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ESTABILIZAQAO Chile, Argentina e México tiveram planos apoiados no cambm

Experiéncia cambial dos vizinhos mostra

que

Economlsa

‘e Léa Cristina

Ana. Magdale{ﬁ Horta

° llzelxar que apr&g:,o do dolar te-
nhaﬁmargem para.variar é fator
fundamental j sucesso de
planos de estab;i .zagao. Foi as-
sim mo Chile. Nao foi assim na Ar-

da, segundo ‘arlal!stas. Até porque
a experiéncia intérnacional mos-

tra que planos com ancora cam- .

bial funcionam bem, se.acompa-
nhados de um forte ajuste das
contas publicas. M‘oral da histé-
ria;‘o Brasil'esta: indo pelo cami-
nho certo. E,nquant@ ndo faz seu
ajuste- fiscal; a0 menos permite
que o cambio tenha como se ade-
quar melhor ao mercado

. Apontado como o pais de eco-
nomia mais so6lida na América La-
tina, o Chile tentou uma experién-
cia de cambio fixo no inicio dos

anos 80, que fez a moeda local se -

valorizar demais, provocando au-
mento das importagdes e queda
das exportacoes. Houve quebra-
deira de empresas e os bancos fo-
ram atras. Com isso, o desempre-
go chegou a 30%. A partir de mea-
dos dos anos 80, foi adotado um
regime de bandas -— que hoje va-
riam de acordo com a inflacao —
com forte ajuste fiscal:

— O Chile é a economia mais
s6lida da América Latina, nem
tanto pelo cdmbio, mas pelo forte
ajuste fiscal: em seis anos, as con-
tas publicas registram superavit
de cerca de 2% do PIB — afirma o
chefe do Centro de Economia
Mundial da Fundacao Getiilio Var-

gentina, e ela guase se enrolou
[ icana. Por isso, a:
da cambial pro-
| passada pelo’
| muité. bem-vin-

gas (FGV), Carlos Langoni.

A Argentina nao abriu mao do
cambio fixo — adotado ha cinco
anos — e essa politica quase fez o
pais ir para o buraco por causa
da crise mexicana, ano passado.

Marcelo

Isso porque a paridade de um pa-
ra um do peso com o ddlar pro-
voca uma grande dor-de-cabeca
quando se trata de equilibrar as
contas publicas.

— Com o cambio fixo, o Gover-

Brasil esta mdo pelo caminho certo

no sé pode emitir moeda com las-
tro. O que faz com que o pais fi-
que muito dependente dos capi-
tais externos — explica Honério
Cume, do Instituto de Pesquisas
Econdmicas Aplicadas (Ipea).

O México adotou a banda cam-
bial, mas nao realizou o ajuste de-
vido, deixando o cambio superva-
lorizado. Essa foi uma das razoes
que fez o pais quase falir em de-
zembro de 1994. Em conseqiién-
cia da crise, o PIB mexicano caiu

9% em 1995. Desde a crise, o pais

passou a um regime cambial qua-
se livre, com intervencoes espo-
radicas do Governo:

— Com o cambio livre, as reser-
vas aumentaram, passando a US$
15 bilhoes em 1995. As exporta-
¢oes cresceram 33,2% no ano. —
diz Ib Teixeira, da FGV.

No caso do Brasil, diz Langoni,
a falta de acordo politico em tor-
no das reformas exige que o pais
dé mais flexibilidade ao cambio
para evitar o forte desequilibrio
na balanca de pagamentos.

— Enquanto existir diferenca
entre a inflacdo brasileira e a
mundial, e nao tivermos ajuste
fiscal, vocé tem que manter um
regime cambial com certo grau
de flexibilidade.

A partida, porém, amda nao es-
ta ganha. Para Aloisio Aragjo, do
Instituto de Matemética Pura
Aplicada (Impa) e da FGV, a flexi-
bilidade deve ser maior:

— Estamos no limite do racio-
nal. O cambio é mantido com al-
guma rigidez, o que acarreta uma
variacdo menor dos precos, des-.
favorecendo o setor exportador €
aindustria e provocando taxas de
juros altas. m




