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Em uma semana em que oS pro-
nunciamentos oficiais desencontra-
dos deram a impressdo de que a cri-
se econdémica € insolivel, ndo seria
surpresa que no mercado financeiro
0s dois ativos conversfveis univer-
salmente — o délar e o ouro — sobre-
pujassem os demais com certa facili-
dade. Foi o que aconteceu: as cota-
cbes no “black” subiram 12% na
ponta vendedora e as do ouro, 9%.
As bolsas de valores cairam conti-
nuamente ao longo da semana, com
o indice Bovespa amargando um
saldo negativo de 15,3%. As tazas de
juros dos Certificados de Depdsito
Bancdrio (CDB) e do overnight las-
treado com LBC também invo-
luiram.

O cendrio no mercado paralelo
do délar é bastante revelador do cli-
ma geral de incerteza que predomi-
na quanto aos rumos da economia
brasileira, embora alguns analistas
de investimentos considerem que o
“black” s6 ¢ um term6metro do pro-
prio “black”. De qualquer forma, ele
emitiu sinais de que alguma coisa
estd errada: de apdtico nas ultimas
semanas ele ganhou um vigor insus-
peitado no final da semana, por con-
ta do que parecia ser quae impossi-
vel: o retorno dos compradores.

Depois de dois meses de letar-
gia, as mesas de operacdo dos cam-
bistas puderam constatar o ressurgi-

mento da figura que foi a ténica
principal do “black” no ano passa-
do: a falta de cobertura, ou seja, a
quantidade de dé6lares disponfvel no
mercado ndo era suficiente para co-
brir a demanda, havendo mais com-
pradores do que vendedores. Ha, ba-
sicamente, dois motivos para ezxpli-
car a alta ro negro (na ponta vende-
dora, o prego saltou de Cz$ 37,50 pa-
ra Cz$ 42,00): operagdes de atacado
destinadas a remeter délares ao Ex-
terior e o retorno do investidor que
havia vendido dblares para aplicar
no overnight e que agora, diante da
baixza da LBC, procura de novo o8
“verdes”. Além disso, circularam ru-
mores no paralelo de que antes do
parto dificil do Plano Bresser ird
nascer um pacotinho cambial con-
templando as exportacdes, com uma
maxzxidesvalorizagdo cambial e 0s Lu-
ristas, com o fim do imposto de 25%
sobre as viagens. Por isso, 0 dgio em
relaglo ao caGmbio oficial, que che-
gou a baixar para até 8,5%, fechou a
semana em 17,2%.

O mercado do ouro foi estimula-
do pela rea¢do do “black” e pela
alta nas cotagbes internacionats. No
mercado “spot” da Bolsa Mercantil
& de Fuluros (BM&F), o grama pas-
sou de Cz$ 570,00 para Cz$ 621,00,
subindo 8,9%. No mercado para en-
trega efetiva da Bolsa de Mercado-
rias de Sdo Paulo (BMSP), a alla foi
de 9,1%, com o grama saltando de
Cz8 568,00 para Cz$ 620,00. Tanto pa-

ra o “black” como para 0 Ouro, os
especialistas prevéem mais uma se-
mana de ascensdo.

ACOES

A quebra da corretora Plena, a
terceira maior do mercado aciondg-
rio paulista, logo na segunda-feira,
foi o pretexto de que mnecessitavam
as bolsas de valores para exercita-
rainda mais a sua atual vocagdo
baixista, determinada, em primeiro
lugar, pela total falta de credibili-
dade da politica econémica do go-
verno. O nervosismo dominou o sis-
tema que passou a trabalhar sob
uma avalanche de boatos: de que
duas outras importantes corretoras,
além de um conglomerado bancdrio
de porte médio, estavam trilhando o
mesmo caminho da Plena.

Ninguém sabe de onde surgem 08
boatos em meio ao alarido dos pre-
gbes. Mas certamente eles benefi-
ciam, neste caso, um participante do
mercado actondrio ndo exatamente
caracterizado pela ingenuidade: o
vendedor a descoberto no mercado
de opgdes, bastante interessado em
que a Bovespa continue em queda
para ndo ser exercido, caso em que
teria de ir ao mercado a vista com-
prar papéis para entregd-los aos de-
tentores da opg¢do.

Diante deste clima, ndo causou
estranheza que o {ndice Bovespa te-
nha, na sexta-feira, rompido o nivel
de suporte dos 6.500 pontos e acumu-

lado na semana perda de 15,3%. Pa-
ra o periodo que se inicia amanhd, o
investidor nGo pode esperar um cer-
to desafogo. A semana serd palco do
término da rodada de exercicio de
opgdes de junho. Como hG um gran-
de ntimero de posi¢des a descoberto,
o mercado ficard suscetivel até as
minimas informacgdes, verdadeiras

ou ndo.
JUROS

O Banco Central reduziu duran-
te a semana a taxa do overnight las-
treado em LBC de 31,83% para
31,53%, demonstrando que estd sa-
tisfeito com uma projegcdo inflacio-
ndria para mato entre 23,45% e
23,5%. Diante da excessiva quanti-
dade de dinheiro no over, o BC até
deu-se ao luxo de deizar que o pré-
prio mercado arbditrasse a taxa nos
iltimos dias da semana. Ele dispde
ainda de seis overnights — até o dia
15, quando se inicia um novo perfo-
do de cdlculo da LBC — para promo-
ver ajustes nas taxas.

No mercado de renda fiza, o seg-
mento que importa — o do CDB com
corre¢lo pés-fixada —, as taxas de
juros cafram dois pontos percen-
tuais. Os conglomerados de primei-
ra linha encerraram a semana pa-
gando entre 15% e 16% ao ano, além
da varia¢do da LBC. Mas ndo se
empenharam muito na captacdo,
porque a sua liquidez est@ muito boa
e a demanda empresarial por em-
préstimos persiste muito fraca.




