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PRIMEIRA LINHA CRISE NO MÉDIO ORIENTE

Investidores apertam os
cintos para a turbulência
Bolsas, divisas, obrigações, ouro e petróleo foram apanhados num corrupio de volatilidade.
o que hoje é, amanhã pode já não o ser. Após ter disparado de madrugada, o anúncio de
que o Irão tinha retaliado contra OS EUA levou o crude a afundar.

CARLA PEDRO

cpedro@negocios.pt

A
semana arrancou
da forma menos

desejada in-

vestidores: com
muitavolatilidade.

Se há coisa de que os mercados
não gostam é de incerteza, pelo
que a atual situação no Médio

Orienteestá agerargrande turbu-
lência.Comefeito, 10dias depois
doiníciodosataquesaéreos de Is-
raelcontrao Irão, eapósOS Esta-
dos Unidos terem lançado uma
ofensiva cirúrgicasobre três im-

portantes instalações nucleares
iranianasno sábado, osmercados
entraramemmodo “risk off”.
Esta aversão ao risco levou a
uma queda das bolsas e a uma
maior‘procurz poralgunsativosde

refúgio, como odólare asobriga-

ções soberanas – o que fez com que

os jurosda dívida se agravassem.
Já Oouro, queéum porto seguro
porexcelência, nãobeneficioudes-
seestatuto,muito à contadavalo-

rização danotaverde.Mas rapida-
mente tudo mudou.
A inversãode tendênciacome-
çoua servisível a meioda tarde.Os
jurosdasobrigações acabarampor
recuar, ao passoqueaaposta nas

açõesdefensivas deualgum gás às

bolsas. Já o ouro entrou em terri-

tóriopositivo eodólarperdeufor-

ça numaalturaem que tem sido

penalizado pelamenoratrativida-
decomo reservadevalormundial,
dadaa incertezaemtornodoPre-
sidentedosEUA,DonaldTrump,
numcontexto de diminuição do
“excecionalismoamericano”. A
altavolatilidade continuoua ser:a
maiorcertezadosmercados.
O petróleo não foi exceção,
coma matéria-prima a viverum
dia deautênticamontanha-russa.

«.
A chave é perceber
se a subida do preço
do petróleo vai ser
temporária ou mais
permanente.
GREGOR HIRT

Estratega daAllianz GI

Os mercados financeiros estão em alvoroço ea primeira sessãoda semana foi uma verdadeiramontanha-russa de emoções - e de decisõesde investimento.
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Depois deabrir em forte altana

sessão asiática, a escalar 5,7%
paramáximos de cinco meses,
acabouporperder fõlegoeentrou
em terrenonegativo, acairmais
de2%. Masnão:se ficou poraí.Ao
final da tarde, comoanúncio de

que o Irão tinha retaliado contra
OS EUA, lançandomísseis sobre
bases orte-americanasnoQatar
e Iraque, perdeumais terreno. O
Brentdomar doNorte, negocia-
do em Londrese referênciapara
as importaçõeseuropeias, cedia

6,90% ao finaldo dia, para71,70
dólares porbarril, depois de ter

chegado avaler 81 dólares. Já o
WestTexas Intermediate,“ben-
chmark” para OS EUA recuava
6,96%para 68,70dólares.
Asprimeirasquedas tiveram
sobretudoavercomo factode os

petroleiros terem continuado a
sair doMédio Oriente sempro-
blemas, e coincidiram também
como: apelosdeTrumpparaque
semantivessemospreçosbaixos.

Mais tarde, já com aofensiva ira-
niana sobrealvosnorte-america-
nosna região,ocrudedepreciou-
-seaindamaisdevidoaummovi-
mentode “sell-off”perante o ris-

oetambémýporqueamaioriados

observadores começa anão acre-

ditar que O Irão concretize a

ameaça de fechar o Estreito de
Ormuz.
“Um conflitomuito dispen-
diosopoderiaminaraindamais a
estabilidade interna do regime
iraniano. Amelhor opçãoparao
Irãopoderáseroptarporretalia-

ções simbólicasquenãodesenca-
deiemuma grande respostados
EUA”,apontaoeconomista-che-

fedaBerenberg, HolgerSchmie-

ding, numaanálise a que oNegó-
cios teveacesso.

