéncia em 1993. Houve uma queda na quantidade de
petroleo importado a partir de 1980 até 1985, durante o governo Figueiredo, assim como um
aumento na produgdo, quando “os recordes de producdo nacional vao sendo batidos ano a
ano” (VOIGT, 2010, p. 188). De maneira inversa, a tendéncia da quantidade de petroleo
importado na década de 1970, no periodo Geisel, era crescente, ¢ a produgdo sofreu leve
contragao.

Ainda de acordo com o autor, devido a aceleracdo da economia entre os anos 1974 e
1979, o consumo de petroleo aumentou substancialmente. Ja entre 1980 e 1983 o consumo
geral contraiu de 428 milhdes de barris por ano para menos de 390 milhdes de barris anuais,
retomando os volumes de 1979 somente em 1986. A dependéncia externa se contraiu de 85%
em 1981 para menos de 50% em 1985, em razdo dos investimentos feitos na Petrobras. Houve
grande desenvolvimento e diversificacio de energias alternativas durante o governo
Figueiredo, com projetos iniciados no governo Geisel, como o incremento da energia
hidrelétrica, com a usina de Itaipu, e a maior participagao de alcool com o programa Pro-
Alcool.

Ao longo da década de 1970 e 1980, o Oriente Médio era a principal fonte de petrdleo
importado que o Brasil adquiria. Em 1974, por exemplo, cerca de 77% do petroleo importado

vinha desta regido, e at¢ 1986, a quantidade vinda de 14 nunca foi inferior a 51,4%. Em 1979,
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alcangou um pico de 92,1% da participagdo de petrdleo arabe. Voigt (2010) ainda afirma que,
com o governo Figueiredo, houve uma tentativa de diversificacdo das fontes do 6leo negro,
principalmente devido as instabilidades mais graves do segundo choque.

Novamente, entre agosto de 1979 e outubro de 1980, assim como no inicio da década
de 1970, o Brasil adotou politicas internas independentes do choque do petréleo, ignorando os
eventos externos do aumento do preco do produto e das taxas de juros internacionais. No
plano macroeconomico, Delfim Neto impds uma politica heterodoxa, com controles as taxas
de juros nominais, fazendo com que fossem reduzidas, desvalorizando o cambio com pré-
fixagdo da correcdo monetaria e tentando controlar as expectativas inflacionarias
(CARNEIRO, 1990). Além disso, liberou precos que antes eram administrados e promoveu de
uma nova lei salarial, aumentando saldrios mais baixos. Tais medidas pioravam a inflacao,
mas reduziam o déficit fiscal. O ministro também iniciou uma maxidesvaloriza¢ao de 30%,
retomou os subsidios as exportagdes e voltou a incentivar a procura por empréstimos externos
pelo setor privado. O proposito das politicas heterodoxas resultou em confusdo para a

comunidade financeira internacional, por se tratar de

uma mistura da formula convencional do FMI (desvalorizagdo para estimular
exportacdes e substituicdo de importagdes) com o monetarismo internacional do Cone
Sul (restrito & relacdo entre precos domésticos e internacionais) € com o
intervencionismo brasileiro (FISHLOW, 1986, p. 531).

Os resultados da politica ndo foram os esperados, pois o investimento caiu e 0s ativos
financeiros deixaram de ser atraentes. A pressao do choque do petroleo fez com que o déficit
em conta corrente em 1980 atingisse US$ 12,4 bilhdes, que s6 poderia ser contornado com um
grande financiamento externo. Além disso, a taxa de inflacdo disparava, chegando a trés
digitos pela primeira vez na histdria brasileira (FISHLOW, 1986). Este grande salto da
inflagdo de 50 para 100% ao ano foi devido ao segundo choque do petréleo, em combinagao
com a politica de fixacao de “pregos realistas” e dos ajustes salariais feitos pelo governo, para
diminuir a pressdo dos trabalhadores, conforme Modiano (1989). Novos rumos para a
economia precisaram ser seguidos, pois havia elevados custos de importagdes e incertezas
quanto a oferta de petrdleo e possivel escassez. O Brasil estava sendo sufocado pelas pressdes
internacionais, sendo que mais da metade da deterioracdo de US$ 4 bilhdes da conta corrente
em 1979 foi devida as elevagdes dos pregos internacionais do petréleo e das taxas de juros, e

USS$ 1,2 bilhdo por causa da divida acumulada até 1978 (FISHLOW, 1986).
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Cavalcanti (1988) analisa a decisdo do governo de fazer uso do controle de demanda
agregada no final de 1980, com uma politica monetaria fortemente contracionista. O autor
explica que a recessdo provocada por Delfim Neto impds limites & expansdo do crédito
interno e elevou os juros domésticos (a 40-45% ao ano). Os investimentos privados e estatais
declinaram. Desta maneira, a producdo nacional seria paralisada, e as importacdes
diminuiriam, tornando a balanga comercial modestamente favordvel. Fishlow (1986)
acrescenta que as taxas inflacionarias de 1980, em 121% ao ano, cairam no ano seguinte para
94%. O crescimento econdmico, entretanto, caiu para taxas negativas em 1981 e em vez de
promover mudancas fundamentais na economia, Delfim Neto objetivava manter a
credibilidade externa e a liquidez, em uma “recessdo pobre”. Entretanto, o déficit publico
aumentava, atingindo quase 10% do PIB em 1982.

Ante a possibilidade de escassez de petrdleo e a inseguranga energética, o Brasil
procurou ajustar suas estruturas para garantir seu suprimento de energia. Os setores de bens de
capital e da induastria pesada foram enfatizados, além do campo de insumos basicos, para
substituir as importacdes e tentar exportar mais estes produtos. O governo incentivou uma
maior prospeccdo do dleo, principalmente na bacia de Campos®, e focou na geragio de energia
hidrelétrica, aumentando em 60% a capacidade geradora, de acordo com Carneiro (1990).
Mesmo assim, o desconhecimento sobre a racionaliza¢ao da energia complicou as pesquisas
de fontes alternativas e também o melhor aproveitamento energético. “A margem bruta de
refino’ de petroleo caiu de 6,17 em 1972 para 2,05 em 1979 para menos de 2 depois de 1980.
O atraso nos precos s6 foi recuperado depois de 1981, sendo um elemento adicional das
fontes de pressoes de custos associados a aceleracao inflacionaria do inicio da década de 80”
(CARNEIRO, 1990, p. 316). Com o alto endividamento dos paises subdesenvolvidos, que
absorveram grande parte dos desequilibrios internacionais do aumento do prec¢o do petrdleo e
das taxas de juros, os bancos internacionais ficaram receosos em conceder empréstimos a
economias vulneraveis, segundo Cavalcanti (1988). Em 1982, o governo brasileiro precisou
voltar suas atencdes ao crédito doméstico, devido ao colapso do financiamento externo com o
Primeiro Efeito Tequila, no México, e o consequente desaparecimento do mercado voluntario

de empréstimos externos. Carneiro ¢ Modiano (1990) acrescentam:

6 A Bacia de Campos ¢ a principal area sedimentar ji explorada na costa brasileira. Ela se estende das
imediagoes da cidade de Vitdria (ES) até Arraial do Cabo, no litoral norte do Rio de Janeiro, em uma area de
aproximadamente 100 mil quilémetros quadrados.

