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QUINTA-FEIRA, 30 DE QUTUBRO DE 1997
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brasileiras na segunda-feira permite ti-

rar algumas conclusées importantes pa-
ra a conducio de toda a politica economica,
para nao dizer a politica brasileira em geral.
Até o dia 20, as oscilagdes das bolsas do Su-
deste Asiatico — onde comegou a crise — nao
haviam afetado as brasileiras de maneira a
causar preocupagao para as autoridades mo-
netarias. As altas e baixas observadas nao fo-
ram tidas como anormais, especialmente por-
que nio houve nenhuma repercussao na area
do cambio. Segunda-feira foi diferente — e a
diferenca radicou em que foi a queda da Bolsa
de Nova York que provocou queda generaliza-
da nas bolsas mundiais e o estado de quase-
panico em que mergulharam os investidores
no Brasil. Esse fato — o de ter sido a Bolsa de
Nova York o fator determinante de uma situa-
¢io que se apresentava como de crise — SO
permite uma concluséo, queiramos ou nao ad-
miti-la: a globalizacdo fez que a economia
mundial passasse, de fato, a gravitar em torno
da economia dos Estados Unidos, hoje cerca
de um quarto da economia mundial.

Nao bastassem os dados negativos da se-
gunda-feira para comprovar nossa afirmagao,
na terca-feira, todas as bolsas européias — an-
tes da abertura do mercado norte-americano

O quase-panico que se instalou nas bolsas

— registraram uma queda preo-
cupante. S6 quando foram co-
nhecidos os resultados das bol-
sas norte-americanas — espe-
cialmente a de Nova York — é
que houve uma reacido, que se
confirmaria ontem, quando todas
as bolsas européias fecharam em
altas expressivas. No Brasil, na
terca-feira, sucedeu praticamen-
te a mesma coisa: a bolsa abriu
em violenta queda e, pior que is-
so, tentou-se especular-com a
desvalorizacao do real. Esse fato
obrigou o Banco Central a intervir fortemente
no mercado, ainda que a um custo muito ele-
vado. A situac¢ao, na terca-feira, so se acalmou
gracas a providencial decisao de s6 abrir o pre-
gao na hora da abertura da Bolsa de Nova
York e 4 adocao do sistema do circuit breaker,
0 que permitiu & Bovespa chegar ao fim do
pregao com alta de 6,4%, acompanhando mais
uma vez a reagao da Bolsa de Nova York.

A reacao da Bolsa de Nova York, convém re-
cordar, so foi possivel porque as grandes em-
presas norte-americanas deram ordens de com-
pras vultosas na abertura dos pregdes — a IBM
teria comprado US$ 3 bilhoes de suas proprias
acdes —, que evitaram um crash mundial de
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A delicadeza da situagdo do Brasil

repercussoes imprevisiveis. On-
tem ainda, a solidez da Bolsa de
Nova York contribuiu para reer-
guer a Bolsa de Hong Kong, que
teve uma alta recorde de 18,22%,
com o que se abriu um gquadro no-
vo para todas as bolsas do mundo.

Ao salientar a importancia de-
cisiva do comportamento da Bol-
sa de Nova York para o restabele-
cimento da tranqiilidade nos
mercados financeiros do mundo
inteiro, ndo estamos pretendendo
minimizar a importancia da atua-
¢ao do Banco Central brasileiro na terga-feira.

Mas a intervenc¢ao do Banco Central do Brasil -

— que elogiamos em editorial de ontem, mesmo
porque era obrigatdria — teve um custo elevado,
pelo qual se pode medir a delicadeza da situagao
do Brasil. O presidente do Banco Central, Gusta-
vo Franco, insistiu na tese do lucro reahzado pe-
la instituicio que dirige, que recomprou a R$
1,015 os dolares que havia vendido a R$ 1,1065.
Nao explicitou, porém, que havia vendldo US$
10 bilhoes e recomprado apenas US$ 2 bilhoes.
Essa recompra, provavelmente, tenha continua-
do ontem. O fato grave a registrar, contudo, &
que o fechamento do cambio na terca-feira mos-
trou que sairam do Pais nada menos do que US$
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5,114 bilhoes — 8% das reservas do Pais nux;}
unico dia! Tais saidas se verificaram essenclalL
mente nas operagoes financeiras, que incluem @ :
retorno das aplicagoes bolsistas. O saldo 11qu1d4b
de US$ 931,8 milhoes das operacoes em bols@
registrado até o dia 27 de outubro, que o premv
dente do BC pos em destaque, transformou -5
assim em vultoso déficit. Neste quadro, pode- s{z
entender a incerteza que voltou a dominar ont-

tem o mercado bo]*

A defesa do real sista brasileiro coria
teve custo flutuacoes acentud:-
elevado, aue das e fechamento em
9 nova queda expres-

pode afetar o siva. A defesa do real
crescimento tem um custo eleva-
econdémico do que afeta o cresci-

—_— a mento econdmico.

Se o pior foi evxtado
terca-feira, principalmente grag:as ao comporta—
mento da Bolsa de Nova York, isso nao significa
que poderemos continuar confiando apenas na
evolucdo do Indice Dow Jones e na capacidade
de vender ddlares para evitar a especulacao no
mercado futuro. Cabe especialmente ao Con-
gresso ajudar o Brasil, realizando as reformas
que permitirao que a estabilidade da moeda nap -
dependa apenas de uma politica de€ taxa de j ju-

ros elevada e de um real valorizado.
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