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Saldo dos negdcios com o

exterior vai determinar se

hd ou ndo necessidade de
correcdo, diz Coutinho

comportamento das expor-
O tagdes em 1999 vai indicar
a necessidade ou nao da
correcdo do cambio. Essa avalia-
¢do ¢ partilhada pelo economista
Luciano Coutinho, da Unicamp, €
Dany Rappaport, economista-che-
fe do Banco Santander.
Coutinho partilha da tese de que
o cambio esta desvalorizado, mas
considera o momento totalmente
inadequado para uma tentativade

correcao. “O sinal vira das exporta- .

goes”, diz ele.

“Se as exportacdes tiverem um
desempenho frouxo ao longo do
préximo ano, esse movimento vai
indicar a necessidade de correcao”,
pondera. O cambio, quando esta
adequado, permite superavit co-
mercial e crescimento econdmico.
“Isso no esta ocorrendo no Bra-

sil”, argumenta.

Além das expor- podera manter a
tagoes, outro sinal E atual politica cam-
importante para MPRESAS E bial, diz ele.
definir se sera ne- & Para Rappa-
cessario ou ndo me- GOVERNO TEM port, 0 Banco Cen-
xer no cambio serd A tral tem condicoes
dado pelo fluxo de DIVIDAS EM de controlar o ta-
capitais, avalia Ra- 7 manho da desvalo-
ppaport. “Se até DOLAR rizacdo cambial,
abril as exporta- caso a considere

¢Oes permanece-
rem travadas, pode ser necesséria
alguma corre¢do”, pondera.

Se as exportacdes reagirem € 0
fluxo de capitais também der sinais
positivos, indicando retorno de cre-
dibilidade internacional, o governo

necessaria. No Bra-
sil, argumenta, ha um certo contro-
le de capitais; muitos investidores
ja estdo com seus ativos em dolar
protegidos por mecanismos de hed-
ge (n2o perderiam valor em caso
de desvalorizacfo) e a divida exter-

Coutinho: pela desvalorizacdo, mas ndo agora

' nade curto pra-
zo do Brasil
nao é elevada.

Risco — Empre-
sas brasileiras e
consumidores
com dividas em
doélar, além do
préprio gover-
no, que emitiu,
nos ultimos me-
ses, titulos pu-
blicos indexa-
dos a variacdo
do cambio,tam-
bém tornam
mais arriscada
a desvaloriza-
¢ao do cambio.
Automatica-
mente as divi-
das subiriam
na mesma pro-
porcao do corre-
¢do da moeda.

Batista Ja-
nior argumenta
que também es-
se risco diminuiu. Empresas que to-
maram recursos no exterior dimi-
nuiram sua exposicio apos a crise
russa. Algumas liquidaram os em-
préstimos tomados no exterior e ou-
tras fizeram, no Pais, operacoes de
protecdo (o chamado hedge cam-
bial). Quando a crise explodiu na
Coréia, argumenta, ninguém esta-
va preparado e empresas € pessoas
fisicas “quebraram”.

Para Mailson, o grau de endivi-
damento em délar de pessoas e em-
presas € alto o suficiente para tor-
nar o efeito de uma desvalorizacdo
preocupante para o sistema finan-
ceiro. (D.N.)
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