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NOTA TECNICA ECON

Guerra Russia-Ucrania: primeiros pontos de ateng¢ao sobre
impactos no Brasil

A guerra entre Russia e Ucrania tem gerado apreensdo acerca das possiveis consequéncias na
economia mundial. Os impactos iniciais desse confronto no Brasil podem ocorrer pelos seus
efeitos sobre precos de commodities e, assim, na inflacao e taxa de juros, além dos impactos
nos fluxos comerciais entre o Brasil e os dois paises. Outros efeitos relevantes podem ser a
demora na normalizagdo das cadeias globais de insumos e novas elevagdes nos fretes maritimos.

Para dimensionar esses efeitos, é necessario analisar: i) os efeitos que ja podem ser vistos no
mercado de commodities; ii) a relevancia de Russia e Ucrania como parceiros comerciais do
Brasil; e iii) as san¢Oes impostas até agora a Russia e como elas podem repercutir no cenario
internacional.

Ressalte-se que os efeitos sao dependentes da dura¢ao do conflito. Uma duracdo mais longa
poderd ampliar ndo sé os efeitos sobre commodities, mas também ampliar os impactos
negativos sobre o crescimento da economia mundial, influenciando as exportag¢des brasileiras
como um todo.

Commodities

O conflito entre Russia e Ucrania vem afetando os pregos internacionais das commodities. A
reducdo da oferta desses produtos e a alta de seus pregos geram pressao adicional sobre a
inflagdo mundial e a brasileira, ambas ja afetadas pela pandemia. Isso poderd acarretar altas
nas taxas de juros internacionais e no Pais, com efeitos negativos para a economia brasileira.

As commodities agricolas, minerais e energéticas ja estdo sofrendo impactos. Os precos no
mercado futuro, em ddlares, aumentaram para uma série de commodities desde o dia de inicio
da guerra. Alguns exemplos de altas, considerando o periodo entre 23 de fevereiro e 8 de margo,
sdo: trigo (+45,3%); petrdleo (+34,3%); paladio (+21,7%); milho (10,3%); acucar (+4,9%); e
aluminio (+4,2%).

Com relacdo aos pregos, destaca-se que as commodities minerais (excluindo petréleo) e as
agricolas devem ter efeitos mais imediatos sobre a inflagao brasileira.

A alta do prego do petréleo é significativa, mas seu repasse para os precos no Brasil ainda é
parcial. Destaca-se que seu impacto ndo ocorre apenas nos precos de combustiveis (gasolina e
diesel), mas, também, em produtos petroquimicos (plasticos e embalagens).

Comeércio Brasil — Russia/Ucrania

O fluxo de comércio entre Brasil e Ucrania é pequeno, razdo pela qual os efeitos diretos do
conflito via relagdes de comércio devem surtir efeitos pontuais sobre setores especificos. Em
2021, o Brasil importou US$211,42 milhdes de produtos ucranianos (0,1% das importacdes
brasileiras) e exportou apenas US$226,83 milhdes (0,1% das exportacdes brasileiras).
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Segundo dados do Ministério da Economia, os principais produtos importados da Ucrania pelo
Brasil sdo: metalurgia (produtos de ferro/aco), produtos quimicos (PVC); medicamentos
(contendo insulina); e aparelhos elétricos para preparagdo de café/cha, de uso doméstico.

A respeito dos principais produtos exportados do Brasil para a Ucrania destacam-se: produtos
agricolas (soja, café); produtos industria alimenticia (amendoim, agucar, café, carne), minério
de aluminio, produtos da industria de fumo; e metalurgia (ferroniquel).

Ja o fluxo comercial com a Russia é mais intenso, de modo que as consequéncias do conflito
via relag6es de comércio podem ser maiores sobre a economia brasileira.

Em 2021, a Russia ocupou a 62 posicao dentre os principais parceiros comerciais do Brasil nas
importacdes, com um total de USS5,70 bilhdes (2,6% das importacdes brasileiras). Com relacdo
as exportacgdes, a Russia foi o0 362 maior parceiro comercial do Brasil, contabilizando um total de
USS$1,59 bilhdes (0,6% das exportagdes brasileiras).

