riodo pré-crise?

Marques- A carteira de renda varia-
vel teve rentabilidade de 470% entre
2003 e 2007, o que é muito bom.
Mesmo com as perdas deste ano, ain-
da temos 439% de ganho até agosto,
que ja capta perdas desde maio. O
balanc¢o de setembro nao esta fecha-
do. O desempenho é muito superior a
nossa meta atuarial, que foi de 94%
no mesmo periodo.

JC- E horadeir as compras na bolsa?
Marques- Os pregos das empresas
brasileiras realmente estdo muito ba-
ratos, mas temos compromisso nao so
de longo prazo. Temos de apresentar
resultado a cada final de ano e testar o
equilibrio da carteira. O que inibe me-
didas apenas de olho no futuro. Caso
contrario, a decisdo de comprar seria
quase dada. Mas teriamos de ter mu-
danga de perspectiva dos agentes mais
alinhada. Um consenso de que a crise
Jj& se amainou e que estaria tendo ini-
cio um ciclo de recuperagdo. Se isso
se desenhar podemos avaliar as aqui-
si¢oes este ano. Do contrario, nao va-
mos agregar mais volatilidade, o que
poderia prejudicar o resultado em
2008.

JC- A aquisi¢do ndo seria possivel
para setores com desempenho sus-
tentavel? Ou o temor é a queda do
crescimento?

Marques- Com certeza 2009 tera ain-
da dificuldade para retomada do ciclo
de crescimento mudial. Serd um ano
para se ajustar perdas. Mas alguns se-
tores podem ter uma recuperagao mais
rapida. Nossos analistas estdo
debrucados sobre isso para que pos-
samos escolher as oportunidades logo
que se acalmar a situacao.

JC- E possivel saber agora quais
sdo eles?

Marques- Alguns sao mais imunes no
curto prazo, como infra-estrutura. Um
investimento nesta area tem perspecti-
va de retorno em sete até¢ dez anos.
Os pregos das commodities sao uma
incognita. Temos de ver se as cotagdes
ndo estdo caindo com exagero, para
depois se acomodarem. Houve espe-
culagdes em mercados de futuros. Os
pregos nao aumentavam apenas por
excesso de demanda. Quando houve
essa percepcao, o mercado penalizou

os ativos. A tendéncia normal € de que
quando ocorrer reversao, ele vai além
do fundamento econdmico para de-
pois voltar a um patamar ajustado a
oferta e demanda.

JC- Esse movimento é oportunida-
de para a Funcef?

Marques- Estamos tendo excelentes
oportunidades na renda fixa, pois tem
investidor vendendo titulo a qualquer
preco. As taxas sao 6timas, mais al-
tas do que se comprava em 2005.
Muitos papéis passaram de 6% para
mais de 9%. Ha sentimento mundial
de que sair de mercados emergentes
¢ posicao conservadora.

JC- Qual o reflexo dessas aquisi-
¢oes nos investimentos?
Marques- Nossa carteira de renda
fixa era 60% terceirizada e 40% pro-
pria . Hoje as proporcdes se inverte-
ram, efeito das aquisi¢des recentes. As
taxas melhoraram e n6s compramos.
A renda fixa também ¢ oportunidade,
com vantagem de menor volatilidade
que a bolsa. Optamos por essa con-
centragdo até que se desenhe o ciclo
de recuperagao da renda variavel.
JC- E o pior da crise demorard a
passar?

Marques- Acredito que agora este-
ja ocorrendo uma queda de brago
entre governos e mercados. Como
nao se sabe o tamanho do rombo, o
mercado aponta mau humor, numa
tentativa de conseguir mais ajuda.
Quem paga a conta ¢ a sociedade
desses paises. Nunca tivemos uma
crise como esta. Nade 1929, os mer-
cados ndo tinham a dimensao atual,
com interligagdo global.

JC- E a compreensao do crédito,
como fica?

Marques- O mercado doméstico ¢é
muito mais desenvolvido que cinco
anos atras, com aumento da massa sa-
larial e distribui¢cdo de renda, que as-
seguram o crescimento. A poupanga
interna ¢ maior. Os fundos de pensao
representam 18% do PIB, mais de R$
400 bilhdes. Sao recursos para inves-
timento no longo prazo e substituem
parte do crédito internacional que saiu
do Pais. Aprovamos em outubro um
fundo e estamos finalizando nos pré-
ximos dias um segundo. Os dois em
renda fixa para crédito as companhi-

as nacionais. Cada um deles de R$
100 milhdes.

JC- Que oportunidades devem sur-
gir daqui para a frente?
Marques- Com crise muitos batem a
nossa porta. O mercado sabe que te-
mos capacidade para fazer investimen-
to. Hdum ano tinhamos de disputar de
forma ferrenha com outros investido-
res, como os internacionais. A reducao
de crédito do momento valoriza nos-
sos recursos. Nosso cuidado ¢ em
manter a diversificagdo. Temos de fa-
zer a leitura do pds-crise, que nao ¢
facil. A pulverizagao diminui a proba-
bilidade de problemas.

JC- O mercado imobiliario é um dos
alvos do fundo de pensao?
Marques- Somos o tnico fundo de
pensao que tem anunciado interesse em
investimentos imobiliarios diretos. As
outras grande fundagdes preferiram
passar para instrumentos no mercado
de capitais lastreados em imoéveis. Te-
mos uma equipe especializada em ges-
tao de investimentos na area e preten-
demos manté-la o mais proximo do que
¢ permitido em lei, de 8% da carteira
total. Este ano a previsao ¢ de que o
segmento tenha a maior rentabilidade
no portfolio, proxima de 18%.

JC- O que assegura esse desempenho?
Marques- Temos a rentabilidade de
shoppings, onde somos condominos,
aluguéis de salas, de galpdes industri-
ais etc. Nosso foco de investimento esta
em shoppings, imdveis comerciais de
alto padrao, logistica (galpdes indus-
triais) e hotéis.

JC- Quais os planos da Funcef para
0 Rio Grande do Sul?

Marques- Na area imobiliaria, estu-
damos participacdo em shoppings em
cidades de médio porte e construgao
de um hotel e um galpao de logistica
na Regido Metropolitana. J4 aprova-
mos a expansao do Canoas Shopping,
no qual temos 68% do capital. Vamos
financiar 98% dos recursos da amplia-
¢ao. Os investimentos totais no Estado
podem alcangar R$ 130 milhdes. Tam-
bém temos participacdo em duas
PCHs, na Serra, via fundo de investi-
mento. Ha possibilidade de fazermos
parceria com outras empresas no Sul
do Pais, também em PCHs. Talvez elas
precisem de sdcios agora.

Entrevista concedida no Jornal do Comércio, em 14 de outubro de 2008.



