Desvalorizagao deve agravar a recessao

Previsao de retracdo da economia para este ano pula de 1% para até 4%

Cristina Alves

e A desvalorizacao do real nao
vem sozinha. De quebra, ela che-
ga trazendo o medo de que a re-
cessao deste ano seja maior do
que se esperava. No fim do ano
passado, quando anunciou o pro-
grama de ajuste fiscal, o Governo
préviu que o Produto Interno Bru-
to (PIB) iria encolher 1%. Agora,
ja ha quem calcule que a retragao
da economia brasileira possa fi-
car entre 3% e 4%. E o caso do

economista José Marcio Camar-

go, da PUC do Rio:

— Se a desvalorizacio ficar on-
de estd, a queda do PIB deve ficar
entre 3% e 4%. Tudo vai depender
para onde vao a taxa de cambio e
0s juros.

Desvalorizacao aumenta
inflacao interna

O economista Estevao Kops-
chitz Bastos, da Consultoria Ma-
crométrica, também acredita que
a desvalorizacdo podera provo-
car retracdo na economia:

—- A desvalorizacio tem efeito
recessivo porque induz um pou-
co de inflacao, reduz a massa sa-
larial e o poder de compra, além
de atingir as empresas que tém
dividas em délar — diz.

Mas ndo é s6 recessdo maior
que estd sendo esperada. José
Marcio Camargo também acredi-
ta que a inflacdo pode chegar a
dois digitos este ano. Kopschitz

_concorda e tem atf uma conta na
ponta do lapis:

— O indice de inflagao da Fipe,
por exemplo, tem 49% de produ-
tos comerciaveis, que sofrem
efeitos da taxa de cambio. Se o
produto em délar fica 20% mais
caro e ele tem um impacto de
quase metade do indice de infla-
¢do, entdo podemos dizer que o

custo de vida sobe mais ou me- -

nos 10% por causa da desvalori-

zacdo. Mas ndo € exatamente as- .

sim por causa da recessdo. que
nio permite repassar toda a des-
valorizagae para os pre¢os — diz

~0 economista.

Apesar dos efeitos negativos,
inclusive sobre a taxa de desem-
prego, hd quem garanta que a
desvalorizacao veio tarde de-
mais: ,

— Essa medida era inevitavel.
O Brasil estava pagando um pre-
¢o alto demais pelo cambio valo-
rizado — diz Aloisio Araijo, pes-
quisador da Instituto de Matema-
tica Pura Aplicada (Impa) e pro-
fessor da Fundacao Getilio Var-
gas (FGV).

Aloisio Araijo, autor de um de-
talhado estudo sobre bandas
cambiais feito sob encomenda
pelo Banco Central em 93, tem a
convicgcao de que o alargamento
da banda anunciado pelo Banco
Central esta semana “foi timida
demais” e garante:

— O BC deveria ter posto uma
banda mais larga. Na verdade, ele
s0 anunciou a desvalorizacéo que
ia ocorrer este ano e disse que, se
a cotag¢ao do délargncostasse no
teto da banda, ele daria mais 2,7%

ao ano. Ora, com uma banda des-
sas, os exportadores ja iam ficar
com saudades do Gustavo Franco
em meados do ano que vem.

O professor da FGV diz ainda
que a principal vantagem do cam-
bio livre é que o Banco Central
nao precisa queimar reservas pa-
ra defender a-moeda. Ele deixa o
mercado agir e queimar seus catr-
tuchos sem que o pais perca re-
servas, o seu caixa forte em dé-
lares. '

Cambio livre é um exemplo do
México de 95

Mesmo assim, Aloisio Arajo,
acredita que o cambio livre ndo
afasta a possibilidade de inter-
vencoes esporadicas do Banco
Central, numa espécie de “cam-
bio sujo”, em que as intervengoes
sao0 muito mais esporadicas, mas
nao totalmente descartadas. A
exemplo do que ocorreu com o
México em 1995, depois da crise.
Além disso, ele frisa que o cam-
bio livre tem a vantagem de per-
mitir que as taxas de juros pos-
sam cair mais rapidamente, o que
atenderia as demandas de véarios
setores da sociedade — inclusive
os politicos que tém defendido
juros menores e que podem dar
apoio decisivo para a aprovagao
do ajuste fiscal no Congresso nas
proximas semanas.

Outra. opc¢ao, praticamente
descartada, é a adoc¢ao de um mo-
delo de inflation target, em que 0
Governo fixa metas para a infla-
cio.m i



