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Resumo: O estudo apresenta a relacdo entre geoeconomia e empresas, identificando os
possiveis impactos da geoeconomia nas estratégias corporativas. Discute como a
rivalidade entre poténcias e a crescente instrumentalizagdo da economia para fins
geopoliticos afetam as decisbes empresariais, exigindo uma maior aten¢do aos riscos
geopoliticos e geoecondmicos. Aborda também o papel ativo das empresas na
geoeconomia e a necessidade de integrar a analise de riscos geopoliticos e geoecondmicos
na gestdo corporativa.

Palavras-chave: Geoeconomia, Estratégias Corporativas, Risco Geopolitico,
Governanca Corporativa

Abstract: This paper presents the relationship between geoeconomics and companies,
identifying the possible impacts of geoeconomics on corporate strategies. It discusses
how the competition among major powers and the increasing use of economics for
geopolitical purposes shape business decisions, necessitating a greater focus on
geopolitical and geoeconomic risks. It also addresses the active role of companies in
geoeconomics and the importance of incorporating geopolitical and geoeconomic risk
analysis into corporate management.

Keywords: Geoeconomics, Corporate Strategies, Geopolitical Risk,
Corporate Governance

Cédigo JEL: F6, PO, OO0

Introducio: Geoeconomia e analise de riscos geopoliticos no mundo corporativo

A (ltima década pode ser caracterizada por uma crescente instrumentalizacdo da
Economia para fins geopoliticos, marcando o inicio de uma nova era nas relac6es entre
os Estados. Altera-se também, de forma significativa, as relacbes entre o Estado e as
empresas, influenciando, em Gltima analise, a propria governanga corporativa®.
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A rivalidade entre Estados Unidos e China e os meios utilizados por ambas as poténcias
para buscar desacoplar (decoupling) ou diminuir os riscos (de-risking) de suas economias,
hoje altamente interdependentes, provocam reacfes em cadeia por parte de paises que
também possuem relativa capacidade de articulagio e resposta a esse novo contexto®.

Associado a esse movimento, mas com origens diversas, os efeitos da pandemia nas
cadeias de suprimento, a crise climatica e o retorno de conflitos politicos-ideologicos
(Russia-Ucrénia; Israel-1rd) fomentam o uso pelos Estados de instrumentos
geoecondmicos, como sangdes econdmicas, controles a exportacdo, mecanismos de
restricdo a investimentos externos, politicas de seguranca para minerais criticos e formas
variadas de protecionismo tecnologico.

As relacOes entre Estados e 0 mercado também vem se redefinindo. Estados voltam a
intervir na economia, com politicas industriais cuidadosamente talhadas para a
competicdo geopolitica e tecnoldgica. No setor privado, as empresas multinacionais
passam a se orientar sob a palavra de ordem da “mitigacdo de riscos” (de-risking)’,
nearshoring ou reshoring, adaptando-se a um ambiente global desestabilizado e volatil.

Os grandes mantras da ordem liberal internacional baseados em regras pré-definidas de
“livre mercado”, bem como a crenga da “grande convergéncia”® estdo sendo contestadas.
Nos Gltimos anos, testemunham-se inumeros exemplos de investidas de Estados em
diferentes tipos de associagbes com empresas, agora sob formas mais flexiveis e
mutantes.

Trata-se de um novo mundo de “clubes e cercas”, na expressao proposta pelo escritorio
de advocacia White&Case em sua atuacdo global®. E necessario um novo modelo
conceitual para se entender como os desenvolvimentos legais e regulatorios ao redor do
mundo estdo remodelando a interconectividade global, com base em transformagdes em
diferentes areas regulatorias: comércio, triagem de investimentos, tributacdo
internacional, concorréncia, privacidade de dados, sancOes e regulacdo financeira. No
lugar dos fluxos transfronteiricos relativamente abertos para bens, servicos, capital,
pessoas e dados que caracterizaram as Ultimas quatro décadas de globalizagdo, “clubes”
se formam quando paises harmonizam suas regulamentagdes, facilitando a atividade
empresarial entre eles. Concomitante a formacao de “clubes”, barreiras regulatorias — as
“cercas” — s80 impostas, retardando ou bloqueando a atividade empresarial entre paises
que competem estratégica ou ideologicamente.

® WIGELL, Mikael, et al. Navigating geoeconomic risks: towards an international business risk and
resilience monitor. Finnish Institute of Internacional Affairs, November 2022, p. 30-31. Disponivel em:
https://www.fiia.fi/en/publication/navigating-geoeconomic-risks

A expresso “reagdes geoecondmica em cadeia” é utilizada por Mikael Wigell e co-autores para denominar
as dinAmicas desencadeadas pela ascenséo da China e as respostas dos EUA.

" Enquanto os Estados Unidos utilizam o termo “de-risking”, os chineses empregam “self-reliance”.

8 BALDWIN, RICHARD. The Great Convergence. Information Technology and the New
Globalization. Harvard University Press, 2019. ISBN 9780674237841; MILANOVIC, Branco. The Great
Convergence. Global Equality and Its Discontents. Foreign affairs. July/August 2023.
https://www.foreignaffairs.com/world/great-convergence-equality-branko-milanovic. Em um sentido
amplo, a ideia de Grande Convergéncia, conforme articulada por Richard Baldwin e Branko Milanovi¢,
refere-se a mudanca na economia global caracterizada pelo rapido crescimento econdmico e pela crescente
prosperidade dos paises em desenvolvimento, particularmente na Asia, durante o liberal século XX.

® White and Case, A World of Clubs and Fences: Changing Regulation and the Remaking of Globalization
(March 2023), https://www.whitecase.com/insight-our-thinking/global-clubsfences.
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A geopolitica e a rivalidade entre Estados, para muitos autores, nada tem de novo. O que
€ novo, no entanto, € o surgimento da rivalidade entre grandes poténcias em um mundo
altamente interconectado. O poder militar continua relevante, mas a competicédo
econdmica e tecnoldgica torna-se o principal campo de batalha. O que se denomina “nova
ordem geoecondmica” pressupde um papel diferente para os Estados que, agora, devem
promover, restringir ou bloquear as a¢des de empresas nacionais e transnacionais com o
fim de aumentar seu poder em relagdo a rivais geopoliticos™®.

A grande questdo ¢ a de como a Geoeconomia afeta as empresas nessa nova ordem
geoecondmica global. Passo aléem, como esse modo de interacdo entre Estados e mercado
interfere na organizacdo interna das empresas e nas suas relagbes com os demais
stakeholders.

4.1 Como a geoeconomia afeta as empresas

Segundo Milhaupt, professor de Stanford, a governanga corporativa precisa de maior
engajamento com a era da geoeconomia. Em sua opinido, a literatura académica em
governanca corporativa ainda esté presa a crenca de um mundo globalizado e um contexto
econémico em que empresas e capitais fluem livremente em busca de melhores custos e
oportunidades. Torna-se necessario compreender as mudangas que essa nova era pode
trazer ao ambiente juridico e politico da governanca corporativa.

No novo contexto internacional, as empresas e seus acionistas estdo cada vez mais
pressionados a “escolher lados” ou a equilibrar-se de forma desconfortavel entre eles. As
forcas que antes unificavam os mercados globais, a exemplo do sistema multilateral de
comércio, estruturado na Organizacdo Mundial do Comércio (OMC) e seu principio
basilar de reciprocidade, enfrentam um acelerado enfraquecimento, com escassas
possibilidades de reversdo!!. Em quase todas as dimensdes da arquitetura econdmica e
financeira mundial observam-se sinais de fragmentacdo, como o comércio, investimentos,
privacidade de dados, transferéncia de tecnologia e aquisic¢des transfronteiricas.

