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os tiltimos dez dias, as ofer-
o3 tas de bancos de investimen-

tos internacionais para o

+Brasil lancar titulos no exterior sur-
-preenderam o Banco Central. Se-
»gundo o diretor de Assuntos Inter-
-nacionais, Daniel Gleizer, sdo ofer-
-tas com melhores condicoes e me-
nos exigéncias em relacdo as que fo-
ram feitas h4 um més pelas mesmas
institui¢des. ‘‘Bons ventos estao
soprando”, comemorou o diretor.
Com o retorno do pais ao merca-
do de capitais, previsto para este
més — exatamente um ano apos ul-
«timo lancamento do governo —
Gleizer disse que quer indicar para-
metros ao setor privado.
- Naavaliagao do diretor, isso per-
mitird que as empresas possam
captar recursos no exterior pagan-

soes. Segundo o diretor, o programa
j4 estd sendo montado por uma
equipe técnica do BC junto com o
Tesouro Nacional. :

Para o diretor do BC, por trds d
tranqiilidade que o mercado vem
demonstrando nos dltimos dias,
estd a aposta de que o governo vai
implementar o ajuste fiscal. Se-
gundo ele, o custo de néo ter entre-
gue o que foi prometido no passa-
do acabou sendo gigantesco para o
pais. E incorrer no mesmo erro po-
derd levar o Brasil a uma situacao
irreversivel.

“0 que estd por trds dessa questao
é saber se um excesso de otimismo
ou uma sensacao de trangiiilidade
ndo levard a uma certa complacéncia
na implementacio de outras politi-
cas, que possa trazer algum descon-

do taxas mais forto. Temos
baixas. Ele disse sempre de levar
também que a em conta que 0s
partir de agora “0 FUNDO MONETARIO mercados estao
as emissoes se- trangiiilos por-
rdoregularese INTERNACIONAL que %stio con-
.com papéis de REPRESENTA UMA tando com a im-
médio e longo AUDITORIA EXTERNA plen;enta(;éo do
razo. Descar- . ue foi prometi-
?ou, por en- AO QUE ESTA‘ S,?NDO go. Ha razoes
quanto, o langa- FEITO NO PAIS paraa tran
S 1 O 6 TR 0 E O R AN TYA ] dade, m
tulo mais longo. Daniel Gleizer, trds disso hd
“O mercado estd diretor de Assuntos Internacionais do BC uma aposta que
mais hostil do tem de ser entre-

que héd dois :

~anos”’, afirmou referindo-se ao pe-
riodo em que o governo brasileiro
chegou a colocar titulos com prazo
de 30 anos no exterior.

No momento, a idéia € pagar o
menor preco possivel escolhendo
propostas e cumprindo os objeti-

“vos. “‘Falar sobre as condicoes do
« papel seria como atirar no préprio
*pé”, disse, esquivando-se de dar
“mais detalhes sobre os titulos que o
- Brasil pretende lancar.

¢~ Até agora, naavaliagdo do diretor,
=a politica de captacdo do governo
~ era oportunista. Baseada somente
namelhor oportunidade em relagao
- aprego enquanto a nova estratégia
. considera os diversos fatores. Glei-

oy owon

¢ zer destacou ainda que o Brasil po-

[ 3 & .
i-derd seguir um programa de emis-

gue. O governo
tem-que entregar o ajuste. Estd todo
mundo olhando para uma varidvel
s6. Essa € uma batalha que vamos ter
que enfrentar no dia-a-dia”, disse.

INICIATIVA
Para o diretor, de alguma forma,

o Fundo Monetério Internacional

representa uma auditoria externa
ao que estd sendo feito no pafs, ja
que programa néo difere tanto do
que o governo apresentou por sua
prépria iniciativa 14 atrds. “O im-
portante € que parte dos capitais
que sairam depois do evento Asia,
hoje em dia, estdo voltando porque
alguma coisa mudou. Mas eles
também acreditam que o Fundo é
um sinalizador disso tudo. Entdo, o
FMI tem um papel importante a

André Corréa 26.2.99

DIRETOR DO BC ESTIMA EM US$
42 BILHOES O TOTAL QUE
BANCOS ESTRANGEIROS TERIAM
PARA FINANCIAR O COMERCIO
EXTERIOR BRASILEIRO

cumprir como fonte adicional de
financiamento, que faz com que o
ajuste seja mais suave.”
Levantamento apresentado pelo
diretor mostra que em 28 de fevereiro
as linhas de financiamentos estran-

Gleizer: por trds da trangiiilidade do mercado, estd a aposta de que o governo vai implementar o ajuste fisca

geiros banco a banco eram de US$
21,9 bilhdes. Além disso, as linhas en-
tre bancos e empresas somam US$
20,05 bilhdes. Ao todo sdo US$ 42 bi-
lhoes que estariam disponiveis para o
Brasil financiar suas exportagoes.

“Imagine que todas as linhas sejam
de seis meses e que elas sejam reno-
vadas. J4 sdo US$ 80 bilhoes, o que é
mais do que o valor das importagoes
e exportacdes. Vamos comegar a re-
ceber agora niimeros das taxas de ro-

“¢om o mercado pouco liquido, isso

lagem posteriores a nossa viagem
(aos Japdo, EUA e Europa). Nas pri-
meiras semanas de marco, antes da
viagem, as linhas para comércio
americanas ja tinham crescimento

acima de 100%. Mas muitos baneos .

estavam querendo ver de fato o pro-
grama com o FMI aprovado, as medi-
das implementadas”, observa o dite-
tordo BC.

RESERVAS

Gleizer garante que, com 0 cam-
bio flutuante, as reservas interna-
cionais deixaram de ser um critério
fundamental para a captacdo do go-
verno. Na avaliagdo do diretor do
BC, o atual nivel de divisas, no total
de US$ 34,5 bilhdes, € suficiente pa-
ra o Pais num regime de cimbio flu-
tuante. Isso porque o Banco Central
ndo precisa de tantos recursos para
defender uma cotagao. o8

“A quantidade de reservas estd
basicamente constante. O que varia
é o preco. Essa é a alma do sistema
de cambio flutuante. A idéia € que
vocé estd deixando o mercado trazer
e levar o dinheiro da forma que pa-
rece mais apropriada, e 0 cambio es-
td sendo a variavel de ajuste. Aconte-
ce que nesse primeiro momento,

causa um excesso de volatilidade, o
que é prejudicial”’, observa o diretor,
ressaltando que as reservas hoje tém
uma importancia muito menor do
que quando havia cimbio fixo.

Na avaliagdo de Gleizer, o BC estd
fazendo a coisa certa ao intervir no
mercado de cAmbio como vem fa-
zendo no momento. ‘“Usar 0s capi-
tais de curto prazo para trazer.o
cambio de volta, baseado na garan-
tia de que o dever de casa do lado
fiscal estéd sendo feito, ndo me pare-
ce errado. E preciso prover o merca-
do que nunca trabalhou com taxa
flutuante de alguma liquidez, para
que as pessoas comecem a apren-
der as regras do jogo”. L

O diretor do BC disse que gostaria
que a taxa de cambio voltasse para
um patamar considerado de equili-
brio. “Nossos niimeros s3o, mais ou
menos, os R$ 1,70 que estdo no
programa’.
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