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Por Angelo Pavini, Alessandra Bellotto e Luciana Monteiro, de Sao Paulo
05/05/2008

O grau de investimento, ou "investment grade", mexeu na semana passada com as
aplicagdes financeiras. E vai continuar mexendo. O Indice Bovespa atingiu quase 71
mil pontos na sexta-feira, fechando a 69.366 pontos, recorde dos recordes. Ja o
dodlar voltou para o menor nivel desde 1999, a R$ 1,65. Também os juros longos
cairam. A questdo é se esses numeros representam uma tendéncia, que deve levar
o investidor a mudar sua estratégia, ou se sdo apenas entusiasmo momentaneo.
Antes, é melhor analisar o impacto da nova nota no curto, médio e longo prazo.

A leitura de consultores e analistas é que boa parte desse movimento da semana
passada foi uma antecipacdo dos beneficios que o selo de baixo risco vai trazer. Ele
refletiu a expectativa de novos investimentos no Brasil para breve, quando outra
agéncia seguir a Standard & Poor's e elevar o pais a um nivel seguro de risco. Isso
porque muitos fundos estrangeiros s6 aplicam em paises com grau de investimento
de duas agéncias. "Esperamos que a Fitch faca isso no segundo semestre, pois ela
usa critérios parecidos e acompanha de perto a S&P", diz Antonio Madeira, da MCM
Consultores.

Antes disso, porém, os fundos que ja investem no Brasil podem aplicar mais pois,
com risco menor, a parcela disponivel para o pais na carteira cresce, explica o ex-
Banco Central Luiz Fernando Figueiredo, da Maua Investimentos. Os reflexos na
economia, porém, sdo mais de médio e longo prazos, diz. "Ha uma melhora no PIB
potencial do pais, reduzindo o custo de captagdo das empresas e, claro, alguns
antecipam isso."

Na bolsa, a alta foi maior porque a crise americana impediu o mercado de antecipar
o selo, como ocorreu em paises como México e Coréia, diz Madeira, da MCM. Por
isso, ha espago para ganhos no médio prazo, "se o cenario nos EUA ficar sob
controle". O mercado pode até cair depois da forte alta recente, mas a barreira dos
66 mil pontos foi rompida e o folego é razoavel pela expectativa de entrada de mais
dinheiro. E a redugdo do risco-Brasil leva a uma revisdo para cima das estimativas
do Ibovespa, diante do custo menor para as empresas (ver pagina D5).

A surpresa com o selo ajudou na alta da bolsa na semana passada. Ela provocou
uma corrida para agoes de investidores estavam com posigdes pequenas, diz o
economista-chefe da GAP Asset Management, Alexandre Maia. "E ha muito espago
ainda para o aumento das aplicagdes." No médio e longo prazos, a bolsa continua
atrativa, mas Maia acredita que o desempenho das acdes dependera também de TV 52"

outras condicionantes, como a evolugdo da economia americana.
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E possivel que a bolsa seja mais positiva no curto prazo, diz Alessandra Ribeiro,

economista da Tendéncias, que cré em uma melhora marginal com a promogdo do Samsung LCD
pais. Se cair, ela acredita que o Ibovespa podera voltar a 67 mil pontos e ndo mais em até 12x!
62 mil como antes. "Mas ndo bate 90 mil ja."
Nike Shox
Diante dessa euforia, qualquer atitude agressiva do investidor seria prematura, diz
Marcelo Cabral, sécio da NEO Investimentos. "O 'investment grade' é evento
especifico de Brasil, que esta inserido no contexto global", diz. "N&o é hora para
grandes apostas de longo prazo." Clique e ache
em até 12x!
Monitor 22"

Ja nos juros, o impacto do grau de investimento vai variar de acordo com o prazo.
Nos mais curtos, o efeito serd pequeno, pois as taxas dependem mais do BC e da

inflagdo, que continua preocupando, diz Madeira, da MCM. Ja nos longos, hd uma E
relagdo com o risco-Brasil, que deve cair e favorecer a redugdo das taxas ja neste

momento. Nas taxas curtas, porém, a expectativa é que elas acompanhem de perto
as proximas reunides do Copom, diz Cabral, da NEO. "E boa parte do aperto
monetario ja esta no prego", lembra.

LG Flatron LCD
Em até 12x!

PalmOne

Neste momento, diz Paulo Clini, gestor de renda variavel da Legg Mason Asset
Management, a alta da inflagdo é global e o selo ndo muda muito a situagdo do
Brasil. J& nos juros de longo prazo, a reagdo, de redugdo, comega agora, com a
expectativa de queda da inflagdo nos proximos anos com investimentos diretos e a . )
~ . - : . Zire A partir
produgdo crescendo. Também a entrada dos investidores externos em papéis do .
: ) de R$ 399. Aqui!
Tesouro ajudaria na queda.

COMPARE PRECOS

No cadmbio, a tendéncia de médio prazo ainda é de queda do ddlar, acentuada no —
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curto pela entrada dos investidores externos especulativos por conta do grau de
investimento. "Mas ha o aumento do déficit externo brasileiro, que vai limitar a
queda do ddlar, e ainda a tendéncia de recuperagdo da moeda americana no
exterior, que vimos comegar na semana passada", diz Madeira, da MCM. O real se
apreciara, afirma Maia, da Gap, entre outros motivos, porque "ndo ha um pais
'investment grade' com um juro alto como o do Brasil". Mas Alessandra, da
Tendéncias, também vé um piso. "Ndo da para falar em ddlar abaixo de R$ 1,60
com as contas externas piorando e o ddlar subindo la fora." A consultoria
Tendéncias mantém as projegbes de R$ 1,80 para o ddlar no fim do ano, 13,25%
ao ano para a Selic e inflagdo de 4,8% pelo IPCA.

O movimento de entrada de estrangeiros pode também n&o ser tdo grande, ja que
alguns ja tinham dinheiro no mercado brasileiro indiretamente, por meio de fundos
com aplicagbes aqui, diz Cabral, da NEO. Para ele, os pregos dos ativos ja eram
compativeis com os de um pais com grau de investimento. Ja& Clini, da Legg Mason,
diz que, no curto prazo, o délar pode cair dada a maior atragdo de capital. Mas, no
longo prazo, o que vai importar para o cdmbio sdo as contas externas.

Para qualquer um dos mercados, portanto, ndo é possivel afirmar que os piores
impactos da crise americana ja tenham passado, nem que o "investment grade"
seja a panacéia para todos os males do Brasil. "Ainda ndo da para falar que o pior
ja passou", diz Cabral, da NEO. Segundo ele, hd a preocupacdo com a inflagdo, um
fenébmeno mundial provocado em parte pela pressdo nos pregos dos alimentos e
commodities. Outra preocupacdo dos especialistas ouvidos pelos Valor é o sistema
financeiro americano. Uma recuperacdo da economia global s6 deve ocorrer no
ultimo trimestre do ano, prevé o gestor da NEO. Até |a, muita coisa pode mudar.
"Ndo acredito em descolamento total." O risco maior esta 1a na frente, completa.

Publicidade

CLIQUE AQUI E ASSINE
VALOR ECONOMICO.

Curso Bolsa De Valores
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