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Putin em Apuros
Existenciais
Quando a guerra começa a cobrar a

conta

A economia  russa  abranda,  a  factura  militar

cresce  e  o  Kremlin  enfrenta  o  problema

político  mais  difícil  de  uma  guerra  longa:

como  transformar  custos  crescentes  numa

narrativa de vitória.

Tese  editorial: Vladimir  Putin  não  precisa

apenas  de  um  resultado  militar.  Precisa  de  um

resultado  que  possa  ser  apresentado  à  sociedade

russa e às elites como justificação para quatro anos

e meio de guerra, mobilização económica, perdas

humanas  e  crescente  pressão  orçamental.  Isto  é

uma  interpretação  política  —  não  uma  previsão

sobre o desfecho da guerra.
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A guerra que deixou de caber no

campo de batalha

Há guerras  que  se  perdem no  terreno.  Há  outras  que

começam  a  tornar-se  insustentáveis  muito  antes  de

existir uma bandeira branca. A guerra da Rússia contra

a Ucrânia entrou numa fase em que o campo de batalha

continua decisivo,  mas já  não é  o único lugar onde se

mede o custo do conflito.

O  orçamento,  as  taxas  de  juro,  as  receitas

energéticas,  a  capacidade  industrial,  a  disponibilidade

de  mão-de-obra  e  a  relação  do  Kremlin  com  as  elites

económicas passaram também a fazer parte da frente.

É precisamente aí que surge o problema existencial

de Vladimir Putin: depois de transformar a guerra num

elemento  central  da  legitimidade  política  do  regime,

qualquer compromisso terá de ser explicado não apenas

como  uma  decisão  diplomática,  mas  como  resultado

compatível  com  os  objectivos  proclamados  pelo

Kremlin.

O documento de trabalho que serve de base a  esta

crónica  formula  a  questão  de  maneira  provocadora:

Putin não quer perder; a incógnita é saber até que ponto

continua  a  controlar  as  condições  em  que  a  guerra

poderá  terminar.  Essa  formulação  deve  ser  entendida

como tese analítica, não como facto consumado.
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A economia ainda funciona —

mas o motor perdeu rotação

A  Rússia  não  está  economicamente  em  colapso.  Essa

distinção  é  essencial.  Um  país  com  vastos  recursos

energéticos,  capacidade  industrial,  um  Estado

fortemente  centralizado  e  mecanismos  para  deslocar

custos  entre  sectores  pode  suportar  pressões  que

destruiriam economias mais frágeis.

Mas resistir não significa prosperar.

Em  Maio  de  2026,  o  Governo  russo  reduziu  a

previsão oficial de crescimento económico para este ano

de  1,3%  para  apenas  0,4%.  Segundo  a  Reuters,

Alexander Novak reconheceu a desaceleração depois de

anos em que o crescimento fora impulsionado, em larga

medida, pelo aumento da despesa associado à guerra. A

economia russa tinha já contraído no início de 2026.

Em Setembro, o Banco Central da Rússia mantinha a

taxa  directora  em  14%.  Uma  taxa  desta  dimensão

funciona  como  travão:  encarece  crédito,  investimento,

habitação e financiamento empresarial. É também sinal

de uma economia em que controlar a inflação continua a

exigir uma política monetária severa.

A fotografia económica de 2026
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Crescimento  previsto:  0,4% ·  Taxa  directora  em

Setembro:  14% ·  Défice  orçamental  revisto:  3,2%  do

PIB · Despesa militar planeada para 2027: 17,1 biliões

de rublos.

O  dado  talvez  mais  revelador  chegou  no  final  de

Setembro.  Documentos  orçamentais  citados  pela

Reuters mostram que Moscovo reviu o défice de 2026

para 3,2% do PIB, contra 1,6% anteriormente previsto.

Ao  mesmo  tempo,  a  Rússia  prepara  para  2027  uma

despesa militar de 17,1 biliões de rublos — cerca de 27%

acima do montante inicialmente orçamentado.

E  uma  economia  de  guerra  tem  uma  aritmética

impiedosa: aquilo que é absorvido pela defesa deixa de

estar  disponível  para  outras  prioridades,  salvo  se  o

Estado  aumentar  impostos,  dívida,  emissão  monetária

ou utilização de reservas. A Reuters noticiou igualmente

reduções  previstas  em áreas  sociais,  educação e  saúde

no orçamento de 2027, num contexto de forte expansão

da despesa militar.

Não  estamos,  portanto,  perante  a  imagem

cinematográfica  de  um  Estado  prestes  a  ficar  sem

dinheiro.  Estamos  perante  algo  mais  lento  e

politicamente  mais  interessante:  a  compressão

progressiva das escolhas.
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A economia de guerra criou a

sua própria armadilha

Nos  primeiros  anos  da  invasão  em  grande  escala,  a

despesa militar ajudou a sustentar produção, emprego e

procura interna.  Esse mecanismo permitiu que muitas

previsões  de  colapso  imediato  da  economia  russa  se

revelassem erradas.

