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Que margens tem Centeno

no Orcamento

Pais da democracia portuguesa

Na semana em que partiu Almeida Santos, recordamos histdrias
cruzadas dos pais da democracia partuguesa. 0 antigo Presidente
da Assembleia Repiiblica que foi braco-direito de Mario Soares; 0
histdrico socialista e antigo Presidente da Reptiblica que teve

- explicaces com Alvaro Cunhal. 0 emblematico secretdrio-geral do
PCP que apelou ao voto em Soares para derrotar Freitas do Amaral {
e 0 ex-presidente do CDS-PP que enfrentou Salazar.

COMO 0S BARRIS PAPEL VAQ FAZER SUBIR
0 PRECOQ 1im da ilusao para Portugal A%

REVISTA AO ADVOGAD(
AGOSTINHO MIRANDA
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MARCO MAURICIO

0 preco atual do barril de crude
insustentavel. Pode duplicar a 1 ano”

I VITOR uoungn

O que estd a acontecer no mundo
a nivel da energia: crude com re-
cordes em baixa, situacoes geo-
politicas com o Irdo a voltar a
vender com impacto em baixa do
crude, paises emergentes aflitos,
ha energias alternativas como o
nuclear verde, o sol ou o gis de
xisto. A energia fez revolugoes. E
agora, onde estamos?

Estamos em véspera da mudanga
do paradigma energético. Num
quadro muito geral, os anos em
que nods teremos de continuar a
queimar fontes primdrias de ener-
gia para obter for¢a mecénica, pa-
ra obter energia secunddria utili-
zével, estio numerados. Hoje con-
sumimos mil barris de petrdleo
por segundo, o que di os tais 97
milhdes de barris didrios. Toda es-
sa infraestrutura vai continuar a
ser 1itil durante muito tempo, tal-
vez 20, 30 anos, mas 0 que prova-
velmente veremos - cada vez mais
- serd o aumento da eficiéncia
energética, o qual jd estd a ter efei-
tos de tal maneira pronunciados
que provavelmente ja tera ocorri-
do o pico da procura. Ou seja, nao
€ seguro que cheguemos aos 100
milhoes de barris de petréleoidia e
menos ainda os 120 milhoes de
barrisidia que ainda hd wés anos
eram previstos pela Agéncia Inter-
nacional de Energia. Friso: o pico
de procura pode jé ter ocorrido e,
se isso se verificou, deve-se, em
primeiro lugar, aos ganhos de efi-
ciéncia energética.

Esses ganhos sao cada vez mais
visiveis, sobretudo no armazena-
mento de energia. Na Califérnia,
os maiores operadores no setor
tecnolégico jé armazenam energia
de noite, quando o prego ¢ mais
barato, para utlizar de dia, aquan-
do do pico do preco. Estamos a fa-
lar de baterias com a dimensao de
um camiao. Fenomenos como o da
Gigafactory da Tesla vieram para
ficar e faz parte da mudanca de
paradigma.

Nio sabemos se o futuro serd so-
lar, se serd fusao nuclear, ou qual-
quer outra inovacao disruptiva ou
fraturante, mas € seguro que o pa-
radigma petréleo, como o conhe-
cemos, tem limites tecnoldgicos
que nao se coadunam com os obje-
tivos que a comunidade interna-
cional - caso da recente Cimeira