7 A margem bruta de refino é a diferenga entre a receita obtida com a venda dos derivados e o custo do
petroleo processado em uma refinaria. A margem liquida, por sua vez, ¢ calculada subtraindo-se os custos
operacionais da refinaria, da margem bruta de refino.
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Ao contrario do que se seguiu ao primeiro choque, em meados de 1980 foram
sentidos os primeiros sinais de escassez de financiamento externo. A dificuldade de
renovacdo de empréstimos evidenciava que ja ndo havia disposicdo dos credores
internacionais para financiar um ajuste sem pesados custos internos no curto prazo.
[...] Tornava-se mais dificil obter recursos externos novos para cobrir o desequilibrio
no balango de pagamentos. No final de 1980, devido a um déficit em conta corrente
de USS$ 12,8 bilhdes ¢ da escassez de financiamento externo, as reservas cambiais
brasileiras haviam caido cerca de US$ 3 bilhdes. Do final de 1980 a meados de
1984, as linhas gerais de politica macroeconémica passaram a ser ditadas pela
disponibilidade de financiamento externo (CARNEIRO; MODIANO, 1990, p. 232).

De acordo com Cervo e Bueno (2002), a divida dos anos 1980 prejudicou as relagdes
exteriores do Brasil mais do que qualquer outro setor do pais, uma vez que o Itamaraty e o
Congresso Nacional se abstiveram das negocia¢des e deixaram-nas a cargo dos economistas
da Fazenda, do Planejamento e do Banco Central. Deste modo, o poder de barganha foi
inibido, em um momento em que poderia ser util, frente a paises desenvolvidos também
vulneraveis. O pagamento da divida acabou ocorrendo com a recessdo do triénio 1981-1983.

Os autores acrescentam que a auséncia de negociagdes politicas brasileiras deu
abertura a imposi¢cdo norte-americana de seus interesses sobre o Brasil. A recessdao foi uma
maneira de ceder aos Estados Unidos e suas pressdes sobre o comércio externo brasileiro. Ela
inibiu o projeto de desenvolvimento brasileiro que competia com os EUA nos mercados
consumidores e garantiu uma transferéncia de renda para a poténcia, através do pagamento
dos juros da divida externa.

No ano de 1982, o Brasil exportou US$ 3 bilhdes a menos do que em 1981. Somando-
se a contragdo dos paises importadores das manufaturas brasileiras e a recessdo mundial, o
Brasil ndo conseguiu alcangar um superavit comercial. O Brasil neste periodo estava
importando em menor quantidade, devido a substituicdo de bens intermediarios, como o
petrdleo, e @ menor demanda por bens de capital, devido a recessdo. A queda nos gastos com
importagdo foi maior do que US$ 2,6 bilhdes. Entretanto, o aumento de US$ 2,2 bilhdes no
pagamento de juros tornou o déficit em conta corrente virtualmente independente da absorgao
doméstica. Foram submetidas cartas de negociacdo com o FMI para financiar o balangco de
pagamentos do Brasil e conseguir fundos para o pais conseguir pagar suas dividas. Em
contrapartida, as politicas macroecondmicas e comerciais deveriam se adequar aos modelos
macroecondmicos do Fundo, e o Brasil cumprir os objetivos estipulados (CARNEIRO;

MODIANO, 1990).

No final de 1982, o balango de pagamentos brasileiro enfrentou a sua mais
séria crise cambial. O governo foi obrigado a negociar um programa de
ajustamento com o FMI para avalizar o reescalonamento das amortizagdes
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do principal devido aos bancos comerciais estrangeiros ¢ a reformulagdo dos
contratos no &mbito do Clube de Paris (CAVALCANTI, 1988, p. 31)

Houve muitas dificuldades em adaptar uma economia em desenvolvimento e
altamente indexada as exigéncias da institui¢do, tendo o Brasil submetido vérias cartas de
intengdes ao FMI até 1985 e ndo conseguido apoio politico devido as condigdes de
financiamento externo do Brasil at¢ 1982 (CARNEIRO; MODIANO, 1990). Apo6s o acordo
ser fechado, as contas externas brasileiras melhoraram, saindo do déficit de US$ 16 bilhoes
em 1982 para um pequeno superavit em 1984; porém, ndo houve um crescimento equilibrado
nem diminui¢do da inflagdo, que, ao contrario, havia mais que dobrado, pois a prioridade dada
a melhoria das contas externas acabou prejudicando o equilibrio interno (FISHLOW, 1986).

A recessdo brasileira teve inicio em 1981 e durou até inicio de 1984, ainda com altas
taxas de inflacdo. Em 1983 o Brasil presenciou um novo salto nos indices inflacionarios,
alcangando 200% ao ano, acarretado pela maxidesvaloriza¢do de 30% da moeda doméstica no
inicio do ano, conforme analisa Modiano (1989). Em conjunto com as obras finalizadas do II
PND, a contragdo na economia interna resultou em uma diminuicdo das importagdes e maior
aproveitamento interno. Em 1983, o Brasil havia conseguido melhorar sua balanga comercial,
gerando superavits, e em 1984, megasuperavits, o que permitiu o pais honrar os
compromissos de juros aos credores externos (BELLUZZO; ALMEIDA, 1992). Foi um
conjunto de fatores que tornou possivel o cumprimento das metas estipuladas para as contas
externas em 1983. Somando-se a recessdo econdmica, 0s precos internacionais do petroleo
estavam baixos neste ano, € a economia estadunidense havia se recuperado. O superavit
comercial se encontrava em US$ 6,5 bilhdes, ¢ a meta foi superada em quase 10%. O baixo
preco do petroleo foi um dos fatores que permitiu a reducdo das despesas com importacdes
em 21,5%. “Os menores pregos, a maior produgdo interna, e a substitui¢do da gasolina e do
6leo combustivel explicam o decréscimo de 9,7% nos gastos com importagdo de petroleo”
(CARNEIRO; MODIANO, 1990, p. 333). Cavalcanti (1988) adiciona o fato de que, com as
obras do II PND terminadas e comecando a produzir, o Brasil pode usufruir de uma
capacidade ociosa em sua economia, aumentando suas exportagdes e diminuindo ainda mais
as importagdes, produzindo muito do que se comprava de fora. A mudanga estrutural, junto ao
fim dos empréstimos involuntarios externos, permitiu ao Brasil se tornar exportador liquido
de capitais. A geracdo de megasuperdvits pela economia brasileira foi a maior resposta a crise
internacional e ao estrangulamento de fluxos de capitais estrangeiros.

