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Em maio, observamos uma moderação na 

aversão global ao risco, após o mercado 

precificar uma aceleração do aperto mo-

netário nos EUA e os ativos de risco sofre-

rem por medo de uma desaceleração mais 

acentuada da atividade econômica. Dados 

recentes de atividade nos EUA indicam 

maior resiliência do crescimento, ao mes-

mo tempo em que cresce a expectativa de 

retomada do crescimento na China, com o 

afrouxamento das restrições sanitárias con-

tra a Covid-19. A inflação continua pressio-

nada, especialmente na Europa, mas não 

surpreendeu as expectativas nos EUA. Essas 

questões ajudam a explicar a recuperação 

pontual nos preços dos ativos de risco e o 

alívio das moedas emergentes no mês. De 

qualquer forma, o cenário externo segue 

envolto por vários desafios. Dentre os prin-

cipais temas a monitorar, a velocidade de 

desaceleração da inflação continua sendo o 

mais relevante. A volta do petróleo para a 

casa dos US$ 120 tende a manter as pressões 

inflacionárias elevadas.

No Brasil, seguimos com a atividade eco-

nômica surpreendendo no curto prazo, na 

esteira do efeito “reabertura” sobre o setor 

de serviços e das medidas de estímulo ado-

tadas pelo governo. Acreditamos que esse 

momento favorável do crescimento será 

desafiado ao longo dos próximos trimestres 

por diversos fatores, como as eleições, a de-

saceleração da economia global, o impac-

to do aperto monetário e o menor impulso 

fiscal no ano que vem. A inflação segue sem 

dar trégua, com persistente aceleração das 

principais medidas de tendência inflacio-

nária e aumento de sua difusão. Nesse am-

biente, o governo continua buscando medi-

das que visam dar um alívio no curto prazo 

para a inflação via novas renúncias fiscais. 

Mesmo com maior ativismo do governo, 

um possível alívio momentâneo da inflação 

não pressupõe um cenário mais benigno. 

Continuamos acreditando que o processo 

de desinflação será lento e gradual. Nossas 

simulações apontam que se o Banco Cen-

tral encerrar o ciclo de elevação dos juros 

em sua próxima reunião, provavelmen-

te terá que optar por manter as condições 

monetárias restritivas por mais tempo ou 

prolongar seu horizonte de convergência 

da inflação para 2024.

MERCADOS
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31 | 05 | 2022

FUNDO MÊS ANO 12 MESES 24 MESES INÍCIO PL (R$ MIL) PL 12M  
 (R$ MIL)

PL ESTRATÉGIA 
(R$ MIL)

KÍNITRO 30 FIC FIM 0.65% 4.66% - - 1.59% 259,495 - 302,070

CDI 1.03% 4.34% 7.89% 10.24% 7.11%    

KÍNITRO FIA -0.58% -5.83% -24.85% 13.64% 20.15% 33,493 52,306 152,386

IBOV 3.22% 6.23% -11.78% 27.40% 15.33%

IBRX 50 3.30% 6.74% -11.91% 31.55% 16.76%    

KÍNITRO TOP FIC FIM 0.79% 3.55% 5.01% 7.79% 514.48% 35,514 80,536 133,774

CDI 1.03% 4.34% 7.89% 10.24% 150.43%    

Obs. 1: A data-base para a rentabilidade desde o início referente aos fundos Kínitro 30 FIC FIM, Kínitro FIA e Kínitro TOP FIC FIM são, respectivamente: 05/08/2021; 
25/04/2019 e 04/05/2011. A gestão do Kínitro TOP FIC FIM foi transferida para nossa gestão em 05/10/2016. Obs 2.: O IBOV é mera referência econômica.

rentabilidade

KÍNITRO 30 - ANÁLISE MENSAL   

Em maio o fundo teve rendimento abaixo 

do benchmark (CDI). Tivemos resultado 

próximo a zero no mercado de renda vari-

ável, com ganhos nas posições direcionais 

e perdas na estratégia long-short. No mer-

cado de juros tivemos perdas com a aposta 

no “flattening” da curva de juros americana 

e com a aposta na queda nas taxas de juros 

locais. No mercado de câmbio tivemos ga-

nho com a valorização do real.

