Analistas descartam desvalorizacao no curto prazo

Mudanca brusca na taxa de cambio provocaria mais recessao, a exemplo do que ocorreu em 1983, dizem economistas . .,
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 Uma semana depois de o Gover-
no ter lancado o pacote fiscal,
exigindo sacrificio da populagao
em prol do pais, o mercado sus-
pira aliviado com o fato da opgao
de desvalorizar o cambio conti-
nuar trancada a sete chaves na
caixa de maldades da equipe eco-
ndmica. Uma mexida no cambio,
dizem os analistas, poderia ex-
plodir o Real e levar o pais a uma
‘recessdo bem mais profunda do
que a prevista para o inicio de
1998. A mudanca da politica cam-

bial, que nasceu como ancora do .’

Real, poderia provocar uma crise
de confianca em relacdo ao Bra-
sil, a exemplo do que ocorreu na
Asia, quando os paises desvalori-
'zam suas moedas e deixaram
transparecer que eram frageis.

— A desvalorizagao teria um
-efeito catastréfico — diz o econo-
mista Luiz Roberto Cunha.

Por isso, os economistas reco-
‘mendam que este recurso so seja
‘usado em dltimo caso. Segundo
Paulo Mallmann, diretor do Bic-
banco, se o cendrio atual piorar, o
Governo pode até cogitar a ida ao
Fundo Monetério Internacional
(FMI), mas deve deixar a opg¢ao
da desvalorizacao de lado.

— Se a crise se estabilizar, o pa-
‘cote serd suficiente e os estran-
‘geiros vao recuperar a confianga
‘no Brasil. Se piorar muito, o pais
pode até ir ao Fundo, mas desva-
lorizar seria correr um risco enor-
me — diz Mallman.

Pais poderia sofrer uma

recessao pior que a de 1983

A volta da inflacdo é a maior
-ameaga que o abandono da anco-
ra cambial poderia trazer ao pais.
:Com a desvalorizagdo do Real, os
produtos importados ficariam
mais caros, o que-faria subir tam-
bém os precos das mercadorias

nacionais que foram reduzidos

“para énfrentar a'concorréncia ex-

‘terna. Fora isso, as empresas tam-

hém teriam de arcar com a alta de
alguns insumos importados, o
-que encareceria seus custos e,
‘conseqlientemente, seria repas-
sado para 0s precos.

A partir dai, os efeitos viriam
-em cadeia. Com os produtos cus-
-tando mais e a inflacdo corroen-
+do os salarios, haveria um empo-
‘brecimento da populacdo, que
passaria a comprar menos e for-
caria a reducéo da atividade eco-
nomica. A equacdo estaria com-
‘pleta: recessao.

- — O efeito da abertura tornaria
-um cenério de desvalorizacao
“muito mais dramético. A impor-
tancia dos importados na econo-
rnia hoje € muito maior do que no
passado. O impacto recessivo po-
“deria ser maior do que o de 1983
-—diz o diretor da Sociedade Bra-
‘sileira de Estudos de Empresas
‘Transacionais, Otavio de Barros.
+ Nao ha davidas de que o cené-
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* O brasileiro ficaria mais pobre. A inflagdo, que este ano deve fechar em
4%, voltaria a crescer e com os produtos custando mais, cai o poder de

compra da populagao.

« Com a volta da inflag3o, a indexagdo da economia também poderia

voltar. E o risco do aluguel voltar a ser corrigido mensalmente pela

inflacdo e ndo mais acompanhar as tendéncias de mercado.

« A classe baixa é a mais atingida. Além de ver seu saldrio corroido pela .

