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CONJUNTURA CAP~ 

S&P melhora a classificação de risco do Brasil 
ESTADO DE S.PAULO - B3 

Novo rating soberano é 
BB-, a mesma nota 

que o País tinha 
antes da crise russa 

Aagência de risco Stan-
dard & Poor's finalmen-
te elevou a nota de classi- 

ficação do risco do Brasil devol-
vendo ao País a avaliação que ti-
nha antes da crise russa. A me-
dida era esperada desde agosto 
— quando outra agência, a Moo-
dy's, melhorou a nota da dívida 
brasileira —, mas tomou reto-
mou fôlego no fim do ano, dian-
te do resgate do Brasil de parte 
da sua dívida externa renego-
ciada no âmbito do Plano Bra-
dy. Agora o Brasil tem a mes-
ma nota da cambaleante econo-
mia Argentina. 

A decisão foi bem recebida 
pelo mercado, mas foi embala-
da e amplificada pela decisão 
do banco central americano de 
reduzir a taxa de juro básica 
dos EUA. As duas notícias, jun-
tas, barateiam as captações ex-
ternas do governo e de empre-
sas brasileiras e representam 
menor pressão sobre as contas 
correntes do País. No fim do 
dia, o papel que melhor reflete 
a percepção de risco Brasil, o 
C-Bond, subia 1,13%, a 78,312 
centavos por dólar. 

Segundo a nota da S&P, a no-
ta da dívida de longo prazo em 
moeda local do Brasil passou 
de BB para BB+ e a classifica-
ção dos títulos 
da dívida de lon-
go prazo em moe-
da estrangeira 
passaram de B+ 
para BB-. A 
agência também 
reafirmou o ra-
ting B para a dívi-
da de curto pra-
zo do Brasil. 

A agência di-
vulgou que "a ele-
vação dos ratin-
gs refletem a me-
lhora na adminis-
tração macroeco-
nômica do gover- 
no brasileiro desde a crise do 
real, um programa com signifi-
cativo ajuste fiscal e progresso 
na reforma estrutural combina-
do ao câmbio flutuante e regi-
me de meta inflacionária". 

CLASSIFICAÇÃO 
A nova posição do 

Brasil no ranking da S&P 
em comparaçâo com a de 

outros países 

A S&P diz ain-
da que "dois re-
centes eventos de-
ram suporte à 
mudança na ad-
ministração fis-
cal: o sucesso —
sem precedentes 
— de conter efeti-
vamente os gas-
tos durante um 
ano eleitoral e a 
aprovação, na se-
mana passada, 
do Orçamento 
2001, sendo esta 
a primeira vez 

que o Orçamento é aprovado 
antes do início do ano fiscal". A 
agência estima queda do déficit 
consolidado do governo para 
pouco menos de 5% do PIB em 
2000 e 3,8% em 2001. 

Atraso — Para o ex-presidente 
do Banco Central, Gustavo 
Franco, a nota apenas recupera 
os ratings anteriores às crises 
asiática e russa. "Do ponto de 
vista do rating, as agências refle-
tem as visões do mercado de for-
ma atrasada. A decisão da 
S&P foi mais do que merecida 
e não chegou a ser surpresa". 
Quanto às possíveis repercus-
sões da decisão no custo das 
captações e renegociações exter-
nas, ele disse que o impacto não 
será muito forte. "Vai refletir 
muito pouco porque a classifica-
ção reflete o menor custo, que 
já é praticado pelo mercado." 

Para ele, o mais importante 
foi a redução nas taxas de juros 
do Fed. "Numa economia aber-
ta como a nossa, o piso da taxa 
de juros interna acompanha os 
juros externos. Fatalmente, sig-
nifica que as possibilidades de 
redução nos juros internos au-
mentaram." Segundo ele, 
quem classificou de ousadia a 
última decisão do Copom, de re-
duzir a taxa Selic, verá outras 
ousadias pela frente. 

O diretor-executivo do Dresd-
ner Bank, João Nogueira Batis-
ta, tem opinião semelhante. Pa-
ra ele, há forte chance de o go-
verno brasileiro reduzir a taxa 
de juro básica da economia em 
0,5 ponto porcentual já no pró-
ximo encontro. "Ainda mais se 
o preço do petróleo continuar 
em queda." O executivo avalia 
que a melhora do rating deve 
acelerar as captações e rolagens 
de bônus por parte do Brasil. 

Esse é, pelo menos, o caso da 
Cesp. A empresa tem dívida de 
US$ 500 milhões vencendo em 
maio e pretende fazer a rola-
gem já em fevereiro. "Não pode-
mos ficar parados, esperando 
as condições externas, que po-
dem piorar", diz Julio Lapa, di-
retor-financeiro da empresa. 
Para Nogueira, empresas com 
grandes passivos no exterior, co-
mo Vale do Rio Doce, CSN e 
Petrobrás devem antecipar a co-
lagem da dívida. "Isso é facilita-
do com a reclassificação do Bra-
sil", diz, destacando dívidas de 
volumes menores de empresas 
brasileiras devem ser roladas 
no mercado interno, ainda 
mais com perspectiva de juros 
internos descendentes. (Neusa 
Ramos, Valdete Cecatto e AE) 
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