Discipulo de Dornbusch evita polémica

por Mariza Louven
do Rio ,

Os paises com apreciagio cam-
bial superior a 30% dificilmente
‘conseguem deixar de fazer desva-
lorizagdes de suas moedas. Esta é
uma das constata¢des do econo-
mista 1lan Goldfajn, professor da

'Brandeis University. Ele acaba de
publicar um trabalho em que ana-
lisa as taxas de cAmbio de 93 pai-
ses entre 1960 e 1994, O discipu-
lo de Rudiger Dornbusch, com

~quem escreveu um “paper” sobre
crises cambiais e colapsos, ao
contrério do professor, recusou-se
a falar sobre a srtuagao “cambial
do Brasil para n#io criar polémica.
Segundo Goldfajn, o estudo elabo-

| g—

rado junto com o atval chefe do de-
partamento de pesquisas do banco
Central do Chile, Rodrigo Velas-

_ quez, € basicamente estatistico. Per-

mite saber em que paises houve va-
loriza¢do cambial, em que perfodo,
por quanto tempo, s¢ dependeram do
regime (taxas de cAmbio fixas ou flu-
tuantes), em que regime as taxas ten-
dem 2 apreciagiio e se houve mais ou
menos casos na dltima década.

A primeira conclusgo é de que pai-
ses com taxa de cidmbio fixa, como
a Argentina, tendem a esperar que os
precos facam o ajuste. Isso pode
acontecer quando a queda da infla-

) gao interna é maior do quea externa.

Segundo ele, a amostra considerada
no estudo revela que quando a apre-

ciagfio cambial € muito forte, acima
de 30%, a solucio & a desvalori 17agao
cambial. No estudo, entre os 93 pai-
ses, ndo houve nenhum caso de ajus-
te sem desvalorizagdo, quando a
apreciagdo foi superior a 35%.

'O estudo revela também que hou-

ve mais casos de valorizagdo cam-
bial na década de 80 do que nas duas

décadas anteriores. A seu ver, isso

pode.ter acontecido em decorréncia
da elevagdo da inflagdo em diversos
paises e da mobilidade do capital,
que entra entra em dado momento,
provocando grande valorizacio

" cambial. De 1960 a 1994 o nimero
* de casos quadruplicou,

Goldfajn participou ontem do 14°
Encontro da Sociedade Latino-ame-

ricana de Econometria, realizado es-
ta semana no Instituto de Matemati-
ca Pura e Aplicada (IMPA). A situa-

~ ¢flo cambial da Argentina, que man-
tém taxas de cdmbio fixas e a do

Brasil, com a banda cambial, foram
alguns dos temas que levantaram

. polémica durante o evento.

Goldfajn, aos trinta anos, fala
quatro idiomas e estd no Brasil
como professor convidado da
PUC-RJ e da Universidade Fede-
ral do Estado do Rio de Janeiro. E
também doutor pelo Instituto de
Tecnologia de Massachussetts,
onde foi aluno de Rudiger Dorn-
busch, e seu trabalho sobre cam-
bio tem sido muito requisitado pe-

los participantes do evento. —



