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E PRECISO PRESERVAR A COMPETITIVIDADE DOS INVESTIMENTOS EM PETROLEO E GAS

Décio Oddone
10/06/2020, Broadcast do Estaddo

O mercado de petréleo voltou a surpreender. O preco do WTl americano, que chegou a ser negativo em
abril, retornou a casa dos USS 30 por barril. O do Brent, referéncia internacional, superou os USS 40. A
gueda nos pregos, que havia ocorrido depois que a guerra de mercado entre a Ardbia Saudita e a Russia
e a Covid-19 causaram a maior destruicdo de demanda da histdria, levou as empresas a reduzirem custos
e a cortarem investimentos, 0 que passou a ameagar a aprovagao de novos projetos, especialmente os
gue demandam longo prazo de maturacao, como os de producdo em aguas profundas.

Enquanto a maioria das previsdes indicava que a diminuicdo no consumo iria dominar o cenario pelos
proximos meses e que o petrdleo demoraria para voltar a casa dos USS 40 por barril, a recuperacio
surpreendeu. A queda na oferta e a reabertura da economia em vdrios paises foram responsdveis por
esse movimento. Entretanto, a demanda ainda deve seguir pressionada, o que deve dificultar uma
recuperag¢ao maior dos pre¢os no curto prazo.

Embora a retomada parcial dos mercados possa afastar as previsdes mais pessimistas, impactos do
coronavirus vao perdurar. Mudancas de comportamento, aumento do trabalho remoto, restricbes a
viagens e a grandes eventos, op¢bes por transportes individuais e varias outras consequéncias da
pandemia influenciardo o consumo futuro de petrdleo e gas natural. Alguns paises passardo a incentivar
de forma mais efetiva a descarbonizacdo da matriz energética. Outros buscarao acelerar a atra¢do dos
recursos necessarios para financiar projetos bilionarios nos setores de petréleo e gas natural. Afinal,
como a transicdo energética pode vir a caminhar a passos mais largos, é recomendavel antecipar a
extracao.

A aprovacdao de um projeto, no entanto, ndo depende somente da sua rentabilidade, fruto direto dos
precos futuros, que sdo influenciados pela expectativa de demanda. E consequéncia também da
atratividade relativa dessa iniciativa dentro do portfélio global da companhia responsdvel por ela.

Um investimento pode ser bom isoladamente, mas ndo prioritario, se houver opgdes melhores. Dessa
forma, por ndo ser competitivo dentro da sua prépria empresa, um 6timo projeto pode jamais ser
sancionado. Por isso, as condi¢des de competicdo relativa entre os paises também serdao importantes
para definir a aprovagdo de investimentos.

Depois da revolugdo do shale ter permitido a exploragao de recursos nao convencionais e de avangos
tecnolégicos terem possibilitado a extracdo em dreas de fronteira, o petréleo deixou de ser um bem
€sCasso.

O consumo de hidrocarbonetos pode desacelerar nas préximas décadas, mas nao vai desaparecer.
Decisdes politicas e inovag¢des que provoquem efeitos como a reduc¢do do custo das baterias ou o
aumento da velocidade de carregamento dos carros elétricos podem acelerar a eletrificacdo no setor de
transporte e a transicao energética, antecipando o pico de demanda por petréleo. Embora n3o haja
consenso sobre quando isso deve ocorrer, poucos consideram que acontecera depois de 2040. Apesar
de novos campos serem necessarios para compensar a natural queda de producao nos reservatérios
existentes, décadas a frente, quando as fontes renovaveis dominarem o ambiente energético, existirdao
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reservas de petréleo que jamais serdao extraidas. Assim, os proximos anos serdo cruciais na definicdo dos
empreendimentos que vdo prosperar no setor de 6leo e gas e dos recursos que deixardo de ser
explorados.

Dessa maneira, a aprovacao de projetos serd cada vez mais influenciada pelo ambiente regulatério e
tributario nos principais paises produtores e consumidores e pela rapidez com que a tecnologia vai
transformar o setor energético global.

Embora a recuperacdo recente do preco do Brent seja uma boa noticia, um sinal mais relevante estd na
expectativa de precos futuros. A curva vigente em 01 de janeiro trazia valores que comeg¢avam em USS
70, chegariam a casa dos USS 50 em 2021 e voltariam a USS 60 em 2029. A curva de 01 de junho partia
de USS 36 para alcangar USS 50 em 2024 e os mesmos USS 60 em 2029. Logo, para os projetos de longa
maturacdo a serem aprovados na segunda metade dos anos 2020, caso de muitos dos investimentos
programados no Brasil, os impactos da Covid-19 nos precos do petréleo ndo parecem ser tdo relevantes
como poderia sugerir uma andlise inicial.

No entanto, como ndo havera escassez e ndo se sabe quanto petréleo sera demandando no futuro,
apenas os empreendimentos mais competitivos continuarao obtendo recursos. Os projetos no Brasil sao
atraentes e tém elevada produtividade, o que permitiu que a retomada da indUstria comecasse a tomar
forma a partir de 2017. Agora, a crise da Covid-19 traz desafios e dificuldades inesperados. A exemplo
de outros paises, é hora de continuar trabalhando para manter a competitividade relativa dos
investimentos aqui. Essa é a melhor forma de proporcionar as condi¢des para que recursos ainda nado
aproveitados possam ser transformados em riqueza, arrecadacdo, emprego e renda.
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