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RESUMO

O Brasil tem sido visto como futuro importante ator no comércio internacional do petrdleo,
como um dos grandes exportadores de petrdleo bruto. O pais tem investido fortemente neste
setor, ainda mais depois da descoberta de grande reserva de hidrocarbonetos na camada do
pré-sal, localizada no mar brasileiro. Diante disto, € necessario analisar como €é a demanda
internacional por este recurso energético brasileiro, € como algumas varidveis podem
impactar este consumo. Neste papel, modelos econométricos com dados em painel foram
desenvolvidos, com o método de efeito fixo e varidvel instrumental, com o objetivo de captar
os efeitos das covaridveis analisadas. Este estudo avalia a demanda internacional por petréleo
bruto brasileiro, no periodo de 2001 a 2013, sob andlise em dados em painel, através de dados
de treze paises consumidores. O Brasil exportou aproximadamente dois bilhdes de barris de
petréleo no periodo estudado. E as andlises demonstraram que pre¢o-demanda por barril de
petréleo € ineldstico, e varidveis como renda dos consumidores e exportacdes de produtos de
petréleo refinado por paises consumidores do Petréleo Bruto Brasileiro sdo significativos e
aumentam a demanda, e o cambio dos paises importadores pode afetar negativamente a

demanda por petréleo bruto brasileiro.

ABSTRACT

Brazil has been seen as a future major player in the international oil trade as one of the major
exporters of crude oil. The country has invested heavily in this sector, especially after the
large oil reserve discovery in the pre-salt layer, located in the sea Brazilian. Given this, it is
necessary to analyze how the international demand for this Brazilian energy resource, and
how some variables can impact this consumption. In this paper, econometric models with
panel data were developed, with fixed effect and instrumental variable, in order to capture the
effect of covariates analyzed. This study evaluates the international demand for Brazilian
crude oil in the period 2001-2013, under review in panel data through data thirteen consuming
countries. Brazil exported about two billion barrels of oil in the period studied. And the
analyzes showed that price-demand for barrel of oil is inelastic and variables such as income
consumers, and exports of refined petroleum products for consumers countries of Brazilian
crude oil are significant and increase the demand and the exchange rate of the importing

countries may negatively affect demand for Brazilian crude oil.

Palavras-Chave: Recurso energético; Demanda; Preco internacional do petréleo.
Keywords: Power source; Demand; International oil prices.



1. INTRODUCAO

O petréleo se tornou, ao longo da histéria, o principal recurso energético no mundo, €
este recurso impulsionou o crescimento em diversos paises. A importancia desse se tornou
mais evidente depois do primeiro choque do petréleo em 1973, e desde 14 varios estudos
foram desenvolvidos para analisar o impacto deste nas economias. (BHATTACHARY YA,
1996). Mesmo com a implantagdo de outras fontes de energia, conforme BP Statistical
Review of World Energy (2015) o petrdleo é ainda o recurso energético mais utilizado no
planeta, e a demanda por este produto € crescente, dado o grande crescimento populacional e
um maior consumo dos produtos derivados do petréleo bruto.

A reestruturacdo da industria do petréleo na década de 1990, os megaprojetos
elaborados para o século XXI, e o crescimento econdmico dos paises no comeco deste século
contribuiram para o crescimento do setor petrolifero. (YERGIN, 2014a). Viu-se, também, a
execugdo de projetos de extracdo de recurso energético de alto custo, como a extragdo do
petréleo e gads do xisto nos Estados Unidos, a extracdo de 6leo das areias betuminosas no
Canada e extragdo do petrdleo e gés no pré-sal no Brasil.

O Brasil descobriu grandes reservas de petréleo em sua plataforma continental,
principalmente em 2007 com a descoberta de reservas de hidrocarboneto na camada do pré-
sal. De acordo com o Anudrio Estatistico Brasileiro do Petréleo, Gas e Biocombustiveis
(2014), 94% das reservas provadas de petréleo do Brasil, no ano de 2013, s@o oriundas do
mar brasileiro, o que evidencia a Zona Econdmica Exclusiva do atlantico brasileiro como de
grande interesse para o Brasil e também para o mundo, dado a sua riqueza em recursos
energéticos. Devido a esta descoberta o Brasil poderd se tornar um dos maiores exportadores
de petréleo no mundo, surgindo, desta maneira, o questionamento de “Como se dd o
comportamento da demanda por petréleo bruto brasileiro?

Devido a imensa dependéncia do sistema produtivo mundial deste produto, o petréleo
influencia em muito a economia dos paises, tanto aqueles importadores como os exportadores.
Evidéncias se manifestam na economia destas nacdes, principalmente quando h4 grandes
alteracdes nos precos internacionais do petréleo bruto.

Alguns trabalhos como Pindyck (1979), Ibrahim e Hurst (1990), Huntington (1993),
analisaram a demanda por petréleo bruto pelos paises em desenvolvimento. Krichene (2002)
faz uma andlise da demanda e da oferta do petréleo bruto em nivel mundial, e outros autores

analisaram a demanda por petréleo em véarios grupos de paises. Desta forma, é de extrema



importancia contribuir com a literatura ja existente, analisando o comportamento da demanda
internacional por petroleo brasileiro.

Assim, este trabalho vai analisar a demanda internacional do petréleo bruto brasileiro
(PBB), buscando identificar como algumas varidveis chaves afetam a demanda por este
recurso. O modelo apresentado neste trabalho € de grande importincia para o Brasil, ao
analisar quais varidveis podem e de que forma estas impactam a demanda por petréleo bruto
brasileiro.

Este estudo contribui ao analisar o comportamento da demanda por este recurso
energético de origem brasileira, devido ao futuro promissor de grande exportador de petréleo
e aos grandes investimentos que o pais vem fazendo para atingir uma maior extracdao de
petréleo, e ao fornecer melhor conhecimento do comportamento da demanda internacional
por este produto, uma vez que oscilagdes nesta afeta expressivamente a balanca comercial e
consequentemente a economia do pais. Tendo como objetivo geral analisar a demanda pelo
petréleo bruto brasileiro, estudando quais as varidveis relevantes que impactam na demanda
desta fonte de energia ndo renovavel, e em que dimensdo ocorre estes impactos. E como
objetivos especificos: apresentar um breve histérico da indudstria do petréleo no mundo,
demonstrar a importancia do petréleo no Brasil, caracterizar a demanda internacional por
petréleo bruto brasileiro e estimar e analisar a demanda por importacdes do petréleo bruto
brasileiro.

Desta maneira através do método de dados em painel, com treze paises consumidores
do PBB, representando aproximadamente 92% do destino do total de petréleo bruto brasileiro
exportado para o periodo de 2001 a 2013, foi estimado modelos de efeito fixo e varidvel
instrumental, a fim de obter andlise do comportamento da demanda por petréleo bruto
brasileiro.

Os principais resultados demonstraram que o preco internacional do petrdleo é
ineléstico para a demanda do PBB, e que renda externa e exportacdo de produtos refinados
dos paises consumidores do PBB afetam positivamente a demanda por PBB e taxa de cambio
dos paises com referéncia ao dolar afeta negativamente a demanda por PBB.

O presente trabalho estd estruturado em Introducdo; no capitulo dois tem-se as
consideracdes iniciais como a historia da industria do petréleo no mundo e no Brasil; no
capitulo trés tem-se o Referencial Tedrico, no capitulo quatro é apresentada a Metodologia,
mostrando o modelo e as varidveis utilizadas e no quinto capitulo sdo apresentados os

Resultados e Discussoes.



2. O PETROLEO NO MUNDO E NO BRASIL

Tendo por objetivo apresentar uma contextualizagdo e principais discussdes na
literatura referente ao mercado do petréleo, esta secdo estd estruturada de forma a apresentar
um histoérico referente ao petréleo no mundo e no Brasil, a importancia deste setor para o pais

e o comércio e a demanda pelo petréleo bruto brasileiro.
2.1 O Petroéleo no mundo

O petréleo € um insumo que difere de outras commodities devido a sua importincia
como recurso energético, a sua alta demanda mundial e a volatilidade nos seus pregos. Este
ultimo, decorrente além da demanda e da oferta, de questdes geopoliticas mundiais.

Uma das alternativas para a comercializa¢do deste recurso no mundo foi o uso do
mercado de derivativos, para diminuir os riscos da instabilidade dos precos. A Figura 2.1
mostra a evolucdo do preco do petréleo bruto de 1861 a 2013 e os eventos que marcaram

mudancas significativas nos precos.

FIGURA 2.1: Precos do 6leo cru 1861-2013, US délares por barril — eventos mundiais.
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Fonte: Adaptado através de dados da BP Statistical Review of World Energy (2015).

Alguns eventos foram importantes na histéria dos paises, principalmente por que
alteraram a estabilidade do preco do petréleo (Figura 2.1). O primeiro evento - Peninsylvanian

oil boom - aconteceu com a perfuracdo do primeiro poco de petréleo pelo Cel. Edwin Drake
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em 1859, na cidade de Tittusville, Pensilvania, EUA. Houve uma corrida a produgdo de
petréleo para fins comerciais no Oil Creek Valley e em pouco tempo, j4 eram 543 empresas
explorando o 6leo bruto, fazendo com que os precos caissem logo depois (ALVEAL', 2003
Apud SOUZA, 2006).

Na série do preco nominal do petréleo (money of the day), observa-se uma pequena
mudanca de comportamento no periodo da primeira guerra mundial (1914), e também no
periodo que sucedeu a segunda guerra mundial com a reconstru¢do do pds-guerra, devido a
alta demanda por petrdleo nestes periodos.

Segundo Bakhtiari (1999, p. 4-5), em 1928, no Castelo Achnacarrary na Escdcia,
houve a formalizacdo de um cartel entre as empresas majors (maiores empresas de petrdleo
no mundo), com o objetivo de terem controle na producdo mundial de petréleo, dividirem os
mercados mundiais, e estabilizarem os precos. O grupo deste cartel ficou conhecido como
“Sete Irmas”, em que se constituiam sete grandes empresas: Standard Oil of New Jersey
(Exxon), Royal Dutch-Shell, Anglo-Persian Oil Company (Anglo Iranian Oil Co. atual BP),
Texaco, Standard Oil of New York (Mobil), Standard Oil of California (Chevron), Gulf Oil
Co.

Segundo o mesmo autor (Op. Cit.), este cartel tinha o controle dos precos, em que
estes, eram calculados de forma a pagar royalties aos produtores. Esta situacdo de cartel levou
a criacdo em 1960 da Organizacdo dos Paises Exportadores de Petréleo - OPEP, que em
pouco tempo, conseguiram a manutencao dos pregos.

A década de 1960 e 1970 foram caracterizadas por uma politica de estatizacdo sobre
0s recursos naturais no mundo, assim, nao foi diferente no setor petrolifero, em que se tinha o
fim de varias concessOes e criava-se a nacionalizacdo de vérias empresas petroliferas, uma
virada na histéria das industrias do petréleo. Com este novo sistema, producdo e
comercializa¢do ficaram sobre o controle dos paises da OPEP e as companhias petroliferas
controlavam o transporte, refino, distribuicdo e venda de derivados do petréleo. Com os
precos maiores na década de 1970, novos produtores ndo-OPEP entraram no mercado e as
majors perderam espago. (AYOUB, 1994, p. 48-51).

A década de 1970 também foi marcada pelo fim do excedente acumulado de petréleo
em 20 anos, devido a grande demanda mundial, tornando os paises mais dependente do

petréleo do Oriente Médio e do norte da Africa. Houve um grande crescimento econdmico

"ALVEAL, C. (2003), “Evolucdo da Industria de Petréleo: Nascimento e Desenvolvimento”, Economia e Gestdo
em Energia. Curso de Especializagdio, COPPEAD-IE/UFRIJ.



nos paises industrializado no final da década de 1960 e no inicio da década de 1970,
influenciados pelo consumo do petréleo. (YERGIN, 2014a, p. 639).

Em 1973, tem-se a primeira crise do petréleo, com a Guerra do Yom Kippur, em
Israel, provocando corte na oferta de petréleo, e embargo de exportacdao por parte da Ardbia
Saudita para alguns paises como o Estados Unidos, gerando um aumento no preco do petréleo
internacional, provocando grandes mudangas na economia e nas politicas energéticas dos
paises. Logo em 1978, um artigo publicado em um jornal ridicularizando o aiatold Ruhollah
Khomeini, cujo este era opositor do regime do X4 Mohammad Reza Pahveli desencadeou
revoltas no pais contra o governo do X4 no Ird, nesta época o Ird era o segundo maior
exportador de petrdleo e as greves em vdrios setores, incluindo a industria petrolifera,
provocou queda nas exportacdes de petréleo, resultando no segundo choque do petréleo.
(YERGIN, 2014a, p.665-777). Conforme o mesmo autor, (YERGIN, 2014a, p. 810-871), a
década de 1980 foi marcada pela retomada do crescimento econdmico, mudancas de politicas
energéticas, guerra de preco do petrdleo entre paises da OPEP e ndao-OPEP, mudancga na
politica de comercializacdo do petréleo, ou seja, o petrdleo se torna uma commodity e a
comercializacdo se d4 através do mercado a vista ou através do preco destes, e logo em 1983
o comeco da utilizagdo do mercado futuro. Os precos nesta década se mantiveram em queda, e
no meio da década de 1980 teve-se o terceiro choque do petréleo, mas em dire¢cdes opostas, ja
que agora 0s precos estavam em um patamar bem abaixo do normal dos dltimos anos. Ja em
1986 a OPEP juntamente com alguns paises nao-OPEP, entram em um acordo com o objetivo
de diminuir a produgdo, para reajustar os pregos.

A década de 1990 comeca com a invasdo do Iraque ao pais Kuait, com o objetivo de
obter grandes reservas de petréleo, aumentando seu poder, e seguir depois para a conquista
dos campos petroliferos da Ardbia Saudita. Estados Unidos, Ardbia Saudita e aliados nao
permitiam que Saddam Hussein executasse seus planos. Esta guerra gerou uma nova crise do
petréleo, devido a interrup¢do e embargo do petréleo. J4 no final da década de 1990 o
petréleo e o tema sobre seguranca energética foi esquecido, dado aos novos acontecimentos
que se dava no mundo, como a internet e seus beneficios. Os baixos precos do petréleo na
década de 1990 fizeram as economias crescerem € mostraram uma necessidade de
reestruturacdo da industria do petréleo, menor custo e maior eficiéncia, e assim foram feitas
novas fusdes, mudangas na estruturacdo politica e funcional, e megaprojetos para o século
XXI (YERGIN, 2014a, p. 872-883/889).

