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| — Cenario Internacional

A Europa vive problemas relacionados a fuga de civis da guerra da Siria. Os protestos contra o
governo grego crescem por toda a Europa, devido aos planos da Grécia em construir campos para
refugiados no pais, levantando duvidas sobre se os gregos podem assegurar a Unido Europeia de que estdo
fazendo o suficiente para controlar o grande fluxo de pessoas que entram clandestinamente no continente

para fugir da guerra.

Nos EUA, com a economia tecnicamente recuperada, o foco passa a ser as eleicGes presidenciais
para este ano. Pelo lado dos democratas, a candidata favorita é Hillary Clinton, que aparece com um perfil
mais liberal e com boa relacgdo com Wall Street, apesar de defender sua regulamenta¢do. Do outro lado,
pelos republicanos, o nome mais forte é Donald Trump, que representa uma visdo com forte

conservadorismo e apelo nacionalista.

A China, apesar do ainda alto crescimento, mantém a tendéncia de desaceleracdo. As reservas
internacionais do pais vém caindo consideravelmente, com o menor nivel em quase quatro anos,
consequéncia da desvalorizacdo do Yuan nos ultimos meses. O Banco do Povo da China tem se utilizado em

massa dessas reservas para amenizar a desvalorizagao da moeda local.

No Brasil, apesar da crise econémica, o cendrio politico se mantém em énfase. Com manifestacdes
pré e contra o impeachment da presidente da Republica, os impactos de uma suposta troca de governantes
é continuadamente mensurada por analistas e pelo mercado. Além dessas incertezas, continuam os
desdobramentos da operac¢do Lava Jato investigando politicos de alto escaldo do governo, sob acusac¢des

de corrupcao.

Os precos do petrdleo registraram no més de fevereiro um valor minimo de USS 31,82, maximo de

USS 41,48 e média de USS 36,65, com crescimento de 14,4% em relagdo ao més anterior.

O Departamento de Energia dos EUA (DoE) informou que os estoques norte-americanos de
petréleo bruto cresceram 3,88 milhdes na primeira semana de margo para 521 milhdes de barris. O
aumento superou a expectativa de analistas, que esperavam crescimento de 3,1 milhdes de barris no
periodo. A previsdo da Agéncia Internacional de Energia (AIE) para o preco médio do barril em 2016 é de

USS 34, abaixo dos USS 38 do que fora previsto no més passado.

Na luta pela sobrevivéncia de fatias de mercado, os produtores dos EUA e a Organizacdo de Paises

Exportadores de Petrdleo (Opep), tém mantido a producdo elevada, o que deprecia o prego, levando a um
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circulo vicioso. O grafico 1, mostra a queda acentuada no prego do barril de petrdleo, a partir do segundo
semestre de 2014. No més de fevereiro, atingiu a média minima mensal de USS 31,93, com uma leve

tendéncia de melhora a partir do més corrente.

Grafico 1: Prego do Brent
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O grafico 2, mostra o calculo da correlacdo entre as variaveis, preco do petrdleo e taxa do cambio,
mostrando uma negatividade de 0,90 entre janeiro de 2014 e fevereiro de 2016, podendo ser considerada
uma correlacdo muito forte. A valorizacgdo da moeda norte-americana é uma tendéncia global, que
encarece o prec¢o do barril, tipo Brent, pois os negdcios sdo denominados na moeda norte-americana, o
que reduz em parte a demanda pelo petréleo. Segundo o boletim focus, de 11 de mar¢o de 2016, a

expectativa para 2016 é que o cdmbio encerre cotado em RS 4,25.

No gréfico 3, retirado da plataforma Bloomberg, observa-se que para dezembro/2016, o preco do
petréleo Brent deve fechar na casa dos US 44,56, US 47,76 em 2017 e US 50,14 em 2018, representando

um aumento médio de 14,88% em relagdo as proje¢des do més anterior.



