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RESUMO

O objetivo deste trabalho € analisar e tentar compreender qual € o
impacto que a guerra entre a Russia e a Ucrania, iniciada em fevereiro de 2022,
tem no pregco do petrdleo internacional. Foram estudadas sobre as
consequéncias da guerra no fornecimento de petrdleo russo e o comportamento
internacional politico/econémico frente a esse conflito. O método utilizado € uma
revisdo bibliografica de diversos artigos académicos, relatérios econdmicos
histéricos e atuais e analise de oscilagdes no prego do petroleo ao longo do
tempo. A importancia da energia no mundo € inegavel e ha uma necessidade do
estudo econdmico dela. O Petrdleo € uma das principais fontes energéticas
atuais e ha poucos paises com grande importancia econémica na industria
petrolifera, um deles € a Russia. A importancia desses paises € determinada por
fatores como a localizagao das reservas naturais de petréleo, a producgao, a
capacidade de refino e o balango entra exportacdes e importagdes de petroleo.
Uma guerra envolvendo a Russia traz implicagdes para a industria do petréleo.
A guerra incitou um aumento no prego do petréleo no primeiro semestre de 2022.
Os paises ocidentais se voltaram, majoritariamente, contra a Russia e
impuseram inumeras sangdes a ela, o que restringiu o fornecimento de petrdleo
russo. Os impactos da guerra na industria do petréleo se diluiram um pouco a
partir do segundo semestre de 2022. Com a demanda mundial por derivados de
petroleo diminuindo e a producdo de petrdleo bruto em grandes paises
produtores aumentando, o prego internacional do petréleo caiu, chegando a seu
menor valor no ano em dezembro de 2022. A perspectiva € que 0 prego se
estabilize ao longo de 2023, uma vez que os EUA e os paises membro da OPEP
aumentem a produg¢ao e compensem a falta de oferta russa.

PALAVRAS CHAVES: economia da energia; industria petrolifera; guerra.



ABSTRACT

The purpose of this paper is to analyze and try to understand the impact
of the war between Russia and Ukraine, which began in February 2022, on the
international price of oil. It examines the consequences of the war on Russian oil
supply and the international political and economic response to this conflict. The
methodology used involves a literature review of various academic articles,
historical and current economic reports, and analysis of oil price fluctuations over
time. The significance of energy in the world is undeniable, and there is a need
for economic study in this field. Petroleum is one of the primary energy sources
today, and only a few countries hold significant economic importance in the oil
industry, with Russia being one of them. The importance of these countries is
determined by factors such as the location of natural oil reserves, production
capacity, refining capabilities, and the balance of oil exports and imports. A war
involving Russia brings implications to the oil industry. The war led to an increase
in oil prices in the first half of 2022. Western countries predominantly turned
against Russia and imposed numerous sanctions, which restricted the supply of
Russian oil. The impacts of the war on the oil industry somewhat diminished in
the second half of 2022. With global demand for petroleum products decreasing
and crude oil production increasing in major producer countries, the international
price of oil dropped, reaching its lowest value of the year in December 2022. The
perspective is that the price will stabilize throughout 2023, once the US and
countries members of the OPEC increase production and compensate for the
lack of Russian supply.

KEY WORDS: energy economics; oil industry; war.
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1 INTRODUGAO

Um dos objetivos em comum dos seres humanos é a sobrevivéncia, e se nos
perguntarmos o0 que € necessario para sobreviver as trés respostas que virdo a nossas
cabecgas com certeza serdo: agua, comida e abrigo. Isso é quase que uma convengao
entre nds humanos. Porém, é preciso viabilizar o “o qué” através do “como”, e o como
parte do principio da energia. Para conseguirmos sobreviver (dgua, comida e abrigo)
precisamos realizar agdes (trabalho) com os nossos corpos para adquirir esses bens
essenciais para a sobrevivéncia, e isso € a definigdo de energia, a capacidade de um
corpo realizar trabalho (SWEENEY, [s.d.]). Isso nos mostra que a importancia da
energia e de seu estudo € algo que precede as industrias e revolugdes industriais.

Agora que determinamos a importancia do estudo da energia, podemos
avangar um pouco no tempo. Ao longo dos anos foi-se aprimorando o uso da energia
e através de tecnologias nds percebemos que é possivel utilizar essa capacidade de
realizar trabalho em diferentes corpos, como por exemplo esquentar uma panela,
mover um carro e viabilizar a comunicagcdo de pessoas em paises diferentes. Com
isso surge a necessidade de buscar fontes energéticas (energia em certa forma), que
sdo matérias-primas que viabilizam o uso de energia em outros corpos. Existem
diversos tipos de fontes energéticas, porém a principal fonte de energia primaria
utilizada atualmente € o petréleo (BP, 2021). Sabendo disso, essa matéria-prima se
tornou um produto que atraiu o foco de pesquisadores, investidores, politicos e varias
pessoas interesse no tema. Portanto, com toda essa visibilidade, se desenvolveram
ciéncias e mercados derivados do petrdleo, englobando uma das maiores industrias
do mundo, a industria petrolifera.

Essa industria tem inumeros desafios, visto que nao é possivel criar petroleo
e nem o encontrar em todos os lugares do mundo, pois ele esta distribuido
desigualmente pelo globo. Esse produto é negociado no mundo inteiro ha muito
tempo, e esses desafios s&o alguns dos motivos pelo qual existem paises que tém
maior influéncia do que outros. O preco do petroleo € de interesse de todos os agentes
da industria, porém também € de interesse dos consumidores, ja que esse precgo
influencia diretamente no prego dos produtos derivados, como por exemplo a gasolina
e o diesel. Podemos dizer que o prego do petrdleo € indispensavel, ja que ele impacta

a industria petrolifera, que por sua vez impacta as industrias que utilizam dessa



matéria-prima para funcionar e consequentemente impacta o consumidor final de
produtos ofertados por essas industrias.

Com a constatagdo da importancia do preco do petréleo, podemos observar
historicamente suas flutuacdes e tirar certas conclusdes. O preco do petréleo sofreu
diversos choques desde o inicio da precificagcdo do produto, tendo uma oscilagéo
irregular ao longo do tempo. Porém, todas essas oscilagdes tém motivos, ou pelo
menos hipoteses do porqué elas ocorreram. Varios choques se deram por conflitos
geopoliticos, principalmente quando os paises em conflito s&o grandes agentes na
industria petrolifera, que por conta da distribuicdo desigual da matéria-prima no
mundo, o impacto na oferta de petréleo desses paises tem repercussao global.

Um dos paises destaques na industria do petréleo € a Russia, sendo o maior
pais do mundo em extensao territorial e possuindo inUmeras reservas naturais de
petréleo. Com uma ampla histéria, a Russia acumulou multiplos atritos com outras
nagdes, um dos principais € com a Ucrania. Apos o final da guerra fria a Ucrania se
tornou um pais independente, porém a relagdo com a Russia nunca foi boa. Com mais
de 30 anos de tensdo entre as nagdes e alguns conflitos nesses anos, em fevereiro
de 2022, ap6s varias ameacas e discussdes, a Russia invadiu a Ucrania e se iniciou
um dos maiores conflitos armados dos ultimos tempos.

Historicamente guerras tém um impacto significativo na industria e no prego
do petréleo, e apés mais de um ano desde o inicio da invasdo russa na Ucrania
podemos perceber fortes oscilagdes no preco internacional do petréleo. O mundo em
2020 passou por uma pandemia devido ao coronavirus (COVID-19) e ainda sofre
repercussdes econdmicas por conta disso. O choque econdmico da pandemia ainda
estava afetando diversos mercados e o mercado do petréleo ainda n&o tinha se
normalizado. A guerra da Russia e da Ucrania tem a particularidade de ocorrer logo
ap6s um dos maiores choques econbOmicos da atualidade, e o conflito tem a
capacidade de impactar expressivamente a industria petrolifera.

