
Relatório de Gestão – Novembro 2019  
        Atlas One FIC FIA 
 

 
    

A Investment One Partners Gestão de Recursos Ltda. (“Investment One”) não comercializa ou realiza distribuição de cotas de fundos de investimentos ou quaisquer outros valores mobiliários. 

As informações constantes neste material são de caráter exclusivamente informativo, com o único propósito de divulgar informações e dar transparência à gestão executada pela Investment 

One, e não deve ser considerado como (i) oferta ou solicitação de investimento ou desinvestimento em cotas de fundos de investimento sob gestão da Investment One (“Fundos”) ou em 

quaisquer outros ativos financeiros, ou (ii) texto, relatório, estudos ou análise que vise ou possa auxiliar ou influenciar investidores no processo de tomada de decisão de investimento. Ao 

investidor é recomendada a leitura cuidadosa do Regulamento, da lâmina de informações e do Formulário de Informações Complementares do respectivo Fundo antes de aplicar os seus 

recursos. A rentabilidade divulgada já é líquida das taxas de administração, de performance e dos outros custos pertinentes aos Fundos. A rentabilidade no passado não representa garantia 

futura. A rentabilidade divulgada não é líquida de impostos e taxa de saída. Os Fundos podem utilizar estratégias com derivativos como parte integrante de suas políticas de investimento, as 

quais, da forma como são adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo, inclusive, acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente 

obrigação do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuízo dos Fundos.  

 

O fundo Atlas One FIC FIA apresentou uma 
performance positiva no mês de novembro de 1,02% 
versus seu benchmark IBrX-100 que subiu 0,97% no 
período. Nos últimos 12 meses o Atlas One apresentou 
uma performance positiva de 27,3%, enquanto o IBr-X-
100 teve alta de 24,3%, neste mesmo período. 

O mês de novembro foi novamente de muita 
volatilidade – especialmente no juro e câmbio.  O câmbio 
depreciou 5.5% no mês para 4.24 devido a frustração com 
o resultado do leilão do excedente da cessão onerosa e 
uma piora na expectativa para o déficit da conta corrente 
para 2020. Consequentemente, o juro abriu para 4.75% 
com o mercado questionando se o BCB irá cortar o juro 
para 4.5% na última reunião do COPOM do ano.  A alta de 
1% da bolsa no mês soa como uma vitória desta classe de 
ativo em um mês conturbado pela alta do dólar e 
aumento do juro.   

Os resultados positivos das empresas brasileiras 
no terceiro trimestre ajudaram a Bolsa a manter uma 
trajetória positiva.  No consolidado das empresas sob 
nosso acompanhamento, vimos a receita liquida crescer 
10%, o EBITDA aumentar em 12% e o lucro líquido 
expandir 15% em relação ao mesmo período do ano 
passado.  Acreditamos que estes resultados refletem a 
combinação de uma atividade econômica mais saudável 
e o impacto positivo da queda das despesas financeiras 
com a queda do juro (6.5% para 5% YoY).  O ponto positivo 
é que ambas condições melhoram para 2020, na nossa 
opinião, ou seja o crescimento econômico acelera para 2-
3% e o juro baixo (4.5%) continua.    

Do ponto de vista de gestão, fizemos ajustes 
pontuais ou táticos em algumas posições.  Não fizemos 
nenhuma mudança estrutural relevante na carteira.  
Terminamos o mês comprados em 19 nomes sendo que 
as cinco maiores posições representavam 40% do fundo.  
As 10 maiores posições representavam 70% do fundo no 
fechamento do mês de novembro.   

Em termos de contribuição setorial positiva no 
mês de novembro, ressaltamos a ótima performance do 
setor de matérias básicos com 126bps (leia-se aceleração 
do setor de construção civil e maior demanda por aços 
longos) e infraestrutura com 29 bps.  Do lado negativo, 
petróleo e gás tirou 35bps enquanto instituições 
financeiras perderam 14 bps durante o mês.  

 

 

 

 

Figura 2: Contribuição por setor em Novembro/19 – em % 

 

 

Fonte: One Partners, Atlas Intelligence 

O cenário continua positivo para renda variável 
nos próximos 12-18 meses, na nossa avaliação.  A 
aceleração do crescimento econômico está se 
cristalizando em vários setores da economia.  O PIB do 
terceiro trimestre de 2019 veio mais forte que o 
esperado, mostrando um crescimento de 0,6%  (1,2% 
YoY) versus o esperado de 0,4%.  A combinação de uma 
melhora na atividade econômica (PIB +2-3%), inflação 
controlada em um patamar de 3-4% e um juro baixo (4-
5%) cria um cenário inédito para o pais em 2020.   

Com o custo de capital caindo, o lucro crescendo 
e o potencial pagamento de dividendos aumentando, o 
GERA esperado da nossa carteira está em um patamar 
saudável de 15% a.a., atualmente.  Acreditamos que este 
patamar de retorno por cinco anos reflete o otimismo que 
projetamos para as empresas que compõe nossa carteira.  
Apostamos que 2020 será mais um ano de retornos 
positivos para a bolsa brasileira – igualando assim um 
recorde de 5 anos de altas anuais consecutivas (2003-
2007).    

Figura 2: GERA Atlas One Fia - em %  
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GERA: Geração esperada de retorno ao acionista 

 Agradecemos a confiança e nos colocamos à 
disposição.   

 


