Qemsoes a0 sab
11 JAN 1996

A questio da globalizagdo dos
i mercados € fendmeno da economia
_mundial que hoje magnetlza a aten-
‘¢do dos analistas nos principais
centros financeiros internacionais.
O tema também obriga o mundo
politico a acompanhar a mudanga
vertiginosa trazida pelos ultimos
tempos a0s sistemas cambiais e fi-
nanceiros de todos os paises do
» mundo.
( A passagem da era dos merca-
“dos estanques para a globalizagao
+ que caracteriza as operagdes finan-
ceiras, cambiais e burséteis, agora
realizadas em velocidades as vezes
supersonica, deixa perplexos os di-
;rigentes de instituigoes tanto multi-
slaterais como nacionais nos pafses
de economia evoluida e naqueles

* que tentam emergir para o chamado . -

3 Primeiro Mundo.
Na atualidade, escapa ao Fun-
do Monetério Internacional o poder
_de supervisionar de forma eficaz o
. sistema monetdrio internacional,
"cujo funcionamento estd sujeito a
turbuléncias, que podem irradiar
; seus efeitos de um pafs para outro,
~abrangendo até mesmo grupos de
! paises.
Nos titimos anos, a crescente
A internacionalizagdo dos mercados
de valores publicos, nos paises alta-
* mente industrializados, deu origem
a tranferéncias financeiras macigas
entre as nagdes de grande poder fi-
- nanceiro. Dai surgiram desequili-
* brios que tanto produziram a desva-
- loriza¢do do délar e a supervalori-
zagdo do iene, como a brusca mu-
danga no panorama econdmico-
' financeiro mundial foi desencadea-
da pela formacgéo de capitais finan-
ceiros que atingem cifras impres-
sionantes. Trilhdes de dblares dan-
¢am de um mercado para outro em
altas velocidades, atemorizando go-
vernos cujas politicas publicas ndo
possuam suficiente solidez para
prevenir ameaga grave a estabilida-
- de de suas economias.
Apreciamos o fendmeno a par-
tir de fatos que conhecemos de per-
%4 to. H4 alguns meses, nossa reserva
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cambial oscilava em torno de vinte
e cinco bilhdes de délares. No mo-
mento em que me escrevo sobre o
tema, a cifra se aproxima do dobro.

Comparemos essa rapida mu-
danga com a lentidao que € a tOnica
das negociaq;()es com o FMI, quan-
do um pais qualquer bata 4 sua por-

ta em busca de apoio financeiro. A

demonstracdo da mudan¢a no qua-
dro financeiro internacional pode
ser vista do angulo do crescimento
veloz do valor em ddlares da reser-
va cambial brasileira.

Nos paises em que é promisso-
ra a situagdo econdmica, a reconsti-
tuicdo de reservas nio mais depen-
de de empréstimos do FMI. Quan-
do .concedidos, tais empréstimos
normalmente representam aval ofe-
recido a um pais que prometa fazer
ajuste de sua economia, na intengdo
de voltar a ter acesso a0 mercado fi-
nanceiro internacional.

A globalizagdo dos mercados
¢, um fato que dispensa condenagio
ou aplauso. Com o espantoso avan-
¢o das tecnologias em Cingapura,
ganhar em Hong Kong e perder no-
vamente em Téquio. Tudo isso no
espago de vinte ¢ quatro horas.

O Brasil ndo est4 fora desse jo-
go. As aplicagdes aqui realizadas
ainda ndo atingiram aqueles valores
estonteantes, que invadem os mer-
cados de paises desenvolvidos,
atraidos por taxas de juros mais
compensadoras. Nossa economia
ainda ndo ¢é capaz de absorver volu-
mes situados na casa dos trilhdes de
délares.

Nq entanto, a globalizagdo nos
arrastou para a sua esfera gigante.
Podemos ter uma medida do efeito
no pais das operagdes que ser reali-
zam em escala planetdria compa-
rando os totais negociados na Bolsa
de Valores de Sdo Paulo com os
aplicados na Bolsa de Mercadorias
¢ Futuros.

Tomemos as médias didrias das
operagoes nas duas bolsas, no curso
de uma semana, para termos indica-
dores da dimensdo dos negdcios.
Na primeira, a média didria é de
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250 -milhdes de d6lares. Na segun-
da, as aplicagdes chegam a vinte e
cinco bilhdes de d6lares. Mas esses
valores ndo exprimem uma totalida-
de, pois hd ainda muitos bilhdes
aplicados em titulos publicos e
privados.

Esses dados nos dizem que o
Brasil, coloca-se no mercado glo-
balizado como objeto de movimen-
tos positivos ou negativos. Os in-
vestidores que manobram com essa
montanha de dinheiro no mundo
com juros de sete e oito por cento
ao ano, no mercado externo, se
comparavam com as de 4,3% ao
més, que vigoraram no mercado
nacional de titulos publicos, até re-
centemente. O declinio da nossa ta-
xa bdsica mensal para menos de trés
por cento ainda deixa o custo do di-
nheiro no Brasil em nivel muito
mais alto do que no exterior.

O trago singular desse.quadro
se relaciona com a credibilidade do
poder piblico vista pelos investido-
res. A credibilidade se traduz pela
certeza do investidor de que poderd
retirar do Pais o seu dirheiro no
momento que desejar. E portanto
decisivo o fator confianga que re-
sulta da justeza da politica
econémico-financeira. Tal significa
que, enquanto a politica oficial for
considerada justa e certa, os capi-
tais continuardo a entrar €m RnOsSO
mercado. Nao oferecerdo obsticu-
los a esse ingresso as restrigdes que
o Governo queira estabelecer, fais
como prazos de permanéncia e apli-
ca¢Oes compulsdrias de parte de ca-
da inversdo em papéis oficiais.

O que importa para o investi-
dor € a aplicagdo segura que d4 a
certeza de lucro e de transferéncia
desse lucro para outros mercados.
Se ndo ocorrer turbuléncia que in-
duza a retiradas bruscas, a estabili-
dade e o crescimento da reserva de
divisas provam que o lucro ¢ de
bom nivel e que sua transferéncia
ndo causa inquietacdo.
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