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Desde a crise financeira dos
paises emergentes, nos anos 90,
surgiu um novo tipo de especu-
lagdo no mercado financeiro in-
ternacional. Essa especulagdo
ndo ¢ do tipo classico, envol-
vendo movimentos de capitais,
mas os seus efeitos ndo sdo me-
nos nefastos.

Ela se baseia na classificagdo
de risco de paises por bancos ou
corretoras internacionais, que

- ndo se pautam somente por cri-
térios técnicos, mas se deixam
levar por interesses inconfessa-
veis ou entregam essa tarefa a
profissionais inexperientes, que
se baseiam em seu “feeling”, ou
seja, em fatores puramente
emocionais.

O comportamento dos merca-
dos financeiros, na ultima se-
mana, mostrou até que ponto
movimentos especulativos pre-
judiciais ao Pais se originam de

EDITORIAL

AvaliacOes apressadas dos fatos

avaliagdes apressadas da reali-
dade econdmica brasileira.
Quinta-feira, bastou que o ban-
co de investimentos JP Morgan re-
baixasse a recomendagdo para
os papéis da divida soberana
brasileira — de “acima da média
do mercado” {(overweight) para
“na média do mer-
cado” (mar-
ketweight) — para
que esses titulos
se desvalorizas-
sem, levando o
risco-pais a subir
8% e superar o pa- .
tamar dos 600 pontos-base,
marca que ndo atingia desde
outubro. No plano doméstico, o
dolar fechou em alta de 1,07%,
cotado a RS 2,919; e a Bovespa
registrou baixa de 2,56%.

Se esse nervosismo ndo tives-
se sido provocado por simples
especulagio, o mercado ndo te-

Se as perspectivas
econOmicas fossem tao
incertas como sugeriu 0
JP Morgan, 0 mercado
nao teria se acalmado
na Ultima sexta-feira

ria feito tdbula rasa das avalia-
¢Oes menos pessimistas da eco-
nomia brasileira formuladas no
mesmo dia por duas institui-

¢oes internacionais — a correto-
ra norte-americana Merrill Lynch €

o banco holand€s ABN Amro.
Entre outras ponderagdes, o
analista do JP
Morgan afirmou
no seu relatorio
que O cenario in-
ternacional esta
menos favoravel,
com as perspecti-
vas de alta dos ju-
ros nos Estados Unidos, e que o
governo Lula perdeu uma boa
oportunidade para langar uma
agenda de reformas mais posi-
tiva. Se “as perspectivas de
crescimento continuam incer-
tas”, e se essa incerteza ja es-
tava evidenciada no relatdrio de
fevereiro, como disse o JP Mor-

gan, pergunta-se por que o ban-
co de investimentos, entdo, ele-
vou para “overweight” a reco-
mendacgdo sobre os papéis da
divida soberana.

O ABN Amro enxerga a eco-
nomia brasileira sob outro pris-
ma. Em relatorio sobre paises
emergentes, o banco manteve a
recomendagdo “overweight”
para os titulos soberanos do
Brasil. Da mesma forma, a
Merrill Lynch estava otimista
com os mercados emergentes e
elevou de 5 para 10% o peso
dos papéis desses paises na sua
carteira. Em relagdo ao Brasil, a
corretora manteve a posigdo
“marketweight”.

Entendemos que se as pers-
pectivas econdomicas fossem
tdo incertas como sugeriu o JP
Morgan, a turbuléncia da vés-

pera teria sacudido os mercados

também na sexta-feira. Afinal,

a propria Merrill Lynch sugeriu
aos investidores que reduzis-
sem a expeosicdo em agdes de
empresas brasileiras E o citi-
group rebaixou os boénus da divi-
da externa, de overweight para
moderate underweight (ieve-
mente abaixo da média do mer-
cado). Os investidores ignora-
ram essas recomendagoes e, em
decorréncia, os bonaus da divida
externa subiram; o risco-pais —
medido pelo Embi+ do JP Mor-
gan —, recuou para 592 pontos;
o ddlar fechou em queda; os ju-
ros futuros cairam na BM&F e a
Bovespa apresentou leve alta.
Negar as fragilidades internas
e externas do Pais seria tapar o
sol com a peneira. Contudo, ava-
liagdes apressadas e superficiais
também devem ser rechacadas.

Para imprimir, enviar ou comentar, acesse:
www.gazetamercantil.com.bi/editorial



