ALTERNATIVOS MULTIGESTORES
FEVEREIRO 2022

Resumo do Més

No més de fevereiro a estratégia teve desempenho levemente negativo, apesar
de ter se mostrado resiliente frente as quedas das actes globais e dos titulos
high yield. O indice MSCI World caiu -2.53% e o indice Barclays Global High Yield
caiu -2.39%. O més foi marcado por um ambiente de alta volatilidade, com forte
fluxo de venda de acoes e abertura de spread dos ativos de crédito, decorrentes
da expectativa de inflacdo alta e das sinalizacées dos bancos centrais a respeito
da necessidade de mudanca da conducao da politica monetaria que vinha sendo
implementada até entdo. Além disso, 0 aumento das tensoes geopoliticas sobre
a crise Russia-Ucrania trouxe impacto nos precos das commodities e nas cadeias
de suprimentos globais.

Apesar do elevado nivel de aversao ao risco e da venda de ativos de risco, houve
beneficios de diversificagdo, pois duas das quatro categorias de investimento
geraram retorno positivo: as categorias de Marco/ Trading e Eventos Corporativos
geraram um retorno positivo de +0,17% e +0,04%, respectivamente, enquanto as
categorias de Crédito e Acoes prejudicaram o desempenho com -0,12% e -0,34%,
respectivamente.

Durante o més, saimos de nossa posicao em gestor dedicado a tese de volatilidade,
dada nossa avaliacao de que o referido gestor nao gerou resultados adequados
na janela desde o inicio do nosso Fundo, inclusive em um ambiente na qual
tivemos aumento de volatilidade. Como resultado, a carteira estd composta,
momentaneamente, por nove gestores. Em fevereiro, cinco dos nove gestores
geraram desempenho positivo, enquanto quatro prejudicaram o desempenho da
carteira como um todo.
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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.

Avaliacao de Mercado e Perspectivas

Em fevereiro, a geopolitica ganhou destaque quando as tensdes de uma iminente
invasao russa na Ucrania se concretizaram perto do final do més. Tal acao foi
prontamente repudiada pelos lideres mundiais 0s quais implementaram sancoes
punitivas, todas causando extrema volatilidade.

As preocupacoes com ainflacdo eram o tema principal antes da invasao russa, com
0s bancos centrais mudando a conducao da politica monetaria, aumentando taxas
de juros e sinalizando o encerramento dos programas de compra de ativos. Apos
3 iNvasao russa, as preocupacoes com a inflacdo aumentaram. As autoridades
monetarias sinalizaram aumento iminente das taxas de juros, devido a persisténcia
da inflacdo alta impulsionada por problemas na cadeia de suprimentos e alta dos
precos de energia, juntamente com crescimento sélido e ganhos de emprego.

Em nossa avaliacao, a vulnerabilidade dos mercados financeiros a choques
econdmicos e financeiros aumentou, considerando que o evento geopolitico
mencionado 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 visdo continua sendo que a estagflacao esta se tornando cada vez mais
UM3 preccupacao real, com taxas de juros mais altas em um ambiente de demanda
menor e impactando 0s segmentos de negdcios e consumo de maneira significativa.
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Distribuicdo por Classe de Ativos

Eventos
Corporativos 20%

Acoes 26%

Caixa 9%

Crédito 22%
Macro / Trading 23%

Distribuicdo Geografica

Outros 1%  América Latina 1%
Japao 9%

Asia Ex-Jap3p 4%

Ameérica do

Norte 36%
Global 22%

Caixa 14% Europa 12%

Distribuicdo por Gestores

Mint (Pimco) | 5,34%

Cash USD | 3,65%\
Daycoval Zeragem | 0,34% \“’/'

Brevan Howard Absolute Return Government Bond | 11,99%

Lyxor Epsilon GLBAL TR |10,57%

PSAM ED | 9,83%

Lumy-York Asian ETDR | 10,11%

DXJ[1,29%
DXJS|0,33%
IAM-Incline GL L/S | 7,57%

Lumy-Sandbar GB EQ | 7,79%

Ardevora Global ETY | 8,83%

Schroder Gaia Cat BD | 11,66%

Algebris Glob CRDT | 10,69%
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Resultado Mensal dos Gestores