Marco  Abril  Maio Agosto  setembro Outubro inflacdo, tera de arcar com o aumento do dnibus e da cesta basica
IMPORTA(}OES (EM BILHOES DE US$) PRODUTOS MAIS CAROS
‘ i _ ! * A conta do supermercado ficaria mais alta. Com o real valendo menos,
Janeiro a : os produtos importados ficariam mais caros, o que encareceria tanto o
outubro de 1995 41.898 Variagao f preco dos importados nas prateleiras quanto o de produtos nacionais, que .
o de - baixaram de prego nos Ultimos anos para enfrentar a concorréncia
Jangiro a 42.946 2,50% § estrangeira.
outubro de 1996 S « O transporte também pesaria mais no bolso. Os combustiveis,
i importados, subiriam de prego.
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* As viagens de férias programadas ao exterior ficariam proibitivas para
muita gente. Como o prego das passagens, dos hotéis e dos passeios sdo
cotados em ddlar, seria preciso desembolsar mais reais para cumprir a
programacao.

» Quem conseguir viajar, sentiria o peso da desvalorizagao na hora das
compras. Se a depreciagao fosse de 20%, por exemplo, significaria dizer

1990

DESEMPREGO EM 1997 (EM % DA PEA)

que os eletroeletronicos em Nova York ficariam 20% mais caros.

RECESSAO E MAIOR DESEMPREGO

% 597

« Com os pregos em alta, o consumo seria menor, o que deixaria o pais
em recessdo. A queda de vendas aliada ao aumento de custos absorvido
pelas empresas devido ao encarecimento de insumos importados afetaria

5 ‘1 os negdcios e poderia gerar demissoes. Conseqliéncia: aumento do
4 ; S A . ! desemprego no pas, que j4 é de quase 6% da populagao
JAN FEV  MAR ABR  MAI TJUNT JUL AGO  SET economicamente ativa.
TAXAS DE JUROS (EM % AO MES) JUROS ELEVADOS
- - Rl * Quem tivesse contratado algum financiamento com corregdo em délar,
CDC (Crédito direto como o parcelamento de um carro novo, por exemplo, teria uma divida
ao consumidor) |i:. maior. Aumenta o risco de inadimpléncia.
Cartio de crédito { » Considerando que o Governo teria de manter a taxa de juros alta para
R, 3+ _continuar-atraindo capital — uma vez que.haveria uma crise de confianga |.
Cheque especia no pais — 'as dIVIan do brasnllellr'o ﬂcana.m mz.xlores Os juros_ altos )
encareceriam, afinal, os crediarios, os financiamentos e os juros do cartdo®
1

de crédito e cheque especial.

Estabilidade - O Real trouxe a inflagdo para um patamar equivalente ao dos
pafses desenvolvidos. Com o fim da hiperinflagao, o pais passou a receber
muito dinheiro do exterior. J4 os juros subiram recentemente devido a crise
e a necessidade de manter a atratividade dos titulos brasileiros.

Explode o Plano Real - O compromisso com a estabilidade acaba, o
brasileiro volta a perder a nogao dos pregos, ndo consegue mais planejar
seu orcamento doméstico e muito menos fazer planos de consumo ou

investimento de longo prazo

rio de 1983 é diferente do atual,
mas os efeitos da mexida no cam-
bio podem ser parecidos. Naque-
la época, o Brasil tinha um eleva-
do déficit em conta corrente e en-
frentava o fim dos créditos ban-
carios no mercado internacional
praticamente sem reservas — ao
contrario de hoje, com US$ 52 bi-
lhdes em caixa. A saida para a cri-
se foi uma desvalorizacao na
moeda de 30%, taxa idéntica a
aplicada'em 1979, quando o pais
sofreu o choque da alta dos juros

americanos e viu sua divida ex-
terna crescer e ficar mais cara.

As duas desvalorizacoes tive-
ram efeitos imediatos no custo de
vida. Enquanto nos anos 70, a in-
flacao anual média foi de 40%, no
perlodo 79-80, subiu, com a pri-
meira desvalorizacdo, para um
patamar de 100% ao ano — no
qual permaneceu até 1983. Na-
quele ano, a nova mexida elevou
a taxa anual para 200%.