Entretanto, conforme aponta Cruz (1995), a transferéncia de recursos reais ao exterior

foi feita pelo setor publico, que nao ¢ gerador de dolares. Este necessita do setor exportador,
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ou seja, o privado, para conseguir pagar sua divida. O setor publico passou entdo a comprar
dolares do setor privado, transferindo internamente os recursos e perdendo sua posicao
relativa na renda interna do pais. A poupanga no setor publico, que ja se encontrava baixa em
1980, desapareceu em 1985, além do investimento publico, que sofreu uma reducdo
simbolica.

Cervo e Bueno (2002) dividem o crescimento da divida externa em duas fases. A
primeira ocorreu entre 1974-79, época que o pais obteve amplos créditos externos para
desenvolver sua base economica de acordo com o II PND. A divida, que no inicio deste
periodo era de US$ 12,5 bilhoes, terminou em quase US$ 50 bilhdes. A segunda etapa deu-se
entre 1980-87, quando os juros internacionais haviam aumentado e tornou-se mais
complicado pagar a divida, aumentando por si propria sob o efeito da rolagem. Os valores
chegaram a US$ 115 bilhdes em fins de 1987, sendo que, em 1986, por exemplo, um quarto
do montante era efeito das altas taxas (US$ 25 de 101 bilhdes). O Brasil, conforme descrito na
obra, detinha a maior divida absoluta entre os paises da América Latina, incluindo o México,
que estava na casa de US$ 105,6 bilhdes no final de 1987. Porém, como os niumeros relativos,
como a divida per capita em ddlares e a porcentagem sobre o PIB ndo eram tdo alarmantes
quanto os dos vizinhos, a vulnerabilidade brasileira era considerada de nivel médio.

Em 1984, a produc¢ao industrial se recuperou da retragdo que sofrera na forte recessao
de 1983, e cresceu 7% entre estes anos. A énfase foi dada ao setor extrativista mineral, cuja
producdo aumentou 27,3% devido a expansdo na producdo de petrdleo pela qual o Brasil
estava passando. Naquele ano, a producao doméstica se encontrava em 470 mil barris diarios,
ou seja, um aumento de 160% em relacdo ao periodo 1974-1980. Juntamente a conjuntura de
baixos precos do petrdleo no mercado internacional, este aumento da producdo doméstica
configurou menores despesas nas importagdes de petroleo, algo em torno de US$ 4 bilhdes
(CARNEIRO; MODIANO, 1990).

No final da ditadura, a economia mundial estava vivenciando uma ampla redugdo nos
precos internacionais do petroéleo e um aumento da oferta por este produto. Os paises nao-
membros da Opep ganhavam espago nas negociagdes acerca do produto, e o petroleo arabe ja
ndo tinha tanto peso nas importagdes dos paises consumidores.

No entanto, o governo brasileiro ainda passava por dificuldades com as altas taxas de
inflagcdo, que alcancavam 13,4% no més de dezembro de 1985 e 16,2% em janeiro de 1986,
segundo Modiano (1989). O presidente Sarney, em fevereiro daquele ano, langou o Plano
Cruzado como um programa de estabilizagdo da inflagdo, numa conjuntura em que o preco

internacional do petroleo recuava, o produto industrial doméstico crescia, a balanca comercial
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apresentava um superavit acumulado de US$ 12,8 bilhdes desde fevereiro de 1985, havia
grandes reservas cambiais e a divida externa publica estava quase liquidada. O autor afirma
que a medida econdmica diminuiu significativamente a inflagdo em meados de 1986, mas no
final daquele ano até junho de 1987 as altas taxas retornaram. Os ministros da Fazenda foram
substituidos; apds Dilson Funaro veio Bresser Pereira, e depois, Mailson da Nobrega, em uma
sucessao de Planos para conter a inflagdo, mas sem resultados. Cervo e Bueno (2002) acusam
esta alternancia como demonstrac¢do de falta de continuidade e de firmeza do governo Sarney
na questdo da negociacdo da divida, e como um hiato de diretrizes politicas, o que acabou
prejudicando o crescimento econdmico. “O crescimento econdmico, que se manteve ao nivel
de 8% nos anos de 1985-1986, caiu para 3,6% em 1987 e -0,3% em 1988, correspondendo
neste ultimo ano a -2,3% a queda da renda per capita” (CERVO E BUENO, 2002, p. 439).

4.4 ANOS 1990 E AS MUDANCAS NA PRODUCAO NACIONAL DE PETROLEO

Ao longo da década de 1990, a industria petrolifera brasileira sofreu enormes
transformagdes, conforme Morais (2015). O desenvolvimento foi tdo favordvel que a
Petrobras alcangou a lideranga mundial em exploracdo e produgdo em aguas profundas,
fazendo com que o Brasil se projetasse no cenario mundial, ocupando posi¢cdo de destaque.
Entre 1993 e 2003 a producdo nacional de petroleo aumentou em 112%, o que resultou em
cerca de 543 milhdes de barris anuais ao final do periodo. A maioria deste petroleo explorado
vinha de aguas profundas, e cerca de 91% das reservas brasileiras provadas de petroleo, o que
significa 11,2 bilhdes de barris, localizavam-se no mar.

A crise da divida externa dos anos 1980, segundo o autor, teve grande influéncia neste
desenvolvimento pelo fato de que o Brasil ndo possuia recursos para cumprir com seus
compromissos financeiros internacionais. Assim, necessitava do desenvolvimento no setor
petrolifero, o que levou a exploragdo de novos campos e a procura por jazidas na Bacia de
Santos. Tais condi¢des oferecem destaque a Petrobras diante de outras companhias
petroleiras, que ndo sofreram pressdes ante as dificuldades da dependéncia energética externa.

Durante a crise do petroleo até meados da década de 1980, o objetivo da Petrobras de
reduzir a dependéncia externa, que ja era complicado atingir nos anos 1950 e 1960, se tornou
mais dificil ainda. A produg¢do ndo conseguia acompanhar o consumo, € os investimentos
feitos levaram tempo para comecar a dar retorno. Entre os dois choques, somente 17% do
consumo total era produzido internamente, o nivel mais baixo desde os anos 1950. Foi

somente em 1985 que metade do que se consumia era fruto de producao nacional. Em 1974 se
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produziam 181 mil barris por dia, e em 1985, este nimero saltou para 560 mil (MORALIS,
2015).

