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JP Morgan, Merril Lynch e Citigroup:
Quem são eles?

Eduardo Fernandez Silva
Consultor Legislativo da Câmara dos Deputados

edfernandez@terra,com.br
Brasília, 14 de abril de 2004

Na última quinta leira, 15/0412004, o grupo financeiro JP Morgan, um dos

maiores do mundo, divulgou um relatório "'rebaixando" o Brasil na classi­

ficação de "risco de crédito". Tendo o Pais se tornado "menos confiável", a

partir de entào o Brasil e empresas brasileiras teriam de pagar uma taxa de

juros maior para obter ou renovar créditos no mercado internacional. Como

conseqüência, aqui no Brasil o dólar subiu, a bolsa caiu, vários analistas da

.imprensa divulgaram que a deterioração do conceito internacional do Bras]l

nos mercados financeiros revelava a "má~' gestão do nosso governo, talvez

o Comitê de Política Monetária - Copom não reduza a taxa de juros, etc.

No dia seguinte~ mais dois grandes grupos financeiros intemacionais, quais

sejam o Citigroup e o Merril Lynch - parceiros do lP Morgan em inúmeros

empreendimentos - também rebaixaram o Brasil. No episódio o Brasil per­

deu, seguramente, alguns milhões de dólares. Daí a pergunta do titulo, que

em mais detalhe e: qual a credibilidade que estes grupos financeiros têm

para avaliar o risco de crédito dos títulos brasileiros, ou melhor, de qualquer
título?

A resposta à pergunta deve se basear em fatos; e não em preferências pesso­

ais. Afinal, ter confiança em alguém ou em alguma instituição é um direito de

todos, ainda que no mercado financeiro a regra seja desconfiar de quem tem

um histórico problemático. Aliás, é o histórico de dificuldades financeiras do

Brasil que, aJegadamente, justific'l a desconflança dos agentes financeiros'



, com o Pais e as elevadas taxas de juros que pagamos no mercado interna~

donal, há décadas. Assim, vale indagar qual o passado das "avaliações de

crédito" e das "recomendações de investimento" de cada um dos grupos,
financeiros acima mencionados,

Relatório da Securities and t-',;'(change Commission - SEC de 28/07/2003 diz
que este órgão instituiu "procedimentos obrigatórios" contra o J.P. Morgan

Chase & Co. e o Citigroup, Inc., "pelos seus papéis na manipulação, pela

Enron, de suas demonstrações financeiras. Cada instituição ajudou a EnrOli'
.r

a enganar os seus investidores", ... (A SEC) ordenou ao l.P. Morgan Chase

pagar US$ 135 milhões de dólares como encerramento do caso ("disgorge­

men('), penalidades e juros.,. (O) Citigroup ... concordou em pagar US$

1"'0 'Ih- "I_ ml oes,,,.

o histórico da Merril Lynch não é melhor. Embora integrem a sua diretoria,

no Brasil e no exterior, pessoas de ilibada reputação, da foi recentemente

acionada pelo Estado de Nova York, por "oficialmente recomendar a seus

clientes que comprassem títulos aos quais seus analistas se referíam inter~

namente como "lixo", "merda(crap)" e "desastre". "A recomendação de

compra", acusou o Advogado Gerai do Estado, "foi enviesada porque os

analistas desejavam apoiar os interesses da MelTil Lynch enquanto banco

de investimento. Em 21/05/2002 a empresa concordou (sem admitir a culpa,

como as outras duas) em pagar ao Estado de Nova York US$ 100 milhões.

Quase um ano maís tarde, em abril de 2003, a SEC e outros reguladoresau­

mentaram a penalidade em mais US$ 100 milhões"2. Outros processos ainda

correm, na SEC e noutros órgãos, relativos às avaliações publicadas pela

Merril Lynch sobre diversas outras empresas, muitas das quais da chamada

"Bolha das ponto com",

Uma vez que, como se viu na última quinta feira, o Brasil é tão fortemente

afetado pelas avaliações de "risco de crédito'\ "risco político", "risco país'"
etc., feitas por estes vetustos grupos financeiros, convém verificar também

uma ação judicial movida por ninguém menos que a Universidade da Cali~

fórnia, na seqüência da quebra da bolha da internet.

"A ação descreve o esquema em detalhe, acusando J. P. Morgan Chase, Citi~

group, Merrill Lynch, Credit Suisse First Boston, Canadian Imperial Bank

I (bttp:l/www.sec.güv/litigarion/lirrekases/11.18252.htm.ac~s:mdo em 17/04104).
!(hup://www.sccuritiesfraudfvixom/merrilllvnch.html. acessado em 17/04/04).
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af Comrnerce (CIBC» Bank America, Barclays Bank, Deutsche Bank and

Lehman Brothers como atores-chave em lima série de transações fraudulen­

tas que em última análise custaram aos acionistas mais de US$ 25 bilhões. Ao

mesmo tempo~ diversos altos executivos dos bancos lucraram pessoalmente

com o esquema> de acordo com a queixa. Muitas das instituições acusadas

na ação ajudaram a estabelecer parcerias clandestinamente controladas pela

Enron> usaram companhias offshore para dissimular empréstimos e facilita­

ram a falsa venda de ativos super-avaliados da Enran. Como resultado, os "

executivos da Enron foram capaz.es de enganar os investidores retirando bil­

hões de dólares de débitos do seu balanço e artificialmente inflando o valor
das ações da Enran.>' ~

Cabem as perguntas: o leitor depositaria suas economias em títulos recomen­

dados por estes agentes financeiros? Não está provado que suas avaliações

não sâo isentas, mas sim dependentes dos seus interesses patrimoniais? Em

outras palavras, não está claro que os títulos serão "'quentes" ou "lixo" me­

nos pelos seus "fundamentos" e mais pelos interesses desses agentes finan­

ceiros? Não obstante, estes grupos têm posição central no sistema financeiro

internacional e, salvo possíveis fusões e falências, continuarão a tê-la por

muitos anos.

Quanto ao Brasil, talvez o País economize alguns milhões de dólares caso

a sua imprensa e suas lideranças ajudem a deixar claras, publicamente, as

limitações da credibilidade daquelas poderosas instituições.

J (http;//\V\VW.lKOp,edu/news!enron/art408. 111 m_ accss,ldo em 17/04/04)
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