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A GUERRA TERMINARA ANTES DO NATAL? A
MIRAGEM DA PAZ RAPIDA E A ARMADILHA
ECONOMICA QUE ENCURRALOU A EUROPA

Um século depois da promessa quebrada de 1914, a “Operagdo Desgaste” renova a mesma
ilusdo: um fim rdpido da guerra na Ucrania. Embora os ataques de longo alcance tenham ferido
a economia russa, isso ndo dobrou o Kremlin, e a Europa, refém financeira do conflito, ndo pode
pagar por uma paz rdpida.

Marco Antonio de Freitas Coutinho*

Imagem meramente ilustrativa, gerada por inteligéncia artificial.

INTRODUGAO

m agosto de 1914, os exércitos que marchavam pelas planicies europeias no inicio da

Primeira Guerra Mundial carregavam uma promessa que se tornaria uma das maiores

tragédias ironicas da historia: a de que os soldados estariam de volta para o Natal. A
crenca na brevidade daquele conflito baseava-se na premissa de que a interdependéncia
econdmica e os custos proibitivos da guerra moderna forgariam uma resolucdo diplomatica
rapida. Hoje, ao observarmos o cenario na Ucrania, somos confrontados com uma otimizacao
perigosa semelhante.
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Quando o presidente Volodymyr Zelensky anunciou, em 26 de junho de 2026, uma campanha
de 40 dias para compelir a Russia a encerrar a guerra, que teria sido designada como
Operacao Desgaste, o presidente ucraniano e seus patrocinadores europeus tentaram criar um
horizonte de conclusdo que remete a esse desejo secular por solugdes rapidas (VASILKO, 2026).

DE VOLTA PARA O NATAIL?

A promessa de guerra curta: 1914 e 2026
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A promessa: A guerra se Milhdes de mortos colapso dos Fim: 4 anos de guerra,
“voltar para o Natal” estende nas trincheiras exercitos e ndo 4 meses

Ambas as promessas partiram da crenca de que os custos da guerra forgcariam um fim rapido

o————&———0—— (2

26 de junho de 2026 Junho a agosto 4 de agosto de 2026 Dezembro de 2026

Zelensky anuncia Ataques de longo Operagao encerrada A guerra continua —
campanha de 40 dias, alcance contra a formalmente o Natal volta a ser
a ‘Operacao Desgaste’ infraestrutura russa uma miragem?

Fontes: Vasilko (2026); Panchokha (2026); registro histérico da Primeira Guerra Mundial

Em agosto de 1914, a creng¢a na brevidade da guerra levava soldados europeus a acreditar na promessa de retorno para o Natal;
o conflito durou quatro anos. Mais de um século depois, a “Operagdo Desgaste”, anunciada em 26 de junho de 2026 com
horizonte de 40 dias e encerrada em 4 de agosto, ndo produziu o fim prometido para o Natal de 2026, e a guerra na Ucrania
segue sem data de conclusdo.

Contudo, os dados sugerem que a esperanca de um fim antes do Natal de 2026 é uma
miragem, pois na pratica o que se observa é que o desgaste da economia e da infraestrutura
deixou de ser um freio para a Russia, para se tornar uma armadilha que impede qualquer
risco de recuo numa messa de negociacdo (COUTINHO, 2026).

0 SUCESSO TATICO E O SILENCIO DO KREMLIN

Ndo resta duvida que a campanha ucraniana de 40 dias de ataques de longo alcance,
encerrada formalmente em 4 de agosto de 2026, alcangou resultados materiais expressivos
que superaram as expectativas iniciais (PANCHOKHA, 2026).

A Ucrania provou que a vantagem decorrente da profundidade estratégica da Russia era uma
ilusdo ao desativar aproximadamente 43% da capacidade de refino do pais (PANCHOKHA,
2026; BEAUMONT, 2026). Os prejuizos industriais acumulados somam 13,5 bilhdes de ddlares,
refletindo-se em racionamento de combustivel em pelo menos 17 regides russas
(PANCHOKHA, 2026).

Além do setor de energia, a logistica civil foi duramente atingida, com a destruicdo de 56% da
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area operacional dos maiores armazéns da varejista Wildberries, trazendo os impactos do
conflito para o cotidiano da populacdo de Moscou e Sdo Petersburgo (VASILKO, 2026).

Apesar desse vigoroso sucesso tdtico da parceria Europa-Ucrdnia, o objetivo politico e
estratégico estabelecido por ambos, no sentido de forcar Vladimir Putin a mesa de negociagoes
ndo foi atingido (PANCHOKHA, 2026).

A estratégia ocidental de elevar os custos para gerar descontentamento social ignora uma
caracteristica central da politica russa: a existéncia de uma minoria moral de falcoes
(KHAMATDINOVA; BLACKBURN, 2026).

Para esse grupo influente, os ataques em solo russo ndo incentivam o compromisso, mas
alimentam demandas por retaliagdo maxima e escalada, tornando qualquer acordo de paz
negociado uma forma de traicio (KHAMATDINOVA; BLACKBURN, 2026).