Em 2001, tem-se o ataque ao World Trade Center no Estados Unidos, e em 2003, o

preco médio do petrdleo comeca a disparar, com a invasdo no Iraque e com o receio da



escassez do petrdleo, caindo logo em julho de 2008, com o efeito da crise financeira mundial.
(FUSER, 2013, p.82). De 2003 a 2007 o mundo vivenciou um grande crescimento econdémico
e uma grande demanda por petréleo. Megaprojetos comecam a ser executados no século XXI,
como extracdo do petréleo da camada do pré-sal brasileiro, petréleo do xisto nos EUA e
petréleo das areias betuminosas no Canadd, entre outros. Em 2008, a crise freia este
crescimento, mas logo vérios paises comecam a retomar seu desenvolvimento, principalmente
paises emergentes como China, India e Brasil. Em seguida o preco disparou novamente, com
outros acontecimentos como as guerras civis nos paises drabes, conhecidas como primavera
arabe, prejudicando a oferta de petréleo.

O mercado mais importante no setor do petréleo foi o de “spot”, ele ja funcionava
desde a década de 1930, mas era usado mais para produtos refinados das majors. Com as
nacionaliza¢des e criacdo da OPEP, o mercado spot foi sendo utilizado tanto para os produtos
refinados como para o petréleo bruto. Com o declinio da OPEP, mais operagdes foram sendo
feitas neste mercado, estabelecendo-se este como o mercado de referéncia para a
comercializacdo do petréleo a partir dos anos de 1980. (AYOUB, 1994, p. 52). De acordo
com Fuser (2013, p. 81), atualmente, em grande parte dos negdcios, os precos desta
commodity sdo determinados pelos mercados financeiros internacionais, com as compras de
contratos futuros.

Em suma, o preco do petréleo em todo esse decorrer obteve seus ciclos devido aos
impactos causados na demanda e na oferta deste recurso. A instabilidade politica, na regido do
Oriente Médio, causa uma sensacdo de inseguranca energética quando se trata da oferta do
petréleo, dado que os paises desta regido possuem grande reservas de hidrocarboneto. Desta
forma, € visto um movimento no mundo, em que os paises vém buscando, principalmente
depois da crise de 1973, novas fontes de energia, principalmente energia renovdvel, e novas
tecnologias, a fim de diminuir o consumo necessario de energia. O crescimento populacional
mundial, a tecnologia para desenvolver novos produtos € uma maior renda nos paises,
estimula o aumento do uso de energia, e se os paises ndo conseguirem acompanhar esta

demanda, crises energéticas poderdo ocorrer.

2.1.1 Comércio internacional do petroleo

Conforme Yergin (2014a, p. 61), o comércio internacional do petréleo teve seu inicio

em 1861, quando uma empresa de navegacdo da Filadélfia aceitou fazer o carregamento de



petrdleo refinado dos Estados Unidos para Londres. Dai em diante o pais foi ganhando
mercados em diversos paises do mundo. A demanda internacional pelo petréleo americano foi
o responsavel pelo crescimento da indudstria americana de petréleo e pelo crescimento da
economia nacional, pois este produto ja era representativo na pauta de exportacdes do pais.

O mercado internacional de petréleo ganhou grande importincia ao longo da historia,
devido a sua necessidade como recurso energético e a sua crescente demanda mundial. A
Figura 2.2 mostra o consumo mundial de petréleo, de 1965 a 2013, evidenciando quedas na
demanda nos periodos que sucederam a crise de precos do petréleo de 1973 e 1979 e a crise
financeira de 2008. No entanto, a demanda sempre voltou a crescer, mostrando uma tendéncia

de crescimento significativo.

FIGURA 2.2: Consumo mundial de petréleo bruto.
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Fonte: Elaborado pela autora através de dados da BP Statistical Review of World (2015).

Analisando em um periodo mais recente (conforme Figura 2.3), o consumo mundial de
petréleo bruto no mundo aumentou 22,5% de 1998 a 2013, chegando em 2013 com um
consumo de 91.331 milhdes de barris/dia. Averiguando as mesorregides, evidencia-se que, em
algumas regiodes, o periodo pos-crise financeira de 2008 afetou a demanda por petrdleo, € isso
¢ demonstrado na América do Norte (-3,10% de 2008 a 2013) e Europa/Eurdsia (-6,84% de
2008 a 2013).

Em contrapartida, a Asia Pacifico teve um crescimento significativo pela demanda do
petréleo de 1998 a 2013 (53,63%) e crescimento também no pds-crise financeira de 17,41%
(de 2008 a 2013), impulsionado principalmente pelo crescimento do consumo da China
(155,11% de 1998 a 2013 e 34,56% de 2008 a 2013). Ademais, o Oriente Médio, América
Central e do Sul e Africa continuaram com um crescente consumo apés a crise financeira (de

2008 a 2013) de 18,31%, 15,19% e 12,03%, respectivamente.



FIGURA 2.3: Consumo mundial de petréleo por mesorregides (mil barris dia).
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Fonte: Elaborado pela autora através de dados da BP Statistical Review of World (2015).

Os paises que mais consumiram petréleo bruto em 2013 foram os Estados Unidos,
consumindo 20,8% do total consumido no mundo, China (11,78%), Japao (5%) e India
(4,08%). A Figura 2.4 demonstra o petréleo bruto comercializado no mundo, onde

importagdes e exportacdes se igualam.

FIGURA 2.4: Demanda internacional petréleo bruto (mil barris dia).
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Fonte: Adaptado pela autora através dos dados de trade movements da BP Statistical Review (2015).



A demanda internacional por petréleo bruto cresceu de forma relevante no mundo ao
longo do tempo, conforme mostra os dados da Figura 2.4. De acordo com os dados do Annual
Statistical Bulletin (OPEC, 2015), os paises que mais importaram petréleo bruto em 2013
foram Estados Unidos (7.388 mil barris/dia), seguido da China (6.186 mil barris/dia), India
(3.787 mil barris/dia) e Japao (3.237 mil barris/dia) de forma quase semelhante aos principais
consumidores mundiais.

O crescimento mundial e a busca por uma producao maior nos paises resultaram em
uma maior demanda de energia no comércio internacional. O petréleo por ser um recurso nao
renovavel e com reservas desiguais entre regides € um mercado de extrema importincia para

o crescimento dos paises.

2.2 O Petroleo no Brasil

A histéria do petréleo no Brasil comegou em 1892 com inicio das sondagens em busca
de reservas de hidrocarboneto no pais. Mas somente em 1939 que foi descoberta a primeira
jazida na cidade de Salvador - Bahia. Um ano antes deste achado, foi criado no pais o
Conselho Nacional do Petréleo, com o objetivo da defini¢do da politica petrolifera, sendo
incorporado pelo Ministério de Minas e Energia em 1960. Em 1948 o Centro de Estudos e
Defesa do Petréleo e da Economia Nacional (CEDPEN) foi criado, a fim de promover
esclarecimentos a sociedade e em 1953, com o objetivo de um monopdlio estatal, foi criada a
Petrobras, através da lei n° 2004. (PLANALTO - PRESIDENCIA DA REPUBLICA, 2009).
Assim como no mundo, no Brasil as décadas de 1950 a 1970 sdo representadas pelo interesse
do monopdlio estatal.

Em fins da década de 1960 foi descoberto petréleo no Campo de Guacirema,
localizado no mar brasileiro, limites do estado de Sergipe. A partir deste, outros campos de
reservas de petréleo, localizados principalmente na regido de mar brasileiro, foram
descobertos. (PLANALTO - PRESIDENCIA DA REPUBLICA, 2009). Essa descoberta de
reservas de hidrocarboneto no mar brasileiro foi de grande importancia econOmica e
energética para o pais, dado que desta, outras reservas foram descobertas, sendo atualmente a
origem da maior parte da producdo de petréleo brasileiro.

A década de 1970 foi marcada pelas crises dos choques do petréleo de 1973 e 1979.
Desde 14 o Brasil vem tentando diminuir sua dependéncia externa, seja por investimentos em

obtencdo de outros recursos energéticos, principalmente energia advinda de hidrelétricas,
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como também na sua prépria induastria de petréleo. Em 1980 a producdo de 6leo bruto no
Brasil comegou a ganhar relevancia, devido principalmente a descoberta das reservas na Bacia
de Campos. O Brasil produziu em torno de 500 mil barris/dia de petréleo neste ano.
(SANT’ANNA, 2011, p. 55).

Em 1997, através da lei do petréleo (n° 9.478), estabeleceu-se o fim ao monopdlio
estatal no Brasil. Conforme Barat, Campos Neto e Paula (2014, p.37), o pafs ndo tinha
recursos publicos suficientes para investimentos e manutengdo das infraestruturas, tendo
como op¢do a abertura de concessdes para exploracdo privada. Em 1997 foi criado o
Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE) e a Agéncia Nacional do Petréleo (ANP).
Neste mesmo ano, o pais ja produzia um milhdo de barris por dia. De acordo com Leite (2014,
p- 399), o monopodlio entdo passou a ser administrado pela ANP, sendo este o executor das
licitagOes para a realizacdo de novas pesquisas e exploragao do petréleo.

A partir destes eventos houve um aumento significativo dos fluxos de investimento no
setor petrolifero brasileiro. Empresas internacionais, novas empresas estabelecidas no pais e a
propria Petrobras investiram fortemente no setor, aumentando a producdo mais do que o
dobro entre 1997 e 2008, gerando assim beneficios ao restante da cadeia produtiva do setor.
(XAVIER JUNIOR, 2012, p.7). Neste intervalo de tempo, especificamente em 2005, t€ém-se
indicios de reserva de hidrocarbonetos na camada do pré-sal, localizado na plataforma
continental no mar brasileiro, confirmados em 2007, iniciando sua exploracdo em 2008.
(PLANALTO - PRESIDENCIA DA REPUBLICA, 2009).

Com a gigantesca reserva de petréleo descoberta debaixo da camada de sal conhecida
como pré-sal, o Brasil poderd se tornar um dos principais produtores de petréleo no mundo.
Os primeiros investimentos para a perfuracdo nesta camada custaram US$ 250 milhdes com
1.830m de profundidade na dgua e 4.570m abaixo do leito do mar. (YERGIN, 2014b, p. 264-
265).

O petréleo no Brasil gera além de ganhos monetdrios e energéticos, crescimento e
desenvolvimento em setores ligados, como a retomada da inddstria naval a partir de 2003,
principalmente com as encomendas da Petrobras. Esta maior demanda, devido ao crescimento
da exploracdo e produgdo de petrdleo e géas offshore. (PIRES, GOMIDE, AMARAL, 2014,
p.71; CAMPOS NETO, 2014, p.114).

Em suma, a descoberta do petréleo no Brasil em principio era desacreditada, até que
pesquisas de exploracdo encontraram, ao longo do tempo, reservas cada vez maiores, como a
principal delas desvendada na camada do pré-sal. Descobertas de reservas de hidrocarboneto,

novas tecnologias de exploracao de petréleo em grande profundidade, mudancas na legislagao



11

do monopdlio do petréleo brasileiro € um montante cada vez maior de investimentos neste
setor, podem fazer do Brasil um grande exportador de petréleo, e de grande interesse

internacional.

2.2.1 A importdncia do setor petrolifero na economia brasileira

O petréleo além de ser um importante recurso energético, é de extrema importancia
econOmica para um pais, devido aos fluxos monetdrios que causa, além da geracdo de uma
cadeia produtiva em volta desta. Alguns autores como, por exemplo, Kupfer, 2000; Canelas,
2007, Oliveira et al, 2011; Magalhaes e Domingues, 2012, analisaram o impacto econdmico
do crescimento da industria do petréleo no Brasil.

Canelas (2007) analisou o impacto do setor de petr6leo em algumas varidveis
macroecondmicas comparando a década de 1990 com o ano de 2005, evidenciando aumento
da participacdo deste setor no PIB, maiores investimentos, menor dependéncia do petréleo
externo na balanca comercial, maior participacdo no Investimento Direto Estrangeiro,
aumento do nimero de empregos, massa salarial no setor e arrecadacdo tributdria, e alta
correlagdo com a inflacao.

Magalhdes e Domingues (2012), através de uma andlise de equilibrio geral, analisaram
o impacto da descoberta do petréleo na camada do pré-sal brasileiro e demonstraram que com
esta, haveria um aumento nos niveis de investimento, aumento de fluxo de capitais, € um
conjunto de setores sdo beneficiados como o setor de refino, mas que outros setores poderiam
perder espaco na economia, como o setor de maquinas e equipamentos de transporte, devido
aos deslocamentos de fatores produtivos.

Além de estudos citados acima, mudancas na legislacdo do petréleo foram importantes
para o pais, como a Lei 9.478 de 1997, conhecida como Lei do Petréleo, que estabeleceu
novas normas de tributacdo, que incidem sobre as empresas nos contratos de licitacdes e
concessoes, como bonus de assinatura, royalties, participacdo especial e pagamento pela
ocupacdo ou retencdo de drea, aumentando os recursos que podem ser destinados em servicos
e em infraestrutura para a populagdo brasileira. Essa alteracdo na legislagdo e o aumento da
producdo de petréleo alterou significativamente o montante de royalties recebido pelos
estados e municipios brasileiros, passando de 190 milhdes de reais em 1997 para 16 bilhdes
em 2013. (ANP, 2015; PINTO JUNIOR et al, 2007, p.112-113). Em 2013, nova versao sobre

a distribuicdo dos royalties foi enviada para o Congresso, através da presidenta Dilma
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Rousseff que obriga que 75% dos royalties e de participagdes especiais, de contratos
realizados a partir de 2002 sejam destinados a educagdo e os outros 25% a saude. (LEITE,
2014, p.462).

Ademais, a produc¢ao do petréleo bruto foi mais representativa no PIB brasileiro apds a
alteracdo na lei. Conforme Aragdo (2005), a contribui¢cdo média por ano do setor do petréleo
para o PIB do pais foi de 3,36% entre 1990 e 1997 e ap6s a lei de 97 foi de 4,94% entre 1998
e 2003 e em 2004 de 8,11% do PIB brasileiro.

A exportacdo e importagdo de petréleo também sdao de extrema importancia para o
pais, dado que estes afetam a balanca comercial do Brasil, como serd demonstrado na préxima
secdo. Desta maneira, a demanda por este recurso energético € de extrema importancia para a
economia brasileira, assim o interesse de analisar como se dd o comportamento da demanda

externa por este recurso.

2.2.2  Petroleo — Corrente de comércio e balanca comercial no Brasil.

O Brasil necessitou desenvolver sua indudstria nacional de petréleo, devido ao
crescimento da demanda por este recurso que ja se destacava no periodo pds 1945 e também
pela grande pressdo que este recurso causava na balanga comercial brasileira. O pais precisava
orientar sua pauta de importagdes, principalmente para manter o funcionamento do seu parque
industrial. (PINTO JUNIOR, 2007, p. 107). Mas o Brasil foi, por muito tempo, importador de
petréleo (quando importa mais do que exporta), conforme dados da ANP (2015). Com o
decorrer do tempo, a sua dependéncia externa de petréleo e derivados foi diminuindo, devido
aos grandes investimentos no setor de pesquisa, exploracdo e refino do petréleo. Em 2006,
pela primeira vez, sua dependéncia fica negativa, se tornando em um pais exportador

(conforme Figura 2.5), em que seu volume de exportacdo € maior que sua importagao.
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FIGURA 2.5: Exportacdo e importagao de petrleo bruto no Brasil.