Turbulênciavai acelerar
Já:aagitação nosmercadosdeve
aumentar. Os investidores “de-
vempreparar-separauma turbu-

lênciaacurtoprazo, com os pre-

çosdaenergiae asexpectativas de

inflação emprimeiroplano. Não

obstante, talcomo emcrises an-

teriores, os movimentosexcessi-
vos do mercado podem levar a

oportunidades interessantes”
consideraGregorHirt,diretorde
investimentoglobal demultiati-
vos daAllianz Global Investors,
acrescentandoqueosbancos cen-

trais, mparticulara ReservaFe-
deral,poderão terdereavaliar as
suas trajetóriasdepolíticamone-
tária se a inflação acelerar en-

quantoo crescimento abranda.
“Nos próximosdias,vai ser cru-
cial compreenderaextensão dos

danos nas instalações nucleares
do Irão,amagnitude da resposta
iranianae aposição dacomunida-

de internacional.Tudo istodeter-
minaráosentimentodomercado
nocurtoprazo”, sublinha Hirt.

Igual entendimento têm os
analistas da Ebury:“Todas as

atençõesestãoagoraviradaspara
adimensãoda retaliaçãodo Irão,

sejaatravésde novosataques com
mísseis edronescontraIsraelou
deumbloqueiodo Estreito deOr-
muz.Sebem-sucedida, estaúlti-
ma medida seria um aconteci-
mento significativoparaos mer-

cados,dadaagrande importância
da rotapara ocomércio mundial
de petróleo,cercade20% doqual

passapor esteestreito”.

Foco no Estreito de Ormuz

Nodomingo,oparlamento irania-
novotou a favor doencerramen-
to doEstreitodeOrmuz, tornan-
domais real aameaçaquejávinha
aser feita háváriosdias por Tee-
rão.Ainda assim,poderáoptarpor
não o fazer,até porque também
teria muito a perder. A situação
económica do país já não é a da

outrora, aopassoqueOSEUA têm
uma nova arma: o“shale oil” (pe-
tróleode xistobetuminoso).
Aprodução de “shale”norte-
–americano escalou nosúltimos

anos,sendoagoraosEUAOmaior
produtor mundial de crude e o

quintomaiorexportador depois
daArábiaSaudita, Rússia, Iraque
eCanadá.A tecnologiade extra-
ção continua a sera mesma (fra-
turamento hidráulico), masme-
lhoroubastante e tornou-se me-
nos dispendiosa.
Alémdisso, há tambémmem-
bros daOrganização dos Países

Exportadores de Petróleo, no-
meadamente a Arábia Saudita,

quepodem compensar qualquer
perturbação na oferta de crude

iraniano,caso a ofensiva se agra-
ve,masoproblema irámanter-se
seTeerãodecidir fecharOEstrei-
todeOrmuz = situado naságuas
territoriaisdo IrãoedeOmã.
De facto, se esta importante
passagem fechar, muitos analis-
tasveemospreçosdopetróleorna
casados trêsdígitos se issoacon-
tecer.Mas ocertoéque,demo-
mento,não seesperaumencerra-

mentodoestreito. “Tentarestran-

gular as exportaçõesdeenergiada
regiãodo Golfo seria uma estra-

tégia de alto risco paraTeerão. é

provávelqueaaChinaemuitosou-
trospaísesquenão costumames
tardo ladodosEUA ficassemzan-

gados”,dizSchmieding.
A chave para as economias
globais ea inflação “passaporper-
ceber seoaumentodo preço do
petróleo vai ser temporário ou
maispermanente”, segundo Gre-

gor Hirt. E uma libertação coor-
denada das reservasestratégicas
também poderiaatenuaresse im-

pacto. “A UE detém reservasequi-

valentes acercade 90 diasde im-

portações líquidas;OSEUA detêm
cerca de20 dias,embora sejam
praticamente autossuficientes;e
estima-se que aChina tenhacer-
cade30 dias,emboranão publi-
quenúmeros oficiais”,,sublinha.

Combustíveis sobem,
mas é preciso mais para
Governo intervir

A escala da retaliação do Irão é a chave para se
perceber o rumo dos valores nos postos de
abastecimento e a resposta do Executivo.

