eagostopara ca, os fun-
dos multi
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caso do Sparta e do Guepaxdo E
anha-

frentaram um dos pe-
riodos mais complica-
{los de sua historia. A tempestade
perfeita, comegou com a forte
ueda das bolsas em meados de
gosto, quando a crise das hipo-

ecas de alta risco amencana se
trou

ram horrores no mercado de boi
gordo da BM&F.

Outro ponto que chama a
atengao € a presenga de muitos
fundos quanmauvos, que dei-

Ulisses Nehmi, filho do fundador
da empresa, o engenheiro agré-
nomo Victor Nehmi Filho, com
‘mais de 30 anos de experiéncia
nos mercados locais e internacio-
nais. Os dois fundos sdo multi-
mercados com perfil agressivo,

xam de lado os fu e

usam modelos matemticos pa-

e imaginada. Depois, vieram os
problemas com bancos interna-
ionais e disparada das ‘commo-
itie:

ra buscar de pregos
nos mercados. Nessa lista estio
Principia, Kadima, Pima e Man-
darim. Eles se | da

que fazem apli alavanca-
das, ou seja, arriscam mais do
que o patriménio, diz Ulisses.
“Operamos em bolsa, juros e

moedas, mas muito mais nos
gisar s

0 mercado acionario brasileiro
om Petrobras e Vale. Culminan-
lo este ano com o vaivém da bol-
a, ocorreu o fracasso da privati-
acdo da Cesp ea alta dos juros.
Em meio a tudo isso, alguns
oucos gestores conseguiram se
estacar, ficando acima dos
89%do CDIno periodo de 31 de
jlho do ano passado até 23 de
bril Gltimo. O Valor fez um estu-
lo com base nos dados do site
ortuna que mostra que varios
té ganharam muito dinheiro,
lom retornos de até 172,85% (ver
uadro). o que chama a ztzncjo
ntre os i & que os

ceuuspxeoosdna;bs,asju;zu
©0 cambio em virios momentos.
=

Segundo ele, o boi gordo, em
agosto, comegou um um ciclode
altapor. oy Y

Essa mp]
couavida dos fundos macro, que
tentam antecipar os movimentos
dos mercados, e poncns conse-
guiram superar o CD]
Fomasmmnmdms,emspe—
cial no'mercado futuro de boi

reprodutoras nos anos anterio-
res. Os fundos ganharam tam-
bém com a alta da soja, de US$ 14
para USS 29 a saca. A Sparta &
uma das poucas gestoras que
oferecem fundos de derivativos

gordo, que a Sparta Ad:
u seu

conseguit
resultado de 172,85% no fundo
Ciclico e de 97,59% no Anti-Cicli-
co. A empresa criada foi em 1993
como gestora de clubes e cartei-
ras voltadas para os. mm-ados dc

2jo, com apli-
ca;écsmlmmasnpmdzkss
mil. A gestora & relativamente
pequena, tem 750 cotistas. E os
fundos contam com a vantagem
ainda de pagar 15% de imposto
derenda, sem come-cotas.
Oboi iclodeal

ais bem-sucedidos sao fundos
r.\e investem em commodities —

2005, passou a se concencn.r em
fundos de commodities, explica

que deve durar pelo menos mais
dois anos, explica Otivio Maga-

Poucos
multimercados
passam pela
turbuléncia da
crise iniciada
emagosto com
desempenho
acimado CDL
Por Angelo
Pavinie
Catherine
Vieira, de Sdo
Paulo e do Rio

Thées, sécio da Guepardo Investi-
mentos e responsavel pelo Gue-
pardo Hedge 30, que acumulou
rendimento de 25,5% no periodo.
“Tudo com o boi’, diz Magalhes.
Segundo ele, quando o preo do
boi estd em baixa, os pecuaristas
matam as matrizes para pagar
contas e depois faltam vacas e be-
zerros para reposicio dos reba-
nhos, “Por isso, vemos periodos de
baixa e alta de quatro anos, bem
desenhados, que & o tempo de
crescimento das novas matrizes”

presas, olha os modelos matema-
ticos e estatisticos para detectar
distorges. As operagdes sdo de
prazo mais curto, o que reduz
também orisco do fundo.

O fundo Kadima, da gestora ho-
‘monima que foi criada no ano pas-
sado, também segue uma estraté-
gia bastante focada em modelos
quantitativos. “Criamos o fundo
com esse objeuvo € montamos.
‘modelos matematicos que servem
como direcionamento sobre os

momentos de compra e venda dos

Ele observa que este ano a pressio  diversos ativos”, explica Sergio
de alta estd maior, pois, em plena  Blank, souo-ﬁmdadnr, que tnlaa
safra, os precos ndo param de su- umuporanosnoBancoBrascan.
bir. O b lta d l7,“e$~ iaHedge, asapli-
tganceobol,de77l%,q1|ando cacdes seguem até nove estraté-
deveriam estar_caindo. “ gias diferentes de valor relativo e
chegar a entressafra, no segundo arbxu-a;:memmdososmemdm,‘s
semestre, 0 boi vai subir mais.” explica Thierry van Eyll, gestor e
Os fundos quantitativos foram  sécio da Patria Investimentos.
destaque, aproveitando a volati- “Ndo houve uma estratégia tini
lidade dos mercados, caso do quase todas deram ganhos”, diz.
Principia Hedge, da PrincipiaCa-  Ele destaca, porém, a arbitragem
pital Management. A carteira estatistica com aGes usando mo-

aproveita as distorgoes entre os
pregos de acbes para montar

delos quantitativos, que aumen-
tonosganhosdmalw 'Ocmi- |

— compra
deum ativo evenda de outro cor-
relacionado. Mas, em 1ugar de
analisar em.

Tio com
dade & bom para as estratégias,
tem sempre alguém zerando posi-