Dentre os principais produtos que o Brasil importa da Russia, destacam-se: produtos quimicos
(principalmente fertilizantes); 6leos leves de petréleo; carvdo mineral (hulha betuminosa e
hulha antracita); metalurgia (aluminio e paladio).

Com relacdo as exportacdes do Brasil para a Russia, os principais produtos exportados sdo:
produtos agricolas (soja, café), produtos da industria alimenticia (carne, aclcar), maquinas e
equipamentos agricolas e metalurgia (ferronidbio).

Para produtos especificos que o Brasil importa, a Russia é o principal ofertante mundial, de
acordo com dados de 2019 do Comtrade (Na¢des Unidas). E o caso do nitrato de aménio (34%
do mercado mundial), adubos ou fertilizantes contendo nitrogénio (29% do mercado mundial),
paladio (24% do mercado mundial) e ureia (15% do mercado mundial).

Como o Brasil importa principalmente fertilizantes agricolas da Russia, o acesso mais restrito
a esses insumos poderd impactar as proximas safras. Ressalta-se que os fertilizantes, vém
sofrendo aumentos sucessivos de precos desde antes do conflito, mas novas altas devem
exercer pressdo adicional sobre a inflagdo brasileira.

Destaca-se que, para alguns dos produtos importados da Russia, existem possiveis substitutos
no curto prazo. Os pregos praticados serdo mais altos, mas ha alternativas, outros paises que
tém potencial para suprir a oferta para evitar a indisponibilidade de certos bens. O Canad3, que
tem importante fatia da fabricacdo de metais basicos e de produtos quimicos (aluminio e cloreto
de potdssio, respectivamente); os Estados Unidos, os Emirados Arabes Unidos e os Paises Baixos,
cuja fatia do mercado de dleos leves de petrdleo é relevante; Ardbia Saudita e Egito, que tém
importante fatia do mercado de produtos quimicos (ureia); e Marrocos e China, com importante
fatia do mercado de produtos quimicos (fosfato monoaménico - ADP).

Sanc¢des, novos impactos nas cadeias de suprimentos e nos fretes maritimos
Outro efeito decorrente do conflito, que podera impactar a industria brasileira, é a escassez
de componentes necessdrios a fabricagdo de chips e semicondutores. Desde o inicio da
pandemia, ja havia dificuldade de os fabricantes de produtos eletrénicos obterem insumos.
Como Russia e Ucrania sdo grandes produtores globais de metais usados como componentes de
chips, o efeito da guerra pode postergar a normalizacdo das cadeias de insumos.
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Ha ainda efeitos potencialmente relevantes da entrada em vigor de san¢des comerciais impostas
por paises europeus e pelos Estados Unidos a Russia.

A desconexao da Russia do sistema financeiro global, por meio do fechamento do espaco aéreo
da Unido Europeia para aeronaves russas civis, o boicote de empresas de diversos ramos
(transporte, contéineres, tecnologia, petrdleo e gds, esporte e entretenimento), o
congelamento de ativos do Banco Central da Russia e de fortunas de russos em outros paises,
além da exclusdo de bancos russos do sistema mundial de comunicagao interbancaria (Swift),
tem criado dificuldades para que o pais continue transacionando no comércio internacional.

Além dos efeitos de curto prazo que devem afetar diretamente a relagdo comercial entre Brasil
e Russia, as sanc0es financeiras impostas por Estados Unidos, Unido Europeia, Reino Unido e
Canada estdo associadas a um isolamento da economia Russa que pode promover um
descompasso ainda maior das cadeias globais de suprimentos.

Por fim, e ndo menos importante, o preco do frete internacional, ja bastante elevado na
comparagdo com os precos praticados no pré-pandemia, deve reagir a essa nova fonte de
incerteza. Assim, também ha a expectativa de novas elevacbes nos precos de frete
internacional, também contribuindo para os problemas na logistica das cadeias globais de
suprimentos.
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