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MUDAN A CAMBIAL ane1ra grande perda da moeda brasileira apos quatro anos € meio causa queda das bolsas em todo o mundo

‘VTRA BRAND[MARTE TATIANA
QBAUTZER E REJANE AGUIAR*
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SAO PAULO - O real foi desvalo-
rizado ontem em 8,91%, no primeiro

‘'dia de operacdo apds a mudanga no'-

¢omando do Banco Central e na po-
fitica de bandas cambiais. A primei-
ra grande desvalorizacdo da moeda
Brasileira ap6s 4 anos e meio do lan-
camento do real aumentou o nervo-
$ismo no mercado financeiro domés-
fico e internacional. As bolsas cai-
ram no mundo todo com receio das
cgnsequencnas da crise no Brasil,
que desde o furacdo asidtico reagia a
todas as tentativas de ataque 2 moe-
da sem alterar a politica cambial.

¢t O Brasil perdeu ontem mais US$
11 bilhdo de suas reservas. Foi uma
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saida expresswa, mas abaixo das pre-
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gMercado de

v1s6es catastroﬁcas que esperavam
safdas até acima de USS$ 2 bilhdes. O
movimento de fuga de délares nos pré-
ximos dias serd decisivo para medir se

0 pais superou 0 moriento nais dificil

e desarmou as desconfiangas dos in-
vestidores internacionais. Se a saida de

. dolares continuar.ou crescer, 0 merca-

do duvidard-da eficicia da tentativa

que.0 governo esta fazendo de désva-

lorizar o cimbio de forma controlada:.
Divida — O mercado’ financeiro,
que iniciou o dia extremamente tenso,

diminuiu um pouco as perdas no fim-
do dia, mas fechou muito deprimido.‘

Os titulos da divida extema cairam a
niveis jamais tocados: As bolsas, aju-

dadas por compras dos furidos de pen- -

sdo, orientados pelo governo, reduzi-
ram as perdas a tarde, depois da inter-
rupgdo dos negdcios no inicio do pre-

" gdo. Foi acionado o circuit breaker e
- 08 negdcios pararam no Rio e Sdo Pau-

lo, quando as quedas atingiam mais de
10%. A Bolsa de Sdo Paulo fechou
com perdi‘de 5,04%, e volume de R$
412,964 milhdes. A do Rio caiu 5,5%.
A primeira rea¢do dos bancos ao
verem a cotagio do dblar colar-se, e
até superar, ao teto de R$ 1,32 por
délar da nova banda foi concluir que
era insuficiente a-desvalorizagio de
8,91%. “Bancos'sdo sempre assim
mesmo, se voc€ der 10% de desvalo-
rizagdo eles vio-querer20%, se der

20% vio pedir.30%”, afirma o ex-

presidente do BC Gustavo Loyola.
Enquanto o ‘presidente interino do
Banco Central, Francisco Lopes, aposta
que a taxa de cimbio pode até voltar
nos proximos dias, os analistas do mer-
cado, mais prudentes, ndo arriscam pre-

visJes. Pnnmpa.lmente porque consxde-
ram que 0 BC deixou o mercado com a
bola: se os fluxos cambiais dos préxi-
mos dias mostrarem saidas extraordina-

riamente altas, estard claro que a desva-

lorizagdo atual ndo é suficiente.

Se o governo tivesse feito a corre-
¢d0 do cimbio antes de as reservas
apontarem para niveis preocupantes,

teria controle maior da situagdo. De-

morou e acabou mudando a politica
cambial no momento em que o pas es-
t4 mais fragil. “Foi o mercado que fez
a desvalorizagio, ¢ € ele que vai dizer
agora se € suficiente”, diz 0 economis-
ta José Augusto Arantes Savasini, da
Rosenberg & Associados. Contando
com os recursos do FMI, o BC tem ho-
je reservas acima de US$ 40 bilhdes:
“Até agora”, diz Loyola, “o que o
Banco Central estd fazendo é mudar
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* para‘mantef'o plano de estabxhzagao,

tentando sair da armadilha da politica
cambial e acenando com uma queda
dos juros mais a frente”. Loyola. ob-
serva que’essa mudan¢a na banda
‘cambial, hé muito defendida por Lo-

pes e derrubada pelo entdo presidente

do BC, Gustavo Franco, é na verdade
muito proxima da politica anterior,

Antecipaciio - O que o BC éstd

fazendo € antecipar a desvalorizagio
prevista para acontecer gradualmente:
Para 0 economista do BNDES Fibio

Giambiagi, a0 antecipar a desvalori--*
zagdo o governo poderia reduzir ju-,

ros. A taxa de juros leva em conta a
desvalotizagdio do cimbio e o risco

Brasil. Ao antecipar a desvalorizagio,
o0 BC em tese poderia descontar da ta-

xa de juros boa parte da desvaloriza-
¢éo de 7,5% prevista ao longo do ano.

svaloriza real em 8,91%

Para isso, diz Glamblagl, tena
que cair o risco Brasil:, hoje em
15%. Alguns titulos da dl'vida exter-
na ontem projetavam juro em délar
de 27%.

A mudanga no cimbio sozinha
nada garante. S6 d4 certo, diz Loyo-
Ia, se o governo fizer o ajuste fiscal,
melhorando assim a trajetéria da di-
vida liquida do setor pubhco como
percentual do PIB, cujo crescimentd
preocupa os investidores.

Os economistas j4 revisaram on-
tem as previsdes de recessdo, au-
mentando um pouco as estlmatlvas
de queda do PIB. Luiz Fernando Lo-
pes, do Patriménio, esperava queda
do PIB de 1,8%. Agora, calcula 2% a
2,5% de redugao do PIB.

* Da Agéncia JB



