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Boas razbes para comprar ou recusar a oferta do BB

MERCADOA VISTA

AN N lolh
MARA LL{QUET

m ex-presidente do

Banco do Brasil que co-

nhece bem sua engre-

nagem acredita que as
.¢oes do banco vao se valorizar
zo0 longn do tempo. Hoje, segun-
coele,amiquinadoBBestibem
areitada e o comité de crédito
tzm condigoes de barrar qual-
cuer empréstimo de cardter du-
vdoso. Os membros do comité,
ee acredita, s3o e permanecerao
o'todoxos na concessao de crédi-
tcs, levando o banco a manter-se
narota da lucratividade recente.

Carteira de crédito é a parte mais
sensivel da atividade bancaria,
em especial em bancos oficiais.

Mas esse ex-presidente do BB
nao acha que seja hora de fazer a
oferta de a¢oes do banco para que
trabalhadores utilizem seu FGTS
na operagdo. Ele diz que o gestor
do banco estd mudando e esta &
uma variavel que acrescenta mais
risco a uma aplicagdo que ja € por
sis6, bastante artiscada.

Um trabalho do professor da Es-
cola de Pés-Graduagio da Funda-

30 Getfilio Vargas (EPGE]

Marcelo Neri, em conjunto com
Kitia Carvalho, do IBGE e Mabel
Nascimento, também da FGV, rea-
lizado em 2000, mostra que “den-
tre as caracteristicas reconhecidas
como importantes pelos deposi-
tantes de caderneta de poupanga,
o risco de investimento, captado
pelo quesito seguranca aparece
em primeiro lugar (42%)". O estu-
do diz que os ativos que possuem
maior risco tém maior relevindia

para uma faixa etdria mais jovem
onde 5% aplica em a¢des, enquan-
to entre os mais velhos a aplicagao
em agoes éde 2%.

Note que o percentual de pou-
padores que aplicam em acaes
ainda que na faixa etdria mais jo-
vem é baixo. E o custo de oportu-
nidade de aplicar em caderneta
de poupanga (rendimento extre-
mamente baixo) também favore-
ce aplicagao em agoes.

Os trabalhadores brasileiros
conhecem pouco o mercado de
acbes. Mas na tentativa de popu-
larizar a Bolsa, comega a se for-
mar uma onda que em alguns
meses poder4 levar a uma maré
de euforia utilizando para tanto
o dinheiro do fundo de garantia.
E euforia nada adianta para o
crescimento do mercado, apenas
fornece munigao para investido-
res e especuladores mais acostu-
mados a lidar com esses movi-
mentos realizarem seus lucros.

O pais j4 viu esse filme no passa-

do, no fim dos anos 60 com o de-
creto lei 157, um beneficio fiscal
que levou milhares de novos inves-
tidores as bolsas. Mas o que fora
criado para engordar o mercado
virou uma bolha especulativa que
estourou em 1971 e levou anos de
ressaca. Geracées acostumaram-se
a enxergar a bolsa como um cassi-
no e passaram anos aceitando re-
signadas os baixos rendimentos
da poupanga.

A bolsa é um cassino para al-
guns especuladores. Mas tam-
bém & um excelente instrumento
de capitalizagio de economias
de trabalhadores, desde que para
isso eles comprem agoes de boas
empresas com perspectiva de
crescimento de lucro e de paga-
mento de dividendos. O BB, neste
momento, é uma incognita para
bem formados e treinados ana-
listas e assim deveria ser vendido
para os trabalhadores.

Ocorre que seu controlador pre-
cisase desfazer do excessodeagdes

quetem obancoenorastroda “eu-
foria” das operagdes de Petrobras e
Vale do Rio Doce (ambas com ven-
das de a¢oes também para estran-
geiros) quer fazeraoferta.

Aquele trabalhador que ja tem
sua casa, ou seja, ndo vai utilizar
seu fundo de garantia para com-
prar um imével, tem um saldo al-
to na conta do FGTS e ndo se im-
porta com risco pode achar ra-
204vel e bastante oportuno apli-
car uma fatia desses recursos em
acoes do BB que podem no futu-
ro apresentar uma valorizagao
acima dos rendimentos do FGTS.

Dois ingredientes contribuem
para tanto. As agdes brasileiras es-
tdo baratas e se o novo govermno
acertarsua rotade crescimento ha-
verd um realinhamento de precos
para cima. Outro ingrediente bas-
tante forte é a entrada do BB no
Novo Mercado, que tende a fazer
com que suas agoes sejam negocia-
das com um prémio.

Mas o trabalhador que tem pla-

nos para utilizar seu FGTS na com-
pra da casa propria, ou nao se sen-
te seguro no emprego ou ainda
ndo conta com nenhuma reserva
para se financiar caso seja demiti-
do deve avaliar o seu proprio custo
de oportunidade. Observe que in-
vestidores estrangeiros e institu-
cionais estio recusando esta oferta
€ 0 governo so conta com voce pa-
ra ter sucesso na operagao. Talvez
vocé possa pedir um prémio maior
para correr esse riscoe so entrar na
operagdo se as agoes lhe forem
vendidas com wim desconto. Aque-
le trabalhador que ndo entrou na
operacao de Petrobras e Vale por
medoda bolsa deve ser ainda mais
criterioso, pois o mercado de agdes
embute seus proprios riscos e al-
gumas agoes embutem riscos
maiores do que outras.

Mara Luquet é editora de Investimentos
Pessoais e Carreira e autora do livro
Gestores de Fortunas

E-mall mara luquet@valor com br



