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Nao fossem fatores internacionais, RS/USS estaria proximo dos 5,60

Parece haver um movimento comum que explicaria parte da desvaloriza¢ao do real

A cotacdo do RS$/USS che-
gou, nos ultimos dias, em 6,30.
Embora em termos nominais re-
presente o0 maior valor ja regis-
trado, é preciso cuidado nesse
tipo de comparacao, ja que tive-
mos inflacao ao longo do tempo.
Descontando a inflacdo do Brasil
e dos EUA, esses 6,30 sao seme-
lhantes aos 5,60 atingidos logo
apos a eclosdo da pandemia, em
meados de 2020; mas ainda es-
tao bastante abaixo do pico his-
torico, no final de 2002 (a precos
de hoje, o RS/USS tocou os 8,50
aquele momento).

Na média do regime de cam-
bio flutuante, de janeiro de 1999
até agora, a cotacao do R$/USS foi
de cerca de 4,90, ja descontada a
inflacao desse periodo. Portanto,
a cotacao de nossa moeda esta,

hoje, bastante desvalorizada.

A depreciacao do real desde
o final de 2023, quando a cotacao
estava em torno de 4,90, chega a
quase 30%. Trata-se de uma va-
riacao bastante acentuada, sem
sombra de davida. Seria esse um
movimento decorrente somente
de fatores domésticos?

Uma forma de tentar respon-
der a essa pergunta é pela obser-
vacao do comportamento de ou-
tras moedas. O peso mexicano
acumula desvalorizacao de cerca
de 15% neste ano, ao passo que
o0 ddlar canadense e o won sul-
-coreano perderam cerca de 10%
do valor. Com efeito, parece ha-
ver um movimento comum, que
explicaria ao menos parte de nos-
sa desvalorizacao.

De fato, esse fator comum
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esta associado ao fortalecimento
do délar norte-americano. Ao lon-
go deste ano, ele ganhou cerca de
7% frente as principais moedas.
Exercicios estatisticos apontam
que cada 1% de valorizacao do
dolar ante as moedas fortes gera
uma depreciacao de cerca de 2%
do real. Assim, quase metade dos
30% de desvalorizacao de nossa
moeda podem ser atribuidos a fa-
tores internacionais (dolar e pre-
cos de commodities). Caso esses
fatores nao tivessem mudado ao
longo de 2024, o RS/USS estaria
hoje préximo dos 5,60.

E o que mudou la fora para
gerar esse fortalecimento do do-
lar? Primeiro, a resiliéncia da
atividade econdmica e da infla-
cao nos EUA, que levou o banco
central deles a reavaliar a trajeto-

ria de reducéo dos juros. Em se-
gundo lugar, a vitéria de Donald
Trump, que vem sinalizando
uma politica econdmica que po-
dera gerar ainda mais pressao in-
flacionaria nos EUA e aumentar
os déficits fiscais, empurrando o
juro deles para cima.

O fortalecimento do dolar
nao é boa noticia para os emer-
gentes: um estudo recente do
FMI (“Emerging Market Econo-
mies Bear the Brunt of a Stronger
Dollar”) apontou que cada 10%
de valorizacao do dolar norte-a-
mericano, caso seja permanente,
reduz o crescimento do PIB dos
emergentes em cerca de 1,9 p.p.
um ano apds esse choque.

O que o governo brasileiro
pode fazer diante disso? No cur-
to prazo, o Banco Central deve
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evitar disfuncionalidade no mer-
cado cambial, provendo liquidez
-vendendo dolares-, como fez en-
tre agosto e dezembro de 2019,
quando vendeu quase USS 37 bi-
lhoes, e em 2020, com outros USS
25 bilhoes. Vale notar que as re-
servas internacionais sdao eleva-
das e subiram (na métrica “ARA”
do FMI, temos um excesso de cer-
ca de USS 77 bilhoes).