Diante da importancia da energia, do tamanho da industria petrolifera e dos
impactos que uma guerra pode ter nesse mercado, este trabalho tem como objetivo
principal analisar os impactos que a guerra entre a Russia e a Ucrania podem ter no
preco do petrdleo. Além desta analise, como objetivos especificos, entender as
implicagdes que a guerra pode ter no fornecimento internacional de petroleo por parte

da Russia e o comportamento politico/econdmico internacional frente a esse conflito.
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Esta pesquisa se dara de forma qualitativa, através de analises historicas e atuais de
fontes académicas e relatérios econdmicos.

O restante do trabalho esta organizado de maneira em que a segéo 2 consiga
ambientar o leitor no ambito da economia da energia, desde a fungao da energia até
o papel do petréleo e seu preco no mercado. A segao 3 traz uma analise histérica do
produto e da industria, mostrando os principais agentes econémicos que influenciam
o0 mercado e a importancia da Russia como produtora e exportadora de petréleo. Na
secao 4 ¢é apresentada a histéria da tens&o entre a Russia e a Ucrania, os principais
conflitos, as sangdes impostas na Russia e traga paralelos entre a guerra e a flutuagéao

do precgo do petréleo. Por fim, as consideracgdes finais sdo apresentadas na segéao 5.

2 RELAGAO ENTRE A ECONOMIA E AS FONTES ENERGETICA

Economia da energia € um campo de estudo que se concentra na producéo,
distribuicdo e consumo de recursos energéticos e commodities. Envolvendo a
aplicacéo de principios econdmicos em questdes relacionadas a energia, como a
oferta e a demanda de varias fontes energéticas (GORDON, 2023). Toda a cadeia
energética, da produgédo ao consumo até ao descarte, tem uma estrutura de mercado
e uma estrutura reguladora, e todo esse estudo se afunila para termos um uso
economicamente eficiente da energia, levando também em consideracdo as
consequéncias ambientais (SWEENEY, [s.d.]).

Energia, na terminologia da fisica, € a capacidade de um corpo realizar
trabalho. Porém, olhando economicamente “energia” inclui todos os recursos
energéticos e commodities que podem produzir energia o suficiente para realizar
trabalho, assim podendo ser utilizada para performar atividades para os humanos
(SWEENEY, [s.d.]). A energia pode se manifestar de diversas formas (mecanica,
térmica, quimica etc.) e é utilizada para satisfazer uma série de necessidades como
iluminar ambientes, transportar pessoas e objetos, aquecer ou resfriar e outras
inumeras necessidades ligadas desde a producgéao até ao lazer. Podemos entéo definir
que utilizar a energia € um meio para conseguirmos satisfazer diversas necessidades
humanas. Porém, para satisfazer essas necessidades, a energia precisa de diversas
acdes e ndo é consumida diretamente por nos (PINTO JR et al., 2007).

Vamos pegar o exemplo um carro de motor a combust&o, precisamos de um

motor para converter o combustivel (energia quimica) em movimento (energia
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mecanica) assim satisfazendo nossa necessidade de transporte, ou seja, utilizamos
equipamentos que transformam a energia na forma em que precisamos, iSSO nos
mostra que ndo consumimos a energia diretamente. Um dos problemas é que a
energia encontrada na natureza, que chamamos de “fonte primaria”, normalmente n&o
estd em condi¢gdes para ser utilizada por esses equipamentos, entdo torna-se
necessario preparar a energia para a utilizagdo. Continuando no mesmo exemplo, o
motor transforma o combustivel em forga-motriz, porém ndo se encontra gasolina e
diesel na natureza, e essas fontes energéticas sdo chamadas de “fontes secundarias”.
O que acontece é que apos a extragao do petrdleo ele passa por diversos processos
fisicos e quimicos para estar apto a funcionar no motor do carro, entdo a energia é
extraida, transformada e utilizada por meio de equipamentos para satisfazer as
nossas necessidades (PINTO JR et al., 2007).

Ainda sobre satisfazer necessidades existe o fator localizacao e flexibilidade
de uso. Em nosso exemplo do carro de motor a combustao, o petréleo se encontra
em algumas bacias petroliferas ao redor do mundo, mas sua utilizagdo se da em
lugares onde n&o tém essas reservas naturais (normalmente grandes centros
urbanos), trazendo entao o problema da localizagdo. Agora na questao de flexibilidade
de uso, a maioria dos motores, seja de carro ou de qualquer maquina e equipamento,
s6 aceitam um tipo de combustivel, o que forma uma dependéncia energética para o
consumidor. Todo o setor energético engloba diversas cadeias energéticas distintas,
entdo impactos econdmicos podem vir de diversos pontos dessas cadeias, como a
baixa flexibilidade nas tecnologias de uso criou uma demanda na construgdo de
equipamentos mais flexiveis, ou seja, que suportam mais de um tipo de fonte
energeética, por exemplo, motores que aceitam mais de um tipo de combustivel (PINTO
JR et al., 2007).

Para analisar a evolugdo desses sistemas energéticos ao longo do tempo,
utiliza-se um quadro contabil chamado de balango energético, que busca explicitar as
relacbes entre o setor energético e os outros setores da economia. O balango
energético € uma matriz com os fluxos das diversas fontes de energia, contando com
a producgao, transformacdo e consumo. No Brasil, o balango energético mais
conhecido € o BEN (Balango Energético Nacional), e aqui ja conseguimos ver a
importancia econdmica do petroleo, ja que a unidade de medida utilizada no BEN ¢é a
tonelada equivalente de petroleo (tep) (PINTO JR et al., 2007). O BEN, trazido na

tabela 1, é atualizado anualmente e contribui para diversos estudos de planejamento
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energético no Brasil, assim como nos auxilia em estudos setoriais, na medida que nos
traz estatisticas confiaveis (EPE, 2022).

O BEN nos traz esse entendimento melhor dos fluxos energéticos nacionais,
portanto todos os dados apresentados nele sao relacionados a oferta e consumo de
energia no Brasil (EPE, 2022). Esse quadro contabil, estruturado como uma matriz,
tem a fungao de consolidar as energias produzidas, transformadas e consumidas no
Brasil. Na tabela 1 temos uma BEN simplificado, com o foco nas fontes de energia
primaria, que se encontram nas colunas. As linhas nos trazem como é contabilizado
esse fluxo de energia, onde toda a operagédo no qual a energia é adicionada ao fluxo
ird aparecer com o sinal positivo, e toda a operagao que retirar energia sera com sinal
negativo. O consumo é apresentado sempre com o sinal positivo simplesmente para
facilitar a exposicdo no quadro contabil, ja que todo consumo € uma retirada de
energia do fluxo.

Economicamente, o balango energético € um meio de examinar,
criteriosamente, as oscilagdes da oferta e da demanda de energia em um determinado
pais, nos permitindo olhar a ascensao e queda na participagcao das principais fontes
energéticas. A diversificacdo de fontes de energia também € algo que o balango
energético nos traz, complementando a flexibilizagdo do uso de energia mencionada
anteriormente. O BEN nos mostra contabilmente o que aconteceu, porém sao
necessarios outros instrumentos de analise para conseguirmos determinar a

causalidade entre energia e crescimento econémico.