Grafico 2: Brent X Ddlar
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Grifico 3: Mercado Futuro
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Il - Demanda

Segundo dados da OPEP, a demanda cresceu 1,54 milhdes de barris por dia em 2015. Em 2016, a
demanda mundial de petréleo estd prevista para aumentar em 1,25 milhGes de barris. Essa projecao
melhorou em relacio ao més passado, principalmente por causa da melhora da demanda na Europa e Asia
no ultimo més. A perspectiva de uma debilitada economia na América Latina foi considerada nesta

estimativa.

Para a EIA, a expectativa de demanda foi reduzida para 2016 e 2017, consequéncia de uma
expectativa de crescimento mais baixo da economia global. Segundo a agéncia, o consumo mundial de
petréleo e outros combustiveis cresceu 1,3 milhGes de barris em 2015. Em 2016, a expectativa é que a
demanda cresca 1,1 milhdes de barris e 1,2 milhdes em 2017. A previsdo é de 0,1 milhGes e 0,2 milhGes de
barris a menos em 2016 e 2017, respectivamente, em relacdo as proje¢oes divulgadas pela agéncia no més

passado.

IV — Oferta

A AIE espera queda da producdo de petréleo nos paises fora da OPEP, principalmente nos EUA. Se
confirmada tal previsdo, sera a primeira reducdo desde 2008. A producdo deve reduzir cerca de 0,4 milhdes
de barris por dia. Entretanto, nos paises integrantes da OPEP, a producdo deve aumentar em 2016, 1,1

milhdes de barris ao dia, projecdo 57% superior que o previsto no relatério do més passado.

Para a OPEP, a producdo dos paises ndo integrantes do bloco, em 2015, aumentou 1,42 milhdes de
barris ao dia. Ja os paises integrantes da OPEP tiveram um aumento 1,07 milhGes de barris em 2015. Para
2016, a expectativa para os paises ndo-OPEP é reducdo de oferta no montante de 0,7 milhGdes de barris. A

oferta global de petréleo diminuiu 0,21 milhdes de barris por dia em fevereiro de 2016.

V — Brasil

Segundo a Agéncia Nacional do Petrdleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP), a producdo de
petréleo no més de janeiro foi de 2.353 mil barris por dia, configurando reducdo de 7,1% em relagdo ao
més de dezembro, chegando ao patamar de producdo mais baixo na série analisada, conforme

demonstrado no grafico 4.



O campo de Lula, na Bacia de Santos, foi o que mais produziu petrdleo no més em analise: média

de 404,7 mil barris por dia, representando 17,19% da producdo nacional. No pré-sal foi registrado uma

producdo de petréleo de 823 mil barris, de um total de 53 pocos, representando 5,6% de redugcdo em

relacdo ao més anterior, conforme grafico 5.

Grafico 4: Histdrico de producgio de petréleo
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Grafico 5: Evolugdo da producao do Pré-Sal
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Segundo a ANP, a participagdo da produgao de petréleo do Rio de Janeiro no cenario nacional caiu

1,2 pontos percentuais no més corrente em relagdo ao més anterior, porém ainda representa 66,8% da




producdo nacional. Na tabela 1 é facilmente perceptivel a importancia do petréleo para o Estado do Rio de
Janeiro, ja que a producdo dos outros quatro estados escolhidos (Espirito Santo, Sdo Paulo, Rio Grande do

Norte e Bahia) representam juntos cerca de 45% da produgdo fluminense.

Tabela 1: Distribuicao da Produgdo por Estado

Rio de Janeiro 1.573.152 45
Espirito Santo 350.506 44
S3o Paulo 264.786 5
Rio Grande do Norte 57.951 82
Bahia 37.991 83
Fonte: ANP

Em relagdo ao més de dezembro/15, Sdo Paulo foi o Unico estado que teve crescimento na
producdo de petrdleo (quase 60% em relagdo ao més anterior), consequéncia do forte aumento de
produgdo do campo de Sapinhod. O Espirito Santo foi o estado com maior queda de produgao dos estados
analisados, com queda de quase 15%. O Estado do Rio foi impacto principalmente pela forte queda do

campo de Lula, que teve redugdo de sua produgdo em quase 30%.

Grafico 6: Variagao da produgao — Principais produtores estaduais
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