Morais (2015) defende que o aumento das tensdes no Oriente Médio com a guerra Ira-
Iraque e a Guerra do Golfo, que causaram a subida dos pregos internacionais do petrdleo, fez
com que o Brasil se preocupasse ainda mais com seu suprimento do combustivel. Nos anos
1990, a integracao regional ganhou forca, e o Brasil buscou formar aliangas com o Cone Sul e
com os paises andinos. O maior resultado desta integragdo foi a formagdo do Mercosul em
1993 entre Brasil, Argentina, Paraguai e Uruguai, que proporcionou a entrada da Petrobras na
Argentina. A estatal também introduziu negocios na Bolivia.

Mesmo assim, com a onda do neoliberalismo e das privatizagdes dos anos 1990, a
eficiéncia da Petrobras foi questionada, levando o governo a considerar sua privatizacao
(MORALIS, 2015). O regime de abertura comercial no ramo petrolifero no Brasil ocorreu em
novembro de 1995, com a permissdo de entrada de capitais privados nas atividades do setor. A
emenda constitucional n® 09/95 flexibilizou o monopdlio da Unido sobre as atividades de
producdo e exploragdo de petrdleo e gés natural, o que permitiu a entrada da concorréncia
externa. O governo ainda era o Unico proprietario da riqueza do subsolo, mas foi permitido a
outros atores a exploracdo e a produgdo dos recursos. Dois anos depois foi sancionada a Lei n°
9.478/97 (Lei do Petrdleo), assegurando uma maior concorréncia entre a Petrobras e outras
empresas, com o fim de atrair investimentos na producdo de energia e ampliacdo da
competitividade no Brasil. Dois 6rgdos foram criados com esta Lei: a Agéncia Nacional do
Petréleo (ANP), com a funcdo de regular as atividades da industria petrolifera e definir
diretrizes para a participacao do setor privado; e o Conselho Nacional de Politica Energética
(CNPE), para assessorar o Executivo e propor politicas petroliferas. A partir da Lei do
Petroleo, o monopodlio da Petrobrds sobre a exploragdo, producdo, refino e transporte foi
extinguido e outras empresas constituidas sob as leis brasileiras ¢ com sede no Brasil
passaram a atuar além do downstream, isto €, na venda dos derivados (SANTOS; BARROS
2005).

Com o fim do monopdlio estatal em 1997, a estatal tornou-se uma empresa de
economia mista, mas o Estado ainda era seu principal acionista, controlando mais de 50% das
acoes da companhia. Esta concorréncia advinda da privatizacdo parcial acelerou a
internacionaliza¢do da Petrobras e atraiu investimentos na producdo de energia (SOUZA,
2010). Morais (2015) destaca a intensificagdo da atuagdo da empresa na Argentina e o alcance
da posicdo de maior distribuidora de petroleo no pais vizinho. Afirma também que a Petrobras

conquistou a exclusividade da exploragdo em &aguas profundas no Golfo do México, que
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conseguiu se inserir no Equador, na Venezuela e no Peru e que fortaleceu sua participagdo na
Colombia.

Tendo em vista a possibilidade de escassez do petroleo, preocupacao presente desde o
primeiro choque do petrdleo, a Petrobras passou a diversificar sua produgdo, investindo
também na exploragdo de gas natural e em combustiveis renovaveis, como o biodiesel. Um
dos maiores projetos da empresa foi o Gasbol, um gasoduto que abastece parte do Brasil com

reservas de gas natural da Bolivia (MORALIS, 2015).

4.5 OS NOS 2000 E A CRISE DO SUBPRIME

Ocorreram mudangas no perfil da demanda interna brasileira por combustiveis nos
anos 2000 e aumento da producdo de o6leo cru no pais. O setor energético precisou entiao

enfrentar mudangas no ramo da refinaria. De acordo com Rosélia Piquet (2012),

A perspectiva de o pais se tornar um exportador liquido de 6leo cru e um importador
liquido de derivados brancos (diesel, nafta e GLP), cujo valor comercial ¢ superior
ao do petréleo cru, pés em pauta a decisdo de ampliar a escala do atual parque de
refino do pais, a fim de melhorar o balango econémico desfavoravel entre
importacdo e exportacdo (PIQUET, 2012, p. 157).

A abertura total do mercado de petréleo ocorreu em 2002, advinda da desregulagdo do
setor de abastecimento de combustiveis no Brasil devido a Lei do Petréleo. Os precos, as
margens e os fretes em toda a cadeia produtiva entdo foram liberados. Como a Petrobras
ocupava o dominio do mercado, poderia controlar os pregos internos de acordo com os
internacionais. Com politicas de governo de combate a inflagdo, a estatal aumentou os precos
somente uma vez entre 2006 e 2008 (10% para a gasolina e 15% para o diesel), durante um
periodo de aumento dos pregos internacionais (CAMPODONICO, 2009).

Conforme a produgdo doméstica de petroleo bruto ia aumentando € o consumo de
derivados ia sendo substituido por fontes alternativas, as importagdes brasileiras de petroleo e
derivados iam caindo. A sensibilidade da balanca comercial a flutuagdes do prego
internacional também se reduzia. Em 2003, as importagdes liquidas destes bens significavam
US$ 2,1 bilhoes, ou 0,4% do PIB. Este valor foi o menor déficit na balan¢a comercial de
petréleo em 25 anos. No inicio dos anos 80, a fim de comparagdo, as importagdes liquidas
chegavam ao valor de US$ 10 bilhdes, ou 4% do PIB. A oferta doméstica de petréleo bruto
nesta época era de cerca de 200 mil barris por dia, e no ano de 2003 ultrapassou os 1.500 mil

barris diarios. Como a produgdo brasileira havia aumentado consideravelmente e o volume
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importado diminuido, a economia tornou-se melhor preparada para enfrentar um aumento do
preco do petroleo (BOLETIM FOCUS, 2004).

Em 2006 pela primeira vez as exportagdes de petroleo bruto foram superiores as
importacdes. Desta forma, o prestigio da Petrobras foi restaurado, e foi anunciada a
autossuficiéncia do Brasil em petroleo. No ano seguinte, este quadro superavitario se reverteu,
porém de 2008 a 2012 as exportagdes novamente superaram as importagdes (MORAIS,
2015).