TABELA 1 — BEN simplificado 2021 (103tep)
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Fluxo Energético Petréleo Gas C?Néo Produtos Deriv?dos Hidréu_lica € Outros Total
natural mineral da cana petréleo  eletricidade

Produgéo 150.386 48.462 2.640 49.422 0 31.202 54.250 336.363
importag&o + exportagdo -57.475 14.833 6.581 -736 11.716 1.987 15.673 -7.423
S:rrigggbrgienjeesgti?]jes -308 -23.070 84 755 693 0 4249 -27.649
Oferta interna bruta 92.602 40.225 9.137 49.441 11.023 33.189 65.674 301.291
Refinarias -91.825 0 0 0 95.982 0 -4.915 -758
Plantas de gas natural 0 -3.480 0 0 2.357 0 889 -234
Centrais elétricas 0 -17.529 -4.426 -5.777 -4.319 25.072 -17.394 -24.372
Destilarias 0 0 0 158 0 0 -158 0
Outras transformacodes -723 -2.894 7.140 0 -1.675 0 -5.775 -3.927
Consumo Final 0 16.155 11.804 43.829 103.106 48.938 38.287 262.120
Setor energético 0 4.718 0 12.875 3.721 3.342 205 24.861
Residencial 0 456 0 0 6.524 12.941 8.570 28.490
Comercial + Publico 0 137 0 0 727 11.375 341 12.579
Agropecuario 0 0 0 9 6.299 2914 3.889 13.110
Transportes 0 1.908 0 14.840 63.838 172 4.386 85.144
Industrial 0 8.719 11.646 15.404 9.826 18.195 20.897 84.687
N&o energético 0 216 158 701 12.173 0 0 13.249
Perdas distribuigéo 0 -242 -48 -58 0 -9.323 -69 -9.740

Fonte: EPE 2022
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A oferta e a demanda no setor energético sao impactadas por cinco principais
dimensbes econbmicas: A macroecondmica, a microecondmica, a tecnolégica, a de
politica internacional e a ambiental. Alguns pontos séo relevantes para a analise
energética econdmica na dimensdo macroeconémica, um deles é a elasticidade-
renda, que é um indicador central para planejar a oferta. Outro € o comércio
internacional de energia, como vimos anteriormente a disponibilidade de energia
primaria (exemplo bacias de petrdleo) ndo se encontram em todos os lugares do
mundo, apesar de ser utilizada quase no globo inteiro. Portanto, a relagdo de
importacao e exportagdo é muito sensivel as oscilagdes de pre¢o, como nos choques
de petroleo na década de 70, o que pode ser benéfico para os paises exportadores
de energia primaria se apropriando de pregos internacionais mais elevador (PINTO
JR et al., 2007).

A dimensao microeconémica é voltada a formagao de pregos da energia (com
foco na industria de derivados), que pode ser um problema devido as flutuagbes dos
precos internacionais da energia primaria e dos pregos domésticos dos derivados. A
dimensdo tecnolégica é um dos pontos mais importantes quando se pensa em
industria, pois as inovagdes tecnoldgicas andam lado a lado com a eficiéncia e o
aproveitamento dos recursos energéticos. Os incentivos as tecnologias designam o
foco energético da cidade, do pais ou até do mundo, e desenvolvem os equipamentos
necessarios para satisfazer as nossas necessidades (PINTO JR et al., 2007).

A dimensdo de politica internacional nos leva de volta a um pedago da
dimensdo macroecondmica: A distribuicdo desigual dos recursos energéticos
naturais. O controle de grandes e importantes reservas naturais de energia primaria
(petréleo e gas) esta sempre em pauta nas relagdes econdbmicas e politicas. Por
ultimo, temos a dimensdo ambiental, que é de grande importédncia para o
desenvolvimento sustentavel visto que todas as fontes de energia existentes tém
impacto ambiental. Ha certos mecanismos de regulacdo ambiental que impdem
restricdes no uso das energias mais poluentes e incentivam o uso das mais limpas, o
que impacta o custo de produgéo e o preco de energia (PINTO JR et al., 2007).

O uso da energia ¢é principalmente de recursos esgotaveis e nao renovaveis
(SWEENEY, [s.d.]). Em 2021, 94,3% da matriz energética global era composta por
fontes ndo renovaveis de energia primaria (BP, 2021). Por isso a analise sensata e
criteriosa da oferta e demanda dos recursos energéticos €& essencial para

entendermos o impacto econdmico que esse setor traz, sendo que a energia é
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utilizada para satisfazer as necessidades humanas e nossas principais fontes

existente no planeta s&o escassas.

2.1 O PAPEL DO PETROLEO NO MERCADO DE ENERGIA

O petroleo é a principal fonte de energia primaria no mundo (BP, 2021) desde
o fim da Segunda Guerra Mundial, portanto € um dos insumos energéticos que tem
grande foco em varias areas de pesquisa. Por conta desse protagonismo todo, o
mercado do petréleo € muito expressivo tendo influéncia de grandes nagbes e
investimentos frequentes, que traremos mais adiante quando tratarmos sobre a
industria petrolifera. Além de tudo isso, o petroleo se trata de uma fonte finita de
energia que nos traz uma analise do préprio objeto de estudo da economia, a
“‘escassez”’. No sentido mais literal, ndo ha produgdo de petrdleo, mas sim uma
extracdo de reservas naturais. Essas reservas, para podermos usufruir do petréleo
cru, precisam ser descobertas e a distribuicdo delas € de forma extremamente
desigual, seja em quantidade ou qualidade, ao redor do mundo. Portanto ha paises e
individuos que sao beneficiados e paises e individuos que estdo em desvantagem
nesse mercado, 0 que origina uma diferenga na estrutura de custos e permite uma
diferenca de renda alta na industria petrolifera.

O produto extraido das reservas nado esta pronto para o consumo,
consequentemente para chegar ao ponto de satisfazer nossas necessidades o
petréleo passa por diversas etapas, como por exemplo a gasolina, que passa pela
extragao de petrdleo cru nas reservas, depois pelo transporte da matéria-prima até
uma refinaria, entéo ele é refinado para se transformar na gasolina e transportado até
um posto para podermos consumir a energia. Portanto, é essencial uma cadeia
produtiva industrial muito bem estruturada seguindo cinco principais pontos: A
exploragdo do petréleo bruto (junto com o armazenamento); o transporte para as
refinarias; o refino do petréleo bruto; a distribuicdo de seus derivados e, por fim, a
comercializacdo deles (PINTO JR et al., 2007).

O problema de localizagéo nas reservas de petréleo é um dos motivos pelo
qual o petréleo € uma das principais commodities negociadas no mercado mundial,
pois existe uma necessidade global dessa fonte de energia primaria e uma dificuldade
de se ter facil acesso a ela em todos os lugares. A oferta e a demanda desta matéria-

prima sdo muito influenciadas pelo cenario geopolitico (PINTO JR et al., 2007).
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Entrando mais ao fundo em algumas caracteristicas econédmicas do mercado de
petroleo, foi-se analisado que nos choques do petréleo no século XX a elasticidade
preco da demanda e oferta era muito baixa, porém a elasticidade renda da demanda
é alta, ou seja, o impacto na demanda do petréleo se da principalmente pela renda
dos consumidores e que o pre¢co nem sempre tem influéncia visto que ha uma
necessidade do petréleo, portanto impactos e choques geopoliticos podem acarretar
volatilidade no mercado (KRICHENE, 2002).

Falaremos um pouco mais sobre preco do petrdleo no proximo item, porém
vale ressaltar que todo mundo precisa de energia e com o petroleo sendo a principal
fonte energética primaria no mundo, mesmo com seu preco oscilando pode nao gerar
diminuicdo na sua demanda, desde que a renda dos consumidores nao sofra muito
impacto. Os paises mais expressivos dentro da industria do petrdleo sdo de certa
forma dependentes uns dos outros, visto que todos os cinco pontos principais da
cadeia produtiva normalmente ndo ocorrem no mesmo lugar, portanto € importante
uma boa relacédo politica e econémica entre os paises produtores e exportadores.
Para se proteger das incertezas econdmicas tendo um impacto toleravel é necessario
um equilibrio entre as exportacbes de petroleo bruto e a capacidade de
processamento do pais (AL-OTHMAN, 2008)

2.2 A FORMAGAO E INFLUENCIA DO PRECO DO PETROLEO

O processo de formacgao de prego engloba diversos fatores e agentes, como
a oferta e a demanda, o custo de produgao, entre outros. A formacao do preco do
petroleo parte dos mesmos principios. Falaremos mais sobre choques e volatilidade
da industria mais para frente, mas afunilando no @mbito do pre¢o do petrdleo sua
evolugao teve épocas extremamente volateis e épocas de calmaria. As influéncias nos
choques e crises foram de diversos fatores distintos, confrontos geopoliticos,
problemas na produgao, crescimento econémico (aumentando a demanda). A partir
dos anos 80 entrou o comércio do mercado futuro, que nele se firmam contratos que
podem proteger ou buscar lucro com mais risco por especulagdes, porém os grandes
aumentos do preg¢o do petréleo ndo podem ser atrelados apenas na especulagao
(RAMOS, 2015).

