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Sao Paulo — Os paises mals
prejudicados pelo overshooting
até hoje tinham moeda e politi-
ca econdmica de baixa credibili-
dade. O aparecimento desse fe-
noémeno, segundo o professor
Francisco Eduardo Pires de Sou-
za (UFR]), cresceu nos ultlmos
anos com a desregulamentagao
do sistema financeiro mundlai,
caracterizado por grande mobx-
lidade de capitais. r

“Hoje, no Brasil, a procura
por délares depende das taxas
de juros e das expectativas de
desvalorizacao do real”’, afir-
mou. “Se essas expectativases-
tiverem muito altas, a demanda
pela moeda estrangeira cr
Forma-se um circulo v1clos¢i"@
subida de cambio.”

0O académico analisou tres
experiéncias de alta exagerada
na cotacdo do délar que ocortg-
ram nesta década. Elas forath
chamadas por ele de modelo
anglo-saxdo (Inglaterra em 1992
e Austrédlia em 1997), as1at1c*0
(Coréia do Sul e Tailandia efn
1997) e latino-americano (Méxi-

co em 1994 e 1995). *
Um ataque a libra em- 1992
que rendeu US$ 1 bilhdo a¢

gaespeculador George Sorosy
com que a Inglaterra abamﬁ
nasse o padrao europeu de.
bio fixo. A Austrélia desvalumeu
0 ddlar local devido a cgnse-
qiiéncias da crise da Asia. &
ambos os casos, a depreci
mdxima ficou abaixo de 46%::0
_processo de constante subuﬁﬂo

cambio comecou a cair bem an-

tes de completar um ano.

Segundo o professor, o pa-
drao asidtico mostrou desvalori-
zacoes sem controle. O overs-
hooting foi muito maior do que
o ocorrido no caso anglo-saxao.
Na Tailandia, o pico de 123% de
elevacao cambial foi registrada
no sexto més. A Coréia atingiu
114% em apenas 60 dias.

O México também viveu um
periodo de pico muito forte na
cotacao da moeda americana
como o registrado na Asia. Hou-
ve também crescimento da i m-
flacdo, que saltou de 7% em
1994 para 52% no ano seguinte.
As desvalorizacoes se prolonga-
ram mais do que as apuradas na
Coréia e Tailandia. O ponto m4-
ximo (131%) foi atingido depoi
de 11 meses.

Segundo o professor Souza, ds
valorizagdes de 63% do cambio
nos dltimas duas semanas fa-
zem com que o Brasil fique mui-
to préximo do que ocorreu no
México. “Isso nao significa que
seguiremos aquele padrao”. Ele
ressalta que o overshooting pode
continuar por longo tempo, pois
as expectativas dos investidores
sao muito negativas em relacao
ao real. “Temos contra nés jurgs
altos que elevam muito a divida
publica, além de um farto passa-
do inflaciondrio. O Brasil per
vencer esses problemas se fizer
intervencdes de peso no
cambio”. (RL) i
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