A autossuficiéncia energética do Brasil ¢ um ponto a se questionar, tendo em vista sua
necessidade de importar petroleo refinado pela dificuldade da Petrobras no processo de refino
do dleo pesado. Portanto, para suprir a necessidade de sua demanda, o pais teria que exportar
seu petroleo, que ¢ pesado, e depois importar seus derivados (MORAIS, 2015). O efeito da
autossuficiéncia ¢ mais simbolico do que pratico. O alcance da autossuficiéncia energética
implica um suprimento da demanda interna pelos recursos internos. Em 2006, o entdo
presidente Lula afirmou que o Brasil havia alcangado a autossuficiéncia em petrdleo porque a
demanda interna era atendida pela produ¢do nacional, que havia sido ampliada devido a
extracdo da Bacia de Campos. Entretanto, a autossuficiéncia ndo se sustenta, pela propria
baixa capacidade de refino da industria nacional.

Em 2007, a descoberta de um novo campo de extragdo de petroleo ganhou
importincia: a camada pré-sal. Até entdo, havia a comprovacdo de reserva de 14 bilhdes de
barris de petroleo no Brasil. Com a descoberta do pré-sal, este nimero aumentou para 33
bilhdes, e a expectativa ndo comprovada era de 50 a 100 bilhdes de barris. Conforme relatorio
da Ernst & Young Terco (BRASIL..., 2011), diante das novas descobertas de megarreservas de
petrdleo, o Brasil mudou de posi¢@o no ranking dos grandes players globais.

O relatorio defende que a importancia maior do pré-sal para o Brasil ndo ¢ o petroleo
em si ou a aquisicdo de mais reservas. Os maiores resultados que o investimento na camada
pode acarretar ¢ o desenvolvimento de uma industria de alta tecnologia. Desta forma,
fornecedores globais acabam instalando-se no Brasil e o pais desenvolveria uma capacidade
de suprir as demandas do segmento de petréleo e gas, que sdo complexas e sofisticadas.

No ano de 2008, a crise bancaria estourou no mercado financeiro mundial, e os niveis
de crescimento mundiais foram afetados. O comércio internacional se retraiu e os paises
desenvolvidos passaram a importar menos do que nos anos anteriores. Todavia, no Brasil, as
consequéncias ndo foram tdo graves, devido as medidas governamentais voltadas para o
mercado interno e para a busca de mais mercados consumidores de seus produtos, além de

medidas fiscais e incentivos. “Apesar de um curto periodo de turbuléncia entre 2008 e 2009, a
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economia brasileira parece ter se recuperado de forma rapida e consistente dos efeitos da crise
econOmica internacional” (CAVARZAN; RACY 2011, p. 54).

Entretanto, em relacdo a Petrobras, a crise foi mais severa nos anos seguintes. Os
investimentos da empresa se contrairam, ¢ os US$ 220 bilhdes programados em 2012 para
serem gastos entre 2015 e 2019 se transformaram em US$ 130 bilhdes no planejamento de
2015 (MORALIS, 2015). Conforme Cavarzan e Racy (2011), a Petrobras estava priorizando
tornar viaveis e lucrativos os investimentos em exploracdo destas novas reservas descobertas
na Bacia de Santos. Entretanto, com a baixa disponibilidade de crédito internacional devido a
crise, os investimentos em tecnologia tiveram que ser adiados para 2020. Além disso, com a
queda do preco do petroleo no final de 2008, o faturamento da estatal diminuiu
consideravelmente.

No Brasil, a crise do subprime vinha sendo anunciada desde 2007, apesar de ter se
iniciado em 2006 nos Estados Unidos com o estouro da bolha imobiliaria e a queda continua
dos pregos dos imoveis. Entretanto, ela s6 chegou efetivamente no Brasil no Gltimo trimestre
de 2008, quando o crescimento se tornou negativo (o PIB se reduziu em 3,6% entre outubro e
dezembro, apds nove meses de expansdo). Com a crise, ocorre o desaparecimento do crédito
internacional e a queda das exportagdes brasileiras (SINGER, 2009).

Ante a crise financeira anunciada em 2007, o governo brasileiro adotou medidas
anticiclicas, conhecidas como Programa de Aceleracdo do Crescimento (PAC), com o
proposito de minimizar os efeitos de retragdo econdmica. Entre estas medidas estava o
empréstimo de bancos publicos, em especial do BNDES, para a Petrobras, como forma de
amenizar as dificuldades da falta de liquidez (BARBOSA, 2013). Os gastos do governo ja
eram altos antes da crise. Esta variavel ainda aumentou com tais medidas anticiclicas, além de
haver uma diminui¢do de impostos. Desta maneira a situagdo fiscal brasileira ficou
comprometida. (MORALIS, 2015).

Barbosa (2013) aponta que a falta de liquidez internacional no auge da crise de 2008,
somada ao endividamento da Petrobras, as més gestdes, a grande corrupcdo e desvios de
verba, pelo menos desde 2008, agravaram a situagcdo econdmico-financeira da estatal até os
anos recentes. Sua lucratividade vem sendo reduzida desde entdo, assim como o valor de suas
acoes. Muito em fungdo destas dificuldades, a Petrobras adquiriu um papel de destaque nas
politicas expansionistas de 2009. Os investimentos na estatal chegaram a 1,9% do PIB. O
PAC incluia varios projetos de diversos segmentos da estrutura brasileira, e o governo utilizou
amplamente a estatal petrolifera como instrumento para contornar a crise, sobrecarregando a

capacidade da companhia e fazendo com que seu orgamento estourasse (BARBOSA, 2013).
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Em 22 de dezembro de 2010, a Lei n® 12.351 modificou a Lei n°® 9.478 (Lei do
Petroleo, de 1997) e o Estado voltou a ter um maior controle sobre o petrdleo produzido,
diante das descobertas de jazidas de petrdleo e gas na camada pré-sal. A Petrobras voltou a ser
a operadora Unica dos campos e possuia participacdo obrigatoria de, no minimo, 30% nos
grupos de exploragio e produgdo (DAROS, 2012).

A crise econdmica iniciada em 2007 nos Estados Unidos acarretou a contragao das
relacdes comerciais internacionais, € os produtos de exportagdo brasileiros foram atingidos.
Conforme aponta Reisoli Filho (2015), apés um periodo de expansdo nas contas externas de
petrdleo, a partir de 2010 as vendas do produto e de seus derivados apresentou instabilidade e
ndo acompanharam o comportamento das compras domésticas. As importagcdes mantiveram
uma tendéncia de crescimento, mas as exportacdes estagnaram e, em 2011, se retrairam. A
isso se deve o fato de que as exportacdes destes bens sejam mais sensiveis as condigdes
econdmicas externas e de que o Brasil possui uma dependéncia crescente por petroleo.

A partir de 2011, o Brasil passou novamente a consumir mais petréleo do que € capaz
de produzir. Deste modo, a autossuficiéncia declarada pelo governo em 2006 ndo se tornou
mais valida, uma vez que a producdo de petroleo era inferior ao volume de derivados

consumidos internamente.