O preco do petroleo teve certa volatilidade ao longo dos anos e diversas

teorias comegaram a surgir. H4 uma nocgao popular de que o prego do petréleo é
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controlado por um cartel constituido pelos membros da OPEP (Organizagdo dos
Paises Exportadores de Petrdleo), porém essa teoria ndo resistiu a uma analise
rigorosa. Ha pesquisas que apontam que choques na demanda por petréleo podem
ter desempenhado um papel central nos principais choques de precos do petréleo a
partir dos anos 70 (KILIAN, 2010). Hoje em dia, a volatilidade o preco do petrdleo se
da, principalmente, por oferta e demanda mundial, capacidade ociosa e eventos
geopoliticos.

Por ser uma das principais commodities negociadas no mundo, o prego do
petréleo impacta diversos paises ao redor do globo. Historicamente podemos ver
claramente esse efeito da volatilidade do preco do petréleo no mundo, e, como citado
anteriormente, o efeito de fatores globais no preco. Por exemplo, na década de 1970,
a guerra no Oriente Médio e a redugcdo no fornecimento de petréleo pela OPEP
resultaram em aumentos acentuados e duradouros nos pregos do petréleo.

Esses aumentos causaram recessdes globais, escassez de combustiveis e
impactos econdmicos significativos, levando a mudangas profundas na politica
energética, como a busca por independéncia energética, o aumento da capacidade
de extragdo e no desenvolvimento de fontes alternativas de energia (SWEENEY,
[s.d.]). Isso tudo nos traz um paralelo ao que AL-OTHMAN (2008) concluiu, que esses
choques globais e impactos externos podem ser tolerados com um equilibrio entre a
producdo (extracdo) do petrdleo cru para a exportagdo e a capacidade e
processamento do petroleo cru pelo pais.

O petréleo é uma aglomeracgéao de hidrocarbonetos e pode ser classificado de
varias formas a partir de suas caracteristicas fisico-quimicas. A valorizagao do prego
do petréleo depende diretamente de sua qualidade, que engloba a densidade, o teor
de enxofre (percentual), a acidez nafténica, a viscosidade, entre outro. O precgo leva
como principais indicadores os seguintes: O grau API, estabelecido pelo American
Petroleum Institute (APl), que mede a densidade do petrdleo e o teor de enxofre.
Atualmente o petréleo € um ativo listado na bolsa de valores, e os dois principais
precos listados utilizam o marcador Brent e o marcador WTI. O petréleo Brent é uma
das grandes referéncias de preco, que tem as seguintes caracteristicas: 38,08° APl e
teor de enxofre de 0,4%. O WTI, que vem de West Texas Intermediate, € composto
de 38,7° APl e 0,45% de teor de enxofre (D’ALMEIDA, 2015). Quase todo o petroleo
negociado no extremo oriente e nos Estados Unidos é precificado com o WTI como

referéncia, no resto do mundo o Brent é utilizado como benchmark (FATTOUH, 2010).
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3 0 PETROLEO

O petréleo € um bem essencial para a sociedade no mundo atual e ao redor
dele se formou uma enorme industria. E uma matéria prima organica, composta por
uma aglomeragcdo de hidrocarbonetos, que vem da decomposi¢cao de plantas e
animais submetida a calor e presséo ao longo de milhdes de anos, assim formando o
petroleo cru ou “Crude Oil’. A partir desse 6leo € possivel obter diversos derivados
através da refinagdo, processo criado pelo escocés James Young em 1850
(INSTITUTO CEPA, 1999). Alguns derivados sado: adesivos, corantes, tintas e plastico,
entre outros. No entanto, o principal uso do petréleo € como fonte de energia.

Em um sentido extremamente literal, o petroleo € uma energia renovavel,
porque ele é formado pela natureza. Porém, o processo de formacgao do petréleo leva
milhées de anos, o que nao é viavel para ser produzido, portanto consideramos o
petréleo como uma fonte de energia n&o renovavel, voltando para o ponto da
escassez. O petréleo é a base para diversos tipos de combustiveis atuais, como
gasolina, diesel, querosene, entre outros que também sdo derivados através da
refinacdo (D’ALMEIDA, 2015). No passado o carvao mineral ja liderou a matriz
energética global como principal fonte de energia primaria tendo uma participacao de
97% (D’ALMEIDA, 2015). Atualmente, o petroleo é a principal fonte energética do
mundo tendo uma participacao de 31,2% na matriz energética global (BP, 2021).

Apos decidirmos tratar o petroleo como uma fonte de energia escassa,
voltamos para o problema da localizagdo da energia e da qualidade do petréleo. Como
visto na formacgao do pre¢o a qualidade depende de diversas caracteristicas, mas a
caracteristica mais buscada pelo mercado € a densidade. O grau API, medida utilizada
para mensurar a densidade no petréleo bruto, foi criado em 1924 pelo tradicional 6rgao
que representa os interesses da industria de petrdleo e gas natural na américa do
norte, e quanto maior o grau, menor € a densidade do petroleo. Um petrdleo cru menos
denso, apos o refino, pode gerar mais derivados “nobres”, ou a mesma quantidade
desses derivados, porém com um processo de refino mais barato e simples
(D’ALMEIDA, 2015). O outro ponto de atengdo nessa fonte escassa de energia € a
localizag&o. As reservas naturais de petroleo estédo distribuidas de forma desigual ao
redor do mundo, tanto em qualidade quanto em quantidade, o que limita a participacao

de diversos individuos e nag¢des nessa industria e origina grandes diferengas nos
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custos de producao entre as firmas e os mercados. Nos utilizamos, e utilizaremos
nessa discussdo, a palavra “produc¢ao” na industria do petrdleo, porém o petréleo é
um recurso mineral escasso, portanto, rigorosamente, ndo se produz petréleo. Na
verdade, o que acontece € a descoberta de reservas naturais preexistentes dessa
matéria-prima e a depois sua extracdo, porém esse processo de extragdo também é
conhecido por producgao, entdo a produgao do petroleo é esse processo de exploragéo
do recurso (PINTO JR et al., 2007).

3.1 A CADEIA ENERGETICA DO PETROLEO E A AGAO DA INDUSTRIA
PETROLIFERA

O petroleo, para satisfazer nossas necessidades, deve sair do lugar natural
onde esta até ao nosso alcance na forma possivel para ser consumido. Por isso é
necessario a cadeia produtiva industrial muito bem estruturada, desde a exploracao
do petroleo bruto até a comercializagdo de seus derivados (PINTO JR et al., 2007).
Como essa necessidade, surge a industria petrolifera, que em seu funcionamento tem
dois principais segmentos, o upstream e o downstream.

O upstream trata da exploragdo do petréleo, principalmente por meio da
perfuracdo, € a fase extrativista da industria que é segmento conhecido como E&P
(Exploragdo e Produgéo). Essa atividade é a parte mais cara da industria, onde
incorrem os maiores gastos, necessitando de grandes investimentos para arcar com
equipamentos, planejamento e mao-de-obra qualificada. Apds a retirada do petrdleo
até a superficie € quando comega a entrar o dinheiro, sdo recuperados o0s
investimentos feitos e gera-se um positivo e expressivo fluxo de caixa(D’ALMEIDA,
2015).

Ja o segmento downstream é a continuagao do processo industrial, que tem
a parte da refinagdo e comercializagao do produto. Historicamente é uma area mais
lucrativa que o downstream, por conta do baixo preco do petréleo bruto e a alta
demanda de seus derivados, apesar de que houve uma redugao em sua rentabilidade
a partir da década de 1980 (D’ALMEIDA, 2015).

