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Os reflexos das elei¢oes norte-americanas na
cadeia global de gas natural liquefeito e, em

especial, no Brasil

Luis Augusto Medeiros Rutledge
¢ Analista de Geopolitica Energética

Luis Augusto
Medeiros
Rutledge

A lei do mercado estd se fazendo presente nas compras de gas importado. A Unido Europeia, hoje dependente do su-
primento de bandeiras alternativas ao fornecimento russo, estd comprando cada vez mais gis dos reservatérios de xisto
dos EUA, o maior exportador de GNL do mundo e a principal fonte de importagao do Brasil. Ao disputar a compra
de GNL com os europeus ¢ atrair os navios gaseiros para o litoral brasileiro paga-se um valor acima do mercado.

Segundo a Administracao de Informagdes de Energia dos Estados Unidos (EIA), a capacidade de exportagio de
gds natural liquefeito (GNL) dos reservatérios norte-americanos atingird valores extremamente elevados até 2028.
Com avit6ria ampla de Donald Trump no inicio do més, futuros projetos, antes bloqueados por pressoes politicas
¢ ambientais, comegardo a operar conforme planejado, gerando o potencial de exportagio de 24,4 Bct/dia (bilhoes
de pés ctibicos por dia) em 2028.

Ao longo dos ultimos anos, os Estados Unidos (EUA) aumentaram sua influéncia na geopolitica energética global
¢ se tornaram o maior exportador mundial de GNL. Apés o inicio da guerra da Ucrénia, empresas e paises da Eu-
ropa se tornaram reféns de suprimentos de GNL de bandeira norte-americana, enquanto o fluxo de gis canalizado
da Russia diminuia a cada dia. Além disso, devemos citar o mercado asidtico que de olho na descarbonizacio faz a
gradativa troca do carvao pelo GNL dos EUA.

O segundo semestre de 2024, no entanto, apresentou incertezas quanto aos impactos que a elei¢ao presidencial
norte-americana poderia causar na futura politica energética de exportagdes de GNL dos EUA. Riscos geopoliticos
podem se concretizar a partir de incertezas no suprimento de gds ao mercado europeu e nas sempre urgentes impor-
tagdes gds para as termelétricas brasileiras.

Durante o transcorrer do ano, o governo democrata do presidente Joe Biden sofreu com pressoes internas de grupos
ambientalistas ¢ do préprio Partido Democrata para interromper novos projetos de plantas de regaseificacio e di-
minuir as exportagdes de GNL, que causaram turbuléncias internas no governo e incertezas ao suprimento futuro
para a Europa e Asia, regices de alta demanda.

No campo da geopolitica energética, as visdes contrastantes, antes das eleigoes, de Donald Trump e Kamala Harris
para o rumo do setor energético norte-americano, colocaram sob risco uma remota recondugio da Russia ao tabuleiro
de xadrez do suprimento energético europeu. A recente vitdria eleitoral de Trump fortalece a industria de dleo e gas.
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E esperado que Trump inicie imediatamente um esfor-
¢o para desregulamentar ainda mais o desenvolvimento
de petrdleo e gas, bem como aprovar uma legislagao no
Congresso para acelerar o licenciamento de projetos de
energia fdssil.

A desregulamentacio foi uma marca registrada do pri-
meiro governo Trump, que reescreveu ou revogou deze-
nas de regras relacionadas a energia e ao clima em agén-
cias como o Departamento do Interior ¢ a Agéncia de
Prote¢io Ambiental (EPA).

O retorno do ex-presidente ird permitir mais arrenda-
mentos para perfuracio de petréleo e gis e, possivel-
mente, as politicas energéticas do novo governo irao
guiar o futuro das exportagoes de GNL dos EUA.

E evidente que as exportacoes de GNL sio cruciais para
a economia dos EUA ao garantir substanciais receitas
¢ a influéncia geopolitica de grande parte do comércio
internacional de energia. Desde o incremento exponen-
cial na atividade econ6mica norte-americana, estimula-
do pelo petréleo e gis natural da revolugao do xisto, os
Estados Unidos se posicionaram como lider global em
energia impulsionando o crescimento do setor indus-
trial. Para os republicanos, ¢, em especial, para Trump,
o dominio energético é essencial para a seguranca nacio-
nal e a economia interna. Abertamente, o ex-presidente
defende a expansao da industria de combustiveis f6sseis,
incluindo as exporta¢oes de GNL.

Durante o primeiro governo Trump, foram criados va-
rios terminais de exportaciao de GNL, com o objetivo de
aumentar a vantagem competitiva dos EUA no mercado
global de energia, ¢ hoje se traduz na extensa capacidade
de suprimento energético da Unido Europeia e grande
parte do mercado asidtico.

