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Apenas um fundo de a¢des escapou ileso do movimento global de aversao a
risco Nno més; entre os multimercados, mais de 40 fundos registraram alta

Por Beatriz Cutait, Anderson Figo
9 mar 2020 12h30

SAO PAULO - Apenas um em 114 fundos de acdes escapou ileso do

movimento global de aversao a risco que derrubou o mercado brasileiro em
fevereiro e continua a pesar sobre investidores em marco: o Forpus Agoes.
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Com valorizagao de 4% no més, o fundo passou a liderar a lista dos melhores
em 12 meses, com alta de 61%. Segundo colocado do levantamento, o fundo
Hix Capital Institucional acumula rentabilidade positiva de 46,7% no mesmo
intervalo.

Os dados fazem parte de levantamento elaborado pela XP com base em

dados da Economatica. Em fevereiro, o Ibovespa teve queda de 8,43%,
enguanto o CDI teve variagao de 0,29%.

Os melhores...

Agoes Retorrhno no Multimercados Reton]o no
més més

Forpus Acoes Fc FIA 4,01% Versa Long Biased FI Mult 18,49%

Fator Sinergia FIA -0,63% Orama Ouro FI Mult 4,79%

BB Agdes Long Bias Private Fc 0.71% Brad Lyxor Bw Core Glob Macro Fl 406%

FI Mult le

Squadra Long Biased FI Cotas -1,99% Sharp Long Short 2x Feeder Fc FI 331%
de FIA Mult

IP Value He@ge Fc FIA Bdr -2.29% CSHG Wm Direc Idka 3 3x Fc FI 2.90%
Nivel | Mult

... € 0s piores fundos de fevereiro

Agoes Reton]o no Multimercados Reton]o no
més més
Gti Dimona Brasil FIA -9,74% Santander Selegdo Long Biased 9,11%
Mult Fc FI

Alaska Black Institucional -10,39% CSHG Ibov Ativo 70-130 FI Mult -0,22%
Bradesco FIA Selection -11,06% BTG Pactual Equity Tof FI Mult -12,05%
Queluz Valor FIA -12,02% Safari Fc Mult -12,81%
Safra Lagrange | FcFIABdr- ;6 990, Logos Total Return FICFI Mult -24,65%

Nivel |

Fonte: XP Investimentos, com base em dados da Economatica

A Forpus € uma gestora 100% focada em ag¢des, com um unico fundo.
Segundo o sécio Luiz Nunes, com uma estratégia “top down”, que avalia
primeiramente o cenario politico e econdmico para depois passar para a
selecao de acdes, as teses sao baseadas em setores. Uma fatia de 130% da
alocacao é dedicada a posi¢des compradas e 30%, a vendidas, com uma
exposicao liquida equivalente a 100%.

Dentre as apostas de valorizagao, as posi¢cdes se voltam hoje a agdes de
empresas vinculadas a tese de retomada da economia brasileira: construcao
civil - com o maior peso -, utilidade publica (com acdes de energia e
saneamento, por exemplo), consumo/varejo e industrial.

Ja na parte vendida do portfdlio, as preocupacdes com o ritmo da economia
global, eleicdes e coronavirus levaram a Forpus a se posicionar para a queda
de papéis de empresas exportadoras, principalmente as ligadas a
commodities metalicas (como Vale, Gerdau e Usiminas), além de Suzano. A
excecao ficou com Petrobras e empresas de commodities agricolas.
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O que ajudou, contudo, o fundo a performar tao bem em fevereiro foi a
estratégia voltada para defesa do chamado “tail risk”, o risco de cauda, tipo de
risco associado a ocorréncia de eventos considerados de baixa probabilidade.
Uma parcela de 1,5% a 2% do fundo esta sempre dedicada a prémios de
opcoes, para proteger o fundo de movimentos muito fortes em um cenario
antagonico ao da carteira basica.

As puts (opgdes de venda) dos indices americanos S&P 500 e Nasdaq
compensaram a queda das agoes, diz Nunes, mas a gestora segue com uma
visao reticente em relagcao ao ambiente macroeconémico. “Vendemos a
maioria das puts, mas seguimos com a preocupag¢ao com o mesmo fator de
risco, que é a economia global, liderada pelos Estados Unidos”, diz,
ressaltando a necessidade de buscar instrumentos de protecao mais baratos.

Por isso, a escolha agora recai sobre op¢des de venda de titulos publicos
americanos (Treasuries) e de ddlar em relacao ao real. A gestora também
comprou puts de Ibovespa, o que esta contribuindo para o fundo no dia de
hoje.

Neste pregao de disparada das tensdes com a queda dos precos do petrdleo,
a Forpus informou que esta realizando o lucro das protecdes “mais gordas” e
aproveitando para montar novas estruturas de hedge e para comprar
lentamente agoes.

Destaque entre os multimercados

A Forpus foi um caso isolado no grupo de fundos de agcdes, mas, entre os
multimercados, mais de 40 fundos registraram alta em fevereiro.

