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Impactos do Conflito Russia-Ucrania

No dia 24 de fevereiro de 2022 foi desencadeada uma guerra na Ucrania, com a invasao militar da
Russia. Este acontecimento terd futuros impactos geopoliticos, econdmicos, sociais, ambientais e
tecnoldgicos. Contudo, iremos apenas examinar alguns dos principais impactos econémicos e nos
fluxos comerciais entre a Russia-Ucréania e o resto do mundo, com destaque para Portugal. Assim, as
principais disrupcdes que irdo afetar um mundo ja fragilizado pela longa pandemia Covid-19 séao:

v' Extrema volatilidade nos precos do gas natural e do petréleo, com tendéncia para o seu
agravamento, caso sejam impostas novas sancdes energéticas;

v' Forte agravamento nos precos dos cereais, com o trigo a atingir os precos mais altos de

sempre;

Fertilizantes, minerais e outras matérias-primas com subida de precos e eventual escassez da

oferta no mercado internacional;

Tendéncia acentuada para o aumento da inflacao;

Bancos mais vulneraveis;

Bolsas volateis;

Cenario de recessao econémica na Europa.

(\

ASRNENEN

A invasao militar russa juntamente com a aplicacéo de sangcdes econdmicas injetou uma enorme dose
de incerteza e volatilidade na tomada de decisées econémicas, aumentando substancialmente o risco
para as perspetivas de desenvolvimento sustentavel global.

Este documento faz parte de um conjunto de Notas Rapidas de Prospetiva, que tém por objetivo
analisar os impactos e potenciais respostas a crise gerada pela invasdo da Ucrdnia pela Russia. A
presente publicacdo comegou a ser redigida ainda da invasdo russa, nela apresenta-se uma breve
sintese de impactos previsiveis de dmbito global, nacional e dos potenciais contributos portugueses
para responder a este crise, tanto no panorama europeu como no mundial. Estes exercicios
prospetivos sdo uma resposta rdapida a eventos/desenvolvimentos com potenciais impactos
significativos na economia e sociedades portuguesa.
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Impacto Global

Aceleracao da fragmentacdo do mundo em blocos econémicos mais autarcicos e isolados uns
dos outros. Em contraponto, tendencial reforgo da integracao europeia.

Aceleracao da desconectividade da Internet, que ird contribuir para o surgimento de blocos
tecnoldgicos regionais.

Aumento do decoupling (trad. desenlagar) entre as economias nacionais. A Uniado Europeia (UE)
ird acelerar o processo de substituicdo dos bens e servicos oriundos da economia do espaco
russo, em especial no que diz respeito a procura de ndo-dependéncia da Russia em termos de
fontes energéticas e matérias-primas criticas (metais, minérios e outras commodities).
Acompanhado do incremento do investimento em energias renovaveis.

o Os precos das matérias-primas criticas estdo a atingir valores considerados como
maximos histéricos, causando o caos nos mercados financeiros. Assim, a titulo de
exemplo, no momento imediatamente a seguir a invaséo, o preco do paladio saltou para
3 440 USD por onca (troy), sendo que a Russia é responsavel por aproximadamente 38%
da producéo global desta matéria-prima. O preco do aluminio aumentou, pela primeira
vez, para mais de 4 000 USD por tonelada e o cobre subiu para o preco recorde de 10 850
USD por tonelada.

o A negociacdo do niquel na London Exchange Stock foi suspensa (08-03-2022), depois
do contrato deste metal ter duplicado o valor e atingido o preco mais elevado de sempre,
mais de 100 USD por tonelada nos mercados asiaticos.

Aumentos acentuados nos precos do gas natural e do petréleo. Os pregos do gas natural
dispararam 51% na segunda-feira, 07 de marco de 2022, atingindo temporariamente um
maximo histérico de 345 € por Megawatt-hora. O preco do gas natural de referéncia no
mercado europeu, o TTF holandés, aliviou a meio da manha, chegando aos 265 € (Figura1) e no
fim do dia aos 227,20€.

o A cotacao do petréleo de Brent, que serve de referéncia na Europa, atingiu os 139,13
ddlares por barril, também na segunda-feira, 7 de marco de 2022, aproximando-se dos
maximos histdéricos, acima dos 146 délares, atingido no inicio de julho de 2008 (Figura 2).
Os contratos futuros de petréleo Brent estabilizaram nesse dia em torno de 126 USD por
barril.
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Figura 1 - Preco do gas natural a 7 de margo (2022), em TTF holandés, em Euros
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Fonte: Trading Economics

Figura 2 - Preco do petréleo Brent a 8 de margo (2022), em USD por barril
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Fonte: US Markets

