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- Retracao nas exportagdes, difiiculda-

‘dés em atrair investidores estrangeiros.

poucas chances de tornar vidvel 0 projeto
de-conversao de divida externa em inves-
timento de risco,-aumento dos servigos da
divida e agravamento da recessdo inter-
na. Estas sdo algumas das conseqiiencias
que, segundo Winston Fritsch, da Pontifi-
cia Umversidade Catolica (PUC-RJ) e
Jorge Gianelli, diretor da Planning Con-

- sultoria Econdmica deverdo atingir em

cheio a economia brasileira nos proximos
meses caso a grave Crise. que apenas
comega a apontar no cenario norte-

.. americano, nao dé¢ nenhum sinal de me-

lhora.

Este quadro sombrio e tragico nao
tem sido visto apenas como uma hipdtese

- remota que ronda a cabega de alguns

analistas pessimistas, desencantados com

. .©s Tumos da economia internacional. A

partir do verdadeiro “incéndio”, que co-
megou na Bolsa de Valores de Nova
"lorque, e se espalhou pelos principais

“mercados de agdes do mundo na segun-

.. da-feira negra, muitos economistas de

‘diferentes linhas de pensamento estio

. cada vez mais certos de que o mundo

caminha numa rota de colisdo. S6 que
desta vez dificilmente havera sobreviven-

tes para tentar uma saida diferente para -

.; -contornar uma recessio de nivel mundial.

— A crise na Bolsa de Nova lorque
foi apenas um peteleco num mercado que
estava prestes a desabar, comenta Wins-
ton Fritsch, da PUC. O que os economis-
tas lembram € que a ponta do iceberg

. pode estar apenas comegando a aparecer.

Por trés de todo o impacto que o mercado

+ financeiro internacional sofreu nesta se-
©'mana estd um probjema grave que vem

“erescendo como uma bola de neve: o

“déficit publico norte-americano, que fe-

* chou este ano em 148 bilhoes de dolares.

— Eles estdo financiando este gran-

: de- déficit emitindo cada vez mais titulos,
- explica Jorge Gianelli, da Planning Con-

sultoria. Para estimular os investimento

~externos, principalmente japoneses, 0s
. norte-americanos estio elevando cada
- ¥eZ mais as taxas de juros, o que acaba
- sendo inflacionario.

. O impacto para o Brasil, e outras

" nagGes em desenvolvimento que sio for-

tes parceiros comerciais dos Estados Uni-

dos, vai depender dos remédios que o
_.£Overno americano usar para tentar curar
.. cste mal. Se forem muito amargos, como
~drasticas redugdes de importagdes, au-

+ ‘mentos de impostos e provocando o desa-
“rquecimento da economia interna, todas
_as outras economias serdo atingidas como

,num jogo de domind.

o

Esta hipdtese mais pessimista poderé
atingir em cheio o Brasil. Afinal, um
tergo das exportagoes nacionais vao para
os Estados Unidos. que ¢ também o
principal parceiro pelo lado das importa-
coes. Se a economia americana diminuir
a marcha e passar a enfrentar de frente o
grande déficit publico ¢ seu grande déficit

comercial (hoje de cerca de US$ 140.

bilhoes), o Brasil e outros paises vao ser
atingidos de frente: uma batida que pode
ser comparada a de um camminhio a
80km/h com um carro que corre ainda
mais rdpido.

Winston Fritsch adverte, no entanto,
que esta saida recessiva nao devera ser
tentada, porque no final de 88 haveri
eleigoes para presidente nos Estados Uni-
dos e nada pior do que uma recessio e
aumento de impostos em época de cam-
panha. Na sua opinido devera ser tentada
uma saida nido-convencional para esta
crise. A solugio politica para a divida
podera dar certo e o cendrio € perfeito
para saidas inovadoras procurando con-
ter a alta dos juros e um ajuste recessi-
vo"”, diz. Nesta hiptese o Brasil sairia
beneficiado nas negociagdes da divida
externa.

— Os credores sabem que afetar as
exportagdes prejudica o pagamento dos
servigos da divida, explica o0 economista
da PUC. Jorge Gianelli concorda que a
crise atual pode até ajudar nas negocia-
¢oes com os credores, mas a médio prazo

-as perspectivas nao szo animadoras: a

taxa de juro americana (prime-rate) de-
verd subir, e em consequéncia o paga-
mento da divida fica ainda mais dificil.
“Os investimentos externos para o Brasil
deverao diminuir e a conversio de divida
fica parecendo uma brincadeira™, obser-
va Fritsch. O diretor da Planning lembra
que depois do “incéndio” da segunda-
feira negra a nogdo de risco ser4 ainda
mais rigorosa e investir em mercados
incertos como o brasileiro sera visto com
cuidado redobrado. “*Se a crise for muito
grave poderd haver desemprego, risco de
inadimpléncia, desempenhos ruins de
muitas empresas. E ai, a avaliagao do
risco serd ainda mais severa”, analisa
realisticamente.

