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A situagio politica e econdmica da Argen-
tina é constantemente noticiada pela midia
brasileira. A proximidade geografica e a
relagdo histdrica entre os dois paises fa-
zem com que 0s acontecimentos na antiga
Provincia do Rio da Prata sejam objeto de
permanente interesse entre nos. Neste ano
que marca o final do governo de Mauricio
Macri, a Argentina atravessa um novo
momento de vulnerabilidade econdmica
cuja extensdo nao sé afeta negativamente
suas relacdes comerciais com o Brasil e
os demais paises da regido, como podera
influenciar o péndulo politico latino-
-americano.

Mauricio Macri chegou a presidéncia da
Republica Argentina ao obter 51,3% dos
votos validos contra 48,7% do peronista
Daniel Scioli no turno final. Em dezembro
de 2015, assumiu a presidéncia em uma ce-
rimonia que ndo contou com a presenga de
sua antecessora, Cristina Kirchner. O acir-
rado processo eleitoral, o desempenho ne-
gativo da economia nos anos precedentes e
a composic¢io politica no Senado da Nagéo
e na Cédmara de Deputados indicavam que
o novo presidente enfrentaria os desafios
de um pais extremamente polarizado, com
graves problemas econdmicos e auséncia de
maioria parlamentar.

Passados trés anos, o otimismo do entdo
candidato Macri ndo encontrou guarida

nos resultados do desempenho econdmico
argentino. O quadro de estagnagio da ati-
vidade, que se prolongara desde 2012 aos
dois primeiros anos do mandato, parece
ter dado vez a uma conjuntura de ainda
maiores dificuldades. Assim, no dltimo
trimestre de 2018, o PIB argentino sofreu
uma forte queda de 6,2% em relacido ao
mesmo periodo do ano anterior, comple-
tando trés trimestres de variacdo negativa,
o0 que piorou o quadro do desemprego. Ao
mesmo tempo, o pais voltou a conviver
com altas taxas de inflacdo, fechando o
ano de 2018 em patamar superior a 40%,
sobretudo devido ao aumento nos pregos
administrados que, apds cortes de subsi-
dios, cresceram em média 71% no ano. No
front externo, os déficits comerciais e em
transagdes correntes vém se repetindo, sen-
do que o saldo negativo em conta corrente
ultrapassou o montante de US$ 30 bilhoes
em 2018, e os investimentos externos nao
recobraram os niveis anteriores aos do ano
de 2012. Em lugar do prometido “orde-
namento macroecondmico’, a Argentina
mergulhou na crise.

Em alguma medida, — o que futuras
andlises ainda deverdo esclarecer —, a crise
econdmica de 2018 associa-se a decisoes
de politica econémica do préprio governo
Macri. No primeiro ano do mandato, o
governo levou a termo uma negociagdo
com os chamados Fundos Abutres que per-
mitiu ao pais captar recursos no mercado
internacional de capitais. Assim, depois de
se manter estavel no patamar de US$ 150
bilhées durante varios anos, a divida exter-
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na argentina saltou para cerca de US$ 250
bilhdes em 2018, sendo que praticamente
a totalidade desse aumento ocorreu em
virtude de empréstimos contraidos pelo
governo que serviram a um s tempo para
financiar os déficits publicos e as transagoes
correntes com o exterior, além de amplia-
rem as reservas internacionais do pais.

A maior exposi¢ido do governo argentino
aos riscos do financiamento em moeda
estrangeira veio logo cobrar seu preco no
primeiro semestre de 2018, quando, sob um
contexto de retomada da alta das taxas de
juros norte-americanas, se presenciou um
rapido declinio das reservas internacionais
e uma forte desvalorizagdo do peso, com
evidente impacto sobre as financas publicas
argentinas. Diante da gravidade dos pro-
blemas, o acordo com o Fundo Monetario
Internacional foi a alternativa escolhida
pelo governo para remediar a situagao de
fragilidade em que adentrou o pais.

A forte piora no desempenho da econo-
mia evidenciou-se no segundo trimestre de
2018. De forma abrupta, inesperada para
0 governo e com inicio no setor externo, a
crise argentina parece cumprir os requisitos
que a qualificam como uma crise de parada
repentina — ou sudden stop crisis. O termo,
segundo o economista Rudiger Dornbush,
origina-se de um ditado de banqueiros que
remete a problemas de parada repentina
em sistemas economicos: “It is not speed
that kills, it is the sudden stop”. Esse tipo
de crise relaciona-se diretamente com uma
rapida e representativa reversao no fluxo de
capital externo, sendo que os paises afeta-
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dos apresentam caracteristicas comuns nos
gatilhos para o seu inicio e nos efeitos sobre
a economia nacional. A probabilidade de
sua ocorréncia, desvelada pela deprecia¢ao
da moeda nacional e pelo aumento nas ta-
xas de juros, é tanto maior quanto maiores
as fragilidades macroecondmicas a que se
expde o pais.

Mauricio Macri iniciou seu governo em
um cendrio polarizado em termos politicos
e instavel no ambito econdmico. Sua deci-
sdo de ampliar o endividamento externo
do setor publico, no entanto, agravou a
fragilidade das financas governamentais.
No momento em que as reservas interna-
cionais declinaram rapidamente e a moeda
nacional se desvalorizou, em meio ao au-
mento das taxas de juros estadunidenses,
o0 governo acabou por colher ndo o “orde-
namento’, mas o declinio na atividade da
economia. A vulnerabilidade continuada
no desempenho argentino agravou-se ain-
da mais apds as politicas implementadas
por Mauricio Macri, e o acordo com o
FMI néo mitigou, pelo menos em curto
prazo, os efeitos da parada repentina.
A crise ndo s6 podera afetar diretamente
as elei¢oes presidenciais que se sucederao
em novembro deste ano, como também a
credibilidade do pais em um eventual mo-
mento de “volta ao mundo’, parafraseando
o proprio presidente Macri.
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