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Impactos do Conflito Rússia vs. Ucrânia na  
Hegemonia do Padrão Dólar 

Alessandro Fernandes

Entre os trunfos que o Kremlin exibe 

no atual confronto com a Ucrânia está 

a energia que aquece e move a Euro-

pa, afinal “as armas mais poderosas da 

Rússia agora, excetuando os mísseis 

nucleares, não são o Exército e a For-

ça Aérea, mas o gás e o petróleo”1, uma 

vez que a Rússia é o maior produtor 

de gás e o segundo maior produtor de 

petróleo, com uma média de cerca de 

cinco milhões de barris por dia.

A maioria das sanções externas sobre 

a economia russa, principalmente em 

função da dependência europeia do 

gás russo, incide sobre as suas expor-

tações de petróleo e carvão, dado o pa-

pel central desempenhado pela ener-

gia nas atividades económica e social 

nos países industrializados2.

A ideia por detrás destes embargos é 

prejudicar de sobremaneira a econo-

mia russa, e, em contrapartida o re-

gime Putin, até um ponto que fique 

insustentável manter a ofensiva militar 

em seu vizinho, em que pese as medi-

das de restrição econômica não terem 

levado o Kremlin a qualquer modera-

ção bélica significativa3.

Não por acaso as primeiras sanções 

impostas à Rússia, em função do re-

conhecimento de independências das 

Províncias de Donetsk e Luhansk, im-

pactaram na certificação do gasoduto 

Nord Stream-2, que transportaria gás 

natural russo pelo Báltico diretamente 

até a Alemanha, contornando os paí-

ses do leste europeu e possibilitando 

um comércio em maior quantidade e 

a preços menores.

O Kremlin acredita que será mais fácil 

para a Rússia mudar as suas entregas 

de petróleo da Europa para os merca-

dos asiáticos do que mudar o destino 

do gás, cujo transporte depende de 

uma infraestrutura inflexível, porém, 

conforme se percebeu com as sanções 

ao petróleo do Irão, as sanções dos Es-

tados Unidos da América, da União Eu-

ropeia, do Reino Unido e da Noruega 

podem privar os negociantes russos 

do mercado de seguro marítimo para 

navios-tanque, afastando estas frotas 

mundiais do mercado russo4, fato este 

abrandado pela utilização dos gasodu-

tos Power of Sibéria, na Rússia, e ao ga-

soduto Soyuz Vostok, na Mongólia, que 

ligará o transporte de gás entre Rússia 

e China5.

Estas sanções, porém, evidenciaram 

a realidade de que um país pode so-

frer um bloqueio de reservas e severas 

restrições monetárias por decisão uni-

lateral dos Estados Unidos e dos seus 

parceiros, com extensão e duração 

indefinidas, explicitando o antagonis-

mo existente no Direito Internacional 

Público: “enquanto alguns países são 

duramente castigados por sanções e 

nada podem fazer, outros esbaldam 

ilegalidade e evidentes demonstra-

ções de força preparadas para agres-

são sem qualquer prejuízo”6.

Esta desproporção acabou reforçando 

a necessidade do desenvolvimento de 

serviços de compensação e liquida-

ção paralelos ao SWIFT, uma vez que 

os Estados Unidos, a partir de 11 de 

setembro, construíram ferramentas 

para alavancar a centralidade da sua 

economia e transações denominadas 

em dólares para bancos, empresas e 

países estrangeiros, procurando atin-

gir objetivos políticos, na forma de 

sanções contra indivíduos, entidades e 

até nações inteiras, expulsando atores 

indesejáveis de instituições aparente-

mente comerciais7.

