VESLIIEILLOS COI DASE em modade-
los estatisticos e matemadticos.
“Desde julho, o sistema ja vinha
indicando uma tendéncia de al-
ta do délar e de queda da bolsa”,
diz Alexandre Silvério, superin-
tendente de gestio da Santan-
der Asset Management. Seguin-
do o executivo, cerca de 70% dos
ganhos vieram das operagdes
decorrentes da piora do cambio.
Arentabilidade média do fundo
do Santander distorceu, inclusive,
o indice de multimercados que
adotam a arbitragem como estilo
de gestav calculado pela Arsenal

Investimentos. Pelos dados da ins-

tituicdo, os multimercados de ar-
bitragem — que buscam ganhar
com a diferenca de precos entre

ativos em diversos mercados, co-

mo juros, cimbio e bolsa — foram
0s quc mclhor conseguiram dri-
blara crise, No més passado, a cate-
goria apresentou retorno médio
de 1,95% e, noano, de 9,51%

O pessimismo da equipe da
Brascan Gestdo de Ativos ja vinha
desde o ano passado, o que aca-
bou por punir o desempenho do
fundo, jd que a bolsa encerrou
2007 em alta e o dolar, em baixa.
“Vimos que alguns ativos esta-
vam fora do prego real, a alavan-
cagem excessiva e o mercado hi-

“fundo Brascan Supe

potecario 1a fora iria piorar”, diz
Luiz Carlos Simio, responsavel
pelaarea derela¢des com investi-

dores da geslora, Qudn.do a SItua—

¢d0 comegou a deg

passou a se destacar, ja que esta-

'vacomprado{apostando naalta)

do dalar. Além disso, a carteira
compra muita op¢io — direito
de comprar um determinado ati-
vo numa data especilica a um
preco predeterminado — de do-
lar. Em bolsa, a carteira estava
vendida (apostando na baixa) no
mercado futuro. Fez, ainda, va-
rias operacées de aluguel de
agdes liquidas para posterior
venda. O fundo também adota
estratégias quantitativas.

O SulAmérica Dinamico foi ou-
tro destaque, com retorno de
3,21% em setembro e de 9,53% no
ano. A carteira busca ganhar com

avolatilidade dos ativos utilizan-
do op¢des. Dessa forma, o fundo

monta operagdes sofisticadas
com opgoes de modo aficar com-

de cstresse funciona como uma
espécie de amortecedor de even-
tuais perdas dos clientes em ou-
tras carteiras”, diz Marcelo Mclo,
vice-presidente de Investimentos
da SulAmérica Investimentos.

Os multimercados que ado-
tam o estilo macro de gestio —
procuram ganhar com as ten-
déncias dos ativos — foram os
mais machucados. Dos 52 fun-
dos que compéem o indice da
Arsenal, 12 ficaram abaixo do
CDIno més. Em setembro, as car-
teiras macro perderam 0,54% em
média e, no ano, rendern 2,67%.
“Muita gente acreditava que o
mercade brasileiro estava se des-

colando do internacional”, diz
Gustavo Coelho, responsavel pe-
la drea de alocacdo da Arsenal.

Os multimercados trading —

prazos — tiveram rentabilidade
média de 0,94% em setembro e,
no ano, acumulam 7,09%. Os fun-
dos que adotam a estratégia
“equity hedge” — arbitragem em
bolsa—fecharam com perda mé-
dia de 0,17% no més passado e,
no ano, rendem 3,95%.

No geral, os investidores de
multimercadgs estio incomoda-
dos com a performance dos tlti-
mos 12 meses, diz Cocelho.“Mas o
ganho de alguns gestores mostra
que este € um tipo de investimen-
to no qual o cliente precisa ter
realmente visio de longo prazo,
pois em um més alguns gestores
conseguiram salvar o ano”, diz.




