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Exportação mantém positivo o fluxo de dólar no país 

MARIA CRISTINA FRIAS
da Folha de S.Paulo

Apesar das turbulências no exterior e da alta do risco-país, o fluxo de dólares continuou positivo em maio, em US$ 1,577 bilhão, segundo o Banco Central. Em abril, o saldo também havia sido positivo, embora bem maior, de US$ 2,635 bilhões.

A razão para isso é que exportadores anteciparam a venda de dólares. 
Quando a taxa de câmbio sobe e fica mais atraente para quem recebe em dólar, exportadores fazem adiantamento de contratos de câmbio e vendem dólares aos bancos.

Uma confirmação de que isso tenha ocorrido é que o volume de câmbio contratado de exportação foi maior do que o embarcado de fato nos últimos dois meses.

A antecipação dos exportadores indica que eles não têm expectativa de depreciação do câmbio. Se acham que o dólar vai subir, esperam. "O único porém é que, apesar do saldo em maio, na última quinzena do mês ele caiu. O exportador não adiantou: entrou só com volume embarcado, o que indica que esperou para ver se vai piorar", diz Zeina Latif, do HSBC Asset Management.

"O mercado está considerando no momento que não deve haver maior perturbação no câmbio, a não ser que haja uma crise muito forte do petróleo, ou algo interno, o que é muito difícil", diz Roberto Giannetti da Fonseca, presidente da Funcex (Fundação Centro de Estudos do Comércio Exterior).

Para Fonseca, o mercado percebeu que existe piso e teto não explícitos para o câmbio. "Quando chega perto de R$ 3,20, o teto, cresce a demanda de ACCs (Antecipação de Contrato de Câmbio); a R$ 3,10, o piso, exportadoras param de vender dólares." Segundo ele, exportadores entendem que o Banco Central monitora o câmbio para não ultrapassar R$ 3,20.

O BC não está rolando os papéis cambiais. A queda na oferta foi maior que a demanda ao longo do ano, segundo economistas.

O aumento das compras de dólares dos bancos ( a "posição comprada") vem chamando a atenção nas últimas semanas. Em março, estava negativa em US$ 1,246 bilhão e chegou em meados de maio a US$ 3,442 bilhões.

Houve crescimento da posição vendida nos mercados futuros.
Para economistas de bancos, não se trata de especulação de instituições financeiras, mas de aumento da antecipação dos contratos dos exportadores.

A desvalorização no mercado à vista não decorre, para esses economistas, da posição dos bancos.

"Aumento do risco-país diante de incertezas sobre o financiamento do balanço de pagamentos e sobre perspectivas de crescimento da economia brasileira explicam esse aumento do dólar", diz Octavio de Barros, economista-chefe do Bradesco.

"Bancos são sempre especulativos", afirma Luiz Gonzaga Belluzo, professor da Unicamp. "Seu movimento sempre envolve aposta de preços futuros do câmbio." Ele concorda, porém, que pode ter coincidido com a antecipação de contratos de exportação.

Há vantagens em o BC oferecer hedge e em ficar fora do mercado, neste momento, diz ele. "O BC deve avaliar o que é mais importante. Mas é preciso ter volume de reservas alto para desestimular especulação contra a moeda nacional, o que o Brasil não tem."
