FAE

ceptro .
universitario

COMPONENTES DA NOVA ARRANCADA DO DOLAR NO BRASIL
Gilmar Mendes Lourengo

A disparada da cotacdo do ddlar no Brasil, entre os dias 12 e 26 de novembro de 2019, saltando de RS 3,99 para
RS 4,24, configurando recorde nominal histdrico, apesar das intervencdes da autoridade monetdria, reflete a conjugacdo
entre componentes de oscilagGes globais e fatores domésticos, estes acoplados a disturbios de natureza politica e
institucional, acrescidos de elementos estruturais.

Decerto que parte das flutuagdes do valor da moeda americana no mercado nacional traduz o quadro de
desaceleragdo da economia mundial, fruto da exacerbagdo das incertezas quando a diregdo e intensidade da guerra
de tarifas entre Estados Unidos e China, do delineamento de riscos para os negdcios com petrdleo, com a multiplicagdo
das sangdes comerciais ao Ird, e da iminéncia de desencadeamento de um processo recessivo na Europa, agudizado
pelo imbroglio da decisdo de desligamento do Reino Unido do bloco continental.

Contudo, considerando que os disturbios exdgenos ndo representam necessariamente eventos recentes, pois
vem se arrastando por alguns anos, parece razoavel supor a sua precificacdo nas operagdes comerciais e financeiras
efetuadas em ddlares por agentes atuantes por essas paragens.

Por essa ordem de ideias afigura-se plausivel o argumento de que a atual marcha de depreciagdo do Real assenta-se,
essencialmente, em pilares fincados na confusa e vagarosa tramitacao da agenda de reformas, oferecida pelo executivo
ao legislativo, no ciclo de conflituosas relagdes institucionais entre os poderes constituidos e na permanente polarizagdo
politica em trincheiras extremadas, prevalecente desde o episddio eleitoral de 2018.

Diga-se de passagem, que o antagonismo radical foi maximizado com o enfraquecimento da operacdo Lava Jato, a
partir da descoberta de articulagdes condenatdrias antecipadas, empreendidas entre procuradores e o entdo Juiz Sérgio
Moro, atual Ministro da Justica, e a nova interpreta¢do do Supremo Tribunal Federal (STF), ao afirmar a incompatibilidade
constitucional do expediente de decretagdo de prisdes apds condenagdo em 22 instancia, o que beneficiou diretamente
o ex-presidente da republica, Luiz Inacio Lula da Silva.

Alids, independentemente de qualquer incursdo de apelo juridico, as impressdes correntes dao conta de que a
ressurreicdo do debate e julgamento do assunto e a respectiva escolha feita pela Suprema Corte sé teriam acontecido por
abranger o caso Lula preso. Mais que isso, a forma e o conteldo da alteragao da preferéncia majoritdria, prevalente em
embates anteriores, deixaram a convic¢do de plena impunidade de seres humanos poderosos detentores de potencial
financeiro para a contratagdo de seletos advogados.

Ainda na linha das interferéncias politicas na apreciacdo do ddlar emerge
as expressdes inoportunas, desferidas em clima democratico, enfeitadas com

. mencoes saudosistas aos tempos da ditadura militar, levantadas por integrantes
Na linha das

) . » do governo Bolsonaro em diferentes palcos. A ultima escorregada aconteceu em
interferéncias politicas

25 de novembro, em evento do Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID),

emerge as expressoes ) - . .
g P em Washington, quando o Ministro da Economia Paulo Guedes - ao sentir-se

inoportunas, levantadas incomodado com o suposto caos a ser provocado pela convocagao, por Lula solto,

por integrantes do para comparecimento das “multiddes” as ruas para a organizacdao de protestos -
governo Bolsonaro, em insinuou acerca da normalidade de solicitacdes de retorno do Ato Institucional
diferentes palcos. (Al) 5, instaurado pelo governo Costa e Silva, em 1968, que abriu flancos para a
multiplicagdo de incontaveis agGes de repressdo a membros ativos das correntes

de oposigdo ao regime.
Frise-se que, por enquanto, a pauta imposta por Lula é extremamente vaga, centrada na negac¢do da proposta
de desmonte do Estado, defendida pela orientagdo liberal do atual titular da pasta da Economia, e acusagao de
enfraquecimento do consumo privado, por conta da deterioragdo do mercado de ocupacgdes e da supressao dos ganhos

de inclusdo social, conquistados, segundo ele, durante as gestdes petistas.
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Os seguidores do lulopetismo foram até dispensados da feitura de peniténcias por erros pretéritos e induzidos a
compreensdo de auséncia de operagdes e negdcios irregulares envolvendo empresas como Petrobras, BNDES e outros
entes suspeitos de participacdo em relagdes promiscuas entre governantes e grandes corporagées amigas do rei e da rainha.

No mesmo encontro, Guedes, ao invadir o delicado campo de atuagdo do Banco Central (BC), sublinhou falta de
preocupac¢do com a curva do mercado cambial no Brasil, e alegou, sob a prote¢do do “livro-texto”, representar mera
subida da cotac¢do de equilibrio do délar, bastante comum em sistemas marcados por perseguicdo do ajuste fiscal e
reducdo dos juros primarios.

Afora aqueles aspectos de perturbacdo, é interessante reconhecer que, por um angulo estrutural, o comportamento
do ddlar no Brasil reproduz o inevitavel rearranjo da estrutura de precos relativos, determinado pela queda consistente
dainflagdo e dos juros, plantada ainda na administra¢cdo de Michel Temer, coadjuvada pela aplicagdo do teto de gastos
primarios da Unido.

Esse notdvel avancgo de alguns fundamentos macroecon6micos tem provocado apreciavel redugdo do hiato entre
juros internos e internacionais e afetado negativamente o ingresso liquido de capitais de curto prazo e, por extensao,
a oferta de moeda estrangeira nos balcGes domésticos, elevando o seu preco.

A disponibilidade de divisa forte no pais também vem sendo influenciada pela fragilizagdo das contas externas,
causada pela substancial diminui¢do das exportagbes, em face da perda de impeto do comércio mundial, estagflagao
(recessdo e inflacdo) argentina, 32 maior parceiro comercial do Brasil, e completa das iniciativas governamentais no
sentido de uma inser¢do internacional da nagdo amparada em diversificagdo de pauta de produtos vendidos e destinos
atendidos.

Por tudo isso, incursGes especulativas contidas, a impulsdo do ddlar, acoplada a contragao dos juros, pode ser
portadora de ocorréncias benéficas para o pais, especialmente por propiciar a retracdo dos passivos do setor publico

e das corporacgdes e a restauracdo do poder competitivo dos fluxos de exportagdes.
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