Brazil Fund ainda ndo recuperou
perdas causadas pelo “caso Nahas”

por Maria Christina Carvalho
de Séo Paulo

O Brazil Fund, Inc., fun-
do que lan¢ou ac¢des na Bol-
sa de Nova York em marg¢o
do ano passado para captar
recursos e investir no mer-
cado de ag¢des brasileiro,
ainda ndo recuperou total-
mente as perdas sofridas
com o “‘episodio Nahas'’.

O valor patrimonial da
acéo do fundo chegou ao pi-
co de US$ 25 entre abril e
maio, caiu para NCz$ 16,42
no final de junho e, estava
em US$ 18,35 na quarta-
feira passada. O valor total
do patrimonio, que chegou
a superar ligeiramente US$
300 milhdes no auge da alta
das bolsas brasileiras, re-
cuou para NCz$ 197,685 mi-
lhdes no final do primeiro
semestre e voltou para
NCz$ 220,952 milhdes nesta
semana -— ainda esta por-
tando a cerca de 70% do
ponto maximo.

Edmund B. Games Jr.,
vice-presidente do Brazil
Fund e gerente de investi-
mentos da Scudder, Ste-
vens & Clark Inc., adminis-
tradora do fundo, explicou
que as perdas ndo foram
maiores porque de marco a
maio, foram vendidas algu-
mas posicoes em Petro-
brés, Vale do Rio Doce e
Paranapanema, exata-
mente os papéis mais afe-
tados pela inadimpléncia
de Nahas.

As vendas foram con-
cluidas antes da queda do
mercado em junho. Ainda
assim, no final do més, a
posicdo nesses trés papéis
representava 8,5% do pa-
trimonio total, em compa-
ra¢do com 22,9% do final de
abril.

Games explicou que as
vendas foram realizadas
porque as ac¢des tinham su-
bido bastante, e o fundo re-
solveu realizar o lucro,
acrescentando porém que
houve uma parcela de sorte
na decisdo. Com essa pro-
vidéncia, o valor patrimo-
nial do fundo caiu menos do
que o indice da Bolsa de
Valores de Sdo Paulo (Bo-

. vespa) entre o dia 9, quan-
do estourou a crise e o final
de junho: o valor do fundo
foi desvalorizado em 24%
em comparacio com 47%
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do Indice Bovespa, em do-
lares.

O dinheiro apurado com
as vendas foi reinvestido no
mercado de acdes, na aqui-
sicdo de papéis de empre-
sas cujos prec¢os foram con-
siderados melhores, entre
as quais Cia. Hering, Em-
braco, Copene, Varig e Se-
mentes Agroceres.

Apesar do ‘“‘episédio Na-
has’’, o Brazil Fund est&
com um ganho acumulado
no ano, até esta semana, de
42,2% no valor patrimonial,
em comparac¢do com a va-
lorizagdo de 25% do Indice
Bovespa, acima do doélar.
Mais importante do que is-

so, para o investidor es- .

trangeiro, é comparar esse
desempenho com o indice
americano Standard &
Poors 500, que foi de 25%
aproximadamente no mes-
mo perfodo. *

Essa anélise leva Mi-
chael T. Porter, vice-
presidente da divisdo de
pesquisas da Smith Barney
— que participou da visita
ao Brasil de seis institui-
¢des estrangeiras, coorde-
nada pelo fundo (ver qua-
dro) — a considerar o Bra-
zil Fund um bom investi-

mento.
DESCONTO

Porter lembra ainda que
o0 preco das a¢oes do Brazil
Fund também ganharam o
Indice Standard & Poors,
ao estar com uma alta de
35,5% no ano, saindo de
US$ 7,90 no final de dezem-
bro para US$ 10,625 na
quarta-feira. ‘“‘Provavel-

Empresas melhor que Pais

por Maria Christina Carvalho
de S&o Paulo .

