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Apos o corte, a calmaria

Tranquilo;"merc‘édo de capitais indica que agentes ja haviam precificado o rebaixamento, tido como “sinal amarelo”
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Um dia de tranquilidade apés me-
ses de ajustes. Foi assim que o mer-
cado de capitais se comportou de-
pois de a agéncia de classificacdo
de risco Standard & Poor’s (S&P)
rebaixar anotade crédito do Brasil,
nha noite de segunda-feira. O délar
caiu pela quarta sessfo seguida, ao
fechar em R$ 2,30, o menor nivel
em quatro meses. O Ibovespa, por
sua vez, acumulou a sétima alta.
“Ndo foi um sinal vermelho, o
grau de investimento permanece”,
lembra Carlos Lima, economista-
chefe da consultoria CMA, citando
oseloimprescindfvel para o manda-
to de muitos investidores institucio-
nais alocarem no pafs. O especialis-

ta, apesar de concordar tecnica-

mente com a decisdo, faz uma res-
salva. “Ebom lembrar que as classi-
ficadorasnio sdo infalfveis. Os Esta-
dos Unidos, por exemplo, ganha-
ramanotamais altaem 2008, pou-
coantesda crise. Damos muitaim-
portanciaaelas”.

A reclassificagdo, contudo,
acendeu a luz amarela de atengio
a situacio fiscal do pafs. “H4 um
grande desequilibrio entre a evolu-
¢do dos gastos do governo e as
suas receitas. Como nio hdumasi-
nalizacdo clara de que o governo
ird alterar esse curso, a agéncia se
viunaobrigacio de rebaixar ano-
tadadifvida publica brasileira”, ex-
plicaJodo Ricardo Costa Filho, s6-
cio da consultoria Pezco. .

Os efeitos da degradacio fiscal
eram sentidos no mercado de capi-
tais hd meses. Antonio Madeira,
da LCA, vem notando as conse-
quéncias desde de junho do ano
passado, quando a prépria S&P
muclou aperspectiva da nota para

“negativa”. “A formag3o do rating
é feita de forma gradual. Desde a
troca de perspectiva, o custo de
Captagio, para as empresas inclusi-
V€, Comecou a aumentar. O rebai-
Xamento veio confirmar o viés que
janos punia. O efeito, casonio ha-
janovidades, deve ser pequeno”.

Para Alvaro Bandeira, sécio da
gestora Orama Investimentos, a
calmaria vista ontem no mercado
de capitais mostrou a contundén-
cia na precificagio dos ativos ocor-
rida nos tiltimos trimestres. “Maso
movimento sé pode ser visto como
tranquilo para quem desconside-
rar toda a depressio registrada nes-
ses nove meses”, recorda Bandei-
ra. “O mercado talvez nio estives-
se ajustado sobre o momento da de-
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Desde a troca de
perspectiva, o custo
de captag¢do comegou
d aumeritar.

O rebaixamento veio
confirmar o viés
que jd nos punia”

Antonio Madeira
Economista da LCA Consultores

cisdo, mas j4 estava aguardando a
descida desse primeiro degrau”.
Mesmo com todos os ajustes an-
teriores, Bandeira consegue vis-
lumbrar alguns reflexos do recuo
danota de crédito para o mercado
de capitais. “Deve aumentar um
pouco o custo de captacio e de ro-
lagem da divida. Mas a decisdo da
S&P nio trard consequéncias
mais graves para os ativos em ge-
ral, que devem pegar carona nare-
cuperacdo de mercados mais ma-
duros”. Os aplicadores continua-
rdo olhando para os fundamentos
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das empresas; aquelas que apro-
veitaram o momento para limpar
seus balancos terdo um ano me-
lhor do que 2013, cré Bandeira.
“H4 demanda de investidores
por papéis de empresas com grau
de investimento. O que diminuiu
foio apetite por bonus de empresas
com risco mais baixo, como havia
nos ultimos dois anos”, conta
Louis Bazire, presidente do BNP Pa-
ribaspara a América Latina. O exe-
cutivo entende que o movimento
deempresas e institui¢des financei-
ras brasileiras para captar recursos
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ldfora com dfvida estd "atipicamen-
te alto” para um primeiro trimes-
tre. "Ndo seise é um movimento de
antecipacdo, para fechar as necessi-
dades de recursos antes da Copado
Mundo e das eleicoes”, afirina.

O BNP participou das tiltimas
captagdes internacionais da Petro-
bras e do Banco do Brasil na il
na passada, e afirma que hd mui-
tas outras sendo preparadaS para
sair em breve. Bazire tamhém ndo
acredita na possibilidade de ou-
tras agéncias rebaixarem a ilotade
crédito do Brasil nesse semestre.

Em pregéao sereno,
Bovespaignora
rebaixamento

No dia seguinte ao corte da

nota de crédito do Brasil, 0
Ibovespa acumulou sua sétima
alta sequida. A variacdo 1
positiva de 0,39% elevou o ‘
indicador a 48.180 pontos, na
mais longa sequéncia de

ganhos em sete meses. O ‘
resultado reforgou aideia de

que o rebaixamento anunciado
pela Standard & Poors (S&P) j&
estava precificado.

"O mercado ndo precisou
esperaraagénciaderating |
parair descontando o preco.

Em outubro do ano passado,
quando comegou a fazer as
projecOes para 2014, ja fez
isso”, disse o diretor técnico
da Apogeo Investimentos,
Paulo Bittencourt.

Ele acrescentouqueaalta -
da bolsa nesta terga-feira foi
um respiro do mercado, que
entende que o alerta da S&P
pode ser uma oportunidade
para o governo brasileiro fazer
mudancas na politica fiscal.

Além da precificacdo
antecipada, ajudou no resultado
positivo amudanga da
perspectiva da nota brasileira \
para “estdvel”, antes negativa. |
Oviésindica que a S&P ndo '
deve fazer novo rebaixamento
no curto prazo, garantindo ao
pais grau de investimento.

Analistas do Credit Suisse
disseram ndo esperar uma
mudanca significativa nos
precos, mas acrescentaram que
adecisdo pode impactar o custo
de financiamento externo de [
vdrias companhias brasileiras,
particularmente as estatais.

O giro financeiro do pregdo
foi de RS 5,7 bilhBes. As a¢des
preferenciais da Vale foram o
destague ao subirem1,66%
nesta terga-feira. A alta
repercutiu expectativas de que
o governo chinés possa langar
medidas de estimulo a
economia. As preferenciais da
Petrobras avangaram, mesmo
apos a empresa ter seu rating
rebaixado pela mesma S&P. J&
a preferencial da Eletrobras,
também rebaixada, caiu
3,07%. O maior recuo foi da
JBS, que caiu 5% apds
divulgar lucro abaixo da
expectativa. ML com agencia




