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Fundos
multimercados
macro rendem

17,07%
nos últimos

12 meses
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Em 12 meses

Gestor da BBT Asset calcula que a utilização de programas com algoritmos responde por 17% do
seu desempenho financeiro da carteira, que alcançou rentabilidade de 110% da taxa DI neste ano

Negociação em alta velocidade atrai o
interesse dos fundos multimercados

INVE STIMENTOS

Ernani Fagundes
São Paulo
e r n a n i f@ d c i . c o m . b r

� A utilização de ferramentas
tecnológicas de ordens auto-
máticas de compra e venda de
ativos (robôs) em alta veloci-
dade começa a atrair o interes-
se de gestores de fundos de in-
vestimentos multimercados
no Brasil para melhorar o ren-
dimento de suas carteiras.

Nos Estados Unidos, 75%
das ordens executadas no
mercado acionário são reali-
zadas com o auxílio de robôs.
No Brasil, essa inovação ain-
da demanda maior conheci-
mento sobre as funcionalida-
des dos programas de
algoritmos (softwares) e se-
gurança (confiança) em rela-
ção às ordens executadas.

“Poucos gestores de fun-
dos utilizam robôs no Brasil.

A maioria prefere passar suas
estratégias de ordens para as
corretoras executarem. Há ris-
cos envolvidos e o gestor pre-
fere monitorar essas ordens
através das corretoras”, diz o
diretor de investimentos da
Tov Corretora, Pedro Afonso.

Ele contou que a utilização
de robôs de ordens automáti-
cas de compra e venda de ati-
vos exige inteligência. “O robô
não faz nada sozinho, se hou-
ver um erro de programação,
ele pode se comportar de uma
maneira não esperada”, alerta
o diretor de investimentos so-
bre o risco do uso de uma fer-
ramenta que não esteja devi-
damente programada.

Pedro Afonso aponta que a
principal vantagem da utiliza-
ção de robôs é a capacidade de
executar diferentes ordens em
diversas variáveis. “Há algu-
mas estratégias que feitas à
mão seriam de difícil execu-
ção. Em alguns casos é impos-
sível fazer manualmente”, diz.

O diretor contou que deter-
minados softwares são sim-
ples, enquanto outros pos-
suem uma inteligência mais
sofisticada. “Quanto mais va-
riáveis, mas complexo será”.

Experiência positiva
Para o gestor da BBT Asset, Ra-
phael Juan, a experiência da
utilização de robôs tem sido

positiva. “A ferramenta respon-
de por 17% do nosso desempe-
nho. O papel do gestor segue
importante na seleção dos ati-
vos e na monitoração dos ris-
c o s”, considerou o gestor.

Juan explicou que a utiliza a
ferramenta tecnológica princi-
palmente em operações de ar-
bitragem e em estratégias es-
pecíficas long and short [que

percebem diferenças de pre-
ços]. “Posso comprar um ativo
num determinado mercado e
vender em alta velocidade em
outro mercado”, exemplificou.

Num exemplo mais claro,
um fundo multimercado pode
adquirir ações de empresas
brasileiras negociadas nos Es-
tados Unidos num determina-
do preço menor, e vender os
mesmos papéis no Brasil, a um
preço mais alto; e vice-versa.

Segundo Juan, graças ao uso
da ferramenta de ordens auto-
máticas, seu fundo multimer-
cado da BBT Asset alcançou
rentabilidade de 110% do DI
(taxa de depósito interfinan-
ceiro) neste ano de 2015.

No ano até 18 de junho últi-
mo, o fundo BBT Multimerca-
do teve rentabilidade de 5,55%,
enquanto fundos referencia-
dos na taxa DI apresentaram
ganho médio de 5,41%, e car-
teiras de curto prazo exibiram
ganhos médios de 5,31% em
comparação semelhante.

Banco Volkswagen emite R$ 500 mi em títulos

M E RCA D O

Da Redação
São Paulo
r e d ac a o @ d c i . c o m . b r

� O Banco Volkswagen anun -
ciou a conclusão da emissão
de R$ 500 milhões em Letras
Financeiras (LFs) no mercado
nacional. O volume das ofertas
chegou a R$ 2,48 bilhões, a
maior demanda recebida, se-
gundo a instituição.