4.6 ULTIMO PICO DE PRECO E AS IMPLICACOES DE SUA QUEDA

Com a alta cotacdo do barril em 2012, a Petrobras recebeu pressdes do mercado para
aumentar os pregos dos derivados do petréleo, de modo a ndo ter prejuizos. Ao mesmo tempo,
a oferta de etanol havia sofrido uma reducgdo, entdo as importacdes de derivados haviam
aumentado, contribuindo para uma deteriora¢do na conta petroleo. Em fevereiro de 2012 as
compras de gasolina no exterior subiram 33% em relagdo a fevereiro do ano anterior.

Belluzzo, em entrevista a Revista Férum (2015), afirma que o governo impediu
reajustes no preco dos combustiveis como medida de contengdo da inflagdo, mesmo em um
periodo que o barril do petrdleo estava em torno dos cem dodlares. Foi somente no inicio de
2013 que houve um reajuste de 6,4% para a gasolina e de 5,5% para o diesel. Mesmo assim,
como a Petrobras necessita de derivados importados, terminou com um déficit de R$ 10,7
bilhdes. Belluzzo sugere que a medida de contencdo de pregos ndo seguiu propor¢des

aceitaveis, e que:
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Nio havia razdo para subsidiar a massa de consumidores que tem capacidade para
gastar. Em um certo momento, era possivel reajustar sem causar um grande efeito
sobre a inflacdo. Foi um erro, podia ter deixado a Petrobras em uma situagdo muito
mais favoravel para acelerar os investimentos (BELLUZZO apud ANJOS; FARIA,
2015).

Conforme discutido no capitulo anterior, a partir de junho de 2014 até janeiro de 2016
a tendéncia do prego do barril de petrdleo foi de rapida queda, passando de US$ 105,54 para
USS$ 28,50 respectivamente. Preocupagdes acerca do crescimento da China, da crise
diplomatica entre o Ird e a Arabia Saudita e sobre o aumento dos estoques de derivados nos
Estados Unidos tiveram papel central nesta queda brusca no pre¢o da commodity. De acordo
com a discussdo acima, esta queda ndo se refletiu nos precos dos combustiveis aqui no Brasil,
pois o reajuste dos precos do diesel e da gasolina ndo acompanhou a variacao do barril do
petrdleo internacional. A Petrobras precisou arcar com grandes perdas, entre elas uma menor
arrecadacdo dos royalties sobre a produg¢do, o que acabou por afetar o orcamento das
prefeituras e dos estados produtores de petréleo. Além disso, a rentabilidade da estatal na
exploracao do pré-sal diminui em fungdo da desvalorizacdo do petrdleo. O motivo € que os
investimentos foram planejados levando em conta um prego minimo do barril por volta de
USS$ 45, o que tornaria a produgao viavel.

Apesar de o reajuste nos combustiveis em 2013 ter aumentado os lucros da Petrobras
em 11% a mais que no ano anterior, sua divida liquida aumentou em 50%. De R$ 147,8
bilhdes para R$ 221,6 bilhdes, devido justamente ao controle dos pregos nos anos anteriores.
O mercado financeiro, como resposta, comecou a ter uma percep¢do negativa sobre a
companhia, ¢ os investidores foram levados a vender suas agdes. A empresa perdeu muito
valor de mercado, representado pelo preco de suas agdes vezes o numero de agdes existentes.

Um artigo da Infomoney (E A HORA..., 2015) sobre a Petrobras defende que a
constante queda do preco do petroleo desde 2014 por um lado, minimizou os prejuizos que a
companhia brasileira enfrentava desde 2011 com a importacao de derivados a altos pregos.
Além disso, o fato de o barril do petrdleo estar em torno de US$ 50 fez com que a companhia
tivesse custos mais baixos com a extragdo e com a participagdo governamental (royalties e
participagdo estatal). Como a participacdo ¢ baseada no preco internacional, que estava
elevado em 2014, a companhia passou a ter menores custos e maior fluxo de caixa. Por outro
lado, a queda do preco do barril coloca em questao a viabilidade do plano de investimentos da
companhia e pdoe em duvida a rentabilidade da exploragao do pré-sal, a pregos tdo baixos.
Quando o barril estava a US$ 32,60, no segundo bimestre de 2014, os custos da companhia

para produzir, transportar e pagar impostos ainda eram cobertos. Entretanto, para que a
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exploragdo no pré-sal se mantenha viavel (break even), o preco precisa estar, no minimo, a
USS$ 45, de acordo com a propria companhia. A curto prazo os agentes correm o risco de
desinvestir em exploragdo, primeiro setor da cadeia upstream a ser afetado em crises de
baixos pregos.

Outros fatores também contribuem para a menor rentabilidade da empresa, de acordo
com o artigo, como a crise de credibilidade, a divida crescente (conquistando o posto de maior
do mundo) e a ingeréncia politica, envolvendo escandalos de corrupcdo. As acdes da
Petrobras, entdo, acumularam grandes perdas: desde 2010 a estatal perdeu cerca de 70% de
valor de mercado. A grande divida da estatal, que em 2015 estava beirando R$ 500 bilhoes,
teve com grande causa o controle dos precos de combustiveis como medida de contengdo da
inflacdo. Entre 2011 e 2014 os precos da Petrobras se situavam muito defasados, e, somando-
se a forte valorizag¢do do ddlar, o prejuizo da companhia foi enorme.

Com a queda do preco do barril internacional, somada a recessdo que o Brasil
experimentava, a balanca comercial no setor petroleiro melhorou. Apesar de que as
exportagdes de oleo e de derivados tenham diminuido 34% em 2014, as importagdes cairam
ainda mais, em torno de 47%. Isso fez com que o déficit da conta petroleo caisse para US$ 5,7

bilhdes, ante o recorde de 2013 de US$ 20,4 bilhdes (E A HORA..., 2015).

4.7 PERSPECTIVAS

A interdependéncia energética ¢ global e inevitavel, porém os paises procuram formas
de diminuir as consequéncias da escassez e¢ dos choques externos, uma vez que a alta
dependéncia externa se traduz em inseguranca nacional. No final da época da
“petroprosperidade”, nos anos 1980, e inicio da “era dos conflitos”, que se estende até hoje,
tanto consumidores quanto produtores passaram a interpretar a interdependéncia como fonte
de inseguranca energética. Os produtores, para contornar o0s receios, procuram a
diversificacdo de seus recursos e a ampliacdo de seus mercados consumidores, além de
investir em paises emergentes altamente consumidores de petréleo, como a China e a India
(BRITO et al., 2012).

