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Na última semana, o 
C-Bond valorizou-se 

12,34% e o risco 
país caiu 16,76% 
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VALORIZAÇÃO  

Cotação dos C-Bonds, em porcentagem do valor de face 

61,250 

Dólar 
Estável 
(R$ 3,91) 

Risco Brasil 

-2,3% 
1.883 pontos 

55,188 
ontem 

5 	9 11 13 17 19 23 25 27 1° 7 9 	11  16 18 22 

Variação ontem 

Fonte. Broodcost 

ï  Títulos brasileiros sobem cóm aposta menor em calote 

O s títulos da dívida externa 
estão subindo consistente-
mente há uma semana, be- 

neficiando-se da combinação das 
declarações tranqüilizadoras de 
integrantes do PT, que têm reafir-
mado o compromisso com políti-
cas fiscais austeras, e de um cená-
rio externo mais positivo. O 
C-Bond, o papel brasileiro mais 
negociado, fechou ontem em alta 
de 1,96%, cotado a 55,19% do va-
lor de face, o nível mais alto desde 
17 de setembro. O movimento 
também é favorável na Bolsa: on-
tem, o Índice Bovespa subiu 
5,45% — a quinta valorização se-
guida (ver página 3). 

Na última semana, o C-Bond 
teve ganho de 12,34%, contribuin-
do para a queda de 16,76% do ris-
co país nesse período, de 2.262 pa-
ra 1.883 pontos. Investidores que 
apostavam na queda dos papéis es-
tão revertendo suas posições, e al-
gumas instituições brasileiras co. 
meçam a arriscar compras, atrai. 
das pelos preços baixos. Para o 
economista-chefe do banco JP 
Morgan, Luís Fernando Lopes, a 
melhora mostra que o mercado es-
tá desmontando a aposta de que 
poderia haver um calote brasilei-
ro nos próximos meses. Lopes diz 
que uma parte significativa dos in-
vestidores acreditava que uma vi-
tória da oposição poderia ter co-
mo conseqüência a reestrutura-
ção da dívida. Nos últimos dias, 
no entanto, integrantes do PT in-
dicaranrque o pa. tido -está d4.--pos-  - 
to a fazer o esforço fiscal necessá-
rio para estabilizar a relação dívi-
da/PIB. "Como o PT tem dado 
mostras de que pretende adotar 
medidas que garantam a solvên-
cia do País, a percepção do risco 
de um calote caiu, o que explica 
em parte a alta dos títulos", con-
corda o chefe de pesquisa para a 
América Latina da Ideaglobal, Ri-
cardo Amorim. 

Para ele, o fato de a aversão glo-
bal ao risco ter diminuído um pou-
co nos últimos dias também foi 
fundamental para a recuperação 
dos papéis brasileiros. Amorim 
ressalta que a possibilidade de um 
ataque iminente ao Iraque caiu 
bastante, e lembra que o resultado 
de muitas empresas americanas 
têm saído acima do esperado. 
Com  isso, o índice Dow Jones já 
subiu 16,58% nas duas últimas se-
manas. Nesse cenário, institui-
ções que estavam apostando na 
queda dos títulos brasileiros têm 
desmontado essas posições espe-
culativas. Segundo Lopes, esse 
movimento é até agora o maior 
responsável pela alta dos papéis. 

O diretor de um grande banco 
estrangeiro nota que alguns fun-
dos de instituições brasileiras que 
operam nesse mercado começam 
a arriscar algumas compras. "Co-
mo conhecem melhor o risco dos 
papéis do País, os brasileiros ten-
dem a sair na frente nesses mo-
mentos." O economista-sênior do 
BankBoston, Marcelo Cypriano, 
lembra ainda que os papéis brasi-
leiros estão muito baratos — mes-
mo depois de subir 12,34% na últi-
ma semana, o C-Bond ainda acu-
mula uma queda de 28,39% no 
ano. E ele ressalta outro ponto pa-
ra justificar a alta dos papéis: a 
melhora das contas externas. Cy-
priano acredita que o déficit exter-
no pode ficar próximo de zero em 
2003. Para Amorim, é possível 
que, no curto prazo, os investido-
res aproveitem para vender parte 
dos papéis, para embolsar os ga-
nhos recentes. Mas ele entende 
que essa provável queda não deve 
ser significativa. Já Cypriano nâo 
vê, pelo menos no curto prazo, 
grande fôlego na alta do C-Bond. 

O dólar, por sua vez, não tem 
acompanhado o movimento dos 
títulos da dívida. Vencimentos de 
títulos cambiais e de dívidas priva-
das pressionam, impedindo uma 
queda das cotações. Ontem, a 
moeda fechou estável, cotada a 
R$ 3,91. (Com AE) 
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