0 West Texas Intermediate (WTI), a referéncia do petréleo dos EUA, chegou a 130,50 USD no
domingo a noite (6 de margo de 2022), representando o prego mais elevado desde julho de
2008, mas o mercado recuou ligeiramente e fechou a 119,40 USD (Figura 3). Caso ocorra a
imposicao de sancdes no fornecimento de hidrocarbonetos da Russia ao exterior, ou Moscovo
decida cortar o fornecimento de gas e petréleo aos paises europeus, os precos de mercado
destes produtos poderao facilmente duplicar no curto prazo.
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Figura 3 - Preco do WTl a 8 de margo (2022), em USD por barril
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e A Ucrania é o “celeiro da Europa”, logo a cadeia de abastecimento de produtos agroalimentares
sera gravemente afetada. O pais produz trigo, cevada, centeio e milho. E também um grande
exportador de girassol, 6leo de girassol, batata e arroz. A interrupgéo ou o estrangulamento do
fornecimento destes produtos terdo impactos prejudiciais sobretudo no Médio Oriente, Africa e
China (Figura 4). Em conjunto, e em termos globais, Russia e Ucrania sdo responsaveis por 29%
das exportagdes globais de trigo, 19% do fornecimento de milho e 80% das exportacdes de 6leo
de girassol. Em 2020 e nos primeiros 10 meses de 2021 a Ucrania era o quarto mercado mais
importante em termos de importacdes agroalimentares para a Unido Europeia.

Figura 4 - Preco do trigo (2021-2022), em USD por bushel
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Fonte: Macrotrends
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A invasdo da Ucrania pela Russia pode levar a uma prolongada crise de oferta global de
fertilizantes agricolas, prolongando a atual escassez e exacerbando os precos ja altos para os
agricultores. A Russia foi o principal exportador de nitrogénio em 2019 (17% do mercado global)
e foi o terceiro maior exportador de fosfatos.

A Ucrania tem as maiores reservas de uranio da Europa. Possui uma das maiores fontes de
titdnio, manganés e minério de ferro, portanto irdo surgir disrupgées nas cadeias de
distribuicao, com impactos em diversas industrias de alta tecnologia.

Em 2021, a Russia foi o quinto maior parceiro das exportagdes de bens da UE (Figura 5), com
4,1% das exportacoes extra-UE (equivalentes a 89 mil milhdées de euros) e o terceiro maior
parceiro das importacdes de bens da UE com 7,5% das importacdes extra-UE, (equivalentes
para 158 mil milhdes de euros). Durante o ano de 2020, devido a crise da COVID-19, aintensidade
das exportacdes e importacdes entre a UE e a Russia diminuiu, aproximando o déficit comercial
de 16 mil milhées de euros (menor déficit comercial entre 2011 e 2021 entre a UE e a Russia).

Figura 5 - Comércio da UE com a Russia por grupo de produtos (2011 e 2021), em mil milhées de euros
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Fonte: Eurostat
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0 encerramento ou disrupgdo acentuada nos portos maritimos da Ucrénia e da Russia,
principalmente no Mar Negro, ira afetar negativamente os precos do frete maritimo global.

Os principais bancos e empresas russas ficaram sem acesso ao sistema financeiro
internacional, provocando uma perda generalizada de confianga no sistema financeiro russo, e
uma crise de pagamentos aos credores externos.

0 medo de um alastramento da guerra, ird provocar uma nova quebra nas viagens turisticas e
voos comerciais, diminuindo o fluxo de turistas e de viajantes de uma forma geral,
principalmente no espago europeu.

Aumento dos custos dos transportes.

A economia russa pode diminuir pelo menos 7% como resultado direto das sancdes; as
repercussdes da guerra devem levar o pais a uma recessdo muito mais profunda do que a
causada pela Covid-19.

0 isolamento e possivel colapso da economia russa, a 11* economia mundial, vdo causar danos
socioecondmicos no pais, que s6 serdo reparaveis no longo prazo.

Os efeitos das penalizagdes econdmicas jd conhecidas e as represalias a Moscovo irdo
condicionar igualmente empresas internacionais com presenca direta ou relagées comerciais
(importacao e exportagcao de matérias-primas, bens intermédios e produto final) com o mercado
russo (ex. Metro, Volkswagen, HeidelbergCement, Basf, Maire Tecnimont, Uniper - Alemanha;
Danone, Engie, Safran, Renault - Franga; BP, Coca-Cola, HBC, Rolls-Roys - Reino Unido; Neste,
Nokian Tyres, OMV - Finlandia; Generali - Italia; Nestlé - Suica, etc.).

