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Riscos geopoliticos: a instabilidade dos

mercados de energia permanece em 2024

&

» Luis Augusto Medeiros Rutledge
¢ ¢ Engenheiro Pesquisador em Projetos de Petréleo — UFR];
L‘ﬁeﬁ‘i{’i‘;?" Consultor do Centro de Estudos das Relagdes Internacionais,
Rutledge do Observatério do Mundo Islimico de Portugal e da Funcex

No inicio do século XX, a geopolitica desempenhou um papel essencial nas diretrizes e configuragoes geogréficas
das na¢oes em formacao. E, no transcorrer dos anos, foi ganhando corpo por meio de uma ampla gama de defini-
coes ¢ associagoes a conflitos diplomaticos, disputas territoriais e guerras. Nesse periodo, a energia, representada
pelo petréleo, se destacou como a principal ferramenta geopolitica das relagoes internacionais. Portanto, podemos
entender o estudo da geopolitica energética sendo o uso de fontes fdsseis ou renovaveis como instrumento de influ-
éncia politica nas relagoes internacionais entre diferentes paises.

O petréleo, na qualidade de propulsor da economia mundial, se tornou uma ferramenta para o desenvolvimento
industrial em um mundo com crescente demanda energética ao longo das tltimas décadas. Nesse contexto, paises
como Russia, Estados Unidos ¢ os grandes produtores do Oriente Médio buscam aumentar sua influéncia ou ga-
nhos politicos em acordos internacionais por serem grandes produtores de petrdleo. Vale destacar que o cendrio
energético ¢ dindmico e pode mudar rapidamente em fung¢ao da condi¢ao de interdependéncia energética entre as
nagdes. No conjunto dessas relagdes entre paises, rupturas ou crises politicas sao presumiveis e se transformam em
riscos geopoliticos.

O risco geopolitico pode ser definido como o risco associado a alguma crise causada por conflitos diplométicos,
guerras, insurgéncias jihadistas ou alguma outra instabilidade geopolitica que possa causar incertezas 4 cadeia de su-
primentos (supply chair) e ao mercado financeiro do setor energético ¢ engloba tanto a probabilidade de ocorréncia
desses eventos quanto as ondas adicionais que deles possam surgir.

As preocupagoes com os riscos geopoliticos se intensificaram recentemente como resultado dos conflitos e tensoes
regionais em diversos pontos do mundo, onde o suprimento energético se tornou incerto. As ocorréncias geopoliti—
cas associadas também tiveram vérias consequéncias negativas sobre a economia mundial e seus setores conectados,
particularmente o setor de energia.

H4 uma relagao clara entre eventos geopoliticos e os reflexos nos pregos do barril do petréleo. Nas tltimas décadas,
intimeros eventos geopoliticos instabilizaram o mercado de energia.

Instantes apds os atentados terroristas de 11 de setembro de 2001, os precos do Brent aumentaram 5%. No entanto,
em 14 dias, o prego caiu cerca de 25% devido a preocupagdes com o enfraquecimento da demanda por petréleo.
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Com a guerra entre Ucrinia e Russia, em fevereiro de
2022, os precos do Brent aumentaram quase 30% nas
primeiras duas semanas apés a invasao, com 0s pregos
da molécula na Europa atingindo 198,56 euros durante
o primeiro dia. No entanto, os pregos voltaram a cair,
retornando aos niveis pré-invasao apds cerca de oito se-
manas. Conforme aumentava o risco geopolitico, que
poderia se traduzir na interrup¢io do fornecimento de
gds por danos 2 infraestrutura e interrupg¢ao do fluxo de
gds, os precos de gas e do custo de energia elétrica au-
mentavam substancialmente no continente europeu.

Apés os ataques do grupo radical islimico Hamas feitos
no dia 7 de outubro de 2023, os precos do Brent aumenta-
ram cerca de 4%, antes de se estabilizarem posteriormente.

Riscos geopoliticos podem ter impacto nos pregos do pe-
tréleo causando a diminuicio da atividade econdmica ou
o aumento dos riscos a oferta de commodities. Em prin-
cipio, o risco geopolitico pode afetar os precos das com-
modities e do petréleo por meio de dois canais principais.

As crises geopoliticas elevadas atuam como um impacto
de demanda global, porque essas tensoes aumentam a
incerteza sobre as perspectivas econdmicas, o que afeta
negativamente 0 consumo € o investimento € interrom-
pe potencialmente o comércio internacional. Combi-
nadas, essas forcas levam a uma contracio da atividade
econdmica global, acabando por diminuir a demanda e
os pregos globais do petrdleo.

Riscos que atingem os mercados financeiros precificando,
riscos mais altos para a oferta futura de petréleo, além do
risco geopolitico atual. Isso aumenta o valor 4 vista dos con-
tratos de petréleo e pressiona os pregos do Brent para cima.

