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éspeculatlvo é s6 hipétese -

Economlst vé coeréncia na politica de desvalorizagao gradual

L Bankd 1997

do Rio

Economistas estrangeiros néo
descartam a possibilidade de o
Brasil sofrer ataque especulativo
semelhante ao do sudeste asidtico
e, mais recentemente, ao da Co-
16mbia. O professor de Economia
da Universidade de Hohenheim
(Alemanha) Hans Michel Traut-
wein lembra que o déficit comer-
cial, um dos problemas brasilei-
ros — que também existe na Asia
—, funciona justamente como ins-
trumento especulativo.

O professor destacou, no entan-
to, que esse’ movimento ocorreu
primeiro na Asia em fungio de
sua fragilidade. “Ndo falem que
estou prevendo isso para o Bra-
sil, mas ndo afasto a hipdtese.
Nio é bom ficar falando, sendo
acaba acontecendo”, enfatizou.

Trautwein e o diretor do Banco
Europeu para Reconstrugéo e De-
senvolvimento, Chistof Ruhl, par-
ticiparam, ontem, do seminério “A
Globalizac¢do no Mercado Finan-
ceiro e o Impacto nas Economias
em Desenvolvimento”, promovido

pela Associagdo Nacional das Ins- -

tituigdes do Mercado Aberto (An-
dima). Ambos concordam que tan-
to o real quanto o peso argentino
estio valorizados. No entanto, re-
conhecem que os dois paises tém
apresentado muitas resisténcias.
“H4 um ano que se fala que as
duas moedas estdo valorizadas en-
tre 10% e 20%. Ainda assim, 0S
dois mercados ndo sofreram ata-
ques especulativos. Isso € sur-
preendente. Nio tem exphcagao ,
assinalou Ruhl. Para ele, porém, a
politica adotada pelo Brasil, de

desvalorizacfo gradual da moeda, €

coerente. “Se houver desvaloriza-
¢do de curto prazo, poderé ser
acentuada e levar ao ataque espe-
culativo”. Ele alertou que uma for-
te desvalorizacio no curto espago
s6 seria bem sucedida se o Pais ti-
vesse forga suficiente para agiientar
um eventual ataque especulativo.
Ruhl destacou, contudo, que a
desvalorizagio gradual do real de-
ve ser acompanhada pelo aumento
de produtividade no Pais. “Se o
Brasil conseguir essa interagdo, es-
tara num caminho vidvel”, ponde-

rou. E este movimento gradual,
completou Trautwein, tem ameni- -
zado os efeitos da sobrevaloriza- -
¢do da moeda, como o desempre--

'go. “O problema é saber por quan-

to tempo essa sobrevalorizacdo se-
14 tolerada politicamente no Bra-
sil”, argumentou o economista.
Preocupado com a repercussio -
de suas declarag¢des, Ruhl ameni-- -
zou suas consideragdes sobre a
politica monetaria do Brasil. Ini-
cialmente, o economista hav1ar .
atribuido o problema na Asia ao-,
grande fluxo de capital estrangel- -
ro que ingressou naquele merca-.’
do. Lembrado por jornalistas de-
que a economia brasileira também
tem recebido forte inje¢édo de re-
cursos externos, o economista,
comegou, entdo, a assinalar as di-
ferencas entre os paises. “Pela ex-.
penencxa que tenho na Europa,"|
acho mais prudente para a Améri-’
ca Latina manter uma politica de
longo prazo.” Ao final da entre-
vista, tanto Chistof Ruhl quanto .
Hans-Michel Trautwein disseram. -
ainda ndo ter feito qualquer andli- -~
se sobre a crise na Colémbia.
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