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Risco-pais menor beneﬁcia acaodebanco
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Daniele Camba
De Sao Paulo

A queda acentuada do risco-
pais e do dolar, reflexos diretos da
melhora dos fundamentos econo-
micos e da percep¢do do investi-

dor externo com rela¢do ao Brasil,
* abre espaco para a valorizagdo de
novos setores dentro da Bovespa.
Aos poucos, os analistas comegam
a recomendar a troca de agoes de

empresas exportadoras, as gran-

des vedetes nos tltimos dois anos,
por papéis de setores mais sensi-
veis 3 queda do risco-pais, como 0s
bancos, e a provavel recuperagao
do crescimento econémico, como
siderurgia, papel e celulose e mais
tarde varejo e consumo.

“Agora € a hora de ter ativos que
aproveitam ao maximo a melhora
de todos os indicadores do Brasil”,
diz Pedro Bastos, chefe de anilise do
Unibanco. Os bancos estdo no grupo
dos que mais rapido ganham com a
queda do risco pais. Com a baixa do
risco cai também o custo de capta-
¢do dos bancos no exterior. “Sao os
primeiros papéis da Bolsa que o in-
vestidor estrangeiro compra’,. diz
Bastos. Depois das teles e elétricas, os
bancos tém o maior peso dentro da
carteira recomendada do Unibanco,
20%. “Nunca aconselhamos uma ex-
posicdo tdo grande.”

O setor bancario foi um dos que
mais sofreu o ano passadocomasin-

certezas eleitorais. O grande temor -

do mercado era que um futuro go-
verno petista de alguma maneira ta-
xasse os lucros dos bancos.

Passado esse medo, as acdes dos
principais bancos ja se valorizaram,
também pela melhora do cenario
econdmico. No entanto, a expectati-
va & de uma nova rodada de altas
desses papéis uma vez que se espera
que orisco Brasil continue caindo. O
chefe de analise do Sudameris, José
Cataldo, lembra que o aumento da
taxa de juros Selic nos Gltimos meses
deve ter um impacto positivo nos
balancos dos bancos pelo efeito da
marcacdo dos titulos piiblicos ao va-
lor de mercado. “Os bancos terao
bons resultados no primeiro semes-

tre”, diz Cataldo.

" O cendrio positivo para as insti-
tuices financeiras ndo para por ai.
Depois dessa onda de otimismo, se-
rd avezdos bancos ganharem como
crescimento do crédito que deve
ocorrer quando os juros cairem e o
pais realmente engatar o crescimen-
to econdmico.
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Fonte: Bovespa, Economatica e Valor Data.

Bastos, do Unibanco, afirma que as acdes do setor devem ter novas altas

Além dos bancos, outros setores
ganham com a melhora dos funda-
mentos locais. Como em todo pro-
cessode possibilidade de crescimen-
to econdmico, num primeiro mo-
mento se beneficiam as empresas
que fornecem matéria-prima para a
producao de bens de consumo. En-
tre elas estdo: siderurgia, papel e ce-
lulose e bens de capital (maquinas).

“Esta na hora de tirar o foco das
exportadoras, principalmente da-
quelas que jd subiram muito, e olhar
com atencao especial para esses se-
tores”, diz Luiz Caetano, chefe de
analise dobanco Brascan. Paraele, as
expectativas das empresas de um
crescimento nas vendas € sinal de
que uma reagao da economia deve
realmente acontecer. As 51derurgx-

cas, por exemplo, projetam um au-
mento nas vendas de 5% este ano,
contra 3%, em média, nos Gltimos
cinco anos. Usiminas, Metaltirgica
Gerdau e Belgo Mineira sao algumas
empresas que fornecem para o mer-
cadointerno.

Em uma segunda etapa da me-
Ihora interna as empresas mais liga-
das ao crescimento econdmico, co-
mo varejo e consumo, devem se be-
neficiar, No entanto, os analistas
afirmam que ainda & cedo fazer
apostas nesse tipo de papel. “O go-
verno ainda estd muito preocupado
com a inflaco e para isso ndo ha
magica, a taxa de juros ainda precisa
ser alta”, diz Jalio Ziegelmann, da
BankBoston Asset Management.

Alguns analistas também apos-

tam as fichas numa recuperagao das
acoes de energia elétrica e telefonia
por dois motivos: pela onda de valo-
rizacido da Bovespa, que geralmente
atinge primeiro as empresas com
maior liquidez. Além do fato de que
o governo precisa definir pontosim-
portantes na vida desses dois seto-
res. Nas teles, resolver sobre as con-
di¢bes para os novos contratos. Ja
nas elétricas as decisdes sao ainda
mais importantes, umavez que 0 go-
verno esté criando um novo modelo
de funcionamento para o setor.

Na visdo do chefe de analise do
banco Pactual, Ricardo Kobayashi,
levando em conta todas as atitudes
de “bom senso” do novo governo no
campo macroecondmico, sao gran-
des as chances das definicdes nos se-
tores regulados também serem po-
sitivas. Os primeiros sinais, segundo
Kobayashi, ja foram dados com ade-
claragdo do governo de que ird com-
pensar as elétricas da diferenca que
pagaram para [taipt, que subiu com
aaltadodolarem 2002, e o querece-
bem do consumidor. “Isso ja dd uma
idéia de estabilidade regulatoria”,
diz Kobayashi. Ziegelmann, do Bos-
ton, lembra que as elétricas também
ganham com a queda do délar pois
sdo altamente endividadas na moe-
da americana. Outras empresas en-
dividadas, como Klabin, Usiminas e
Embratel, devem acompanhar esse
movimento.

A chefe de analise daBES Securi-
ties, Momica Aradjo, lembra que
pelas indefini¢ées do setor e a si-
tuacdo delicada de endividamento
de algumas empresas, os investi-
mentos nas elétricas precisa ser
bastante seletivo. Ela recomenda
as acdes da Copel, pela possibilida-
de dereestruturacio positiva de al-
guns contratos, e as da Transmis-
sdo Paulista, por sua situacdo fi-
nanceira confortavel.



