
Investidores com perfil 
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O resultado foi positivo. Durante os períodos de stress em maio, o mercado passou a precificar uma alta probabilidade 
de quedas fortes no curto prazo no S&P 500 e iniciamos uma posição na inclinação da curva de volatilidade. A 
contribuição foi positiva para o resultado. As posições compradas em volatilidade de commodities também obtiveram 
resultado positivo no período. Seguimos com a posição, porém mais concentrada agora em Açúcar e Gás Natural. Por 
fim, mantivemos nossas posições relativas de volatilidade de moedas contra índices de ações. Essas posições tiveram 
contribuição negativa no mês.

O resultado foi positivo. Os juros de mercado tiveram 
quedas expressivas durante maio devido a dados 
econômicos fracos tanto mundialmente como no Brasil. O 
Fundo segue alocado em NTNBs de prazo intermediário. 
Contenção de gastos públicos, corte de subsídios de 
crédito e taxa de desemprego ainda elevada devem 
permitir ao Brasil conviver com taxas de juros reais abaixo 
das precificadas no mercado. 

O resultado foi positivo. O Fundo continua com posições 
direcionais compradas, principalmente nos setores de 
bancos e elétricas. Além disso, possui 37 pares de 
ações. Os principais resultados positivos vieram das 
posições compradas em elétricas, bancos e saúde e de 
pares intrasetoriais de alimentos e commodities. Os 
principais destaques negativos foram posições compradas 
em empresas de turismo e saneamento e pares 
intrasetorias de consumo discricionário e elétricas. 

AÇÕES

MOEDAS

FATORES*
O resultado foi positivo. Positivo em Fatores de Ações e 
negativo em Fatores de Volatilidade e Carregamento. Nos 
Fatores de Ações, Valor e Momento fizeram valer sua 
correlação negativa. Enquanto Momento teve um de seus 
melhores meses da história, Valor teve um resultado 
negativo. Nos Fatores de Volatilidade, destaque positivo 
no setor de Materiais e Industria e negativo em Petróleo e 
Bens de Consumo.

VOLATILIDADE

O resultado foi negativo. O Fundo teve resultado positivo 
com o Real e negativo nas moedas europeias. Durante o 
mês, seguimos diminuindo as posições na Europa e, em 
especial, na Libra. O processo de escolha de um novo líder 
do Partido Conservador e a ascensão do Partido Social 
Liberal tendem a polarizar a discussão entre ficar na 
União Europeia e sair sem um acordo. 

JUROS E INFLAÇÃO