Nos Estados Unidos, desde o primeiro governo Trump, e reforgado na administracéo
Biden, cresce a fiscalizacao dos investimentos chineses que entram no pais e 0s que saem
para a China, envolvendo principalmente os setores de semicondutores e microeletrénica,
tecnologias de informacdo quantica e inteligéncia artificial. Do mesmo modo, o pais vem
bloqueando o acesso da China a tecnologias avangadas, por meio de sanc¢des e controles
a exportacdo.

10 MILHAUPT, Curtis J. Corporate Governance in an Era of Geoeconomics. ECGI Working Papers
Series in Law. July 8, 2024, p. 2. Disponivel em: https://www.ecgi.global/publications/working-
papers/corporate-governance-in-an-era-of-geoeconomics

. “Because Geoeconomics requires leveraging, curtailing or blocking the actions of profit-oriented
enterprises to increase state power vis-a-vis geopolitical rivals, it places corporations in a role for which
they are unaccustomed and organizationally not well suited.” (traduc&o livre).

1 Curtis Milhaupt menciona passagem interessante sobre uma das poucas vozes dissonantes da literatura
de convergéncia em governancga corporativa, Jeff Gordon, em que ele apontava a OMC como emblemaética
da busca por regimes multilaterais baseados nos "principios de mutualidade e reciprocidade", levantando a
hipotese de que a convergéncia para o capitalismo de acionistas do “modelo anglo-americano de
propriedade publica e mercados de agdes fortes,” poderia reduzir a ameaca do nacionalismo econdmico,
minimizando o papel do Estado na economia. Porém, a invoca¢do da OMC mostrou-se mais um exemplo
do otimismo de curta duracéo refletido nos estudos sobre governanga corporativa.
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As principais poténcias, como Estados Unidos, China e Unido Europeia, em anos
recentes, vém reorientando suas politicas comerciais, industriais, de seguranca e
tecnoldgicas pelos novos vetores da geoeconomia e impactando as estratégias das grandes
empresas.

O Brasil ndo é excecdo e navega em aguas turbulentas de um mundo de fragmentacao
geoecondmica e blocos comerciais liderados pela China e pelos EUA. No ambito do
comeércio, em um primeiro momento, a crescente imposi¢do de barreiras entre os dois
grandes blocos poderia ser oportuna a paises ndo alinhados como Brasil e india ja que
aumenta o custo do comércio entre os dois blocos*?. Estados Unidos e China precisam
procurar alternativas de comércio e de producdo, oferendo oportunidades para paises
emergentes que podem suprir mercados nos quais ndo seriam tdo competitivos.

No entanto, a op¢ao de permanecer “ndo-alinhado” torna-se cada vez mais dificil. De
acordo com novas analises sustentadas na geoeconomia, em algum momento 0s paises
terdo que “escolher um lado™3, Essas politicas, certamente terdo impactos importantes
para as empresas.

No universo corporativo, a andlise de “risco geopolitico”, segundo a opinido de diversos
CEOs entrevistados pelo Grupo Eurésia, tornou-se uma prioridade. De acordo com a
pesquisa, nas empresas globais de hoje, 0 CEO passa a desempenhar o papel de Diretor
Geopolitico (Chief Geopolitical Officer)!*. Empresas em varias partes do mundo buscam
aumentar sua percepcao geopolitica, contratando ex-diplomatas, ex-funcionarios de
setores-chave dos governos e ex-militares que vem desempenhando funcGes estratégicas
para seus conselhos de administracdo. No Relatério do Férum Econdémico Mundial de
2023 sobre riscos globais, a confrontacdo geoecondmica entre paises aparece como a
terceira causa mais severa no curto prazo®™. Em uma pesquisa mais recente com 500
investidores institucionais, a geopolitica foi classificada como o principal risco para a
economia global e os mercados em 2024, No Japdo, algumas empresas estabeleceram
um Comité de Risco Global'’.

Contudo, as empresas ndo sd0 meramente passivas e reativas ao risco geopolitico. A
medida que 0s governos recorrem a restricdes econdmicas e a politicas industriais para
alcancar objetivos geopoliticos, as corporacfes tém se tornado tanto alvos quanto

2. MOREIRA, Assis. Cenarios para UE e Brasil na fragmentacido global. Valor econémico,
07/12/2023.https://valor.globo.com/brasil/coluna/cenarios-para-ue-e-brasil-na-fragmentacao-
global.ghtml.

13 BAUR, Andreas; DORN, Florian; FLACH, Lisandra; FUEST, Clemens. Econpol Policy Report 44,
IFO INSTITUTE, Novembro 2023. Rethinking Geoeconomics: Trade Policy Scenarios for Europe’s
Economy. Disponivel em: https://www.cesifo.org/DocDL/EconPol_Policy Report_44-
Rethinking_Geoeconomics.pdf.

14 EURASIA GROUP & KPMG. The CEO as Chief Geopolitical Officer, 2019. Disponivel em:
https://assets.kpmg.com/content/dam/kpmg/xx/pdf/2018/03/the-ceo-as-chief-geopolitical-officer.pdf

5 WORLD ECONOMIC FORUM, The global risks report 11. 2023. Disponivel em.
https://www3.weforum.org/docs/WEF_Global_Risks_Report_2023.pdf.

16 MISCIK, Jami; ORSZAG, Peter; BUNZEL, Theodore Geopolitics in the C-Suite. More Than Ever, U.S.
Foreign Policy Depends on Corporations—and Vice Versa. FOREIGN AFFAIRS, March 11, 2024.
Disponivel em: https://www.foreignaffairs.com/united-states/geopolitics-c-suite.

" FINANCIAL TIMES,. Companies on the Hunt for Geopolitical Advice as Tensions Rise. Oct. 16, 2023.
Disponivel em: https://www.ft.com/content/608a43e2-710c-4918-84d6-e0d75511918e.
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instrumentos da politica externa®®. Uma das caracteristicas da ordem geoeconémica que
se desenha é o papel significativo que as empresas desempenham também como atores
geopoliticos.

Do mesmo modo que as empresas foram convocadas a exercer papel relevante no cenério
sociopolitico atual, marcado pela preocupagdo com questdes ambientais, sociais e de
governang¢a (denominada “agenda ESG” -Environment, Social, Corporate Governance),
agora, na nova ordem geoecondmica, as empresas também sdo chamadas a internalizar
as externalidades de suas operacGes e a se tornarem parceiras do governo no alcance de
objetivos que vao além do escopo comercial tradicional do setor privado. No ambiente
regulatoério da atividade corporativa, ja se fala, portanto, na “agenda ESG + G”*°,

Porém, a parceria entre governos e empresas podem conter riscos, uma vez que 0S
interesses ora convergem, ora divergem, e as relagdes podem se tensionar. Interesses de
seguranca nacional do governo e interesses voltados ao lucro de acionistas e executivos
acabam se sobrepondo sempre que o cumprimento das politicas de seguranca nacional
reduz os riscos comerciais e expande as oportunidades para o setor privado. O objetivo
comum é o contribuir para a manutencdo de uma ordem econdmica internacional baseada
em regras. Porém, os interesses do governo podem se contrapor aos de acionistas e de
executivos quando internalizam riscos de seguranca nacional, impondo maiores custos,
incluindo restricGes ao comércio e aos investimentos considerados pelo governo como
ameacas a segurancga nacional.