A depreciacido de 1983 melho-
rou as contas externas — a balan-

¢a comercial apresentou superé-
vit de US$ 6,5 bilhdes — mas a po-

pulagao pagou um preco alto.

— Tivemos arrocho salarial e
recessdo. Eu acho que a dltima
coisa que o Governo deve fazer
agora € alterar a politica cambial.
Isso agravaria a crise e explodiria
o Real — avalia Nilton Rosa, da
MCM Consultores.

Outro impacto de peso previs-
to com a desvalorizacdo é o au-
mento do passivo de quem tem

endividamento em dolar. Para as

empresas, isso pode representar

inadimpléncia e para o pais, mais.

déficit pablico.
De acordo com o Banco Cen-

tral, o passivo cambial brasileiro, - .

puiblico e privado, soma hoje US$

"204 bilhoes. Desse total, US$ 22,8

bilhoes sao titulos da divida in-
terna com correcao cambial (No-
tas do Tesouro Nacional e Notas
do Banco Central). O restante é

v
bilhdes de curto prazo. Com uma
desvalorizacdo cambial, todo es-
se débito ficaria mais caro. 1;?:

O consumidor nao se llvraria
desse impacto. Quem tlvesse
comprado um carro com financiar
mento corrigido pelo dolar, Jpor
exemplo, também ficaria com um
passivo maior. Segundo o econo-
mista Lauro Faria, da Fundagao
Getulio Vargas, como a desvalorl-
zacio mexe com o poder de com-
pra, traria vérias conseqiiéncias
para o bolso do brasileiro: .«

— Quem fosse viajar, gastaria
mais com a passagem e estadia,
ja que estes precos sio em délar.
O mesmo valeria para as com-
pras no exterior — dizele. -

Desvalorizacao poderia- ; -,
desestimular investimentos .,

E possivel imaginar ainda ou- -
tras situacoes em que o consumi-
dor pagaria a conta: na alta.dos
combustiveis, pelo encarecimen-
to da importacao; no custo:da
cesta basica; e no desemprego,
que certamente seria acirrado pe-
la recessao. O professor Luiz Ro-
berto Cunha faz outro alerta:* &

— O Brasil tem uma culturafar-
te de indexacéo e se a inflagdo
voltar, isso poderia ser desenca-
deado — diz ele. Y

O quadro critico poderia-sér
complementado com o desesti-
mulo a novos investimentos. Se-
gundo Otavio de Barros, as.em-
presas estrangeiras perderiam-o
interesse de investir aqui.

— A inflagdo desestimulaie
além disso, a remessa de dividen- -
dos para o exterior seria menor.
Nos investimentos financeiros,ia

- situagéo ficaria ruim para quem

'

relativo a divida externa, estando -

US$ 87 bilhdes nas mios da ini-

ciativa privada e sendo US$ 27,5 -

quisesse sair e favordvel para
quem quisesse entrar — explica.

Os célculos do mercado dao
conta que o Real esta valorizado
em cerca de 15% perante o dolar.

_ Relatério divulgado pela Comis-

sao Econdmica para a América
Latina (Cepal); na semana passa-
da, considera, entretanto, que a
taxa de cambio real efetiva no
Brasil estaria valorizada em 37%
frente a cesta de moedas interna-
cionais em comparac¢do a 1990.
Dos quatro paises analisados —
Argentina, Brasil, Chile e México
— a maior valorizagio é a da
moeda brasileira. A da Argentina
é de 13%; a do Chile, de 18%, ea
do México, de 5%.

Vale lembrar que o México en-
frentou a crise do fim de 1994
com desvalorizagdo da moeda,
enquanto a Argentina manteve
sua politica cambial e reagiu com
aperto monetario. O efeito nas
duas economias foi completa-
mente distinto: a inflagao mexica-
na saltou de 7,1%, em 94, para
35% em 95. A argentina caiu‘de
4,2% para 3,3% neste periodo.' m
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