Comparada à emissão de
2014, o aumento foi de 40%.
No total, 28 investidores en-
viaram propostas para a tran-
sação. Os papéis possuem
prazo de dois anos e rende-
rão juros equivalentes a
105,4% do Certificado de De-
pósito Interbancário (CDI).

“O fato de o volume de ofer-
tas e investidores ter sido re-
corde mostra que o mercado
confia e aposta na solidez do
Banco Volkswagen, mesmo em
um cenário economicamente
a d ve r s o”, comemorou Rafael
Teixeira, diretor executivo e
CFO da Volkswagen Serviços
Financeiros, em nota.

Segundo Teixeira, a capta-
ção de recursos por meio de
Letras Financeiras faz parte da
estratégia de diversificação de
funding da instituição, já que
garante maior sustentabilida-
de às operações. “São alterna-
tivas sólidas de financiamento,
pois permitem a captação a
um custo mais competitivo e,
consequentemente, taxas mais
atrativas para o cliente final”,
explica o diretor.

As chamadas Letras Finan-

ceiras são títulos emitidos por
instituições financeiras que
consistem em uma promessa
de pagamento. Podem ser emi-
tidas por bancos múltiplos, co-
merciais e de investimento, so-
ciedades de crédito,
financiamento e investimento,
caixas econômicas, compa-
nhias hipotecárias ou socieda-
des de crédito imobiliário.

Criada em 2009, esse instru-
mento de captação, em geral,
tem prazo mais longo do que
os Certificados de Depósito
Bancário (CDBs), pois o tempo
mínimo para resgate de capital
é de dois anos. Desde que fo-
ram criadas, as LFs receberam
incentivos para sua emissão,
como a permissão de realiza-
ção de ofertas públicas e a
isenção de recolhimento de
compulsório junto ao BC.

Volume de cheques devolvidos
pela 2ª vez avança para 2,24%

P R E O C U PAÇ ÃO

� A proporção de cheques de-
volvidos pela segunda vez por
falta de fundos em relação ao
total movimentado avançou
para 2,24% em maio, após
atingir 2,21% em abril.

O percentual é o mais alto
para o mês desde 2009, quan-
do as devoluções representa-
ram 2,46% do total. Em maio
de 2014, a taxa estava em
2,12%, segundo dados divul-
gados pela Boa Vista, que ad-
ministra o Serviço Central de
Proteção ao Crédito (SCPC),
na última sexta-feira.

Na passagem de abril para
maio, o número absoluto de
cheques devolvidos recuou

2,0%, para 1,241 milhão, en-
quanto o de cheques movi-
mentados caiu 3,7%, para
55,316 milhões.

No ano
Ainda conforme o estudo, no
acumulado dos cinco primei-
ros meses do ano, houve retra-
ção de 7,2% nas devoluções e
de 11,7% no número total de
cheques movimentados. Neste
período, os cheques devolvi-
dos de pessoas físicas recua-
ram 9,3% e os de pessoas jurí-
dicas registraram decréscimo
de 1,7%. Entre janeiro e maio,
a proporção de cheques devol-
vidos em relação aos movi-
mentados está em 2,18%, ante
2,07% nos cinco primeiros me-
ses de 2014. /Estadão Conteúdo

PONTO A PONTO

1. Multimercados.
Como o próprio nome da
categoria diz, esse fundo de
investimento pode atuar em
diferentes mercados.

2. Macro.
Um fundo multimercado da
subcategoria macro
acompanha o cenário
macroeconômico para
desenvolver suas estratégias.

3. Multiestratégia.
Essa subcategoria de fundo
trabalha com diversas
estratégias ao mesmo tempo.

4. Estratégia Específica. Como
nomeada, trabalha com uma
estratégia específica.

5. Multigestor.
É a subcategoria que atua com
diferentes gestores no fundo.
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