EXPORTACAO E IMPORTACAO DE PETROLEO BRUTO NO BRASIL
250.000.000

200.000.000

150.000.000 y 4B .

BARRIS

100.000.000

50.000.000

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Exportacdo Petréleo barril Importacdo Petrdleo Barril

Fonte: Adaptado pela autora através dos dados da Agéncia Nacional do Petréleo — ANP (2015).

No entanto, em 2013 a dependéncia externa retorna, devido a demanda crescente e o
nao acompanhamento da oferta, com atrasos das constru¢des de novas plataformas e com
problemas sendo identificados na empresa Petrobras, maior produtora de petréleo no pais. A
Figura 2.6 mostra as receitas e o dispéndio com o petréleo bruto no Brasil. O pais, por sua
vez, exporta petréleo bruto pesado, em que o custo para o refino € maior, e geralmente
importa petréleo bruto leve, com menor custo de refino, mas com o pre¢co de mercado maior
do que o preco praticado na exportagcdo do petréleo bruto brasileiro.

O Brasil segue o preco internacional de petréleo, dado que sua oferta ainda ndo
impacta os precos internacionais, mas geralmente seu preco € um pouco menor que o preco do
petréleo bruto leve, devido a este ter maior custo para refinar. Desta forma, na Figura 2.6 pode
ser evidenciado que, mesmo em alguns periodos em que a exportacido de petréleo foi maior

que a importacgdo, o dispéndio com a importagdo de petréleo bruto foi maior.
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FIGURA 2.6: Receita de exportagdo e dispéndio de importagao de petréleo bruto no Brasil.
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Fonte: Adaptado pela autora através dos dados da Agéncia Nacional do Petréleo — ANP (2015).

A previsdo da maior participacdo do Brasil na oferta mundial do petréleo, com a
descoberta do petrdleo no pré-sal, fard do pais um exportador. Desta forma, a OPEP ja tem
interesses com o Brasil, convidando-o para aderir ao grupo de exportadores e de reunides de
negécios. O desafio do Brasil serd a eficiéncia em aumentar a producdo, de forma a se
estabelecer, no cendrio mundial, como um exportador de petréleo, com volumes
significativos, o que requer, em cada processo de desenvolvimento, maior conhecimento e
entendimento sobre os negdcios, demandas deste produto, justificando assim o objetivo deste

estudo.

2.2.3 Demanda internacional por PBB— principais consumidores

O Brasil comegou a exportar petréleo principalmente a partir de 1999, quando a ANP
autoriza a exportacdo de petroleo. Conforme dados do Aliceweb — Ministério do
Desenvolvimento, Industria € Comércio Exterior —, no periodo de 2001 a 2013, trinta e seis
paises importaram o petréleo bruto brasileiro. A Tabela 2.1 demonstra o destino das
exportagdes de petréleo bruto e as quantidades em barril, e na sequéncia € discutido a relagao

demanda energética e relacdo comercial dos quatro principais consumidores do PBB.
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TABELA 2.1: Destino das exportacdes brasileiras de petréleo bruto no periodo de 2001 a
2013.

Quantidade Quantidade
Pais importador de PBB (barril) Y% Pais importador de PBB (barril) %
Estados Unidos 462.177.436 25,25 | Uruguai 5.825.489 0,32
China 296.438.162 16,20 | Argentina 5.752.848 0,31

Virgens, Ilhas

Santa Licia 211.075.855 11,53 | (Britanicas) 3.485.618 0,19
Chile 170.491.059 9,32 |Itdlia 2.050.583 0,11
India 132.984.452 7,27 | Coreia do Norte 1.906.043 0,10
Portugal 95.083.453 5,20 | Porto Rico 1.488.178 0,08
Holanda® 77.336.801 4,23 | Colombia 1.286.193 0,07
Bahamas 58.136.338 3,18 |Japao 957.997 0,05
Franga 43.398.410 2,37 | Antilhas Holandesas 955.462 0,05
Espanha 37.494.040 2,05 | Canarias, Ilhas 590.665 0,03
Trinidad e Tobago 34.029.430 1,86 | Barbados 477.196 0,03
Reino Unido 31.753.093 1,74 | Noruega 409.662 0,02
Peru ) 31.188.613 1,70 | Costa do Marfim 313.466 0,02
Emirados Arabes
Unidos 29.591.948 1,62 | Bolivia 2.937 0,00
Canada 23.702.749 1,30 | Suécia 31 0,00
Coreia do Sul 21.601.873 1,18 | Republica Dominicana 6 0,00
Aruba 20.456.861 1,12 | Tailandia 6 0,00
Cayman, Ilhas 16.032.713 0,88
Alemanha 11.590.715 0,63 | Total 1.830.066.383 | 100,00

Fonte: Elaborado pela autora através dos dados do AliceWeb — MDIC (2015).

Conforme Yergin (2014b, p. 170), o século XXI estd sendo marcado por uma
“globalizacdo da demanda” em que, no momento, ndo somente 0s paises industrializados
continuam como maiores consumidores globais, mas surge um crescimento da demanda de
paises emergentes. Estes vém apresentando crescimentos considerados em suas economias,
como por exemplo, o grupo dos “BRICs” apresentado pelos paises Brasil, Russia, India e
China. Destes, India e China sdo grandes consumidores do petréleo bruto brasileiro.

A China foi a segunda maior consumidora de petréleo bruto no mundo em 2013,
perdendo apenas para o consumo do Estados Unidos. A China sofreu uma grande
transformagao politica, estrutural, e econdmica depois da entrada de Deng Xiaoping em 1978,
como a abertura de sua economia. De 14 em diante, a China veio crescendo de forma
significante, chamado por Yergin (2014b, p. 203) de “grande processo de constru¢do nacional
da China”. Conforme WDI (2015), a China cresceu a taxas positivas de 2001 a 2013 em torno
de 8% a 14% por ano e em 2012 e 2013, aproximadamente 7,6% por ano.

2 Houve uma corregio nos dados do pafs da Holanda, referente ao ano 2008, em que conforme o Aliceweb houve
erro de digita¢do, assim o valor correto de exportagdo para este pais de petrleo bruto em 2008 é de 1.017.600
m3, o que equivale a 6400523,31 barris, este valor j4 estd acertado neste trabalho.
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Com este crescimento econdmico, a demanda por energia e petréleo bruto no pais
também cresceu, passando de exportador para importador. A alta demanda de energia e de
petréleo na China tem sido abordada por varios autores, dado a importancia deste tema em
nivel internacional, (como por exemplo, CHAN e LEE, 1996; CROMPTON e WU, 2005;
FAN e XIA, 2012).

Conforme Biato Junior (2010), os primérdios do relacionamento sino-brasileira, se deu
em 1974, em que o Brasil viu uma oportunidade de exportacio dos seus produtos
industrializados, devido ao atraso da industria chinesa. Em contrapartida, a China venderia
seus produtos para o Brasil. Uma visita do presidente Jodo Figueiredo a China em 1984
fortaleceu as relacdes do Brasil com a Asia, principalmente China, India e ASEAN —
Associacdo das Nacdes do Sudeste Asidtico. Além das relacdes comerciais, Brasil e China
fecharam relacdes de cooperacdo tecnoldgica ao longo do tempo, e em 1994 outros setores
foram beneficiados nesta relacdo. J4 nos anos 2000, muda a relagdo de troca entre Brasil e
China, em que o Brasil comeca a exportar mais produtos primérios e a China produtos
industrializados. Segundo Biato Junior, (2010, p. 41), o Brasil comec¢ou a importar petréleo
chinés com o comeco das relacdes bilaterais e, conforme dados do Aliceweb - MDIC (2015),
o Brasil importou petréleo chinés até 1991. A maior produgdo de petréleo no Brasil e a
inversao da China de exportador para importador de petréleo bruto modificaram as relacdes
comerciais, € no ano de 2000 o Brasil comeca a exportar petréleo bruto para a China, se
tornando este pais um grande consumidor do petréleo bruto brasileiro.

O Estados Unidos, principal consumidor mundial de petréleo, apresenta a alta
demanda pelo petréleo bruto mundial, devido ao tamanho de sua economia, ou seja, grande
necessidade do consumo de energia para o seu funcionamento. Conforme Langevin (2013,
p.18), embora exista o interesse da cooperacdo energética entre Brasil e EUA, o
relacionamento no setor do petréleo se dd mais entre empresas e mercado aciondrio do que
entre governos, ou seja, empresas americanas explorando e investindo no Brasil, como a
ExxonMobil (ESSO), Andarko Petroleum e Chevron, representando uma integracdo entre
empresas petroliferas dos dois paises.

Alguns paises do Caribe sao grandes consumidores do petréleo brasileiro, como Santa
Licia, que conforme National Renewable Energy Laboratory — NREL (2015) € praticamente
100% dependente de energia féssil importada para suprir sua demanda de energia elétrica,
sendo esta uma ilha vulcdnica com grande potencial para energias renovaveis como:
geotérmica, edlica, solar e através de residuos sélidos. O setor produtivo deste pais, que mais

consome o petrdleo € o comercial (49,20%), seguido pelo doméstico (29,7%), isto devido



17

provavelmente ao grande desempenho no setor de turismo no pais. A partir de 1994, o pais
vem tentando desenvolver o setor de energia renovavel. Além disso, Santa Liicia possui um
grande terminal maritimo para armazenamento de petréleo bruto e refinado, atualmente da
empresa Buckeye Global Marine Terminals, que serve para operacdo break bulk® para o
petréleo, sendo este utilizado como uma plataforma de distribuicao do petréleo brasileiro para
o Caribe e outros paises como os Estados Unidos®*.

O quarto maior consumidor do PBB no periodo analisado € o Chile, este € um dos dez
principais parceiros do Brasil em termos de comércio internacional. Conforme dados do
Aliceweb — MDIC (2015), em 2013 o Chile foi o 9° maior consumidor de produtos
brasileiros, sendo que 25% do dispéndio de importacdo vindo do Brasil € oriundo do petréleo
bruto. Conforme o Balance Energético Nacional de Chile (2015), o Chile € dependente de
energia importada como petréleo, gis natural e carvao, para suprir sua demanda nacional,
principalmente o petroleo bruto, em que, aproximadamente 96% da demanda de petréleo
nacional de 2012 foi de petréleo importado.

Diante disto, € visto a importancia que o Brasil vem tendo em nivel mundial, devido a
oferta deste recurso. A exportacdo deste bem gera a entrada de recursos monetarios para o
pais. Sendo assim, importante manter a estabilidade, confianca politica, e eficiéncia deste
setor. A proxima se¢do apresentard um referencial tedrico e estudos realizados, referentes ao

tema aqui estudado.

3 A operagio break bulk recebe o produto do fabricante para ser enviado para diversos clientes.

4 Informagdes sobre a plataforma de armazenamento e distribui¢do de petréleo de Santa Liicia em Buckeye
Global Marine Terminals, disponivel em:< http://buckeyeglobalmarine.com/locations/st-lucia/>; Portal Brasil,
disponivel em:< http://www.brasil.gov.br/economia-e-emprego/2012/07/brasil-e-ilha-caribenha-de-santa-lucia-
querem-estreitar-relacoes-comerciais>; Petrobras - Fatos e dados, disponivel em:<
http://fatosedados.blogspetrobras.com.br/category/respostas-a-imprensa/page/12/>, Acesso em 26/12/2015.
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3. REFERENCIAL TEORICO

No presente capitulo apresenta-se um referencial teérico de como funciona a economia
de recursos naturais € economia € meio ambiente no comércio internacional, com base
principalmente em Prato (1998); Tietenberg e Lewis (2012); Anderson (2010); Krugman e
Obstfeld (2010); Caves, Frankel e Jones (2001) e Maia (2014).

3.1 Gestao do recurso natural e a relaciao da economia e meio ambiente

Esta se¢cdo mostrard como a teoria econdmica trata da gestdo do recurso natural, com
base em Prato (1998). Conforme este autor, os proprietdrios dos recursos naturais como
pessoas, firmas, grupos de empresas, governadores, tomam decisdes de gestdo referente aos
seus recursos naturais. E de extrema importincia que a gestdo dos recursos naturais seja feita
de forma eficiente, para eliminar ou minimizar os danos ambientais, € quando ndo possivel a
troca imediata do recurso esgotdvel para o renovavel, que este seja gerenciado da melhor
forma possivel, em que tenha-o por longo tempo.

Existem quatro modelos que representam a relacdo entre a economia € o0 meio
ambiente, que sdo: Fluxo Circular da Atividade Economica, Balanco Material, Economia
Ecologica e Desenvolvimento Sustentdvel. O Fluxo Circular da Atividade Economica
representa como € a dindmica do mercado de forma simplificada, como interagem as
empresas e os individuos e como ocorrem as relacdes de demanda e oferta.

O modelo Balanco Material apresenta uma forma mais detalhada da dindmica do
mercado, mostrando as relagdes com o meio ambiente. Neste modelo, a relacdo do mercado
com os recursos naturais € demonstrada. O recurso natural é consumido pelas firmas ou
diretamente pelos consumidores, as empresas geram produtos para ser vendidos para os
consumidores, e estes dois geram residuos, que sao reciclados ou geram poluicao.

O modelo Economia Ecolégica conforme Constanza et al. (1991)° apud Prato (1998,

p. 78) é “um novo campo transdisciplinar de estudo que aborda as relagdes entre os

5 Robert Constanza, Herman E. Daly and Joy A Barttrolomew, "Goals, Agenda, and Policy Recommendations
for Ecological Economics," in Ecological Economics: The Science and Mougenrent of Sustainability, Robert
Costanza, ed. (New York Columbia University Press, 1991) p. 3.
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ecossistemas e os sistemas econdmicos no sentido mais amplo”, ou seja, “visdo mais
abrangente dessa relacdo do que faz a economia neocldssica, economia dos recursos,
economia ambiental e ecologia convencional” (PRATO, 1998, p. 78). Sendo que a Economia
neocldssica analisa os desejos humanos com o objetivo da atividade econdmica, Economia
ambiental lida com a gestdo de residuos ambientais e valoracdo ambiental, Economia dos
recursos naturais trata da alocacdo 6tima de recursos renovaveis € nao renovaveis ¢ Ecologia
convencional que € um subcampo da biologia que lida com as inter-relacdes de organismos.
(PRATO, 1998, p.78).

