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Informativo Mensal

Casos de COVID-19 mostrou tendéncia de queda moderada

O nUumero de casos de COVID-19 mostrou tendéncia de queda moderada, com ressurgéncia no
Reino Unido e em alguns paises da Asia e da Africa. Em alguns casos, isso foi associado &
disseminacdo da variante delta, que j&d se mostra majoritdria em alguns paises. Apesar disso, o
numero de bbitos por conta da doenca manteve a trajetdria baixista observada desde o més de
maio.

Em junho, conforme amplamente esperado, o Federal Open Market Committee (FOMC) manteve a taxa
bdsica de juros e o programa de compra de ativos nos atuais niveis. Entre as principais alteracdes, destaca-
se elevacdo das projecdes dos membros do FOMC para a Fed Funds Rate em 2022 (de 4 para 9 membros
prevendo alta), de modo que a mediana ndo se alterou, mas ficou perto de apontar alta j& no préximo ano.

No ambito politico, apds anuncio feito pelo presidente Biden sobre o fechamento de um acordo com o
partido republicano para aprovacdo de um pacote de infraestrutura no valor de US$1,2 trilhdo, as
negociacdes voltaram a ser interrompidas com a noficia de que a sancdo presidencial estaria vinculada a
aprovacdo de um pacote paralelo com énfase em politicas sociais. Com isso, volta a ficar mais distante a
aprovacdo de uma proposta com apoio bipartiddrio

Na Europa, o Conselho do Banco Central Europeu (BCE) manteve inalterada sua taxa bdsica de juros, em
linha com o consenso do mercado. O comunicado da decisdo frouxe como novidade a sinalizacdo de
aceleracdo do programa de compras de afivos, que deve ser implementado em ritmo significativamente
superior ao observado nos primeiros meses do ano.

Na China, os PMIs da Industria e Servicos indicaram a continuidade de expansdo da atividade econémica,
embora com reducdo de velocidade.

No Brasil, © més de junho se encerrou com uma melhora na evolugcdo da pandemia de Covid-
19 (casos, mortes e ocupacdo dos leitos de UTl), em meio a um aumento no ritmo de
vacinagdo (12,4% imunizados), com destaque para a aplicagdo de mais de um milhdo de
doses didrias ao final do més.

O processo de vacinacdo ndo se acelerou de maneira relevante, devido & dificuldade de producdo de
vacinas diante da falta de insumos. Até o fim do més de maio, o percentual de pessoas vacinadas com ao
menos uma dose da vacina foi de 21,4% da populagdo, ante 13,7% ao final do més de marco.

Acerca dados de atividade econdmica, a producdo industrial recuou na margem , mas o comércio, varejo,
e o setor de servicos surpreenderam positivamente o mercado.

O IPCA desacelerou de 0,83% para 0,53% (M/M) em junho, um pouco abaixo da nossa projecdo (0,56%) e da
mediana das expectativas de mercado apuradas pela Agéncia Estado (0,59%). Com o resultado, o indice
acumula alta de 8,35% em 12 meses e 3,77% em 2021. Os principais vetores da desaceleracdo do IPCA foram
0s grupos Habitacdo e Transportes.

Em junho, o Comité de Politica Monetdria do Banco Central (COPOM) decidiu elevar a taxa bdsica de juros
(Selic) de 3,50% para 4,25% a.a., conforme o esperado. No comunicado, o fom foi considerado “hawkish”,
inclusive mais do que o esperado, com destaque para a retirada da “normalizacdo parcial”’, para a
indicacdo de elevacdo continua até o nivel neutro e a possibilidade de acelerar o ritmo de altas, se
entender necessdrio, para a convergéncia das expectativas de inflacdo em 20222. Acerca da avaliacdo de
cendrio, pontuou a recuperacdo robusta da atividade econdmica nos desenvolvidos e no Brasil, mesmo sob
o impacto da 2 onda de Covid-19. Reconheceu ainda, que as pressdes inflaciondrias se mostraram mais
fortes que o esperado, principalmente, em bens industriais, e, que devem manter os precos pressionados No
curto prazo, mesmo com a apreciacdo do real.
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II I Mercados em junho

Em junho, apesar da maior preocupacdo com a inflacdo global, que poderd levar o FED a uma
antecipacdo do Tapering, os mercados aciondrios seguiram tendéncia positiva, sustentados ainda por
abundante liquidez, taxas de juros nas minimas histéricas e recuperacdo da atividade econdmica em
diversas regides do mundo.

Em termos de performance, os principais indices aciondrios apresentaram desempenhos mistos. Nos Estados
Unidos, Nasdag e S&P500 renovaram suas mdximas histéricas ao subirem 5,49% e 2,22%, € Em &mbito
domeéstico, o principal indice brasileiro, lbovespa, seguiu se beneficiando do movimento de alta global nos
precos das commodities e também das melhores perspectivas para o segmento de consumo que poderd
se beneficiar tanto da renovacdo do auxilio emergencial, como da recuperacdo da atividade econémica
prevista para o 2° semestre deste ano. Assim, o indice Ibovespa, apds ter renovado sua mdxima histérica no
inicio do més, quando atingiu os 130.776 pontos, apesar de devolver parte dos ganhos, fechou em alta de
0,46%, aos 126.802 pontos.

No més, o real se apreciou 4,76% frente ao ddlar, sendo a divisa com o melhor desempenho em termos
globais.

Para os juros locais, tanto a curva de juros nominais quanto reais desinclinaram, com a parte longa de
ambas ficando relativamente estdvel e a curta abrindo. A decisdo mais hawk do COPOM explica a
abertura da curta, com a alteragcdo da visdo do comité quanto ao agjuste parcial sinalizado anteriormente, e
a estabilidade na parte longa advém de uma tomada de risco global em um momento de reducdo do
risco Brasil devido ao forte PIB do 1° tri e seu impacto na relacdo divida/PIB; destacamos também a inflacdo
mais alta que o esperado que impulsiona o denominador desta razdo.

