ALTERNATIVOS MULTIGESTORES
MARCO 2022

Resumo do Més

No més de marco a estratégia do fundo Multigestores teve desempenho positivo.
O indice MSCI World subiu +2,74% e o indice Barclays Global High Yield caiu
-0.86%. O més continuou sendo marcado pelo alto nivel de volatilidade a medida
que pesaram os impactos do conflito na Ucrania e a alta inflacdo no inicio do més.
Posteriormente, reavaliaram-se 0s impactos da guerra e um possivel cessar fogo.

Apesar do elevado nivel de volatilidade e da grande rotacao no mercado, houve
beneficios decorrentes da diversificacdo dado que trés das cinco categorias de
investimento do fundo geraram um retorno positivo. As categorias de Macro/
Trading, Acées e Commodities geraram um retorno positivo de +0.48, +0.26%
e +0.05% respectivamente; enquanto as categorias de Eventos Corporativos e
Crédito prejudicaram o desempenho com -0.42% e -0.02%, respectivamente.

Em termos de alocacdo, durante o més iniciamos uma posicao Na categoria de
Commodities atraves de uma posicao em um ETF de uma cesta de commodities
agricolas. Em margo, quatro gestores contribuiram positivamente para o
desempenho do fundo enquanto os demais contribuiram negativamente.

Estamos mais construtivos quanto a oportunidades para as estratégias de hedge
daqui para frente, uma vez que as pressoes inflacionarias estdo levando a uma
mudanca significativa na conducao da politica monetaria por parte dos bancos
centrais. Considerando essa condicao, combinada com fatores de alavancagem
e valuations elevados em determinados setores e geografias, esperamos uma
maior volatilidade, acdo de preco elevado, rotacao e dispersao entre vencedores
e perdedores.
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Nossas expectativas, considerando o cenario acima descrito, sao as seguintes:

1. A oportunidade dos gestores atuais que compoem a carteira tende a ser
mais construtiva; e

2. Esperamos aumentar e/ou substituir gestores, com inclusao de nomes
complementares aos que ja investimos, dado o ambiente construtivo.

Avaliacdo de Mercado e Perspectivas

O conflito na Ucrania permaneceu sendo o maior foco de atencao dos mercados,
com o aumento das ofensivas da Russia e das sancoes impostas ao pais, havendo
um cessar-fogo temporario no final do més, decorrente das negociacoes entre
ambos os lados, porém sem muito progresso. Dado esse cenario, 0s mercados
seguiram contaminados por alta volatilidade e grande rotacao das posicoes.

Ainflacao alta continua sendo um tema de grande preocupacao, com 0s bancos
centrais mudando a conducao da politica monetaria, aumentando taxas de juros
e sinalizando o encerramento dos programas de compra de ativos. Os yields
continuaram abrindo fortemente, 3 medida em que as preocupacoes com a inflacao
foram exacerbadas pelo conflito na Ucrania, e na medida que aumentaram as
expectativas de subidas subsequentes dos juros americanos em 50 pontos-base
pelo Federal Reserve - Fed, levando ao achatamento da curva longa e a curva de
juros americana comecando a desinclinar na parte intermediaria.

Em nossa avaliacao, a vulnerabilidade dos mercados financeiros a choques
econdmicos e financeiros aumentou, dado que o evento geopolitico mencionado
acima contribuiu para o aumento das pressoes inflacionarias. A reducao gradual
de compra de ativos e a perspectiva de aumento das taxas de juros estao
injetando ainda mais volatilidade nos mercados de titulos publicos e de acoes.
Nossa visao continua sendo a de que a estagflacao estd se tornando cada vez
Mais uma preocupacao real, com taxas de juros mais altas em um ambiente de
demanda menor e impactando 0s segmentos de negdcios e consumao de maneira
significativa.
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Distribuicdo por Classe de Ativos Distribuicdo Geografica
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Analise de Portfdlio - Fevereiro 2022 Resultados Resultado Mensal dos

Datado yo  Fev  Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez YD Desdeo

Aporte Aporte
Brevan Howard Absolute
Return Government Bond 01/06/2021  099%  148%  0,30% 2,80% 6,34%
Fund
Invesco DB Agriculture Fund  11/03/2022 223%  248%  575% 10,78% 0,18%
LxorEpsion OlobalTrend  p3p0000 -0 118%  378% 357% 0%
cumuna” POAM OO0 9312/2020  A37%  053%  -009% -064%  071%
romune Yok Asien EVent.  02/07/2021  107%  -064%. -468% -507%  165%
éfi;&‘i&?jgfgjd‘t 27/012021  023% A35% 007% 233%  -2.36%
Schroder GAIA Cat Bond —~ 23/12/2020 107%  010%  -016% -021%  3,07%
Ardevora Global Equity Fund  31/12/2020  -015%  -092% \ -021% 280% 4%
E;Ei”i/sz”;bﬁ;Eﬁims 23/12/2020 N80% 232%  488% 663%  -233%
e ‘E”(;:‘ES OCDLONS  19/012021 -063%  -910%  -076% -961%  -2073%
\évﬂ‘iifgﬁ#apa” Hedged  o3m22020 021%  207%  -253% 301%  -490%
pisdomiree JapanHedoed 100372001 251% 055%  215% 237%  A79%
Pimco Enhanced Short 23/12/2020 -018% -030% -091% 138%  -184%