Donald Trumpestavana dúvida,
mas decidiu entrarnaguerra. Os
EUA fizeramexplodir as princi-
pais instalaçõesnucleares irania-

nas,provocando a ira das autori-
dades de um país que é responsá-

vel por 20%a25% de todo ope-
tróleoproduzidonomundo.Uma

retaliação, nomeadamenteatra-
vés doencerramentodo Estreito
deOrmuz, tem, por isso, o poder

para fazerdispararas cotaçõesdo

petróleo. Mas, por enquanto, é

apenasuma possibilidade.
Ospreçosdamatéria-primajá
vinham aagravar-senosmercados

internacionais,em resultado da
instabilidadena região,comosata-

ques de Israel ao Irão. Subiram,
mas “face a crises passadas, foi

umaevoluçãocontida”nospreços.
“Nãohouveumaumentomuitosi-

gnificativo das cotações. Não foi
assustador”,dizAntónio Compri-
do, secretário-geraldaEPCOL,ao

Negócios.
OBrentochegouaos80dólares.
Emboracontinueabaixodosníveis
dosúltimos anos, tambémporque
“temhavido umavalorização do
euro faceao dólar,oqueatenua o

impacto”, os preçosdosprodutos
refinadosagravaram-se nosmer-
cados internacionais,o queestá a
ter reflexos imediatos nos postos
deabastecimento nacionais.
“Já houve aumentos de oito
cêntimospor litro nocaso do ga-
sóleo ede três cêntimosnagasoli-
na”,sendo que écedoparaperce-
ber sehaverámargemparanovas

subidas expressivas. “Tudo vaide-

penderdecomovaievoluiracota-

ção dos produtos”, diz António
Compridoque, acrescenta,acre-
ditaque serácedoparaqueOGo-
verno tomequalquermedidapara

compensarestesaumentos.
AntónioLeitãoAmaro,minis-
trodaPresidência, lembrou a “dis-

ponibilidadepara tomarmedidas
se equando osagravamentos fo-

remsignificativose duradouros
oucomperspetiva de seremdura-
douros”,Até agora,a subida foisi-

gnificativa, mas não se sabe se
continuará.
O Executivo “não vai dar de
mãobeijada já qualquer redução
de carga fiscalenquantoosvalores

[doscombustíveis] estiveremnes-

tesníveis”. “Não devehaver qual-

quer intervenção imediata.Esta-
rão a monitorizar”, diz António

Comprido, salvaguardandoqual-
quer margempara interviremcaso
a situação escale.

Fechar Ormuz?

Comprido dizque há, neste mo-
mento,uma“grande imprevisibi-
lidade”. Nãosesabecomovaievo-.

luiro conflito, sehaverá negocia-
çõesouameaçasveladasdeconti-

nuaçãodo conflito. E sehá, ounão,
retaliaçãopor parte do Irão, sen-
doa“maispreocupante aeventual
tentativadeobstruçãodo Estreito

deOrmuz”. stoporque “passapor
aliumapercentagemsignificativa
depetróleo bruto,deprodutos re-
finados e tambémdegásnatural”.
Mas serádifícil que talaconte-

ça. Primeiro, porque o “irão fica-

ria sem poder escoar petróleo, a

suaprincipal fonte receita”,depois
porque talafetaria os seus clientes,

particularmente a China. “A Chi-
nanãoverácombons olhos joga-
da tão radical”por partedo Irão.
Masaacontecer,haveria formade
aChinacompensar. Umadessas
seria atravésda Rússia. “Seria al-
ternativapara a China evenderia
mais caro”opetróleoque OOci-
dentenão aceita, diz o responsá-
veldaEPCOL PauloMOUTINHO

20
CRUDE

Cerca de 20% do
comércio mundial de

petróleo passa pelo
Estreito de Ormuz,
nas águas territoriais
do Irão e Omã.

Preços nas
bombas vão
depender
de como
vai evoluir
a cotação do
crude. Governo
admite agir.
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Ataque dos EUA ao Irão acrescenta
incerteza à economiamundial

C
om a economiajá pres-
sionada pelas elevadas

tarifas comerciais de
DonaldTrump, o ata-

quie dos Estados Unidos (EUA)ao

Irão vemadicionar incerteza so-

breospreçoseaatividade, tanto

em solonorte-americanocomona
ZonaEuro.

Emprimeiro lugar, pelopo-
tencial encerramentodo Estreito
de Ormuzpelo Irão, em resposta
ao ataque dosbombardeiros ame-
ricanos. “Este é o principal risco
económico a acompanhar”, afir-

ma Holger Schmieding, do Be-

renberg, já que cerca de 20% do
comércio mundial depetróleo e
de gás natural liquefeito passam
pelo estreito.