Quanto aos paises consumidores, por sua vez, Morais (2015) apresenta duas formas de
amenizar sua dependéncia: diversificar a matriz energética com novas fontes de energia ou
aumentar seu acesso a elas. O Brasil tem procurado a diversificacdo energética desde a década
de 1970, com o Pro-Alcool, e vem investindo em programas de construgio de hidrelétricas e

usinas nucleares. Quanto ao seu acesso, incrementou sua prospec¢do de petréleo doméstico
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com a explotacdo da camada do pré-sal, tanto para garantir sua autossuficiéncia quanto para
se tornar um grande exportador do produto. Entretanto, afirmar que o Brasil ¢ autossuficiente
¢ de um otimismo exagerado (BRITO et al., 2012).

Conforme Tolmasquim et al. (2007), no periodo entre 2005 e 2030, o consumo de
energia crescera a taxas maiores do que das ultimas décadas, e a oferta de energia dobrara. O
Brasil possui uma grande vantagem comparativa no setor energético, tendo em vista seus
recursos naturais em abundancia e a baixos custos em termos relativos. Os investimentos
feitos em exploragao e producdo de petrdleo podem fazer com que a produgdo nacional atinja
3 milhdes de barris por dia em 2020. No lado da demanda, Tolmasquim et al. (2007)
pressupdem que o consumo aumentard, acompanhando o cenario macroecondmico. Apesar do
aumento do consumo, a maior producdo acarretard até 2030 um superavit no balango de
produgdo e consumo de petrdleo.

Com relagdo aos derivados, os autores estimam para 2030 cerca de 3,7 milhdes de
barris por dia e uma melhor capacidade de refino, para suprir a necessidade doméstica. Este
incremento na produ¢do também provocard um balango superavitario de producdo e consumo
dos derivados.

Sob analise de um periodo conturbado de transicdo energética e de mudangas no
paradigma energético global, Pimentel (2011) elenca trés prioridades para o Brasil: assegurar
a oferta interna de energia (tanto mantendo quanto ampliando as fontes renovaveis); auxiliar
na manutencao da estabilidade energética, politica e econdmica na América Latina; ampliar o
desenvolvimento nacional com as oportunidades da transi¢do, assim como sua proje¢do no
cendrio internacional.

O primeiro objetivo, de acordo com o autor, seria facilmente alcangado, uma vez que o
Brasil possui ampla experiéncia e possibilidade de expansdo das matrizes renovaveis de
energia, com énfase na hidroeletricidade e no aproveitamento da biomassa de cana. Além
disso, com a extracdo de hidrocarbonetos da camada do pré-sal, a producao de petroleo €
aumentada e o pais pode passar a ser um dos mais importantes produtores da matriz. Em
relacdo ao segundo objetivo, que ¢ ajudar a manter a estabilidade no continente, o Brasil terd
que investir esfor¢os econdmicos e diplomaticos, como no aprofundamento de vinculos
bilaterais, por exemplo, para garantir a seguranca energética na regido (como o
aproveitamento hidrelétrico nas fronteiras). Entretanto, a énfase devera ser dada na integracao
regional energética, que permitird o melhor aproveitamento dos recursos. O Brasil ja possui

um papel de destaque na integragdo sul-americana, pois além de ser o principal mercado



74

consumidor e grande exportador de energia, possui uma localizacdo estratégica, amplo acesso
ao financiamento externo e grandes capacidades de articulacao diplomatica.

Sobre a terceira gama de objetivos (a prospeccdo de oportunidades em meio a crise de
transicdo) uma utilizagdo eficiente dos recursos petroliferos poderd alavancar os indices
econdmicos e sociais do Brasil e fortalecer sua influéncia no cenario internacional. De acordo

com Pimentel (2011),

A possibilidade concreta de o Brasil vir a contar com excedentes energéticos
exportaveis (principalmente petroleo, do pré-sal) em meio a uma crise global oferece
a perspectiva de um aumento significativo da receita de exporta¢do ¢ de um ampliado
interesse global por investimentos tanto no setor de exploracdo e produgdo de
petrdleo, quanto segmentos coadjuvantes da industria petrolifera, tais como
constru¢do naval, siderurgia, servicos de engenharia ou logistica. (PIMENTEL, 2011,
p. 208)

O autor ainda supde que o Brasil alcangaré a escala ideal de produgdo na camada do
pré-sal quando varias das principais provincias petroliferas de hoje estardo em declinio.
Assim, as condigdes de produgdo e revenda estardo a mercé€ da posi¢ao internacional do pais e

de suas prioridades de politica externa, mais do que das leis do mercado. Segundo ele,

Se o pré-sal representa a possibilidade de fabulosos ganhos econdomicos ¢ da
alavancagem significativa do crescimento industrial, o dominio de uma das mais
promissoras fontes para a geracao de energia renovavel acena com a possibilidade de
um papel protagdnico na conformagdo do novo paradigma que, em ultima instancia,
tera impacto determinante na maneira como a sociedade do século XXI produzira,
transportara e consumira seus bens e servigos (PIMENTEL, 2011, p. 210).

Conforme relatério da Ernst & Young Terco (BRASIL..., 2011), grandes investimentos
nos campos do pré-sal estdo programados para até 2020. O total estimado vai além de US$
250 bi para o desenvolvimento da produgdao de petrdleo e gas natural, incluindo toda a
infraestrutura de transporte.

Pimentel (2011) ainda aponta que, a0 mesmo tempo em que a fonte petrolifera
brasileira se apresenta grande polo de energia, e ha grande desenvolvimento em fontes
renovaveis, na fase aguda de transicdo energética a politica externa brasileira enfrentara
dificuldades. Havera maior competi¢do pelos recursos escassos, além de uma grande disputa
pela defini¢do dos padrdes do novo paradigma energético. Os paises em desenvolvimento
tentardo impor seu entendimento e sua visao acerca do que ¢ energia renovavel e de como
deve ser comercializada e produzida, enquanto que o Brasil ja4 possui um modelo energético
para executar na transi¢do. Entdo, a defesa deste modelo causara discordia de opinides e

dificuldades para a diplomacia brasileira.
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Ou seja, o Brasil e sua industria petrolifera tem sofrido importantes transformagdes e
devera experimentar novas metamorfoses ao longo das préximas décadas. O petroleo
continuard a representar uma forte influéncia nas negociacdes externas, € a economia
brasileira, enquanto peca do sistema que utiliza o petroleo como matriz energética, continuara
absorvendo as mudangas que ocorrem no sistema internacional, tanto em relacdo ao preco
ofertado quanto a oferta do recurso em si. E continuara se adaptando a elas, procurando novas

fontes e adequando sua economia, para obter 0 menor impacto possivel.
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4 CONCLUSAO

O uso do petrdleo como instrumento de poder ganhou bastante énfase na década de
1970. Neste periodo, os paises que até entdo eram periféricos as decisdes politicas e
econOmicas internacionais passaram a assumir uma posi¢ao de destaque, com a influéncia e
riqueza necessaria para conduzir os eventos. Dessa forma, devido aos mais diversos interesses
e circunstancias dos paises produtores do “ouro negro”, o prego do barril de petroleo
internacional possui uma tendéncia historica de oscilagdes, com pregos muito altos e muito
baixos. Somando-se essas variagdes as especulagdes acerca do prego no curto prazo, ¢ de se
esperar que seja gerada uma falta de confianga no mercado do produto e estruturalmente
menores investimentos em sua producgdo. Todavia, por ser um recurso atualmente vidvel e de
facil exploracdo e extracdo, ¢ usufruido e demandado continuamente.

