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Brasilia, 14 de abril de 2004

Na ullima quinta teira, 15/04/2004, o grupo hnanceiro JP Morgan, um dos
maiores do mundo, divulgou um relatorio “rebaixando™ o Brasil na classi-
ficacdo de “risco de crédito”. Tendo o Pais se tarnado “menos confiavel”, a
partir de entdo o Brasil e empresas brasileiras teriam de pagar uma taxa de
juros maior para obter ou renovar créditos no mercado internacional, Como
conseqgliéncia, aqui no Brasi! o dblar subiu, a bolsa caiu, véirios analistas da
.imprensa divulgaram que a deterioragdo do conceito internacional do Brasil
nos mercados financeiros revelava a "ma” gestio do nosso governo, taivez
o Comité de Politica Monetéaria - Copom n#o reduza a taxa de juros, etc.
No dia seguinte, mais dois grandes grupos financeiros internacionais, quais
sejam o Citigroup ¢ o Merril Lynch — parceiros do JP Morgan em intmeros
empreendimentos - também rebaixaram o Brasil. No episodio o Brasil per-
deu, seguramente, alguns miihdes de ddlares. Dai a pergunta do titulo, que
em mais detalhe ¢: qual a credibilidade que estes grupos financeiros tém
para avaliar o risco de crédito dos titulos brasileiros, ou melhor, de qualquer
titulo?

A resposta a pergunta deve se basear em fatos, e ndo em preferéncias pesso-
ais, Afinal, ter confianga em alguém ou em alguma instituicdo ¢ um direito de
todos, ainda que no mercado financetro a regra seja desconfiar de gquem tem
um historico problematico. Alids, & o historico de dificuldades financeiras do

Brasil que, alegadamente, justifica a desconfianga dos agentes financeiros = - = -
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~com o Pais e as elevadas taxas de juros que pagamos no mercado interna-
cional, hé décadas. Assim, vale indagar qual o passado das “avalia¢des de

crédito” e das “recomendacSes de investimento” de cada um dos grupos
financeiros acima mencionados, "

Relatorio da Securities and Exchange Commission - SEC de 28/07/2003 diz
que este Orgdo Instituiu “procedimentos obrigatérios” contra o J.P. Morgan
Chase & Co. e o Citigroup, Inc., “pelos seus papéis na manipulacio, pela
Enron, de suas demonstragdes financeiras. Cada instituigdo ajudou a Enron’
a enganar os seus investidores”. ... (A SEC) ordenou ao LP. Morgan Chase
pagar USS 135 milhdes de délares como encerramento do caso (“disgorge-
ment”), penalidades e juros ... (O) Citigroup ... concordou em pagar US$
120 milhoes ... .

O histérico da Merrit Lynch ndo € melhor. Embora integrem a sua diretoria,
no Brasil ¢ no exterior, pessoas de ilibada reputagiio, ela foi recentemente
acionada pelo Estado de Nova York, por “oficialmente recomendar a seus
chientes que comprassem titules aos quais seus analistas se referiam inter-
namente como “lixo”, “merda(crap)” ¢ “desastre”. “A recomendacio de
compra”, acusou o Advogado Geral do Estado, “foi enviesada porque os
analistas desejavam apoiar os interesses da Merril Lynch enquanto banco
de mvestimento. Em 21/05/2002 a empresa concordou (sem admitir a culpa,
como as outras duas) em pagar ac Estado de Nova York US$ 100 mithdes.
Quase um ano mais tarde, em abril de 2003, a SEC e outros reguladores au-

293

mentaram a penalidade em mais US$ 100 milhdes™. Outros processos ainda
* correm, na SEC e noutros érgdos, relativos as avaliacGes publicadas pela
Merril Lynch sobre diversas outras empresas, muitas das quais da chamada

“Bolha das ponto com”,

Uma vez que, como s viu na altima quinta feira, o Brasil € tio fortemente

afetado pelas avaliagGes de “risco de crédito”, “risco politico”, “risco pais”,
etc., feitas por estes vetustos grupos financeiros, convém verificar também
uma acéo judicial movida por ninguém menos que a Universidade da Cali-

férnia, na seqliéncia da quebra da botha da internet,

“A agdo descreve o esquema em detalhe, acusando J. P. Morgan Chase, Citi-
group, Merrill Lynch, Credit Suisse First Boston, Canadian Imperial Bank

' (httpfhwwwv sec cov/litieation/iitreleases/ir1 8232 him, acessado em 1 7/04/04).
Yhttp:/fwww securitiestraudivi. com/merri! |ynch.himl, acessade em 17/04/04),




of Commerce (CIBC), Bank America, Barclays Bank, Deutsche Bank and
Lehman Brothers como atores-chave ent uma série de transacdes fraudulen-
tas que em Gitima analise custaram aos acionistas mais de US$ 25 bilhdes. Ao
mesmo tempo, diversos altos executivos dos bancos lucraram pessoalmente
com o esquema, de acorde com a queixa. Muifas das institnigdes acusadas
na acio ajudaram a estabelecer parcerias clandestinamente controladas pela
Enron, usaram companhias offshore para dissimular empréstimos e facilita-
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ram a falsa venda de ativos super-avaliados da Enron. Como resultado, os ..

executivos da Enron foram capazes de enganar os investidores retirando bil-
hoes de dolares de débitos do seu balango e artificialmente inflando o valor
das acdes da Enron.”?

Cabem as perguntas: o leitor depositaria suas economias em titulos recomen-
dadoes por estes agentes financeiros? Nio estd provado que suas avaliagdes
nao sio isentas, mas sim dependentes dos seus interesses patrimoniajs? Em
outras palavras, nio esta claro que os titulos serdo “quentes” ou “lixo” me-
nos pelos seus “fundamentos™ e mais pelos interesses desses agentes finan-
ceiros? Ndo obstante, estes grupos tém posigio central no sistema financeiro
internacionat e, salvo possiveis fusdes e faléncias, continuar@o a té-la por
muitos anos.

Quanto ao Brasil, talvez o Pals economize alguns mithdes de délares caso
a sua imprensa e suas liderangas ajudem a deixar claras, publicamente, as

limitacdes da credibilidade daquelas poderosas instituigdes.
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