O modelo de Desenvolvimento Sustentdvel, tem como objetivo o crescimento
econOmico continuo, em que, futuras geracdes também poderdo usufruir dos recursos
naturais. (PRATO, 1998, p. 80). Referente a gestdo dos recursos naturais, o primeiro modelo
aqui apresentado, Fluxo Circular da atividade Economica, “se concentra em decisdes que
reagem ao intercambio de recursos, (...). Compra e Venda de recursos por parte do governo e
de outros paises podem ser considerados, adicionando setores de importacdo e exportacao do
governo no modelo. ” (PRATO, 1998, p.111).

Trés elementos sdo inseridos, quando se trata do modelo de Balanco Material, sdo
eles: consumo de servicos ambientais, elimina¢@o de residuo e capacidade de assimilagdao do
meio ambiente. O modelo Economia Ecolégica, auxilia na gestdo com propostas e reformas
com objetivo de alcancar equilibrio entre o uso e a disponibilidade do recurso. E o dltimo
modelo de Desenvolvimento Sustentdvel, auxilia com sua filosofia de como deveria fazer para
que crescimento seja continuo, para que sempre alcance o longo prazo e com sustentabilidade.

Este estudo toma como base o modelo Fluxo Circular da Atividade Economica,
concentrando nas atividades de intercambio dos paises, de como € o comportamento pela
demanda de um recurso natural ndo renovédvel. A préxima se¢do vai demonstrar como os

mercados destes recursos funcionam, dado suas estruturas.

3.2 Eficiéncia estatica - Estrutura de mercado de recursos naturais

Nesta secdo faz-se uma sintese do mercado competitivo e competicao imperfeita, com
base na estrutura do mercado de cada produto, com condic¢des estéticas, em que um periodo
nio afeta o outro. Assim, também se demonstra a eficiéncia estitica que se dd em cada

mercado, como explica Tietenberg e Lewis (2012).
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O critério econdmico normativo chefe para a escolha entre os vdrios resultados
ocorrendo no mesmo ponto no tempo é chamado eficdcia estdtica, ou meramente
eficiéncia. Uma alocac@o de recursos € dita satisfazer o critério de eficiéncia estatica
se o ambiente econdmico excedente proveniente desses recursos ¢ maximizado por
essa alocacdo. Excedente econdmico, por sua vez, ¢ a soma do excedente do
consumidor e excedente do produtor. (TIETENBERG e LEWIS, 2012, p.20).

O mercado € competitivo quando hd um nimero grande de vendedores e compradores,
e estes ttm o conhecimento e as informagdes para estarem no mercado. A produtividade
marginal da producdo de um produto determina a demanda, ou seja, com a baixa
produtividade, maior é o preco do bem e menor € o consumo. Sendo assim, a curva de
demanda € negativamente inclinada. A curva de oferta no mercado competitivo € representada
pelo custo de oportunidade marginal do produto, sendo positivamente inclinada, pois quanto
maior o prego, maior serd o incentivo para uma maior oferta.

Prato (1998, p.118) chama o excedente econdmico de Beneficio Social Liquido. Este
excedente ¢ maximizado quando a quantidade da demanda € igual a quantidade de oferta,
obtendo o preco de equilibrio. Mas 0 mesmo nao acontece em mercados imperfeitos.

Conforme Tietenberg e Lewis (2012, p. 33), problemas ambientais podem ocorrer
quando os mercados ndo sdo perfeitos, como por exemplo, em uma estrutura de monopdlio
com um udnico vendedor. Prato (1998, p.122) explica que o preco pago pelo consumidor neste
mercado ndo € o preco de equilibrio entre oferta e demanda, e é entdo o preco marginal do
recurso. No mercado imperfeito o Beneficio Social Liquido € menor, ndo sendo assim,
socialmente eficiente.

Tietenberg e Lewis (2012, p. 34-35) lembram que os principais exportadores de
petréleo no mundo acabam formando um cartel, quando estes decidem o preco e a quantidade
ofertada, gerando assim um mercado ineficiente. Considerando que recursos naturais nao
renovaveis, em grande parte, estdo no controle de poucas empresas, Anderson (2010, p. 48)
enfatiza a importancia de andlise dos mercados imperfeitos no ambito da economia ambiental.

Os principais exportadores de petréleo t€ém grande peso no mercado, conseguindo
afetar os precos. Assim, muitos outros exportadores como o Brasil, acabam tendo que seguir
os precos internacionais. Na proxima sec¢do sdao apresentados os tipos de recursos naturais

(renovaveis e ndo-renovaveis), e seus respectivos modelos de estoque.
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3.3 Recursos renovaveis e nio renovaveis

As diferencas existentes entre recursos naturais geram dessemelhantes implicacdes
econOmicas, em seu uso e gestdo. Desta forma, esses recursos podem ser divididos em recurso

renovavel e ndo renovavel, como serdo mostrados nas préximas secdes, com base em Prato

(1998).

3.3.1 Recursos ndo renovdveis

Segundo Prato (1998, p. 115) uma implicacdo para os recursos nao renovaveis é que
os estoques destes sdo fixos, ou seja, os estoques ndo alteram enquanto nao hd novas
descobertas. E se ndo héd descobertas, os estoques diminuem, com o seu uso. A dindmica do
recurso ndo renovdvel S; pode ser explicada através do modelo abaixo conforme Prato (1998,

p. 115):

St =S8, — U1

Onde S, € o estoque inicial (fixo) e U;_; € o total do recurso nao renovavel usado até o final
do periodo t-1. A incerteza de que possam ocorrer novas descobertas de estoque de recurso
ndo renovavel gera inseguranga para previsoes futuras. O preco do petréleo pode baixar, com
o conhecimento de maiores reservas comprovadas, gerando maior consumo ao longo desse
periodo, mas este efeito pode ser menor quando houver o rateio dessa reserva a mais entre os
consumidores.

A reciclagem de recursos ndo renovdveis pode estender o estoque inicial deste
produto. O esgotamento do recurso ndo renovavel acontece quando a exploracdo do recurso
nao é mais rentavel, chamado de Economia Esgotédvel, ou quando o recurso fisico é esgotado,
ou seja, quando Sy= 0. Os dois sdo processos dindmicos se aumentarem o pre¢o deste produto

para tornar a exploracdo rentdvel, e se este for feito em curto prazo o recurso vai se esgotar.

3.3.2 Recursos renovdveis

De acordo com Prato (1998, p.116) os recursos renovaveis sao gerados pela natureza,

quando esta ndo € deteriorada, dado o tempo e o espago requerido por cada produto. O
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estoque de recurso renovavel S; pode também ser apresentado por um modelo. Este modelo
serd representado com um exemplo, que € a floresta e que seu estoque inicial € a biomassa,

assim, conforme Prato (1998, p. 117):

St =So—Hi—1+Gpq — L4

Onde S, € a biomassa inicial, H;_; € a colheita acumulada, G;_; € o crescimento acumulado

da biomassa e L,_; € a acumulada biomassa perdida. Assim, a biomassa florestal:

Diminui quando Hy_1>(G¢—1 — Lt_4),
Aumenta quando Hy_1<(G¢_1 — L¢_4),

Permanece constante quando Hy_y =(G¢_1 — L¢—1)

Onde G;_; — L;_1 € o crescimento liquido da biomassa florestal.

Para o caso especifico do recurso aqudtico, nesta abordagem conceitual, a 4gua pode
ser considerada como um recurso circular, em que, a atividade humana nao afeta diretamente
a disponibilidade para um dado momento. Assim, conforme Prato (1998, p.117) o modelo

para o estoque de dgua de um reservatorio seria:

St = Fq —Wiqg — L4

Onde F;_; é o acumulado fluxo do rio para o estoque, W;_; € a acumulada retirada do
reservatorio e L;_; é a acumulada perda. A retirada do rio pode ser maior que seu fluxo,
quando tem armazenagem de d4gua. A proxima secdo tratard das transacdes dos recursos

naturais em ambito mundial.

3.4 Comércio internacional de recursos naturais

Os recursos naturais nao estdo disponiveis, de forma igual, para todos os paises,
evidenciando, neste estudo, os recursos nao renovaveis. Desta maneira, os paises vendem para
outros paises parte de seus recursos naturais, gerando renda para os paises vendedores e

disponibilizando recurso natural para os paises compradores.
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O comércio internacional gera beneficios para os paises participantes. Conforme
Krugman e Obstfeld (2010, p.3), um conhecimento da economia internacional é que existem
ganhos de comércio quando ha trocas entre os paises, € que geralmente as trocas geram
beneficios. Mas, apesar dos ganhos, varias preocupacdes existem, como, por exemplo, a falta
de competitividade de alguns paises no mercado internacional, ou os produtos produzidos por
baixo custo e baixos saldrios em alguns paises que competem com outros de maiores custos,
entre outras perturbagdes que podem gerar alguns prejuizos.

O comércio entre nagdes permite a troca de recursos naturais, insumos, produtos,
tecnologia, trabalhadores, investimentos e empréstimos monetdrios entre outros. Estas
transagdes permitem que os paises desenvolvam suas economias. Com as exportagcdes, 0s
paises podem obter ganhos econdmicos, como maior renda e maior participacdo neste
comércio, € com as importagdes, uma maior gama de produtos e servicos disponiveis para
comprar.

No entanto, no comércio internacional, muitas vezes, as transacdes geram alguns
conflitos, principalmente nas exigéncias de alguns paises compradores, ou por causa do preco
ou por outros motivos, dado que cada pais tem suas politicas e costumes internos. Assim, o
mercado mundial teve que ir se adaptando quando se trata de comércio mundial, e necessitou-
se de um apoio internacional que os auxiliasse neste comércio. Atualmente a OMC —
Organizacdo Mundial do Comércio — regulamenta e gera uma estrutura para que as trocas
entre paises sejam feitas de forma eficientes, buscando gerar beneficios para os paises
membros desta organizacdo. A préxima secdo tratard do comércio de commodities em nivel

internacional.

3.4.1 Comércio de commodities

Ao longo da historia foram desenvolvidas teorias econdmicas que buscavam entender
o comércio internacional e suas vantagens. Nesta se¢do serd abordado como a economia
analisa o comportamento das preferéncias, restricio orcamentdria, oferta e demanda no
comércio internacional. Esta parte é amplamente relacionada com a microeconomia, € sera
demonstrada com base principalmente em Caves, Frankel e Jones (2001).

As curvas de indiferenca relatam os possiveis conjuntos de cestas de produtos, no
qual, o pais € indiferente na escolha das cestas, sendo que a curva mais alta do lado direito € a

que oferece maior satisfacdo. Mas, dado a restricdo or¢camentéria que cada pais possui, este
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vai poder consumir a cesta de produtos da curva que esteja abaixo ou em cima de sua
restri¢do.

Caves, Frankel e Jones (2001, p.15-17) fazem uma suposi¢ao de niveis de bem-estar
usando as curvas de indiferenca. Segundo estes autores, as trocas entre paises geram ganhos,
pois permitem que estes estejam em curvas de indiferenga mais altas, conforme mostra a
Figura 3.1 (a). Nesta figura, demonstram-se duas curvas de restricio or¢amentdria para um
pais (AB) e (CD), cada uma com seus precos relativos. Quando existe o comércio
internacional e as importagdes e exportacdes acontecem, € possivel obter a curva de
indiferenca mais alta com a cesta F, produzindo um ganho e um melhor bem-estar para este
pais.

E o pais parceiro deste comércio também ganharia, conforme Caves, Frankel e Jones
(2001, p.17) demonstram na Figura 3.1.(b), em que, também, obteria a cesta de uma curva de
indiferenca mais alta com as trocas e com os respectivos precos relativos. Desta maneira

ambos os paises ganham com o comércio.

FIGURA 3.1: Comércio para o pais local e comércio pais estrangeiro.
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Fonte: Caves, Frankel e Jones (2001, p.17-18).

Uma alterag@o positiva no preco do produto exportado gera dois efeitos: efeito renda e
efeito substitui¢do. O efeito renda é dado quando uma receita maior gera maior bem-estar,
com a oportunidade de maior consumo, como a importa¢do, deslocando o pais para uma curva
de indiferenca mais alta, e este efeito gera o consumo de ambos os bens. E o outro efeito € o
de substituicdo, que faz com que o mundo consuma menos o produto que o preco foi

aumentado, e consuma mais de outro com menor preco. (KRUGMAN; OBSTFELD, 2010).
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Caves, Frankel e Jones (2001, p.19-20) explicam que o equilibrio do comércio entre
paises poderia ser visto como um unico mercado em nivel mundial, em que as somas das
curvas de oferta e as somas das curvas de demanda gerariam a curva de oferta e a de demanda
mundial (agregada). Mas também, este contexto pode ser analisado através da demanda
doméstica por importacdes e a curva de oferta mundial. Nesse caso, quanto maior o pre¢o do
produto, maior € a oferta mundial, mas menor € a demanda deste pais por importar, até que
mercado encontrar um preco de equilibrio em que a oferta serd igual a demanda.

O comércio internacional afeta a producao dos paises em nivel mundial. A produgdo a
mais gera uma demanda maior por insumos que podem ser comprados de outros paises,
gerando assim um maior fluxo de transagdes de mercadorias no mundo.

Um pais pode ter vantagem comparativa na producdo de um bem quando comparado
com outro(s) pais(es), ou seja, quando o custo para a fabricagdo deste bem € menor. Mas
mesmo possuindo vantagem comparativa, € necessario que outros paises tenham interesse na
compra deste bem.

O pais inserido no mercado internacional possui uma maior concorréncia, mas detém,
de um mercado maior, para poder negociar. O mercado deste pais, agora participante de um
mercado mundial, pode ser afetado pelos choques e alteragcdes econdOmicas, politicas, e
geopoliticas que acontecem em nivel mundial, e desta forma, pode-se analisar os efeitos dos
precos, efeitos substitui¢do e efeito renda no comércio internacional, como ja mencionado
anteriormente. Conforme Caves, Frankel e Jones (2001, p.47-48), perturbacdes externas
podem afetar os termos de troca, como uma elevacao na demanda externa ou um choque de

oferta, conforme mostra a figura abaixo:

FIGURA 3.2: Deslocamento da demanda externa.
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Fonte: Caves, Frankel e Jones (2001, p.48).
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Conforme a Figura 3.2, com a demanda inicial M* e a oferta X;, uma demanda
mundial maior, como por exemplo, alteracdes na preferéncia dos consumidores, altera a curva
da demanda para direita, chegando ao um novo preco de equilibrio. Além disso, a Figura 3.2
também mostra a possibilidade de uma curva com inclinagao para trds, curva Xz em que, com
um aumento na renda da populagcdo, aumenta a demanda, saindo do ponto Q para o ponto B.
Mas, dado os maiores saldrios pagos aos funciondrios, o custo é maior, sendo necessirio
dispensar alguns funciondrios, impulsionando a oferta a ficar menor e o preco do produto
maior.

