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GESTAO DE RECURSOS

Choque nas bolsas vai aparecer
em cotas de fundos esta semana

Carteiras de acoes e multimercados sdo as mais prejudicadas. Por Angelo Pavini e Antonio Perez , de Sao Paulo

O investidor deve se preparar
MEST SEITIATLE Uil as COts gue os
fundos e investimento devem
divalgar com as perdas provoca-
das pela crse do euro, Fundos de
acoes ou multimercados com
maior exposicio em bolsa devem
ser o5 mais prejudicados pela
queda de 69% do Indice Bovespa
1 semand — 8,34% no ano.

Por sarte, a maioria dos gesro-
res Ja desconfiava da forte alta do
Ibovespa — que atingiu 70 mil
pontos — ¢ havia redugziclo suas
posicoes ou estava ate apostando
na baixa. Poucos também se arris-
caram no mercaclo de dolar, que
apresentou farte oscilagao, com
alta de 6,50% na semana ¢ 6,20%
noano, fechando a R$ 11,8510 na
Sex - . Nos juros, onde a
maiotia dos multmercacos espe-
culava, o impacto foi menor, com
o swap de 12 meses fechando a
semana em 11,63%, depois de ba-
ter 11,79% terca-feira, Mas, no ca-
sodos fundos deacoes, o impacto
serd inevitavel,

Os prémios que a bolsa brasilei-
it oferecia antes dessa queda da
semana passacla i nio juseifi
vim o risco do vaivem das agoes,
afirma Marcello Siniscalchi, res-
ponsavel pela drea de fundos mul-
timercados do Banco Ha “Desde
a virada clo ano ji estavamos nos
posicionando de forma mais con-
servaclora, ¢ hoje nossa parcela em
ativos e risco ¢ muito baixa”, afir-
ma o executivo, “A volatilidade de-
ve aumentar por conta da crise na
Europa, ¢ hora de ter calma para
poderaproveitar ki na frente.”

0 mercadoesta cheio de opor-
tunidaces depois de toda essa
instabilicade da semana passa-
da, reconhece um expetiente
gestor que pediu para nao ser ci-
tado. Especialmente para arbi-
Tagens entre 0s prec s clas agoes
eaté entre outros ativos, Isso (Rl
de favorecer os ganhos dos fun-
dos  de arbitragem  (ou
long/short) ¢ dos quantitativos,
gue usam modelos matenuiticos
para buscar oportunidades na
compra ¢ venda de papéis rela-
cionados, O problema ¢ gue mui-
tos gestores estdo com medo de
entrar no metcado agora, pois
nao sibem se todo o ajuste ja
aconteced. "A situagio pode pio-
rar ainda mals, entao estio tados

com mais dinheiro em caixa,
com o deco no garilho, esperan-
do o cendrio ficar claro para com-
prar” tor. A unica

", diz esse L
unanimidade € gque ninguem es-
ta embarcando na visao gue acri-
sevai ter um desfecho rapico,
Como ponto positivo, as dreas
e analise das corretoras tunbém
nao estao revenco suas proje-
¢oOes, que apontam para wm Ibo-
vespa em meédia perto dos 80 mil
pontos. Se comparado com o fe-
chamento de sexta-feira, 62.870
POntos, 1550 NI}._J.HIIi("Il'i.'I um po-
tencial ¢ 4%, Fator,
Ativa, Bank of America Merrill
Lyiich, Ttaa ¢ Bradesco mantém
suas projecaoes, "Nosso niamero,
e 81 mil pantos, depende mais
da China do que qualquer outra
corsa”, cliz Carlos Fir malista-
chete da Bradesco Corretora.

Uma parte impaortante no desti-
no do Ihovespa depende do inves-
ticdor estrangeiro, Na semana pas-
saca, o saldoestavi negativo em R§
8925 milhoes, ampliando a saida
noano para RS 2,174 bilhoes. Um
sinal claro do aumento diaversao
global ao risco, lembra Luis Fer-
nando Lopes, do Patra Investi-
mentos, “Haviaum relativo otimis-
mo do mercado emrelacio d recu-
peracio econdmica da Europa, ¢ a
Grécia mostrou gue haum proble-
ma serio de divida puablica” E o
mercaco foi pego de surpresa, o
que explica a forte oscilacio dos
ativos na semana passach, “Foi um
chogue de expectativas,”

Para Lopes, o resultaclo final
SeTa gue a Europa entrard numa
fasede crescimento baixo quevai
durar muito tempao. Mas cle nio
acredita numa quebra geral dos

paises da regiao ou no fim do cu-
ro. “Mas entramos ¢m um ciclo
de instabilidacle das expectativas
que deve se prolongar, nao va-
mos chegar ao ponto do fim de
2008, mas a reducio da aversio
aorisco vaicemorar”,

Aordemeé permanecer comi-
nheiro em caixa pata aproveita
oportunicdacles com ovaivem ex-
tremado da bolsa e do dolar, pre-
a o diretor responsivel pela
1 de gestao da Maxima Asset
Management, César Irotte. “Nos-
sos funclos multimercaclos estao
bem 'leves’, sem posicoes Hxas, a
ordem ¢ comprar ¢ vender no
mesmo dia, porgue ninguém sa-
be como o mercaclo vai se com-
portar”, diz o gestor, "Mas em al-
SU Momento, 0 cenario vai fi-
car mais claro ¢ temos gue ter di-
nheiro para poder aproveitar”,
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Trotte, o mercado ¢
ra ao avaliar as consequéncias
da crise da divida soberana na
Europa sobre a atividade global,
Embora acredite que  Grécia,
apesar do bilionirio pacote de
ajuda armaclo pela Tnido Furo-
ta, ciminhe para o reestrutu-
raciao da divida, ¢ haja grandes
chances de gue Portugal va pelo
mesma caminho, a Espanha nao
deve ser contaminacla,

Com os |ll'l]|!|L'ﬂ)il\ FeSEritos a
economias pequenas, nio havera
um mergulho do PIB global, co-
mo na crise de 2008, A Europa
deve “roubar” no maximo 0,5%
do crescimento global este ano,
diz Trote. "Para o Brasil e os emer-
gentes, muda pouco, ¢ vai haver
oportunidacles decomprar bara-
to, ji que o mercado vai exagerat
navolatihidade™.




