Novo produto permite
‘aplicacao em dolares

por Lucia Rebougas
de Sao Paulo

lnvesur no Brasil participan-
do de um mercado antes restri-
to aos investidores estrangeiros
também passou a ser uma.prer-
rogativa para‘os brasileiros. Em
setembro wltimo, o Banco Cen-
tral régulamentou o primeiro
produto que permite aos brasi-
leiros fazerem-aplicagdes em

d6lares: o Fundo para Investi+

mento no Exterior (FIE).

O fundo foi criado domo
mais umi instrumento de con-
trolé’'da "politica monetaria.
Tecnicamente. o FIE permlte

um avmento da deman‘da ppr

dolares, evitando que o Banc

Central tenha 'de mlerterm no

mercada. Ao permitit aplica- -
¢es em dblares, reduz a pres-

sdo sobre a expansdo da moe- . .

da, aumentando suas chances
de cumprir as melas previstas
no Plano.Real para o cresci-

mento da .base monetdria;

{moeda em poder do publico
mais os depositos bancarios).
Para o investidor, 0s novos
fundos tém duas atragdes prin-
cipais: o'elevado retorno -pago
pelos titulos da divida brasileira
no mercado internacional (0s
*‘bonus brady’” do Brasil) e a
de proteger-se contra as oscila-
¢oes do doldr frente ad real. Por

enquanto, o real compra mais e
| b - captar US$ 2 bilhdes num pra-

ddlares € os titulos da divida sdo
cotados em moeda norte-aimeri-
cana. Por isso, estdo ainda mais
atrativos para o investidor brasi-
leird. Essa $ituagdio, porém,

pode’mudar se houver qualquer

mudarica abrupta, com valoriza-
¢do do ddlar. Nesse caso 0
1nvesudor nio perde porque
estard '1phcado em délares.

Pela reguldimentagio do FIE,

60%. das carteiras de aplica-- .
s fundos-t&m de estar

¢oes. di
em titulos. da divida brasileira.
Os 4()%restantes. poderao estar..,
em qualquer papel de divida
cotado no.mercado internacio-
nal. Segundo representantes do
mercado; 0s melhores ganhos,
considerando os riscos; estdo
conx:papéis brasileiros. Titulos

cont ganhos mais altos 56 os de -

paises da Africa, onde o'risco

nao compensa. -

Em cinco dias de existéncia,
o mercado ganhou nove fundos

- Itamarati, Liberal, Bradesco,

Unibanco, Icatu, Fininvest e
Bandeirantes. Outros, como o
Citibank e o BFB j4 se estdo

‘preparando para entrar nesse

mercado.

Ainda existem problemas na
regulamentagdo do produto,
que podém atrapalhar sua
comercializacdo. Os mais
importantes s3o: de tributagao,
o governo informou apenas

. que serdo tributados como os
.- fundos de renda fixa domésti-

cos; de contabilizagdo, os fun-
dos estdo regulados como fun-
dos de renda fixa quando tam-
- bém t&m caracteristicas de ren-
- da varidvel, jd que estdo aplica-

* dos em:titulos que tém varia-

¢do diaria no mercado; de
liquidagdo e resgate.

Pela regulamentagdo, o res-
gate das cotas deve ser pago
pelo valor do dia de pagamento
e ndo do dia do pedido de res-
gate. Isso faz com gue ganhos
ou prejuizos, ocorridos no
perfodo de pedido do resgate €
de seu pagamento efetivo,
sejam repartidos entre 0s cotis-
tas, o que poderd criar conflitos
de interesse. Os administrado-
res tém um prazo méiximo de
dez dias para fazer o resgate.

Apesar disso, Igor Cornel-
sen, do West Merchant Bank,
acredita que o fundo poderd

20 de 120 dias. Para ele, esse
desempenho estd baseado na
atratividade proporcionada
pelo retorno da aplicagdo. Os
titulos da divida brasileira t€m
prazo de maturagio média de
sete a 0ito anos, com taxas de
retorno na média do 15 a 16%

~ 20 ano. Por suas caracteristicas,

o fundo compete com as apli-
cagdes no mercado de agdes,
..o qual o8 prazos de retorno

“(medidos pelo prego lucro)

. estio numgt média de quinze a.

dezesseis anos.

Geoffrey Langlands, vice-
.presidente do Bozano, Simon-
sen, diz que 0 mercado vai ser
testado. Mas ressalta a impor-
tancia da criagdo do novo fun-
do como mais uma alternativa

.para o investidor brasileiro.

Romulo Nigro Jr., diretor
adjunto de tesouraria do ING
Bank, acredita que poderd

de investimento no exterior: - haver uma mlgragdo de 5% de

Estio no mercado funidos
administrados por BBA, ING,

“todo 0 patrimonio da indistria

. de fundos miituos no Pais para

esse novo investimento.
Segundo dados da Associagao
Nacional de Bancos de Investi-
mentos (Anbid), o patrimdnio
dos fundos somava R$ 43,558 .
bilhdes, em 30 de setembro
tltimo.

Angela Assumpgdo, diretora
da 4rea de Fundos do Banco
Itamarati, acredita que o produ- -
to deverd deslanchar com a
vitéria do candidato Fernando
Henrique Cardoso nas eleigdes.
O Banco Itamarati, como 0s
demais ouvidos por este jornal,
pretende concentrar suas apli-
cagdes em titulos da divida
brasileira. As carteiras poderdo
ter até 100% em ‘‘bonus
brady” do Brasil.

O Unibanco informa que ja
captou US$ 1,2 milhdo com o
seu recém-criado FIE. Marcelo
Maneo de Oliveira, superinten-
dente da drea de administragio
de recursos de terceiros, acredi-
ta que a captagdo poderd che-
gar a US$ 80 milhdes, mas
acrescenta que esse nimero
ainda é uma incégnita. No Uni-
banco os primeiros investido-
res do FIE foram os fundos
miituos de investimento.

Pela regulamentag3o, fundos
de renda fixa, fundos de com-
modities, fundao e fundos de
curto prazo, podem aplicar até
10% de seus patrimonios no
FIE. Para os administradores,
esse ndo é um fundo de varejo.
Seus clientes potenciais sao
grandes empresas que operam
com délares. Outro potencial
aplicador seriam os fundos de
pensdo. Mas as fundagdes, por
enquanto, deverdo ficar fora
desse mercado. As fundagtes
tém imunidade tributéria por-
que sdo regidas por um artigo
da Constituicdo que preveé a
imunidade apenas para institui-
¢oes sem fins lucrativos e que
ndo tenham investimentos no
exterior.

Embora o fundo seja nacio-/
nal, investe num produto inter#
nacional. De acordo com infor-
magdes da Associagio Brasi-
leira das Entidades Fechadas
de Previdéncia Privada
(Abrapp), os fundos de pensao
ndo vio entrar nesse mercado
enquanto o risco da perda da
imunidade tributdria existir.

Embora suas caracteristicas
sejam de um produto de ataca-
do, o Bradesco est4 investindo
também nas suas chances de
varejo. Enquanto os demais ban-
cos fixaram em patamares ele-

. vados o valor minimo da aplica--y

¢do, o banco foi mais agressivo.
Fixou o valor minimo de aplica-
¢a0 no seu FIE em R$ 10 mil.
No Unibanco, o minimo € o
dobro. Nos demais supera os R$
50 mil, que é o prego médio de
um apartamento de dois quartos
em S3o Paulo.