“Estas sanções, 
porém, evidenciaram 
a realidade de que um 
país pode sofrer um 
bloqueio de reservas 
e severas restrições 
monetárias por 
decisão unilateral dos 
Estados Unidos e dos 
seus parceiros (...)”
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O SWIFT (abreviatura para Society for 

Worldwide Interbank Financial Tele-

communication, ou Sociedade para 

Telecomunicações Financeiras Inter-

bancárias Mundiais) é um sistema 

criado em 1973 por órgãos dos Estados 

Unidos e da Europa, que tem como 

principal função permitir a troca de 

informações bancárias e transferên-

cias financeiras entre as instituições 

financeiras, realizadas então por meio 

do Telex.

Ascensão do renminbi

O modelo alternativo mais avançado é 

o Chinês CIPS, sistema ainda restrito, 
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sentam um óbice para alterações ne-

cessárias na economia chinesa9. 

Aquando da invasão da Crimeia, a Rús-

sia criou um sistema próprio de paga-

mentos, a MIR (mundo ou paz em rus-

so), em substituição das operadoras 

VISA e Mastercard que encerraram 

as operações em solo russo. Após um 

período de turbulência, as operações 

com esta bandeira se tornaram um 

dos pilares para a construção de uma 

estratégia de fortalecimento e pro-

teção da economia russa, auxiliando 

ainda na acumulação de reservas in-

ternacionais e no corte da dívida exter-

na, já preparando o país para futuras 

sanções internacionais.

Além do mais, na condição de maior 

importador de commodities, caso a 

China tenha sucesso em precificar as 

suas compras na sua própria moeda, 

eliminaria a necessidade de manter 

superávits na sua balança comercial, 

mudando a lógica económica vigente 

no planeta10. Em contrapartida, a posi-

ção russa de exportadora de cereais, 

Gráfico: Participação Moedas Estrangeiras nas reservas Cambiais Mundiais

mas de uso intenso entre a China e a 

Índia, já utilizado por bancos e organi-

zações de mais de cem países e que 

deve agora absorver as operações ex-

ternas russas, podendo inclusive servir 

como oportunidade de incentivo para 

transações comerciais em renminbi. 

Este é um processo de criação de uma 

ordem monetária alternativa num fu-

turo previsível em que os Estados Uni-

dos pretendem estender os benefícios 

da globalização económica exclusiva-

mente para às nações alinhadas com 

os seus interesses8.

A participação da moeda norte-ame-

ricana nas reservas globais de divisa 

regrediu de 71%, em 2000, para um 

pouco menos de 60%, em 2020, de-

monstrando uma lenta movimen-

tação, suficientemente tímida para 

evitar que seja decretada a morte do 

dólar. Este movimento deve ainda ser 

impactado pela adoção do renminbi 

digital, uma vez que preocupações 

como privacidade digital e monitora-

mento pelo poder central não repre-

principalmente para nações em de-

senvolvimento, poderia reforçar a es-

tratégia de enfraquecimento do dólar 

como moeda global11.

A aproximação sino-russa dá-se me-

nos por uma proximidade ideológica 

e mais pelo receio que após a adesão 

da Ucrânia as atenções da OTAN se di-

recionem para a situação de Taiwan, 

sendo a China futuramente o alvo de 

novas sanções financeiras, uma vez 

que se entende que se trata de uma 

“disputa pela hegemonia entre os Es-

tados Unidos e a República Popular da 

China”12.

A China compartilha com Putin o sen-

timento de que aquilo que é tolerado 

para os Estados Unidos, principalmen-

te as ingerências militares nos países 

soberanos13, para a Rússia e a China é 

algo condenado e devem, em função 

da incapacidade russa de substituir as 

importações industriais e tecnológicas 

posteriormente ao bloqueio ocidental, 

desenvolver relações comerciais cada 

vez mais assimétricas.
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“Enquanto a China 
experimentou um 
crescimento de 
mais de dez vezes 
do seu volume de 
exportações em 
20 anos, o uso de 
sua moeda nestas 
operações aproxima-
se de 6% das 
negociações (...)”

