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x.x.g-v. B it

governo acaba de en-
O frentar seu primeiro

grande teste no merca-
do internacional, trés meses de-
pois da conturbada mudanca
do cambio. O resultado foi cla-
ramente positivo: foram vendi-
dos papéis do Tesouro no valor
de USS$ 2 bilhdes, com prazo de
cinco anos, e haveria compra-
dores, segundo informaram es-
pecialistas, para mais US$ 4 bi-
lhdes. Na manha do mesmo
dia, quinta-feira, a methora do
quadro brasileiro foi comenta-
da, em Washing-

v e A YT =T oDk

passou pelo teste

langamentos, além disso, pfova--

velmente encontrardo o merca-
do disposto a aceitar juros me-
nores. Isso dependera, em par-
te, de como evolua a situagao in-
ternacional, mas nenhum sinal,
neste momento, indica para bre-
ve uma elevacio de juros. Se a

o P s e

economia dos EUA, como se es- ’

pera, se acomodar suavemente
a um crescimento menor, nos
préximos meses, dificilmente o

custo do crédito subira no mer-

cado norte-americano. Na Euro-
pa, os juros estio mantidos, de-
pois de alguma

ton, peloddireg;r-' O mercado - reducao, € a eco-

erente do FMI, nomia permane-
%’Iiche‘l Camdes- reconheceu cs, ce desgquecida.
sus. As observa- melhorf:ls no ?cls, Nio h4 interesse
¢oes de Camdes- mas e preciso em frear o cresci-
sus, assim como consolidar a mento: ao contra-
as de outros eco- credibilidade rio, 0 mais prova-
nomistas do Ban- g : vel, por enquan-

co Mundial e do

Fundo, estavam em linha com
a percep¢ao do mercado. Falta-
va o lancamento dos papéis, no
entanto, para confirmar do mo-
do mais concreto a mudanga
de expectativas.

O custo da emiss3o foi eleva-
do, 6,75 pontos de porcentagem
acima da remuneragio das Le-
tras do Tesouro norte-america-
no. Mas foi pouco melhor que o
conseguido pela Argentina ha
dois meses. “H4a no mercado
um forte sentimento de que o
Brasil mudou”, disse o ex-presi-
dente do Banco Central Francis-
co Gros, diretor do Morgan
Stanley Dean Witter, um dos
dois lideres da emissdo (o outro
foi o Salomon Smith Barney). A
imprensa internacional vinha
registrando os sinais positivos,
COIMO a recuperagao do real, de-
pois do primeiro choque, o0 re-
cuo da inflagio e as primeiras
captacdes importantes de ban-
cos privados brasileiros.

Apesar do custo elevado, o
lancamento resulta em vanta-
gem consideréavel para o Pais,
como observou o economista-
chefe do banco de investimen-
tos ING Barings, Arturo Porze-
canski. O governo esta trocan-
do papéis de curto prazo, com
remuneracdo de mais de 30%,

* por titulos de cinco anos com a

taxa total de 11,625%. Novos

to, € o surgimen-
to de algum estimulo adicional

a expansdo. Ha pressdes inter- -

nacionais para’isso.

Mas o acesso ao mercado vai
depender também, e principal-
mente, da manutencio da politi-

ca de arrumagdo fiscal no Bra-

sil. Os niimeros do primeiro tri-
mestre, segundo o governo fede-
ral, indicam o cumprimento da
meta combinada para o periodo

com o FMI. O mercado conti-

nuara a acompanhar os ntime- -

ros com atencdo, para saber se
a politica de austeridade se con-

firma. Além disso, 0 governo,
para consolidar a credibilidade,

tera de se manter fiel ao progra-
ma de reformas. Por isso mes-
mo, embora tomando nota do
retorno ao mercado como um

fato muito positivo, duas agén-.

cias de classificacdo de risco ma-
nifestaram a disposi¢io de man-
ter a atual classifica¢do do Bra-
sil. A situacdo melhorou, mas é

cedo para proclamar a supera- -

¢do dos problemas, comentou
um representante da Moody’s
Investor. Avaliagao semelhante
foi forprilada por um funciona-
rio da Standard & Poor’s. O
mercado, de toda forma, perce-
bera as mudangas positivas an-

tes de qualquer mudanga nes-
sas classificacoes — e isto parece
claro depois do novo lancamen-

to de papéis.
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