Maturity ETF (Mint)

Indicadores Locais e Globais

GALAPAGOS Alternativos

Global Multigestores -1,27% 0N1M%  1,39% 021%  -3,26%
Feeder BRLFIM IE

GALAPAGOS Alternativos

Global Multigestores -6,61% -314% -7,85% -16,65% -14,80%
Feeder USD FIM IE

IMA-B -073%  054% 3,07% 2,87% 243%
Ibovespa 698% 089% 606% 1448%  1,86%
CDI 0,73% 0,75% 0,92% 242% 6,97%
MSCI World -534% -258%  245% -5,53% 15,15%
S&P 500 -526% -290%  3,32% -495%  22,78%

Barclays Global High

‘ 254%  208%  17% 569%  -421%
Yield Bond Index ’ ’ ’ °
Barclays GlobalAggre- oo 46300 261% 616%  -10,06%
gate TR Bond Index

Délar 477%  278%  -8,06% 1488%  -870%
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Acoes

e Ardevora Global Equity
- O fundo caiu -0,21% em mar¢o;

- Taticamente, o gestor reduziu a exposicao a temas de crescimento estrutural
e transferiu o portfolio misto para acdes de valor. Ainda ha muitas acoes de
valor surpreendendo os analistas, especialmente em areas que o0s investidores
preferem no cenario em gue 0s juros aumentam; e

- Embora as perspectivas de longo prazo para as acoes de crescimento sejam
construtivas, a exposicao a agbes de crescimento continuou a3 pesar no
desempenho em marco.

e |AM - Incline Global Long/Short Equity

- O fundo caiu-0,76% em marco, pois enfrentou ventos contrarios em um mercado
de forte rotagdo e o sentimento pesando contra os ativos de crescimento da
carteira;

- Ogestorestaconfiante nas alocagdes e espera que tenham um bom desempenho
nos proximos 12-18 meses, na medida em que as posicdes longas do fundo
apresentam TIRs que estao entre as mais altas ja vistas - especialmente com
0s solidos ganhos que esperam em 2022 com o reabertura global pds COVID; e

— Embora o gestor esteja desapontado ao se deparar com um mercado fortemente
influenciado por preocupactes Macro que continuaram a causar COMpressao
multipla significativa na carteira longa, permanece paciente e com forte
conviccao de que a carteira longa terd um bom desempenho em 2022, 3 medida
que 3s empresas continuarem a gerar lucros /crescimento do fluxo de caixa, e
a medida que as equipes de gestdo altamente qualificadas atuarem para criar
valor para os acionistas.
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e Lumyna Sandbar Global Equity

- O fundo subiu +4,88% em um més desafiador para acoes globais e se beneficiou
de uma posicao comprada em defesa, indUstria e setor aeroespacial;

- O gestor se beneficiou de um ambiente de alta dispersao de acoes;

- A exposicdo bruta ficou na faixa de 300-320% durante o més de marco e 3
exposicao liquida em meédia zero, dada a abordagem neutra de mercados dos
fundos; e

- A maior exposicao bruta reflete a conviccao dos gestores de que a dispersao de
acoes impulsionada pelos fundamentos se tornara um impulso dominante do
preco daqui para frente.

e WisdomTree Japan Hedged Equity ETF

- O ETF teve alta de +2,15% e proporcionou diversificacdo ao portfélio do fundo,
dado seu foco em empresas financeiras e relacionadas a commaodities.

e WisdomTree Japan Hedged Small-Cap ETF

- O ETF caiu -2.53% a medida em que houve uma migracao dos nomes de large-
caps para small-caps.
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Renda Fixa / Crédito

e Algebris Global Credit Opportunities

- Ofundo subiu +0,07% apesar do contexto de volatilidade continua nos mercados
de crédito;

- O foco estd em titulos de duration curta, cupons altos e com apoio de acionistas/
governo. O Fundo mantém posicdes vendidas em juros e em ativos sensiveis a
duration, e continua mantendo uma exposicao liquida baixa;

- O gestor mantém a opinidao de que a inflagdo acima da meta impactara 0s
precos dos ativos e beta. Os eventos dramaticos na Ucrania irdo acelerar tanto
a inflacdo quanto a volatilidade, podendo acarretar saida de beta. O gestor
acredita que o fundo esta posicionado para ter um bom desempenho neste
ambiente desafiador e serd capaz de capturar oportunidades a medida que a
volatilidade aumentar ainda mais.