de Paris — se propoe atingir. Como
sempre aconteceu historicamente,
estou convencido de que vemos,
na atitude da Ardbia Saudita, uma
atitude provocatdria e nao € por
acaso que o0 homem forte no poder
saudita tem 30 anos (€ o vice prin-
cipe herdeiro, filho do atual rei).
Ha um extremar de posigoes que
sugere uma perda de compasso. O
tal compasso que o pais seguia, es-
td a perdé-lo, ndo s6 no campo das
relacdes internacionais, como seja
a entrada no lémen de chancas e
até correndo riscos sérios e que
nao € conforme com uma politica
de aproximagao muito gradual aos
confrontos que normalmente a
Ardbia Saudita tomava. Hi um
aventureirismo, nomeadamente
no Iémen, para jé nao falar da Siria
e outros teatros menos conheci-
dos, e vé-se que hd uma atitude si-
métrica na OPEP, embora exista
um antecedente histérico, pois a
Arébia Saudita fez um contra cho-
que em 85/86, mas as condicionan-
tes geopoliticas eram muitos dife-
rentes. Esta atitude que a Ardbia
Saudita tem tomado seja no plano
politico, seja no plano da transfe-
réncia do conflito mugulmano pa-
ra a OPEP é indicador de que algu-
ma coisa vai muito mal no setor
petrolifero.

Qual o papel dos EUA, que estd
menos dependente do petréleo?
O que lhe interessa mais?

Nio é verdade que dependa menos
do petréleo. Os EUA estao tao de-
pendentes das importagoes de pe-
réleo como sempre estiveram.
Contrariamente ao que se diz os
EUA, estao muito longe da inde-
pendéncia petrolifera. Exportam
gas natural e produzem condensa-
dos (gases que, a boca do pogo. se
mransformam em liquidos). Quan-
do se fala de petréleos, incluem-se
também os condensados. Os EUA
continuam a importar cerca de 40
a 45% do seu consumo didrio de
petréleo. Os EUA importam, em
termos percentuais, mais do que
nos anos 70, mas importam me-
nos do Médio Oriente. A grande
dependéncia é da América Latina e
do Canada. Este pais nao é compe-
ativo ao preco atual. As areias as-
falticas e os xistos beruminosos do
Canadad nao sao competitivos ao
prego atual e s6 continuam a pro-
duzir porque € mais caro parar do
que produzir.
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0 preco atual do barril de crude nao cobre os custos de dois tercos do petrdleo
produzido fora do Médio Oriente. Agostinho Miranda, advogado da Miranda

e um dos maiores especialistas mundiais nesta induistria, diz que o preco atual

é insustentavel e a suspensao de grandes projetos em todo o mundo, pré anuncia
a subida do preco. Os barris papel serdo a grande forca de subida do valor, mesmo
depois de atingido o pico da procura.

Qual a posigio dos EUA relativa-
mente ao que se passa no Médio
Oriente?
Uma voz descredibilizada mas que
sabe do que fala ¢ a do presidente
russo Putin e que diz que a baixa
do prego do petroleo visava a sua
queda. Os EUA continuam a ser o
maior produtor de petrdleo do
mundo, mas a Russia nunca pro-
duziu tanto quanto estd a produzir
agora e, apesar de tudo, o excesso
de oferta ndo € tio grande quanto
as pessoas imaginam. Estio nos
cerca de dois milhdes de barris/dia
quando, em 86/87, chegou a ser de
nove milhoes de barrisidia. Signifi-
ca que dois milhdes de barris sio
facilmente absorviveis se houver
uma dificuldade em qualquer pro-
dutor pouco relevante. Pelo con-
tririo, se houver um problema
num produtor importante como a
Arabia Saudita, o preco rapida-
mente vai aos 200 dolares/barril.
Mesmo com dificuldades menores
no [raque ou na Libia, pode levar a
absor¢ao destes dois milhdes de
barris. Dentro deste cendrio, ainda
ha alguns dias a presidente Dilma
Rousseff disse que, enquanto se
mantiver este preco. nio haverd
atribui¢do de novos blocos no pré-
-sal brasileiro, um indicio quanto
ao futuro e quanto a viabilidade de
todo o petroleo ndo convencional.
Verificamos que a exploragio do
petréleo ndo convencional tem
custos mais elevados, como é o ca-
so do petréleo polar que, alids. aca-
bou. Veio depois a exploragido em
dguas ultra profundas, e onde es-
tido 200 mil milhées de dolares de
projetos que foram suspensos:
mais 150 mil milhées de dolares
de outros projetos, caso do petré-
leo convencional, o “tight oil”, que
inclui o petrdleo de xisto. Neste se-
tor, a exposi¢do do sistema banca-
rio norte-americano é muito gran-
de e ha uma grande retragdo a no-
vos financiamentos para a explo-
ragio e extragdo de gis e petroleo
de xisto. Ao prego atual, o dinheiro
dos bancos nao vai ser facil.
Também estou convencido de
que o preco atual € rotalmente in-
sustentivel porque, se excetuar-
mos os produtores mais baratos do
Meédio Oriente, caso da Ardbia Sau-
dita, nio cobre os custos de dois
tercos do petroleo produzido fora
do Médio Oriente. A suspensio de
projetos que se verificou pré anun-
cia 0 aumento do preco e, se olhar-