Por fim, uma nova linha se desenha no relacionamento entre 0s governos e as empresas
na era da geoeconomia. Do mesmo modo que o0 governo passa a interferir mais na
economia, também depende mais fortemente do setor privado para desenvolver e
implementar as politicas de seguranca nacional. Nesse relacionamento, o governo tem
posicao de desvantagem informacional em relacéo ao setor privado. Novas configuracoes
de “lobby”, nos paises em que ja € regulado, e de relagdes governamentais e institucionais
em geral, terdo que ser desenvolvidas.

Em sintese, na nova ordem geoecondmica, as empresas estdo também na linha de frente
da diplomacia dos governos. Estudos empiricos mais recentes, que analisam dados e
fluxos de investimentos no nivel das empresas, tém demonstrado que os movimentos de
"nearshoring”, "reshoring”, "desacoplamento” ou "reducdo de riscos"”, apesar de
dominarem os debates em torno da reestruturacdo corporativa em um mundo
geoecondmico, sugerem que as corporacdes ndo perderam poder para os Estados®.
Diversamente, o poder corporativo e estatal se transforma lentamente, e uma lente
geoecondmica pode ajudar a rastrear essas mudancas. Linsi e Gristwood (2024) até se
questionam se a reacdo anti-globalizacdo ndo estaria refletindo na reorganizagéo

18 MISCIK, Jami; ORSZAG, Peter; BUNZEL, Theodore Geopolitics in the C-Suite. More Than Ever, U.S.
Foreign Policy Depends on Corporations—and Vice Versa. FOREIGN AFFAIRS, March 11, 2024.
Disponivel em: https://www.foreignaffairs.com/united-states/geopolitics-c-suite.

% MILHAUPT, Curtis J. Corporate Governance in an Era of Geoeconomics. ECGI Working Papers
Series in Law. July 8, 2024, p. 16. Disponivel em: https://www.ecgi.global/publications/working-
papers/corporate-governance-in-an-era-of-geoeconomics

20 BABIC, Milan; GRAFF, Nanna; LINSI, Lukas; WEINHARDT, Clara Weinhardt. The Geoeconomic
Turn in International Trade, Investment, and Technology. Politics and Governance, 2024, v.12,
https://doi.org/10.17645/pag.903
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corporativa real?. Em seus dados empiricos, atores corporativos parecem estar
repensando e reconfigurando seus investimentos transfronteiricos, e criando “novas
formas de internacionalizagdo ao invés de do proclamado fim da globalizagao™.

4.2 O papel ativo das empresas na Geoeconomia

No mundo pds-Guerra Fria, com a globalizacdo em marcha, a ideia de que 0s interesses
nacionais poderiam estar em desacordo com 0s interesses de abertura dos mercados e da
expansdo do comércio seria considerada estranha as empresas. No mundo atual, como a
desglobalizacdo (ou a reglobalizacéo), a regionalizagdo das cadeias de valor a partir de
fatores geopoliticos e de politicas de protecionismo assumiram papel de destaque na vida
das empresas.

Na nova ordem econdmica, a geoeconomia tem cada vez mais orientado as decisfes
empresariais, suas estratégias, decisbes de investimentos e escolha de parceiros
comerciais internacionais. Os objetivos tradicionais das empresas de maximizar lucros e
remunerar da melhor forma possivel seus acionistas e investidores em geral podem agora
serem colocados em questdo. No entanto, para que as empresas possam cumprir tais
propdsitos, precisam considerar outras questdes e prioridades por parte da sociedade e
dos Estados em que desenvolvem seus neg6cios.

Diante dos desafios climaticos, no contexto atual, investidores, clientes e consumidores
valorizam cada vez mais empresas que contribuem positivamente para a melhoria do meio
ambiente, da sociedade, da governanca, o que se levou a criacdo de toda uma area nas
empresas responsavel pelas exigéncias dos critérios ESG (Environment, Social,
Corporate Governance).

Da mesma forma, paises tém colocado seus interesses politicos acima dos interesses
econémicos de incrementar o comércio a partir de suas vantagens comparativas, ou seguir
a logica de atracdo de investimentos como base para o desenvolvimento. Para além das
preocupacfes com meio ambiente e direitos humanos, 0s governos passam a impor
também sancGes econbmicas para forcar terceiros (paises, empresas, individuos) a
mudarem de postura, por meio do controle do comércio internacional de determinados
insumos tidos como “estratégicos”. Passam, também, a controlar o fluxo de investimentos
em setores especificos. O objetivo é o de evitar eventuais ingeréncias indevidas e a
prevaléncia de interesses politicos de terceiros paises, reduzindo a dependéncia
econdmica.

A estratégia serd bem-sucedida se governo e setor privado estiverem alinhados. Mas 0s
impactos para as empresas podem ser significativos, como nos casos de fabricantes de
armamentos que precisam deixar de vender para paises rivais, ou para os desenvolvedores
de software que devem abster-se de trabalhar em conjunto com empresas estrangeiras
sem a aprovacao governamental, ou o caso das multinacionais que devem adotar critérios
geopoliticos no momento de selecionar seus fornecedores, ou além, como no caso das
universidades que devem priorizar critérios politicos no momento de admitir estudantes
e professores estrangeiros. Enfim, transagdes economicamente viaveis sdo questionadas

2L LINSI, Lukas; GRISTWOOD, Ellie. The Myth of Deglobalization: Multinational Corporations in an Era
of Growing Geopolitical Rivalries. Politics and Governance, 2024, v.12,
https://doi.org/10.17645/pag.903.



por “outros valores”, resultando em menor eficiéncia e em menos lucro, 0 que recai sobre
as empresas.

Com a nova ordem econdmica, passa a ser estratégico para as empresas participarem, em
diversas formas, das discussdes e decisdes politicas que envolvam questdes geopoliticas
nos paises onde atuam. As funcdes dos dirigentes sdo ampliadas, de modo a permitir que
a empresa que administrem ndo sejam meros expectadores dos avangos geopoliticos dos
Estados e que possam impactar suas atividades, antevendo eventuais problemas,
adiantando solucdes, ajustando o negdcio as necessidades geopoliticas, e moldando,
sempre que possivel, a geopolitica as prioridades da empresa??.

Vale observar, no momento presente, como a geoeconomia se integra na estratégia
empresarial de forma mais proativa por parte das empresas. Esta integracdo pode se dar
de duas maneiras: pela analise de risco geopolitico ou geoecondmico, por meio da qual a
empresa quantifica os riscos envolvidos nas suas atividades, e pela participacéo ativa no
desenvolvimento de politicas industriais com impacto regulatério nas suas atividades.

A avaliacdo dos riscos geopoliticos ou geoecondmicos esta cada vez mais presente no dia
a dia das empresas. Em grande medida, trata-se de avaliar a exposi¢do dos negdcios da
empresa aos riscos predominantemente impostos por terceiros paises ou pelo proprio
governo em resposta a alteracdes de terceiros. Grande parte dos riscos estdo associados a
medidas de comércio internacional. Mais recentemente, surgem as san¢fes impostas por
terceiros paises, destacando-se os EUA e a Unido Europeia, com efeitos que podem
atingir empresas em diferentes paises.

Riscos associados a instrumentos geoecondémicos

Vale ressaltar como as medidas geoecondmicas podem atingir as atividades das empresas,
tanto na area comercial como via a imposicao de san¢des econémica.