No caso dos choques de oferta, Caves, Frankel e Jones (2001, p.49-53) lembram da
extrema importancia das mudangas em mercados de recursos naturais ao longo da histéria,
como o petréleo, devido sua relevancia como recurso energético e as suas flutuacdes de
precos. Assim, o mercado, em nivel mundial, mostra seus prés e contras, em demandas
inelésticas. Por exemplo, a queda do preco deste recurso ndo faria com que o mundo
consumisse muito mais, sendo que a queda de precos em alguns produtos com demanda
ineldstica poderia diminuir a renda do pais vendedor.

Caves, Frankel e Jones (2001, p.142-143) também comentam o comércio de recursos
naturais e recursos escassos, ressaltando a desigualdade da distribuicao de recursos naturais,
em que a maioria dos paises industrializados atualmente necessitam obter recursos naturais de
outros paises. Nesta direcdo, relatam que alteracdes em preco do petréleo, como alta do preco,
pode provocar limite de renda real dos paises compradores.

Desta maneira, averigua-se que o comércio internacional é de extrema importancia para
o aumento de bem-estar. No entanto, ¢ um comércio que precisa de muita atencao e cuidado,
pois os paises participantes estdo interligados e alteragdes no mundo, ou em alguns paises,

podem afetar todos envolvidos.

3.4.2 Demanda por importagcées de recursos ndo renovadveis

As discussdes na literatura sobre produzir ou importar ndo cabe muito quando se trata
de recursos naturais ndo renovaveis, em que na falta deste recurso, a op¢do é importar, ou
tentar produzir outro recurso com utilidade similar. O que pode ser tratado neste contexto € o
recurso natural ja& modificado, em que o custo para modifica-lo para alguns paises pode ser
maior do que exportar o bruto e comprar o derivado.

A demanda global do recurso ndo renovavel petrdleo, tratado neste estudo, pode ser
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influenciada por varios fatores, como renda, atividade econdmica, fatores geopoliticos, precos
e outros. No entanto, conforme Allsopp e Fattouh (2011), a literatura aposta principalmente na
atividade econdmica medida pelo PIB do pais, sendo que os autores também explicam que
outros fatores podem influenciar a demanda global por petréleo, como o grau de urbanizagdo
e estrutura industrial dos paises.

Conforme Krugman e Obstfeld (2010, p.514), um aumento do preco de um bem
aumenta a oferta, mas do lado da demanda, gera o efeito renda e o efeito substituicdo. Isto é
observado no comércio internacional do petréleo bruto, em que um maior pre¢o gera maior
oferta mundial. Do lado da demanda, este aumento dos precos aumenta a renda dos paises

exportadores, e faz com que o mundo busque alternativas de fonte de energia.

3.5 Balanca comercial e commodities de petroleo

A commodity de petrdleo € de grande relevancia para a Balanca de Pagamentos e para
o cambio dos paises. Quantidade e preco do petréleo podem afetar significativamente a
balanca comercial e o cambio de um pafs.

Quando a exportacdo é feita com grandes volumes de petréleo ou com precos mais
elevados, o pais recebe uma grande quantia de ddlares, sendo um saldo positivo na Balanca
Comercial, e altera o cambio, quando o regime deste € flutuante. No entanto, na importacao, o
volume e preco consumido entram como saldo negativo na Balan¢ca Comercial.

De acordo com a sexta edi¢cdo do Manual do Balango de Pagamentos do FMI- Fundo
Monetdrio Internacional, apresentado pelo Banco Central do Brasil (2015), “O Balanco de
Pagamentos (BP) registra os fluxos de transacdes entre residentes e ndo residentes. .

Assim, conforme Maia (2014) o Balanco de Pagamentos vai registrar em um
determinado periodo, normalmente ano civil, os pagamentos e recebimentos do pais com o
exterior. A estrutura deste balanco é de cinco contas, sendo elas: Transa¢des Correntes, Conta
Capital, Conta Financeira, Erros e Omissdes e Saldo. Dentro da conta de transag¢des correntes,
ha quatro subcontas, sendo elas: Balanga Comercial, Servigos, Rendas e Transferéncias
Unilaterais. Na Balanga Comercial € registrado o saldo positivo das exportacdes e negativo
das importagdes. E dentro da Conta Financeira hd quatro subcontas: Investimento Direto,
Investimento em Carteira, Derivativos e Outros Investimento.

Maia (2014) explica como as transag¢des de petréleo podem afetar a balan¢a comercial

de um pais e consequentemente a Balanca de Pagamentos. As transacdes afetam de modo
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significativo as balancas comerciais no mundo, principalmente nos choques do petréleo. O
primeiro choque em 1973 causou déficit no balango de pagamento dos paises que importavam
o Petréleo e superdvit nos paises exportadores, sendo que o volume de ddlares que entrou nos
paises exportadores ficou conhecido como petroddlares. O segundo choque do petréleo, em
1979, causou novamente desequilibrios nas balancas comerciais dos paises. E certamente
como em outras situagdes de oscilacdes do preco do petrdleo, as balangas comerciais dos
paises sdo atingidas, desestruturando o sistema econdmico destas nag¢des. Aumentos da
demanda por petréleo, ao longo do tempo, implicam em impactos positivos ou negativos na
balanca de pagamentos de diversos paises.

Desta maneira, relevando o objetivo deste estudo, torna-se importante saber o
comportamento da demanda pelo petréleo brasileiro, principalmente sendo este uma
commodity de importancia crucial nos sistemas produtivos no mundo, um recurso natural
energético ndo renovavel e de grande uso mundial. O efeito desta demanda externa sobre a
economia brasileira € relevante para a estabilidade econdmica, social, politica e estrutural do

Brasil.

3.6 Estudos empiricos

Observa-se na literatura, principalmente internacional, uma grande ateng¢do ao tema
energia, juntamente com a preocupacdo da estabilidade econdmica dos paises, como também
a atencdo ambiental e as mudancas climaticas. Existem estudos na literatura que tratam
especificamente da demanda e oferta de energia no mundo ou em paises caracteristicos, e
dentro desta gama de trabalhos, tratam de produtos particulares, principalmente o petréleo
(recurso ndo renovavel mais utilizado no mundo) e outros recursos renovaveis
(principalmente menos poluentes - energia limpa). A seguir sdo demonstrados estudos
realizados principalmente sobre a demanda e a oferta de energia e de petrdleo.

Pindyck (1979), faz uma estimativa da procura de energia, dado as alteracdes dos
precos no longo prazo, através do método pooled em séries de tempo, em longo prazo, de
1959 a 1974. Para alguns paises da OECD — Organization of Economic Cooperation and
Development, o autor obteve elasticidades preco demanda maiores, quando se tratava de
longo prazo.

Ibrahim e Hurst (1990) analisaram a funcido de demanda por energia e por dleo para os

paises desenvolvidos, durante 1970 e metade da década de 1980, para treze paises em



29

desenvolvimento, com as varidveis PIB real, indice de preco de energia, preco do 6leo, nivel
de transferéncia externa (transferéncias unilaterais e fluxo de capital) e percentual do PIB que
vinha da Industria e do setor agricola (para capturar efeito de mudancas estruturais), através
de série temporal, usando relacdes log-log e regressdo de Minimos Quadrados Ordindrios. Os
autores obtiveram uma forte relacdo entre renda e consumo de energia e de dleo, e a
elasticidade preco demanda de energia foi baixo para ambas estimagdes.

Huntington (1993) analisa nove diferentes modelos, investigando a demanda por 6leo
dos paises desenvolvidos da OECD - Organization of Economic Cooperation and
Development, no periodo de 1989 a 2010, através de modelo econométrico response surface,
por log-linear com Minimos Quadrados Ordindrios, com as varidveis preco do petrdleo, renda,
e algumas dummies como tendéncia, o que resultou em elasticidade baixa para o prego, e
elasticidade renda foi na maioria dos cendrios menor que um.

Krichene (2002) averiguou a oferta e a demanda para o 6leo cru e o gas natural no
mundo, para o periodo de 1918 a 1999, analisando os mercados antes e depois do choque de
1973, através de andlise de série temporal, e as varidveis utilizadas para a oferta do dleo cru
foram: producdo de 6leo cru, expectativa do preco real do 6leo cru, producdo de gis natural,
dummy de grandes alteragcdes no peco e constante; e para a demanda do 6leo cru: produgdo de
6leo cru, preco real do dleo cru, renda real e a constante. No curto prazo encontrou alta
inelasticidade para a demanda e a oferta do petréleo, e a partir do choque de 1973 a demanda
por petréleo mudou, fazendo que paises substituissem a fonte de energia e poupasse mais.
Assim, apdés o choque, a elasticidade pre¢co demanda caiu acentuadamente. A elasticidade
renda demanda foi significativa tanto para o petréleo como para o gas.

Askari e Krichene (2010) constroem um modelo de curto prazo para o mercado de
Oleo e gds, acrescentando uma andlise de politica monetdria, com modelo de equagdes
simultaneas. Para a demanda do petréleo bruto, a varidvel dependente foi a producdo de
petrdleo bruto, em milhdes de barris por dia e as varidveis explicativas foram: preco nominal
do barril do 6leo cru, indice do PIB real mundial, taxa LIBOR-London Inter - Bank Offered
Rate e taxa de cambio U.S. d6lar nominal. Para a oferta de petréleo, a producdo de petréleo
bruto foi a varidvel dependente e as covariadas foram: preco do barril do petréleo, preco
natural do gds, reservas comprovadas de petréleo. O preco do petréleo mostrou-se
insignificante. A taxa LIBOR mostrou-se significativa e negativa, afetando a demanda. A taxa
de cambio apresentou o mesmo resultado, ou seja, quando maior a taxa de cdmbio, menor € a
demanda.

Foram encontrados na literatura trabalhos que tratam da demanda por energia ou por
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petréleo, que utilizaram do método de dados em painel. Gately e Huntington (2002)
analisaram os efeitos de renda e preco do petréleo para 66 paises de 1971 a 1997, utilizando
variaveis como PIB real per capita, consumo de energia, consumo de petrdleo, populagcdo e
preco internacional do petréleo bruto, através do método de dados em painel — Pooled Cross
Section/time series com modelo de efeito fixo, com o uso de forma reduzida em uma tnica
equacdo. Narayan e Smyth (2007) analisaram a demanda por 6leo no oriente médio de 1970 a
2002, com andlise de dados em painel. Jobling e Jamasb (2015) analisaram a elasticidade
renda e preco para a demanda por petréleo de dezesseis paises, representados em dois grupos,
os de paises desenvolvidos e dos paises em desenvolvimento, para o periodo de 1980 a 2012,
com o método de dados em painel — Dindmico, efeito fixo. Os autores chegaram a conclusdo
que paises em desenvolvimento tinham uma elasticidade-renda da demanda de 6.3 vezes
maior que o outro grupo, e em paises desenvolvidos o efeito substituicdo € 2.1 maior, quando
comparado aos paises em desenvolvimento.

No Brasil, ha ainda poucos trabalhos no tema de demanda e oferta de petréleo, ou em
energia, em geral. Barros (2008) analisa a demanda por petr6leo na América Latina,
utilizando dados de 1986 a 2006, de cinco paises latino-americanos. Mendes (2003), analisa o
mercado futuro de petréleo, ambos autores, orientados por Helder Queiroz Pinto Junior, que
trabalha com economia da energia e mercado do petréleo no Brasil. Alguns outros trabalhos
mostram o impacto do setor petrolifero no Brasil, como ja comentado na se¢do 2.2.1.

Até o momento nao foi encontrado nenhum trabalho que estuda o comportamento da
demanda internacional por petréleo bruto brasileiro, sendo este conhecimento de importancia

jéa ressaltada neste estudo, e contribuindo, assim, com esta andlise para a literatura ja existente.
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4. METODOLOGIA

Este estudo, para conhecimento e andlise do tema estudado, serd utilizado da pesquisa
bibliografica, da coleta, organizacdo e andlise de dados relativos as varidveis a serem
analisadas. Também, serd utilizada metodologia econométrica, que combina contetido tedrico-
econdmico e modelagem matemdtica, com a proposta de estimacao da estrutura de demanda
do petrdleo brasileiro. O método de estimacdo apropriado ao objetivo proposto e as varidveis
a serem coletadas € o que estima coeficientes com dados em painel. Assim, na sequéncia, sdo
apresentados os métodos utilizados para estimacdo da demanda e o método de estimac¢do com

dados em painel.

4.1 Métodos para estimaciao da demanda

Existem alguns métodos mais utilizados na literatura para a estimac¢do da demanda,
por estes, geralmente, apresentarem o preco como varidvel endégena do lado direito da
equacdo. Alguns autores como Berry (1994), Baltagi (2005), Huse e Salvo (20006),
GTME/DEE/CADE (2009) e DeSouza (2009) tém apresentado métodos de estimacao quando
se trata desta andlise da demanda.

Conforme DeSouza, (2009), existe duas categorias de modelos de demanda: de
produtos homogéneos e de produtos diferenciados. Para a segunda categoria, os métodos mais
utilizados sdo: LES (Linear Expenditure System) e AIDS (Almost Ideal Demand System).
Segundo GTME/DEE/CADE (2009, p. 6), o petrdleo é visto como um produto homogéneo,
que em tese existe somente um preco no mercado, mas que na pratica alguma dispersao de
precos € verificada. Em modelos de produtos homogéneos, no caso de o preco ser endégeno
(em que, geralmente €), é necessdrio a utilizagdo de varidveis instrumentais para a estimacao
da demanda.

Uma das formas de trabalhar com a demanda, é desenvolver um sistema de equagdes
em que oferta e demanda sdo estimadas conjuntamente. Sendo mais de uma equacdo, €
necessdrio trabalhar com a correlagdao dos erros que surgem através das equagdes. Logo, a
estimagdo por Minimos Quadrados Ordindrios ndo traz resultados consistentes, a ndo ser que
seja estimado por sistema recursivo, em que as equagdes sdo separadas. Mas, dependendo do
problema e dos dados, isto ndo é possivel.

Um modelo que € utilizado para estimac¢do com modelos em equacdes simultineas € o
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SUR — Seemingly unrelated regressions model, desenvolvido por Zellner (1962). Conforme
Baltagi (2005, p.107), “Neste caso, a matriz de covariancia entre as diferentes equacdes de
perturbacdes tem a mesma one-way forma de componente de erro. SO que agora, ha
adicionais cross-equation componentes variancia a ser estimado”. Mas neste caso, todas as
varidveis do lado direito da equacgdo t€ém que ser exdgenas.