A partir de 2025, o segundo mandato de Donald Trump
deveré liberar a produgao interna de petroéleo e gés, aumen-
tar a seguranca energética da Unido Europeia, ou melhor
dizendo, aumentar a dependéncia europeia as reservas de
dleo e gas do xisto norte-americano e reforcar o papel dos
EUA como principal exportador da cadeia de GNL.

A produgio de petrdleo e gis dos EUA disparou para
niveis recordes sob o governo Biden, ¢ as politicas ener-
géticas de Trump se concentrardo quase exclusivamente
em aumenta-la ainda mais.

O futuro do comércio de GNL entre EUA e Uniao Euro-
peia sob o novo mandato de Trump estd em uma encruzi-
lhada critica. Por um lado, o compromisso de Trump de
aumentar a produgao interna de energia ¢ impulsionar as
exportagoes vai de encontro com a necessidade urgente da
Europa de diversificagio de supridores de gés e seguranga
energética. Por outro lado, a competitividade dos custos e
as rigorosas politicas climaticas da Europa podem impedir a
expansao continua do comércio de GNL num longo prazo.

Ao longo dos tltimos anos, a Europa aumentou sua in-
fraestrutura na constru¢ao de terminais de importacio
de GNL e instalagoes de regaseificagao. Entretanto, per-
manecem disparidades significativas na infraestrutura
em toda a regido, o que pode dificultar o fluxo continuo

de GNL dos EUA.

GRAFICO 1
EXPORTACAO DE GNL DOS EUA

5.000.000,000

4.500.000,000

4.000.000,000

MMecf

3.500.000,000
3.000.000,000
2.300.000,000
2.000.000,000

1.500.000,000
1.000.000,000
500.000,000
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

N° 161 - Outubro, Novembro ¢ Dezembro de 2024

39



e

N

Ambiente de Negécios Internacionais

Apesar dos habituais desafios, a produgao de dleo e gés
continua pujante nos EUA. Para isso, mostramos o Gra-
fico 1, que abrange o periodo entre 2015 ¢ 2023 ¢ onde
observamos o aumento ao longo dos ultimos anos nas
exportagoes de GNL dos reservatérios dos EUA. Vale
destacar o salto de 28.380,528 MMcf (Milhoes de pés
ctibicos) em 2015 para 4.343.026,674 MMcf em 2023.

Em contrapartida, muitos analistas consideram que a
demanda global por petréleo estd préxima do pico. A
produgao féssil continua a diminuir na Uniao Europeia,
mesmo com a recuperagio da procura.

As energias edlica e solar, indispensaveis apds a guerra da
UcrAnia, atingem novos maximos, alcangando uma quota
de 30% da producio de eletricidade da Uniao Europeia e

ultrapassando os combustiveis fsseis pela primeira vez.

O crescimento explosivo de veiculos elétricos na China e
na Europa ¢ o crescimento mais lento nos Estados Unidos
estao comecando a afetar a demanda por petrdleo, de acor-
do com relatérios da Agéncia Internacional de Energia.

A Opep, o consdrcio de paises produtores de petroleo li-
derado pela Ardbia Saudita, também reduziu sua previsao
de quanto petréleo o mundo precisard no préximo ano.

Ainda assim, em todos os cendrios, com menor ou maior
grau de descarbonizagio, a demanda por petréleo ¢ gés
natural permanece.

POR QUE A PREOCUPACAO DO
BRASIL?

O Brasil depende fortemente da geracao de energia hi-
drelétrica. Segundo o Balango Energético de 2023, as
usinas de Itaipu, de Belo Monte e de Sao Luiz do Ta-
pajos sdo algumas das responsdveis por mais de 60% da
geragio de energia elétrica nacional.

A queda, nos ultimos meses, dos niveis de armazena-
mento das hidrelétricas apresenta risco energético ao
pais. O passado recente justifica a atual apreensio com
seca ¢ importagao de GNL. Em 2021, o pais foi atingido
por secas severas, for¢ando o uso excessivo das térmicas
e importacoes recordes de GNL dos EUA. Num ceni-
rio, onde Asia e o Cone Sul disputavam as sobras euro-
peias de GNL, os pregos atingiram um recorde de US$
40,145/MMBtu em S de outubro de 2021.

Por ter uma geografia favoravel, o Brasil possui uma
infraestrutura aplicada ao uso de hidrelétricas para a

maior parte de seu consumo de energia, mas recorre a
oferta importada de gis para compensar os possiveis de-
clinios hidrelétricos.

Riscos globais ao suprimento energético existem. Uma re-
tracao nas exportacoes globais de GNL, em especial dos
EUA, poderia apertar ainda mais o mercado global do
combustivel e elevar o preco do gds importado, justo quan-
do a demanda cresce em grande parte do mundo, causados
pelo inverno europeu e a seca brasileira. A vitéria de Trump
parece espantar o risco. Por outro lado, para aquecer a dis-
puta pelo suprimento, o Brasil intensifica suas compras de
GNL ¢ aumenta a pressao sobre o mercado global.