“Comumbloqueio bem-suce-

dido, vemos O Brent a subirpara
120 dólares obarril no curto pra-
zo; um bloqueio prolongado (até
ao final de 2025) colocaria ospre-
çosacima dos 150 dólares obar-

ril, um novo recorde histórico”,
afirma a equipa de analistas do

ING. Aconfirmar-se,seriamau-
mentos de cerca de 60%e de qua-
se 100%, respetivamente. Parajá,
ospetroleiros aguardam nas ime-

diações do estreitooualteraram
rotas – mais longas paraevitar

aquela geografia.
Seaexpectativa da Fed é que,

apenaspeloefeito das tarifas, os

preços comecem a subir acentua-

damente nos próximos três meses

nosEUA, oaumentodopreço do

petróleo sóvai reforçar essapre-
visão, avisam os analistas. Mas,

poroutro lado, adisrupçãonoEs-
treitodeOrmuzpode terumefei-
to limitado na economia america-

na, já que OS EUA são um expor-
tadorlíquido de petróleo, comme-
nosde 10% das suas importações
avirdoGolfo Pérsico. Ainda as-

sim, preços energéticosmais altos
anível global vão pesar nas empre-
sas e famíliasnorte-americanas.

Paraa Zona Euro, o impacto
de preços energéticos mais eleva-

dosna atividade económica tam-
bém vai ser limitado, admite o
ING. De acordo com cenários do

Banco Central Europeu (BCE),
umaumentode20%nopreçoda

energia podecortar o crescimen-
to em 0,1 pontospercentuaisem
2026eem 2027.

Aplicandoos preços dehoje ao

cenário macro doBCE,ainflação
subiria em 0,3 pontos percentuais
este ano e0,6pontosnopróximo

voltandoacolocar os preços aci-

madoobjetivodaautoridademo-

netária, pelas contas do ING.Re-
corde-se quie, emjunho,Christine
Lagarde ficoumuitopertode de-
clarar vitóriana inflação, sobretu-

doporque houve uma forte revi-

são em baixadas estimativasdo

preço do petróleo e do gás natural,
oque fezo ‘staff’ do BCE reduzir
aestimativade inflação para 2%
este ano epara 1,6% no próximo.
“Digam adeus aos receios de bai-
xardemasiado a inflação eoláare-
ceios inflacionistas renovados”,
terminaCarsten Brzeski,diretor

globaldo ING.
Escalada até onde?
Essa é a grande questão: o al-

cance e duração do conflito, se

podehaver ramificaçõesparaou-

tros países da regiãoeem que di-
mensão. Para já, os principais lí-

deres mundiais apelama que o
Irão regresse à mesa das negocia-

ções. “As preocupações com a re-

taliação eaescalada desta guerra
são enormes”, resumiu a chefe da

diplomacia da União Europeia,
KajaKallas,àmargem do Conse-
lhodosNegóciosEstrangeiros.

Esta segunda-feira, já ao final
da tarde, o Irão lançouum ataque

à base aérea dos Estados Unidos

&8
Digam adeus aos
receios de baixar
demasiado a inflação
e olá aos receios
inflacionistas
renovados.
CARSTEN BRZESKI
Diretor global do ING
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Possível encerramento do Estreito de Ormuz põe pressão sobre atividade económica, mas
sobretudo sobre os preços, avisam analistas, tanto nos EUA como na Zona Euro. Irão lança
ataque a bases aéreasnorte-americanas no Qatar e ameaça outros interessesmilitares de
Washington na região. Conflito ganha novos contornos.

SUSANA PAULA susanapaula@negocios.pt Paulo RIBEIRO PINTO paulopinto@negocios.pt

noQatar, quepouco antes tinha
encerrado oespaçoaéreo.A base
norte-americana deAl-Udaid = a
maior dos EUA na região, que al-

berga perto de 8.000militares
norte-americanosedeoutrospaí-
sescomoOReinoUnido, em regi-
me de rotação está situada nos

arredoresde Doha, capitaldopaís,
e acolhe o quartel-general do
Centcompara todas as operações
aéreas no Médio Oriente. De
acordocomoporta-vozdoMinis-
tériocataridos Negócios Estran-

geiros, opaísconseguiu intercetar
todosos mísseis iranianos.
Tambémno pequeno Estado
do Bahrein,no Golfo, se ouviram
sirenes ao início danoite. ê lá que
está situada a Quinta Frota dos
EUA, responsávelpelas forçasna-
vais na região doGolfo Pérsico,
mar Vermelho,mardaArábia e
costaorientaldeáfrica.