Estados-Membros da UE esperam fluxos migratérios massivos da Ucrania e instabilidade
regional. A atual onda migratdria e de refugiados da guerra poderd ultrapassar os nimeros
histéricos da Segunda Guerra Mundial, atingindo mais de cinco milhdes de cidadaos ucranianos
em escassos meses (ao longo de 10 anos de conflito chegaram cerca de 1 milhdo de refugiados
sirios a UE).

Antecipa-se um contagio macroeconémico negativo no sistema econémico europeu, com
aumento da inflacao e baixas taxas de crescimento. Juntamente, a ocorréncia de
escassez energética e de outras matérias-primas no abastecimento a Europa, podera
conduzir a uma recessao econémica na UE.
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Impacto em Portugal

e Impactos negativos no preco do gas natural. O ministério do Ambiente e da Acéo Climatica®
garante que, em 2021, somente 10% das importacdes de gas natural vieram da Russia, pelo que
“ndo se antevé que uma potencial interrupgéo do fornecimento por parte da Russia represente
uma disrupcéo no fornecimento de gas natural a Portugal”.

o Segundo a mesma nota, Portugal dispde de “elevados niveis de armazenamento de GN
(79.2% da capacidade total), que atualmente é dos valores mais elevados da Europa em
termos percentuais”, dizendo ainda que “nado se verificaram quaisquer falhas nas
entregas de GNL no terminal de Sines e a calendarizacédo de fevereiro e marco decorre
como programado pelos agentes de mercado”.

o Segundo os dados publicados pela Direcdo-Geral de Energia e Geologia, a Nigéria e os
Estados Unidos foram os maiores fornecedores de gas natural em 2020 e 2021. Portugal
importou da Russia 572,8 milhdes de metros cubicos de gas natural em 2021 (Figura 6) e
542,6 milhdes de metros cubicos de gas natural em 2020.

Figura 6 - Importacdes de gas natural (2021), em milhdes de metros cubicos
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Fonte: Direcdo-Geral de Energia e Geologia (DGEG)
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e Portugal preconiza a reducéao da dependéncia energética da UE face ao gas natural da Russia.
0 porto de Sines encontra-se preparado para importar gas natural para a Europa, proveniente
dos Estados Unidos e de Africa.

e Impactos negativos no preco da eletricidade. Os precos da eletricidade chegaram a novos
maximos histéricos no mercado ibérico, evidenciando uma tendéncia constante de
crescimento.

e No que diz respeito ao petréleo bruto (Figura 7) e seus derivados, de acordo com o Ministério do
Ambiente e da Acéo Climatica? “ndo se anteveem problemas de abastecimento, dado que
Portugal ndo importa crude da Russia desde 2020 (2019 o ultimo ano com importacoes - 1,2
milhdes de toneladas de petrdleo). Os produtos intermédios que se importaram da Russia, e que
representam uma pequena fragcdo do total, tém fornecedores alternativos no mercado
internacional”. O Ministério do Ambiente salienta ainda que “Portugal dispde de reservas
estratégicas de crude e de combustiveis (gasolina, gaséleo e GPL), os quais, no caso dos
combustiveis, sdo suficientes para garantir o consumo nacional durante 90 dias”. Mas este
facto néo significa que, a médio e longo prazo, o pais ndo ird sentir os efeitos negativos da
volatilidade dos precos dos combustiveis.

o Varias industrias, como por exemplo, a inddstria téxtil e do vestuario, ja fragilizadas
devido a crise da Covid-19, enfrentam o risco de ter de parar a produg¢ao na sequéncia
da subida dos precos e dos impactos dos mesmos nos custos de producéao. A subida dos
precos da energia para as empresas trabalharem atingiu os 100% no caso da eletricidade
e passou 0s 500% no caso do gas natural (3 de marco de 2022).

Figura 7 - Importacdes de petréleo bruto por Portugal pelos seus maiores fornecedores (2000-2020p), em
toneladas
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Nota: Maiores fornecedores de petréleo de Portugal sdo Brasil, Nigéria, Arabia Saudita e Angola
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Nota Rapida de Prospetiva 01 10


https://agriculturaemar.com/conflito-russia-ucrania-ministerio-do-ambiente-nao-anteve-falhas-no-fornecimento-de-gas-natural/

% PLANAPP

PLANEAMENTO | POLITICAS | PROSPETIVA

e Do ponto de vista do comércio de bens (Figura 8), a Russia ocupa a 13.* posicdo como
fornecedor de Portugal, representando 1,29% do total das importacées e a 37.* posicdo como
pais de destino, representando 0,28% do total das exportagbées. Portugal exporta
principalmente cortica, calgcado e produtos alimentares como por exemplo vinho, ovos,
enchidos e importa combustiveis e minerais. Portugal registou um saldo comercial negativo
de aproximadamente 890 milhdes de euros.

o A Ucrania, ocupa a 30.? posicao como fornecedor de Portugal (0,36% das importacdes de
bens) e a 68.* posicdo como cliente de Portugal (0,06% das exportagdes de bens). Os
principais produtos exportados sdo a cortica, o vinho e o papel, enquanto o milho domina
os produtos importados. Também em relacdo a Ucrénia o saldo comercial portugués é
negativo e de cerca 260 milhbes de euros.

o Em 2020, um total de 200 empresas nacionais exportavam para a Russia e Ucrénia.