Diante de niveis baixissimos de seus reservatérios hi-
drelétricos, Brasil precisa se antecipar e garantir mais
importagoes de gds natural para termelétricas no inicio
de 2025. Maior economia da América Latina, o Brasil
que normalmente depende principalmente da energia
hidrelétrica para geragio de eletricidade, voltard as com-
pras de GNL no mercado spor.

Em setembro tltimo, as altas importagdes de GNL ul-
trapassaram o recorde de 20,87 Bef de GNL, atingido
em janeiro de 2022. Com contratos de longo prazo
praticamente garantidos pelos compradores na Asia e
Europa, o Brasil precisa estar atento a disponibilidade
da molécula e aos pregos mais robustos cobrados para
abastecer as termelétricas brasileiras.

Segundo a S&P Global, trés das cargas entregues ao
Brasil em setembro foram importadas para o terminal
da Bahia, operado pela Petrobras, enquanto o terminal
de regascificagao de Sao Paulo, operado pela Edge, o ter-
minal de regaseificagao de Porto de Agu, operado pela
GNA, cainstalagao operada pela Karpowership na Baia
de Sepetiba importaram uma carga cada.

Os traders do setor de gés natural que operam no Brasil
esperam que as importagdes permanegam firmes duran-
te o inverno do hemisfério norte. Para isso, o Brasil deve
pagar prémios aos pre¢os europeus para atrair o interes-
se de venda e retirar as cargas durante o inverno para
ajudar a alimentar a demanda regional.

Apesar da importagao tradicional de gds natural oriun-
do de gasodutos da Bolivia ¢ dos avangos, durante o
G20 realizado no Rio de Janeiro, nas negociagoes com a
Argentina para o fornecimento de 2 milhdes de metros
cubicos de gds a partir de 2025, o pais precisa de mais
volumes imediatos de GNL.

A necessidade interna de compra de GNL estd direta-
mente atrelada ao uso crescente de usinas termelétricas
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GRAFICO2

COMPARATIVO DE PRECOS DE GAS NATURAL E GNL
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para suprir a auséncia energética causada pelos niveis
baixos de hidrelétricas em tempos de seca.

Dados da Commodity Insights mostram que o Brasil im-
portou 31 cargas este ano, contra 13 cargas recebidas em
2023. Isto representa o potencial do Brasil como forte im-
portador liquido de gés natural, por gasoduto e por navios.

A vitéria de Trump permite ao Brasil certa tranquilida-
de quanto ao fornecimento emergencial para atender a
demanda interna, e principalmente, para a gera¢io de
energia elétrica. No entanto, a volatidade dos pregos
internacionais de gds natural pode se refletir na conta
doméstica e industrial do consumo brasileiro.

De imediato, no mercado global os pregos de referéncia do
gds natural na Europa estdo subindo, puxados por incerte-
za sobre oferta suficiente ¢ aumento da demanda, j4 que a
Europa se aproxima do terceiro inverno desde o inicio da
guerra da Ucrénia e de riscos geopoliticos no Oriente Mé-
dio. As tensoes geopoliticas, geralmente impulsionadas
pelos EUA e pela Russia, sao um dos principais fatores de
risco para os precos da energia no continente.

As incertezas continuam a dominar os mercados, apesar
da disponibilidade de reservas de gas serem suficientes
com novos reservatdrios em producio nos tltimos anos,
¢ a certeza de que a vitéria de Trump alimentard ainda
mais o mercado produtivo de éleo e gs norte-americano.

Para os traders do mercado brasileiro a antecipagio na
compra da molécula se torna a estratégia mais segura
para garantir sua cota de gés e evitar a volatidade dos
precos por fatores geopoliticos nao relacionados direta-
mente com a politica nacional.

De concreto, em fungio da crise hidrica, o aumento da
geracao de energia a gds no Brasil terd um impacto direto
nos consumidores ¢ nas industrias, aumentando as contas
para cobrir o maior uso das usinas termelétricas do pais.

O Boletim da Industria de Gas Natural do Ministério
de Minas ¢ Energia de junho deste ano, apresenta um
comparativo de precos de gis natural ¢ GNL. O grafico
2 apresenta o valor de 19,31 US$/MMbtu para o GNL
spot utilizado no Brasil, enquanto o gas boliviano na fron-
teira com o Brasil possui um custo de 2,53 US$/MMbtu.
Vale destacar, afim de comparacio, outros valores abaixo
do spot importado pelo Brasil, como: Henry Hub e TTE
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