- Riscos comerciais

Instrumento relevante para as atividades corporativas sdo alteracfes bruscas nas regras
do comércio internacional do pais. Alguns exemplos sdo classicos:

. elevacOes de tarifas que podem incorrer em altos custos de producao.

. modifica¢Bes em regras de contetdo local ou de regras de origem que passam a exigir a
busca de novos fornecedores.

. politicas de subsidios agressivos para o desenvolvimento de setores especificos que
afetam estratégias de exportacdo ou importacdo das empresas.

. restri¢0es a exportagdo ou a importacdo de insumos ou componentes que passam a alterar
a estrutura de custos da empresa.

22 Jami Miscik, Peter Orszag e Theodore Bunzel bem colocam que mesmo nos EUA, onde tradicionalmente
questdes de seguranga nacional e politica externa tem reflexos na vida corporativa, “until very recently, few
executives concerned themselves with geopolitics.” Vide

MISCIK, Jami; ORSZAG, Peter; BUNZEL, Theodore Geopolitics in the C-Suite. More Than Ever, U.S.
Foreign Policy Depends on Corporations—and Vice Versa. FOREIGN AFFAIRS, March 11, 2024, p. 3.
Disponivel em: https://www.foreignaffairs.com/united-states/geopolitics-c-suite.
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. modificacOes na especificacdo de estandares técnicos ou ambientais que podem afetar a
viabilidade de exportacdes

- San¢oes

No caso de sancdes, alguns pontos merecem destaque.

- Primeiro, deve ser ressaltado que as empresas estdo sujeitas a legislacdo do pais onde
estdo estabelecidas. No caso de san¢fes impostas pelos Estados Unidos, as subsidiarias,
bancos e operadores logisticos e alguns individuos, estdo também sujeitos as penalidades
legais impostas pelos EUA caso infrinjam uma sang¢éo adotada.

- Segundo, outras empresas, apesar de ndo estarem sujeitas a legislacdo do pais
sancionador, podem se ver obrigadas a seguir tais sancdes por forga de disposi¢Oes
contratuais, com bancos, clientes ou fornecedores. Nesses casos, nao ha que se falar nas
penalidades previstas em lei, mas sim em violacdo sujeita a penalidades previstas no
contrato, ou a cross defaults de contratos.

- Terceiro, os efeitos das san¢Oes sobre empresas dizem respeito as questdes operacionais
préprias do comércio exterior. Nos casos em que a empresa ndo esteja sujeita a legislacao
estrangeira, ou vinculada por contrato, acaba encontrando obstaculos as vezes
intransponiveis para realizar operacdes de compra e venda com paises sujeitos a sangdes
impostas por terceiros, tais como dificuldade de encontrar bancos que financiem a
operacdo, navios que transportem mercadorias ou insumos, ou seguradoras dispostas a
emitir apdlices de seguro, dentre outros.

- Quarto, muitas empresas podem ser levadas a seguir as san¢Ges impostas por terceiros
paises por razfes reputacionais, para ndo serem vistas no mercado internacional como
“financiadoras de uma guerra” ou como “aliadas de um autocrata”. O cumprimento das
sangdes econdmicas internacionais assume, assim, o status de boas praticas de mercado.

Aspectos a serem examinados na andlise de risco

A anélise de risco geopolitico ou geoeconémico do ponto de vista juridico, pode se dar
em diversas etapas e deve considerar o produto, o fornecedor, o cliente e quaisquer
intermediérios. Vale lembrar que:

- a eventual aplicagdo extraterritorial de legislagdo estrangeira depende da estrutura
societaria da empresa, do negdécio e das suas atividades internacionais;

- a responsabilizacdo contratual envolve a avaliacdo dos contratos de que a empresa faz
parte, com fornecedores, clientes, bancos, governos, seguradores, empresas do setor
logistico;

- questdes reputacionais devem ser enderecadas nas politicas internas da empresa;

- questdes operacionais dependem de uma avaliagdo de risco junto aos prestadores de
servicos logisticos envolvidos na operacéo.

A cobertura da avaliagdo de risco geoecondmico ou geopolitico deve ser ampla,
identificando a existéncia de questfes comerciais, sangdes, embargos ou outras restricoes
aplicaveis ao pais, a empresas ou individuos e ao produto em questdo. O risco deve ser
avaliado antes de a empresa realizar 0 negocio, e deve estender-se também aos servicos
e tecnologias relacionadas ao produto em questao.

Em sintese, a nova ordem geopolitica e geoeconémica vem impondo a alta dire¢do das
empresas a necessidade de se criar toda uma area de administracdo, como foi ocasionado



pelas questdes ambientais, agora dedicada as alterac6es de politicas e regulacdes do pais
das atividades ou de mercado das empresas.

No caso do Brasil, que ndo é um grande player no jogo global, diante da nova ordem
geoecondmica, vale constatar que 0s maiores impactos sobre as empresas podem ser
encontrados nas atividades de exportacdo e de importacdo, e como receptor de
investimentos. Sendo assim, as empresas brasileiras serdo incentivadas a ocupar maiores
espacos nas discussGes e implementacdo de politicas industriais e de comércio
internacional.

Assim, como nos casos ligados ao meio ambiente, o interesse das empresas por lucro foi
adaptado para se aliar a valores e anseios da Sociedade. Agora, a avaliacdo dos riscos
geopoliticos e geoecondmicos vai permitir a participacdo das empresas na elaboracéo de
politicas industriais que resultem no equilibrio entre as atividades econémicas e 0s
anseios governamentais internacionais.

4.3 Casos de riscos geopoliticos e geoeconomicos enfrentados pelas empresas

Duas areas se destacam na andlise do impacto da ordem geoeconémica nas atividades das
empresas. Sdo elas: mudancas climaticas e inovacdes tecnoldgicas.



Mudancas Climaticas e transi¢ado para economias verdes

A transicdo para economias verdes e as mudangas climaticas sdo fontes crescentes de
riscos e oportunidades para empresas ao redor do mundo. No contexto de riscos
geopoliticos e geoecondmicos, a energia e matérias-primas desempenham papéis criticos
na configuracao das relagdes entre paises e no impacto direto nas estratégias empresariais.
Para entender como esses fatores afetam as empresas, é essencial explorar a geoeconomia
da energia e das matérias-primas, o papel do petroleo, gas natural e energias renovaveis
nas relacdes globais, e 0 impacto das matérias-primas e suprimentos estratégicos.

A geoeconomia da energia e matérias-primas refere-se a interacdo entre 0s recursos
naturais, as politicas de Estado e as forcas de mercado que moldam a distribuicdo e o
controle desses recursos a nivel global. Esses elementos afetam a politica externa e as
decisdes econdmicas de Estados e empresas, resultando em riscos substanciais para
corporagdes multinacionais.

Paises que controlam fontes significativas de energia, como petréleo, gas natural ou
minerais estratégicos, frequentemente usam esses recursos como instrumentos de
influéncia geopolitica. 1sso pode ser visto na politica energética da Russia em relacdo a
Europa, onde o géas natural foi utilizado como uma alavanca para pressionar politicamente
paises como a Ucrania, conforme discutido por Robert Blackwill e Jennifer Harris em
War by Other Means?. Empresas dependentes dessas cadeias de suprimento podem ser
impactadas diretamente por embargos, cortes de fornecimento ou sanc¢des impostas a
paises exportadores de energia.

