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Crlsechonomlca e Explosao do Dolar no Brasil: Um Alerta para 2025

Brasil enfrenta uma turbuléncia
condmica que jd reflete direta-
ente no cambio. Apés a ado-

¢ao de medidas mal sucedidas
pelo ministro da Fazenda, que buscavam
conter os gastos publicos, o délar dispa-
rou para niveis alarmantes. Essas politi-
cas, consideradas insuficientes para equi-
librar as contas ptiblicas, resultaram em
um aumento da percepcdo de risco por
parte dos investidores internacionais, cul-
minando no rebaixamento do Brasil pe-
las principais agéncias de classificacdo
de risco.

A Standard & Poor’s, por exemplo,
reduziu a nota de crédito soberano brasi-
leira, justificando a decisdo com a “falta
de compromisso claro com ajustes fiscais
de longo prazo”. Isso afastou investidores
estrangeiros, pressionando ainda mais o
real. O délar, que estava cotado a cerca de
RS$ 5,50 no inicio do ano, ultrapassou os
R$ 8,00 em dezembro de 2024 e ameaca
atingir os R$ 10,00 em 2025, caso a traje-
téria fiscal ndo seja revertida.

Entre os fatores que justificam essa
escalada estao:

Descontrole fiscal

O déficit primdrio atingiu 4% do PIB

em 2024, marcando o maior valor em
uma década e demonstrando a falta de
disciplina fiscal por parte do governo. As
despesas ptiblicas cresceram em ritmo
acelerado, impulsionadas por programas
sociais sem contrapartidas economicas
claras e por projetos de infraestrutura que
excederam os orcamentos iniciais. Além
disso, a incapacidade de promover cor-
tes significativos nos gastos obrigatérios,
como previdéncia e folha de pagamento
do funcionalismo ptiblico, aumentou ain-
da mais o endividamento, deteriorando a
confianca dos investidores.

Desconfianca internacional

O Tesouro Nacional enfrentou sérias
dificuldades em rolar dividas no mercado
internacional devido a crescente percep-
¢do de risco. Os investidores tém deman-
dado prémios mais altos para financiar o
Brasil, encarecendo significativamente o
custo de emissao de novos titulos da di-
vida. Essa deterioragdo na confianca tem
sido reforcada pela auséncia de reformas
estruturais e pela volatilidade politica, fa-
tores que aumentam o temor de um pos-
sivel default.

Aumento de impostos

0 governo, em uma tentativa de

compensar o rombo fiscal, promoveu
a criacdo de novos tributos e a elevacdo
de aliquotas jd existentes, atingindo tan-
to empresas quanto cidaddos. Com isso,
a carga tributdria do Brasil alcancou ni-
veis sem precedentes, superando 40% do
PIB, consolidando o pais como um dos
mais onerados do mundo em termos tri-
butdrios. O aumento desproporcional em
impostos sobre consumo, renda e pro-
priedade afetou diretamente a atividade
econdmica, desencorajando novos inves-
timentos e reduzindo o poder de compra
da populacdo.

Perda de competitividade

A elevacdo das tarifas de importacdo,
implementada como estratégia de prote-
¢do ao mercado interno, gerou um efeito
contrdrio ao desejado. O encarecimento
de insumos importados prejudicou diver-
sas industrias, especialmente aquelas de-
pendentes de componentes estrangeiros,
como a automotiva e a de tecnologia. Isso
resultou em produtos finais menos com-
petitivos, tanto no mercado doméstico
quanto no externo. Além disso, 0 aumen-
to nos custos operacionais levou muitas
empresas a reduzirem sua producio ou
até mesmo a encerrarem atividades, am-

pliando o desemprego.

Inflacdo alta e juros elevados

0 IPCA acumulado em 2024 ultrapas-
sou 7%, refletindo a persisténcia da infla-
¢do em patamares elevados. Esse cendrio
obrigou o Banco Central a manter a taxa
Selic acima de 13% durante todo o ano,
elevando o custo do crédito e dificultan-
do o acesso a financiamentos por parte de
empresas e consumidores. A combinacdo
de inflacdo alta e juros elevados ndo ape-
nas restringiu o consumo interno, mas
também tornou os titulos brasileiros me-
nos atraentes para investidores estrangei-
Tos, contribuindo para a fuga de capitais.

Aumento do risco-pais

O CDS (Credit Default Swap), indica-
dor que mede a percepcdo de risco, atin-
giu os niveis mais altos desde 2016, sina-
lizando a crescente incerteza quanto a
capacidade do Brasil de honrar seus com-
promissos financeiros. Esse aumento no
risco-pais é impulsionado ndo apenas pe-
la deterioragdo fiscal, mas também pela
instabilidade politica e pela percepcio de
que o governo ndo possui um plano cla-
1o para reverter a crise. A alta no CDS en-
carece ainda mais o custo de captacio no
mercado externo, criando um circulo vi-

cioso de desconfianca e retracdo de inves-
timentos.

Além disso, o fortalecimento do d6-
lar globalmente, em virtude da politica
monetdria restritiva dos Estados Unidos,
agrava a situagdo. O Federal Reserve man-
teve taxas de juros altas ao longo de 2024,
atraindo investidores para os titulos ame-
ricanos e tornando paises emergentes co-
mo o Brasil menos atrativos.

Com as reservas internacionais bra-
sileiras sob pressdo - caindo de US$ 350
bilhdes em 2022 para menos de US$ 300
bilhes em 2024 - a capacidade de inter-
vencdo do Banco Central no mercado de
cambio estd limitada. Se nada mudar, o
Brasil corre o risco de enfrentar ndo ape-
nas um dolar a R$ 10,00, mas também
um impacto severo na inflacdo, no desem-
prego e na confianca dos consumidores.

Para evitar um colapso, medidas mais
agressivas e eficazes serdo necessdrias, co-
mo cortes reais nos gastos ptiblicos, refor-
ma tributdria ampla para reduzir os en-
cargos sobre a producdo e o consumo, e a
retomada de reformas estruturantes que
incentivem a produtividade e o investi-
mento. Sem isso, o cendrio para 2025 se
tornard ainda mais desafiador.
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