|

Vi
26 « Economia. -

i i i sy G

opon]

e i ey o e

A DTERNC oL VSR S SRR GRS B RS R

Sabado, 18 de setembro de 1993 -

M_
——

0 mercado financeiro sofreu
ontem um verdadeiro terremo-
tor, causado pelas noticias sobre
a unificagdo cambial, as quais se
acrescentou o vazamento de in-
formagoes do Ministério da Fa-
zenda, dando conta que o Gover-
no adotara medidas fortes con-
tra a inflagdo antes do ajuste fis-
cal. Cresceram as expectativas
de que o cambio sera mesmo a
peca-chave do plano de estabili-
zacdo que estd a caminho, seja
através de uma ancora cambial
ou da prefixacdo do cdmbio com-
binada ao uso do délar como
principal indexador da econo-
mia. No mercado de taxas flu-
tuantes (dolar-turismo), a moeda
americana fechou o dia cotada a
CR$ 118, com agio de 52% em
relacdo ao cambio comercial,
contra 8,2% na véspera. Ja o pa-
ralelo fechou estavel, a CR$ 120
para venda.

Logo pela manha, o délar-tu-
rismo entrou em queda livre, e 0
agio chegou a cair para 3%, por
conta da pressao vendedora dos
bancos, que acreditavam que a
unificacdo ja estava em vigor. A
espera de alguma orientacdo do
Banco Central sobre como seria
a unificacdo, os bancos tiveram
dificuldades de negociar a moe-
da, adotando cotacoes desencon-
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FONTE: mesas de cambio
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tradas e 4gios diferentes em re-
lacdo ao cambio comercial.

As 12h, 0 mercado soube, pelos
terminais ligados a uma agéncia
de noticias, que o ministro Fer-
nando Henrique Cardoso confir-
mava a unificagdo do cambio. Is-
so fez o dolar-turismo atingir a
cotacdo mais baixa do dia: CR$
114. Mais tarde, com os esclare-
cimentos do ministro de que a

unificagao sera gradual, os pre-
cos do dolar-turismo se recupe-
raram e a diferenca entre o flu-
tuante e o comercial se esta-
bilizou em 8%.

A oscilagdo do délar se refletiu
no ouro. O grama, que abriu a
CR$ 1.380 na Bolsa de Mercado-
rias e Futuros, caiu para CR$
1.290, chegou a CR$ 1.384 e fe-
chou o dia a CR$ 1.340, caindo
1,18% em relacdo a véspera.
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Cotacbes do délar sofrem grandes oscilagdes com a confirmacgdo de que o cambio sera unificado

acote agita o0 mercado

Bolsqafdo Rio tem valorizacéo recorde: 8,4%,
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Taxas de CDBs sobem
e alcancam os 36,53%

NE

\ Os juros continuaram em alta
ontem. O Banco Central empres-
tou recursos as instituicoes a
45,15%, ou seja, 14 pontos per-
centuais acima da taxa referen-
cial da véspera. A taxa média de
ontem ficou em 45,14%, 0 que
projeta um rendimento para os
titulos publicos de 36,42%. Os
CDBs, com prazo de 31 dias,
também registraram taxas ele-
vadas. Em média, estes papéis
foram oferecidos a 3.620% ao
ano, o que garante um ganho
bruto de 36,53% no periodo e
47,03% pela taxa do overnight.

As noticias sobre a unificagdo
do cambio ajudaram a aumentar
a procura pelas NTNs com cor-
recdo cambial no mercado se-
cundério. Por causa disso, 0s ju-
ros destes papéis, vendidos ao
mercado a 17,5% ao ano, cairam
para a casa de 16% ao ano além
da variacdo do cambio. Isso por-
que, para alguns técnicos do
mercado, o Governo devera op-
tar, depois da unificagdo, por
uma mididesvaloriza¢do do cru-
zeiro no inicio do plano de esta-
bilizagdo, para evitar efeitos ne-
gativos sobre as exportagoes.

oy Negdcios crescem no mercado flutuante e BC intervém

« Lemgruber espera refo
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A confirmacdo de que o Go-
verno adotara a unificacdo cam-
bial também foi um bom negécio
para bancos e investidores. Se-
gundo os operadores de cambio,
as instituicoes registraram um
forte ingresso de divisas pelo do-
lar-turismo, aproveitando a dife-
renca que ainda existe entre os
dois cambios. O dinheiro que en-
tra pelo flutuante — portanto,
numa cotacdo ainda superior ao
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0 Governo esta se preparando

