
-0,72' 74,4 

ÁSIA 1997 

Ataque es 	!ativo ao balít tailandês, em 14 e 15 de maio 

Variação diária (%) (em centavos de US$ para 
cada US$ 1 de valor de face) 

77,50 

RÚSSIA 1998 

 

Variação diária (%) (em centavos de US$ para 
cada US$ 1 de valor de face) 
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55,84 

BRASIL 2000 

 

Variação diária (%) (em centavos de US$ para 
cada US$ 1 de valor de face) 

74,88 

Fonte* Bovesp 

12 	13 	14 

Tendências Consultoria 

74,2 
10 	11 	12 	13 	14 
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Para analistas, nervosismo não abala economia 
Eles acreditam que o 

caso Eduardo Jorge não 
afetará o crescimento 

sustentado 
MÁRCIA DE CHIARA 
e ANGELO PAVINI  

A instabilidade política, 
provocada por denún-
cias de envolvimento 

de autoridades na liberação 
de verbas para a obra superfa-
turada do Tribunal Regional 
do Trabalho de São Paulo, 
não deve contaminar o cená-
rio econômico positivo de lon-
go prazo. Na avaliação de eco-
nomistas, esse episódio não ti-
ra o País da rota de cresci-
mento sustentado, marcada 
por inflação e juros declinan-
tes, exportações e emprego 
em alta, investimentos cres-
centes e superávit das contas 
públicas. 

Até mesmo o reflexo de cur-
to prazo no mercado financei-
ro é hoje de menor magnitu-
de em relação ao registrado 
em outras crises, como a da 
Asia, em 1997, e a da Rússia, 
em 1998. O índice que mede a 
relação entre o endividamen-
to e o patrimônio das institui-
ções financeiras é menor, ex-
plica o economista-chefe do 
Banco Inter American Ex-
press, Marcelo Allain. 

Com isso, o efeito da propa-
gação de uma crise nos merca-
dos financeiros diminui e as 
perdas se reduzem, concor-
dam outros especialistas con-
sultados pelo Estado, como o 
economista-chefe do Banco 
Bilbao Vizcaya Brasil Octa-
vio de Barros, o economista 
da consultoria MCM Nilton 
Rosa e o economista da Ten-
dências Consultoria Integra-
da Fábio Akira. Atualmente, 
as instituições, em média, as-
sumem dívidas equivalentes 
a 9 vezes seu patrimônio, diz 
Allain. Em 1994, esse índice  

era de 12,5 vezes. 
Um exemplo dessa propa-

gação menos intensa dos efei-
tos de uma crise nos merca-
dos é o comportamento da 
Bolsa de Valores de São Pau-
lo. Ontem o Ibovespa fechou 
com alta de 2,65%, recuperan-
do boa parte da queda de 
3,57% registrada no dia ante-
rior. No auge da crise russa, 
na semana entre 24 e 28 de 
agosto de 1998, quando hou-
ve a desvalorização do rublo, 
o Ibovespa recuou 14,28%, 
sem sinais de recuperação 
imediata. 

Risco Brasil — "À primeira 
vista, a impressão que se tem 
é que esse episódio político 
não trará grandes seqüelas 
para a economia", diz Bar-
ros. Na sua avaliação, a crise 
pode adiar um 
pouco a melho- 

sil. Este indica- 	M PAC 

melho- 
ra do risco Bra- 

dor é medido pe- 
lo título da dívi- 	BOLS 
da externa brasi- 
leira no exte- 	MENO 
rior,o C-Bond, 
que fechou on- 	QUE E 
tem a 74,31 cen- 
tavos de dólar 
para cada dólar de valor de 
face. 

Para o diretor de Tesouraria 
do BBA Creditanstalt, José de 
Menezes Berenguer, o impacto 
das denúncias é limitado mesmo 
no mercado financeiro. Como 
exemplo ele cita o fato de o 
C-Bond, papel mais negociado 
da dívida externa, ter se manti-
do acima de 74 centavos de dó-
lar apesar do nervosismo. 

A curva de juros pagos pelos 
papéis brasileiros no exterior 
apresentou pouca variação e, 
mesmo internamente, a alta das 
taxas não foi expressiva. "Houve 
uma certa histeria mas o clima 
em geral é de muita tranqüilida-
de, os fundamentos do País es-
tão muito bons e ninguém vai  

contra os fundamentos", ressal-
ta Berenguer. Ele cita os bons re-
sultados fiscais, a forte entrada 
de financiamentos diretos e a in-
flação baixa como fatores que im-
pedem uma turbulência maior. 

"A contaminação dessa crise 
é pequena e não chega prejudi-
car a economia", diz Allain, des-
tacando os bons resultados alcan-
çados com os índices de inflação 
e o desempenho surpreendente, 
segundo ele, das contas públicas 
do governo. O economista ressal-
ta também que o risco dessa cri-
se é pequeno porque o capital de 
curto prazo, que é mais vulnerá-
vel às instabilidades políticas, re-
presenta hoje muito menos do 
que em 1998, na época da crise 
da Rússia. 

Termômetro — Para Akira, da 
Tendências, essa crise "é passa-

geira" e, a menos 
que apareça um 
fato novo, não de-
ve provocar estra-
gos na economia. 
Ele explica que o 
câmbio, o grande 
termômetro des-
ses episódios, 
apresentou on-
tem tendência de 
estabilidade. 

"Com o câmbio flutuante a 
economia ficou menos propensa 
a choques", afirma Rosa, da con-
sultoria MCM. Na sua avalia-
ção, o episódio pode afetar o pre-
ço de um outro ativo do mercado 
financeiro mas é insuficiente pa-
ra reverter o processo de recupe-
ração da atividade econômica. 
"O mercado financeiro reage às 
circunstâncias emocionalmen-
te", destaca o economista. 

Para Rosa, não se pode fazer 
uma analogia da crise política 
atual com os episódios da Asia 
em 1997 e da Rússia em 1998, de 
maior magnitude, que tiveram 
um impacto expressivo na econo-
mia brasileira a ponto de interfe-
rir no fluxo de capital estrangei-
ro para o País. 
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