MULTIMERCADO BAIXA VOLATILIDADE

Mais controle sobre os riscos

Fundos podem oscilar pouco ao explorar diferencas de precos entre ativos P

Oscilagbes nos precos do mercado de
cambio, acdes e juros estio ligados
ao ambiente macroecondmico e na-
turalmente afetam a rentabilidade
dos investimentos. Proteger-se desses
riscos de mercado € o objetivo dos
multimercados de baixa volatilidade.
Para isso, eles usam bastante as ope-
racdes de arbitragem.

Essa foi a estratégia usada na Ab-
solute Investimentos, com dois desses
fundos no ranking da Valorlnveste.
“£ um produto bom para melhorar a
eficicia do portfdlio do investidor.
Como fazemos arbitragem e eles sio
descorrelacionados de outros ativos,
o investidor incrementa o retorno,
mas sem aumentar o risco”, explica
Fabiano Rios, gestor da Absolute.

Os fundos Alpha e Alpha Global
seguem o mesmo modelo de aloca-
¢do, mas com pesos diferentes nas
classes de ativos. O Global, que tem
volatilidade média no ano de 1,14%,
busca investir em empresas que estio
em processo de fusdes e aquisiches
globais. Ja o fundo Alpha tem volati-
lidade média no ano de 0,76% e maior
peso no mercado doméstico.

Na AZ Quest, o fundo Legan Low
também ndo toma posigdes influen-
ciadas por risco de mercado ou cré-
dito. A estratégia é arbitrar distorcoes
de taxas de juros implicitas em ativos
de renda variavel, tais como o merca-
do de op¢des, compra de ativo no
mercado a vista e venda no futuro,
operacoes a termo, entre outras. “0
fundo nio tem como estratégia cen-
tral manter exposigées direcionais em
juros, bolsa ou moedas, ja que busca
apresentar retornos descorrelaciona-
dos as oscilagbes de mercado”, expli-
ca Fabio Veiga, responsavel pela drea
de arbitragem da AZ Quest. Ele diz
que a descorrelagdo é conseguida pela
taxa de juros implicita nessas opera-
coes, que pode ser maior ou menor
dependendo do valor dos ativos.

Quem alterou nos tltimos anos a
estratégia de gestio para o multimer-
cado Portf6lio, que tem 1% de volati-
lidade, foi a Anga Asset Management,
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Ate 2016, o gestor operava basica-
mente com operacdes long-short,
mas, com a volatilidade subindo e co-
tistas assustados, passou a atuar com
foco em fundos estruturados - de
onde saia maior parte do retorno - e
titulos pablicos. “Mudamos radical-
mente a estratégia, mas nio somos
conservadores, até porque em nossos
ativos estruturados optamos por co-
tas subordinadas”, explica Frederico
de Souza Lima, gestor da Angi. As
cotas subordinadas, em caso de
inadimpléncia, sdo as tiltimas a rece-
ber, porém tém um retorno maior.
Para manter a volatilidade e o ris-
co sob controle, o gestor opta por ati-
vos de crédito consignado, com maior
previsibilidade de caixa, como é o
caso do fundo Anga. “Fazemos uma
renda fixa apimentada, com crédito
securitizado, um pouco de imobilia-
rio, para ter maior controle.” ]
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