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Os títulos da dívida brasi-
leiros apresentaram fortes 
oscilações na sexta-feira e 
romperam barreiras impor-
tantes por causa das mudan-
ças na tributação dos inves-
timentos estrangeiros. A de-
cisão de tributar o capital 
externo com um Imposto 
Sobre Operações Financei-
ras (IOF) entre 5% e 7% au-
mentou o interesse nos 
"Brady bonds". 

A força do mercado de 
dívida decorre de uma 
constatação simples: esses 
papéis são, hoje, o único in-
vestimento possível em 
renda fixa isento de tributa-
ção. Embora a remuneração 
("yield") dos títulos da dí-
vida seja inferior aos juros  

no mercado interno, a au-
sência de risco cambial e de 
barreiras tributárias torna 
esses papéis uma opção ló-
gica para o que os investi-
dores querem: ativos de 
renda fixa. "Está muito me-
nos interessante investir na 
renda fixa, e as aplicações 
em renda variável devem 
continuar a ser algo margi-
nal, o que favorece os títu-
los da dívida", avalia Mar-
celo Fleury, diretor da Lo-
pez Leon Brokers. 

Embora os tomadores fi-
nais ainda estejam ausentes 
do mercado, os bancos de 
perfil mais especulativo 
(que têm dominado as tran-
sações nos últimos tempos) 
voltaram a comprar. O Inte-
rest Due and Unpaid (IDU) 
chegou a US$ 83,375, seu  

nível mais alto desde o iní-
cio do ano, embora fechasse 
a US$ 83,00, alta de apenas 
0,15%. 

JUROS EM ALTA 

A euforia dos operadores 
de "Bradys" só não foi 
maior porque o mercado 
acredita em uma iminente 
alta dos juros nos Estados 
Unidos. Na sexta-feira, os 
juros referenciais norte-
americanos fecharam a 
6,97% ao ano, ante os 
6,88% da quinta, após tocar 
várias vezes o teto de 
6,99%. "Uma boa parte do 
mercado acredita que essa 
taxa pode romper o nível de 
7% nesta semana e subir até 
7,25% no curto prazo", ava-
lia, pessimista, um opera- 
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dor. Os motivos são emi-
nentemente técnicos: o mer-
cado de juros está excessi-
vamente comprado e não 
tem mais fôlego para com-
prar. "Nenhuma notícia po-
sitiva reduz os juros, mas a 
primeira má notícia pode 
mandar as taxas para cima", 
acrescentou. E essa conjun-
tura retira grande parte da 
competitividade dos 
"Bradys", caso do C-Bond, 
que oscilou, mas fechou a 
US$ 51,000, alta de 0,25%7 


