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“Sobram recursos, mas

nao ha projetos e

0 dinheiro vai para o
mercado financeiro

ANTONIO FELIX

Ha muito dinheiro na eco-
nomia atras de poucos projetos
de investimentos. Recursos an-
tes voltados ao aumento da pro-
dutividade acabam, sem opcao,
aplicados no mercado financei-
ro. Em compensagao, as aplica-
¢Oes em bolsas de valores e ou-
tros ativos reais sdo, hoje, tipi-
cas do investidor especulativo.
Como ha mais dinheiro que pro-
jetos, a alta das a¢Oes nao tem
feito com que as bolsas sirvam
de fonte segura de recursos para
as empresas. Para lancar acoes,
as empresas precisam ter pla-
nos definidos e necessidade de
recursos para eles. ‘‘Pela pri-
meira vez, nos meus 30 anos de
mercado, vejo uma situagido na
qual a alta das bolsas reflita tao
pouco em lancamentos de novas
acoes’’, afirma Roberto Teixei-
ra da Costa, ex-presidente da
Comissao de Valores Mobilia-
rios (C.V.M).

Telxelra da Costa esta, ho-
je, a frente da Equitypar, uma
empresa de participagodes for-
mada com recursos da conver-
sao0 da divida externa brasileira
em capital. Tem USs 85 milhdes
disponiveis para novos investi-
mentos, dos quais apenas USS
23,5 milhdes conseguiram en-
contrar projetos interessantes.

O resto esta aplicado no merca-
do financeiro. Mesmo assim,
dos USS 23,5 milhodes, USS 21 mi-
1hdes referem-se a uma unica
operacdao, feita para o grupo
Moinho Santista. E uma alta
concentragdo para quem fixou
como norma colocar um maxi-
mo de 10°, dos recursos em cada
operacao. Desde a sua criacgdo,
em fevereiro deste ano, a
Equitypar catalogou 222 opor-
tunidades de'investimento, das
quais apenas 24 suportaram
uma analise mais detalhada e
seis se transformaram efetiva-
mente em propostas de negocio.
Mas a Equitypar investiu, de fa-
to, em quatro. Teixeira da Cos-
ta gostaria de ter em analise 400
propostas. ‘‘A experiéncia mos-
tra que em companhias como a
nossa, em cada 100 oportunida-
des, apenas cinco se transfor-
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mam em propostas de nego-
cios”, afirma.
ILUSAO FINANCEIRA

A Equitypar encontra, po-
rém, um forte concorrente: as
empresas, com muito dinheiro
em caixa, também procuram
bons projetos, quando nao in-
vestem no proprio negoécio. O
numero de projetos, para com-
plicar a situacgéo, € insuficiente
para satisfazer os investidores,
num quadro de faléncia do Esta-
do. Como o Estado nao investe,
explica Teixeira da Costa, uma
série de programas de infra-es-
trutura, antes ponto de partida
dos investimentos do setor pri-
vado, deixaram de existir. ‘O
setor privado, com a ilusdo dos
ganhos financeiros, ndo se sente
ainda autorizado a substituir o
Estado para alavancar novos
investimentos.”’

Existe, na verdade, um hia-
to nos investimentos, visto por
alguns como uma fase de transi-
¢do. “'Os governos militares no-
mearam alguns empresarios pa-
ra ser capitaes de industria’’,
diz Antoninho Marmo Trevisan,
presidente da empresa de con-
sultoria Trevisan & Associados.
O governo dava a arrancada nos
projetos e financiava os empre-
sdarios. ‘“‘Era uma livre iniciati-
va entre aspas’’, diz Trevisan.
Uma fase como essa, marcada
por investimentos em obras
grandiosas, dificilmente se re-
petira, segundo ele. A economia
comega a ser marcada por in-
vestimentos ndo intensivos,
muitas vezes voltados a tecno-
logia, e presentes em novas re-
gides de desenvolvimento, co-
mo Sao Carlos, em Sao Paulo,
Fortaleza, no Ceard e Vitoria,
no Espirito Santo.

Na corrida por bons negé6-
cios, os investidores tém pela
frente outros concorrentes
além das empresas com 0S CO-
fres abarrotados de dinheiro.
Desde margo, com a autoriza-
cao formal do Banco Central, e
mais firmemente a partir de
meados do ano passado, em ne-
gocios informais, os credores do
Brasil — ou quem comprou 0s
seus titulos — tém transforma-
do dividas em capital. Por esses
mecanismos, entraram, até o fi-
nal de outubro, USS 5,2 bilhdes,
dos quais USS 2,1 bilhdes em es-
quemas informais. Em muitos
casos, as aplicagdes sao pulveri-
zadas, como mostram as con-
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versdes feitas por meio de lei-
16es, sobre as quais ha dados
mais transparentes. A soma de
USS 1,2 bilhdo negociada até o
ultimo leildo, em outubro, esta-
va distribuida por 275 projetos,
a uma média, portanto, de cerca
de USS 4,3 milhdes em cada ne-
gocio. Sao em geral novos in-
vestimentos, garante Roberto
Corréa da Fonseca, vice-presi-
dente do NMB Bank, um dos
mais ativos nos negocios de
conversao.

No ultimo leildo, por exem-
plo, a Tokhein, empresa do Te-
xas, Estados Unidos, converteu
USS 3 milhoes para aplicar nu-
ma fabrica em Manaus, que vai
produzir bombas especiais de
combustiveis. Entre os clientes
do NMB nas conversodes estao,
ainda, as japonesas Rohm, que
investiu USS 1,1 milhdao numa
nova fabrica de componentes
eletronicos, ¢ a Roland Corpo-
ration, que colocou USS 30 mil
na subsidiaria Oliver, fabrican-
te de instrumentos musicais.
Ha também alguns grandes in-
vestimentos como o da Akzo,
industria quimica holandesa:
trouxe algo entre USS 25 mi-
1hoes e USs 30 milhoes para a
subsidiaria brasileira. Agora,
as conversdes comegam a viver
uma nova fase. Os bancos dei-
xam de ser apenas intermedia-
rios para converter seus pro-
prios portfolios. Ja converte-
ram, assim, USS 150 milhdes.
‘‘Saimos da moratoéria e con-
cluimos a Constituicao. Se a
economia se estabilizar, o capi-
tal estrangeiro se sentird mais
atraido ainda’’, diz Fonseca.



