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s ultimas
semanas
foram ca-

racterizadas
por pressao na
taxa de cambio,
alguma fuga de
capitais e dete-
rioracdo do ris- |

forcada da divi-
da nao eram al-
ternativas se-
quer menciona-
das. O “risco po-
litico”, pois, ine-
xistia, tinhamos
, apenas um “ris-
% co econdomico” e

co Brasil. O s sabiamos como
“efeito Lula” as- Por ma'? dque enfrenta-lo.

susta os merca- os pﬂl‘l‘l. 0s Se estivésse-
dos, o PT reage de oposicao mos hoje senta-
com uma Carta cliustem suas dos naquela
ao Povo Brasilei- o mesma cadeira,
ro defendendo sicoes, a nossa postura se-
os pilares basi- esconfianca ria, certamente,
cos da atual po- : bem diferente.
litica economi- Lpermaneci E bom, -inicial-

ca, mas avolati- -

lidade continua. O que esta-
ria, de fato, acontecendo
com 0 nosso pais?

Na qualidade de presiden-
te do Citibank no Brasil en-
frentamos a crise de fins de
1998 e inicio de 1999 em con-
dicao igualmente adversa.
Quando situacdes como es-
sa acontecem, a reacao 16gi-
ca da casa matriz das gran-
des corporagdes internacio-
nais € que os riscos sejam re-
duzidos para minimizar os
prejuizos, se e quando vie-
rem. Naquela oportunida-
de, a pressdo era grande pa-
ra se reduzir a exposicao em
titulos publicos e linhas pa-
ra financiamento do comér-
cio exterior, pois se temia
que o pior poderia aconte-
cer. Sabedores, entretanto,
de que teriamos apenas um
“risco econdmico” pela fren-
te — livre flutuacao da taxa
de cambio —, tomamos medi-
das adequadas para prote-
ger o capital do banco e de-
fendemos com firmeza a ma-
nutengdo das demais posi-
¢oes. Conheciamos as pes-
soas que dirigiam a nossa
economia — o presidente Fer-
nando Henrique Cardoso, o
ministro Pedro Malan e o
presidente do Banco Cen-
tral, Arminio Fraga —, o que
nos assegurava que nao ha-
veria nenhuma ruptura de
contratos. Calotes interno,

.externo. ou reestruturacao

mente, enfati-
zar que os prejuizos que a co-
munidade financeira inter-
nacional — incluam-se ai
bancos e investidores — teve
com a Argentina foram gi-
gantescos. Esse fato, por si
s6, faz o conservadorismo
aumentar e, em situacoes de
estresse, o nivel de preocu-
pacdo aumenta significati-
vamente. E o Brasil, pelas
incertezas politicas com re-
lacdo ao novo governo, pas-
sou teoricamente a oferecer
riscos nao-mensuraveis, es-
pecialmente quando os can-
didatos da oposicao fala-
vam em “ruptura” e reestru-
turacdo negociada da divi-
da interna. Diante desse
quadro, o que se viu foi a rea-
¢ao natural dos investidores
de reduzirem suas posicoes
no Pais, a espera de melho-
res definicoes do processo
eleitoral. Depois dos prejui-
zos absorvidos na Argenti-
na, nao ha espaco para mais
“surpresas”, sejam elas ted-
ricas ou verdadeiras. E nao
ha executivo que atue no
nosso mercado que possa de-
fender com convicgao, a
exemplo do que fizemos na
crise de 1998-1999, a tese de
que o “risco politico” inexis-
te. Por menor que seja e por
mais que os partidos de opo-
sicdo — e especialmente o
PT - ajustem suas posicoes,
a desconfianca permanece,
pois foram meses e anos de
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criticas duras ao modelo eco-
noémico hoje vigente.

Na3ao bastasse, a aversao a
risco que existe no mercado
internacional, oriunda dos
problemas contébeis de al-
gumas importantes empre-
sas norte-americanas, faz o
quadro ser, pura e simples-
mente, de retracao. Os in-
vestidores estdo assustados
e o conservadorismo se tor-
na obrigatdrio. Nessas oca-
sioes, entretanto, os especu-
ladores aproveitam-se das
circunstancias para arbi-
trar os mercados e ganhar
dinheiro. Estarao sempre
prontos em busca de oportu-
nidades, do lucro facil, mes-
mo que atuando contra os
interesses do Pais.

Diante dessa realidade,
acreditamos que o Banco
Central possa vencer algu-
mas batalhas contra os espe-
culadores, pois possui reser-
vas internacionais para
atuar e impedir que o pani-
co tome conta dos merca-
dos. Quanto aos investido-
res, entretanto, a situacao €
bem diferente.

~aiberts -

Conforme ja evidenciado,
muita gente e muitas organi-
zacdes que possuiam investi-
mentos legitimos na Argen-
tina perderam dinheiro.
Embora o Brasil ndo seja a
Argentina e todos acredi-
tem que, no médio e no lon-
go prazos, seremos um im-
portante mercado que nao
pode ser desprezado, a atitu-
de de cautela prevalecera
enquanto o “risco politico”
pairar no ar. As dividas in-
terna e externa preocupam
pela sua magnitude, mas na-
da impede que elas possam
ser devidamente adminis-
tradas em situacdo de nor-
malidade. Com o que o todo-
poderoso Alan Greenspan,
presidente do Federal Reser-
ve (o banco central dos
EUA), também concorda,
na medida em que afirma
que o “problema do Pais é
100% politico”, conforme
registrado pela jornalista
Sonia Racy neste jornal.

Portanto, para que volte-
mos a normalidade e o “ris-
co Pais” volte aos cerca de
700 pontos de 90 dias atras,
é necessario, a nosso ver,
que uma destas duas alter-
nativas se verifique: ou o
PT consegue convencer o
mercado de que o discurso
atual é o que vale e ndo tere-
moS surpresas com um even-
tual governo Lula — o que
néo sera tarefa facil, na me-
dida em que o candidato
afirma: “Vamos honrar os
contratos, mas a nossa mo-
da, e ndo a moda deles” —
ou o candidato José Serra
demonstra, nas proximas
pesquisas, que tem real pos-
sibilidade de vencer as elei-
¢oes no segundo turno. Em
caso de duvida, o investi-
dor, aquele que possui inte-
resses legitimos e financia o
Pais, permanecera retraido
e a volta a normalidade con-
tinuara sendo postergada.
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