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havendo u ma forte realocilção dos re­
cursos entre as aplicações de renda fixa. 
Desde a crise asiática os investidores vi­
nham dando preferência aos C DBs, que 
de nov\!mbro de 1997 a janeiro deste ano 
tiveram um au mento de 21 % na capta­
ção líquida. Uma pa rte desses recu rsos 
vei(1 dos inv\!stimen tos em ações. Uma 
ou tra parte, porém, veio dos fundos de 

Saldos das principais apllcaç6es 

Em R$lIlIooes 

Ap icaçáo 

MERCAO O S F I NANCE I RO S 

invcstimento financeiro, os chamados 
FIFs, que, no mesmo período, tiveram 
fo rtes perdas de captação. 

Contudo, a par t ir da reunião do 
Copom em março, esse quadro se inver­
teu e os resgates passaram a super.,r "s 
nplicnções em CDBs em um total que já 
alcançava R$4,5 bilhões, até o din 10, 
retornando às bols.:ls de valores, que vai· 
taram a apresentar bons rendimentos, 
c, em maior intens idnde, aos FIFs, par­
ticularmente os de 60 dias, que estão 
agora mais atraentes. A taxa média de 
um CDB está em torno de 1,84% contr" 
I ,89% dos fundos de rendn fi x" de 60 
dias. A diferenç;;J parece pequena, mas 
numa conjuntura de preços estáveis já 
seria suficiente p:lTn justific:lT a migra· 
ção. Além do mais, a CPMF, de 0,2%, 
tem de ser paga, nocaso do C DB, a cada 
renovaçao, o que n50 ocorre no caso dos 
fundos. 

P""p eça: "1111 •• -tidot es oponunistas 
Em novembro, o aumentados juros não 
foi acompanhado por nenhuma altera­
ção no redutor da TR. Isso acabou ge­
rando um a dis torção que cle\'ou a ren­
t.,bilidade d n caderneta de poup anç" 
p.,ra mais de 2% . Assim, nesse mês, a 
capt;;Jção líquida da caderneta de pou­
pança havia superado R$4 bilhões, fren ­
te a uma média em torno de RS600 mi­
lhões no t rimes t re imediatamente 
an terior. Ocorre q ue a TR corrige os sal­
dos do sistem;;J financeiro d" h"bi tnção 
e os mutuários estav" In sendo muito sa­
crificados. Assim, o governo promoveu 

Captação ~qujda PaI. ~qujdo 

A qued., dos juros p.,r., 28"/" ao .,no, 
em março, decidida na última reu­

nião do Conselho de Política Monetária 
(Copom), devolveu aos fundos de ren­
da fixa a maior parte da rent.,bilidade 
perdid., no final do ano pass.ldo, qu.,n­
do as tax.,s subiram bruscamente. Em 
novembro, o mercado foi surpreendido 
pela dimensão do aumen to dos juros, 
mas desta vez já havia a eXpt'diltiva de 
queda e os administradores dos fundos 
de renda fixa há algum tempo estavam 
busc:mdo aum\!ntar a participação de 
papéis prcfix.,dos em suas carteiras. Por 
isso, em muitos fundos, apesar de os ju­
ros não terem ai nda re tornado aos p.,­
tamares de outubro, e como s uas cartci· 
ras estavam mais carregadas de títulos 
prefixados (em algumas instituições a 
composição chegava a 50% da car teira), 
a reposição das perdas foi quase inte­
grai em março. 

Dezembro Jaoe;lo Feveleilo em 27.2.98 

De lenda lixa para .enda lixa 
Mesmo com a qued."os juroscontinuilm 
suficientemente illtOS para limitar a fuga 
de aplicaçõcs de renda fixa para aplica­
ções de renda vilriável. No entanto, está 

CoMloS 

"'"""', 
flf ele 60 dias 

Carteira livre 

FIF de 30 dias 

FIF ele C()I'to pral'O 

Renda fixa - capital estrangeill) 
fundo de açôes 

Fonte Andma e Anbcl 

37 

4.817 

2.474 

·6.468 

1.035 

293 

·535 

351 
·61 

6.872 3.580 128.141 

888 ·3.183 91.872 

·4.373 .450 93.652 

J77 217 14.309 

173 471 9.550 

176 ·38 7.094 

61 111 5.478 

·46 ·49 1.479 
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