
Superar o CDI Investidores com perfil 
menor de risco e que 
buscam alcançar 
melhores retornos no 
médio prazo. 

1,5% a.a.

(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

=107% 
do CDI



O resultado foi positivo. As principais posições são: (i) 
aumentamos a compra em volatilidade de 10 meses de 
moedas do G10; (ii) aumentamos a compra em volatilidade 
de 9 meses de commodities agrícolas; (iii) mantivemos as 
posições relativas entre 6 índices globais de ações que 
buscam se beneficiar de distorções causadas pelo fluxo de 
varejo na Europa e na Ásia.  Além disso, seguimos com a 
estratégia de “market making” de opções de Ibovespa. 

O resultado foi positivo nas posições aplicadas em juros reais 
intermediários e longos. Aumentamos as posições adicionando 
juros nominais de 2 anos. O mercado precifica um novo ciclo de 
alta que levaria a Selic para aproximadamente 6,5% ao final de 
2021. No entanto, o desemprego no Brasil segue muito alto e 
deverá demorar para normalizar mesmo com a recuperação do 
crescimento econômico. Além disso, a inflação deverá ser 
abaixo do esperado pelo Banco Central no primeiro trimestre 
de 2020. 
No mercado internacional, o resultado também foi positivo. 
Iniciamos uma posição para aumento de juros na curva longa 
dos EUA. Recuperação econômica consistente, menor 
desemprego em 50 anos e maior probabilidade de nova 
expansão fiscal após a eleição deverão pressionar as taxas 
longas. Além disso, seguimos com as posições para juros 
menores na parte intermediária da curva Mexicana.

O resultado foi positivo tanto nas posições direcionais como relativas. Continuamos comprados nos setores de consumo 
discricionário, aluguel de automóveis, saúde, shopping centers e elétricas. Além disso, temos 42 pares de ações. Destaque 
positivo nos pares intrasetoriais em Imobiliário, Consumo e Bens de Capital. 

AÇÕES

MOEDAS

FATORES*
O resultado foi negativo. No mês de Dezembro, os Fatores de 
Ações de Valor e Momento contribuíram positivamente 
enquanto Qualidade e Tamanho tiveram um mês de 
performance negativa. Os Fatores de Carregamento tiveram 
um mês negativo principalmente entre os modelos de 
Commodities e Inclinações de Juros. Os Fatores de Tendência 
tiveram mais um mês positivo, com todos as classes de ativos 
entregando retornos positivos.

VOLATILIDADE

O resultado foi positivo. O Fundo possui posições na Coroa 
Norueguesa, Peso Mexicano, Dólar Australiano e no Euro. 
Estamos vendidos no Dólar Americano e na Coroa Sueca. No 
cupom cambial, seguimos com posições menores. 

JUROS E INFLAÇÃO


