Os fundamentos da economia bra-
sileira nfio deixaram de ser bons no
periodo altamente especulativo que
precedeu as eleigdes de outubro. Mas
faltava a confianga, elemento essen-
cial para permitir que muitos, interna
e externamente, percebessem a situa-
¢do real. Com o retorno da confianga,
desapareceram temores infundados,
os cenarios catastrofistas e, com a ca-
beca fria, os investidores comegaram
a enxergar as oportunidades apresen-
tadas pelo mercado brasileiro.

Paralelamente a retomada do fluxo
de financiamentos ao Pais, um volu-
me muito maior de recursos passou a
ingressar no mercado brasileiro de
agdes. Ja em outubro, o volume liqui-
do de aplicagdes estrangeiras nas bol-
sas (recursos aportados menos as sai-
das) foi expressivo (US$ 165,5 mi-
lhdes). Desde entdo, os investimentos
estrangeiros, principalmente prove-
nientes de fundos de grandes bancos
americanos e europeus, alcangaram
quase US$ 1 bilhdo (em niimeros exa-
tos, US$ 967,7 milhdes até 10 de ja-
neiro deste ano).

Convergéncia dos fundamentos

Ha uma convergéncia de funda-
mentos. Ndo s6 os dados basicos so-
bre o comportamento da economia
brasileira mantém-se dentro de paré-
metros perfeitamente aceitaveis, co-
mo a grande maioria das empresas do
Pais cotadas em bolsa € sélida, apesar
dos problemas que muitas delas tive-
ram de enfrentar com o desaqueci-
mento do mercado in-
terno e com a alta do
ddlar, que pesaram so-
bre os seus niveis de
endividamento. Nota-
se, contudo, que as
empresa se defende-
ram, por meio de ope-
ragdes de “hedging” e
outros mecanismos de defesa que a
sofisticacdo do mercado brasileiro
oferece. E, naturalmente, aquelas em-
presas que tinham acesso a0 mercado
externo procuraram exportar 0 méxi-
mo que puderam.

0O mercado de agdes brasileiro fi-
cou também mais atraente, em razao
da desvalorizagio do real em relagdo
ao délar. Com isso, os ativos brasilei-

Né&o sd a economia
brasileira vem sendo
bem conduzida, como
as empresas cotadas
em bolsa souberam
enfrentar os problemas

ros tornaram-se baratos para os inves-
tidores externos, tanto americanos
quanto europeus. Note-se que a valo-
rizagdo do euro diante do dolar fez a
situagdo ficar ainda mais favoravel
para os paises da eurozona.

Desde a realizagdo das eleigdes de
outubro, as ac¢des brasileiras subiram
54% em dolar, sete vezes mais que o
indice da Bolsa do
México, fator que
ndo passa desperce-
bido pelos investido-
res estrangeiros. Isso
tem levado correto-
ras internacionais a
recomendar a trans-
feréncia de recursos
aplicados naquele pais para o Brasil.
Se bem que os fluxos de aplicagdes
em ag¢des sdo variaveis, ndo ¢ despro-
positado dizer que o mercado brasilei-
ro de a¢bes pode ser um importante
condutor para o ingresso de capitais
estrangeiros, tal como ocorre hoje
com os mercados da China e de paises
do Sudeste Asidtico.

Ha ainda em certos mercados res-

quicios da inseguranga que se obser-
vou em grande parte do ano passado.
Isso, em boa parte, esta ligado aos
vinculos entre as economias do Brasil
e da Argentina. Contudo, com a assi-
natura, finalmente, de um acordo do
Fundo Monetario Internacional (FMI)
com a Argentina ¢ & medida que se
fortalece a confian¢a na condugdo da
politica econdmica no Brasil, direcio-
nada para o combate a inflagdo, as
previsdes sdo de que recursos exter-
nos continuardo a fluir para o merca-
do acionario nacional.

O governo, por certo, tem cons-
ciéncia das vantagens dessa evolugdo
para o Pais. Seria quase desnecessario
mencionar que um mercado de agdes
atraente é precondigdo para a existén-
cia de um mercado primario flores-
cente. O fortalecimento das bolsas de
valores deve induzir novos investi-
mentos e contribuir para o aumento
do nivel de atividade e a geragdo de
empregos. E de presumir, também,
que um mercado de agdes bem mais
ativo influa decisivamente sobre a ati-
tude de muitas empresas que fecha-

ram o capital ou estudam essa possi-
bilidade.

Oportunidades podem-se abrir tam-
bém para o Tesouro Nacional. Ao
contrario do queé sucedeu com a Petro-
bras, fracassou no final do ano passa-
do a venda de acdes excedentes do
controle pelo governo do Banco do Bra-
sil. Ndo vamos analisar aqui as razdes
especificas pelas quais isso ocorreu.
Mas, sem divida, em outras condi-
¢des de mercado, tudo muda. Com a
venda pelo Tesouro de agdes de em-
presas estatais — e ndo estamos nos
referindo apenas ao BB ou a empresas
privadas que estdo em carteira no BN-
DES —, pode-se carrear um bom vo-
lume de recursos para investimento.

Evidentemente, tais recursos nao
orgamentarios podem ser utilizados
para os programas sociais patrocina-
dos pelo governo e/ou para formar um
fundo de desenvolvimento que privi-
legie os investimentos em infra-estru-
tura, dos quais o Pais tanto carece.
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