Com a crescente pressdao por sustentabilidade, governos ao redor do mundo estdo
implementando politicas de descarbonizacdo, alterando drasticamente o panorama da
geoeconomia da energia. Empresas no setor de petréleo e gas enfrentam riscos crescentes,
uma vez que a demanda por fontes de energia renovaveis, como solar e edlica, cresce,
enquanto politicas de "impostos sobre o carbono" ou restricdes regulatérias sobre
emissdes de CO2 afetam diretamente os modelos de negdcio baseados em combustiveis
fésseis. A transicdo para uma economia verde, por sua vez, cria oportunidades para
empresas que operam ou investem em energias renovaveis.

O petroleo e o gas natural ainda sdo essenciais na matriz energética global, mas as
energias renovaveis estdo ganhando espaco rapidamente. Este movimento cria um
realinhamento nas relacdes geoeconémicas globais, impactando estratégias corporativas
e aumentando os riscos para as empresas envolvidas tanto nos setores de energia fossil
quanto no de energias limpas.

Paises ricos em recursos fosseis, como Arébia Saudita e RUssia, continuam a usar o
petréleo e o gas natural como ferramentas de sua politica externa. Como destacado por
Blackwill e Harris, esses recursos sdo frequentemente usados para influenciar decisdes
politicas em outros paises, oferecendo energia barata como recompensa ou cortando o
fornecimento para pressionar governos a se alinharem a certos interesses geopoliticos. As
empresas que dependem de fornecimento de petroleo ou gas natural de paises
geopoliticamente instaveis enfrentam riscos significativos. Sangdes, mudangas politicas

23 BLACKWILL, Robert; HARRIS, Jennifer. War by Other Means: Geoeconomics and Statecraft.
Cambridge: Harvard University Press, 2016
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ou conflitos podem interromper 0 acesso a esses recursos, resultando em perdas
financeiras e operacionais.

A ascensdo das energias renovaveis estd remodelando o campo das relacOes
geoecondmicas. Paises como a China, que domina a producéo de painéis solares, baterias
e outras tecnologias verdes, estdo emergindo como lideres globais na nova geoeconomia
verde. Controlar a producdo de tecnologias essenciais para a transi¢ao verde confere um
novo tipo de poder estratégico. Empresas que estdo na vanguarda da adocdo dessas
tecnologias tém uma oportunidade de crescimento, mas enfrentam a pressdo da
concorréncia em um mercado global altamente dinamico.

A dependéncia de matérias-primas estratégicas, como minerais raros e metais usados em
tecnologias de energia limpa, criam um conjunto de desafios e oportunidades
geoecondmicas. O controle dessas commodities tornou-se essencial para 0s interesses
geopoliticos e geoecondmicos, criando um campo de batalha econdmico onde os paises
disputam recursos limitados e 0os mercados corporativos se ajustam a essa nova realidade.

A transicdo para energias renovaveis e a transformacdo digital estdo aumentando a
demanda por minerais estratégicos, como litio, cobalto e terras raras, necessarios para a
producdo de baterias e equipamentos eletrénicos. A mineracdo desses recursos € muitas
vezes concentrada em poucos paises, 0 que cria vulnerabilidades nas cadeias de
suprimento global.

A China, por exemplo, domina a producdo e o refino de terras raras, o que Ihe concede
poder estratégico sobre os paises que necessitam desses minerais para suas industrias de
tecnologia e energia verde. Esse controle coloca empresas de tecnologia, eletronicos e
automoveis elétricos em uma posicdo de dependéncia. Um possivel bloqueio comercial
ou reducdo nas exportaces desses minerais pode ter um impacto significativo nas
industrias que dependem deles para a producdo.

A volatilidade dos precos das commodities também apresenta um risco continuo para as
empresas. FlutuagGes nos pregos de recursos como cobre, niquel, petréleo e gas natural,
muitas vezes resultam de fatores geopoliticos, como conflitos ou politicas de sancdes.
Essas flutuacdes de pregos afetam diretamente os custos de producdo e os lucros das
empresas, forcando-as a adaptar suas estratégias de negdcios de acordo com as mudancas
do mercado global.

A escassez de suprimentos criticos, por sua vez, pode impulsionar oportunidades de
inovacdo e de economia circular, como a reciclagem de matérias-primas e o
desenvolvimento de alternativas tecnologicas que reduzam a dependéncia de recursos
limitados. Empresas que investem em tecnologias de reaproveitamento de materiais
podem encontrar vantagens competitivas em um mercado cada vez mais volatil.

As mudancas climaticas e a transi¢cdo para uma economia verde estdo transformando os
riscos geopoliticos e geoeconémicos enfrentados pelas empresas. A geoeconomia da
energia, o papel estratégico do petroleo e do gas natural, e a crescente importancia das
energias renovaveis geram desafios e oportunidades. A dependéncia de matérias-primas
estratégicas, como minerais raros, também afeta diretamente as operacGes das empresas,
tornando-as vulneraveis a flutuagdes de precos e politicas geopoliticas. No entanto, essas
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mesmas forcas oferecem oportunidades para inovacao, diversificacdo e desenvolvimento
sustentavel.

Empresas que compreendem a dindmica em torno da geoeconomia da energia e das
matérias-primas estardo mais bem preparadas para navegar nesse cenario complexo e em
répida evolucéo, garantindo sua resiliéncia e competitividade no longo prazo.

Inovacdes tecnoldgicas nas estratégias empresariais

As inovacOes tecnoldgicas estdo transformando as estratégias empresariais,
especialmente no contexto da geoeconomia. O rapido avanco das tecnologias digitais e
da ciberseguranca estdo mudando as formas como as empresas abordam a competi¢éo
internacional e se protegem de ameagas.

Os dados se tornaram um dos ativos mais valiosos da era moderna, desempenhando um
papel central nas estratégias empresariais e nas politicas geopoliticas. O termo
geoeconomia de dados refere-se ao uso de dados como um recurso estratégico, tanto para
empresas quanto para Estados. Blackwill e Harris enfatizam como os Estados estdo cada
vez mais recorrendo a ferramentas econdmicas para exercer influéncia no cenério global,
e os dados desempenham um papel essencial nessa dinamica.

Empresas e governos estdo investindo fortemente na coleta de grandes volumes de dados
(big data) para obter insights valiosos que possam orientar decisdes estratégicas. Esses
dados, que incluem informacdes sobre consumidores, operacdes de mercado e dados
sensiveis de governos, permitem que as empresas personalizem suas ofertas, melhorem a
eficiéncia operacional e identifiquem oportunidades de crescimento. No entanto, 0 acesso
a dados também é um elemento de competicdo geopolitica. Estados como a China e 0s
EUA estdo liderando esforcos para dominar a infraestrutura digital global, incluindo a
coleta de dados em larga escala.