Com inflação alta e persistente no mundo 

inteiro, os ativos de risco devem continuar 

enfrentando ventos desfavoráveis ao longo 

dos próximos meses. Apenas uma queda 

mais forte da atividade global vai conseguir 

conter a inflação. Nesse sentido, os bancos 

centrais vão continuar apertando a políti-

ca monetária, subindo os juros e retirando 

liquidez. Atualmente temos posições dire-

cionais apostando na queda dos principais 

índices de ações externos enquanto a nossa 

estratégia de valor-relativo está comprada 

em ações com boa previsibilidade de retor-

no e vendida nos seus respectivos índices 

de ações. Seguimos acreditando na alta das 

taxas de juros americanas, na valorização 

das moedas com “carry” alto e exportado-

ras de commodities (real) e em algumas 

commodities como petróleo e ouro.

2022

Retorno Janeiro Fevereiro Março Abril Maio Junho Julho Agosto Setembro Outubro Novembro Dezembro 2022 Acumulado

Fundo 1.77% 0.32% 3.13% -1.24% 0.65% 4.66% 1.59%

CDI 0.73% 0.75% 0.92% 0.83% 1.03% 4.34% 7.11%

2021

Retorno Janeiro Fevereiro Março Abril Maio Junho Julho Agosto Setembro Outubro Novembro Dezembro 2021 Acumulado

Fundo - - - - - - - 0.16% 0.75% -3.77% -1.31% 1.27% 2.93% -2.93%

CDI - - - - - - - 0.36% 0.44% 0.48% 0.59% 0.76% 2.66% 2.66%

RENTABILIDADE MENSAL
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RESULTADO POR ESTRATÉGIA

Mês Ano

-0,02%
-0,35%

0,12%

1,29%

0,25%

1,04%

4,21%

-0,19%

-0,87%

Bolsa Juros Câmbio Caixa CustosCommodity

-0,41%

0,19% 0,04%

2022

Retorno Janeiro Fevereiro Março Abril Maio Junho Julho Agosto Setembro Outubro Novembro Dezembro 2022 Acumulado

Fundo 2.15% -2.86% 5.25% -9.31% -0.58%        -5.83% 20.15%

Ibov 6.98% 0.89% 6.06% -10.10%  3.22%        6.23% 15.33%

IBrX-50 7.65% 1.74% 5.43% -10.51% 3.30%        6.74% 16.76%

2021

Retorno Janeiro Fevereiro Março Abril Maio Junho Julho Agosto Setembro Outubro Novembro Dezembro 2021 Acumulado

Fundo 2.99% -3.43% 3.32% 4.24% 8.88% 2.04% -0.88% -3.69% -6.68% -12.73% -2.08% 2.75% -6.93% 27.58%

Ibov -3.32% -4.37% 6.00% 1.94% 6.16% 0.46% -3.94% -2.48% -6.57% -6.74% -1.53% 2.85% -11.93% 8.57%

IBrX-50 -2.78% -3.80% 6.08% 2.90% 6.18% 0.66% -3.85% -3.50% -7.47% -6.27% -1.81% 3.76% -10.54% 9.38%

2020

Retorno Janeiro Fevereiro Março Abril Maio Junho Julho Agosto Setembro Outubro Novembro Dezembro 2020 Acumulado

Fundo -0.01% -10.02% -27.99% 11.80% 10.05% 7.59% 6.08% -0.86% -5.72% -1.13% 13.43% 8.37% 3.34% 37.09%

Ibov -1.63% -8.43% -29.90% 10.25% 8.57% 8.76% 8.27% -3.44% -4.80% -0.69% 15.90% 9.30% 2.92% 23.27%

IBrX-50 -1.88% -8.66% -30.37% 10.48% 9.10% 9.33% 8.15% -3.42% -4.62% -0.54% 16.21% 9.42% 3.62% 22.27%

2019

Retorno Janeiro Fevereiro Março Abril Maio Junho Julho Agosto Setembro Outubro Novembro Dezembro 2019 Acumulado

Fundo  - - -0.19% 1.39% 4.66% 2.31% 1.26% 2.56% 2.14% 4.30% 10.65% 32.65% 32.65%

Ibov  - - -0.21% 0.70% 4.06% 0.84% -0.67% 3.57% 2.36% 0.95% 6.84% 14.48% 24.28%

IBrX-50  - - -0.32% 0.46% 4.12% 0.42% -1.03% 3.69% 2.18% 0.85% 6.56% 17.99% 17.99%

RENTABILIDADE MENSAL

O IBOV é mera referência econômica.