“Nés viemos mostrar que as
coisas estdo indo melhor para
as empresas do que para o
Pals”, disse Edmund B. Games
Jr., administrador de recursos
da Scudder, Steves & Clark,
Inc. e vice-presidente do The
Brazil Fund Inc., ao explicar
por que coordenou uma visita
de representantes de seis ins-
titvicdes norte-americanas
administradoras de recursos
ao Brasil, nesta semana.

As seis institui¢des adminis-
tram juntas cerca de US$ 300
bilhdes em recursos de tercei-
ros. Somente uma delas, a Fi-
delity Management & Re-
search, gerencia cerca de US$
100 bilhdes e {4 investe no
Brazil Fund, assim como outra
visitante, @ Wellington Mana:"
gement Co. Também partici-
param da visita a Drexel Bru-
nham Lambert, inc., a Smith,
Barney & Co., Inc., o Banker
Trust — Australia, a First Bos-
ton Corp. e a Brazil Capital
Asssociates.

A comitiva visitou a Refri-
par, Embraco, Weg, Cia. He-
ring, Estrela, Vidrariai Santa
Marina, Pirelli, Alpargatas e

Metal Leve, e hoje termina a
viagem passando pela Ara-
cruz e Docas.

"Somente chegam aos Esta-
dos Unidos as piores noticias,
a respeito da inflagdo, divida
externa, meio ambiente, or-
camento federal. Mas os ne-
gbcios vdo bem, e era preciso
mostrar isso aos investidores
em potencial, que estdo assim
aprendendo mais sobre o
Pals”, explicou Games.

O vice-presidente do Brazil
Fund admitiu que alguns dos
problemas que afetam o Pals
também estdo atingindo as
empresas. “‘Mas, com o tem-
po, os administradores estéio
aprendendo a sobreviver, a
proteger o patrimdnio das em-
presas e a fatia de mercado
que detém. Os efeitos do Pla-
no Verdo, por exemplo, ndo
foram tdo negativos quanto os
do Plano Bresser, que ndo fo-
ram tdo prejudiciais quanto os
do Plano Cruzado.”

Games descarfou porém a
possibilidade de fazer nova
emissdo de acdes do Brazil
Fund, lembrando que os pa-
péis ainda estdio sendo nego-
ciados com deségio (ver maté-
ria nesta pagina).
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mente continuarao a}jubir.
Mas o investidor do‘fundo
tem de ter em mente sua,
volatilidade, que é: igual ‘@
do mercado brasileiro”,
disse. { G HL

Apesar disso tudg, as
acoes do Brazil Find séri-
pre foram negocladas-na
Bolsa de Nova York com

desconto, ao contrario da .

maioria dos outros fundos
fechados de paises. O des-

conto médio em um ano.é .

de 38%, de acordo com as
pesquisas da Smith Bar-

dos de paises listatl
bolsas de Nova Yot
American Stock Exchange,
o mais alto da amostra: ot
Games acredita .quec:0
desconto embute a percep-
¢do do investidor angari¢a-
no em relacdo aos riscos
econdmicos e politicas que
corre ao aplicar no Brasil,
da mesma forma qug{a ‘¢o-

ney, que acompanh%iun;% :

nas
e na<

tacdo do paralelo reflete is-
s0. Se o valor do fundo for
calculado pelo cdmbio pa-

“ralelo, o desconto seré bem
‘‘menor,
“ique, de toda forma, o des-

disse lembrando

conto é menor do que o dos
titulos da divida externa no
mercado secunddrio.

Para Porter, o desconto é
mais um atrativo para se
investir no fundo pois ‘‘no
meu julgamento, a cotac¢do
esta subdvaliada e néo re-
flete a qualidade das em-
presas que compdem a car-

ira do fundo. A tendéncia

Lo preco se ajustar. Inves-
tir em outros fundos néo es-
ta tdao barato assim. Os fun-
dos da Espanha, India, Co-
réia-e Tailandia estdo sen-
do negociados acima do va-
lor patrimonial. O do Méxi-
co, tem desconto de cerca

* de 5%. O desconto do Brazil
Fund era de 57,9% na
}quarta-feira”.