mos para o perfil histérico, o pre-
o ird duplicar no espaco de tempo
curto, em menos de 1 ano. Friso
que, quando bater. no futuro, a du-
plicagdo de preco acontecerd mui-
to rapidamente.

Estd a bater fundo ou nio?

Ha um limiar historico que se veri-
ficou em 1986 e em 2009, que é 0
dos 20 dolares. Haverd uma resis-
téncia nos 25 dolares e, quando ba-
ter no fundo, assistiremos a uma
reagio dos mercados financeiros.
As posigoes curtas dos operadores
financeiros vio-se multiplicar e os
barris papel serio novamente a
grande forga de subida do preco.
Os barris papel sdo praticamente
dez vezes maiores do que os barris
fisicos, ou seja, sdo posigoes finan-
ceiras com futuros e hedging que
tém como objetivo negociar barris
fisicos e que nunca chegam a ser
entregues. E esses, quando tive-
rem a nocdo de que se bateu no
fundo, vio avan¢ar com investi-
mentos brutais e puxardo para
cima o prego rapidamente.

O pico da procura podera ja ter
sido atingido, o que significa que
a subida de preco é meramente
efeito de agentes financeiros e
nio pela procura real do merca-
do?

Estou convencido de que o pico da
procura ja terd ocorrido e, caso is-
50 ndo tenha acontecido. acontece-

rd no momento em que a procura

bater nos 100 milhdes de barris.
Logo, os fundamentais nao justifi-
cam o otimismo, mas o petroleo
ndo é um mercado perfeito e nio é
um mercado como os outros mer-
cados de matérias-primas. E um
mercado muito dominado pelos
objetivos politicos, quer sejam re-
gionais, quer sejam globais.

como a Ar

Como se posiciona a China, cuja
produgio de energia é insuficien-
te para as suas necessidades?

A China tem uma produ¢io mini-
ma para as suas necessidades, co-
brindo apenas 40% do que precisa.
Mas este pais tem um fator muito
importante (para além de conu-
nuar a crescer a volta de 7% ao
ano): é um dos novos convertidos
ao nive! da eficiéncia energética e
das energias renoviveis porque,
obviamente, tem os problemas
que se conhecem nas grandes cida-
des a nivel de poluigio. Atualmen-
te, a China investe mais em reno-
viveis e eficiéncia do que o resto
do mundo tedo junto. Sio valores
absolutamente brutais. Tem, por
outro lado, um programa de inves-
timento muito grande no nuclear
de 2.* e 3.* geracao. A China tam-
bém tem tido algum sucesso no
petroleo e no gds de xisto. Neste
setor, 0 pais continuara com gran-
de influéncia geopolitica, nomea-
damente junto da propria Ardbia
Saudita, EUA e Europa. Continua-
rd a ser um protagonista que con-
dicionara tudo o que se passar no
setor energeético.