Assim, o desgaste material ndo se traduziu na pressdo politica necessaria para encerrar as
operacOes militares russas em solo ucraniano, e nem obrigar Putin a ceder em suas posicdes
numa mesa de negociacdes.

O CUSTO QUE NAO COMPROU A PAZ

Exito tatico da Operacio Desgaste vs. impasse politico e armadilha financeira
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Fontes: Panchokha (2026); Beaumont (2026); Vasilko (2026); Ministério das Finangas da Ucrania (2026); Coutinho (2026)

A campanha de 40 dias da Operagdo Desgaste, encerrada em 4 de agosto de 2026, desativou cerca de 43% da capacidade de
refino russa e causou US$ 13,5 bilhdes em prejuizos industriais, além de atingir a logistica civil com a destrui¢do de 13,5 bilhdes
em prejuizos industriais, além de atingir a logistica civil com a destruigdo de 56% da drea operacional dos maiores armazéns da
Wildberries. Contudo, o objetivo de compelir o Kremlin a mesa de negociag¢oes ndo foi alcangado, e a Europa permanece exposta

a uma divida ucraniana de US$ 13,5 bilhdes em prejuizos industriais, além de atingir a logistica civil com a destrui¢do de 213,3
bilhoes (98,4% do PIB) e a um empréstimo de reparagdo de €210 bilhoes de lastro juridicamente fragil.

A EUROPA COMO REFEM FINANCEIRA

A falha estratégica da Operacdo Desgaste revelou na verdade uma impossibilidade de uma paz
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rapida, agravada pelo que se pode chamar de armadilha financeira da Unido Europeia. A
divida publica da Ucrania rompeu a barreira dos 213,3 bilhdes de dolares no final de 2025, o
que representa 98,4% do PIB do pais (MINISTERIO DAS FINANCAS DA UCRANIA, 2026).

A Europa ndo é mais apenas uma patrocinadora do esforco de guerra ucraniano, mas se
tornou refém financeira do conflito, visto que bancos e fundos de pensdo europeus
absorveram titulos ucranianos sem garantias formais. Um eventual calote da Ucrania teria o
potencial de gerar um colapso de crédito na zona do euro superior a crise de 2008
(COUTINHO, 2026).

A estratégia europeia apostou quase integralmente no chamado Reparations Loan, um
empréstimo de 210 bilhdes de euros lastreado em ativos russos congelados (COMISSAO
EUROPEIA, 2025b). No entanto, esse mecanismo € juridicamente fragil, pois se um acordo de
paz ou uma decisdo judicial internacional liberar esses ativos, o 6nus do pagamento recaira
integralmente sobre o contribuinte europeu (CENTRE FOR EUROPEAN REFORM, 2025).

Por essa razdo, a Europa ndo pode aceitar uma paz desfavoravel que néo inclua a capitulacdo
financeira da Russia, transformando a continuidade da guerra em um imperativo contabil
para evitar a propria insolvéncia do bloco (COUTINHO, 2026).

A CADEIA DA ARAPUCA FINANCEIRA

Como a Europa se tornou refém do conflito na Ucrania
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Resultado: a continuidade da guerra tornou-se um imperativo

contabil — a paz deixou de ser escolha politica

Fontes: Ministério das Financas da Ucrania (2026); Comissao Europeia (2025);
Centre for European Reform (2025); Coutinho (2026)

Com a divida publica ucraniana acima de US$ 213,3 bilhdes (98,4% do PIB), bancos e fundos de pensdo europeus absorveram
titulos do pais sem garantias formais, enquanto o chamado Reparations Loan, de €210 bilhées, repousa sobre ativos russos
congelados de lastro juridicamente frdgil. Caso um acordo de paz ou decisdo judicial libere esses ativos, o 6nus recaird sobre o
contribuinte europeu, e uma eventual inadimpléncia ucraniana poderia desencadear colapso de crédito na zona do euro superior
ao da crise de 2008.
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CONSIDERAGOES FINAIS: 0 PESO DA FATURA

A expectativa de que a guerra termine “antes do Natal” esbarra em um tabuleiro onde os
custos de parar superaram, para muitos atores, os custos de continuar. A Ucrania obteve éxito
em demonstrar sua capacidade de ferir a economia russa, mas isso ndo foi suficiente para
dobrar a vontade politica do Kremlin (PANCHOKHA, 2026).

Simultaneamente, a Europa encontra-se encurralada por uma engenharia financeira que
tornou a derrota da Ucrdnia impagavel (COUTINHO, 2026).

No xadrez geopolitico contemporaneo, a miragem de um desfecho rdpido desvanece-se diante
de dividas colossais e de uma economia de guerra que agora sustenta o proprio complexo
industrial militar europeu (COUTINHO, 2026).

Tal como em 1914, o retorno para casa antes do Natal parece cada vez mais uma promessa
que a realidade financeira e politica ndo permitem cumprir. Resta saber até que ponto o
aparente insucesso da “Operacdo Resgate”, implementada pela coalizdo Ucrania-Europa, pode
acabar por intensificar o passo do enorme custo financeiro da arquitetura econdémica que
sustenta o esfor¢o de guerra ucraniano.
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