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A crise se consumard no pais vizinho se houver o esgotamento dasreservasem
moeda estrangeira

Em 23 dejanaro, 0 peso argentino desvaorizou-se 10% efoi a7,75por dilar --foi a
13 pesos no pardelo. No Brasll, faou-se em arise cambid. Serdisso mesmo ou,
desde a posse, em novembro, do jovem ministro da Economia, Axd Kidillof, o pais
egano caminho de sar da crise?

A Argentina estavaameacada do "eterno retorno” que caracteriza o cido populisa
de expansfo seguida de crise financara. O processo comega com umacrise de
baanco de pagamentos, quando credores perdem a confianca e suspendem a
rolagem dadivida externa. O pais deixa de honrar débitos externos.

Em seguida ocorre a gpreciacéo cambia (poucos anos), causada em boa parte pelo
uso do cambio para segurar ainflacgo, aé que ataxa de cambio dcance um "piso”
corregpondente aum deficit em conta corrente elevado, superior a0 crescimento do
PIB, queimplica endividamento crescente do pais.

Mas todos estdo fdizes assdariados, rentisas e governo --aqueles porque suas
recatas aumentaram atificdmente, este porque sua popularidade aumentou.

E afdiddade torna-se andamas dta, pois o governo, démde inddir em defiats
em conta corrente irresponsvels, entraem defidits fiscaisigua mente
irregponsave’s, aendendo as demandas dos deitores.

Mas, dcangado o piso cambid, o pais entra nafase de fragilidede financara Néo
entraem crise, pois os credores externos, igudmente fdizes, dimentam abolhade
crédito.

Ao mesmo tempo, ainflacdo se acdera devido as pressdes de demanda, e 0 Banco
Centrd, que néo pode mais segurar ainflagdo com "ancoracambid”, aumentaos
juros para controla-la--e também paradrar capitas que cubram o deficit em conta
corrente.

Por maisaguns anos, o paisvive naarmeadilhadejuros dtos e cambio
sobregpreciado, até que os credores novamente perdem a confianca, eacrise
cambid se desencadeia



Na Argenting, que ndo tem acesso ao crédito desde a crise financeirade 2001, a
crise se consumara se houver 0 esgotamento das reservas em moeda estrangeira

Entre 2003 e 2007, um peso proximo do equilibrio competitivo (cercade 3,7 pesos a
precos de 2007) garantiu dto crescimento. Mas, a partir desse ano, ainflacéo se
transformou em problema. O governo néo residtiu a0 populismo e ssgurou o cambio
para controlar ainflacéo.

Em conssquéncia, o regime de dto crescimento acabou, enquanto 0 peso e
vaorizava e as reservas diminuiam. O resultado foi, hé cerca de dois anos, aperda
de confianca dos argentinas No peso e seu aumento violento no mercado parddo.
Eraacrise que 2 ddineava

Ao chegar agoraa cercade 8 por ddlar, 0 peso recuperou o equilibrio competitivo, o
governo diz que de chegou ao nivel desgado e, sam temer aumento do prego oficid
do ddlar, sugpendeu restrigbes a compra de ddlares, parareduzir o pardeo.

Se aedratégia de manter 0 cambio no nivel competitivo tiver Suces, as
expectativas de lucro crescerdo, as empresas voltaréo ainvedir, o superavit em
conta corrente sera recuperado e a Argentina sarada crise. Masteraaindade
resolver o problemadainflacéo, sem, naturdmente, recorrer a0 mecanismo nefasto
daéncora cambid.



