	Opinião
Um olhar agnóstico

A vida dos investidores internacionais continua se complicando. A última dor de cabeça é o recente desvanecimento do euro, diante da qual a reação instintiva dos investidores é arregaçar as mangas e tentar decifrar que diabos acontecerá com a moeda.  

Mas não há motivos para se gastar tanta energia mental com o euro, nem para desentranhar o dilema surgido diante de um dólar revalorizado. Na verdade, os investidores poderiam fazer aviõezinhos de papel com os milhares de relatórios sobre as duas principais divisas do planeta que estão amontoados sobre suas mesas e assumir uma atitude agnóstica em relação ao sobe-e-desce da taxa de câmbio entre o euro e o dólar. Poderiam aproveitar a conjuntura para assumir uma perspectiva totalmente nova diante do fenômeno do câmbio e, de quebra, dar uma olhada séria em várias moedas latino-americanas.  

O propósito da pesquisa seria avaliar se as divisas da região seriam ou não capazes de conservar valor, um dos papéis clássicos que os teóricos atribuem ao dinheiro. Até agora, as moedas latino-americanas não conseguiram atingir esse objetivo e por isso os investidores internacionais as vêem como simples fontes de especulação, comprando-as só quando surge uma razão específica, mas mantendo-as nos portfólios com a mesma precaução que se teria com uma granada de mão. Depois de vendê-las, o astuto investidor volta às moedas sérias, como o franco suíço. 

Um olhar agnóstico, porém, poderia levá-los a reposicionar várias moedas da região em suas mentes e classificá-las com grau de investimento, dando a elas uma ponderação permanente em suas carteiras. Isso agregaria um passo adicional aos seus atuais processos de alocação de ativos, nos quais cada investimento é monitorado simplesmente de acordo com seu rendimento frente a uma determinada moeda de referência. A análise agnóstica minimizaria essa idéia de uma moeda de referência e levaria os investidores a administrar a ponderação de suas carteiras da mesma forma como fazem com as ponderações de setores industriais. Desta forma manteriam, em média, uma variedade maior de divisas e dependeriam menos da alta ou da queda de uma moeda em particular.

Imaginem o efeito sobre o crescimento latino-americano se os investidores internacionais decidissem alocar, por exemplo, 10% de seus investimentos em moedas da região. Nesse caso, quando vendessem um papel latino-americano, sem antes decidir qual outro papel comprariam em seu lugar, manteriam a moeda latino-americana, colocando esse dinheiro temporariamente em instrumentos do mercado monetário com a mesma denominação. Mesmo que o processo de substituição do ativo termine com a venda da moeda, o investidor a teria mantido por mais tempo.

O resultado? Um investimento permanente de portfólio. A frase soa quase como um oxímoro, por causa do capricho com que os investimentos em carteira se movimentaram no passado e seu vai-e-vem usual, sem contar o perigo que significa depender deles.

Mas o que aconteceria se esses investimentos fluíssem continuamente? Por exemplo, o que aconteceria se o banco central da china anunciasse que vai comprar us$ 5 bilhões em títulos do brasil por mês e manterá parte de suas reservas em papéis brasileiros durante o futuro previsível? A mudança faria sentido do ponto de vista chinês, porque fortaleceria uma relação estratégica, daria retornos positivos para as reservas e certo alívio a seu dilema sobre o que fazer com sua crescente pilha de ativos financeiros denominados em dólares. 

O efeito sobre a economia brasileira seria muito positivo. As taxas de juros reais cairiam e muitos novos projetos poderiam encontrar financiamento. O valor das empresas já existentes subiria, assim como a bolsa de valores.

O agnosticismo dos investidores poderia fazer dos investimentos de portfólio uma fonte adequada de capital para vários países latino-americanos. Os óbvios são o peso mexicano, que vem agindo como uma moeda séria durante a última década, e, claro, o peso chileno. Além deles, clamam por atenção o real brasileiro, o peso colombiano e o surpreendente sol peruano. 

É claro que há razões para ser cauteloso com os investimentos de portfólio. E a situação da china com o papel do deus ex machina é extrema demais para servir de exemplo ilustrativo. Mas, para os propósitos desta discussão, deixe de lado sua instintiva aversão aos investimentos estrangeiros de portfólio e considere a recente escorregada do euro, que verá como um golpe de sorte para os países latino-americanos. O euro sucumbiu a uma crise de identidade e pode não se recuperar por algum tempo, deixando o campo aberto para novos jogadores.


	


