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B
rasília – A deci-
são liminar do 
ministro Flávio 
Dino, do Supre-

mo Tribunal Federal, que 
determinou que leis e or-
dens judiciais de governos 
estrangeiros não têm valida-
de automática no Brasil sem 
homologação judicial, criou 
uma das situações mais deli-
cadas da história recente do 
sistema fi nanceiro nacional. 
O alvo imediato é a chama-
da Lei Magnitsky, legislação 
norte-americana criada em 
2012 após a morte do advo-
gado russo Sergei Magnit-
sky, e que autoriza Washin-
gton a impor sanções contra 
indivíduos estrangeiros acu-
sados de corrupção ou vio-
lações de direitos humanos. 
Recentemente, sob infl uên-
cia direta do ex-presidente 
Donald Trump, a norma foi 
utilizada para atingir minis-

tros brasileiros, entre eles 
Alexandre de Moraes, acu-
sado nos Estados Unidos de 
abuso de autoridade.

A decisão de Dino co-
locou os principais bancos 
brasileiros — Itaú Uniban-
co, Bradesco, Santander Bra-
sil, Banco do Brasil e Caixa 
Econômica Federal — em 
posição inédita de confron-
to entre Brasília e Washing-
ton. Esses bancos dependem 
de contas de compensação 
em Nova York para reali-
zar operações em dólar, ba-

se de quase todo o comércio 
exterior e das transações de 
commodities. Caso desobe-
deçam às ordens america-
nas e mantenham contas ou 
operações de ministros atin-
gidos pelas sanções, correm 
o risco de perder o acesso ao 
sistema fi nanceiro dos Es-
tados Unidos. Isso signifi -
caria, em termos práticos, 
a impossibilidade de liqui-
dar contratos internacio-
nais, efetuar importações e 
exportações e manter linhas 
de crédito em moeda forte.
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Além da ameaça de blo-
queio em dólar, existe o ris-
co de exclusão do sis-
tema global de 
pagamentos 
Swift, algo já im-
posto a países 
como Irã e 
Rússia. Sem o 
Swift, as ins-
tituições 
brasilei-
ras fi cariam 
virtualmente 
isoladas do circuito 
fi nanceiro in-
ternacional, 
incapazes 
de proces-
sar transfe-
rências re-
gulares com 
bancos es-
trangeiros. 
Para econo-
mistas, esse 
cenário equi-
valeria a um es-
trangulamento 
do comércio ex-
terior e poderia 
paralisar setores 
inteiros da economia.

Outro ponto sensível são 
as multas bilionárias que 
podem ser impostas pelos 
órgãos reguladores america-
nos. O exemplo mais citado 
é o do BNP Paribas, punido 
em 2014 com uma penalida-
de de quase nove bilhões de 
dólares por descumprir em-
bargos dos Estados Unidos. 
Para bancos brasileiros com 
presença no mercado ame-
ricano, como o Itaú em Mia-
mi ou o Bradesco em Nova 
York, o risco é semelhante. 
A simples abertura de pro-
cessos já seria sufi ciente pa-
ra provocar rebaixamento 
das notas de crédito pelas 
agências internacionais e 
gerar fuga de capitais.

Há ainda o temor de 
congelamento imediato de 
ativos mantidos em terri-
tório americano. Filiais de 
bancos nacionais nos Esta-
dos Unidos poderiam ter 
suas reservas de liquidez, 
contas de clientes e opera-
ções fi nanceiras bloqueadas 
por decisão unilateral do Te-
souro americano. Essa me-
dida afetaria diretamente as 
linhas de fi nanciamento ex-
ternas do Brasil e compro-
meteria o refi nanciamento 
da dívida pública no mer-

cado internacional.
Os impactos no mercado 

interno seriam imediatos. 
A cotação do dólar sofreria 
uma disparada, elevando os 
preços de importados como 
medicamentos, combustí-
veis e eletrônicos. A infl ação 
ganharia fôlego adicional e 
o custo do crédito aumen-
taria de forma acentuada. 
Empresas que dependem de 
fi nanciamento externo ve-
riam suas linhas de crédito 
secarem, e investidores es-
trangeiros reduziriam dras-
ticamente sua exposição à 
bolsa e à dívida brasileira, 
agravando a instabilidade fi -
nanceira.

No limite, o governo po-
deria ser forçado a inter-
vir diretamente para salvar 
bancos em difi culdade. O 
Banco Central teria de in-
jetar liquidez emergencial, 
criar mecanismos de com-
pensação em moedas alter-
nativas como o yuan chinês 
ou o euro, e até assumir per-
das bilionárias em caso de 
quebra de uma instituição 
de caráter sistêmico. A expe-
riência de países sanciona-
dos mostra que esse tipo de 
medida gera distorções pro-
fundas e duradouras.

A leitura política do epi-

sódio é que Dino buscou 
afi rmar a soberania nacio-
nal diante da ingerência es-
trangeira, declarando que 
nenhuma lei de fora pode se 
sobrepor ao ordenamento 
jurídico brasileiro. Porém, 
analistas conservadores lem-
bram que, embora a decisão 
seja correta no plano jurí-
dico, sua execução sem um 
plano diplomático consis-
tente pode arrastar o Brasil 
para um isolamento perigo-
so. Economistas como Mar-
cos Lisboa, presidente do 
Insper, e políticos liberais 
como Kim Kataguiri alertam 
que o país corre o risco de 
ser comparado a economias 
sancionadas como a argenti-
na em momentos de colapso 
fi nanceiro.

Em conversas reserva-
das, o presidente do Ban-
co Central, Roberto Cam-
pos Neto, teria manifestado 
preocupação com os des-
dobramentos de uma crise 
bancária internacional, que 
poderia estourar em ques-
tão de dias caso os Estados 
Unidos apliquem sanções 
contra instituições brasilei-
ras. Nos bastidores, executi-
vos de bancos estrangeiros 
descrevem o momento co-
mo devastador. 
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