Na “Sociedade do Hidrocarboneto”, como Yergin a denomina, os paises consumidores
consideram como vantagem estratégica o acesso ao petrdleo, sendo indispensavel para sua
economia e capacidade de crescimento. Ja para o pais produtor, o recurso significa status e
influéncia. O petroleo, como simbolo de soberania e de poder, representa as divergéncias
entre os objetivos das empresas e dos Estados. Tais conflitos na politica internacional sdo
motivos para influéncia e interferéncia das poténcias (grandes acionistas das empresas) nas
regides produtoras e para as hostilidades que ocorrem interna e internacionalmente. Essas
divergéncias, portanto, sdo o principal motivo das grandes oscilagdes no valor do petroleo,
discussao principal deste trabalho.

Outro ponto abordado ¢ a busca pela autossuficiéncia dos paises em desenvolvimento,
com énfase na historia brasileira desde a década de 1970 como exemplo de resposta diante
dos acontecimentos internacionais. O pais, a partir de meados do século passado, buscou sua
autossuficiéncia, com grandes investimentos na extracdo do petrdleo, e tornou-se, dessa
forma, grande produtor mundial. Ainda ¢ dependente de grandes quantidades de petrdleo
importado, pois o 6leo que produz ¢ do tipo mais pesado, e o pais ainda ndo possui capacidade
e tecnologia suficientes para refinar toda a quantidade produzida.

As politicas economicas brasileiras sofreram grande influéncia nao s6 das oscilacdes
do preco do barril internacional em si, mas também de varios outros determinantes
acarretados por elas, como, por exemplo, a abundante liquidez externa dos anos 1970, que
serviu para financiar grandes investimentos internos. Estes gastos governamentais tinham o

proposito principal de tornar o Brasil menos dependente de recursos do exterior,
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principalmente energéticos. E a grande motivacdo para isso foi justamente a grande
instabilidade que tais recursos apresentavam, especialmente o petréleo.

Ao longo dos anos, a industria petrolifera brasileira ganhou espaco no or¢amento do
governo, e a partir dos anos 2000, ganhou papel de destaque. Um dos motivos foi a descoberta
de reservas de petréleo off-shore, na camada do pré-sal. Este fato proporcionou maior
estabilidade a seguranca energética ao Brasil, ¢ deu a nag¢do a sensacao de “conforto
energético”. A autossuficiéncia energética ¢ um grande objetivo dos paises consumidores, e
aqueles que a possuem estdo em posicdo privilegiada num cenario de dependéncia do
petroleo. Entretanto, essa condicdo de autossuficiéncia ¢ raramente satisfeita, visto que a
distribuicao de petroleo no mundo € bastante desigual, € mesmo os paises que estdo sobre
grandes reservas de petroleo podem ndo ter a tecnologia suficiente para extrai-lo ou
transforma-lo em derivados para o consumo. Por esse motivo, no cendrio internacional a
dependéncia energética das nagdes ¢ a regra.

Apos a crise de 1973, a era da “petroprosperidade” (que havia iniciado na década de
1920) cedeu lugar a “era dos conflitos”. Os paises consumidores e produtores passaram a
encarar a interdependéncia como uma inseguranga energética. Ambas as partes, desse modo,
passaram a buscar alternativas para aprimorar sua seguranca energética. Os produtores
passaram a ampliar seus mercados € os importadores comecaram a investir em fontes de
energia substitutas ou alternativas ao petroleo, além de procurar aumentar sua producdo
interna.

A tendéncia para os proéximos anos € que os paises deverdo manter grande
dependéncia pelo petroleo, principalmente da producdo dos paises da Opep, pois ndo existem
ainda novos paradigmas tecnologicos e geopoliticos capazes de substituir essa realidade.
Enquanto ndo se encontrar alguma fonte alternativa de energia, o petréleo continuara a ter
efeitos de longo alcance sobre a economia global. O presente trabalho propde que a elevacao
de preco do dleo pode estimular o crescimento econdmico ou, ao contrario, desencadear a
recessdo. Por pelo menos trinta anos o petroleo permanecera dominante na matriz energética
global. Todavia, a industria petrolifera ndo encontrou outros meios de regulagdo que ndo
gerem tantos impactos nas economias dos paises, ¢ que ndo faca do petréleo um mercado tao
arriscado de investir. O setor petroleiro demonstra dificuldade em impedir grandes escaladas e
colapsos abruptos de pregos, e de gerar alguma seguranga energética global.

Ademais, os eventos recentes trazem incertezas quanto a oferta futura de energia e seu
custo. A regido do Oriente Médio possui tradicionalmente grande instabilidade geopolitica,

que faz compromete a capacidade produtiva do petrdleo, prejudicando em varios momentos
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os volumes produzidos e os pregos pré-fixados. Esta conjuntura pode se manter desfavoravel
por um longo prazo.

A abundancia de hidrocarbonetos ¢ um fator potencial de geracdo de riquezas.
Entretanto, ¢ um recurso esgotavel e o ritmo de aproveitamento das jazidas ¢ uma variavel-
chave. As novas descobertas brasileiras exigirdo um grande esfor¢o de inovagdes tecnologicas
para maximizar o aproveitamento do petroleo produzido. Tais inovagdes deverdao ser
acompanhadas por um plano institucional e regulatorio. Com a recente queda do valor do
barril internacional, a Petrobras encontra dificuldades de investimento, ¢ tem retornos
menores, enquanto que a conta petréleo brasileira passa por uma deterioracdo. Entretanto, a
empresa tem aumentado sua capacidade de producdo no pré-sal de modo economicamente
viavel, conseguindo reverter parte das perdas.

O cendrio petroleiro no Brasil tem passado por importantes transformagdes, € no
futuro préximo estas continuardo ocorrendo. O petrdleo nesta ultima metade de século tem
representado um forte elemento da politica econdmica do pais, € cada vez com mais forca e
influéncia. Conforme a industrializacdo no pais avanca, o recurso se torna a chave da

seguranca energética nacional.
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