Seria ingenuidade pensar que os
grandes players mundiais tém
uma politica energética que nao
esteja ligada a politica pura e geo-
estratégia. Isso nao existe neste
meio. Por isso € que a energia sig-
nifica no mundo, entre a forma di-
reta e indireta, cerca de 60% da
economia. Os paises que terao po-
der de subjugacio e condiciona-
mento a nivel global serdo sempre

- 0s paises mestres no setor energe-

tico, ou seja, os paises que coman-
dam e que dominam o avango tec-
nolégico no dominio da energia.
Nio tenho nenhuma divida de
que 0s avangos — e, por isso, acredi-
to muito no solar - serdo nio de
engenharia mas de tecnologia. E
talvez por isso é que os EUA, via
Governo Federal, acabam de meter
600 milhoes de dolares na tecnolo-
gia do automovel elétrico Tesla. De
facto, a tecnologia e o dominio do
avango tecnologico no setor ener-
gético € critico para um pais se
manter num setor de hegemonia.

O atual prego do crude estd a cri-
ar dificuldades a paises que os fa-
rd recuar dezenas de anos, caso
de Angola, Brasil ou Venezuela.
Estes paises aguentario muito
tempo com a pressio sobre as
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Os harris pape!, que
sdo dez vezes mais do
que os harris fisicos,
serda a grande forca
de subida do prego

contas publicas?

£ inevitivel que isto venha a ter
efeitos nos planos social. politico e
mesmo financeiro. Dos paises que
estdo mais pressionados, poucos
sustentam e sdo capazes de resistir
a esta baixa durante trés ou quatro
anos. Diz-se que a Ardbia Saudita
aguentard cinco anos, mas tenho
muitas dividas. Acredito que An-
gola tenha maior capacidade do
que outros paises como a Nigéria e
a Venezuela, e isto porque Angola
tem um grande défice na balanca
comercial. mas ndo tem um défice
or¢amental muito preocupante, é
mais uma questdo de reafetagio
de recursos e de idendficagio de
alternativas, caso do setor mineiro
(com um desenvolvimento muito
atrasado em Angola), ja para nao
falar da agricultura ou dos setores
industriais. Estes setores ndo tém
sido desenvolvidos por resisténcias
burocraticas e algumas legais.

Tal como aconteceu no ultimo
contra choque de 85/86, que mui-
tos autores dizem que levou a que-
da da URSS, também este contra
choque vai deixar um rasto de des-
trui¢do politica e de erosao da im-
portancia relativa de alguns pai-
ses. Penso que um deles € o Brasil,
outro pode ser a Venezuela. No en-
tanto, este pais tem as maiores re-
servas mundiais de petrdleo pesa-
do, o que significa que, se falar-
mos apenas de peudleo e nio
olhando para o prego. a Venezuela
continua a ter um potencial abso-
lutamente gigantesco, mas esse
petrdleo s6 € vidvel acima de 60
dolares por barril. Os efeitos deste
contra choque podem atingir o
plano politico sobretudo se afetar,
COINO comega a ser possivel, a Ara-
bia Saudita, Neste cendrio, esses
efeitos podem vir a ser ainda mais
significativos do que foram os do
contra choque de 85/86.

OFFSHORE EM PORTUGAL
SO COM PREGO DE 80/90
DOLARES

E poesia. Nio ha condigdes.

A exploragdo do offshore com
um preco abaixo do 80/90
délares ndo acontecera.
Poderdo fazer um levantamento
sismico, mas ndo vai acontecer.
0 onshore é diferente e esta
muito dependente da atitude
que a Comissdo e a Unido
Europeia tomem relativamente
a0 petrdleo e gas de xisto.
Temos trés formagées
interessantes xistosas e
argilosas e nada mais. Quanto
a0 gds do Algarve, o primeiro
furo custara acerca de 100
milhdes de délares e tenho a
convicgdo de que ndo serd feito.
Estava previsto para 2016 mas,
nos iltimos trés anos, o
mercado de gds natural
modificou-se de uma maneira
avassaladora. Ha um excesso de
oferta de gds e o prego esti
pelas ruas de amargura. Alis,
se 0 prego do petrdleo esta
mau, o do gds estd bastante
pior. 0 preco do gas natural &
um tergo do que era praticado
ha seis anos. Nao acredito em
perfuragdes no Algarve.