Mas  existe  uma  diferença  entre  crescimento

produtivo  e  crescimento  provocado  por  uma

mobilização permanente de recursos para a guerra. Um

tanque  destruído  gera  actividade  industrial  quando  é

substituído;  não  cria,  porém,  o  mesmo  capital

económico futuro que uma fábrica civil produtiva, uma

rede  de  transportes  ou  investimento  tecnológico  com

retorno comercial.

Quanto  mais  tempo  este  modelo  dura,  maior  é  o

conflito  entre  prioridades:  defesa,  estabilidade

monetária, investimento civil, consumo, infra-estruturas

e  protecção  social  disputam  os  mesmos  recursos

humanos e financeiros.

É neste ponto que a guerra deixa de ser apenas uma

operação  militar  e  se  transforma  num  problema  de

arquitectura económica.
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Putin fala de paz, mas Moscovo

mantém objectivos extensos

Em  Maio,  Putin  afirmou  considerar  que  a  guerra  se

aproximava  do  fim.  A  afirmação  poderia  sugerir

preparação  para  uma  saída  negociada.  Porém,

declarações  posteriores  do  Kremlin  e  análises  do

Institute  for  the  Study  of  War  mostram  que  Moscovo

continuou a  defender  objectivos  territoriais  e  políticos

muito amplos.

Em  Setembro,  o  ISW  avaliou  que  o  Kremlin

continuava comprometido com exigências maximalistas,

incluindo a retirada ucraniana de áreas das regiões de

Donetsk,  Luhansk,  Zaporizhzhia  e  Kherson  que  a

própria Rússia não controla integralmente.  O instituto

considera  que  Moscovo  procura  obter  na  negociação

aquilo  que  as  suas  forças  ainda  não  conquistaram

militarmente.

Esta é a contradição central: falar do fim da guerra

não equivale necessariamente a reduzir os objectivos da

guerra.

Também a Chatham House observou, em Junho, que

a  estratégia  russa  continua  assente  na  resistência:

manter posições, avançar quando possível, esperar pela

erosão  da  coesão  ocidental  e  negociar  quando  as

condições forem mais favoráveis a Moscovo. Essa leitura
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não  demonstra  que  a  estratégia  falhará;  mostra,  isso

sim, que o Kremlin continua a apostar no tempo como

instrumento político e militar.

O problema da narrativa

Num  sistema  político  altamente  centralizado,  admitir

que  os  objectivos  proclamados  não  foram  alcançados

pode  ter  custos  que  ultrapassam a  política  externa.  O

regime ligou a guerra a temas de soberania, segurança,

identidade nacional e estatuto internacional da Rússia.

Por  isso,  um  eventual  acordo  não  teria  apenas  de

parar  os  combates.  Teria  de  ser  narrativamente

convertido numa realização.

É  aqui  que  nasce  o  verdadeiro  labirinto  político:

quanto  mais  elevados  forem os  objectivos  anunciados,

mais difícil se torna apresentar um compromisso como

vitória. E quanto maior for o custo acumulado, maior é a

necessidade de explicar para que serviu o sacrifício.

A Chatham House assinalou recentemente sinais de

tensão entre o Kremlin e sectores das elites económicas

e  políticas.  Mas  convém  evitar  conclusões  fáceis:  a

mesma  análise  sublinha  que  essa  insatisfação  não

significa  automaticamente  uma  ameaça  imediata  ao

poder de Putin. A coerção, a dependência económica do

Estado e a redução da autonomia das elites continuam a

funcionar como mecanismos de controlo.
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A  investigação  de  Alexandra  Prokopenko  para  a

Carnegie  Endowment  descreve  precisamente  esta

transformação:  as  elites  russas  perderam autonomia  e

tornaram-se cada vez mais dependentes da arquitectura

de poder construída em torno do Kremlin.

Portanto,  fissura  não  é  sinónimo  de  ruptura.

Descontentamento não é revolta.  E pressão económica

não é colapso do regime.

O paradoxo do tempo

A aposta estratégica russa tem uma lógica reconhecível:

a  Rússia  possui  maior  profundidade  demográfica,

territorial e industrial do que a Ucrânia e espera que as

democracias ocidentais revelem fadiga política, divisões

internas ou menor disponibilidade financeira.

Mas o relógio tem dois ponteiros.

O  tempo  pressiona  também  Moscovo.  Cada  novo

orçamento militar consome recursos. Cada ano de juros

elevados  afecta  investimento.  Cada  ataque  bem-

sucedido contra infra-estruturas energéticas acrescenta

custos.  Cada  nova  necessidade  de  recrutamento  exige

incentivos  financeiros  ou  medidas  politicamente  mais

sensíveis.  Cada  aumento  de  impostos  distribui  pela

sociedade uma fracção adicional da factura.
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Assim,  a  questão  estratégica  não  é  simplesmente

«quem  aguenta  mais  tempo?».  É  saber  que  tipo  de

Estado,  economia  e  sociedade  emerge  desse  tempo

adicional.