Contudo, o mais importante
¢ atacar os fatores mais “funda-
mentais”, que explicam a outra
metade da desvalorizacao e es-
tao associados a perda de credi-
bilidade da politica fiscal. Isso
poderia ser feito recuando das
decisoes de revisar para baixo as
metas fiscais de 2025 e 2026 e de
propor a isencao de Imposto de
Renda quem ganha até RS 5.000.
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Municipios restringem servicos no Rio Grande do Sul
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Ao menos 142 prefeituras do
Rio Grande do Sul estdo restrin-
gindo servicos publicos em razao
de dificuldades para abastecer
veiculos com diesel, aponta le-
vantamento divulgado pela Fe-
deracao das Associacoes de Mu-
nicipios do Rio Grande do Sul
(Famurs).

De acordo com a entida-
de, prefeitos estdo priorizando o
abastecimento de ambulancias e
outros servicos de saude.

Servicos que exigem maqui-
nario pesado, como obras, tam-
bém estdo sendo replanejados.
“Essa situacao tende a se agravar
se nenhuma medida de garantia
do abastecimento for tomada. Te-
mos o risco de que isso afete o
transporte escolar e o transpor-
te de pacientes para outras cida-
des. Vamos levar esses dados ao
governador e reforcar a necessi-
dade de buscarmos alternativas
para garantir o pleno funciona-
mento dos servicos. Precisamos
de respostas efetivas, especial-
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Prefeitos priorizam uso por ambulancias e por outros servigos de satide

mente por parte do governo fe-
deral”, afirmou a presidente da
Famurs e prefeita de Nonoai (RS),
Adriane Perin de Oliveira. Nota
técnica da Agéncia Nacional do
Petroleo, Gas e Biocombustiveis
(ANP) diz que o mercado brasi-
leiro passa hoje por “situacao ex-
cepcional de risco” causada pela
retracao das importacoes apds o
inicio da guerra no Ira.

O conflito jogou pressao so-

bre os estoques existentes no pais
e sobre a Petrobras, principal for-
necedora do mercado interno.
Nos primeiros 17 dias de marco,
diz a agéncia, 0 volume de com-
bustiveis importado caiu quase
60% em relacao ao mesmo perio-
do do ano anterior.

0 Brasil depende de importa-
coes para abastecer cerca de 30%
do consumo de diesel e cerca de
10% do consumo de gasolina.

* Sujeito a analise de crédito.

Entrega da declaracao do Imposto
de Renda 2026 inicia hoje

/ TRIBUTOS

Nesta segunda-feira inicia o
prazo oficial para envio da De-
claracao do Imposto de Renda da
Pessoa Fisica (IRPF) 2026. Os con-
tribuintes terdao até 29 de maio
de 2026, as 23h59min59s (hora-
rio de Brasilia), para encaminhar
as informacoes. O envio pode ser
realizado por meio do programa
gerador da declaracao, disponi-
bilizado pela Receita, além das
opcées como o sistema online e
o aplicativo Meu Imposto de Ren-
da. A Instrucao Normativa RFB
n® 2312, publicada pela Receita
Federal, define quem esta obriga-
do a declarar, os prazos de entre-
ga, as formas de preenchimento e
pagamento do imposto, além das
penalidades para quem deixar de
prestar contas ao Fisco dentro do
prazo. Estao obrigados a apresen-
tar a declaracao os contribuintes
que receberam, ao longo de 2025,
rendimentos tributaveis superiores
aR$ 35.584.

Devem declarar também
aqueles que obtiveram rendimen-
tos isentos, nao tributaveis ou tri-
butados exclusivamente na fonte
acima de RS 200 mil no periodo.
A obrigatoriedade se estende ain-
da a quem realizou operacdes em
bolsas de valores acima de RS 40
mil no ano ou que tenha registrado
ganhos liquidos sujeitos a incidén-
cia do imposto. A Receita mantém
a possibilidade de utilizacao da de-
claracao pré-preenchida, que reu-
ne dados recebidos de diferentes
bases de informacao do governo
e de entidades privadas. Entre elas
estao registros do eSocial, decla-
racoes de servicos médicos, infor-
macoes de instituicoes financeiras,
dados de operacoes imobiliarias e
movimentagbes com criptoativos
informadas ao Fisco. Quem perder
o0 prazo ou deixar de apresentar a
declaracao, quando obrigado, es-
tara sujeito a multa de 1% ao més-
-calendario ou fracao sobre o im-
posto devido, limitada a 20% do
valor total.



