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0 ano de 2024, de forma geral, foi bastante desafiador para a economia e os ativos brasileiros, com
0 Ultimo trimestre sendo marcado por mais movimentos de rapida deterioracao. Alguns eventos,
inclusive, nos levaram a reavaliar premissas implicitas em nosso cenério basico, alterando de
maneira mais estrutural a nossa visdo prospectiva.

O primeiro deles foi a divulgacao do pacote fiscal que, ao invés de trazer esperadas medidas que
levassem as contas publicas para uma trajetéria mais sustentavel, acabou sendo usado para
antecipar discussdes sobre a reforma da renda, notadamente, o0 aumento da faixa de isencao do
imposto de renda. A reacao do mercado foi impetuosa: forte depreciacao do Real, piora nas
expectativas de inflacao, aumento de prémios pelo risco e das taxas na curva de juros.

Poucas semanas depois, o Banco Central se reuniu e surpreendeu (positivamente) ao tomar uma
decisao mais agressiva que a projetada por nés e pelo mercado: aumentou a taxa Selic em 1 ponto-
percentual, antecipando movimentos de mesma magnitude nas 2 préximas reuniées, na auséncia
de surpresas em seu cenario prospectivo.

Entendemos que essa dinamica é representativa do que vird pela frente: a politica fiscal seguira
expansionista até (pelo menos) 2026, e a autoridade monetaria terd que adotar uma postura mais
restritiva para tentar conter os efeitos do impulso fiscal nas expectativas de inflacao e nos precos.
Em outras palavras, é como se a economia e 0s ativos estivessem em um carro sendo dirigido com
um pé forte no acelerador e outro no freio

Esse cenario ndo enseja a montagem e manutencao de posicdes mais significativas no fundo.
Priorizaremos alocacfes mais taticas e/ou em ativos pouco expostos ao mencionado anteriormente
como, por exemplo, em operacdes de arbitragem quantitativas nas principais moedas globais.
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Rentabilidade passada nado representa garantia de rentabilidade futura. Fundos ndo contam com garantia do -
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regulamento, formulario de informac8es complementares, ldmina de informacdes essenciais pelo investidor antes de
investir. Este fundo possui acdes, podendo resultar em significativas perdas para seus cotistas. As rentabilidades
informadas sdo liquidas da taxa de administracdo, mas ndo séo liquidas de impostos. As informacdes divulgadas tém
carater informativo, ndo sendo uma oferta.
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Histérico de Rentabilidade
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano
Fundo 0,70% 0,78% 096% -105% 028% -0,73% 038%  105% 0,51% 072%  0,46% 0,11% 4,23%
2024 CDI 097% 080% 083% 089% 083% 079% 091% 087% 083% 093% 0,79% 093% | 10,87%
Diferenca | -027% -0,02% 013% -194% -055% -152% -053% 018% -032% -0,21% -033% -0.82% | -6,64%
Fundo 1,22% 098% 044% 0,80% 115% 1,00% 1,54% 092% 027% -018%  157% 132% | 11,58%
2023 CDI 112% 0,92% 117% 0.92% 112% 1,07% 1,07% 114% 097%  100% 092% 090% | 13,05%
Diferenca | 010% 006% -0,73% -0,12% 0,03% -007% 047% -022% -0,70% -118% 065% 042% | -1,47%
Fundo 11% 059%  162% 0,55% 118% 032%  0,84% 1M% 1,03% 1,50% 0,62% 091% | 12,00%
2022 CDI 0,73% 075% 092% 083% 103% 1,01% 1,03% 117% 1,07% 1,02% 1,02% 112% | 1237%
Diferenca | 038% -016% 0,70% -028% 0,15% -069% -019% -0,06% -0,04% 048% -040% -021% | -037%
Fundo -0,03% -053% 047% 0,15% 0,56% 0,15% 0,17% 029%  0,21% 032% 0,84% 0,36% | 298%
2021 CDI 015% 013% 0,20% 0,21% 0.27% 030% 036% 042% 044% 048% 059% 0,76% | 4,40%
Diferenca | -0,18% -0,66% 0,27% -0,06% 029% -015% -0,19% -0,13% -023% -016% 025% -040% | -1,42%
Fundo - 0,05% 111% 068% 030% 024% 058% -015% 0,01% 022% 049% 039% | 397%
2020 CDI - 002% 034% 028% 024% 022% 0,19% 0,16% 0,16% 0,16% 015% 0,16% 2,10%
Diferenca - 003% 077% 040% 006% 002% 039% -031% -015% 0,06% 034% 023% 1,87%
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Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. Fundos ndo contam com garantia do
administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou do FGC/FGCOOP. E recomendada a leitura do
regulamento, formulario de informaces complementares, ldmina de informacdes essenciais pelo investidor antes de
investir. Este fundo possui acées, podendo resultar em significativas perdas para seus cotistas. As rentabilidades
informadas sao liquidas da taxa de administracao, mas néo séo liquidas de impostos. As informacdes divulgadas tém
carater informativo, ndo sendo uma oferta.
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