Data do Jan

Aporte

Brevan Howard Absolute

Return Government Bond 01/06/2021 0,99% 148% 249% 6,01%
Fund

éﬁxﬂodr Epsilon Global Trend 23/12/2020 -011% 118% -0,20% -3,54%
Lumyna - PSAM Global z 1279 20, _ 9 9
Event UCITS Fund 23/12/2020  137%  053% 055%  080%
Lumyna York Asian Event oo B 0 _0.419 7399
Driven UCITS Fund 02/07/2021 1,07% 0,64% 041% 732%
Algebris Global Credit Op- 27/01/2021 023% -135% 240% 243%
portunities Fund

Schroder GAIA Cat Bond 23/12/2020  -107%  0]10% -0,05% 3,24%
Ardevora Global Equity Fund. 31/12/2020  -015% -0,92% -1261%  -390%
Lumyna Sandbar Global - 5 5 9 _ 9
Equity Market Neutral UCITS 23/12/2020 -1,80%  2,32% 167% 6,88%
IAM - Incline Global Long ARz 910 - 9 - 9
Short Equity UCITS Fund 19/01/2021 -063%  -910% oz D
WisdomTree Japan Hedged 23/12/2020 0.21% 2.07% -0,49% -2.43%
SmallCap ETF

prisdomiree Jopan Hed9ed  12/03/2021  -251%  055% 021%  -387%
pimeo Enhanced Short 23/12/2020  -018% -030% -047%  -0,94%

Maturity ETF (Mint)

Indicadores Locais e Globais

GALAPAGOS Alternativos

Global Multigestores -1,27%  011% -116% -4,58%
Feeder BRLFIM IE

GALAPAGOS Alternativos

Global Multigestores -6,61% -314% -9,55% -7,54%
Feeder USD FIM IE

IMA-B -073%  0,54% -019%  -062%
Ibovespa 6,98% 0,89% 794% -3,96%
cDl 073%  075% 149% 5,99%
MSCI World -534%  -2,58% -778%  12,40%
S&P 500 -526% -2,90% -8,00% 18,82%
Barclays Global High N [P A —
Yield Bond Index Z54%  -208% 457%  -3,07%
Barclays Global Aggre- oAse 1ez0 . ) P
gate TR Bond Index 2.05% 1,63% 3.64% 7,64%
Délar -477%  -2,78% -742% -0,70%

-
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Acoes

e Ardevora Global Equity
- O fundo Ardevora caiu -0,92% em fevereiro;

- O desempenho da estratégia foi prejudicado devido a postura hawkish do
Federal Reserve — FED que impacta em crescimento;

- Taticamente, o gestor do fundo Ardevora reduziu a exposicao a temas de
crescimento estrutural e migrou o portfolio para um mix de estratégias de valor.
Ainda ha muito valor em actes surpreendendo os analistas, especialmente em
areas que os investidores preferem a medida que os rendimentos dos créeditos
aumentam. As perspectivas de longo prazo para as agoes de crescimento, no
entanto, ainda parecem animadoras.

e |AM - Incline Global Long/Short Equity

- O fundo Incline caiu -9,10% em fevereiro;

- Ap6s um janeiro solido, as influéncias macro apresentaram um ambiente
desafiador em fevereiro para os investidores fundamentalistas de acoes e para
nossa carteira comprada. A incerteza sobre a inflagdo, os precos do petréleo
e a situacdo na Ucrania sobrecarregaram temporariamente os fundamentos
positivos da economia dos EUA e os fortes resultados reportados por muitas
empresas,

- Apesar dos fortes fundamentos e resultados, os ganhos favoraveis foram
mMarginais engquanto uma suavizacao do guidance foi severamente punitiva;