e Schroder Gaia Cat Bond

- O fundo caiu -0.16% no més de marco; e

- Dentro do ILS, continuamos a ver atividade recorde no mercado primario e
fechamos o més, novamente, neutros. Com forte emissdo primaria (quarto
melhor inicio de ano j registrado e niveis muito altos de marco), o mercado
expandiu cerca de USS 2 bilhdes, atingindo um novo recorde de USS 38 bilhdes.
Este ano, a safra de 2019 esta prevista para expirar. Devido ao fato de 2019
ter sido um ano relativamente fraco do ponto de vista do mercado primario,
esperamos que o mercado continue em crescimento ao longo do ano. Com o
ano de 2022 tendendo a continuar forte, ndo seria surpresa ver o nivel de USS
40 bilhdes sendo superado até o final do ano — obviamente apenas se uma
quantia consideravel de capital ndo for usada em eventos catastroficos.
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Eventos Corporativos

e Lumyna York Asian Event Driven
- O Fundo caiu -4.68% em marco; e

~ Foiimpactado negativamente pela volatilidade na Asia, que resultou na abertura
dos spreads e Nna marcacao a mercado versus realizacao das perdas.

e Lumyna - PSAM Global Event Driven
- O fundo ficou estavel, com retorno de -0,09%; e

- Embora o foco esteja no catalisador rigido, o fundo enfrentou ventos contrarios
devido ao elevado nivel de volatilidade do mercado.

Macro/ Trading

e Brevan Howard Absolute Return Government Bond

- O fundo subiu +0,30%. Estava posicionado para se beneficiar do aperto da
politica monetaria e da inclinacao das curvas de juros.

e Lyxor Epsilon Global Total Return

- O fundo subiu +3,78% sendo seu resultado positivo decorrente das posicoes em
moedas, posicoes compradas em acoes e vendidas na renda fixa;

Mais especificamente, o fundo gerou retornos atraves de posicoes vendidas em
Euro/Délar americano, OATs franceses, BTPs italianos e Gilts do Reino Unido;

- Em acoes, o desempenho positivo foi gerado nas posicdes compradas em Hong
Kong, Canada e Australia; e

- Em moedas, o fundo gerou retornos através de uma posicao vendida no lene
japonés versus Real brasileiro e Peso mexicano e vendida em Euro versus Doélar
americano.

Commodities

e Invesco DB Agriculture Fund

- A exposicdo a commadities por meio do ETF de agricolas subiu +5,75%, com os
mercados precificando a inflacdo de alimentos como mais alta, impulsionada
pelo conflito na Ucrania e pelo cenario inflacionario geral.
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Oferecer acesso a plataforma global de alternativos liquidos, com o objetivo de gerar retornos

il absolutos e que tenham baixa correlacao com as principais classes de ativos domesticos.
38.074.871/0001-22
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Valor da Cota PL Médio Meses Meses Maior Retorno | Menor Retorno| Volatilidade
Auditor (desde o inicio) Positivos Negativos Mensal Mensal Anualizada

Ernst Young Auditores 0,96742961 RS 11087648 R$M132.829 RS 29657039 1,39% -1,55% 5,06%
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A Galapagos Capital Investimentos e Participacées (‘Galapagos’) ndo comercializa nem distribui cotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. Este 7° andar, Jardim Paulistano

documento foi elaborado pela Galapagos com finalidade meramente informativa, N30 caracterizando de nenhuma forma oferta ou solicitagdo de investimento. A Galapagos Tel:+55 (11) 3777-2088
nao se responsabiliza por qualquer decisdo do investidor, nem por ato praticado por profissionais por ele consultados. Apesar da diligéncia . . .
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incorretas, nem tampouco por decisdes de investimento tomadas com base nas informagdes contidas neste documento. Rentabilidade Passada )
N30 representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de Investimento ndo contam com garantia do administrador, Gestor, de qualquer Office: +1(786)888'4571
mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédita. Leia o prospecto e o regulamento antes de investir Gestdo de Recursos Linkedin: /galapagos-capital/
Site: https:/galapagoscapital.com/
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Oferecer acesso a plataforma global de alternativos liquidos, com o objetivo de gerar retornos
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A Galapagos Capital Investimentos e Participacées (‘Galapagos’) ndo comercializa nem distribui cotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. Este
documento foi elaborado pela Galapagos com finalidade meramente informativa, ndo caracterizando de nenhuma forma oferta ou solicitacdo de investimento. A Galapagos

ndo se responsabiliza por qualquer decis3o do investidor, nem por ato praticado por profissionais por ele consultados. Apesar da diligéncia
na obtencao e na elaboracdo das informacdes apresentadas, a Galapagos ndo se responsabiliza pela publicacao acidental de informacoes
incorretas, nem tampouco por decisdes de investimento tomadas com base nas informagdes contidas neste documento. Rentabilidade Passada
N30 representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de Investimento ndo contam com garantia do administrador, Gestor, de qualquer
mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito. Leia o prospecto e o regulamento antes de investir.
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