Outra questdo central na geoeconomia de dados é a soberania digital, o controle sobre
onde e como os dados sdo armazenados e transferidos. Muitos paises estdo
implementando leis de protecdo de dados que visam controlar o fluxo de informacdes
transnacionais. A Unido Europeia, por exemplo, com sua regulamentacdo do GDPR
(Regulamento Geral de Protecdo de Dados), estabeleceu limites rigorosos sobre como 0s
dados dos cidados podem ser coletados, usados e transferidos?*. Para as empresas, isso
representa um desafio, pois elas devem equilibrar a conformidade com as leis locais e
suas operacgdes globais. Ao mesmo tempo, Estados estdo cada vez mais preocupados com
a protecdo de suas préprias infraestruturas digitais e com o controle de dados estratégicos.
Diante desse cenario, a seguranca cibernética tornou-se uma prioridade estratégica tanto
para empresas quanto para nacGes. A ciberseguranca estd intimamente ligada a
geoeconomia, pois ataques cibernéticos podem ndo apenas causar danos econémicos
imediatos, mas também desestabilizar a infraestrutura critica de um pais ou organizacao.
Os ataques cibernéticos estdo sendo usados como instrumentos de pressdo geopolitica.
Paises como Russia, China e Coreia do Norte foram acusados de realizar ataques
cibernéticos contra infraestruturas de outros Estados, buscando roubar dados sensiveis ou

24 De forma semelhante, o Brasil implementou a Lei Geral de Protecdo de Dados (LGPD), que entrou em
vigor em 2020, estabelecendo diretrizes rigorosas para a coleta, uso, armazenamento e transferéncia de
dados pessoais, alinhando-se as melhores préaticas internacionais e buscando garantir maior protecdo a
privacidade dos cidadaos.
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desestabilizar seus adversarios. Isso € evidenciado nos ataques contra o sistema eleitoral
dos EUA em 2016 e nas constantes ameacas cibernéticas contra a Unido Europeia e outras
democracias ocidentais?>. Como argumentado por Blackwill e Harris, esses ataques s3o
parte de uma estratégia geoecondmica mais ampla, onde ferramentas cibernéticas
substituem as tradicionais intervencGes militares para atingir objetivos politicos e
econdmicos.

A seguranca cibernética também é necessaria para proteger infraestruturas criticas como
redes de energia, sistemas de transporte e comunica¢fes. Um ataque bem-sucedido contra
essas infraestruturas pode paralisar economias inteiras, como foi o caso do ataque de
ransomware contra a Colonial Pipeline nos EUA, em 20212%. Empresas de infraestrutura
e energia precisam investir em tecnologias avancadas de ciberseguranca para proteger
seus sistemas de possiveis ataques.

A medida que as empresas se tornam mais dependentes da economia digital, 0s riscos
cibernéticos aumentam exponencialmente. Além de roubo de dados, crimes financeiros
cibernéticos, como fraudes e extorsdes digitais, também estdo em ascensdo. Empresas
precisam integrar solucdes robustas de seguranca cibernética em suas operagoes,
investindo em inteligéncia artificial para detectar ameacas, criptografia de dados e
solugdes de backup para mitigar os danos de eventuais invasoes.

A resposta a esses desafios exige a colaboracao entre empresas e governos. Muitas vezes,
a responsabilidade pela seguranca cibernética recai sobre as corporacfes, que devem
garantir que seus sistemas sejam protegidos contra-ataques. No entanto, 0s governos
também estdo desempenhando um papel cada vez mais ativo, criando politicas e
regulamentacdes para garantir a seguranca cibernética nacional.

Governos de todo o mundo estdo introduzindo leis para garantir que as empresas adotem
padrées minimos de seguranca cibernética. Nos EUA, o Departamento de Seguranca
Interna (DHS) e outras agéncias trabalham para fortalecer a infraestrutura de
ciberseguranca em colaboragdo com o setor privado?’. Na Unido Europeia, a Diretiva de
Seguranca das Redes e da Informacdo (NIS Directive) imp8e requisitos para que as
empresas implementem medidas de seguranca cibernética robustas?®.

Para enfrentar os desafios, muitas empresas estdo formando parcerias com governos e
outras instituicbes. Essas parcerias permitem a troca de informacgdes sobre ameacas
cibernéticas e o desenvolvimento de praticas e tecnologias para mitigar os riscos.

Inovacdes tecnoldgicas, incluindo o uso estratégico de dados e as medidas de seguranca
cibernética, estdo reformulando as estratégias empresariais em um mundo cada vez mais
digital e interconectado. A geoeconomia de dados e a ciberseguranga desempenham
papeis centrais nesse novo cenario global, onde as fronteiras entre as esferas econémicas
e geopoliticas estdo se tornando mais ténues. Empresas que adotam uma abordagem

% BLACKWILL, Robert; HARRIS, Jennifer. War by Other Means: Geoeconomics and Statecraft.
Cambridge: Harvard University Press, 2016.

% New York Times, "Cyberattack Forces a Shutdown of a Top U.S. Pipeline," publicado em 8 de maio de
2021. Ver: https:/lwww.nytimes.com/2021/05/08/us/politics/cyberattack-colonial-pipeline.html

27 Cybersecurity and Infrastructure Security Agency (CISA), "Cybersecurity Framework and
Guidance,". Disponivel em: https://www.cisa.gov/ Acesso em 2024.

3 European Commission, "The NIS Directive (Directive on security of network and information
systems),". Disponivel em: https://digital-strategy.ec.europa.eu/en Acesso em 2024.
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proativa para proteger seus dados e infraestrutura cibernética ndo apenas mitigam 0s
riscos, mas também ganham uma vantagem competitiva significativa, especialmente em
um mundo onde a competicdo por controle digital se torna tdo importante quanto o
controle fisico de territorios.

4.4 Geoeconomia - uma metodologia de avaliacio de riscos para as empresas

Diante das incertezas criadas pela nova ordem geoecondmica e pelos altos custos gerados
por mudancas subitas de politicas e regulamentagdes internacionais, outra area de gestao
foi incorporada as grandes empresas no ambito do gerenciamento de risco.

O FIIA - Finnish Institute of Foreign Affairs em Helsinki realizou ampla pesquisa para a
Comissao Europeia com o objetivo demonstrar a importancia dogerenciamento de riscos
geoeconbmicos, bem como formas de atuacdo como respostas por meio de politicas do
governo e de alteracdo de atividades das empresas. A pesquisa foi intitulada — Navigating
geoeconomic risks: towards an international business risk and resilience monitor e foi
coordenada pelos professores Mikael Wigell e Heiko Borchert. Os principais pontos sdo
sintetizados a seguir.

Riscos geoecondmicos e atuagdo corporativa

Para os autores, 0 gerenciamento de risco corporativo ampliou seu escopo ao incluir areas
como mudancas climaticas, biodiversidade e geopolitica, além dos tradicionais tipos de
risco como seguros e riscos financeiros. A evolugéo foi impulsionada pela necessidade
de alinhar a gestdo de riscos as estratégias empresariais e de atender as demandas de
investidores e outras partes interessadas (stakeholders). Casos como os escandalos de
vazamentos de petroleo, contaminacao de alimentos e ruptura de barragens incentivaram
as empresas a adogdo de praticas mais integradas de gestdo de riscos e governanga. 2°

A introducdo do conceito de Enterprise Risk Management (ERM) ja tinha sido
formalizado por iniciativa do COSO — Committee of Sponsoring Organization of the
Treadway Commission, entidade privada que discute a melhoria dos relatdrios financeiros
por meio de principios da ética, efetividade dos controles e governancga corporativa. A
iniciativa representou marco na gestdo de riscos corporativos. A abordagem promoveu a
identificacdo e o controle de riscos em todas as areas e atividades da empresa, eliminando
barreiras internas e abordando fatores internos e externos. O ERM introduziu viséo
ampliada, considerando categorias diversas de riscos, como operacionais, financeiros,
estratégicos e de seguranca. Foi criado o cargo de Chief Risk Officer (CRO), refletindo a
necessidade de consolidar o gerenciamento de riscos como uma capacidade corporativa
estratégica e como um mecanismo de prevencao. Essa mudanca permitiu que as empresas
controlassem perigos, bem como aproveitassem oportunidades decorrentes de uma gestéo
eficiente dos riscos, posicionando o gerenciamento de riscos como uma ferramenta
essencial para a sustentabilidade e competitividade organizacional.

