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REFLEXOS DA CRISE: Presidente do Banco Central condena especulacdo no mercado financeiro com dinheiro de terceiros

BC vai conter especulacdo

Gustavo Franco diz que crise o leva a pensar em novas regras para bancos de investimentos

Gustavo Franco

Regina Alvarez

0 GLOBO: Na semana passada houve algumas noticias mui-
to boas, como o leildo da CPFL, e ainda assim o mercado se
manteve muito nervoso. Isso significa que o poder de fogo dos
especuladores ainda € muito grande?

GUSTAVO FRANCO: E sempre subjetivo saber o que faz o
mercado ficar nervoso. O que se tem é um conjunto de
boas e més noticias e cada um tem a sua teoria sobre o que
faz o mercado ficar nervoso. Existem as apreensdes sobre
a Asia, infundadas ou nio elas tém impacto, mais nos mer-
cados de bradies (titulos da divida externa negociados 14
fora) do que nos mercados domésticos. Hoje (quinta-feira,
6 de novembro) foi um dia em que nos Estados Unidos a
bolsa nao foi bem, o que se reflete aqui de uma forma ne-
gativa. E o terceiro elemento é o rescaldo da semana pas-
sada que foi muito movimentada, com muitas perdas: a fo-
focaria de quem ganhou e quem perdeu é muito intensa,
seguindo—se a momentos como este. Ja existe em momen-
tos normais. Imagine em momentos como este.

e As perdas ndo deixariam institui¢ées financeiras em si-
tuagdo delicada, com riscos para todo o sistema financei-
ro?

FRANCO: A maior parte das perdas foi registrada em fun-
dos, que sao condominios de investidores. Quando o fundo
perde dinheiro, a cota desvaloriza na propor¢io da perda e
automaticamente o prejuizo é transferido ao investidor em
dltima instancia. E mais complicado quando se trata de um
banco, que tem acionistas, depositantes de varios tipos,
uma estrutura mais complexa de transmissdo de resulta-
dos aqueles que puseram recursos na instituicao. As per-
das de fundos sdo absorvidas de forma automatica. O ad-
ministrador comunica que vocé investiu tanto, perdeu, cor-
reu riscos, comprou cotas de fundos agressivos, faz parte
do jogo perder. Também pode ter havido alguma perda sig-
nificativa em bancos de investimento, administradores
desses fundos. Sao instituicoes supercapitalizadas e com
patrimonio, que nao causam preocupacao. O prejuizo é
parte do jogo.

® Ndo é muito perigoso operar com esse nivel de risco?
FRANCO: O que talvez tenha aparecido como li¢ao impor-
tante nessa crise é o fato de que eventos como esse en-
sinam ao mercado o valor da prudéncia, do conservado-
rismo e estimulam no publico o gosto pelo administrador
de recursos mais conservador. Essa crise talvez tenha ge-
rado algumas demissées de administradores mais afoitos
dessas instituicées, o que eu acho muito saudivel. Esse
segmento mais agressivo do mercado financeiro, nem tanto
bancos de investimento, mas fundos alavancados em ban-
cos de investimentos, precisam mudar sua atuagdo. Nio é
que precisem fazer ajustes como os bancos comerciais ti-
veram que fazer com o Plano Real. Eu ndo vejo ninguém
quebrando.

® Esses bancos teriam de agir de uma forma mais pruden-
te?
FRANCO: A principal mudanca é cultural. Ela vem com a

BRASILIA. O Banco Central
estuda medidas para ini-
bir a atuacdo dos bancos
de investimento. Em entrevista exclusiva, o presidente
do BC, Gustavo Franco, informou que estdao em estudo

entrada de bancos estrangeiros no segmento de bancos de
investimento. Esses bancos fazem mais investimentos na
economia real do que os nossos. Os nossos sao bancos de
operadores. Os bancos de investimento, num cenario de
economia estavel, devem ter funcdes mais ligadas a inves-
timentos, & economia real. Tem muita coisa acontecendo
no plano da infra-estrutura, em que alguns bancos de in-
vestimento estdo participando ativamente e nao sio ge-
ralmente os mesmos que estdo participando dessa efer-
vescéncia de mercados especulativos.

® O problema seria com a capacidade de alavancagem
desses bancos?

FRANCO: Dentro do pais j existem vérias limitag6es para
a atuacao dos bancos de investimento, e talvez a mais im-
portante seja a obediéncia as regras da Basiléia, que é a
exigéncia de capital préprio para determinado tipo de
operagdo. Se vocé quer especular, especule com o seu pré-
prio dinheiro, nao com recursos de terceiros. Regras desse
tipo ja existem, mas episédios com o dos iltimos dias nos
leva a pensar em novas regras, de natureza prudencial.

e Seria uma forma de conter a agdo dessas instituicées?
FRANCO: Sim. Regras desse tipo estimulam o segmento de
investimento a se aproximar mais da producgio e dos in-
vestimentos na economia real, tendo menos incentivo pa-
ra participar da especulagao financeira.

® O senhor poderia adiantar que regras seriam essas?
FRANCO: Nao. Eu prefiro ndo adiantar.

® E quanto a atuagdo das institui¢des ld fora, especial-
mente em paraisos fiscais, onde ndo hd guaalquer contro-
le?

FRANCO: Esse problema nos preocupa e a outras autori-
dades regulatérias. Conversei com o banco central dos Es-
tados Unidos e autoridades de outros paises, e todos par-
tilham dessa mesma preocupacao: com fundos off-shore
(em paraisos fiscais) que operam numa terra de ninguém,
as vezes nem informando a seus respectivos bancos cen-
trais o que se passa. Nos temos dificuldades de obter in-
formagdes de nossos bancos sobre suas aplicagoes off-
shore. Fizemos uma norma recente que solicitava dados,
que vem sendo encarada com certa resisténcia. O epis6-
dio (a crise) mostrou que nés precisamos saber mais so-
bre o que acontece offshore, isso pode ser considerado
até uma preocupacao internacional, nao é s6 nossa.

e Esse tema foi discutido na tiltima reunido do Fundo Mo-
netdrio Internacional (FMI).

FRANCO: Exatamente. Isso refor¢a um ponto que levamos
para discusséo internacional em Hong Kong. Nao d4 para
falar em liberdade irrestrita na movimentacao de capitais
quando existem capitais off-shore que nao estao sujeitos a
nenhuma espécie de regra prudencial.

e “QUEM DEVE PAGAR O SACRIFICIO SAOALGUNS SETORES,
NAO TODA A POPULACAO” na pdgina 42

“regras prudenciais para estimular esses bancos a se
aproximarem mais da producéo e dos investimentos na
economia real, tendo menos incentivo para participar da
especulacao financeira”. Franco recebeu o GLOBO na
quinta-feira, abrindo espaco na agenda lotada. Eram 16h

e ele acabara de almocar um sanduiche. Estava tranqiiilo
e ndo demostrava preocupac¢io com o mercado. Insistiu
na necessidade de um ajuste fiscal mais profundo, des-
mentiu os boatos de quebra de bancos e, mais uma vez, |
deixou claro que o BC nao cogita desvalorizar o real.

Gustavo Miranda
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GUSTAVO FRANCO: “Bancos de investimento devem ter fungdes mais ligadas 4 economia real”




