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' “inguém foi capaz ainda de explicar de for-
"W ma convincente.as motivagdes dos merca- |

A dos financeiro e de.a¢des, dentro e fora do
Brasil. Sente-se que hd um clima de inseguranca,
um. medo irracional, beirando o panico, que impe-

de as pessoas de analisar racionalmente os fatos.

H4 uma ansia dos que gerem recursos proprios ou
de terceiros de que seja anunciado um fato sensa-
cional, capaz de convencer a todos, definitivamen-
te,"de que uma crise de ominosas proporgdes nao
e$td batendo a sua porta.

Era esse o estado de espirito nos mercados na

manha da dltima quinta-feira, enquanto se aguar- -

dava o pronunciamento do “chairman” do Federal
Reserve Board (Fed), Alan Greenspan, na Comis-
sdo Bancéria da Camara dos Deputados dos Esta-
dos Unidos. A expectativa era de que, investindo-
se na condicdio de salvador da economia mundial,

Greenspan anunciasse uma redugio da taxa basica’

de juros em seu pais, o que fortaleceria ndo s6 a
bolsa de Nova York, mas teria o conddo de conter
a fuga de recursos dos mercados emergentes.

~ Greenspan, caracteristicamente, resistiu as pres-
sdes, que sao muito intensas inclusive em seu pro-
prio pafs, e deixou de sinalizar qual serd a dire¢ao
que o Fed imprimird a politica de juros em sua reu-

nido marcada para o dia 29 deste més. Pouco sim-

pético a especulagdo, Greenspan, como se recorda,

_advertiu os investidores quarito a alta excepcional

_da bolsa americana, que estava muito além do que

[se poderia prever pelo resultados das empresas.
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Agindo de forma coerente, ele evitou dar qualquer
indica¢do quanto a taxa de juros, plenamente cons-
ciente de que o mercado nao deixaria de antecipar
a decisdo do Fed. _

No mais, Greenspan ndo foi tdo negativo como
se pensa. Ele estd convencido, como tantos outros
economistas, de que o Fundo Monetdrio Interna-
cional (FMI) precisa passar por uma reformulag@o,
mas admitiu que esta
ndo pode ser feita de
imediato. De qualquer

forma, deu seu-endos-
so a aprovacdo do au-

Falta sintonia
entre o mercado
financeiro e de

acdeseo mento de US$ 18 bi-
mercado de 1hoes das cotas dos
investimentos EUA no FML

A espera de um pre-
sente do céu, o mercado decepcionou-se, deixando
de levar em conta outros fatos de grande peso. Em
nome do Institute of International Finance (IIF), o
vice-“chairman” do Citicorp, William Rhodes, dis-
se que os bancos privados estfio dispostos a em-
prestar recursos ao Brasil, mas que o governo bra-
sileiro no solicitou nenhum apoio especial. Rho-
des, como se sabe, chefiou o comit€ de bancos que
renegociou a divida externa do Brasil e outros pai-
ses em desenvolvimento ¢ estd bem informado do
que se passa aqui. E bom recordar também que,
tendo chegado primeiro a um acordo com o Co-
mité, o governo brasileiro pdde prescindir da as-
sinatura de um acordo com o FMI, que se limitou a
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dar o seu aval 2 negocia¢do quando ela j4 estava
concluida. Um suporte pelos bancos sai mais caro
do que um acordo com o FMI, mas pode ser mais
rapido e proporcionar muito mais recursos.

Mas, afinal, precisa o Pais de um forte esquema
de suporte financeiro neste momento? Nag-€ s6 o
governo brasileiro que responde que ndo. Em uma .
Idcida andlise sobre a questdo, a agéncia de “ra-
ting” Fitch IBCA disse algumas verdades que o
mercado brasileiro finge desconhecer: 1) a rolagem
de uma parcela de US$ 80 bilhdes da divida interna
até o fim do ano depende muito pouco de capital

“externo; 2) quanto as obrigagdes externas do setor
- piiblico até dezembro, elas sdo de US$ 7.5 bilhdes,

podendo ser cobertas com folga pelas receitas de
privatizagdo; os compromissos do setor privado
neste prazo ndo passam de US$ 6,3 bilhdes; 3) a
divida de curto prazo é praticamente igual ao total
das reservas. »

O que se nota claramente é uma falta de sintonia
entre a reacdo do mercado financeiro e o mercado
de investimentos. Fortalecendo o volume de‘inves-
timentos diretos que o Pais vem obtendo, foi pri-
vatizada a Empresa Bandeirante de Energia, arre-
matada pelo pre¢o minimo-de R$ 1,014 bilhdo pelo
consércio formado pela Eletricidade de Portugal e

-a'CPFL. Os novos controladores vao investir mais

R$ 120 milhdes na empresa em 1998.

Foi a terceira privatizagdo bem-sucedida em
uma s6 semana, atraindo vultosos capitais internds
e externos. Esses sdo os fatos que contam. = \(&