DepoisdoataquedosEstados

Unidosabasesdeenriquecimen-
todeurâniodo Irão, Israel inten-

sificouesta segunda-feiraos ata-
ques, atingindo alvos na capital
Teerão sobretudo com valor

simbólico oupolítico, nomea-
damente instalaçõesparamilita-
res,uma importanteprisãocom
dissidentespolíticos do regimee

viasdeacesso àcentraldeFordo,
bombardeada pelos EUA dois
dias antes.

Telaviveprometeu mantera

campanhapor maisdias, atéatin-

giroobjetivo.

Crise no Médio
Oriente ofusca cimeira
dos números

Envolvimento dos EUA no conflito entre
Israel e o Irão baralhou planos iniciais para
definir novas metas vinculativas de despesa.

Foi uma cimeiraapensarem
Donald Trump e continuaráa
ser uma reunião à voltado pre-
sidente norte-americano,mas
comnovos desenvolvimentos
equepodem,no limite,alterar
a agenda prevista.O envolvi-
mentodos EUAno conflitoen-

tre Israel e O Irão deram uma

renovada faceao queeraespe-
radodoencontrodaNATO.

Estasegunda-feira,o secre-

tário-geraldaAliançaAtlânti-
ca fezaantevisãodoencontro
emHaia, Países Baixos, refor-

çandoa ideiadequeametados
5%estava fixada e nada nem
mesmo as reticênciasdeEspa-
nha pareciamperturbar os

planos de Mark Rutte. “A
NATO não tem isenções,nem
faz acordosparalelos”,garan-
tiu naconferência de impren-
sa. "ê fundamental que cada
aliadoassumaa suaquota-par-
tedo fardo”,afirmou, afiançan-
doque todos, “enquantoalian-

çal,vãoconcordarıemgastar5%
nadefesaem 2035”.Espanha
propõe umadicional de 2,1%,
ao contrário dos 3,5% que a
NATO apontapara 2029,
AoElPaís, fontedoExecu-
tivodePedroSánchez,disseque
não haviacontradição entreo

queosecretário-geraldaAlian-

çaafirmoue O PaláciodaMon-
cloa. A verdade équeadeclara-
ção final, esperada para ama-

nhã,deverádesfazerdúvidasso

brequanto Madridvai gastare

o período. ê a cimeira dos nú-

meros, comojáficouconhecidla.
Dosrestantespaísesmem-

bros,destaque para a garantia
dada pela Alemanha de au-
mentaroorçamentopara3,5%
doPIB ao longodospróximos
cincoanos, que alinharia com
a meta da NATO nos gastos
com investimento central de

equipamentomilitar.
Também Itáliasse compro-
meteucomadespesade5%.6.A

primeira-ministra Giorgia Me-
loni garantiuque opaísvaijá
este ano alcançar os 2% do
PIB, lembrandoque ainda terá
mais dezanospara atingir os
restantes 1,5%. Portugal já se

comprometeu a atingir este
anoos2%,antecipandoameta

queestavaprevistapara2029.

Para lá dos números
Masacimeira ficarámarcada
pelos novosdesenvolvimentos

no MédioOriente, apesar de
Rutte ter insistido que a reu-
nião foimarcada como intuito
de reforçar a capacidade da
NATO. “o assuntodecerteza
vaiemergir nonosso debate”,
admitiu, lembrando que a

AliançaAtlântica sempre foi
contraapossibilidade deoo Irão
viraaadquirirarmasnucleares.
Essa seráa sombra doen-
contro, como,para muitos, será

Volodymyr Zelensky,que es-
tará ausente da reunião do

ConselhodoAtlântico Norte,

participando em sessões bila-
terais paralelas.Afinal, foipor
causada invasão russaodaUcrâ-

nia que quase tudomudouna

Europa sobre o rearmamento
doprojeto feito paraapaz.

€.
As preocupações
com a retaliação
ea escalada
desta guerra
São enormes.
KAJA KALLAS
Alta representanteda UE

para OS Negócios Estrangeiros
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CRISE NO MÉDIO ORIENTE

Ataque traz
mais incerteza
à economia e
aos mercados

Irão ofusca cimeira dos números.
Volatilidade atinge investidores.

Sem bloqueio em Ormuz, petróleo cai.
Executivo atento aos combustíveis.
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