A moderna industria do petréleo iniciou no ano de 1959, com a perfuracédo do
primeiro pogo pelo americano Edwin Laurentine Drake, na Pensilvania. Por muito
tempo a produgdo e comercializagdo do petroleo ocorreu de forma desorganizada,

podemos até dizer que era um pouco amadora. A produgao era muito instavel, os
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transportes da matéria prima eram feitos com mulas em barris pequenos de madeira,
0 que acarretava perda e consequentemente os precos sofriam imensas flutuacoes.
Porém um americano chamado John D. Rockfeller, em 1870, bateu os olhos e viu o
imenso potencial que essa industria fornecia. Decidiu fundar sua companhia, a
Standard Qil, e iniciou as atividades na area de refino, no segmento downstream, que
apresentava menor risco e maior lucro. Rockfeller expandiu a comercializagao para
todo o mundo, e tendo um grande foco na padronizagdo ele foi eliminando
concorrentes, ampliando e dominando o mercado. Em 1890 Rockfeller ja detinha 85%
do refino estadunidense e mais de 50% do mercado mundial (D’ALMEIDA, 2015).

A Standard Oil liderou a industria até 1911, quando a suprema corte
americana aprovou sua dissolugao, a partir da lei antitruste, convencida de um poder
monopolistico ilicito e com evidéncias que a empresa tinha intengdo de monopolizar
(ITO, 2015). Apds diversas disputas judiciais ao longo de uma década, a empresa foi
desmembrada em 34 companhias regionais, onde trés delas se tornaram parte das
sete irmas. As sete irmas eram as maiores empresas petroliferas privadas, que
dominaram a atividade por décadas até os meados do século XX. Com grande
influéncia econémica e politica, o grupo de empresas conhecido por sete irmas era
composto por: Exxon, Mobil, Chevron (as trés que vieram da Standard Oil), British
Petroleum (BP), RD Shell, Gulf e Texaco. Hoje em dia algumas dessas empresas
continuam como referéncia no mercado, como a Exxon e a Mobil que se fundiram e
formaram a ExxonMobil, algumas surgiram posteriormente e ocupam um grande posto
de influéncia como a Saudi Aramco da Arabia Saudita e temos a participacao do Brasil
com a Petrobras (D’ALMEIDA, 2015).

Pensando em toda a cadeia energética do petréleo, existem trés pontos
principais a se analisar para podermos entender a participagao global na industria:
Onde estéo localizadas as reservas naturais de petrdleo, quem sado os principais
produtores de petrdleo e quem sao os principais consumidores de petroleo. Por
incrivel que parega, a Venezuela detém a maior reserva natural de petrdleo do mundo,
seguida da Arabia Saudita. Porém, o petréleo encontrado na Venezuela é
extremamente denso e viscoso, o que diminui seu valor de mercado, portanto, apesar
de liderar em niveis de volume, o petrdleo da Arabia Saudita tem maior valor
econdmico (D’ALMEIDA, 2015). Dez paises detém quase 90% de participagdo na
totalidade das reservas naturais de petréleo, como podemos ver na figura 1.
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FIGURA 1 — Reservas de petréleo por pais em bilhdes de barris (2020)
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Possuir uma grande reserva de petréleo ndo necessariamente torna o pais
um grande produtor de petrdleo. No que se refere a producdo de petroleo, que é o
segmento upstream (E&P) onde é feito a extragdo do petrdleo cru dos pogos até a
superficie, trés paises destoam dos demais: Estados Unidos, Russia e China. Apesar
de nao se encontrarem entre as cinco maiores reservas de petréleo no mundo, estéo
entre os cinco maiores produtores. Isso se da porque esses paises participam da
produgdo utilizando reservas de outros paises e tém uma capacidade maior de
producao interna. S&o paises que geram receitas o suficiente para produzirem grande
parte do que consomem. A figura 2 mostra os dez paises que mais produzem petréleo
no mundo, junto com o percentual de participacdo da totalidade da atividade de

producgao de petroleo:
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FIGURA 2 — Produgéo de petréleo por pais em milhares de barris por dia (2021)
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Podemos ver que também existe um pequeno aglomerado de paises que mais
produzem petroleo, onde os dez maiores compdem mais de 70% da producao
mundial. O Brasil, apesar de nao estar na lista das dez maiores reservas naturais de
petréleo, aparece no grupo dos maiores produtores do mundo com 3% da produgao
mundial. Além dos produtores, o segmento de refino tem suas particularidades, onde
nao necessariamente precisa ser feito no pais em que as reservas estdo e nem pelo
pais produtor. E ai que entram as principais atuacdes dos trés paises destoantes do
paragrafo anterior, Estado Unidos, China e Russia, que além de produzirem 40% de
todo o petréleo do mundo, também detém um pouco mais do que isso da capacidade
de refino mundial de petréleo, se destoando dos demais paises com podemos ver na

figura 3.
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FIGURA 3 — Capacidade de refino por pais em milhares de barris por dia (2021)
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Os gréficos sao interessantes e importantes para entendermos a participagao
dos paises na economia do petroleo, e podemos perceber que ha uma concentragéo
nas atividades petroliferas em apenas alguns paises. Esses paises s&o de fato os
grandes players dessa industria, apesar do consumo de energia primaria vindo do
petroleo ser algo presente no mundo inteiro, economicamente a relevancia da maioria
dos paises € quase insignificante. Apds a apresentagao das reservas naturais, dos
grandes produtores e da capacidade de refino, podemos ver como alguns paises
parecem ser autossuficientes na questdo de energia do petréleo, porém os dados do
consumo nos mostram diferente. Os Estados Unidos lideram o consumo de petrdleo
representando 20% de todo o consumo mundial, logo depois vem a China com 16%
de participacado. Depois disso ha uma paridade do consumo em diversos paises,
destacando a Russia que tem uma grande participagdo na produgao e capacidade de
refino, porém consume menos de um quinto da quantidade de petréleo dos EUA (BP,
2022).

A Russia € um pais importante economicamente para a industria do petréleo,
pois seu balango de importacao e exportagao é extremamente pendente para o lado
exportador. E um pais onde se destaca tanto na producdo quanto na capacidade de
refino de petréleo (entre os trés maiores paises em ambas as categorias), porém o

consumo € bem menor do que os outros principais, 0 que ndo torna o pais somente
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autossuficiente nessa energia, quanto o torna um exportador. A Russia tem o maior
saldo de importacdo x exportacdo do mundo, com 8.194 barris de petréleo por dia
positivo. Analisando, talvez os cinco paises mais importantes na Industria do petréleo,
e através do relatorio da British Petroleum (2022), com a construgdo da tabela 2

podemos ver o balango entre exportagao e importagao de petroleo e seus produtos.

TABELA 2 — Balanco entre Importagao e exportacao de petréleo cru e produtos derivados em
milhares de barris por dia (2021)

Pais Importagao Exportagcao Balango
Estados Unidos 8.478 7.892 Importador
China 12.724 1.298 Importador
Russia 40 8.234 Exportador
Saudi Arabia 338 7.696 Exportador
india 5.325 1.451 Importador

Fonte: BP (2022)

Isso nos mostra que dois grandes agentes econbmicos na industria de
petroleo sdo a Russia e a Arabia Saudita, porém a Russia tem uma capacidade de
refino de 6.861 mbpd (milhares de barris por dia) e um consumo de 3.407 mbpd de
petréleo, ja a Arabia Saudita tem uma capacidade de refino de 2.905 mbpd e um
consumo de 3.595 mbpd (BP, 2022). Portanto, a Russia é o principal pais que é
majoritariamente exportador de petroleo e possui excedente de refino, pois se
aproveita de uma posigao geografica estratégica para exportar derivados a partir de
petréleo refinado para os paises e mercados vizinhos (GAUTO, 2017).
Complementando, a Russia € o maior pais do mundo em extensao territorial e as
condicOes geoldgicas para petroleo sdo muito favoraveis, tendo diversas bacias
petroliferas ao longo de seu imenso territério, onde trés se destacam: Bacia da Sibéria
ocidental, Bacia Ural e Bacia Pechora. Podemos dizer que a primeira bacia é a
principal do pais, pois contém 2/3 das reservas russas de petroleo (GRAMA, 2012).