Outro modelo é o de Equacoes Simultaneas com Componente de Erro, através da
estimagdo de equacdo Unica (equagdes separadas), e segundo Baltagi (2005, p.113), a
diferenca deste para o SUR é que este possui regressor endégeno no lado direito da equagao.
Para obter parametro consistente, este método necessita de varidvel instrumental e método de
minimos quadrados em dois estigios (MQ2E). Baltagi (2005) utiliza das Equacdes
Simultaneas com Componente de Erro, em que necessita de varidvel instrumental e o modelo
roda com um método de componente de erro em minimos quadrados em dois estidgios, com
uma média ponderada de matriz de Within e Between (variacao entre individuos e variagdo no
tempo). Mas € possivel estimar sem esse componente de erro, em que a estimacao € tida sem
esta média ponderada. Na literatura analisada, viu-se mais comum o nao uso deste
componente de erro.

O modelo também pode ser estimado por Estimacdo de Sistemas, este difere do SUR
também por ter uma varidvel endégena do lado direito da equacao, mas a estimacao ¢é feita em
sistema e ndo em equagdes separadas, e este método pode ser estimado por Minimos
Quadrados em 3 estagios (MQ3E).

E caso a endogeneidade através do efeito individual ndo observado, o modelo pode ser
estimado por The Hausman and Taylor Estimator. (BALTAGI, 2005, p. 124). Mais a frente

serd demonstrado qual o método foi melhor alocado para este trabalho.

4.2 Métodos de estimacao com dados em painel

A metodologia de dados em painel, dada sua estrutura, serd utilizada para estimar o
modelo de demanda pelo petréleo brasileiro proposto nesta dissertacdo. Abaixo serd retratada
a literatura sobre esta metodologia, com base em Baltagi (2005) e Wooldridge (2002).

Conforme Hsiao (2003)% e Klevmarken (1989)7 apud Baltagi (2005, p. 4-7), o método

6 Hsiao, C., 2003, Analysis of Panel Data (Cambridge University Press, Cambridge).
7 Klevmarken, N.A., 1989, Panel studies: What can we learn from them? Introduction, European Economic
Review 33, 523-529.
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de dados em painel controla a heterogeneidade. A heterogeneidade é gerada devido a este
método possuir dados de varios individuos. Além disso, dados em painel, com dados em
séries de tempo associados a dados de corte transversal, sdo eficazes para estudar dinamica de
ajustamento, proporcionando ganhos de informacgdo, de variabilidade, menor colinearidade
entre varidveis, maior grau de liberdade, maior eficiéncia, melhor percep¢cdo e mensuracdo
dos efeitos, e permite analisar microdados em painel com vardveis similares em nivel macro,
ou seja, enriquece a analise.

Baltagi (2005, p.11) também explica que no método com dados em painel tem-se

duplo subscrito nas varidveis:

Yi=a+ X B+ uy, i=1,..,N; t=1,..,T (1)

Onde i significa individuos (no presente modelo paises), e t denota o tempo (ano). Ou seja, i
simboliza a dimensao cross-section e t séries de tempo. E tem-se o modelo de componente de

€ITro one-way.

Ui = Ui + Vig )

Onde u; representa o efeito ndo observado do individuo especifico e v;; o restante do erro.

Conforme Wooldrigde (2002, p.247-282)%, para dados em painel, a suposi¢do de que o
erro em cada periodo de tempo € ndo correlacionado com as varidveis explicativas é muito
forte. Por isso, esse modelo possui métodos que controlam quando esta suposi¢do nao €
aceita, ou seja, tem-se varidvel ndo observada também chamada de efeito ndo observado,
varidvel latente, heterogeneidade ndao observada, entre outros, sendo esta uma varidvel
constante no tempo, captando caracteristicas dos individuos, e estas ndo mudam ao longo do
tempo.

Se a varidvel ndo observada’ ndo afetar as varidveis explicativas, assumindo
E(X{u;) = 0e E(ci|lx;) = E(c;) = 0, 0o método de Minimos Quadrados Ordindrios agrupados
(Pooled OLS) poderd ser usado, mas caso esta hipotese ndo puder ser assumida, se o Pooled
OLS for usado, os resultados ndo serdo consistentes.

“Na abordagem tradicional de modelos de dados em painel, ¢; é chamado de “efeito

aleatdrio” quando esse € tratado como uma varidvel aleatéria e um “efeito fixo” quando esse €

8 Esta parte da metodologia serd explicada com base em Wooldrige (2002).
 Wooldrige (2002) simboliza a varidvel ndo observada com ;.
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tratado como um pardmetro a ser estimado para cada observacdo crosssection 1.”
(WOOLDRIGDE, 2002, p.251).

No efeito aleatdrio, a correlacdo entre a varidvel ndo observada e as varidveis
explicativas é zero e E(C;|x;q, ..., Xit) = E(c;). Para o efeito fixo, é permitido que a varidvel
nido observada seja correlacionada com as varidveis explicativas. (WOOLDRIGDE, 2002,
p.252).

As suposi¢Oes para o efeito aleatdrio sdo:

E(uitlxi, Ci) = O, t=1, we, T. (3)
E(cilx;) = E(c;) =0 “4)

Sendo que a segunda suposi¢ao podera ser relaxada, como serd mostrado mais adiante.

Conforme a primeira suposi¢ao, teremos:

Yie = X + Vit (%)
Em que,
E(ylx;)) =0, t=1,2,..,T (6)
Onde,
Vie = €+ Uy (7)

Satisfazendo a exogeneidade estrita, podemos assim aplicar o método de Minimos

Quadrados Generalizado (GLS). Escrevendo a equagdo para todo tempo T:
Yi=xiB +V; (8)
Definindo a matriz de covariancia de V;:
Q=EWVV) )

Matriz T X T, positiva definida, sendo a mesma para todo i. Para obter resultados
consistentes com o GLS € preciso que a condi¢do de rank seja satisfeita. E também, as
suposicdes do erro:

E(uy)=0% t=12,.,T (10)

E(u,u;) =0, parat +s, (11)
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Assim, as variancias dos elementos V;, poderdao ser obtidas e a matriz de covariancia
possuira estrutura de efeito aleatério, dependendo somente de dois pardmetros o2 e 2. Dado
as suposicoes do erro e de que a matriz de variancia de V; ¢ constante quando condicionada a
X;, gera-se uma terceira suposi¢cdo, que ¢ de que a variancia condicional ¢ constante e a

covariancia condicionada ¢ igual a zero, sendo o0 mesmo que:

Var(c;|x;) = Var (c;) (12)

Esta ¢ a suposi¢io de homocedasticidade do efeito ndo observado. Os estimadores o2
e 02sdo estimados com Minimos Quadrados Generalizados Vidveis (FGLS), sendo estes
consistentes, ¢ assim formando a nova matriz de covaridncia. Esta matriz ¢ utilizada através
do estimador FGLS para obter o estimador de efeito aleatorio.

Como ja comentado, o uso de dados em painel auxilia no problema de varidvel nao
observada, pois este pode usar de algum artificio para que a varidvel observada seja
arbitrariamente correlacionada com x; € o modelo mostrado agora, permite admitir de forma
bem clara que esta correlacao exista. Referente ao modelo de efeito fixo, o modelo pode ser

demonstrado conforme a equagdo abaixo:

Yit = xitﬁ + Ci + Uy, t= 1, v, T (13)

escrita para equagoes T:

yi=XiBtcjrtu (14)

Sendo jr T X 1 vetores de um. As suposigdes para a estimacao em efeito fixo sdo:
E(uitlxi, Ci) =0, t=1,..,T. (15)
E(cilx;) =E(c;)) =0 (16)

A primeira ¢ de exogeneidade estrita, e a segunda ndo serd assumida por estimagdo em
efeito fixo. Neste modelo, ndo podem ser inseridas varidveis que nao se alteram no tempo.

Abaixo Wooldridge (2002) explica o uso destas variaveis:
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“Em andlise de dados em painel o termo “varidveis explicativas variando-tempo”
significa que cada elemento de x;; varia ao longo do tempo para algumas unidades
de corte transversal. Frequentemente existem elementos de x;; que sdo constantes
através do tempo para um subconjunto de corte transversal. Por exemplo, se nés
temos um painel de adultos e um elemento de x;;, nés podemos permitir ser
constante para alguma parte da amostra. Mas precisamos ter educacdo mudando para
alguma pessoa na amostra.” (WOOLDRIDGE, 2002, p.266).

Para que a primeira suposi¢do seja assumida, é necessario eliminar o efeito aleatdrio,
transformando a equagdo e obtendo transformacdo “within”, sendo necessario pelo menos
dois periodos de tempo.

A transformacg@o para a eliminacdo da varidvel ndo observada € obtida tirando a
diferenga da equagdo original com a equagdo de primeira média, conforme mostrado abaixo:

Primeira média:

y, =XiB + ¢+ (17)
Subtraindo:
Yie =¥, = (Xie — X:)B +ui —u; (18)
Assim:
Vie = XuB +ily, t=1,2,..,T (19)
Onde:
Vie = Vie — Yy Xit = Xy — X; ety = wy; — Uy (20)

A estimacdo por Pooled OLS (Minimos quadrados Ordindrios agrupados) agora vai

produzir estimadores consistentes. Sobre as seguintes suposi¢oes:
E(ity|X;) = 0 21
rank(¥1_,E(X, X)) = rank[E(X,X;,)] = K. (22)

E o estimador por efeito fixo, também chamado de estimador Within, pode ser

demonstrado desta forma:
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N T
t=

i=11t=1

-1 N T (23)
1

i=1t=
E por fim, a terceira suposi¢do, em que garante que o Efeito Fixo € eficiente.
E(uu;|X;, ¢;) = aZly. (24)

Assim, através do processo de transformacdo, eliminando a varidvel ndo observada é
possivel obter estimadores consistentes e eficientes. O modelo de dados em painel também
trabalha com equacdes simultaneas, e com problemas de varidveis enddgenas do lado direito
da equacdo. Desta forma, serd necessario analisar, no modelo deste estudo, se ha varidvel
enddgena entre as varidveis explicativas. Caso for identificado, serd necessario o uso de uma
variavel instrumental e a estimagdo do modelo em Minimos Quadrados Ordinérios em dois

estagios (MQ2E).

4.3 O modelo

O modelo econométrico analisado neste trabalho serd a demanda internacional do
petréleo bruto brasileiro (PBB), ou seja, a demanda por importacdes de petréleo bruto
brasileiro. Conforme mostra a literatura, a demanda por petréleo bruto pode ser determinada
principalmente pelo preco internacional do petréleo e o PIB real (ver, por exemplo,
Huntington, 1993; Gately e Huntington, 2002; Krichene, 2002/2007; Narayan e Smyth, 2007;
Ghosh, 2009). Seguindo este padrao utilizado pelos estudos, e de conformidade com o
objetivo deste trabalho, utilizou-se destas varidveis também no modelo deste estudo.

Alguns estudos vao acrescentando outras varidveis, ou varidveis dummies no modelo,
para analisar como este se comporta como, por exemplo, Krichene (2007) e Askari e Krichene

(2010), que inserem no modelo de demanda por petrdleo a taxa oficial de cambio em U.S.

dolar, e a taxa de juros LIBOR (London Inter—Bank Offered Rate), € no modelo da oferta por

petréleo, esta era determinada pelo do préprio preco, pelas reservas de petréleo bruto e preco
do gas natural. Dado que o cambio quando alterado pode mudar significativamente o custo da
compra de petréleo, com o conhecimento de que o comércio deste produto é feito com o uso

da moeda ddlar, foi de interesse utilizar esta variavel neste estudo.
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Ibrahim e Hurst (1990) adicionam na equacdo de demanda o preco de um produto
alternativo combustivel, o carvdo, sendo no estudo deles este produto significativo para
alguns paises analisados. Assim, para o modelo deste estudo, averiguou-se utilizar pregos de
recursos energéticos alternativos, utilizando o pre¢o do gas e do carvao internacional, para
analisar se estes afetam a demanda por importagdes de PBB.

O modelo de oferta de petroleo bruto ¢ uma fungdo do prego internacional de petroleo
e das reservas provadas de petréleo, conforme Krichene (2007) e Askari e Krichene (2010)
utilizaram em seus estudos. Azadi e Yarmohammac (2011) analisam a funcdo de capacidade
de exportacdo do 6leo cru, averiguando cenarios de investimentos para o desenvolvimento do
setor e a importancia do investimento e do controle da demanda local para manter as
exportagdes de petroleo e, desta maneira, notou-se a importancia desta varidvel no modelo
deste estudo.

Com base no conhecimento de que, se o preco internacional estiver muito baixo e que,
dado os custos de extracdo, o investimento ndo compense, ¢ a producdo tenda a diminuir,
decidiu-se utilizar também a varidvel “custo” para a funcao de oferta do petréleo.

Assim, demanda e oferta se tornam um sistema, sendo que este estd inserido dentro de

uma equagao de equilibrio, conforme ¢ mostrado na equagao estrutural abaixo:

D;‘r%ternacwnal PBB _ Xg+Xq P+, Rt,i + %3 Pcar, +x, Ct,i + & (25)
Sinternaaonal PBB _ ﬂo + ﬂlPt + ﬂZE&Pt + ﬂ3ReSt + B4Cust0t + vt,i (26)
Diﬁternacional PBB _ Sinternacional PBB (27)
Onde:
FIGURA 4.1: Variaveis do modelo
Variavel Legenda
pjnternacional PEB Demanda de petréleo bruto brasileiro pelo pais i no periodo t (em mil barris);
P, Preco do petrdleo bruto internacional em dolares no periodo t;
R PIB real constante com base ano de 2005 em milhdes de dolares do pais i, no
&l periodo t;
Pear Preco de outro recurso energético, carvao, Coal - US Central Appalachian coal spot
¢ price index;
Cei Cambio do pais 1 no tempo t, relagdo moeda nacional com dolar;
§jnternacional PEB Oferta de petréleo bruto brasileiro no tempo t;
E&P Investimento em Exploracao e Producdo na empresa Petrobras no Brasil no periodo
t t;
Res; Reserva provada de petréleo bruto no Brasil;
Custo; Custo da produgao de petroleo bruto brasileiro, no tempo t;
Eris Ve Perturbagoes aleatorias;
aef Parametros.

Fonte: Elaborado pela autora.
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Na equagdo estrutural acima (25, 26, 27) examina-se que, a demanda é estudada com
dados de paises compradores de petréleo bruto brasileiro, e a oferta é estudada através de
informacdes do pais produtor em andlise (Brasil). Diante disto, ndo serd possivel desenvolver
este modelo, estimando os dois modelos juntamente, mas sim de forma separada.

Sendo o objetivo analisar a demanda por PBB, serd estimado neste trabalho somente a
equacdo da demanda. Tendo como objetivo para trabalho futuro analisar a oferta, mas com
outra metodologia.