E se nenhuma vitória clara

existir?

É tentador reduzir a guerra a dois resultados: vitória ou

derrota.  A  realidade  histórica  é  geralmente  mais

desarrumada.  Guerras  podem terminar  por  armistício,

congelamento da frente, compromisso parcial, mudança

de  prioridades,  exaustão,  pressão  externa  ou  uma

combinação destes factores.

Não há base factual suficiente para afirmar hoje que

Putin  enfrenta  inevitavelmente  uma  derrota,  muito

menos  para  prever  a  sua  sobrevivência  política  em

qualquer cenário. O funcionamento interno do Kremlin

permanece  opaco  e  as  sociedades  autoritárias  são

particularmente  difíceis  de  avaliar  através  de  sinais

públicos.

O que os dados permitem afirmar é mais limitado —

e,  talvez,  mais  importante:  a  margem  económica  e

política  para  sustentar  indefinidamente  a  guerra  sem

custos crescentes está a estreitar-se.  Simultaneamente,
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Moscovo continua a aumentar o esforço militar,  não a

reduzi-lo.

Esse é o paradoxo russo de 2026.

A  pergunta  decisiva  já  não  é  apenas

quanto território cada lado controla.

É quanto custo económico, humano e político

cada  sociedade  consegue  absorver  —  e  que

narrativa  os  respectivos  dirigentes

conseguem  construir  quando  chegar  o

momento de explicar o resultado.

Putin não vai querer perder

Claro que não. Nenhum dirigente inicia uma guerra para

depois  explicar  ao  país  que  quatro  anos  e  meio  de

sacrifícios conduziram a menos do que prometera.

Mas a História raramente pergunta aos governantes

aquilo que eles querem.

O  dilema  do  Kremlin  é  precisamente  esse:  quanto

mais a guerra se prolonga, mais recursos são necessários

para impedir que a ausência de vitória pareça derrota; e
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quanto mais recursos são consumidos, maior se torna o

preço de continuar.

Putin  ainda  dispõe  de  instrumentos  militares,

económicos, repressivos e diplomáticos consideráveis. A

Rússia  continua capaz  de  combater  e  de  impor  custos

enormes  à  Ucrânia.  Seria  imprudente  confundir

desaceleração  económica  com  incapacidade  militar  ou

tensão entre elites com queda iminente do regime.

Mas  também  seria  um  erro  olhar  apenas  para  os

mapas militares e ignorar a lenta alteração da equação

económica.

A guerra começou como uma tentativa de mudar a

Ucrânia.  Quatro  anos  e  meio  depois,  está  também  a

mudar profundamente a própria Rússia.

E  talvez  seja  aí,  longe  das  trincheiras,  que  se

encontre uma das perguntas mais importantes do futuro

russo:  quando chegar o momento de parar,  que

Rússia  terá  sido  construída  para  conseguir

continuar?

Nota Editorial

Esta  crónica  parte  do  documento  de  trabalho

Putin  Não  Vai  Querer  Perder  —  A  Economia

Russa em 2026 e a Lógica Política da Derrota,
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revendo os seus dados à luz de informação pública

disponível em 2 de Outubro de 2026. Afirmações

sobre  intenções,  sobrevivência  política  ou

estratégia  pessoal  de  Vladimir  Putin  são

apresentadas  como  hipóteses  analíticas  e  não

como  factos  verificáveis.  A  situação  militar  e

económica  permanece  dinâmica  e  sujeita  a

revisão.

Referências e leituras internacionais

Reuters — Russia downgrades 2026 economic growth

forecast to 0.4% from 1.3% (11 Mai. 2026).

Reuters — Russian central bank keeps key rate at

14% (11 Set. 2026).

Reuters — Russia raises 2027 military spending by

27% (28 Set. 2026).

Reuters — Russia to cut welfare and education

funding as war spending rises (29 Set. 2026).

Reuters — Putin says he thinks Russia-Ukraine war is

coming to an end (9 Mai. 2026).

Institute for the Study of War — Russian Offensive

Campaign Assessment (6 Set. 2026).
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3. 

4. 

5. 

6. 
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Chatham House — Putin’s Asia diplomacy may help

Russia avoid isolation, but not deliver his goals in

Ukraine (23 Jun. 2026).

Chatham House — Russia’s elites pay ever greater

price for Ukraine war (Set. 2026).

Carnegie Endowment — Loyal but Powerless: The

Downgrading of Russia’s Elite (17 Jun. 2026).

Francisco António dos Santos Gonçalves

Co-autoria  editorial,  investigação  e  verificação:  Augustus

Veritas — AI Assistant
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