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e Os bons resultados da eco-
nomia brasileira nos ultimos
meses ja estao sendo reconhe-
cidos no mercado internacio-
nal. Pela primeira vez, os titu-
los da divida externa brasilei-
ra estio pagando juros meno-
res do que os papéis argenti-
nos, que historicamente sem-
pre tiveram grande aceitagao
entre os investidores estran-
geiros.

Em abril deste ano, os titu-
los brasileiros de um ano paga-
vam, em média, 2,25% a mais
de juros do que as taxas dos -
papéis do Tesouro americano
de mesmo prazo, segundo le-
vantamento feito pela consul-
toria Global Invest. Nessa épo-
ca, a Argentina pagava uma ta-
xa de 2,15%. Quatro meses de-
pois, a situacao se inverteu: o
Brasil paga hoje 1,65% nos pa-
péis de um ano, enquanto 0s
titulos argentinos oferecem
2,85% aos investidores.

Argentina ainda tem methor
classificacao de risco

Além da melhora na econo-
mia brasileira, os problemas
argentinos também explicam
essa mudanca de percep¢ao
no mercado internacional. O
economista Carlos Langoni
lembra que a Argentina, devi-
do a seu regime cambial, € o
pais da América Latina mais
dependente de financiamen-
tos externos.

— A Argentina deve ter um
déficit de US$ 1 bilhao em sua
balanca comercial este ano. O
pais nao tem competitividade
nas exportagdes, por causa do
cambio fixo. Seu déficit em
conta corrente é de 4% do PIB,
o que torna o pais mais vulne-
ravel a crises externas — diz.

Por outro lado, acrescenta
Langoni, a economia brasileira
se recuperou rapidamente de
sua crise cambial em 99 e, este
ano, deve crescer 4% ou 4,5%.
Na Argentina, a previsdo de
crescimento do PIB € de ape-
nas 2%. Mesmo assim, as agen-
cias internacionais de classifi-
cacao de risco ainda conside-
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*Média das taxas pagas, no mercado secundério, pelos papéis da difvida soberana desses paises. As taxas sdo
los titulos de mesmo prazo do Tesouro americano
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ois, 0 Brasil hoje paga taxas bem
menores do que a Argentina no cutto prazo. Ea
tendéncia é que os juros pagos pelos papéis
brasileiros de prazo mais longo também comecem a
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ram a Argentina uma melhor
opcao de investimento do que
o Brasil.

Pela Standard & Poor’s, o
Brasil é classificado duas posi-
¢oes abaixo da Argentina. Ja
na avaliacdo da Moody’s In-
vestors Service, o Brasil tem o
rating B2, uma posi¢ao atras
da Argentina.

— Os investidores nao es-
tiao mais levando em conta es-
sa classificacdo. As agéncias
terdo que rever suas avalia-
¢oes, se quiserem continuar a
ser uma referéncia do merca-
do — diz Fernando Ferreira,
socio da Global Invest.

Segundo analistas, nao s6 0
rating do Brasil sera elevado

como o da Argentina deve ser
rebaixado. Uma prova da me-
Thor percep¢ao do risco Brasil
no exterior foi o sucesso da
emissio de bonus global de 40
anos na semana passada. Fo-
ram os papéis mais longos ja
emitidos por um pais de eco-
nomia emergente, no valor de %

US$ 5,16 bilhoes. m . E