O ISO 31000 complementou o gerenciamento de riscos corporativos ao fornecer um
framework sistematico para identificar, analisar, avaliar e tratar riscos de forma iterativa

2 WIGELL, Mikael, et al. Navigating geoeconomic risks: towards an international business risk and
resilience monitor. Finnish Institute of Internacional Affairs, November 2022, p. 28. Disponivel em:
https://www.fiia.fi/en/publication/navigating-geoeconomic-risks
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e integrada aos processos organizacionais. Destacou a importancia de compreender 0s
riscos no contexto interno e externo da organizacdo, considerando fatores humanos,
culturais e estruturais. O processo praticado pela 1SO inclui desde a identificacdo das
ameacas e suas causas até a avaliacdo da relevancia dos riscos em relacdo aos objetivos
da organizacdo, de modo a guiar a tomada de decisOes estratégicas. As opc¢des de
direcionamento diante do risco variam entre evitar, aceitar, mitigar ou transferir os riscos,
sempre equilibrando custos e beneficios. Essa abordagem permite que as organizacgdes
adaptem suas préaticas a mudancgas no ambiente de risco ao longo do tempo, fortalecendo
sua resiliéncia e capacidade de aproveitar oportunidades mesmo em cenarios incertos.*

Os autores modificaram o ERM e introduziram os riscos geoeconémicos, considera-se
tanto ameagcas deliberadas quanto riscos involuntarios. Essa abordagem permite mapear
0S potenciais impactos em areas como sociedade, meio ambiente e economia, ou seja,
permite a compreensdo da complexidade dos cenarios de risco. Possibilita-se a
formulacdo de respostas especificas, enquanto a categorizacdo em dominios como
seguranca populacional, sustentabilidade ambiental e estabilidade econbmica orienta a
priorizacdo de acOes estratégicas. A flexibilidade analitica dessa estrutura permite que
seja adaptada a diferentes contextos e objetivos, fornecendo um modelo robusto para
estados e empresas enfrentarem os desafios geoecondmicos.®!

Os riscos geoecondmicos podem ser analisados tanto sob ética de atores estatais quanto
ndo estatais. Esses riscos apresentam desafios distintos para estados e empresas, exigindo
abordagens analiticas especificas. Na perspectiva estatal, esses riscos envolvem medidas
com motivagdes estratégicas, como subsidios industriais vinculados a politicas externas
ou espionagem patrocinada pelo governo, que podem impactar a competitividade global.

Ja na perspectiva corporativa, frameworks tradicionais como PESTEL (atores politicos,
econdmicos, sociais e tecnoldgicos, bem como fatores ambientais e legais) sdo usados
para mapear fatores externos, mas nao capturam totalmente a natureza hibrida das
medidas geoecondmicas. Para abordar essa lacuna, os autores Wigell, Borchert et al
propde novo framework (PG-LESTE), que posiciona as medidas geoeconémicas como
uma categoria propria, entre os fatores politicos e legais, destacando sua relevancia para
a analise de riscos em um ambiente global cada vez mais interconectado e competitivo.

30 WIGELL, Mikael, et al. Navigating geoeconomic risks: towards an international business risk and
resilience monitor. Finnish Institute of Internacional Affairs, November 2022, p. 30-31. Disponivel em:
https://www.fiia.fi/en/publication/navigating-geoeconomic-risks
31 WIGELL, Mikael, et al. Navigating geoeconomic risks: towards an international business risk and
resilience monitor. Finnish Institute of Internacional Affairs, November 2022, p. 32-33. Disponivel em:
https://www.fiia.fi/en/publication/navigating-geoeconomic-risks
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Tabela 1: Riscos geoecondmicos a partir da perspectiva do Estado

Riscos Ameacas
Atores Estatais Atores nio estatais | Atores estatais Atores nio estatais
Populagdo e | Falha de um estado | Desastres naturais; | Ataques armados; | Crime doméstico e
sociedade estrangeiro levando a | grandes acidentes ameagas hibridas, | transnacional,
movimentos como desinformacéo, | terrorismo
populacionais sabotagem
descontrolados
Meio Regulamentaces Degradagéo Ataques intencionais | Descarte
Ambiente ambientais frouxas por | ambiental doméstica | para danificar o meio | transfronteirico  de
parte de outro estado e transnacional, | ambiente natural residuos industriais
como desastres perigosos
naturais e acidentes
industriais
Economia e | Falha de um estado | Choques de oferta | Medidas Espionagem
tecnologia estrangeiro levando a | ou demanda | geoecondmicas: industrial
choques econémicos internacionais sangbes  financeiras; | patrocinada por
impulsionados pelo | proibicGes de | corporagfes; ataques
mercado, como | importacdo; proibi¢des | reputacionais
escassez de | de exportacdo; | impulsionados pelo
suprimentos de | manipulacdo cambial | mercado, ataques
energia ou matérias- | patrocinada pelo | especulativos
primas estado;  espionagem
industrial patrocinada
pelo estado

Fonte: WIGELL, Mikael, et al. Navigating geoeconomic risks: towards an international business risk and resilience

monitor.  Finnish  Institute

of Internacional

Affairs, November 2022, p. 33. Disponivel em:

https://www.fiia.fi/en/publication/navigating-geoeconomic-risks

Tabela 2: Tipos de riscos para as corporacoes

Politico:

Politicas governamentais, lideranca e mudancas;
Politicas de comércio exterior;

Questdes e tendéncias politicas internas;
Politica tributaria;

Tendéncias de regulacédo e desregulacéo.

Geoecondmico:

0|0 OO0 O O

e © o o o O

Medidas governamentais direcionadas a industrias especificas por razdes
estratégicas ou de seguranga nacional, com o objetivo de protegé-las em nivel
nacional e/ou prejudicar essas indUstrias em uma nagéo rival.

Medidas tipicas incluem:

Sanco0es financeiras;

Proibicdes de importacdo/exportacéo;

Proibicdes de investimento externo;

Triagem de investimentos internos;

Usos anticompetitivos de regulamentos de produtos ou mercados, padrfes ou
requisitos administrativos;

Espionagem industrial patrocinada pelo Estado e roubo de propriedade
intelectual.

Legal:

O O O O O

Saude e seguranga;

Igualdade de oportunidades;

Padrdes de publicidade;

Direitos e leis do consumidor;

Rotulagem de produtos e segurancga dos produtos.

Econémico:

O O O O

Crescimento econdmico;

Inflagdo e taxas de juros;

Crescimento do emprego e desemprego;
Custos trabalhistas;
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o Impacto da globalizag&o;
Renda disponivel de consumidores e empresas;
Mudangas provaveis no ambiente econdmico.

o O

Social: Demografia (idade, género, raga, tamanho da familia);
Atitudes, opiniGes e padrdes de consumo dos consumidores;
Taxa de crescimento populacional e padrdes de emprego;
Mudangas socioculturais;

Tendéncias étnicas e religiosas;

Padrdes de vida.

Novas formas de produzir bens e servigos;

Novas formas de distribuir bens e servigos;

Novas formas de comunica¢do com mercados-alvo.

Tecnoldgico:

O O OO0 OO0 O OO0

Ambiental: o  Escassez de matérias-primas;
o Metas de reducgdo de poluigdo;

o  Fazer negécios como empresa ética e sustentavel;
o Metas de pegada de carbono.

