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Na contramao de
todas as previsoes

DANIELA PIZZOLATO

Nao hd um consenso ab-
soluto de que a trajetoria
dos juros no Brasil é de que-
da. Para o administrador e
engenheiro Marcelo Henri-
ques de Brito, criador do in-
dice HdB (iHdB), a taxa b4-

-sica de juros do Pafs, a Selic,
-reduzida a 16% ao ano na
tltima quarta-feira, devera
subir até o final de 2004. A
medida da elevagao, ele nao
se arrisca a dizer. A concre-
tizagao da esperada alta dos
juros nos Estados Unidos
tende a dar um gds a essa
perspectiva, na opiniao de
Henriques de Brito.

Ele indica o uso do iHdB
aos investidores para ava-
liar 0 cendrio macroeconé-
mico, antes de decidir pela
aplicacao. “E complicado
uma queda abrupta das ta-

-xas de juros. Alguns analis-
tas falam até de Selic em
13% no final do ano, mas os
nimeros (percebidos no

‘grdfico feito a partir do

‘iHdB) ndo nos deixam per-
ceberisso”, diz.

— O melhor investimento
neste ano € apostar em apli-

_cagdes que se beneficiariam

da alta da taxa de juros, co-
.mo fundos DI e mercados
futuros na Bolsa de Merca-
dorias e Futuros (BM&F).
Com o indice, percebe-se o
movimento macro para
orientar os investimentos -
diz Henriques de Brito.

No cendrio macroecond-

“mico, ele percebe a tendén-
cia de aumento da desvalo-
rizagdo cambial, coma que-

‘da da Selic. “A desvaloriza-

.¢do pode gerar fuga de capi-
tais. Esse movimento serd
agravado caso a taxa de ju-
ros americanas suba. A in-
flagdo néo é o problema do
Brasil. O problema ¢ divi-

sas, € juros servem nao para
ainflacao, mas para captar
divisas”, diz o administra-
dor, observando que essa
mesma légica serve para os

. Estados Unidos, que tém

um gigantesco déficit fiscal.

Atrativo

Juros altos — e o Brasil
possui um dos maiores ju-
ros reais do mundo - sdo
um atrativo para o capital
especulativo, na busca de
elevados rendimentos. O
Pafs mantém a taxa bdsica
alta justamente por ser de-
pendente de capital exter-
no. Reduzir as aliquotas pa-
ra depdsitos compulsérios
seria uma safda para au-
mentar a liquidez no mer-
cado interno sem mexer
nos juros, observa Henri-
ques de Brito. “O compuls6-
rio pode ser reduzido por-
que a infla¢ao ainda nao é
uma ameaca. Para o investi-
dor brasileiro, juro real de
10% ¢ exorbitante. ”

O iHdB, fndice que tem o
sobrenome do seu criador,
é obtido pela razao entre a
taxa de juros externa e do-
méstica vezes a razdo entre
tributos dos paises vezes a
variagao cambial. Ele pode
ter outras versoes, sendo
calculado pela variacao
percentual ou pela relagao
preco e lucro de agdes.
“Parto do pressuposto que
0s EUA sdo referéncia para
os investidores. Quando o
indice € maior do que zero
significa que foi melhor in-
vestir no exterior do que
nos EUA. Quando é menor
do que zero, é melhor in-
vestir nos EUA”, explicou |
Henriques de Brito, que
desenvolve suas teorias no
livro “Crise e Prosperidade
Comercial, Financeira e
Politica”.




