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lnstituiqﬁes refazem
Eontas de indicadores
como taxa de inflacio
e queda do PIB.
Surpresa com os

novos cenarios

ondres - A velocidade com
que o Brasil tem conseguido
: recuperar sua credibilidade
jilnto ao mercado financeiro interna-
cional tem surpreendido os analistas
"~ das instituicoes financeiras, que até
dois meses atras trabalhavam com os
piores cenarios possiveis para o pais.
Analistas estio agora revendo as
perspectivas das taxas de crescimen-
to, alguns para proximo de zero, e
reduzindo as taxas de inflacao para
um digito apenas.

A situacdo estava tdo volatil no
momento seguinte a desvalorizacao
do real, no final de janeiro, que mui-
tbs bancos passaram incluir em suas
andlises trés ou quatro tipos diferen-
tes de cendrios, variando do catastro-
fico ao roseo. Trés meses e meio
depois, o banco de investimentos
Standard Bank, de Londres, por
exemplo, fala hoje em um cresci-
mento negativo de 2,5% do PIB, uma
significativa melhor em comparacao
com o0s -4% previstos no melhor dos

. Cendrios pos-desvalorizacdo.
“E possivel que os numeros

fio-A ECONOMIA (Daanl )

melhorem ainda mais até o fim do
ano”, afirma a chefe de pesquisa de
América Latina do Standard, Mona-
lisa Guarda. Ela aponta a mudanca
de direcio no Banco Central e a
“surpreendente rapidez” com que os
juros estdo sendo reduzidos como
um dos principais fatores a impul-
sionar a recuperacao do Brasil. Ago-
ra, o Standard calcula que a média
anual das taxas de juros ficard em
17%, trés pontos a menos do que a
previsdo do inicio de abril.

A previsao para a inflacao no ano

também foi rebaixada, de 13 a 12%

no inicio do més passado, para 10%.
O préximo prognostico do Standard
sera divulgado no final de junho e
Monalisa Guarda afirma que nao des-
carta a possibilidade de as projecoes
indicarem deflacéo para o Brasil.

Contudo, o Brasil ainda podera
passar por algumas turbuléncias -
ainda que pequenas. Se os Estados
Unidos aumentarem 0s juros para
fazer alguns ajustes em sua econo-
mia, como foi indicado indiretamen-
te pelo diretor do Federal Reserve,
Alan Greenspan, na quinta-feira, o
Brasil e a América Latina poderao ser
afetados de alguma forma: “Nao sera
nada comparado com os efeitos da
crise da Asia e da Russia, mas
Greenspan deu um susto no merca-
do”, disse Guarda.

Um pouco mais cauteloso, mas
ainda otimista dada sua grande
exposicdo no Brasil e investimentos
de longo prazo na regido, o banco
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Greenspan: Ameagas de aumentar juros nos EUA prejudicam o Brasil

espanhol Bilbao Viscaya (BBV) redu-
ziu suas previsoes para o PIB brasi-
leiro de -4% para -3,2%. “Este conti-
nua sendo um ano durissimo mas,
dentro da perspectiva de um ano
ruim, acreditamos que ndo vai ser
tdo ruim quanto o previsto anterior-
mente”, afirmou a economista do
BBV Amalia Estenssoro.

Mesmo tendo apostado em um
indice ja relativamente otimista para

a inflacdo brasileira em 1999 sema-
nas ap6s a desvalorizagao - da ordem
de 12% ao ano - o BBV estd preven-
do agora uma inflacéo de um digito:
8,2%. Esta é a segunda revisio que o
banco faz no ano, pois ha um més a
previsao era de 11,2%.
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| Correspondente do JORNAL DE BRASILIA

brasileir

A onda de otimismo dos bancos

ainda nao arrebentou, porém, na
praia das agéncias de classificacéo
de risco, que continuam classifi-
cando o Brasil com um mercado de
risco. Todas as principais agéncias,
Moody’s, Thomas Bank Watch,

~ Standard & Poors e Fitch IBCA,

colocam o Brasil na categoria de B
simples, ainda que com um sinal de
mais ou menos ao lado, mas bem
abaixo do B triplo (BBB) atribuido
a paises como Colombia, Chile e
Argentina. O fato do Brasil ja ter
um histérico de moratdria - ao con-
trario desses outros paises da Amé-
rica Latina - é uma das explicagdes
para isso, mas a capacidade de
cumprir novas obrigacdes também
¢ avaliada.

Na semana passada, a Moody’s
confirmou sua nota B para o Brasil
(para divida em moeda estrangei-
ra), afirmando em seu relatério que
ela reflete a “elevada vulnerabilida-
de do pais 2 mudancas repentinas
na confianca do investidor”. De
qualquer forma, a agéncia prevé um
cendrio estdvel no-curto prazo. A
Moody’s justifica a vulnerabilidade
afirmando que a lentiddo da recu-
peracio da estabilidade nos merca-
dos internacionais de capital enfra-
quece os fundamentos da economia
brasileira, sobretudo na area fiscal.

A Moody’s reconhece os
“importantes esforcos feitos até
agora”, mas argumenta que o indi-

grande dependéncia de capital
externo e a um limitado crescimen-;

déficit orcamentdrio e fiscal e a
fato de muitas reformas ainda esta-
rem por completar. -

Ao contrario dos bancos que:
tém interesses diretos e mu
vezes utilizam as previsdoes como:
uma forma de apostar num deter
minado mercado,.as agéncias fu
cionam de forma supostamer
independente. O fato de as agé
cias terem errado em seus prognos
ticos para a Asia e para a Russia.
também contribuiu para que el?asv
fiquem mais. cautelosas. Enquanto:
nao houver uma consolidacio do:.
cendrio e os ajustes aprovados tive::
rem seus efeitos absorvidos pela;
economia, é pouco provavel que as:
agéncias refacam suas projecoes. - -

“Os indices atribuidos ao Bra-:
sil pelas agéncias sdo justos pois
na pratica nada mudou e ha ainda:
muita coisa a ser feita”, afirmou:
Amalia Estenssoro, do Banco Bil-!
bao Viscaya. “O que mudou foi o
sentimento do mercado, apenas.:
“Segundo a economista, o Brasil:
estd indo no “bom caminho”, mas:
por enquanto o pais s6 adotou
medidas paliativas para resolver o:
problema fiscal. “E preciso dimi-
nuir o déficit para sempre, e nao{
s6 cobrir o sol com a peneira”,
disse. (M.B.)