Fonte: WIGELL, Mikael, et al. Navigating geoeconomic risks: towards an international business risk and resilience
monitor.  Finnish  Institute of Internacional ~ Affairs, November 2022, p. 35. Disponivel em:

https://www.fiia.fi/en/publication/navigating-geoeconomic-risks

A partir da perspectiva corporativa que passa a incluir riscos geoeconémicos,
desenvolveu-se o conceito de “apetite ao risco geoecondémico” (geoeconomic risk
apetite). O apetite ao risco geoecondmico reflete a incerteza das empresas em lidar com
as complexidades das medidas geoecondmicas, tanto em seus impactos diretos quanto
indiretos. Embora exista uma consciéncia geral sobre riscos, a falta de uma compreensao
clara das consequéncias dessas medidas dificulta a definicdo de quais riscos sdo aceitaveis
ou inaceitaveis. Essa ambiguidade é agravada pela necessidade de alinhar estratégias
corporativas a um cenario global dinamico, onde medidas como proibi¢des de exportacdo
ou reorganizagéo de cadeias de suprimentos podem alterar significativamente os modelos
de negdcios. Assim, o estabelecimento de um nivel de “apetite ao risco geoecondémico”
explicito exige que as empresas desenvolvam ferramentas e metodologias mais robustas
para analisar e integrar esses riscos em suas decisoes estratégicas.*?

Outro conceito relacionado aos riscos geoeconémicos € o de diversificacdo geogréafica de
fornecedores, mercados e tecnologias como uma estratégia para mitigar riscos. No
entanto, sua implementacdo enfrenta barreiras significativas. Conflitos internacionais e
questdes de seguranca no fornecimento global impulsionam a necessidade dessa
estratégia ao mesmo tempo em que dificultam sua realizacdo no curto prazo. Ha setores,
como petroleo e gas, que possuem menos alternativas viaveis para diversificacao,
aumentando sua vulnerabilidade. Governos enfrentam o desafio de promover a
diversificacdo sem gerar ineficiéncias econdémicas de longo prazo e de garantir que essas
medidas de apoio estatal estejam alinhadas com os compromissos da Organizacdo
Mundial do Comércio (OMC). *

Na tabela a seguir, a pesquisa revelou alguns riscos geoeconémicos que podem ser
enfrentados por corporagdes em diferentes setores:

32 WIGELL, Mikael, et al. Navigating geoeconomic risks: towards an international business risk and
resilience monitor. Finnish Institute of Internacional Affairs, November 2022, p. 45. Disponivel em:
https://www fiia.fi/en/publication/navigating-geoeconomic-risks
3 WIGELL, Mikael, et al. Navigating geoeconomic risks: towards an international business risk and
resilience monitor. Finnish Institute of Internacional Affairs, November 2022, p. 46. Disponivel em:
https://www fiia.fi/en/publication/navigating-geoeconomic-risks
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Tabela 3: Relacio entre setores e riscos geoecondomicos

Setor Possiveis riscos geoecondomicos
Eletronicos China
Sangdes

Guerra contra Taiwan

Riscos de taxa de cdmbio

Inflacdo

Mobilidade Guerra

Inflagdo

Seguranca na cadeia de suprimentos e falta de suprimentos criticos
Covid-19

Telecomunicagdes | Sangdes contra paises que sdo criticos como mercados

a serem atendidos e provedores de tecnologia e produtos
Sancd@es contra fornecedores de tecnologia

Interrupgdes na cadeia de suprimentos e terceirizacéo
Questdes geopoliticas

Riscos regulatorios

Anticorrupgao

Regulamentacéo comercial

Impostos

Seguranca nacional

Lei da concorréncia

Controles de exportacdo

Seguranca cibernética

Energia Sangoes

Riscos de gerenciamento de cadeia de suprimentos e inventario

Riscos sazonais

Direitos Humanos

Sustentabilidade

Riscos nas cadeias de valor

Questdes geopoliticas

Questbes macroecondmicas

Desaceleracdo econdmica global

Industria digital Requisitos de contelido local e sele¢do de parceiros

Concorrentes cada vez mais dificeis

Requisitos de soberania local

Riscos da cadeia de suprimentos e estabilidade/integridade das cadeias de
suprimentos

Riscos naturais

Escassez de especialistas em Tl

Riscos de preco

Fonte: WIGELL, Mikael, et al. Navigating geoeconomic risks: towards an international business risk and resilience
monitor.  Finnish Institute of Internacional Affairs, November 2022, p. 48-50. Disponivel em:
https://www.fiia.fi/en/publication/navigating-geoeconomic-risks

A partir da pesquisa, 0s autores apresentam a importancia de avaliacdo e gerenciamento
de risco para estados e corporagfes — IBRRM — International Business Risk and
Resilience Monitor.

Os desafios da geoeconomia passam a exigir um novo dialogo entre as corporacdes e 0
governo, com a coleta de dados, 0 mapeamento, identificagdo dos riscos e classificagdo
em ermos de relevancia, impacto e forma de resposta apropriada.

O desenvolvimento do IBRRM deveria incluir as seguintes atividades:
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- estabelecer entendimento mdatuo sobre a situacdo de seguranca econdmica e das
alternativas futuras baseadas em cenarios de relevancia de seguranca.

- fornecer informacdes sobre riscos atuais e prospectivos, provaveis impactos e nivel de
preparacao para tratar com o0s riscos.

- melhorar o entendimento publico e privado sobre o relacionamento de categoria de
riscos, tendéncias e evolucdo futuras.

- elaborar listas de medidas de mitigacao que possam ser adotadas em resposta aos riscos
- criar repositorio de informacGes e dados nacionais e internacionais que facilite acesso a
informacdes relevantes.

A partir dessas informacdes:

- criar mapas de risco por setor e categoria de risco, avaliacdo de danos e custos possiveis.
- desenvolver um identificador (tracker) de riscos que permita a consolidacdo de acOes
de contramedidas tomadas em nivel nacional e internacional.

- elaborar andlise de avaliacdo de risco com as consequéncias econdmicas das decisdes
politicas tomadas por empresas.

Em sintese, a nova ordem geoecondmica apresenta riscos e oportunidades que exigem
posturas mais ativas de integrantes das corporagdes e dos governos.

4.5 Conclusoes

A fragmentacdo econémica e tecnoldgica causada pela rivalidade entre poténcias como
EUA e China forca as empresas a ampliarem suas areas de atencdo para incorporarem a
analise de risco geopolitico e geoecondmico em suas operacoes, considerando aspectos
de barreiras comerciais, controles de exportacdo e sansdes econdmicas. Nesse contexto,
0 conceito de "clubes e cercas" exemplifica como as aliancas regulatérias favorecem
alguns paises enquanto imp8em obstaculos a outros, tornando a governanga corporativa
mais complexa e dependente de decisdes politicas.

As inovacOes tecnoldgicas, mudancas climaticas e a transicdo para economias verdes
criam tanto riscos quanto oportunidades para as empresas. A dependéncia de minerais
estratégicos, dominados por poucos paises como a China, aumenta a volatilidade das
cadeias de suprimentos, a0 mesmo tempo que as energias renovaveis oferecem novas
avenidas de crescimento. A seguranca cibernética e a protecdo de dados tornaram-se areas
criticas de atuacdo, com empresas e governos colaborando para enfrentar ameacas e
proteger infraestruturas estratégicas. Dessa forma, as empresas que conseguem equilibrar
eficiéncia econdmica e exigéncias geopoliticas e geoeconémicas estardo mais bem
posicionadas para garantir resiliéncia e competitividade no cenario global.

Em sintese, a nova ordem exige das empresas a ampliacdo da area de gestdo, incorporando
a analise de risco geopolitico e geoecondmico.
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