Outro importante ponto a ser observado ¢ que o risco geo-
politico varia entre os paises, dependendo da localizagio
da crise. As tensoes originadas a partir dos principais pro-
dutores de petréleo ou de paises que desempenhem um
papel estratégico na cadeia de distribuicio de petréleo e
seus derivados atingem diretamente o mercado global de
energia. Por exemplo, quando envolvem paises do Orien-
te Médio e o transito do Mar Vermelho e o Canal de Suez.

Se forem pafses com pouca representatividade no cend-
rio internacional de energia, serdo riscos geopoliticos de
menor escala na economia global.

Em 2024, sao esperados mercados de energia extrema-
mente vulnerdveis em meio a tensoes geopoliticas que
se estendem desde a guerra da Ucrania no Leste Euro-
peu até os atuais ataques terroristas dos Houthis, grupo
rebelde aliado do Hamas, no Mar Vermelho. As crises
geopoliticas do Leste Europeu e do Oriente Médio es-
tao influenciando fortemente a dinimica da cadeia de
energia e os riscos de interrup¢des no fornecimento.

A EUROPA EAS INCERTEZAS DO GAS

Muito embora a Uniao Europeia tenha reduzido o con-
sumo de gas na industria em cerca de 20% em 2022,
quando comparado com o ano de 2023, as importagoes
de gis continuaram firmes durante o ano anterior, com
o bloco europeu evitando restrigoes ao gds. A andlise da
situacao no velho continente nos apresenta a Uniao Eu-
ropeia pronta para o inverno 2023-2024 num cendrio
de menor estresse por fontes e supridores energéticos.

<

Em 2024, s3o esperados mercados de
energia extremamente vulnerdveis em
meio a tensoes gcopoliticas que se
estendem desde a guerra da Ucrénia
no Leste Europeu até os atuais
ataques terroristas dos Houthis,
grupo rebelde aliado do Hamas,
no Mar Vermelho
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O agravamento das crises atuais colocard a cadeia logis-
tica do gds natural em extremo risco.

Cumpre destacar que os riscos geopoliticos mantém o
gas natural europeu no limite da demanda. O fim do
acordo de transito entre Ucrinia e Russia contribuird
para o aumento das incertezas quanto ao mercado de
gds europeu em 2024 ¢ 2025.

A répida construcio de plantas de regaseificagio de gas
natural liquefeito (GNL) durante o ano passado foi
fundamental para permitir certo alivio ao fornecimen-
to de gds aos europeus. Antes presa ao gas canalizado
oriundo da Russia, hoje, a Unido Europeia possui uma
infraestrutura melhorada.

A Alemanha, pais extremamente prejudicado pela crise
geopolitica, pretende colocar em funcionamento, ainda
este ano, duas novas unidades flutuantes de armazena-
mento e regaseificagio.

Todavia, a Uniao Europeia agora enfrenta também o fator
mercado. O GNL possui concorréncia, antes inexistente
quando o abastecimento era a partir de gasodutos russos.
O aumento da concorréncia da compra spos na Asia tam-
bém pode limitar os volumes disponiveis ¢ pressionar a
meta da Unido Europeia de reabastecer os estoques para
90% da capacidade para todo o inverno europeu.

(&anto a0 envio de gas russo para a Europa em 2024,
provavelmente permanecerd o mesmo que em 2023. As
importagoes europeias de gas canalizado russo totaliza-
ram cerca de 28 bilhdes de metros cubicos (Bmc) em
2023, de acordo com célculos da Energy Intelligence,
abaixo dos cerca de 65 Bmc em 2022 ¢ uma fra¢io dos
cerca de 150 Bmc em 2021. A Uniao Europeia estima
que importou cerca de 40 Bmc de gis canalizado e GNL
russos no ano passado, contra cerca de 80 Bmc em 2022.

<

Desde a invasio da Ucrinia pela
Russia no inicio de 2022, a UE tem
aumentado suas importagdes de
petrdleo do Oriente Médio como
parte das tentativas de se livrar
dos produtos energéticos russos,
resultando em uma maior dependéncia
quanto ao petréleo que passa pelo

Mar Vermelho e pelo Canal de Suez
»

A pressao regulatdria sobre as importagoes de gés rus-
so da Unido Europeia também estd crescendo, ji que a
Russia repetiu seu papel como o segundo maior forne-
cedor do bloco pelo segundo ano consecutivo. Bruxelas
estd perto de aprovar o direito dos Estados-membros de
bloquear o acesso russo de gds natural liquefeito a capa-
cidade do terminal de importagao europeu.