O mês de maio seguiu a temática geral do 

ano, isto é, com bom desempenho nos seto-

res de materiais básicos e bancos (ambos su-

bindo perto de 6%), em detrimento daqueles 

mais ligados à dinâmica interna (variando 

entre -3,0% ou próximo da neutralidade). 

Em meio a esse difícil ambiente dicotômi-

co, alteramos pouco a carteira em relação 

ao mês anterior.  Seguimos com exposição 

reduzida em consumo discricionário e fo-

cados em temas ou empresas com motor 

próprio de crescimento estrutural num 

momento em que os valuations foram cor-

rigidos indiscriminadamente entre os di-

ferentes setores. Por ordem de importân-

cia, temos exposição em serviços, logística, 

commodities, big techs americanas e saúde.

Analisando a contribuição de performance 

no mês, obtivemos resultado positivo ex-

pressivo em Petrobras, apesar dos ruídos 

políticos cada vez mais intensos. Nesse sen-

tido, optamos por reduzir nossa exposição 

em prol de um aumento no segmento de 

metálicas num momento em que a fragi-

lizada economia chinesa pode ganhar im-

pulso governamental para frente. Do ponto 

de vista negativo no período, destacam-se 

Smart Fit e Hapvida.  

KÍNITRO FIA – ANÁLISE MENSAL 
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DADOS DA CARTEIRA

Número de empresas
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CARTEIRA

Liquidez diária média Valor de mercado

Entre R$ 10 milhões  
e R$ 50 milhões

Entre R$ 5 bilhões  
e R$ 10 bilhões

Acima de  
R$ 10 bilhões

Abaixo de  
R$ 5 bilhõesMaior que  

R$ 50 milhões

55%

45%

69%

20%11%

Logística

Consumo

Saúde

Caixa

Serviços

Tecnologia

O&G

Metálicas

9,0%
22,0%

14,4%

12,7%
8,8%

4,0%

27,5%

1,6%
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LEIA O FORMULÁRIO DE INFORMAÇÕES COMPLEMENTARES, LÂMINA DE INFORMAÇÕES ESSENCIAIS E O REGULAMENTO 

ANTES DE INVESTIR. RENTABILIDADE PASSADA NÃO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA | A RENTABILIDADE 

DIVULGADA NÃO É LÍQUIDA DE IMPOSTOS | FUNDOS DE INVESTIMENTO NÃO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR DO 

FUNDO, DO GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU, AINDA, DO FUNDO GARANTIDOR DE CRÉDITOS - FGC.

KÍNITRO 30 FIC FIM (CNPJ 42.731.202/0001-53) – OBJETIVO: PROPORCIONAR RENTABILIDADE AOS COTISTAS POR MEIO DA 

APLICAÇÃO DOS SEUS RECURSOS EM DIVERSOS ATIVOS E MODALIDADES OPERACIONAIS, INCLUSIVE ATIVOS E VALORES 

MOBILIÁRIOS DE RENDA VARIÁVEL E COTAS DE FUNDOS DE ÍNDICE LOCAL COM LASTRO EM MOEDAS DIGITAIS, DE FORMA 

A ALCANÇAR DESEMPENHO SUPERIOR À VARIAÇÃO DA TAXA DE JUROS DO DEPÓSITO INTERFINANCEIRO – DI E, AS 

APLICAÇÕES DO FUNDO DEVERÃO ESTAR REPRESENTADAS POR, NO MÍNIMO, 95% EM COTAS DO KÍNITRO MASTER FIM|TAXA 

DE ADMINISTRAÇÃO DE 2,00% AA – TAXA DE ADMINISTRAÇÃO MÁXIMA DE 2,20% AA – TAXA DE PERFORMANCE: 20% SOBRE O 

QUE EXCEDER 100% DO CDI |PARA APLICAÇÃO É UTILIZADA A COTA DE D0, PARA RESGATE É UTILIZADA A COTA DE D+30 (DIAS 

CORRIDOS) E A LIQUIDAÇÃO FINANCEIRA SE DÁ EM D+31 (DIAS CORRIDOS). NÃO HÁ CARÊNCIA PARA RESGATE |TRIBUTAÇÃO: 