Essa importéncia russa na industria do petroleo é historica e vem de muito
tempo atras, com relatos desde o século 10 no minimo. O Czar russo Peter | (O
Grande) mostrou interesse em petréleo no inicio do século 18 e incentivou sua

exploragcédo e uso, e desde o século 19 a Russia € um dos paises produtores de
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petréleo mais importantes do mundo (VASSILIOU, 2009), e com os dados mostrados
acima podemos concluir que sua participag¢ao na industria de petréleo continua sendo

de extrema relevancia até hoje.

4 A EXTENSA HISTORIA ENTRE RUSSIA E UCRANIA

A Russia € um pais com uma histéria imensa e, como visto anteriormente, &
uma poténcia econdmica na industria do petroleo. No entanto, o pais tem um passado
de guerras e divergéncias principalmente com o ocidente. Na manha do dia 24 de
fevereiro de 2022 a Russia invadiu a Ucrania com mais de 150 mil soldados apoiados
por tanques de guerra, misseis, drones e outros equipamentos (D'ANIERI, 2023). Para
entendermos o motivo e seus impactos, precisamos voltar um pouco no tempo.

Antigamente o territério que hoje corresponde a Ucrania era de dominio Russo
e Polonés, o que originou um nacionalismo ucraniano, que veio com a ideia de
independéncia. A Ucrania é o segundo maior pais da Europa e foi uma das republicas
que compds a URSS até 1991 (APARECIDO e AGUILAR, 2022). Com o fim da Uni&o
Soviética ocorreu um “divorcio civilizado” entre a Ucrania e a atual Russia, que foi uma
independéncia ucraniana sem derramamento de sangue, porém hoje se tornou a
maior guerra na Europa desde 1945 com a Segunda Guerra Mundial.

Apos o fim da Guerra Fria, em 1991, duas vertentes de forga estavam em
movimento: A democratizacdo da Europa oriental e a busca russa de manter seu
status de “Grande Poder” e dominancia dos paises vizinhos. A Ucrania era onde a
tensao dessas forgas mais surgia, visto que a Ucrania buscava a independéncia e
democracia, e a Russia queria manter seus interesses nacionalistas (D’ANIERI, 2023).
Podemos dizer que o principio deste conflito foi o0 nacionalismo de ambos os paises,
onde a Russia buscava manter seu status de poder, incluindo o controle da Ucrania,
e a Ucrania queria a soberania do pais, comprometida com a independéncia.

A guerra nao precisava ter sido iniciada, mas a mistura de competicao e
desconfianca tanto na relagdo Ucrania-Russia, quanto na relacdo Ocidente-Russia
foram causadores do conflito. A guerra comegou em 2014 e se escalou em 2022 por
conta de forgas pds-guerra fria e de decisdes de curto prazo tomadas pelos lideres
russos. Em 1991 a Ucrénia ja era independente, porém n&o conseguia descobrir como
quebrar a dependéncia energética da Russia. A Unido Soviética também nao foi o

unico pais a colapsar em 1991, a lugoslavia foi desintegrada e isso iniciou um conflito
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posteriormente citado por Vladimir Putin como justificativa para o anexo da Crimeia
em territorio russo.

Muitos dos ingredientes das invasdes de 2014 e 2022 ja estavam presentes
nos anos seguintes ao fim da guerra fria. Esses problemas resistiram solugdes por
trés principais motivos: Primeiro, a Ucrania e a Russia discordavam
fundamentalmente no que seria a sua relagéo (independéncia da Ucrania versus
controle da Russia). Segundo, o novo cenario internacional, apesar de parecer
benevolente apds a queda da Unido Soviética, levantou duvidas quanto ao papel da
Russia na Europa. E por fim, a situagédo interna da Ucrania e da Russia estavam
caoticas, com o confronto institucional e o deslocamento econdmico impedindo uma
transicdo suave para a democracia (D’ANIERI, 2023).

Ao longo de 1989 e 1993 tiveram diversas questbes englobando
independéncia ucraniana, separagao de territorios, anexagcao da Crimeia etc. A
Ucrania ja era independente apos o fim da guerra fria, porém havia varios empecilhos
a complicando, como a necessidade de formar uma frota militar forte e a dependéncia
energética. Um dos conflitos de posse era do porto em Sebastopol, lar da tradicional
frota do mar negro, que desde 1991 fazia parte do territério ucraniano, porém o
parlamento russo passou uma resolugao dizendo que o porto deveria ser considerado
territorio russo (D’ANIERI, 2023).

Podemos considerar que o porto de Sebastopol e, consequentemente, a
regidao da Crimeia foram pilares para intensas disputas, visto que cada pais
considerava que essa regiao deveria estar em sua posse. Em 1993, por conta de
crises financeira ucranianas, a Russia ameacou cortar o fornecimento de gas a
Ucrania e que o fornecimento futuro dependeria de a Ucrania fazer concessdes a
Russia em outros pontos. Os politicos da Ucrania entenderam que essa ag¢ao nao era
motivada pela economia, mas sim por uma for¢a de pressao na Ucrania. No inverno
de 1993-1994, a Ucrania enfrentou grandes adversidades por conta da falta de gas,
como desligar o aquecimento de prédios publicos e o fechamento de varias industrias.
A reducdo de recursos e ameacas de mais cortes no fornecimento russo e de
demanda de pagamento se tornou uma caracteristica recorrente na relagao entre a
Russia e a Ucrania (D’ANIERI, 2023).
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4.1 INVASAO RUSSA E ANEXACAO DA CRIMEIA

Um dos pontos de disputa entra a Ucrania e a Russia era a regido da Crimeia,
que acarretou uma crise no ano de 2014. A Crimeia era uma peninsula do territorio
ucraniano localizada ao norte do mar negro, que por conta da sua posi¢cao geografica
tem grande importancia estratégica. O presidente ucraniano da época, Viktor
Yanukovych, era um aliado russo. Apds diversas agdes contra o ocidente, como
aprovar uma lei que encerrava as ambigdes do pais integrar a OTAN ele foi afastado
€ a oposi¢cao assumiu o poder. A queda de um governo pro-Russia, e a preocupagao
da Ucrania se anexar a Unido Europeia motivaram a invasao da regido da Crimeia
(APARECIDO e AGUILAR, 2022).

Em 28 de fevereiro de 2014, as forcas armadas russas avangaram a regiao
central da Crimeia e em margo estimava-se que 16.000 tropas russas ja estavam na
regido da Crimeia. A Ucrania mobilizou tropas na peninsula para combater, porém
consultou os Estados Unidos e paises europeus sobre receber suporte armado. A
reposta foi que nao deveria arriscar um confronto armado com a Russia. Em 15 de
marc¢o de 2014, a Crimeia foi declarada independente e depois houve um referendo
as pressas para decidir seu futuro. Apds as discussdes, com a decisao da vasta
maioria dos organizadores do referendo, a decis&o foi a dissolugdo da Crimeia
independente para se juntar a Russia. Trés dias depois, O presidente Vladmir Putin
anunciou que a Crimeia foi anexada ao territério russo. Uma semana depois, as tropas
ucranianas se retiraram da peninsula (O’'CONNELL, 2017).

Enquanto isso, no leste da ucrania, separatistas pré-Russia tiveram apoio
armado dos russos em conflito. Em julho, os separatistas estavam quase derrotados
guando chegou suporte militar russo adicional, entdo as for¢as ucranianas comegaram
a ter baixas e o conflito comegou a se estender para a regido central da Ucrania. Em
setembro, os oficiais em Kiev e os militantes separatistas concordaram em um cessar-
fogo, conhecido como Minsk | (O'CONNELL, 2017). O acordo dizia:

“Este acordo estabelece um roteiro de 12 pontos da seguinte forma: garantir
um cessar-fogo bilateral imediato; realizar a descentralizagdo do poder,
permitindo o autogoverno local temporario em areas de Donetsk e Luhansk,
no leste da Ucrania, sob uma lei de "status especial"; libertar imediatamente
todos os reféns e pessoas detidas ilegalmente; garantir o monitoramento da
fronteira ucraniana-russa e uma zona de seguranga; assegurar a realizagéo
de eleigbes locais antecipadas em Donetsk e Luhansk; remover grupos
armados ilegais, equipamento militar e todos os combatentes e mercenarios
do territério ucraniano; aprovar uma lei contra a acusagao e punigdo de
pessoas por certos eventos na regido de Donetsk e Luhansk.” (Protocol on
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the results of consultations of the Trilateral Contact Group (Minsk Agreement)
| UN Peacemaker, 2014).