ALEMANHA

Em busca de varidveis energéticas e cooperagio com a
Africa, recentemente na Cupula de Investimentos entre
Alemanha e Africa, o chanceler alemio, Olaf Scholz,
discursou em prol de uma maior cooperagao entre a
Unido Europeia e os paises africanos em matéria de
energias renovaveis ¢ producio de hidrogénio. Em ter-
mos concretos, 2 Alemanha, maior economia da Uniio
Europeia, procura garantir sua fatia nos recursos mine-
rais africanos, ciente das riquezas africanas em minerais
criticos e fontes fdsseis em producio.

As ultimas trés usinas nucleares do pais serdo desligadas,
de acordo com o plano acordado no ano passado. O
governo estd tentando evitar a escassez de energia com-
prando mais gis da Noruega ¢ aumentando as impor-
tagdes por meio de gasodutos da Bélgica e da Holanda.
Para receber GNL suficiente para substituir totalmente
0 gds russo, Berlim também estd construindo novos ter-
minais nos portos do norte da Alemanha.

Um importante contrato fechado pelo governo alemao
no inicio de 2023 foi o acordo de fornecimento de GNL
proveniente do Catar. As empresas alemas assinaram um
acordo de 15 anos para compra de 2 milhoes de tonela-
das de gas liquido da estatal Qatar Energy, ¢ as entregas
comegarao a partir de 2026. As cargas serdo entregues
no terminal de Brunsbiittel, cidade alema.

EUROPA E A CRISE NO MAR
VERMELHO

As interrup¢des no comércio causadas pela instabili-
dade no Mar Vermelho representam um risco para as
perspectivas econdmicas da Unido Europeia, bem como
para a oferta ¢ o preco da energia.

O aumento da crise geopolitica poderd causar eleva-
dos custos de energia, embarques atrasados ou cargas
nao entregues, resultando em taxas de juros mais altas
e duradouras.
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Desde a invasao da Ucrinia pela Russia no inicio de
2022, a Uniao Europeia tem aumentado suas importa-
coes de petréleo do Oriente Médio como parte das ten-
tativas de se livrar dos produtos energéticos russos, re-
sultando em uma maior dependéncia quanto ao petré-
leo que passa pelo Mar Vermelho ¢ pelo Canal de Suez.

A DIFICIL GEOPOLITICA DO
ORIENTE MEDIO

O Mar Vermelho ¢ um corredor fundamental para o
transporte de 6leo e gis natural, transportando cerca de
12% do comércio global de petréleo maritimo e 8% do
coméreio de GNL. A situagdo continua imprevisivel e
pode desencadear escassez de petroleo e gas natural por
motivos logisticos.

Os novos riscos mostram quao vulneraveis sao os fluxos
de energia dependentes do trinsito e como é importante
atenuar os conflitos no momento em que a maioria dos
seus atuais importadores de GNL fazem uso de navios.

Embora a equagao de oferta e demanda esteja favorecen-
do um superévit da oferta global de petréleo e gés natu-
ral, os precos nao deverao subir como esperado apds a
ampliacao dos conflitos drabes.

A queda da demanda chinesa ainda estd segurando os pre-
cos do petrdleo e somente uma interrupgao do transporte
teria um grande impacto nos mercados globais, principal-
mente no mercado de energia. Se os suprimentos de pe-
tréleo exportados para fora do estreito de Ormuz forem
cortados, as exportagdes iranianas de petréleo bruto, pais
diretamente envolvido no conflito, serio afetadas.

RECUO EM INVESTIMENTOS

A incerteza elevada sobre a amplitude dos conflitos no
Oriente Médio estd corroendo a conflanca das majors
do petréleo, o que pode levar a uma queda em gastos ¢
investimentos. Na auséncia de um cessar-fogo duradou-
1o, € mesmo que o conflito permanega contido, a incer-
teza pode impactar ¢ se estender até o Norte da Africa,
parte drabe do continente.

A visao de que a crise iniciada em Israel sofra uma esca-
lada sem fim pode ser um sinal de alerta para toda a eco-
nomia da regido. Economias fortalecidas pelo petréleo
Serao as primeiras a serem atingidas. Em seguida, mesmo
paises ainda neutros serdo atingidos. Quanto mais pro-

longado o conflito, mais impactados serdo o turismo, o
comércio, o investimento e outros canais financeiros.

Uma das preocupagdes reais diz respeito a uma nova in-
tifada. Os fluxos de refugiados podem aumentar signifi-
cativamente, € preocupam a Uniao Europeia, aumentan-
do as pressoes social e fiscal nos paises que os receberem
potencialmente causando mais fraqueza prolongada.

Em resumo, riscos geopoh’ticos quando concretizados
impactam na incerteza do futuro da regiao. %anto
mais agudo éo impacto econdmico, menor éa capaci-
dade de retomar rapidamente a produgio. Em especial
ao Oriente Médio, esta crise pode inaugurar uma era de
alta incerteza para uma fonte energética em transicao.
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