LONGO PRAZO SEGUNDO CLASSIFICAÇÃO DEFINIDA PARA FUNDOS DE INVESTIMENTO PELA REGULAMENTAÇÃO VIGENTE 

|PÚBLICO ALVO: INVESTIDORE SEM GERAL | O FUNDO TEVE INÍCIO DAS OPERAÇÕES EM 05 DE AGOSTO DE 2021. CLASSIFICAÇÃO 

DE RISCO: AGRESSIVO | TIPO ANBIMA* - MULTIMERCADO LIVRE.

KÍNITRO FIA (CNPJ 27.749.572/0001-24) – OBJETIVO: A POLÍTICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO CONSISTE NO INVESTIMENTO 

EM AÇÕES (EM, NO MÍNIMO, 67% DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO) SELECIONADAS ATRAVÉS DE PROCESSO DE ANÁLISE COM 

O OBJETIVO DE IDENTIFICAR DISTORÇÕES ENTRE SEU VALOR E PREÇO DE NEGOCIAÇÃO, OBTENDO ASSIM RETORNOS 

ELEVADOS E CONSISTENTES NO LONGO PRAZO | TAXA DE ADMINISTRAÇÃO DE 2,00% AA – TAXA DE ADMINISTRAÇÃO MÁXIMA 

DE 2,00% AA – TAXA DE PERFORMANCE: 20% SOBRE O QUE EXCEDER 100% DO IBRX-50. PARA APLICAÇÃO É UTILIZADA A 

COTA DE D0, PARA RESGATE É UTILIZADA A COTA DE D+3 E A LIQUIDAÇÃO FINANCEIRA SE DÁ EM D+5. NÃO HÁ CARÊNCIA PARA 

RESGATE | TRIBUTAÇÃO: RENDIMENTOS TRIBUTADOS PELO IMPOSTO DE RENDA NA FONTE, EXCLUSIVAMENTE NO RESGATE 

DAS COTAS, À ALÍQUOTA DE 15% | PÚBLICO ALVO: INVESTIDORES EM GERAL | O FUNDO TEVE INÍCIO DAS OPERAÇÕES EM 25 

DE ABRIL DE 2019. CLASSIFICAÇÃO DE RISCO: AGRESSIVO | TIPO ANBIMA* - AÇÕES LIVRE.

KÍNITRO TOP FIC FIM (CNPJ 13.503.226/0001-57) – OBJETIVO: A POLÍTICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO CONSISTE EM APLICAR, 