Figura 8 - Principais produtos importados e exportados de e para Russia e Ucrania (2020-2021), em milhdes de
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e Antecipa-se a perda do saldo positivo das vendas dos servigos turisticos para Russia e
Ucrania, registado nos ultimos anos. Em 2021, as vendas dos servicos turisticos para a Russia
somaram 54,2 milhdes de euros e para a Ucrania 35,5 milhdes de euros.

e As sancdes contra a Russia irdo abrandar e mesmo parar o volume de investimento direto
russo em Portugal, que nos ultimos anos mostrou uma tendéncia de crescimento.

e 0 aumento dos precos de energia e dos alimentos ird ter um forte impacto no abrandamento
da economia europeia e portuguesa, juntamente com o aumento dos niveis de inflacéo.

Respostas e contribuicoes para atenuar/resolver a crise

e Backup estratégico. Fomentar o papel de Portugal como backup estratégico e garante da
resiliéncia social, verde e digital da UE e difusor da solidariedade europeia. O territério nacional,
em virtude do seu posicionamento geografico ultra seguro, pode surgir como ator-chave para
colmatar as dependéncias europeias e as desconexdes futuras que irdo ocorrer na Europa
central e de leste.

e Corredor ibérico: A Peninsula ibérica pode surgir como plataforma logistica e de
interconectividade entre a Europa e o resto do mundo. Os multiplos vetores do corredor ibérico
podem ser potenciados para contornar os estrangulamentos futuros na Europa e no espaco do
Mediterraneo oriental.

¢ Transportes: Dinamizar e conectar a rede ferroviaria entre Portugal e Espanha e nos acessos
aos seus portos, reduzir obstaculos do lado francés da fronteira a circulacdo entre as redes
ibéricas e restantes paises europeus.

¢ Energia: Conectar os portos ibéricos, incluindo o porto de Sines, ao espaco europeu. Reforcar
as politicas de apoio aos combustiveis verdes para o transporte de mercadorias. Conectar
oleodutos e gasodutos ibéricos ao espaco europeu. A Peninsula, como centro de producéo de
energias renovaveis (p. ex., solar, edlica e mare motriz), contribui para a diminuicdo da
dependéncia de hidrocarbonetos e outros combustiveis fésseis.

e Comércio: Atrair os fluxos comerciais (importagdo/exportacdo) do centro da Europa para
Portugal. Para além das conexdes, desenvolver centros logisticos e de armazenamento de
matérias-primas, hidrocarbonetos, dados digitais e outros bens, que podem ser reenviados para
toda a Europa. Portugal podera reposicionar-se como plataforma de armazenamento de
variados stocks estratégicos.

Nota Rapida de Prospetiva 01 ‘ ‘ . 12
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Indistria: Promover a relocalizagdo de industrias (ex. fabricas de baterias elétricas) e de
infraestruturas criticas (ex. centros de dados), fundamentais para o desenvolvimento conjunto
da UE em territério nacional.

Diplomacia: Lébi bilateral proactivo junto dos governos considerados chave para resolver os
blogueios de conetividade terrestre entre Portugal e a Europa central. Identificar parceiros
diplomaticos chave em capitais como, Madrid, Paris, Berlim, Bruxelas e Washington para
promover ativos nacionais que podem contribuir para superar futuras crises. Alavancar a
estratégia nacional com as novas iniciativas europeias ja anunciadas no sentido de obtencéo
de resultados no curto prazo e influenciar o novo ciclo de politicas Europeias em alinhamento
com objetivos de desenvolvimento nacional.

o Dinamizar e aprofundar as relacdes no seio da CPLP, tendo em vista que este espaco

podera ganhar peso como fornecedor de energia e outros produtos para a Europa.

Crise humanitaria: Estima-se que aproximadamente cinco milhdes de pessoas possam sair da
Ucrania para os paises vizinhos nos préximos meses. A ONU estima que 12 milhdes de pessoas
dentro da Ucrénia precisardo de ajuda e de protecéo. Isto significa que um total de 17 milhdes
de pessoas precisardo de assisténcia humanitaria, tornando-se a maior crise humanitaria no
continente europeu em décadas.
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