Em uma segunda anélise, serd averiguado se a exportacdo de produtos de petréleo
refinado de origem dos paises que sao compradores do PBB afeta a demanda por petréleo

bruto brasileiro. Desta forma, a equacdo de demanda se comportard da seguinte forma:
prternactonal PBB — o\ toc) P, 4+, Ry; + X3 Pear, +%, Cpy +Xs Exp; + & (28)

Onde Ex;; simboliza as exportagdes de produtos de petrdleo refinado de origem dos paises
compradores do PBB. Assim, a seguir serdo mostrados os resultados preliminares destas duas

analises.

4.4 Variaveis selecionadas e fonte de dados

Neste trabalho utilizar-se-4 dados de treze paises, que sdo destino do petréleo bruto
brasileiro, em que juntos representam, conforme dados da AliceWeb — MDIC, o destino de
aproximadamente 92% do total de petréleo bruto brasileiro exportado no periodo analisado,
dados esses de 2001 a 2013. Os paises considerados foram os Estados Unidos, China, Santa
Licia, Chile, India, Portugal, Holanda, Bahamas, Franca, Espanha, Trinidad e Tobago, Reino
Unido e Peru. O periodo considerado foi escolhido em razdo de que o Brasil comecou a
exportar uma quantidade significativa de petréleo bruto em 1999, quando a ANP — Agéncia
Nacional de Petroleo, Gds Natural e Biocombustiveis, foi autorizada, ao exercicio da
atividade de exportacdo'®. E o uso dos paises selecionados foi devido a estes serem uma
representacdo significativa de compradores externos do 6leo bruto brasileiro, dado que estes
paises importavam o hidrocarboneto!!, praticamente todos os anos do periodo averiguado.

As varidveis adotadas para a este estudo que impactam a demanda internacional de

10 PORTARIA N° 7, DE 12 DE JANEIRO DE 1999
11O petréleo bruto, também é chamado de hidrocarboneto, 6leo ou 6leo cru.
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6leo bruto brasileiro foram o prego internacional do petréleo bruto, a renda internacional dos
paises escolhidos, o prego do carvdo no mercado internacional e o cambio destes paises
(moeda local com relacdo ao ddlar). Para uma segunda andlise, foi utilizada a varidvel de
exportacdo de produtos de petréleo refinado de origem dos paises compradores do petréleo
bruto brasileiro.

Para a varidvel demanda internacional por petréleo bruto brasileiro, empregou-se da
quantidade exportada de petréleo bruto em mil barris'> (NCM 27090010), de origem do
Brasil, no periodo de 2001 a 2013, tendo como fonte MDIC — Ministério do Desenvolvimento,
Indiistria e Comércio Exterior — Alice Web!?,

Para o preco do petréleo bruto internacional, se utilizou o preco BRENT'*. Para o
preco internacional do carvao, adotou-se o preco indice no mercado spot de carvao — US
Central Appalachian (negociado na bolsa de mercadorias de Nova lorque). O preco do
petréleo foi adquirido no EIA — U.S. Energy Information Administration (2015), e o preco do
carvao foi obtido na BP Statistical Review of World Energy (2015).

1" dos

Para a renda internacional, foi empregado o PIB — Produto Interno Bruto rea
paises considerados. Para o cambio foi utilizado a taxa oficial de cambio (moeda local por
dolar) dos paises analisados. O PIB e a taxa de cambio foram extraidos do WDI — World
Development Indicators — The World Bank (2015). Para testar endogeneidade, foi necessario a
utilizacdo de dados para instrumentalizar o preco, assim foram utilizados os dados de
demanda e oferta mundial de petréleo bruto, obtidos da EIA — U.S. Energy Information
Administration (2015) e da Agéncia Nacional do Petréleo — ANP (2015) respectivamente.

Para a segunda andlise, como j4 mencionado, foi utilizada a varidvel exportacdo de
produtos de petréleo refinado de origem dos paises que sdo compradores do petréleo bruto
brasileiro. Este dado foi obtido na EIA — U.S. Energy Information Administration (2015). Esta
variavel, total exportado de produtos de petroleo refinado, representa os seguintes produtos:

gasolina para motores, combustivel para avides, querosene, 6leo combustivel destilado, 6leo

combustivel residencial, gases de petrdleo liquefeitos e outros produtos, estes dados estdo

120 MDIC disponibiliza as quantidades em medida de m3, assim foi necessério a transformagio para medida em
barril.

13" Sistema de Analise das Informagdes de Comércio Exterior.

14 Os pregos de referéncia no mercado de petréleo é o prego BRENT e WTI, o prego BRENT € o petréleo
extraido no Mar do Norte e comercializado na Bolsa de Valores de Londres e o WTI-West Texas Intermediate é
de origem dos Estados Unidos e negociado na Bolsa dos Estados Unidos. (IPEA, 2015). O preco BRENT foi
escolhido, pois o preco WTI estd ultimamente variando, por influéncia da maior producéo do petréleo e gis de
xisto nos EUA.

Valores constantes com ano base de 2005 disponibilizado pela WDI — World Development Indicators — The
World Bank (2015).
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representados em mil barris dia.

Este estudo faz uma andlise macro, e desta forma, algumas varidveis de microdados
ndo estardo diretamente neste modelo, mas estardo sendo representadas por varidveis macros.
Logo, foi de interesse utilizar o modelo em dados em painel, no qual, ajuda a resolver o

problema de varidvel omitida e de heterogeneidade ndo observada entre os paises.
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5. RESULTADOSE DISCUSSOES

5.1 Analise descritiva das variaveis

Inicialmente foram analisadas, estatisticamente, as variaveis estudadas neste trabalho.
A Tabela 5.1 mostra o sumadrio estatistico de média, desvio padrdo e intervalo de confianca,
das varidveis, constituidas por valores médios anuais, dos paises analisados neste estudo, no

periodo de 2001 a 2013.

TABELA 5.1: Sumdrio estatistico: Varidveis anuais dos paises analisados 2001 a 2013.

95% Intervalo de
Varidveis anuais Média  Desvio Padrao Confianca
Demanda Internacional PBB (mil barris) 9.588, 1.079, 7.456, 11.719,
Preco Petréleo BRENT (barril) 67,54 2,42 62,75 72,32
Renda - PIB real (milhdes US$) 1.86e+06 265464.16 1.33e+06 2.38e+06
Pre¢o Carvao 66,18 1,61 63,00 69,36
Taxa oficial de cAmbio dos paises 48,77 11,55 25,96 71,56
Expor. Prod. Refinados (mil barris por dia) 520,62 52,04 417,81 623,44

Fonte: Elaborada pela autora. (2015)

A Tabela 5.2 mostra a correlagdo entre as varidveis apresentadas na tabela anterior,

considerando o periodo de 2001 a 2013.

TABELA 5.2: Correlacdo entre as varidveis estudadas.

Taxa Expor.
Demanda Preco ofic.cdm  Prod. Ref.
Internacional  Petr6leo Renda-  Preco  bio/pafs (Mil barris
PBB BRENT PIBreal Carvio es por dia)
Demanda Internacional
PBB 1.0000
Preco Petréleo BRENT 0.2631 1.0000
Renda - PIB real 0.6687 0.0673  1.0000
Preco Carviao 0.1678 0.7238  0.0374  1.0000
Taxa oficial de cAmbio
dos paises 0.0777 -0.0248 -0.1712 -0.0247  1.0000
Expor. Prod. Refinados
(Mil barris por dia) 0.4820 0.2117 0.6021 0.1186 -0.2338 1.0000

Fonte: Elaborada pela autora. (2015).

A média de demanda internacional PBB foi de nove milhdes e meio de barris de
petréleo bruto no periodo analisado. O preco internacional do barril do petréleo teve média de

US$67,54 e o prego internacional médio do carvao foi de US$66,18. Ja o PIB real médio foi
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de 1,86 trilhdes de dolares. A taxa média de cambio dos paises foi no valor de 48,77. E a
média das exportagcdes de produtos refinados dos paises consumidores do PBB foi de 520 mil

barris por dia.

TABELA 5.3: Média da demanda internacional por PBB e da renda dos paises consumidores.

Demanda
Internacional PIB Real

Paises PBB Média Média

EUA 35.552.110,45 13.195.697.838.954,90
China 24.703.180,13 2.989.013.512.725,15
Santa Lucia 23.452.872,81 977.916.150,91
Chile 13.114.696,85 134.784.239.493,99
Portugal 7.314.112,00  197.693.711.625,51
Bahamas 7.267.042,00 7.652.385.365,13
india 7.179.439,00 1.009.669.925.497,93
Holanda 5.948.985,00 696.887.772.165,66
Trindade e Tobago 3.402.943,00 17.021.302.047,12
Franga 3.338.339,00 2.237.993.522.570,30
Reino Unido 3.175.309,00 2.423.278.169.057,39
Espanha 3.124.503,00 1.165.709.187.826,92
Peru 2.835.328,00 89.019.181.110,25
Total — Média 10.800.681,56 1.858.876.820.353,17

Fonte: Elaborada pela autora através dos dados do MDIC (2015) e WDI (2015).

Na Tabela 5.3, identifica-se os paises que em média mais consomem petréleo bruto
brasileiro. O principal consumidor de PBB € o Estados Unidos, tendo este em média o maior
PIB real entre os consumidores internacionais deste recurso.

Este trabalho utilizou-se do método de dados em painel. Mas, tendo o conhecimento
de que dentro deste método existe mais de uma possibilidade de estimagdo, foi necessario
fazer testes para verificar a melhor técnica com o objetivo de obter resultados eficientes e

consistentes, conforme serd mostrado nas préximas secoes.

5.2 Analise de variavel endégena do lado direito da equacao

A primeira discussdo, quando se pensou no método que seria utilizado nesta pesquisa,
foi indagar se existiria alguma varidvel endégena do lado direito da equagdo, pois conforme
Baltagi (p.113, 2005), a endogeneidade causa inconsisténcia no modelo de Minimos

Quadrados Ordindrios, e que “(...) relacdes de comportamento como o consumo, a produgao,
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o investimento, a importacdo e exportacdo, sdo apenas mais alguns exemplos na economia,
onde endogeneidade € suspeita”.

Na literatura, referente ao tema aqui analisado, alguns estudos mostram a preocupacio
de endogeneidade quando se trata de preco e quantidade, dado que estes se dao de forma
simultanea (ver, por exemplo, Lin, 2011; Krichene, 2005).

O preco € um suspeito regressor endégeno neste modelo, dado que o preco depende da
oferta e do consumo e, a0 mesmo tempo, a oferta € o consumo serdo realizados conforme o
preco, um problema de equacdes simultaneas. Desta forma, a principio a varidvel “preco” foi
tratada como enddgena, e foi utilizado o método de dados em painel com varidveis
instrumentais para tornar o preco exdgeno. Assim, a varidvel instrumentada é o preco, e as
“varidveis instrumentos” foram a demanda e a oferta mundial por petréleo bruto, e estas
definiriam o prec¢o internacional do petréleo. Os instrumentos foram bem aceitos no modelo,
conforme os testes demonstrados na Tabela de resultados 5.5. Logo, foi necessério fazer testes
para verificar a existéncia de varidveis endogenas, conforme mostra Tabela 5.4. Foram

realizados trés testes: Teste de Hausman, Teste Davidson-MacKinnon e Estatistica C.

TABELA 5.4: Testes de endogeneidade para o modelo e para a varidvel Preco.

Modelo Varidvel Preco Varidvel Preco
Hausman Davidson-MacKinnon  Estatistica C

chi2 - P valor  F(1,128) - P valor Chi-sq(1) - P valor
0.8908 0.1085 0.2869

Fonte: Elaborada pela autora, através dos dados do modelo.

Primeiramente, foi realizado o teste Hausman, que conforme Cameron e Trivedi
(2010, p.182-183), este teste permite analisar se hd algum regressor endégeno no modelo,
sendo que ele analisa a diferenca entre os estimadores de Minimos Quadrados Ordinérios e
Varidvel Instrumental. Se a diferenca € pequena, nao hd necessidade de varidvel instrumental.
A hipétese nula (Ho) deste teste é que a diferenca € pequena e os regressores sao exogenos.
Sendo assim, o teste aceitou a Ho.

O teste de Davidson-MacKinnon € feito depois de uma regressdo de efeito fixo com
varidvel instrumental, tendo como hipétese nula o resultado de que, se 0 mesmo modelo for
estimado com o método de Minimos Quadrados Ordinarios (MQO), obterdo coeficientes
consistentes, ou seja, caso houvesse alguma endogeneidade, ndo afetaria os resultados em

MQO. Assim, o teste no modelo deste estudo aceitou a hipétese nula. E o teste de
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endogeneidade estatistica C tem como hipdtese nula de que a suspeita varidvel endégena pode
ser tratada na verdade como exdgena, e o teste realizado aceitou a hipétese nula.

Os resultados apresentaram que o modelo ndo possui varidvel endégena. Logo, o
preco, que era um suspeito, poderd ser tratado, na realidade, como exdgeno. Isso
provavelmente se dd, porque o Brasil é um tomador de preco neste mercado (devido a sua
oferta no periodo analisado ser bem menor de que paises da OPEP, por exemplo), e assim, o
preco ndo € formado dentro deste modelo aqui estudado. O prego internacional do petréleo
bruto vai determinar o quanto o Brasil vai querer ofertar no mercado internacional, e se este
vai estar no mercado.

As varidveis explicativas do modelo, entdo, sdo varidveis exdgenas, no qual nio sio
determinadas dentro do modelo. Logo, o método a ser usado poderia ser o MQO em painel

(Pooled OLS), Efeito Fixo ou Efeito Aleatorio.

5.3 Testando a abordagem de analise dentro do método de dados em painel

Para saber qual modelo utilizar, foi necessdrio realizar o teste Lagrange Multiplier —
LM Breusch Pagan, para analisar se a variancia deste componente ndo observado € igual a
Zero ou nao, ou seja, saber se pode utilizar-se do método de MQO em painel (Pooled OLS). O
teste rejeitou a hipdtese nula de que a variancia fosse igual a zero (resultado demonstrado na
Tabela de resultados 5.5), e desta forma, o método Pooled OLS nao pode ser usado.

Nao podendo utilizar o método Pooled, necessitou-se testar se 0 método a ser utilizado
seria o de Efeito Fixo (EF) ou de Efeito Aleatério (EA). Assim, precisou-se fazer outro teste,
chamado de teste de Hausman, em que analisa a diferenca entre os coeficientes do modelo de
EF e EA. Se a diferencga é pequena, € indiferente estimar por Efeito Fixo ou Efeito Aleatdrio,
e se a diferenca é grande, a estimacdo € feita por Efeitos Fixos, gerando coeficientes
consistentes. O teste de Hausman do modelo deste estudo rejeitou a hipdtese nula de que as
diferencas dos coeficientes entre os modelos sejam pequenas. Desta forma, o modelo desta

andlise devera ser estimado por Efeito Fixo.
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5.4 Estimacao e analise dos resultados

Esta secdo apresenta as estimacdes e os resultados obtidos neste trabalho. A fim de
demonstrar as diferencas entre os modelos possiveis de serem estimados para a estrutura de
dados em painel, serd mostrado os resultados para os modelos Pooled OLS, Efeito Fixo — EF e
Efeito Aleatorio — EA. E também com varidvel instrumental em Minimos Quadrados em dois
estdagios (2sls) e Minimos Quadrados Generalizados (GMM), para caso o preco fosse tratado
como enddgeno. A Tabela 5.5 abaixo, mostra os resultados das estimacgdes e os testes

realizados.

