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Artigo ' : RODRIGO BARROS*

Nzo ha duvida de que o ce-
nario econdmico brasileiro me-
Thorou bastante nos ultimos
quatro ou cinco anos. Algumas
variaveis econdmicas refletem
o bom momento de nossa eco-
nomia, que aguarda a tio espe-
rada classificacio de ‘grau de
investimentd” concedida pelas
agéncias internacionais de ra-
ting. O risco Brasil est4 em ni-
veis préximos de 200 pontos G4
pontuou terriveis 2.600 pontos
na crise préeleicio de 2002),
nossas reservas internacionais
estdo na casa dos respeitaveis
USS$ 160 bilhdes (nada mal para
quem ja recorreu a emprésti-
mos emergenciais do FMI), e
nossa moeda segue forte frente
ao ddlar, em boa parte dado o
novo patamar conquistado no
campo do comércio exterior (0
superdvit comercial mais que
triplicou desde 2002). A infla-
¢do, antigo inimigo mimero um
da nagio, segue sob controle e,
apesar das atuais preocupagoes
com a forte aceleragdo da ativi-
dade econémica e incertezas
sobre o ambiente externo, os
niveis projetados seguem na ca-
sa dos 4% ao ano. °

O reflexo da boa condigdo

.econdémica nas taxas de juros é

nitido. Apenas nos tltimos dois
anos, a taxa Selic caiu mais de
nove pontos percentuais, para o
atual nivel de 11,25% ao ano. Na
perspectiva’ dos investidores, o
bom momento econdmico e a
queda das taxas de aplicacdes
de renda fixa tém gerado algu-
mas mudangas de atitude. Des-
de o inicio deste ano, tem havido
um movimento pela busca de
melhores retornos, 0 que traz
necessariamente a assuncio de
maiores riscos. Dentro deste ra-
ciocinio, o bom desempenho
das aplicagdes de renda varidvel
no periodo tem um papel impor-
tante. O Ibovespa, carteira teéri-
ca da Bolsa paulista, mesmo
ap6s todas as turbuléncias rela-
cionadas a recém crise das hipo-

tecas no mercado americano,

mostra evolu¢do em torno de
23% em 2007, e algo como 50% de
retorno nos ultimos 12 meses.
Alguns indicadores ja confir-
mam com nimeros a percepgao
desta migracio para alternativas
de investimento que apresentam
maior possibilidade de fentabili-

" dade: o patriménio liquido dos
* fundos multimercados (RS 256 bi-

thoes) j4 é maior do que o dos tra-

s

Investidores buscam maior retorno

dicionais fundos DI (RS 167 bi-
Ihoes) desde a metade deste ano.
Os fundos de agdes totalizam um
patriménio de RS 113 bilhdes —
mais que o dobro do que no ini-
cio de 2007 segundo a Anbid —e

" o numero de investidores nos ho-

mebrokers — compra e venda de
agdes pela internet — dobrou
deste o inicio do ano, com recor-
de histérico de 130 mil usuérios
em agosto. O ano de 2007 ainda
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Bom momento
econdémico tem
gerado mudangas
de atitude

eoleaona vaérios recordes histori-
cos na Bolsa de Valores de Sao

. Paulo, como a méaxima histérica

de pontos do Ibovespa, o recorde
no numero de negdcios e em vo-
lume financeiro (inclusive para
exercicio de opgdes e no after
market).

A busca por maiores retornos
nas aplicagdes financeiras ji se
iniciou, mas deve prosseguir de
forma gradual, sem surtos extre-

S e L Sy
mos de aceleracdo. Nao apenas
pelo fato do investidor brasileiro,
na média, mostrar um comporta-
mento cauteloso em fungio do
histérico de crises financeiras
ocorridas no pais nos ultimos 20
anos, mas também pela observa-
¢do dos mercado maduros, onde
os investidores ja convivem a
tempos com baixos mvels de ta-
xas de juros.
Neste sentido, uma boa fonte

" de informago é o mercado inter-

nacional de Certificados de In-
vestimentos Estruturados
(CIEs). Os CIEs sdo instrumen-
tos de aplicacio que permitem a
estruturagio de diversos padrdes
de risco e retorno. Entre as diver-
sas modalidades, h4 as que sim-
plesmente replicam em 100% a

variagdo de um ativo objeto (Ex:

indice da bolsa), as que oferecem
apenas parte da variacdo do ativo
objeto - mas com protegdo do
principal - ou mesmo oferecem
rendimentos alavancados, onde
h4 chance considerdvel do prin-
cipal ser afetado.

Na Europa, os numeros con-
solidados do mercado de CIE
apontam uma grande preferén-
cia por certificados com capital
protegido (70% do mercado to-
tal), que oferecem maior retorno
do que as aplicagbes convencio-
nais, sem por outro lado, com-

e

prometer o volume aplicado.
De fato, esta tendéncia ja pode
ser verificada hoje no mercado
brasileiro; na industria de fun-
dos, visto o grande sucesso de
venda dos fundos multimerca-
dos com capital protegido, que
vieram para ficar.

O mais unportante entretan-
to, ndo é a velocidade com que
o movimento de busca de
maiores retornos ird ocorrer,
mas sim de que forma ele serd
conduzido. Neste sentido; os
bancos tém um papel funda-
mental na orientagdo financeira
de ‘seus clientes. Afinal, atras
de aplicacbes financeiras ou de
portfélios de investimentos, es-
tdo os projetos e sonhos de ca-
da investidor. A m# condugio
desta transicio, com atribuigdo
inadequada da relagao risco-re-
torno aos investidores, pode fa-
zer a diferenca entre o sucesso
ounio de um objetivo ou so-
nho desejado.

Aos bancos cabe acompa-
nhar de perto a evolugio das
necessidades do investidor. Fa-
tores como entender o objeti-
vos do cliente e de seu projeto,
aferir o horizonte de prazo ade-
quado e medir a propensio a-
assumir riscos de cada um.

(*) Superintendente do |
produtos do Banco Real