- Aposarealocacdo das posicoes do portfélio pds ganhos, o gestordo fundo Incline
estd confiante nas posicdes e espera que elas tenham um bom desempenho
nos préximos 12-18 meses, uma vez que elas carregam TIRs que estao entre as
mais altas ja vistas - especialmente com os sélidos ganhos que esperado em
2022 com a reabertura global pés COVID;

- 0 hedge do fundo teve um desempenho conforme esperado Nno Més, e a carteira
vendida teve um desempenho semelhante; e

-~ Embora o gestor esteja desapontado ao encontrar um mercado t3o fortemente
influenciado por preocupagdes mMacro que continuaram a causar Compressao
multipla significativa em nossa carteira comprada, eles permanecem pacientes com
forte conviccao de que essa carteira terd um bom desempenho em 2022, a medida
que as empresas continuarem a gerar lucros com crescimento do fluxo de caixa,
e que a nossa equipe de gestao de alta qualidade agir para gerar alfa 30s cotistas.

s [



© Galapagos RTHEE

ASSET FEVEREIRO 20

e Lumyna Sandbar Global Equity
- O fundo Sandbar subiu +2,32% em um més desafiador para acoes globais;

— O gestor do fundo Sandbar se beneficiou de um ambiente de alta dispersao de
acoes;

- A exposicao bruta ficou na faixa de 300-320% durante o més com um net de
media zero, dada a abordagem neutra do mercado de fundos;

- 0O fundo Sandbar se beneficiou de um posicionamento comprado em defesa,
indUstria e aeroespacial; e

- A maior exposicao bruta reflete a convicgdo dos gestores do fundo Sandbar
de que a dispersdo de actes impulsionada pelos fundamentos se tornara um
impulso dominante do preco daqui para frente.

e WisdomTree Japan Hedged Equity ETF

~ O ETF teve alta de +0,55% e proporcionou diversificacao ao portfélio do Fundo,
dado seu foco em empresas financeiras e relacionadas a commodities.

e WisdomTree Japan Hedged SmallCap ETF
Comentario:

— O ETF subiu 2,07% com as small caps no Japao nao sendo afetadas pele sell-off
de acbes em geral.
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Renda Fixa / Crédito

e Algebris Global Credit Opportunities

- O fundo Algebris caiu -1,35% em um cenario de maior volatilidade e abertura de
spreads, no entanto, foi um resultado resiliente em virtude de seu nivel de caixa
e de hedges que limitaram as perdas;

- No geral, o fundo mantém uma postura defensiva com recursos em caixa, com
netde 50% liquidos em oportunidades de crédito de longo prazo, mas adicionou
posicbes em crédito europeu por meio de instrumentos liquidos, incluindo
indices de swaps de default de créditos. No caixa, o foco estd em titulos com
duration curto, altos cupons e ativos do governo. O fundo Algebris mantém
posicdes vendidas em taxas e ativos sensiveis a duration.

~ O gestor do fundo Algebris continua acreditando que a inflacdo acima da
meta pesard sobre os precos dos ativos e o beta. Os eventos dramaticos na
Ucrania irdo acelerar tanto a inflacdo quanto a volatilidade, o que significa que
liquidacdes em beta poderdo ocorrer. Ha expectative que o fundo performe bem
neste ambiente desafiador e serd capaz de capturar oportunidades a medida
que a volatilidade aumentar ainda mais.

e Schroder Gaia Cat Bond

- O fundo Schroders GAIA CAT Bonds subiu +010% no més. Apesar do
desempenho modesto, a classe de ativos continua proporcionando estabilidade
e diversificacdo as carteiras dos investidores;

- O mercado secundario acalmou-se significativamente e houve um volume de
negocios limitado. Alguns investidores procuraram aumentar o0s niveis caixa
devido a grande incerteza prevalecente, bem como ao forte mercado primario; e

