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Janeiro 2021

O Fundo Galapagos Multigestores começou no dia 23 de dezembro de 2020 e seu 
portfólio foi composto a partir da alocação em 6 diferentes estratégias, as quais 
estão distribuídas em 3 categorias de investimento: Ações, Renda Fixa/ Crédito 
e Macro/ Trading. Passamos o mês de janeiro implementando as alocações em 
gestores especializados e, hoje, o fundo conta com 8 diferentes estratégias com 
exposição, além das categorias de investimento já citadas, ao ouro e à mineradoras 
via ETFs (Exchange Traded Fund) .

O fundo é classificado como multiestratégia e compra ativos líquidos das categorias 
de Fundos Alternativos UCITs e ETFs. Na construção de seu portfólio, focamos em 
garantir que estejamos expostos à pelo menos 3 das 5 categorias de investimento 
a seguir: Renda Variável, Renda Fixa/ Crédito e Macro/Trading. Adicionalmente, 
buscamos atingir efetiva descorrelação não apenas em relação aos mercados 
brasileiros, mas em relação aos gestores escolhidos, entre si, a partir da seleção 
de estratégias complementares, baseadas tanto nas exposições aos diferentes 
países, setores e classes de ativos, quanto em relação às perspectivas e estilos de 
investimento. Além disso, adotamos uma gestão ativa a qual enxergamos ser mais 
eficiente do que uma estratégia buy and hold. 

Cenário e Perspectivas

Em janeiro, a preocupação com a COVID-19 continuou dominando os mercados na 
medida em que a esperança pelo progresso da vacinação foi reduzida a partir da 
disseminação de contaminação de novas variantes do vírus ao redor do mundo e do 
crescimento da preocupação em relação a eficácia das vacinas sobre essas variantes.  

O mercado financeiro sofreu alta volatilidade depois que a confiança em um cenário 
de reflação no início do mês falhou diante das preocupações em relação às novas 
cepas do vírus, extensão de lockdowns e divergências em relação aos auxílios fiscais. 
Na última semana do mês, o mercado de equities entrou em território negativo com o 
frenesi do mercado de investidores de varejo em algumas ações nos EUA. 
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As curvas de juros inclinaram com o aumento dos yields no começo do mês, 
baseado na confiança em um cenário de reflação a partir de um grande estímulo 
fiscal iminente, uma vez que os Democratas venceram no Senado e do otimismo 
com as vacinas. No entanto, parte do movimento de inclinação voltou, em virtude 
de desentendimentos em relação ao pacote fiscal, escassez de vacina e novas 
variantes do vírus. 

Os bancos centrais se mantiveram confortáveis em sua postura acomodatícia e 
dissiparam a ideia de reduzir a acomodação monetária depois que o surgimento 
de novas variantes do vírus moderou o progresso econômico que vinha em 
andamento, destacando a importância do auxílio fiscal.  

Destaques do Portfólio

Renda Variável

Nossas estratégias de ações, via os Fundos, não tiveram bons desempenhos no 

mês, em virtude, em grande parte, da volatilidade durante a sua última semana. 

Embora nossas estratégias não estivessem expostas às ações que estavam no 

centro do frenesi dos investidores de varejo nos EUA, elas sofreram pressão em 

suas posições compradas, já que nomes de qualidade com forte desempenho em 

vários anos desistiram de alguns de seus ganhos com base em ampla redução de 

risco, e não em notícias específicas das empresas. Nossas estratégias de ações 

não possuem posições vendidas que estão sobre alocadas. Elas mantiveram as 

convicções compradas em alguns nomes, mas estão vigilantes em relação a esses 

movimentos de manada e estão prestando muita atenção aos fóruns de debate e à 

dinâmica ligada aos investidores de varejo.  

Renda Fixa/ Crédito

A estratégia de CAT bonds (Catástrofe bônus) obteve performance positiva a partir 

de fatores idiossincráticos. 
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A estratégia de crédito global também obteve performance positiva. A estratégia 

reduziu risco aumentando o nível de caixa e aumentando o hedge das posições 

devido a sua visão de que, apesar de algumas fraquezas do mercado, a maior parte 

dos ativos de risco mantém seus preços perto ou igual aos seus máximos pré 

COVID, impulsionados pela liquidez dada pelos bancos centrais e pela possibilidade 

de mais estímulos fiscais.   

Macro/Trading
Nossa estratégia de trading teve performance negativa no mês, em virtude do 

mercado ter ficado caracterizado por alta volatilidade e movimentos agudos 

de preço, seguidos de reversão inesperada, falta de tendências sustentadas e 

mudanças frequentes de sentimento.    

Eventos Corporativos

A estratégia de Event Driven (Eventos Corporativos) Asiática teve performance 

positiva no mês, a partir de uma combinação do fato do mercado asiático ter ficado 

relativamente imune aos eventos do mercado dos EUA e da estratégia se beneficiar 

de realizações bem-sucedidas de eventos corporativos na região. 

Acreditamos que a geração de retornos será cada vez mais impulsionada por estratégias 

de risco específico do que pela exposição comprada apenas em amplos mercados. 

A partir dessa visão, acreditamos estar bem posicionados para aproveitar 

oportunidades de investimento dado nosso mandato global que abrange diferentes 

estilos de investimento e classes de ativos e a habilidade de expressar ideias tanto 

com posições compradas quanto vendidas. 

ETFs (ouro e mineradoras)

Nossas posições em ouro e nas mineradoras do metal, as quais estão pautadas em 

nossa visão de perda do poder de compra do Dólar e na consolidação do setor de 

mineração, diminuíram como resultado da realização de lucros decorrentes do forte 

desempenho em 2020. Temos uma visão construtiva para o setor de mineração e 

estamos buscando nos expor às mineradoras em oportunidades futuras.
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