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Desvantagens do comeércio em
moeda local

A ndo ser que o Brasil queira ser magnanimo em favor da integracao entre os membros do Brics,
dificilmente ha justificativa para arcar com os custos de transacao em moeda local
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Na declaracao final da XVI Cupula do

Brics, realizada em Kazan (Russia) no

ultimo més de outubro, anunciou-se o

acolhimento do “uso de moedas locais

em transacoes financeiras entre o0s

paises do Brics e seus parceiros

comerciais”. Nao é de hoje que se

discute a conveniéncia de adotar

moedas locais nas transacoes de

comercio entre paises. Na América Latina, gue nos anos 1980 enfrentava
escassez cronica de divisas, o objetivo era reduzir as transferéncias
internacionais em moeda forte e assim facilitar o intercambio comercial
na regido.

Nesse contexto, em agosto de 1982, foi celebrado o Convénio de
Pagamentos e Créditos Reciprocos (CCR), no ambiente da Associacao
Latino-Americana de Integracao (Aladi). O acordo, operacionalizado pelos
bancos centrais dos paises participantes, prevé compensacoes
quadrimestrais. Os saldos credores e devedores serdo liquidados em
dolares americanos ao final dos meses de abril, agosto e dezembro. O
Brasil deixou de integrar o convénio em 2019.

A ideia renasceu recentemente nas reunides do Brics, agora com outra
motiva¢ao, qual seja a de contrapor-se ao “privilégio exuberante” do
dolar americano. A proposta de uso de moeda local nas trocas
comerciais foi fortemente apoiada pela China e pela Russia. Para os
chineses, esta em marcha a decadéncia americana, que se aceleraria se o
dolar fosse destronado como moeda-rei das transacdes comerciais e
financeiras do mundo. Os russos, por seu turno, buscam livrar-se das
sancdes impostas em consequéncia da invasao da Ucrania.

Acontece que o dodlar esta muito longe de perder sua hegemonia. Desde
o século XIX, o dominio de uma moeda nas transacdes internacionais
correspondeu a condicao de poténcia econdmica de seus emissores, que
detém outras vantagens como, entre outras, instituicoes fortes, respeito
a contratos e estabilidade das regras do jogo. Foi assim com a libra
esterlina britanica e depois com o délar americano. A queda de
participacao dos Estados Unidos no PIB mundial, de 27% para 23% no
ano 2000 (e mais recentemente para 16%), fol compensada pela decisao
do resto do mundo de manter boa parte de suas reservas internacionais
nos bancos de Nova York, segundo assinalou a revista “The Economist”
em matéria recente. O rei dolar manteve seu trono.

Segundo a mesma revista, desde a década passada, o governo chinés
tem buscado elevar os negocios em sua moeda, o yuan. Para tanto, tem
utilizado swaps de moeda e mecanismos de pagamento de transacoes
em moeda local. Cerca de 25% a 30% do comércio exterior de bens e
servicos da China ja sao conduzidos em sua propria moeda. Segundo o
Fundo Monetario Internacional (FMI), todavia, a participacao do dolar nas
reservas internacionais reduziu-se apenas levemente em comparacao
com seu nivel em 1995.

A China nao pode oferecer uma moeda tdo segura e liquida como o
dolar. Seu sistema autoritario esta associado ao controle da conta de
capital. Isso gera incertezas, pois 0s investidores ndo podem estar
seguros se podem sempre fazer remessas para o exterior. Nenhum
outro pais combina, como os Estados Unidos, Estado de direito,
mercados financeiros profundos e liquidos e uma conta de capital
aberta, o que assegura aos investidores a facil repatriacao de seus

recursos, a baixos custos.
Estudo do Federal Reserve (2023) indicou que o dominio do ddlar se

manteve estavel nos ultimos 20 anos, o que se explica também pela
mencionada liquidez. De fato, é mais facil e menos custoso liquidar
operacdes mediante uma Unica troca entre o dolar e a moeda local. Nas
transacdes cogitadas pelo Brics, poderia haver duas transacoes, a
primeira entre as duas moedas locais e a segunda entre elas e o dolar.

A opcao por transacoes em moeda local com os membros do Brics e
desvantajosa para o Brasil. Suponha uma exportacdo de produtos
manufaturados para a india, membro do grupo. O exportador seria
obrigado a receber em rupias, mas, se nao importar produtos e servicos
que possam ser pagos na moeda dos indianos, ficara com um crédito
nessa mesma moeda. A preferéncia sera naturalmente receber em
dolares, mas para tanto sera obrigado a realizar mais uma operacao de
cambio, agora entre rupia e ddlares, arcando com o respectivo custo, o
que reduzira seus lucros e sua competividade.

Hoje, o exportador pode dispor de sua receita de exportacoes em
dolares ou na moeda conversivel que desejar, mas se o acordo dos Brics
avancar e um pais membro como Cuba (agora “parceira” do grupo) exigir
pagar em pesos cubanos, nao tera outra opcao se quiser exportar para
aquele pais.

A nao ser que o Brasil queira ser magnanimo em favor da integracao
entre 0s membros do Brics, dificilmente ha justificativa para arcar com os
custos de transacao em moeda local. Além disso, superamos a situacao
de escassez de divisas que nos atormentava no passado. Hoje, o Brasil é
um credor internacional liquido, ja que as reservas internacionais
superam o valor da divida externa. Ficou para tras a fragilidade do
balanco de pagamentos do século XX. Desapareceu o risco das crises que
nos levavam a suspender pagamentos externos e a enfrentar dificeis
negociacoes da divida externa. Diferentemente dos tempos da escassez
aguda de divisas, pagamos pontualmente nossas transacoes em moeda
forte. Podemos exigir o mesmo de nossos parceiros. Nao faz sentido
renunciar ao dolar, uma moeda conversivel, de alta liquidez e aceita em
todos os mercados cambiais.

Os Brics poderiam criar um mecanismo semelhante ao CCR da América
Latina ou outro sistema de uso de moeda local com compensacdes
periodicas em dolares, mas essa ideia poderia ser vetada pela Russia,
pois o pais permaneceria vulneravel as sanc¢oes. Ao concluir a materia
aqui comentada, a “The Economist” reproduziu a declaracao em que Lula
se queixava do poder do ddlar. “Toda noite eu me pergunto por que
todos os paises tém que basear seu comercio no dolar”, disse ele. "Quem
foi que decidiu isso?” O texto parou ai, sem qualquer comentario. Nem
precisava.