' para realizar mudancas nos regi-
‘mes cambial e monetario até o
fim do ano. E o que indicam as
medidas adotadas nos ultimos
'dias, dizem economistas e execu-
‘tivos do mercado financeiro, que
encaram a separacdo das contas
do Tesouro e do Banco Central,
a limpeza da carteira do BC, a
' troca de titulos e a “lenta” unifi-
' cacdo cambial como os primel-
ros passos para a adocéo de um
plano abrangente de combate a
inflacdo. Esse programa deve in-
cluir a criacdo de um sistema de
duas moedas ou mesmo a inde-
-xacdo do cruzeiro real ao délar.
O economista Antonio Carlos
Lemgruber, ex-presidente do
Banco Central, ¢ um dos que
apostam que o Governo esta pre-
parando o terreno para tomar
medidas mais fortes envolvendo
o cambio. Ha duas semanas, ele
enviou um documento para in-

vestidores estrangeiros, clientes

do Banco Liberal (do qual é pre-
sidente), analisando diferentes

o

do délar comercial — é trocado
por cruzeiros reais para ser apli-
cado no mercado financeiro.
Mais tarde, sera remetido de vol-
ta ao exterior pela taxa de cam-
bio unica, quando a unificagéo
estiver em vigor.

Boa parte dos recursos que en-
traram via délar-turismo vem de
aplicagdes no cambio comercial,
por conta das novas regras do

Lemgruber udangas neste ano

cendrios para o plano que pode-
ra ser adotado no Brasil, em ou-
tubro ou novembro deste ano.
No documento, Lemgruber fala
da indexacdo da economia ao do-
lar, seja através da liberacdo
cambial ou da criacdo de um sis-
tema de duas moedas, uma das
quais atrelada ao délar, como

Banco Central, que proibiu a
aplicacdo em fundos de commo-
dities por investidores estrangei-
ros que operam nas bolsas. Es-
ses investidores tém até segun-
da-feira para se adequar as no-
vas normas, resgatando suas co-
tas dos fundos para remeter o
dinheiro de volta para o exterior
ou aplicar na compra de acoes.
S6 que o dinheiro esta retornan-

defende o negociadof da divida
externa, André Lara Resende.

Lemgruber esta certo de que a
unificacdo do cambio sera o pon-
to de partida de um programa de
estabilizacdo bem mais abran-
gente. O cambio Unico viabiliza
de imediato quatro hipéteses de
reforma monetaria e cambial.
Cada uma delas ja vem sendo
objeto de andlise no mercado,
por trazer vantagens ou desvan-
tagens para a economia.

Em um dos modelos, o BC con-
tinuaria a atuar para manter a
cotacdo do délar variando con-
forme a inflagdo. Segundo Lem-
gruber, esta hipétese é benéfica
para a balanca de pagamentos,
porque ndo afeta o nivel de re-
servas do Brasil. Por outro lado,
ndo resolveria a questdo da in-
flagdo, devido ao impacto sobre
os produtos que tém precos atre-
lados ao dolar (como os combus-
tiveis, por exemplo). Também
permaneceriam os problemas
para a condugdo da politica mo-
netaria, devido ao aumento do
fluxo de recursos estrangeiros.

0O Goverro pode ainda deixar
que as taxas flutuem livremente,

do ao pais para ser novamente
aplicado nos mesmos fundos,
através de empresas brasileiras.

Por causa disso, o BC teve de
fazer ao longo da semana varios
leiloes de venda de moeda, para
abastecer o mercado. Ontem, a
autoridade monetaria foi obriga-
da a fazer cinco leiloes. Estima-
se que 0 BC tenha vendido mais
de US$ 500 milhdes s6 ontem.

sem a interferéncia do Banco
Central, permitindo a conversi-
bilidade da moeda. Com o movi-
mento livre no mercado, desapa-
receria o problema de politica
monetdria, ja que os juros inter-
nos e externos acabariam se
aproximando. Neste modelo, ndo
ha como prever a tendéncia do
cambio, que pode ficar superva-
lorizado ou subvalorizado, afe-
tando a balanga comercial.

Quanto a hipotese de André
Lara Resende — a criacdo de
uma moeda forte, que conviveria
com o desgastado cruzeiro real
— Lemgruber acha que as duas
moedas seriam desnecessarias,
ja que a total liberdade dada ao
cambio poderia ter o mesmo
efeito. Ou seja, basta deixar a
moeda flutuar livremente, até as
ultimas consequéncias, para que
o pais encontrasse uma paridade
ideal em relagdo ao délar, e de-
pois fixar o cimbio. Ele teme,
porém, as duas medidas — cria-
¢do de duas moedas ou flutuagéo
livre — e acentua que se vierem
a ser adotadas, sera importante
controlar os juros, elevando-os
para impedir a hiperinflacéo.
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As bolsas de valores ontem
dispararam por conta da decla-
racdo do ministro da Fazenda de
que o cambio serd unificado. A
tarde, circulou a noticia de que
Gustavo Franco, diretor do BC,
reduzira a expectativa, dizendo
que ndo ha nenhum estudo para
a implantacdo da medida no cur-
to prazo. Mas isso ndo conteve o
movimento de compra.

