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N OVA YORK — A con-
juntura política brasi-
leira passou a domi- 

nar a atenção dos investidores 
externos no lugar de resulta-
dos macroeconômicos, como 
a consistente queda da infla-
ção, que pautaram a avalia-
ção positiva do País nos pri-
meiros seis meses do governo 
Lula. Complicações nas nego-
ciações das reformas no Con-
gresso e a crescente tensão so-
cial, com as invasões dos sem-
teto e sem-terra, agravaram 
mais ainda um ambiente já ne-
gativo para os preços dos títu-
los da dívida, do câmbio e das 
ações brasileiras. 

O impacto do quadro políti-
co nos negócios coincidiu com 
um fato externo negativo: a 
correção dos títulos do Tesou-
ro americano afetou .  todos os 
ativos de países emergentes, 
especialmente os papéis da dí-
vida brasileira, os mais líqui-
dos do mercado. Paia piorar, 
a operação de troca da dívida 
do Brasil, feita na semana pas-
sada pelo Banco Central, rece-

, beu críticas pesadas dos inves-
tidores, que classificaram a 
transação como um fracasso. 

"Há entre os investidores a 
percepção de que o quadro po-
lítico está pesando mais do 
que os indicadores macroeco- 

nômicos do Brasil, mas a per-
cepção está sendo alavancada 
pelo cenário externo desfavorá-
vel, que é o de forte correção 
dos títulos do Tesouro america-
no nos últimos dias", anota o es-
trategista-sênior de renda fixa 
para mercados emergentes da 
Merrill Lynch, Felipe Illanes: 

Além de ficar de olho nos bô-
nus do governo norte-america-
no, os investidores acompanha-
rão de perto a votação da Lei de 
Falências no Congresso, previs-
ta para esta semana. "Isso será 
um indicador, não só da capaci-
dade das lideranças governista, 
mas também das chances de o 
governo votar a reforma da Pre-
vidência na semana seguinte", 
explicou Manes. Segundo ele, 
se a Lei das Falências não for 
votada nesta semana, certamen-
te a pressão sobre os preços dos 
ativos brasileiros irá aumentar. 

O diretor de estratégia para 
mercados emergentes do Royal 
Bank of Scotland, Subas Ke-
tkár, acredita que, nos próxi-
mos dias, a inflação e os juros 
não terão grande impacto nos 
preços dos ativos brasileiros. "O 
câmbio e a bolsa no Brasil estão 
sendo mais influenciados pelo 
bainlho político. As notícias fa- 

sociais e do conflito com o 
MST. Apesar de não ser um te-
ma novo, a confluência com o 
barulho das reformas amplia o 
eco dessas tensões", observou o 
analista. 
\ Outro especialista, o analista 
sênior da consultoria de risco 
político internacional Eurasia 

Group, Vitali Meschoulam, 
disse que este final de semana 
será muito importante. Ele 
avalia que o governo Lula pre-
I cisa reparar as relações danifi-
cadas com os governadores 
na reta fmal das reformas. 
Meschoulam antevê uma se-
mana complicada para as ne- 
gociações no Congresso. "EM 
meio à postura mais dura dos 
governadores, o cancelamen-
to da viagem do presidente à 
África e o maior ruído políti-
co, será uma semana difícil", 
• prevê. 

Já o economista-chefe para 
América Latina do banco HS-
BC, Paulo Vieira da Cunha, é 
mais pessimista em relação à 
capacidade de o governo arti-
cular uma votação rápida pa-
ra a reforma da Previdência. 
"Mas continuo ainda otimista 
quanto à aprovação de uma 
reforma com um texto fmal 
de substância razoável", obser-
va. "Agora, se houver um 
adiamento de mais uma sema-
na, será outra decepção para 
o mercado." 

Apesar de tudo, os investi-
dores ainda estão confiantes 

nas reformas e 
nos fundamen- 
tos da econo- 
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niercado, mas ainda não há ra-
zões para pessimismo", anali-
sa o diretor de pesquisa e estra-
tégia para mercados emergen-
tes do banco ABN_Amro, Ar-
turo Porzecanski. "As refor- • 
mas ainda estão nos trilhos e a; 
condução da política econômi-
ca está correta." 

voráveis da economia, como a 
queda da inflação e a perspecti-
va de novo corte de juros, não 
estão compensando o peso ne-
gativo do cenário político." 

Kektar declara-se otimista 
em relação à aprovação das re- , 
formas, mas acha que a conver-
gência de várias frentes de ten-
são tornou o cenário político ne-
buloso. "O presidente Lula tem 
agora várias frentes de negocia-
ção. Além das reformas, que en-
volvem negociações cóm os go-
vernadores e ou- 
tros grupos de 
pressão, o gover- 
no tem de lidar 
com greves e in- 
vasões de sem- 	VIROU 
terra e sem-teto", 
disse. "Aqui, em 	CO 
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