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Mundo esta mais bem preparado para crise

Sergioleo -
. De Brasflia

*O Banco Asiatico de Desenvol-
vimento també&m adota o termo
“sombrio” para caracterizar o
panorama nos proximos trés
anos caso o crescimento nos Es-
tados Unidos e China provo-
quem aumentos ainda maiores
nos pregos do petrdleo e os ame-
ricanos sejam obrigados a fazer
abruptamente o ajuste esperado
por todos.

As avaliacdes mais alarmistas,
até agora, tém sido sempre
acompanhadas de ressalvas com
elogios ao robusto crescimento
chinés, americano e no mundo
em desenvolvimento. Alguns in-
dicadores americanos divulga-
dos em meados de abril, porém,
sacudiram os mercados de a¢des
e alimentaram o pessimismo. No
comego do més, a divulgacdo das

perdas de US$ 1 bilhdo da Gene-
ral Motors no primeiro trimestre
gerou temores de queda nos
mercados de titulos, com au-
mento de custo no lancamento
de bonus para os paises emer-
gentes; mal os mercados se recu-
peravam da noticia, a divulgacio
de indicadores, nos Estados Uni-
dos, deinflagdo, producdoindus-
trial, habitagio e vendas do vare-
jo mostraram que os indices de
precos estdo subindo acima do
esperado, enquanto o nivel de
atividade econdmica sofre uma
pequena queda — o que faz lem-
brar o alerta de Greenspan sobre
os riscos de estagflacio e reaviva
temores de um ajuste brusco nas
taxas de juros americanas.

Um ajuste nos juros sem movi-
mentos sensiveis de reducio dos
déficits americanos poderia ter
efeito sobre os fluxos de capital pa-
ra os EUA e depreciar ainda mais o

délar, que, ja caiu cerca de 15% des-
de 2002, quando comparado. s
moedas dos principais parceiros
comerciais dos EUA. Além de difi-
cultar as exportacdes para aquele
que se tornou o favorito e maior
mercado mundial, essa desvalori-
zacdo arrastaria consigo parte do
valor das reservas internacionais
dos paises emergentes, hoje man-
tidas principalmente em titulos da
divida federal americana.

Mesmo no pior cenirio, os
analistas acreditam que o mun-
do esta hoje mais preparado para
lidar com uma crise que nos anos
70, quando-também o petréleo e
o0 ajuste no dolar e nos juros ame-
ricanos afetaram duramente os
outros paises, ou nos anos 80 e
90, com suas sucessivas crises nas
nacdes em desenvolvimento.

Na Asia, onde o BDA estima
que hajaUsS$ 1,6 trilhdo emreser-
vas internacionais, a maior parte

em délare§', ajudando a sustentar
os déficits'americanos, 0 comér-
cio internacional se desloca cada
vez mais para a prépria regido,
com os paises mais dindmicos do

Sudeste Asiatico e a China res-

ponsaveis pela absor¢io dos pro-
dutos exportados pelos vizinhos.
Uma desaceleragio da economia
americana com juros mais altos e
dolar mats fraco certamente tera
impacto internacional, mas tal-
vez menor do que se espera.

-“Hi uma visio do apocalipse
provocada pelos grandes déficits

- americanos, uma stibita desvalori-

zacio do.ddlar e ripido aumento

dos juros”, resume o ‘economista -

Gary Hufbauer, do respeitado cen-
tro de estudos americano Instituto
para Economia Internacional (IIE).
“Aoutra hist6ria, mais provivel,é o
gradual ajuste do ddlar, como ja
vem ocorrendo”, comenta. Tam-
bém gradual serd o aumento nas

taxas de juros americanas, e, acre-
dita ele, a auséncia de alternativas
nais rentiveis na Europa e Japéo,
ou mais confidveis, nos paises
emergentes, fard com que o resto
do mundo continue disposto a fi-
nanciar por um bom tempo os dé-
ficits nos EUA, comprando titulos
dadivida do governo americano.
“Poderd haver uma queda no
crescimento mundial, mas a Chi-
na continuari sustentando os
pregos das commodities, como as
exportadas pelos paises como o
Brasil”, comenta o economista-
chefe do Banco Santander no Bra-
sil, André Loes, que vé disposi¢io
no governo dos EUA para conser-
tar gradualmente os desequili-
brios nas conta pfiblicas do pais.
“Acabou a festa, passamos para
uma fase mais realista”, resumne.
Mesmo as visdes mais otimis-
tas nio apagam as adverténcias
de Uri Dadush, do Banco Mun-

dial, que previu um “meio am-
biente financeiro mais turbulen-
to” para os paises em desenvolvi-
mento. “A histéria mostra repeti-
damente que os resporisaveis por
politicas sdo surpreendidos pe-
las crises financeiras”,: alertou o
economista-chefe do Bird, Fran-
¢ois Bourguignon, ao divulgar o
“Global Development Finance
2005”. “Ha uma tendéncia dos
mercados e dos governos em nio
ver os sinais de alerta e reagir
exageradamente, tornando
maiores 0s ajustes necessarios.”

A grande maioria dos analistas
de economia internacional che-
gou ao fim do primeiro trimestre
de 2004 preocupada com os cres-
centes riscos criados pelos dese-
quilibrios na economia dos Esta-
dos Unidos, mas otimista em re-
lagdo a um possivel ajuste gra-
dual, capaz de permitir uma
lenta valoriza¢ao do dolar.




