
Investidores com 
perfil moderado de 
risco, que buscam 
melhores retornos no 
médio prazo.  

(Rentabilidade 
nos últimos 24 meses) + Risco- Risco

Contém:

Investimentos 
em diferentes 
mercados. 
Atuando de 
forma dinâmica, 
utilizando-se de 
um estilo de 
gestão macro e 
micro 
econômica

Superar o CDI 

4,5% a.a.

141% 
do CDI

=



O resultado foi levemente negativo. A principal contribuição 
negativa veio das compras na volatilidade das moedas de G10. 
Essas volatilidades em muitos casos atingiram novos mínimos 
históricos e aproveitamos para aumentar as posições.  Além 
disso, estamos: (i) vendidos na volatilidade da bolsa americana 
e comprados na volatilidade da bolsa europeia com 
contribuição positiva no resultado do mês (ii) com posições 
relativas entre 6 índices globais de ações que buscam se 
beneficiar de distorções causadas pelo fluxo de varejo na 
Europa e na Ásia com contribuição negativa no resultado do 
mês e (iii) iniciamos posições compradas em volatilidades de 9 
meses de commodities agrícolas com resultado neutro. Por fim, 
a estratégia de “market making” de opções de Ibovespa e 
trades táticos de curto prazo em volatilidade de moedas e 
bolsas foram o destaque positivo no mês de novembro.

O resultado foi negativo nas posições aplicadas em juros reais 
intermediários e longos. As posições foram mantidas.
Houve uma abertura na curva de juros brasileira ao longo do mês 
de novembro. Uma nova rodada de depreciação do Real, revisões 
para cima na inflação de curto prazo e percepção de uma 
atividade econômica mais robusta ao longo de 2020, fizeram o 
mercado ajustar a curva terminal da Selic.
Seguimos acreditando que o Banco Central cortará a Selic em 
dezembro e deverá mantê-la em patamares baixos por um longo 
período.
No mercado internacional, o resultado foi negativo com a alta da 
curva de juros no México. A curva de juros subiu com o contágio 
da crise política no Chile e riscos de um aumento mais intenso do 
salário mínimo. Mantivemos a posição.

O resultado foi positivo. Continuamos comprados nos setores de 
consumo discricionário, aluguel de automóveis, bancos de 
investimento e elétricas. Além disso, temos 44 pares de ações. 
Destaque positivo nos pares intrasetoriais em Mineração, 
Serviços Financeiros e Construção Civil e nas posições direcionais 
compradas nos setores de aluguel de automóveis, bancos de 
investimento e transmissão de energia. Resultados negativos 
nos pares intrasetoriais em Bens de Capital e Alimentos e nas 
posições direcionais em serviços financeiros. 

AÇÕES

MOEDAS

FATORES*
O resultado foi neutro. No mês de Novembro os Fatores de Ações de Estabilidade e Qualidade foram os destaques positivos enquanto
Momento segue com mais um mês de performance negativa. Os Fatores de Carregamento tiveram um mês levemente positivo. Os 
Fatores de Tendência tiveram mais um mês negativo, com as taxas de juros como destaque negativo e os índices de ações como 
destaque positivo.

VOLATILIDADE

O resultado foi negativo, principalmente no Real e no Peso 
Mexicano. O Real sofreu o impacto da decepção com a baixa 
participação de capital estrangeiro no leilão de petróleo da 
Cessão Onerosa, enquanto ambos países sofreram com o 
contágio da crise política no Chile. No entanto, acreditamos que 
a situação política é diferente no México e no Brasil com ambos 
presidentes contando com uma popularidade maior do que nos 
casos chileno e colombiano.
O Fundo permanece com posições no Real, Peso Mexicano, 
Libra, Coroa Norueguesa e no Dólar Australiano. No cupom 
cambial, seguimos com posições menores. 

JUROS E INFLAÇÃO