TABELA 5.5: Estimagao da demanda internacional PBB em dados em painel.

Pooled OLS EF EA IV_2sls IV_GMM

Coeficiente/ Coeficiente/ Coeficiente/ Coeficiente/ Coeficiente/
(Desvio Padrao) (Desvio Padrao) (Desvio Padrao) (Desvio Padrao) (Desvio Padrao)

Demanda

Internacional PBB (mil barris)

Preco
internacional 93,88*** -16,38 86,91* 1,76 -10,16
do petréleo

35.61 17,6 50,38 25,92 25,38
Renda - PIB
real (em 0,002 0,018 0,004+ 0,017 0,017+
milhoes de
doélares)

0,000 0,002 0,001 0,002 0,002
Pre¢o Carvao 18,58 39,76 20,15 23,41 25,96

55,02 38,72 41,33 40,27 40,26
Taxa oficial de
cambio dos 14,64 %% -49,]2%%* 14,42 %% -45 24 %% -50,88%:**
paises

2,96% 11,2 4,04 17,63 17,45
_constante -3.259,12 -22.705,06 -4.844,82

2.312,73 3.559,63 3.438,84

R? 0.4261 - - 0.4781 0.4780
R2 Within - 0.4793 0.2683 R R
R2?2 Between - 0.5692 0.6599 - R
R2 Overall - 0.3265 0.4183 - -
Estatistica F 23.98 87.22 - 24.49 23.27
Wald - - 56.67
Obs. 169 169 147 169 169 cont.
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Pooled OLS EF EA IV_2sls IV_GMM

Sigma_u - 57909.42 5959.95 - -
Sigma_e - 7734.89 7734.89 - -
Rho - 9824 3725 - -
Teste Breusch- 45.87 i i i i
Pagan
P-valor 0.0000 - - - -
Teste de 69.01 i i i i
Hausman
P-valor 0.0000 - - - -
Teste de subidentifica¢do - - 67.39 67.39
P-valor - - 0.0000 0.0000
Teste de sobreidentificacio - - 1.091 1.091
P-valor - - 0.2964 0.2964
Teste = Teste de Fraca . . 281.48 281.48
identificacdo -
Teste Time-fixed effects

2,34 - - -
(testparm)
P-valor 0,08 - - -

Fonte: Elaborada pela autora. (2016). Obs.: .01 - ***; .05 - **; |1 - *; e testes dos instrumentos com todas
varidveis explicativas, inclusive exportagcdes de produtos refinados.

Os testes econométricos sugeriram para andlise dos dados, o modelo de Efeito Fixo.
Foi realizado um teste (testparm), que conforme Torres-Reyna (2007, p.31), serve para
verificar a necessidade do uso das varidveis “anos” como covariadas deste modelo, para
retirar algum efeito entre os anos, caso necessario, ou seja, testar o tempo efeito fixo (time-
fixed effects), sendo a hipdtese nula de que os coeficientes das dummies para todos os anos
sd0 conjuntamente iguais a zero, nao havendo a necessidade da insercdo destas dummies no
modelo. O teste foi realizado e conforme resultado apresentado na Tabela 5.5, aceitou-se a
hipétese nula, ndo havendo necessidade do uso destas dummies. Mesmo diante deste
resultado, foi realizado um teste rodando o modelo com as dummies de ano, e os resultados
tiveram alteracdes muito pequenas'®. Os modelos foram estimados com variincia robusta para
corrigir possivel heteroscedasticidade.

Analisando os resultados do modelo de Efeito Fixo, (Tabela 5.5 e 5.6), em nivel e em
log-log, apresentaram que o prego internacional do petrdleo ndo foi significativo, sendo
ineldstico, ndo afetando a demanda por PBB. Outros trabalhos também encontraram este
mesmo resultado como Narayan e Smyth (2007, p.6263), em que analisaram a demanda por
Oleo bruto para os paises do Oriente Médio, obtendo preco ineldstico no curto prazo. E

também Krichene (2007), em que o preco do petréleo foi altamente ineldstico, para a

16 Mas nio foi utilizado no modelo apresentado neste trabalho.



48

demanda por petréleo no curto prazo.

Conforme Krichene (2007, p.12/24-25), a atividade econdmica no mundo impulsionou
a demanda por petréleo e por gis. Em sua estimagcdo da demanda por petréleo no mundo,
obteve elasticidade renda significativa, mas menor que uma unidade para a demanda. Logo,
mudancas em taxas de crescimento afetaria significativamente a demanda, mas com
proporcao menor do que a do crescimento. O autor lembra que quanto maior esta elasticidade,
maior a sensibilidade na demanda por petréleo, pois uma queda nas taxas de crescimento
poderia proporcionar quedas proporcionalmente maiores, caso a elasticidade fosse maior que
um.

O modelo estudado nesta pesquisa, obteve coeficiente positivo e significativo da
variavel Renda - PIB real (em milhoes de dolares) dos paises analisados, ou seja, quanto
maior a renda externa, maior € a procura pelo petréleo bruto brasileiro. Em log-log (Tabela
5.6), o aumento de 1% na renda externa, aumentaria em torno de 7,2% a demanda por PBB
em mil barris. Apresentando elasticidade renda demanda maior que uma unidade, requerendo
atencdo, pois provavelmente mudangas relevantes e positivas nas taxas de crescimento dos
consumidores do PBB, aumentard a demanda por PBB, mas quedas de taxas de crescimento
destes, poderdo afetar em maior propor¢do, a queda na demanda por PBB.

O valor do coeficiente renda no modelo em nivel — EF (Tabela 5.5) apresenta um valor
baixo, dado que € a variacdo da demanda por PBB em mil barris, com base em um aumento
de um milhdo de ddlar na renda externa, mas considerando que paises como China e EUA,
crescem neste periodo a aumentos de 200 a 300 bilhdes de ddlares (valor real) por ano, gera
assim uma demanda mais expressiva.

O preco do carvdo ndo afetou a demanda por petréleo bruto brasileiro. Talvez, seja
pelo mesmo motivo do preco do préprio petrdleo. Pois sendo o petréleo um recurso escasso e
ndo renovavel, e ainda, o mais utilizado no mundo, ¢ dado sua importancia como recurso
energético, seu proprio preco € o preco de outros recursos energéticos ndo afetaram, no
periodo analisado, a demanda por PBB.

Ja as taxas oficiais de cambio dos paises afetam de forma significativa a demanda de
PBB. Como nota-se nos resultados (Tabela 5.5), o sinal do coeficiente € negativo, mostrando
uma relacdo inversa com a demanda, ou seja, um aumento de uma unidade do cambio,
diminui a demanda em 49 mil barris de petrdleo brasileiro. Krichene (2007) também obteve
resultado semelhante, e avalia que uma depreciagdo da taxa de cAmbio da moeda local com
referéncia ao délar aumentaria a demanda por petréleo no mundo.

O petréleo bruto necessita ser refinado para ter diversas utilidades. Assim, muitos
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paises compram o petréleo bruto com finalidade de refini-lo, tendo como objetivo suprir o
consumo interno e também, favorecer sua balanca comercial com as exportacdes destes
produtos.

A exportacdo de petréleo refinado para o mundo pode representar a demanda mundial
por este produto. Com o intuito de saber se esta demanda mundial por produtos de petréleo
refinado impacta a demanda pelo petréleo bruto brasileiro, foi proveitoso colocar no modelo a
variavel de exportacao de petréleo refinado de origem dos paises analisados neste estudo, para
ter conhecimento de seu efeito na demanda por PBB. A tabela abaixo mostra os resultados,

com esta nova variavel.

TABELA 5.6: Estimacdo da demanda internacional PBB em dados em painel — Modelo 2.

Modelo em nivel - Efeito Fixo Modelo Log-Log - Efeito Fixo

Coeficiente  Desvio Padrao  Coeficiente Desvio Padrio

Demanda Internacional PBB

(mil barris)

fbrzfr(i)linternacional do Petréleo 3232 18.80 6284 0,57
nglr:rl:S-) PIB real (em milhdes de 0,0185%+# 0004 7,29%%* 1,34
Pre¢o Carvao 1.78 22,69 -.7246 0,82
Taxa oficial de cAmbio dos paises -63,78%** 791 -.3438 2,49
nggiré)})md. Refinados (mil barris 5,07 0.65 1,35%%* 0,33
_constante -25910,92 848,52 -88,83*** 14,43
R2 Within 0.6503 0.1896

R2 Between 0.6411 0.1616

R2 Overall 0.4024 0.0581

Estatistica F 2402.16 63.33

Probabilidade F 0.0000 0.0000

Obs. 151 151

Sigma_u 64612.79 17.22

Sigma_e 5845.57 2.47

Rho 9918 .9799

Fonte: Elaborada pela autora. (2016). Obs.: .01 - *%%; 05 - **; [T -*,

A varidvel de exportacdo de produtos de petréleo refinado de origem dos paises
compradores do PBB revelou um efeito positivo na demanda de PBB. Os dados desta varidvel
estdo expressos em mil barris/dia, assim, o aumento de exportacio de mil barris dia de

produtos do petréleo refinado de origem de paises compradores de PBB aumenta a demanda
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por PBB em aproximadamente cinco mil barris, ou o aumento de 1% na exportacdo de mil
barris dia, aumentaria em 1,35% a demanda por PBB em mil barris. Pode se inferir que a
demanda mundial por petréleo refinado de origem de paises compradores do PBB afeta
positivamente a procura pelo hidrocarboneto brasileiro.

E importante para o Brasil saber quais fatores que podem afetar a procura pelo seu
petréleo. Choques que acontecem na economia podem afetar a demanda deste produto, mas
conforme Narayan e Smyth (p.6264, 2007), o uso da renda real (PIB) ja pode captar essas
mudancas, assim também como o pre¢o internacional do petréleo bruto.

Desta maneira, observou-se que conforme o modelo Efeito Fixo, as varidveis
significativas para a demanda por PBB, sdo a renda externa, taxa oficial de cambio dos paises
e exportacao de produtos refinados de origem dos paises consumidores do PBB. Importante
analisar este resultado em um periodo maior como trabalho futuro, principalmente agregando
dados de 2014 e 2015, quando os precos do barril do petréleo baixam significativamente, e
tentando agregar novas varidveis no modelo, com o intuito de ter estimagdes com mais
resultados. E também analisar outras metodologias para estimar a demanda deste recurso

energético, de forma a obter melhores resultados.
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6. CONCLUSOES

Analisar a demanda e a oferta do petréleo bruto, sendo este o recurso niao renovavel
energético mais consumido no mundo, é de grande relevancia para entender o
desenvolvimento dos paises, devido ao grande impacto que este pode gerar em suas
economias. Além disso, € importante a discussdo deste tema na literatura e na ciéncia
econdmica, com o intuito de avangar cientificamente na eficiéncia de melhores resultados,
podendo assim, gerar melhorias em planejamentos, politicas, decisdes e alocagdes Otimas,
com o fim de gerar maior bem-estar para a humanidade, levando em consideracdo o impacto
econOmico e ambiental, que este pode causar.

A industria do petréleo foi se reestruturando conforme o andamento de seus negdcios
ao longo do tempo, e certamente continuard fazendo isto, para diminuir seus custos €
aumentar a sua eficiéncia. No Brasil, mudancas legislativas e grandes projetos, como a
extracdo do petrdleo do pré-sal, foram fundamentais para a transformacdo da industria de
petréleo no pais, e mesmo assim, a empresa que mais explora petréleo no Brasil, Petrobras,
sofre problemas internos, como a corrup¢ao. Mas o Brasil € uma grande promessa como um
dos maiores exportadores de hidrocarboneto para um futuro préximo, o que vai depender
muito de sua eficiéncia e do preco do barril do petréleo internacional.

O setor de petréleo no Brasil é de grande importancia ndo somente per si, como para
setores ligados e setores consumidores deste recurso e também para o governo brasileiro que
recebe royalties para poder investir no pais. Além disso, a exportacdo de petréleo brasileiro é
importante para a Balanca Comercial Brasileira. Demonstra-se, assim, a importancia do
estudo do comportamento da demanda internacional por PBB.

Desta forma conclui-se que, das varidveis analisadas, a renda externa, o cambio dos
paises e a exportacdo de produtos refinados (de origem dos paises consumidores do PBB),
afetariam a demanda pelo PBB, sendo que a elasticidade renda-demanda por PBB apresenta
valor maior que um, em que um maior crescimento nos paises aumenta a demanda pelo PBB
em uma propor¢ao maior, mas que uma queda na renda destes, impactaria em uma maior
propor¢do na queda da demanda por este recurso. Sendo assim, importante para o Brasil € ter
cuidado com futuros periodos de crise financeira nos paises.

A exportacdo de produtos refinados dos paises consumidores do PBB impacta
positivamente a demanda pelo PBB, ou seja, quanto mais o mundo consome destes paises
produtos refinados, mais estes vdo consumir do petréleo bruto brasileiro. Mas até que ponto o

Brasil estaria disposto a ofertar seu recurso energético? Este provavelmente serd um trabalho
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futuro, analisando o comportamento da oferta brasileira de petrdleo bruto, ainda mais, com a
queda nos precos do barril do petréleo nos anos de 2014 e 2015 e na divida do preco para os
anos seguintes. Além disso, o Brasil tem um alto custo para a extracdo do petréleo da camada
do pré-sal, sendo de interesse esta andlise para o mundo.

O cambio dos paises demandantes do petroleo brasileiro mostra uma relagdo negativa
com a demanda por PBB, ou seja, quanto mais caro estiver o dolar para estes paises, menos
estes vao consumir o PBB, ja que este recurso € negociado na moeda ddlar.

E importante ressaltar que mudancas na geopolitica podem alterar o cendrio, como
também a mudanca dos paises para recursos energéticos renovaveis, principalmente de
energia limpa. No entanto, a energia renovavel ainda € recente no mundo, e altos
investimentos serdo necessarios para que a populacdo tenha acesso a esta, podendo o pais
gerar sua propria energia. Mas, até que um cendrio ideal de energia limpa seja desenvolvido, a
energia advinda de recursos nao renovdveis como o petréleo continua sendo muito utilizada
no mundo, gerando ainda grandes impactos na economia dos paises, sendo assim relevante o
estudo deste produto, como outros recursos energéticos. Considera-se, aqui, a energia
fundamental para o andamento do mundo, e que o tema de seguranga energética serd ainda

muito debatido.
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