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rmadilha fiscal brasileira é tao

corrosiva quanto o cambio argentino

Sustentabilidade depende da coeréncia entre politicas e
da persisténcia na estabilidade

A Argentina chegou ao go-
verno de Javier Milei no fim de
2023, apds mais de uma década
de desequilibrio macroeconémi-
co: inflacdo acima de 200%, for-
te desvalorizacao cambial, que-
da da renda per capita, déficits
fiscais persistentes, controles de
precos e multiplas taxas de cam-
bio. O pais enfrentava um colap-
so classico, que exigia um ajuste
rapido e profundo.

0 novo governo iniciou um
programa de estabilizacao ambi-
cioso. A primeira medida foi uma
desvalorizacao de mais de 50%
do peso ante o délar, seguida da
adocao de um regime de bandas
de flutuacao -insuficiente, porém,
para que a taxa de cambio dei-
xasse de estar supervalorizada.
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Vieram, na sequéncia, um ajuste
fiscal severo -corte de 4,5 pontos
do PIB em gastos primarios-, eli-
minacao de subsidios, recompo-
sicdo de impostos sobre expor-
tacoes e o retorno do superavit
primdrio em 2024, algo inédito
em anos.

Houve também desindexa-
cao e liberalizacao de precos,
inclusive tarifas publicas. O im-
pacto inicial foi expressivo: a in-
flacao mensal caiu de 26%, em
dezembro de 2023, para abaixo
de 3%, no inicio de 2025, enquan-
to o setor externo se beneficiou
da recuperacao agricola e da que-
da das importacoes.

Entretanto, ao tentar acelerar
a desinflacao sem liberar comple-
tamente o cambio, mantendo o

Moderno mesmo
é facilitar a vida.

peso artificialmente valorizado,
0 governo comprometeu parte do
sucesso obtido até ali. A moeda
cara dificultou a recomposicao
de reservas e fragilizou o equi-
librio externo, gerando perda de
divisas e risco a credibilidade
do ajuste.

Apesar das tensoes, 0 gover-
no sobreviveu politicamente. No
domingo (26), nas eleicoes legis-
lativas de outubro de 2025, o par-
tido de Milei, que até entdo de-
tinha cerca de 15% das cadeiras
na Camara, ampliou substancial-
mente sua base, fortalecendo a
capacidade de articulacao e apro-
vacao de reformas e reduzindo
a dependéncia de aliancas pon-
tuais com a oposicao.

O caso argentino serve de

alerta ao Brasil, que vive sua pré-
pria armadilha de credibilida-
de, mas no campo fiscal. Aqui, o
cambio é flutuante, e as reservas
sao robustas. Contudo, o Orca-
mento € rigido, e as regras fiscais
sao frageis. Nos ultimos meses, o
quadro se agravou com medidas
que elevam gastos fora do Orca-
mento. Duas decisoes chamam
a atencdo: a proposta aprovada
no Senado que coloca “projetos
estratégicos” da Defesa fora dos
limites de despesa e da meta de
primario e, na Camara, o0 proje-
to de lei complementar 163/2025,
que exclui despesas temporarias
com educacao e saude dessas mé-
tricas também. Nao sao excecoes
técnicas, mas uma desfiguracao
do teto fiscal, que perde forca
quando gastos nao imprevisiveis
sao retirados das regras.

A armadilha fiscal brasilei-
ra é menos visivel que a cambial
argentina, mas igualmente corro-
siva. Sem clareza sobre a trajeto-
ria da divida e a confianca na ca-
pacidade do governo de cumprir
metas criveis, o custo de finan-
ciamento seguira elevado. Juros
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altos por tempo prolongado com-
prometem investimento, produ-
tividade e crescimento -podendo
levar a dominancia fiscal.

A credibilidade nao se decre-
ta. Ela precisa ser construida. A
sustentabilidade, fiscal ou cam-
bial, depende da coeréncia en-
tre politicas e da persisténcia na
estabilidade. Para escapar da ar-
madilha, o Brasil precisa de um
arcabouco fiscal solido e vontade
politica para resistir as tentacoes
de curto prazo.

