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Economia em Dia
Doélar: um colapso?

Investimentos na moeda norte-americana sempre foram comuns.
No passado, a inflagéo promovia desvalorizagcbes cambiais djarias.

Ainda hoje, oscilando o cambio, o mercado reage.Nos (ltimo
tém sido recorrentes os pleitos de calgadistas e produtores
galchos junto ao governo por politicas camb

anos
rurais
ais

especiais.Simultaneamente empresas exportadoras e importadoras

buscamhedgear-se (ativo financeiro utilizado por empresas p
protegdo das variagbes cambiais inesperadasyestidore
individuais apostam no momento.A realidade dos fatos (a pal
estabilidade monetéaria) demonstra que sempre que ocorrem va
bruscas na cotag&o ocorre fluxo de capitais em dire¢céo a me
supostamente mais seguros (quanto ao risco) que o brasileiro.
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a causa, o fluxo tende a reversdo. E uma certeza : essa moefa vem

perdendo valor mundialmeriia coluna desta semana, o econor
com especializagdes pela FGV, Eduardo Mendonga de Lima, qu|

ista
stiona

a moeda norte-americana como reserva de valor para investi
de longo prazo, apresentando as razdes para a perda global
importancia econoémica.
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Os déficits em conta corrente
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Ha um amplo conjunto de forgas para explicar o recrudescil

da importancia dessa moeda na economia mundial. Os principai

residem nos déficits comerciais (conta corrente) e no endividal
conjunto do governo, familias, empresas e bancos dos EJ

1ento
tados

Unidos.Com a queda do muro de Berlim, em 1989, e o fim da
planificagdo, os EUA langaram-se ao mundo em projetgs de
investimentos. A produtividade norte-americana cresceu fortemente

a partir de 1995, impulsionada pelos cerca de (hoje) US$ 2,1 |
em investimentos do tipgreenfield (investimento produtivo

novas plantas industriaisp que promoveu aumento da rend
por conseguinte, do consumo. As familias e empresas co
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as compras, importando. Acumularam-se déficits comerciais ao
longo dos anos que, somente em 2006, foram de 6,5% de geu PIB

(era de zero em 1991). Esse processo reforcou os d
orgamentarios, financiados via titulos do tesouro e adqu
compulsivamente por cerca de 67 paises (sendo 50% dele:
sub-desenvolvidos) que comprometeram 3/5 de seus sup

comerciais. Hoje, cerca de 44% tlbS.treasury securities (titulos

do Departamento do Tesouro norte-americasad detidos p
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paises estrangeiros. Entre estes, 0 Japédo e a China, que os adquirem

com a estratégia de manterem baixos e estabilizados seu
cambio e risco delefault
Expectativas futuras

juros,

Essas compras, Visando ao délar como reserva de valor, mgntém a

valorizagéo mundial do délar em posicéo ténue entre a estahii

idade

e o crescimento, promovendo efeito auto-reforcador de todo o

processo acima descrito. Como os retornos médios

dos

investimentos dos EUA tém sido de 11% (2005) e os pagamentos

dos juros e dividendos de seus titulos tém ficado abaixo dis

SO, O

processo se viabiliza. Porém, trés fatos sdo inequivocos| 1°.-

Limitagédo da participacédo de ativos dos EUA nos portféliog

dos

paises que adquirem a maior parte dos titulos que financian
pais; 2°.-Inversao de taxas, pela tendéncia de diminuicéo dos rg
de projetos (paises europeus obtiveram 6,8% em 2008), ve
aumento das taxas de juros e dividendos (pelo aument

) esse

tornos

Sus 0
dos

déficits);3°.-Aumento do endividamento em relagdo a quantidade

das familias (20% do total), empresas(43% do total) e b

Ncos

(alavancagem de até 90%). Paises que participam da OPEP fa estdo

trocando suas reservas monetarias em Délar por Euros. Pg
um colapso s6 sera evitado caso se estanquem os déficits €

tanto,
ocorra

um ajuste. Até 14, adogdes de eficaz controle de custos, inopMacdes

de produtos e processos produtivos, e agregacéo de|
(agronegodcio), podem surtir efeitos competitivos as exportal
gauchas melhores que pleitos de politica cambial.

Entrevista concedida em 11 de setembro de 200

Obs.: As opinides inseridas na coluna sédo
responsabilidade do entrevistado.

CORECONI/RS Informa

Estéo abertas até o dia 16/10, as inscricdes de monografias g
técnicos ou cientificos ao XXIll Prémio Conselho Regiona
Economia 2009, do CORECON/RS. A entrega dos trabalhod
ser feita até a data na Rua Siqueira Campos, 1184 - salas 60
- Porto Alegre/RS. Mais informag@es no site www.coreconrs.d
Elei¢des -Novos conselheiros do CORECON/RS seréo eleitd
dia 27/10, das 9h as 18h, renovando um terco dos conse

I
efetivos e suplentes. ‘ ‘
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