O Minsk | durou cerca de uma semana até os conflitos armados serem
resumidos. Em janeiro de 2015 esses conflitos estavam bem mais agressivos, o que
chamou mais a atencdo de outros paises. Em fevereiro a chanceler da Alemanha,
Angela Merkel, e o presidente francés, Francois Hollande, se mobilizaram para criar
um novo acordo com a Ucrania e a Russia, conhecido como Minsk Il. O Minsk Il € um
anexo do primeiro, onde visa rota compreensiva para a paz na Ucrania. Apés um
cessar-fogo, o acordo comecga a fazer efeito, com o foco de uma desmilitarizagéo e
retirada de armas. Este acordo se manteve por um periodo maior, porém em 2016 ja

estavam havendo diversas violagdes (O’CONNELL, 2017).

4.2 A GUERRA: MOTIVOS E IMPACTOS

Como visto nos ultimos itens, a historia entre a Ucrénia e a Russia é
extremamente extensa e conturbada. Desde o fim da URSS ambos os paises tém
coexistido com desavencas e diversos conflitos ocorreram, alguns que tiveram
repercussdes globais. As hostilidades continuaram ao longo dos anos, porém em 2022
houve um dos mais recentes e maiores conflitos entre as duas nagdes, que tomou
grandes proporgdes e se tornou uma guerra. Os Estados Unidos foram uma das
faiscas ajudaram a ocasionar a guerra.

Em 2021, o presidente dos EUA, Joe Biden, disse que achava Vladmir Putin
um assassino, o0 que gerou uma grande tensao entre as nagdes e fez a Russia retirar
temporariamente seu embaixador nos EUA. Acumulando preocupagdes, a Russia
atirou tiros de adverténcia em um navio britdnico no mar negro e Putin garantiu que o
apoio militar do ocidente geraria problemas de seguranca significativos para a Russia.
Em novembro de 2021, Putin concentrou 100 mil soldados na fronteira da Ucrania, o
que soou alarmes em diversos paises de que poderia haver uma invasao de larga
escala na Ucrania. Diversas acbes ocorreram, como ameacas de sangodes
econbmicas impostas pelos EUA caso a Russia invadisse a Ucrania e acusacoes
russas de que a Ucrania deslocou tropas para o leste do pais. Em 16 de dezembro, a
Uniao Europeia alertou que a Russia pagaria caro caso invadisse a Ucrania. Apoés
uma semana, o presidente russo insistiu que a expansao para o leste era inaceitavel
e pediu garantias ao ocidente (APARECIDO e AGUILAR, 2022).
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Com todas essas preocupagdes em jogo, os EUA admitiram a possibilidade
de enviar militares a Europa Ocidental e os paises balticos. Alegando ataques e
opressodes por parte de Kiev, no dia 24 de fevereiro de 2022 a Russia invadiu a Ucrania
com a justificativa de desmilitarizar e desnazificar o pais, sugerindo que existem
possiveis grupos neonazistas presentes na politica e na sociedade ucraniana. Nos
dias seguintes houve a suspencao da principal rede de pagamentos internacionais
para a Russia, o que dificultou o comércio e transacdes financeira para o pais,
limitando até o pagamento de servicos como o fornecimento de gas russo
(APARECIDO e AGUILAR, 2022).

A guerra parece ser pautada por questdes nacionalistas e ideoldgicas, tendo
uma disputa de narrativas muito intensa, sendo o discurso nacionalista russo e o
discurso ocidental. O discurso ocidental, defendido principalmente pelos EUA, insiste
na desobediéncia russa dos pilares ocidentais de boa conduta. Por fim, podemos
afirmar que um conflito geopolitico de tal escala tem um impacto enorme no mundo,
seja na discusséo do certo e errado, seja na relevancia de sangdes politicas ou até
mesmo no ambito econdmico (APARECIDO e AGUILAR, 2022).

A invasao tornou a Russia a vila da guerra aos olhos das grandes poténcias
ocidentais, que impuseram severas sang¢des ao pais. Uma sancédo é uma penalidade
imposta a um pais por outro para impedir leis internacionais de serem quebradas e
impedir agdes agressivas. As nag¢des ocidentais estdo tentando limitar o acesso russo
ao dinheiro, A Unido Europeia, os Estados Unidos, o Canada e o Reino Unido
congelaram ativos do banco central russo em seus paises. Ainda no tema financeiro,
como dito anteriormente, no inicio da invasao teve a remogao da Russia da principal
rede de pagamentos internacionais, a Swift. Houve diversas sang¢des financeiras
impostas pelas nag¢des ocidentais, o governo do Reino Unido disse que todas essas
sangbes financeiras cortaram cerca de 58% da reserva financeira em moeda
estrangeira da Russia (BBC, 2023).

4.2.1 Consequéncias econdmicas no mercado do petroleo

A Russia é um grande agente econdmico na industria petrolifera e um dos
principais exportadores de 6leo e gas, portanto também ocorreram ag¢des e sangdes
globais nessa industria. O que aconteceu logo apds a invasdo, como uma medida

rapida e drastica, foi que o Reino Unido e os Estados Unidos baniram todas as
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importagcdes de 6leo e gas russo. A Unido Europeia também agiu colocando um fim
em toda a importagao de petréleo refinado russo (BBC, 2023).

Uma das grandes e principais san¢gdes que impactou diretamente a industria
petrolifera foi em dezembro de 2022, quando a Unido Europeia e o G7 (grupo dos
paises mais industrializados do mundo, composto por: EUA, Alemanha, Italia, Franga,
Reino Unido, Canada e Japao) estabeleceram um preco maximo de 60 ddélares
americanos por barril de petréleo bruto da Russia (BBC, 2023). Para efeito de
comparagdo, um barril de petréleo bruto precificado com o Brent estava U$80,90 e o
barril precificado com o WTI estava U$76,52 (INDEX MUNDI, 2023). Porém, o
departamento do tesouro dos Estados Unidos (2023) apontou que o barril de petrdleo
bruto russo chegou a ultrapassar o patamar de U$140 logo apds a invasao, o que faria
com que o teto de preco de U$60 impactasse drasticamente a receita da Russia com
a exportacao de petréleo.

Em dezembro de 2022, quando essa sancao foi implementada, o barril do
petréleo russo ja estava naturalmente abaixo do teto imposto e comparando com a
cotacdo logo antes da politica entrar em vigor, podemos ver que nao teve um efeito
de redugao no preco do barril de petréleo russo (WALD, 2023). A reducdo nao foi
causada pelo teto de prego, porém ele da poder de negociagao para investidores e
importadores do petréleo russo (US DEPARTMENT OF TREASURY, 2023). Havia
certa perspectiva de que a Russia n&o teria uma queda muito grande na economia,
pois continua exportando uma grande quantidade de petréleo, tendo como principais
importadores a india e a China (IEA, 2023). Porém, a receita que a Russia tem tido
com essas exportagcdes tem sido drasticamente reduzida por conta das sancgdes
impostas pelo ocidente, tendo uma redug&o de quase dois tergos (BBC, 2023).

Analisando os relatérios mensais do mercado de petroleo da IEA de 2022 e
2023, podemos ver que a previsao de oferta e fornecimento de petréleo por parte da
Russia era cair apos a invasao na Ucrania, porém foi reprojetada mostrando um
possivel crescimento marginal. As san¢des surtiram efeito, mas com a india e a China
importando bastante petroleo russo e o prego do barril baixo o fornecimento continuou
competitivo, apesar da receita russa ter caido (IEA, 2023).