Mais do que a vitoria eleitoral
de Milei, o fato mais impressio-
nante foi o populismo ter ficado
para tras. Em um pais historica-
mente marcado por promessas
faceis e crises recorrentes, 0 apoio
renovado a um governo que de-
fende disciplina fiscal e reformas
liberais revela uma mensagem
poderosa: a sociedade argentina
comeca a enxergar na estabilida-
de e na responsabilidade econo-
mica um caminho de esperanca.
Essa virada de chave pode ser,
em ultima instancia, o legado
mais duradouro das eleicoes le-
gislativas argentinas de 2025.
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Emenda que garante contratacao da geracao de Candiota 3 passa no Congresso

/ ENERGIA

Desde que a usina a carvao
Candiota 3 teve o seu contrato de
longo prazo de comercializacao de
energia encerrado no inicio deste
ano, varias movimentacoes a fa-
vor e contrarias a continuidade da
planta tém sido tomadas ao longo
de 2025. A mais recente acao é po-
sitiva para a continuidade da ope-
racao do empreendimento, ja que
nesta quintafeira (30) foi apro-
vada no Congresso Nacional a
Emenda 37, do senador catarinen-
se Esperidido Amin (PP), a Medida
Provisoria (MP) 1304/25. A MP, de
um modo geral, prop6e uma reor-
ganizacao do setor elétrico nacio-
nal e a emenda assegura a contra-
tacao da geracao da termelétrica
gaucha até o ano de 2040.

Agora, o assunto vai ser enca-
minhado para a sancao ou veto da
Presidéncia da Reptiblica. O presi-
dente da Associacao Brasileira do

Carbono Sustentavel (ABCS), Fer-
nando Zancan, celebra a decisao
do Congresso. “E importante frisar
que com isso estamos construin-
do o futuro da nossa indiistria e
do Rio Grande do Sul”, ressalta
o dirigente.

Quanto a questao dos gases
de efeito estufa que térmicas a
carvao ocasionam, Zancan argu-
menta que, ao longo dos proximos
15 anos, poderao ser buscadas tec-
nologias para a neutralidade das
emissoes, via captura e armaze-
namento de carbono. Ele comenta
que hoje as usinas a carvao nacio-
nal tém impacto irrelevante nas
emissoes do Brasil (0,3%, de acor-
do com o representante da ABCS).

Ja o gerente de Transicao
Energética do Instituto Interna-
cional Arayara, John Fernando
de Farias Wurdig, lamenta esse
apoio dado ao carvao as véspe-
ras da 302 Conferéncia das Nacoes
Unidas sobre as Mudancas Clima-

ticas (COP30), que sera realizada
no Brasil, em Belém do Para. “Es-
tamos vivendo um retrocesso”,
critica Wurdig. Segundo ele, essa
postura nao € a de uma transicao
energética adequada.

Atualmente, o complexo a
carvao no municipio de Candiota
tem procurado opcoes para ven-
der sua geracao no mercado spot

(de curto prazo), ja tendo expor-
tado energia para a Argentina.
O empreendimento tem uma po-
téncia instalada de 350 MW, su-
ficiente para atender a 1 milhdo
de pessoas. O consumo médio de
carvao da unidade, em condicoes
normais de operacao, é de aproxi-
madamente 1,5 milhdo de tonela-
das ao ano.
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Usina gaticha a carvao tem operado com contratos de curto prazo
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Ministro projeta
normalidade nas
relacoes com EUA

/ COMERCIO EXTERIOR

O ministro da Saude, Ale-
xandre Padilha, disse que o Bra-
sil esta aberto para negociacao e
para a normalidade nas relacoes
econdmicas com os Estados Uni-
dos e com outros paises, e que 0
relato do presidente da Republi-
ca, Luiz Inacio Lula da Silva sobre
a relacao com o presidente norte-
-americano, Donald Trump, foi
positivo. A declaracao foi dada
no 292 congresso da Associacao
Brasileira de Planos de Saude
(Abramge).

Segundo ele, a partir de ago-
ra, a expectativa é que as rela-
coes diplomaticas entre os dois
paises volte a normalidade, e que
a cooperacao se da ha mais de
200 anos.



