
 

 

São Paulo, 8 de Fevereiro de 2008 - Fundos de ações e multimercados têm ampliado suas apostas no mercado de derivativos, tanto 
em contratos futuros de câmbio e juros, como de commodities agrícolas, em busca de um maior retorno diante do atual cenário de 
alta volatilidade nas bolsas.  

O aumento do preço das commodities agrícolas tem impulsionado a valorização dos contratos futuros negociados na BM&F (Bolsa de 
Mercadorias e Futuros), ampliando os ganhos dos fundos posicionados nesse mercado, como o Sparta Anticíclico FI Multimercado e o 
Sparta Cíclico FI Multimercado, ambos da Sparta Asset Management que lideraram a rentabilidade no segmento de fundos 
multimercados com posição em renda variável e alavancagem em 2007, segundo ranking da Associação Nacional dos Bancos de 
Investimento (Anbid).  

O primeiro, cuja estratégia não segue a tendência do mercado, apresentou valorização de 155,9% no período, e o segundo, que 
realiza apostas direcionais, alcançou rentabilidade de 244,9%.  

De acordo com o gestor dos fundos, Ulisses Nehmi , ambos os fundos apostam no mercado de derivativos futuro, que incluem os 
contratos financeiros de juros, Ibovespa e dólar e os contratos agrícolas de soja, milho, café e boi gordo. Segundo Nehmi, o cenário 
para o mercado de commodities agrícolas deve continuar bastante positivo para este ano, mesmo com cenário de recessão moderada 
nos Estados Unidos. "Os estoques mundiais das commodities agrícolas ainda continuam muito baixos e a demanda acentuada por 
parte da China e dos países asiáticos devem sustentar a alta dos preços das commodities agrícolas", afirma.  

Os fundos possuem cerca de 75% da carteira alocado em commodities agrícolas e 25% em derivativos financeiros. Segundo o 
analista da Tendências Consultoria, Bruno Rezende, o preço das commodities agrícolas continua com a tendência de alta, porém deve 
registrar uma valorização um pouco abaixo do patamar alcançado no ano passado. "Em um cenário de recessão moderada nos 
Estados Unidos, que deve se prolongar até um semestre, não deve haver grande impacto no preço das commodities agrícolas", diz.  

No ano passado, o S&P GSCI Index, que reúne 24 contratos de commodities agrícolas, apresentou retorno de 27% , maior ganho 
desde 2002.  

Além disso, o uso do milho para a produção de biocombustíveis deve pressionar a alta do preço do grão, e impulsionar o aumento do 
preços das proteínas animais, e, conseqüentemente dos contratos de boi gordo.  

Embargo ajudou A falta de oferta de animais para abate no mercado doméstico tem sustentado a valorização dos contratos futuros 
de boi gordo na BM&F, que deve repetir em 2008 a alta de 14,6% alcançada no ano passado. "Os contratos chegaram a registrar 
queda em janeiro com o anúncio do embargo das importações de carnes do Brasil pela União Européia, mas já recuperaram seus 
preços no início de fevereiro", ressalta Rezende.Ele afirma que o impacto da medida deve se estender pelo primeiro semestre, mas 
que o Brasil tem ampliado os mercados para exportação de carne para Rússia, China e Oriente Médio, que devem garantir o 
crescimento das vendas externas.  

Apostando nesse mercado o fundo Guepardo Hedge 30, da Guepardo Investimentos, investe nos contratos de boi gordo na BM&F e 
registra valorização de 5,65% neste ano, contra 1,05% do CDI e queda de 8,04% do Ibovespa Médio em janeiro.  

Segundo o gestor da Guepardo,. Octávio Magalhães, o fundo tem a carteira lastreada em ativos de renda fixa e fechou 2007 com 
rentabilidade de 15,05% contra 11,82% do CDI. A gestora ainda possui outro fundo, Guepardo FIA que possui de 37% de seu 
patrimônio alocado em contrato futuro de boi gordo e o restante em ações. Magalhães destaca que a aplicação em commodities 
agrícolas diminui a volatilidade do fundo e aumenta o seu retorno - o fundo fechou 2007 com valorização de 49,46%, contra 43,68% 
do Ibovespa Médio.  

(Gazeta Mercantil - Silvia Rosa)  
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