A internacionalização do renmimbi 

ainda não acompanhou o ritmo de 

crescimento chinês no comércio exte-

rior. Enquanto a China experimentou 

um crescimento de mais de dez vezes 

do seu volume de exportações em 

20 anos, o uso de sua moeda nestas 

operações aproxima-se de apenas 6% 

das negociações. Numa tentativa de 

reverter este quadro, os chineses cria-

ram, ainda em 2018, contratos de com-

pra de outro e petróleo em renmimbi, 

conversíveis em ouro em Hong Kong 

ou Xangai. Esta é primeira oportuni-

dade no pós-Segunda Guerra Mundial 

que se pode comercializar petróleo 

por ouro sem se precisar desembolsar 

valores em moeda norte-americana14.

que imprime dólares. Ante a neces-

sidade de reduzir a liquidez no país, 

em vez de subir juros e emitir títulos, 

os Estados Unidos podem liberalizar a 

importação, ajustando assim a oferta 

do mercado com a demanda exterior 

e ainda enviam dólares para o exte-

rior, retirando dinheiro de circulação, 

exportando a sua inflação para os de-

mais países.

O domínio do dólar sobre o Sistema 

Monetário Internacional consolidou-se 

de forma substancial depois dos acor-

dos de Bretton Woods, em 1944. Mes-

mo que o ouro tivesse sido mantido 

como âncora cambial, a única moeda 

inicialmente conversível era o dólar, 

de forma que os agentes públicos e 

privados do sistema financeiro inter-

nacional se viram na situação de ter 

que incentivar a acumulação de dóla-

res como pré-condição para alcançar a 

conversibilidade em ouro, mantendo-

-se esta situação mesmo depois de os 

Estados Unidos, unilateralmente, aca-

barem por dissolver o regime monetá-

rio de Bretton Woods, ainda na década 

de 197015.

Moeda Comum Sul-Americana

Este movimento também tem impac-

tado em países sem envolvimento no 

conflito, levando Fernando Haddad, o 

atual ministro da Fazenda do gover-

no de Lula da Silva, e Gabriel Galípodo 

(atual secretário-executivo do mesmo 

Ministério) a propor a criação de uma 

moeda comum sul-americana, o Sur, 

como estratégia para “fortalecer a so-

berania monetária dos países da Amé-

rica do Sul, que enfrentam limitações 

econômicas decorrentes da fragilida-

de internacional de suas moedas”, ci-

tando inclusive episódios em que os 

Estados Unidos “exportaram” as suas 

crises para os demais países e rela-

cionando a utilização do dólar como 

ferramenta bélica, demonstrando que 

este não é um fato inédito: “Em 1979, 

a elevação da taxa de juros nos EUA 

para reafirmar o poder do dólar como 

moeda global levou diversos países a 

uma situação de insolvência”16.

É importante frisar que a proposta de 

moeda comum não se confunde com 

a proposta de “moeda única” levan-

tada pelo Chicaco boy Paulo Guedes, 

antigo ministro da Fazenda de Jair 

Bolsonaro, que defendia a criação do 

peso real. A moeda única proposta por 

Haddad serviria somente na operação 

da compensação de pagamentos e 

créditos recíprocos, processo atual-

mente realizado exclusivamente em 

dólares.

Ao contrário da moeda única, que 

substituiria todas as moedas nacionais 

dos países que a adotaram, no caso da 

proposta de moeda comum, o real e 

o peso argentino mantêm-se como 

moedas soberanas, preservando na 

íntegra a capacidade de intervenção 

nas suas economias17.

Este enfraquecimento do padrão dó-

lar teria grande impacto sobre a eco-

nomia mundial, uma vez que os gover-

nos e os seus bancos centrais, quando 

querem controlar a inflação, costu-

mam subir os juros, retirando moeda 

de circulação. Porém este movimento 

tem um preço amargo, aumentando 

o endividamento, exceto no caso dos 

norte-americanos, donos da máquina 
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