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Gestores se destacam em cenário de crise 

SÃO PAULO, 26 de junho de 2008 - Apesar dos fundos 

multimercados registrarem fortes perdas com o aumento da 

volatilidade nos mercados, alguns gestores conseguiram driblar os 

efeitos da crise nos Estados Unidos e alcançar altos retornos neste 

ano.  

Os fundos com perfil mais agressivo, que admitem a aplicação em 

renda variável e alavancagem, foram os que apresentaram melhor 

desempenho dentro dessa categoria, acumulando retorno de 4,68% 

neste ano, até 19 de junho, contra 3,97% da média dos fundos 

multimercados, segundo dados da Associação Nacional dos Bancos 

de Investimento (Anbid).  

No entanto, alguns fundos multimercados alcançaram retorno muito 

superior a esse índice, como o SLW Target FI Multimercado, gerido 

pela Target Investments, que apresenta no ano rentabilidade de 

25,41% até o dia 20 de junho. Lançado em novembro de 2007, o 

fundo tem apostado no mercado de derivativos, operando com 

opções de ações de Petrobras e Vale, que representaram cerca de 

80% dos ganhos da carteira. "Apostamos que o mercado fosse 

acalmar, porém de forma moderada, e não assumimos nenhuma 

posição direcional", afirma um gestor da Target Investments.  

O fundo também ganhou com a alta da taxa básica de juros ao 

investir em títulos públicos pós-fixados - Letras Financeiras do 

Tesouro (LFT) - atrelados à Selic.  

Com ganho de 47% no ano, até 20 de junho, o fundo Opportunity 

Midi 90, do Opportunity Asset Management, também ganhou com a 

negociação no mercado de opções. A gestora aplicou em opções de 

compra de ações da Petrobras que estavam bastante descontadas 

por conta da diminuição da liquidez nos mercados e teve alto 

retorno com a valorização desses ativos.  

O fundo investe cerca de 67% em ações e opera com alavancagem 

no mercado de derivativos, que inclui o mercado de opções, câmbio 

e juros. A aposta nas ações da Gerdau, que apresentaram alta de 

47% até a última sexta-feira, também ajudou a alavancar a 

rentabilidade do fundo. "Não existe ganho sem risco. O nosso fundo 

tem perfil mais agressivo do que os fundos multimercados que 

procuram seguir o CDI, e é voltado para investidores que buscam 

investimento de longo prazo", diz Dório Ferman, gestor do fundo e 

diretor do Opportunity Asset Management.  

Com o sucesso do fundo, hoje fechado, a gestora abriu para 

captação o terceiro fundo da família Midi, o Opportunity Midi 

Performance, que seguirá o mesmo modelo dos demais, com 

aplicação mínima de R$ 300 mil e taxa de administração de 2% ao 

ano e 20% de taxa de performance sobre o que exceder o CDI.  

Apostas no boi gordo  

Os gestores que apostaram nos contratos futuros de boi gordo 

também não têm do que reclamar. A alta de 31,39% no ano, até 20 

de junho, da arroba do boi gordo negociado na Bolsa de Mercadorias 

& Futuros (BM&F) ajudou o fundo multimercado Guepardo Hedge 30, 

da Guepardo Investimentos, a alcançar valorização de 44,19% no 

ano, até a data.  

Segundo o gestor da Guepardo, Octávio Magalhães, o fundo que 

aloca grande parte da carteira nesse mercado, se beneficiou da falta 

de oferta de animais no mercado, em função do aumento da 

demanda doméstica e das exportações de carne brasileira, com a 

greve dos produtores rurais na Argentina. "A oferta escassa e o 

aumento do preço dos grãos impulsionaram a alta da arroba do boi 

gordo e do preço do bezerro, que chegou a subir 52,47% no ano, 

até 20 de junho ", diz.  

Outros fundos que têm se beneficiado da alta da arroba do boi gordo 

são o Sparta Cíclico e Sparta Anti Cíclico, da Sparta Asset 

Management, que acumulam no ano valorização de 118% e 70%, 

até 24 de junho.  

De acordo com o operador da gestora, Ulisses Nehmi, o fundo 

diversifica seus investimentos apostando no mercado futuro de 
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commodities agrícolas, contratos de petróleo e ações. "Começamos 

esse ano a aplicar em contratos de petróleo no exterior, por meio de 

swap vendido pelos bancos, mas nosso maior ganho veio da alta do 

preço da arroba do boi gordo e das commodities agrícolas como soja 

e milho", destaca.  

Além disso, o fundo também obteve ganho com a bolsa, com a forte 

alta após a elevação do Brasil a grau de investimento. "Quando o 

Ibovespa bateu nos 70 mil pontos, travamos nossas posições com 

contratos de índice futuros de Ibovespa e assim não tivemos fortes 

perdas com a queda posterior", diz Nehmi.  

Os dois fundos investem nos mesmos mercados e seguem as 

mesmas direções, porém o Sparta Anti Cíclico assume posições 

menores por ativos e busca ganhar com a volatilidade, apresentando 

melhor performance quando o mercado opera sem uma tendência 

definida. (Silvia Rosa - Gazeta Mercantil)  
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