- O fundo Schroders GAIA CAT Bonds esta com o caixa um pouco mais altos do
que o normal e procurando aplicar boa parte dele nas préximas semanas em
oportunidades que surjam no mercado primario.
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Eventos Corporativos

e Lumyna York Asian Event Driven

- O fundo York caiu -0,64% e foi negativamente impactado pela volatilidade na
Asia, em particular, na regido da China.

e Lumyna - PSAM Global Event Driven

- O fundo PSAM subiu +0,54% em um mercado averso para ativos de risco. O
foco em catalisadores beneficiou claramente a estratégia, uma vez que varias
transacdes corporativas foram concluidas no més de fevereiro;

Macro/ Trading

e Brevan Howard Absolute Return Government Bond

- 0O fundo Brevan Howard subiu +1,48% estando posicionado para se beneficiar
com o aperto da politica monetaria e a inclinagcdo da curva de juros.

e Lyxor Epsilon Global Total Return

- O fundo Epsilon subiu +118% com contribuicdo positiva de posicoes vendidas
em renda fixa europeia, americana e britanica; e

— O posicionamento em acoes e moedas prejudicou o desempenho.

e |AM True Partner Volatility
- 0O fundo gerido pela True Partners caiu -0,05% e ndo conseguiu capturar
0 movimento de aumento da volatilidade. Por conta disso, saimos de
Nosso investimento na referida casa.
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Objetive do fundo
aracteristicas do Fundo
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

Desde
Publico-alvo Inicio

Investidor Qualificado 2022 127% 0%

_ 0,
Classificagdo Anbima % Beachmark* 2%

-116%  -4,58%

Multimercado com 2021 A43%  -021%  A0%  056% 013% -037% -090% 024% -050% 072% -155% 103% |-329% -346%
Investimento no Exterior % Benchmark* - B - 345%  78% B . 130% B 463% . 596% B .
Status 2020 - B - - - - - - - - - -018% | -018% -018%
Aberto para Captacao % Benchmark* - b - - - - - - - - - _ _ _

*|CE US Treasury Short Bond Index TR + 2% a.a. em reais
Data de inicio

220 Performance Acumulada
Aplicagdo inicial ——Fundo —— Benchmark
RS 10.000,00 4%
2%

Data de Cotizacdo
Todas as quartas-feiras, até as 0%
0
14h30min, com conversao em D+0

-2%
Movimentacdo minima
RS 10.000,00 -4%
- . -6%
Saldo minimo de permanéncia 8 N N N N N < N
R$10.000,00 o 4 K & 5 Ot Q) L
g & 8 2 2 3 3 &
Cotizacdo de Resgate
D+30 dias corridos com liquidagdo
no 2° dia Util subsequente (D+32)
-~ - L]
Taxa de Administracdo Alocagao por EStrategla
110 % ao ano
Taxa de Performance Caixa 9%
10% sobre o que exceder o ICE US Macro /
Treasury Short Bond Index TR Trading25% Eventos
+2%a.a. Corporativos 20%
Gestor

Galapagos Capital Investimentos
e Participacoes Ltda

Crédito 22%
Administrador AcOes 26%
Banco Daycoval SA.
Custodiante Dados de Fechamento do Més

Banco Daycoval SA.

Atribuicdo de Performance (Mensal)

1,00%

0,50%

O/OO% _____-_—-___—_
-0,50%

-1,00%

-150%
-2,00%

Caixa

Crédito

Acoes

Eventos Corporativos
Hedge

Retorno Absoluto
Total

Foram Retirados Valores Irrelevantes
Exposicdo Geografica

Ameérica Latina 1%
Ameérica do Norte
36%
Europa 12%

Outros 1%
Japao 9%

Asia Ex-Japap 4%

Global 22%

Caixa 14%

Valor da Cota PL Médio Meses Meses Maior Retorno | Menor Retorno| Volatilidade
Auditor (desde o inicio) Positivos Negativos Mensal Mensal Anualizada
6 9

Ernst Young Auditores 095418806 R$10.935.888 R$11146.318 RS 31552.675

103% -1,55% 4,85%

S3o Paulo Av. Brigadeiro Faria Lima, n° 2.055,

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, Nao caracterizando de nenhuma forma oferta ou solicitagdo de investimento. A Galapagos Tel+55 (11) 3777-2088

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.