No mercado das LFTs, seguiu-se o movimento de fechamento com menores emissdes do Tesouro Nacional
combinadas com maior demanda pelo ativo em momento de SELIC em alta.
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Perspectivas

O forte avanco da vacinacdo nos paises desenvolvidos impulsiona uma reabertura mais rdpida das
atividades, sendo esperada a continvidade do processo de recuperacdo ciclica robusta nas leituras prévias
do PIB no 2T21. Neste contexto, discussdes sobre um posicionamento menos flexivel da politica monetdria,
especialmente nos Estados Unidos, deverdo ganhar cada vez mais forca. No ambiente doméstico, a
melhora na perspectiva de vacinagcdo e a menor ocupacdo das UTls diminuem o risco de restabelecimento
de medidas restritivas mais severas no curto prazo. Dessa maneira, os indicadores de atividade devem dar
continuidade a recuperacdo econdmica observada nos primeiros meses do ano.

Permanecemos com nossa visdo positiva para a bolsa local e com melhores perspectivas de crescimento,
revisamos o target para 2021 para 147.281 pontos. Essa fese segue sustentada na expectativa de
recuperacdo ciclica da economia brasileira impulsionada pelo avanco da vacinacdo. No mercado
externo, o quadro é de crescimento global bastante robusto, com destaque para o avanco da atividade
econdmica na China e EUA, o que deverd manter os precos das commodities em niveis elevados. Além
disso, apesar de reconhecermos que aumentou o risco de uma antfecipacdo do Tapering pelo FED ainda
em 2021 decorrente da atual pressdo inflaciondria, o mercado global segue com liquidez abundante e
taxas de juros nas minimas histéricas. Em dmbito doméstico, com o avanco da vacinacdo local, esperamos
gueda do numero de hospitalizacdes e mortes, aliado a uma recuperacdo da atividade econémica no 2°
semestre de 2021, dando suporte para o fortalecimento dos resultados das companhias.

Em uma andlise prospectiva sobre o mercado local de juros, Seguimos com a visdo macro mais favordvel
para alocacdes na curva nominal do que na curva real, levando em consideracdo que a relacdo entre
elas, a inflacdo implicita, mostra-se bastante pressionada e acima do que seria um preco de fundamento,
mais préoximo das metas estabelecidas pelo CMN haja vista termos um Banco Central com credibilidade.
Enfretanto, passamos a preferir o trecho intermedidrio da curva nominal, onde os efeitos da politica
monetdria sdo menores que nos vértices do IRF-M 1, e seguimos com a visdo de que o momento atual ainda
se mostra relativamente benéfico para este alongamento de duration. Seguimos preferindo trades relativos
neste momento de alta incerteza e alta volatilidade, mas taticamente podemos efetuar posicées aplicadas
nas curvas em vencimentos de duration mais longos

Para crédito privado, diversas emissdes j& foram anunciadas, de modo que continuaremos em busca de
aquisicoes com boa relacdo retorno/risco. Nossas principais alocacdes continuam direcionadas para titulos
de alta qualidade de crédito.
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Desempenho do fundo

Jun/21 12 Meses

Fundo - - - - - - - - - - 0.12% -
IPCA+4,15% - - - - - - - - - - 0.79% -
% Benchmark - - - - - - - - - - 15,19 -

* Fundo iniciado em 04/06/2021

Composicdo da Carteira Perfil de Risco
Estratégia
VaR -95%-1d.u. 0,05

Juros Pés-fixados/Compromissadas 93% NUmero de meses positivos (inicio) !
Juros Prefixados (t&tico) 0% NUmero de meses negativos (inicio) 0
Inflaco 0% Meses acima do benchmark 0

Crédito Privado 0% :
Moodas % Meses abaixo do benchmark 1
Renda Varidvel Local 5% Maior retorno (més/dial) 0.12%
Renda Varidvel Exterior 0% Menor retorno (més/dia) 0.12%

Juros Americanos 0%

Comentarios

Fundo iniciado em 04/06/2021, com objetivo de atingir rentabilidade liquida que supere a variagcdo do IPCA
+ 4,15% ao ano. Inicialmente utilizamos o mandato de risco por meio exposicdo em bolsa local (IBOVESPA),
mirando 5% da carteira e délar contra real para protecdo.

Para o cendrio perspectivo, no o book de juros, a alocacdo prefixada ganhard espaco em relacdo as
posicdoes em inflacdo, especiamente por meio posicdes relativas, como as que se beneficiam da
desinclinagcdo da curva de juros, ou seja, a reducdo da diferenca entre juros curtos e longos. Ainda em juros,
iniciaremos posicdo comprada em juros americanos de 10 anos visa capturar um possivel movimento de
reflac@o nos Estados Unidos e a consequente antecipacdo da retirada de estimulos.

Para o book de renda varidvel, permanecemos com nossa visdo positiva para a bolsa local e com melhores
perspectivas de crescimento, revisamos o target para 2021 para 147.281 pontos. Essa fese segue sustentada
na expectativa de recuperacdo ciclica da economia brasileira impulsionada pelo avanco da vacinacdo.

Por fim, para o book de moedas, estudamos posicées compradas em ddlar Americano contra Euro e Coroa
Sueca, esperando uma recuperacdo mais célere da atfividade econdmica americana, pelo ritmo
acelerado de vacinacdo nos EUA, que favorecem a retomada econdmica.

A presente Instituicdo aderiu a0 Codigo
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