Com valorizagao de nada menos que 18,5% em fevereiro, o fundo long biased
da Versa foi o grande destaque de fevereiro. Luiz Fernando Alves Junior,
gestor da Versa, conta que a casa montou uma grande protecao entre o fim
de janeiro e o inicio de fevereiro, que resultou no desempenho do més.

A posicao comprada em Bolsa brasileira foi neutralizada e o fundo passou a
ficar vendido no indice acionario americano S&P 500.

“Com isso, ficamos bem mais defensivos, cautelosos, mas o atual nivel de
preco esta mais atrativo. Estamos diminuindo as protecdes. A ideia € comecar
a voltar para a ponta mais otimista do mercado por causa do nivel de precos
e por entendermos que este € um choque temporario”, diz o gestor, referindo
tanto ao coronavirus quanto ao petrdleo.

Leia também:
- Ibovespa segue em queda de 10% na volta do circuit breaker; délar atinge
R$ 4,75
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projetam analistas

No caso da commodity, Alves Junior enxerga um efeito duplo, negativo para
as empresas petroleiras, porém positivo para a economia, em termos de
poder de compra. “A demanda é inelastica. A queda do petrdleo € como um

alivio do imposto para a economia, atua como um estimulo fiscal”, afirma.

Segundo o gestor, a Versa também havia neutralizado a posicao nas acdes da
Petrobras na virada do més. Agora, o foco recai sobre papéis de empresas
mais vinculadas ao mercado interno, como de varejistas, construtoras e até
bancos. “Estamos priorizando a¢gdes do mercado interno e deixando a¢des de
commodities em stand by."

Desempenho da industria

Um total de 163 de 169 fundos multimercados teve desempenho melhor que
a baixa de 8,43% do Ibovespa no més e 37 superaram a variagcao do CDI. Em 12
meses, quando o indice sobe cerca de 9%, 66 fundos contam com resultados
melhores e 140 batem o CDI.

Confira a seguir os dez melhores fundos multimercados em 12 meses até
fevereiro, observando ainda seu desempenho no més e a variagao acumulada
em até 36 meses. Retorno passado nao é garantia de rentabilidade futura,
mas € interessante analisar o desempenho histérico dos fundos para observar

sua consisténcia.

Os melhores fundos multimercado

em 12 meses até fevereiro

Fundos multimercado Fevereiro 2020 12 meses 36 meses
Alpha Key Long Biased CSHG Fc FI Mult -7,43% -3,24% 44,31% -
Orama Ouro FI Mult 4,79% 12,62% 42,68% 71,67%
Safra S&P Fl Mult -2,86% 3,80% 30,71% 89,66%
FI Mult Master Hard Currency Diversi le 0,63% 7,02% 29,92% 71,18%
Versa Long Biased FI Mult 18,49% -0,70% 29,08% 327,24%
Itau Mult S&P500® Usd FICFI -2,76% 3,75% 28,88% 84,38%
Itau Feed Act Asset Allo Mod Mult le FI 2,84% 10,01% 27,29% 63,94%
Ms Glob Eqty Managers Inst Fc FI Mult le -3,40% 3,73% 26,04% 82,83%
Mar Absoluto Fl Mult -1,70% 0,70% 25,81% -
Opportunity Long Biased Fc de FI Mult -5,94% -4,51% 25,61% 60,37%
CDI 0,29% 0,67% 5,58% 22,39%

Fonte: XP Investimentos, com base em dados da Economatica

Dentre os fundos de ac¢des, 25 de 114 fundos tiveram perdas maiores que
8,43% do Ibovespa em fevereiro. Ja em 12 meses, 91 superam o indice.
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Os melhores fundos de acoes em
1 4 (]
12 meses ate feverelro
Fundos de agdes Fevereiro 2020 12 meses 36 meses
Forpus Acoes Fc FIA 4,01% 2,20% 61,17% 162,56%
Hix Capital Institucional FIA -4,65% -2,95% 46,73% 97,18%
Joule Value FIA -8,51% -3,20% 45,62% 169,77%
Tork Long Only Insti Fc FIA -5,98% -3,18% 44,51% -
Hix Capital Fc FIA -5,59% -3,64% 41,03% 75,38%
Equitas Selection Fc FIA -8,40% -6,41% 40,52% 118,33%
Indie FIC FIA -6,28% -4,30% 39,87% 119,85%
Fator Sinergia FIA -0,63% 8,90% 39,84% 166,97%
Itavera Long Biased Fc FIA -3,76% 2,55% 39,27% 100,83%
Dynamo Cougar FIA -8,30% -2,95% 39,22% 93,70%
Ibovespa -8,43% -9,92% 8,98% 56,27%
Fonte: XP Investimentos, com base em dados da Economatica
Para a analise, foram considerados fundos nao exclusivos com a média do
patrimdnio liquido em 12 meses superior a R$ 100 milhdes e mais de 99
cotistas, no fim de fevereiro. No caso dos fundos de a¢des, foram excluidos os
setoriais, os indexados e os monoacgdes e, dentre os multimercados, nao
foram considerados fundos de crédito privado. Fundos espelho também
foram eliminados do estudo.
Invista nos melhores fundos com a ajuda da melhor assessoria: abra uma
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