Como visto anteriormente, o preco do petrdleo e suas flutuagbes ocorreram
principalmente por eventos geopoliticos e pela oferta e demanda. Historicamente o
poOs-guerra traz um aumento desse prego por conta das restrigdes de abastecimento
e a forte demanda (HAMILTON, 2011). Antes de chegarmos nas oscilagdes de 2022
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e 2023, vamos analisar a flutuagao do preco do petréleo bruto Brent nos ultimos dez
anos como mostra a figura 4. Vindo de um patamar de mais ou menos U$110, houve
uma das maiores quedas no preco na histéria moderna chegando a baixar 70% em
2014-16. Isso ocorreu por um crescente excesso na oferta do petréleo dos EUA e por
mudancgas nas politicas da OPEC. Tudo isso deixou o prego do petréleo em linha com
as outras commodities industriais apés um longo histérico de pregos elevados que se

iniciou em 2003 (STOCKER; BAFFES; VORISEK, 2018).
FIGURA 4 — Variagado do preco do petréleo bruto Brent (maio 2013 — abril 2023)
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ApOs essa queda, o prego do petréleo voltou a crescer por conta de previsdes
de aumento da demanda e cortes na produgao acordados entre a OPEC e produtores
que nao fazem parte da OPEC (STOCKER; BAFFES; VORISEK, 2018). O preco
continuou em flutuagdes normais até a chegada da pandemia do coronavirus (COVID-
19), que, como mostra a figura 4, gerou uma grande queda no prego em um curto
periodo. A pandemia gerou um choque tanto na demanda, quanto na oferta de
petréleo. A demanda global por petréleo bruto foi reduzida, aumentando a incerteza
das economias desenvolvidas e emergentes. A pandemia também desencadeou uma
guerra comercial do petréleo entre a Arabia Saudita e a Russia, cansando um choque
na oferta do petroleo bruto. O choque na oferta e na demanda levou a volatilidade e
queda do prego do petréleo no mundo (BOURGHELLE; JAWADI; ROZIN, 2021). Com

a pandemia se estabilizando e as incertezas econdmicas diminuindo, 0 aumento do
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preco do petrdleo ocorrem. Em 2021 a perspectiva econdmica era extremamente
positiva, o que refletiu em um grande aumento no precgo do petréleo.

Em 2022 ocorre a invasdo da Russia na Ucrania, e com isso vieram diversas
incertezas, medos, sangdes internacionais e volatilidade nos precos de diversos
produtos. O petréleo, ainda utilizando o pre¢go Brent como referéncia, também teve
volatilidade. No inicio de 2022, as tensdes geopoliticas com a Russia, alinhadas com
a invasao na Ucrania, contribuiram para um aumento no preco do petroleo bruto, que
saiu de cerca de U$74 em dezembro de 2021 e foi para U$120 em junho de 2022. O
primeiro semestre de 2022 teve um aumento significativo no prego do petréleo, o que
nao se estendeu para o segundo semestre. Esse aumento elevado causou uma
inflacdo persistente em 2022, que afetou o orgamento dos consumidores e diminuiu a
demanda por gasolina. Ao mesmo tempo a China impds medidas rigorosas de
contencédo da COVID-19, contribuindo para uma demanda global menor de petrdleo.
Portanto, no segundo semestre, uma possivel recessdo econbmica reduziu a
demanda por petréleo, o que fez com que o prego diminuisse e chegasse ao seu valor
mais baixo em dezembro de 2022 (EIA, 2023). As oscilagdes do preco do petréleo nos
ultimos anos se dao por dois principais motivos: A invasao da Russia na Ucrania e a

pandemia do coronavirus.

5. CONCLUSAO

Apos o levantamento de dados historicos e atuais de relatorios e textos
académicos, podemos afirmar que a guerra entre a Russia e a Ucrania de fato
impactou o preg¢o do petréleo no mundo. O preco do petréleo mundial aumentou de
imediato por conta da diminuicdo da oferta, que se estabilizou aproximadamente 6
meses apos o inicio do conflito armado, em funcdo de uma compensagao na producao
de petréleo pelos principais paises produtores.

A utilizagao do petréleo ainda € o principal meio energético de satisfazer as
necessidades humanas, por isso € tao importante analisarmos como as oscilagdes
em seu preco nos afetam e como fatores exdgenos afetam o preco. Desde o inicio da
industria moderna do petréleo, diversas guerras ocorreram e grande parte delas
resultaram em um aumento no pregco do petréleo, o que novamente acontece no

conflito atual. Com a tensao entre os paises e as sang¢des impostas pelo ocidente a
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Russia no inicio da guerra, o fornecimento internacional de petréleo russo diminuiu
sua abrangéncia e a oferta mundial ficou mais restrita. Esta situagao fez com que a
tendéncia esperada de aumento no precgo do petréleo em decorréncia de uma guerra
acontecesse.

Em relagdo ao comportamento politico-econémico internacional podemos
perceber que os paises do ocidente se voltaram majoritariamente contra a Russia,
impondo diversas sang¢des: corte do fornecimento de petroleo, congelamento de ativos
russos, remog¢ao da Russia da principal rede de pagamentos internacionais, entre
outras. A exportagao russa se voltou principalmente para os paises orientais, como a
india e a China, porém com a sanc&o do teto do preco do petréleo russo, a receita do
pais pode vir a ser diretamente afetada.

Ainda se recuperando de uma recessao econdémica causada pela pandemia
do coronavirus, o mercado do petréleo ficou mais volatil com esse primeiro ano € meio
da guerra. Na primeira metade de 2022 o pregco aumentou cerca de U$40,
principalmente pelas sangdes impostas na Russia e o choque na oferta de petréleo
russo. Porém, o elevado preco do petréleo causou uma maior inflagdo, que afetando
o orcamento dos consumidores e diminuindo a demanda por combustivel fez com que
no segundo semestre de 2022 houvesse uma queda nos pregos, chegando ao menor
preco do ano em dezembro.

No inicio 2023 a Administragdo de Informagcdes de Energia dos Estados
Unidos (2023) fez uma previsao de que o primeiro semestre do ano teria um preco
estavel, e que o segundo semestre traria uma leve queda no precgo. Até junho de 2023
0 prego oscilou um pouco, porém manteve uma média estavel. A justificativa de
estabilidade e diminuicdo do preco € que o aumento estimado da produgéo de petroleo
dos Estados Unidos e dos paises membros da OPEC deve compensar a diminuigao
da oferta de petréleo russo.

Essa analise da volatilidade do preco do petrdleo e o impacto que a guerra
esta tendo é importante, pois nos ajuda a entender como o mercado se posiciona
atualmente frente a choques na oferta e demanda do petréleo. Percebemos que
apesar de ainda termos repercussodes do conflito entre a Russia e a Ucrania no prego
do petréleo, o mercado esta conseguindo estabilizar sua volatilidade. E possivel
observarmos isso quando olhamos que a previsao de producdo de petréleo russo
figue quase estavel durante 2024 inteiro, enquanto os outros principais paises

produtores de petroleo tém perspectiva de aumento de produgao (EIA, 2023).
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Este trabalho compreende o periodo até junho de 2023, no entanto acredito
que a anadlise continua do tema seja importante para validarmos a previsdes e
resultados das agbes tomadas. Uma guerra ndo é algo que possa ser resumido a uma
analise especifica da economia de um setor, porém podemos tentar entender como
ela impacta economicamente o resto do mundo. O tema é muito recente e
extremamente relevante, pois o conflito pode tomar um rumo diferente do esperado e
causar repercussdes maiores e mais abrangentes do que ja aconteceram. E
interessante continuarmos as discussdes e explorar em trabalhos futuros a
continuagao dos impactos no prego do petréleo, e como o desenrolar da guerra pode
afetar outras industrias energética. Existe algum impacto que a guerra pode trazer
para acelerar a transicdo energética? E possivel o resto do mundo vetar o
fornecimento de petrdleo russo caso ele consiga ser compensado por outros paises?

Essas sao questdes que podem ser estudadas em trabalhos futuros.
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