Autorregulacio Miami 5966 South Dixie Hwy Suite 300
ANBIMA Miami FL 33143

Office: +1(786)888-4571

Gestdo de Recursos Linkedin: /galapagos-capital/

Site: https:/galapagoscapital.com/
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Caracteristicas do Fundo

CNPJ
38.074.843/0001-05

Pablico-alvo
Investidor Qualificado

Classificagdo Anbima
Multimercado com
Investimento no Exterior

Status
Aberto para Captacao

Data de inicio
23-dez-2020

Aplicacao inicial
RS 10.000,00

Data de Cotizacdo
Todas as quartas-feiras, até as
14h30min, com conversao em D+0

Movimentacdo minima
RS 10.000,00

Saldo minimo de permanéncia
RS 10.000,00

Cotizacdo de Resgate
D+30 dias corridos com liquidagdo
no 2° dia Util subsequente (D+32)

Taxa de Administracao
110 % ao ano

Taxa de Performance
10% sobre o que exceder o ICE US
Treasury Short Bond Index
TR +2% a.a.em reais

Gestor
Galapagos Capital Investimentos
e Participacoes Ltda

Administrador
Banco Daycoval SA.

Custodiante
Banco Daycoval SA.

Auditor
Ernst Young Auditores

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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Objetivo do fundo

Oferecer acesso a plataforma global de alternativos liquidos, com o objetivo de gerar retornos
absolutos e que tenham baixa correlacao com as principais classes de ativos domesticos.

Desde
Inicio

2022 -661% -314% -955% -754%
% Benchmark* - - - -
2021 419% 183% -007% -316% -364% -492% 292% -037% 453% 350% -154% -068% | 204% 222%
%Benchmark*  71%  87% - - - - 69% - 82%  103% - - 2% 23%
2020 - - - - - - - - - - - 017% | 017%  017%
% Benchmark* - - - - - - - - - - - 152% 152% 152%
] L] -~
Performance Acumulada Atribuic3ao de Performance (Mensal)
1,00%
Fundo  ——Benchmark °
15% 0,00%
10% -1,00%
59 -2,00%
0% -3,00%
-4,00%
5% Q 8 I8 8 = © ©
) 5 8 S 2 2 £ g
-10% o < < © ? £ =
o 5 o ]
<C
_15%0\—Frrrrx—rrx—v—r(\j(\‘ g g IFLODM
RN IR RN RN 5 g %
N © 0o @© =) Q D c > c >
3B82ERE2=2PH328 g8 g
L
Foram Retirados Valores Irrelevantes
-~ - L] L] -~ r g .1
Alocacao por Estratégia Exposicao Geografica
o Outros 1% —\ América Latina 1%
Macro / Caixa 9% Jap&o 9%
o230 Asia Ex-Japap 4%
Trading23% Eventos pap 47
Corporativos 20% América do Norte
36%
Global 22% ’
Crédito 22%
A 0,
Acoes 26% Caixa 14% Europa 12%

Dados de Fechamento do Més

Valor da Cota Meses Meses Maior Retorno | Menor Retorno| Volatilidade
Positivos Negativos Mensal Mensal Anualizada
6 9

092457495 RS 21241366 RS 31552.675 4,53% -6,61% 15,30%

PL Médio

(desde o inicio)

RS 23.383.911

S3o Paulo Av. Brigadeiro Faria Lima, n° 2.055,
7° andar, Jardim Paulistano

Tel..+55 (11) 3777-2088

Miami 5966 South Dixie Hwy Suite 300
Miami FL 33143

Office: +1(786)888-4571

Linkedin: /galapagos-capital/

Site: https:/galapagoscapital.com/

Autorregulacao

ANBIMA

Gestdo de Recursos