Os dois economistas concordam po-
rém que o mercado financeiro brasileiro
néo estd diretamente atrelado ao interna-
cional. Caso a crise 14 fora se prolongue
nas principais Bolsas do mundo, nao sera
por isso que as agdes do Brasil vao
despencar. Mas sim porque a rota de
colisdio num cendrio muito mais amplo
estd cada vez mais préxima. E ai, nao
serd s6 as Bolsas que vao despencar.
“Neste caso, todas as economias irdo
afundar”, alerta Winston Fritsch.

Fortuna feita em anos
some em poucas horas

Joyce Jane

O mundo estd mais pobre. A queda das Bolsas de Valores.
ocorrida na semana passada, consumiu em poucas horas rigue-
zas adquiridas em muitos anos, pegando de surpresa os investi-
dores brasileiros, que foram arrastados nessa esteira de pessi-
misma ¢ também viram seu patrimonio se desvalorizar. Mas,
afinal de contas, por que uma baixa de 20% em um dnico dia
assustou tanto os investidores mundiais se no Brasil essas
quedas, ocorridas vérias vezes no ano passado, nio colocaram o
pafs em panico e nem trouxeram distor¢oes mais drésticas para a
cconomia nacional?

Em primeiro lugar, ¢ preciso lembrar que a perda foi em
dolares, em paises de economia estdvel e praticamente sem
inflagdo — se comparados com os indices inflaciondrios brasilei-
ros. Nos Estados Unidos, por exemplo, um fundo muituo
oferece um rendimento médio entre 12 ¢ 15% ao ano, enquanto
aqui essa rentabilidade ¢ mensal {(em termos nominais, sem
descontar a taxa de inflagio). Assim, a desvalorizacio ocorrida
cm uma tnica semana equivale a uma perda real de até dois
anos de rentabilidade.

Um empresdrio financeiro brasilciro comparou a queda
das Bolsas mundiais da semana passada a perda acumulada das
bolsas brasileiras entre os meses de abril e setembro do ano
passado. Qutro fator que deve ser levado em conta é o volume
de negocios registrados nessas Bolsas, que interligam investido-
res.de vdrios paises, cm uma verdadeira internacionalizagdo de
mercado.

Sendo assim. enquanto no Brasil a participagio dos
investidores nas Bolsas ¢ muito pequena — permitindo inclusive
manipulagoes de precos que levam a grandes variagoes no indice
de lucratividade em um fnico dia — nas maiores Bolsas
mundiais grande parte da populagio possui agdes, afetando a
poupanga nacional em um momento de queda ou valorizagées
bruscas.

Aproveitando a queda das Bolsas, muitas empresas recom-
praram no pregdo suas proprias agdes € poderao ser beneficia-
das no futuro caso 0 mercado aciondrio se recupere. Entretanto,
especialistas frisam que esse ganho ndo pode ser considerado
imediato e poderd se transformar em prejuizo caso o processo
de baixa nos precos das agdes continue.

Mas essa queda das Bolsas, principalmente a de Nova-
lorque, jd era esperada por quem vinha acompanhando o
descnvolvimento desses mercados. A Bolsa de Nova lorque,
por exemplo, subiu durante cinco anos consecutivos, enquanto
a economia norte-americana dava sinais de enfraquecimento.
Ora, se a Bolsa ¢ composta por agdes de empresas, que
comegam a apresentar desempenhos menos satisfatérios, €
artificial a valorizagio constante das agdes dessas companhias
no mercado aciondrio.

Quando a Bolsa de Nova lorque caiu, em maio, muitos
especialistas americanos comegaram a apostar na data em que
ela voltaria a cair. O més mais cotado foi o de janeiro do
proximo ano, mas o folego dos pregos das agbes nao resistiu por
tanto tempo. Bastou que o presidente Reagan decidisse bom-
bardear as plataformas do Ird para que o panico se abatesse
sobre os investidores, que comegaram a vender seus papéis.

Especialistas do mercado explicam que um dos fatores que
vinham impedindo a queda das a¢des eram as baixas taxas de
juros do Japao. Como esses juros eram considerados desinteres-
santes por muitos aplicadores, eles preferiam se manter nas
bolsas. Nesse inicio de més, quando o Japdo elevou os juros,
esse estimulo ao mercado aciondrio deixou de existir.

A queda em cadeia das bolsas mundiais se deu também
porque as mesmas agdes sao negociadas em varios paises € essas
bolsas funcionam quase que interligadas. Os grandes investido-
res operam simultaneamente em varias bolsas, influenciando no
comportamento das agdes em todo o mundo.