Antecipando a migracao de re-
cursos do mercado paralelo do
dolar, que tende a acabar, e até
mesmo o reflexo da unificacdo
nas aplicacoes de renda fixa —
muitos acreditam na queda da
taxa de juros — a Bolsa do Rio
teve a maior valorizacdo do ano:
8,4%, movimentando CR$ 6,48 bi-
lhoes. Em Sao Paulo, o volume
foi recorde, se descontados os
vencimentos do mercado de op-
coes e indice futuro: CR$ 31,5 bi-
Ihoes (US$ 63 milhdes), acompa-
nhado por alta de 8,67%.

— Foi uma alta estrondosa,
tanto em fungdo do antincio da
unificacdo do cambio como pela
expectativa de mudangas na pri-
vatizac¢do. Todo o mercado acre-

dita na inclusdo da Vale, empre-

sa sobre a qual Pérsio Arida ja
falou abertamente — disse o di-
retor da corretora do Banco Boa-
vista, Sérgio Stempniewski.

Os investidores continuam na
expectativa de que a Vale seja
ser incluida no programa e espe-
ram 0 anuncio de desdobramen-
to das acgoes (split) da empresa.
Vale PN valorizou 4,41% no Rio,
mas movimentou menor volume
financeiro (CR$ 1,6 bilhdes), que
CSN ON (CR$ 2,1 bilhoes), que
subiu 3,3%.

Além disso, houve uma verda-
deira injecdo de recursos vindos
de fora — e ndo sdo aqueles es-
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perados pela adequacdo dos in-
vestidores externos que tinham
recursos aplicados em renda fixa
e tém até o dia 20 para colocar
100% do dinheiro em agoes, isto
porque, explicou a diretora da
consultoria Investidor Profissio-
nal, Elaine Restier, estes investi-
dores ja fizeram tal adequacgao.

— Para se ter idéia do movi-
mento de ontem, praticamente
dobrou a quantidade de negdcios
com as principais blue chips —
disse a analista.

Além das blue chips, uma em-
presa de segunda linha esteve
listada ontem entre as 10 mais
negociadas da BVRJ: Caemi PN,
com valorizacao de 8,97%. Neste
més, Caemi PN acumula alta no-
minal de 46,55%. Segundo oS
analistas, a prépria empresa
vem comprando acoes no merca-
(ti:, “ja que estdo muito bara-
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Ba.\%mcos elogiam proposta de unificagdo

Os planos do ministro Fernan-
do Henrique Cardoso para unifi-
cacdao do cambio agradaram aos
banqueiros. Eles acreditam que
a medida sera decisiva para es-
tabilizar a inflacdo. A possibili-
dade de os exportadores movi-
mentarem contas em dolar tam-
bém seria uma forma de evitar
pressdo sobre a base moneta-
ria, ja que o Banco Central nao
seria mais obrigado a emitir cru-
zeiros para compensar os dola-
res que entram no pais.

_O presidente do Bank of Ame-
rica, Joel Korn, acredita que a
demanda por dolares pode cres-
cer assim que comegcar a unifica-
cdo do cambio.

— A liberacdo de contas em
délar para os exportadores é
benvinda, porque darda mais
competitividade aos produtos
brasileiros — diz Korn, que par-
ticipou ontem do IX Seminario
Nacional de Cambio e Comércio
Exterior, no Hotel Méridien.

Alguns banqueiros especulam
que a gradual unificacdo do

cambio poderia comecar pela
transferéncia de algumas opera-
¢Oes que hoje sao feitas pelo
cambio comercial para o flu-
tuante (turismo). Se isto ocorrer,
haveria uma desvalorizacdo do
flutuante num primeiro momen-
to. E o Banco Central poderia
controlar melhor a cotacao do
dolar comercial, para evitar pre-
juizo nas exportacdes.

O superintendente do Banco
Bamerindus, Belmiro Valverde,
explica que o pais produz, por
més, um saldo comercial de US$
1,2 bilhdo e outros US$ 500 mi-
lhdes de saldo nas operagdes fi-
nanceiras (entrada de doélares
superando a saida).

— O nosso medo € que, com
essa politica de unificacao, o sal-
do comercial poderia “derreter”,
ou seja, a variacdo do cambio fi-
caria abaixo da inflagdo, fazendo
com que os produtos brasileiros
perdessem competitividade no
exterior. Para evitar isso, o BC
teria que ficar atento, adminis-
trando as taxas — afirma.
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