NO MÍNIMO, 95% DE SEU PATRIMÔNIO LÍQUIDO EM COTAS DO KÍNITRO TOP MASTER FIM (“FUNDO MASTER”) QUE TEM POR 

OBJETIVO PROPORCIONAR RENTABILIDADE AOS COTISTAS, POR MEIO DA APLICAÇÃO DOS SEUS RECURSOS EM DIVERSOS 

ATIVOS E MODALIDADES OPERACIONAIS, INCLUSIVE ATIVOS E VALORES MOBILIÁRIOS DE RENDA VARIÁVEL, DE FORMA A 

ALCANÇAR DESEMPENHO SUPERIOR À VARIAÇÃO DE TAXA DE JUROS DO DEPÓSITO INTERFINANCEIRO – DI, DIVULGADAS 

PELA CÂMARA DE CUSTÓDIA E LIQUIDAÇÃO – CETIP | TAXA DE ADMINISTRAÇÃO DE 2,00% AA – TAXA DE ADMINISTRAÇÃO 

MÁXIMA DE 2,50% AA – TAXA DE PERFORMANCE: 20% SOBRE O QUE EXCEDER 100% DO CDI | PARA APLICAÇÃO É UTILIZADA 

A COTA DE D0, PARA RESGATE É UTILIZADA A COTA DE D+4 E A LIQUIDAÇÃO FINANCEIRA SE DÁ EM D+5. NÃO HÁ CARÊNCIA 

PARA RESGATE | TRIBUTAÇÃO: LONGO PRAZO SEGUNDO CLASSIFICAÇÃO DEFINIDA PARA FUNDOS DE INVESTIMENTO PELA 

REGULAMENTAÇÃO VIGENTE | PÚBLICO ALVO: INVESTIDORES EM GERAL |O FUNDO TEVE INÍCIO DAS OPERAÇÕES EM 04 DE 

MAIO DE 2011, SENDO TRANSFERIDO PARA A KÍNITRO CAPITAL EM 05/10/2016. CLASSIFICAÇÃO DE RISCO: AGRESSIVO | TIPO 

ANBIMA* - MULTIMERCADOS MACRO.
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*DESCRIÇÃO DO TIPO ANBIMA DISPONÍVEL NO FORMULÁRIO DE INFORMAÇÕES COMPLEMENTARES.

AS CARTEIRAS DOS FUNDOS, BEM COMO A CARTEIRA DE EVENTUAIS FUNDOS INVESTIDOS, ESTÃO SUJEITAS ÀS FLUTUAÇÕES 

DE PREÇOS E/OU COTAÇÕES DO MERCADO (RISCO DE MERCADO) E, CONFORME O CASO, AOS RISCOS DE CRÉDITO E LIQUIDEZ 

E ÀS VARIAÇÕES DE PREÇOS E COTAÇÕES INERENTES AOS SEUS ATIVOS FINANCEIROS, O QUE PODE ACARRETAR PERDA 

PATRIMONIAL AO FUNDO E AOS COTISTAS. OS FATORES DE RISCO OS QUAIS DEVEM SER OBSERVADOS, COMO: RISCOS GERAIS; 

DE MERCADO; CRÉDITO; LIQUIDEZ; CONCENTRAÇÃO DE ATIVOS FINANCEIROS DE UM MESMO EMISSOR; PROVENIENTE 

DO USO DE DERIVATIVOS; DE MERCADO EXTERNO; DECORRENTE DE INVESTIMENTO EM FUNDOS ESTRUTURADOS, ESTÃO 

DESCRITOS NO REGULAMENTO E RELACIONADOS NO FORMULÁRIO DE INFORMAÇÕES COMPLEMENTARES, SENDO 

DESTACADOS OS 5 (CINCO) PRINCIPAIS FATORES DE RISCO NO TERMO DE ADESÃO E DE CIÊNCIA DE RISCO DE CADA FUNDO 

TAMBÉM, O QUAL DEVE SER ASSINADO POR TODOS OS COTISTAS PREVIAMENTE A REALIZAÇÃO DO INVESTIMENTO.

REITERAMOS QUE A KÍNITRO CAPITAL NÃO COMERCIALIZA COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO OU QUALQUER OUTRO ATIVO 

FINANCEIRO E NÃO É REMUNERADA, DIRETA OU INDIRETAMENTE, PELA DISTRIBUIÇÃO DO PRODUTO DE INVESTIMENTO. 

ESTE RELATÓRIO FOI ELABORADO COM FINS MERAMENTE INFORMATIVOS E NÃO DEVE SER CONSIDERADO COMO OFERTA 

DE VENDA OU COMPARAÇÃO DOS REFERIDOS FUNDOS DE INVESTIMENTO.

Administração: BTG Pactual Serviços Financeiros DTVM S.A. - Praia de Botafogo, 501 - 5º andar - Botafogo - Rio de Janeiro - RJ 

- CEP 22250-040 Tel. (21)3262-9264 - OL-Middle-AM@btgpactual.com - www.btgpactual.com | SAC: sac@btgpactual.com ou 

0800 772 2827 | Ouvidoria: ouvidoria@btgpactual.com ou 0800 722 0048	

DISTRIBUIÇÃO: ÓRAMA DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS S.A – R. MARQUÊS DE SÃO VICENTE, 99 – RIO 

DE JANEIRO – WWW.ORAMA.COM.BR.

NOSSOS FUNDOS TAMBÉM PODEM SER ENCONTRADOS EM OUTRAS PLATAFORMAS DE INVESTIMENTOS.
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