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MUNDO

No cendrio internacional, tivemos a divulgacdo de mais dados fortes da economia
americana ao longo do més margo. O nimero do Payroll veio bastante acima das
expectativas, trazendo 275 mil novas contratacées. Trata-se de um mercado de
trabalho ainda robusto, porém as revisées do Payroll aliadas com uma household
survey fraca reduziram o cendrio de cauda de uma reaceleracdo muto forte da
economia americana.

No front inflaciondrio, tivemos mais uma surpresa altista no Core CPI, vindo em
0,358% versus uma expectativa de 0,3%. Aparentemente, o dado de fevereiro parece
ter trazido um resquicio da sazonalidade atipica de come¢o de ano que tem afetado
precos de servicos de forma desproporcional. Ainda assim, seguimos confiantes
huma trajetéria de queda da inflagdo nos préximos meses, no entanto, de forma um
pouco mais lenta e ruidosa do que esperdvamos até entdao.

Em fungdo disso, realocamos uma parte da posigdo aplicada da curva de juros
americana para a curva europeia, por entendermos que o BCE esteja mais préximo
de iniciar um ciclo de corte de juros do que o Fed, diante da fraqueza da economia
europeia, hotadamente, da Alemanha.

Além disso, mantivemos a posicdo comprada no indice SPX conforme o cendrio de

soft landing se materializa nos EUA e as empresas seguem reportando bons
resultados.
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BRASIL

No Brasil, os dados de atividade também surpreenderam para cima, com o mercado
comecgando a revisar o PIB de 2024 para algo mais préximos de 2%. Tal melhora na
dindmica de crescimento parece refletir o aumento da renda das familias, a virada
ho ciclo de crédito e impulsos diretos de governos regionais puxando investimentos
publicos para cima.

No campo inflaciondrio, os indices cheios vieram relativamente em linha com o
esperado, no entanto, a inflagcdo de servicos tem se mostrado mais persistente,
girando entre 4.5 e 6.0% a.a. a depender da métrica. Vale notar que desde dezembro,
a inflagdo de servicos tem surpreendido na ponta altista de forma consistente. E isto,
aparentemente, ja entrou no radar de preocupagédes do Banco Central, que em sua
ultima reunido, optou por sinalizar mais um corte de 50bps, e a partir de entao,
cortes possivelmente menores.

Em fungdo disso, reduzimos um pouco mais d nossa posigdo aplicada em juros reais.
Apesar de enxergarmos a curva DI bem precificada hoje, acreditamos que quando
do inicio do ciclo de cortes nos EUA, muito possivelmente, discutir-se-a uma extensdo
do ciclo no Brasil, com o cendrio de Selic terminal ao redor de 9,5% podendo ser
revisado para baixo. Além disso, hd também a possibilidade de os juros reais ex post
serem menores diante de uma inflagcdo mais alta, em um cendrio onde o novo
presidente do BCB seja um pouco mais tolerante com carestia.
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RETORNOS MENSAIS (%)

Retornos Mensais (%)

JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ ANO DESDE O INiCIO
2019 3.01% -0.21% 0.68% 0.79% 0.58% 0.74% 0.79% -0.20% 1.67% 1.28% -0.51% 3.33% 12.55% 12.55%
CcDI 582% - 146% 152% 106% 158% 140% - 360% 266% - 884% 211% 211%
2020 0.56% -2.11% -11.93% 5.27% 4.41% 1.95% 2.64% 2.40% -2.44%  -1.51% 4.15% 1.40% 3.60% 16.60%
CcDI 148% - - 1850% 1849% 908% 1361% 1490% - - 2773% 848% 130% 187%
2021 -0.18% 0.84% 1.15% 1.30% 0.15% 1.18% -0.83% 0.28% -1.30% 4.25% 0.35% 0.08% 7.39% 25.21%
CcDI - 625% 580% 625% 56% 386% - 65% - 885% 60% 11% 168% 185%
2022 -1.17% 0.69% 4.51% -2.01% 0.20% 0.67% 2.21% -0.37% 1.44% -0.61%  -4.50% 0.23% 1.02% 26.49%
CDI - 92% 489% - 19% 66% 214% - 134% - - 20% 8% 96%
2023 1.80% 1.52% 3.15% 0.66% 1.78% -2.05% 0.89% -0.12%  -2.26% -3.17% 4.85% 2.52% 9.67% 38.72%
CcDI 161% 165% 268% 72% 159% - 83% - - - - 281% 74% 87%
2024 0.37% -0.67% 0.95% 0.65% 39.63%
CcDI 38% - 115% 25% 82%
PL: 568.6 Milhdes PL médio (12 meses): 516.7 Milhdes

PL = Patriménio Liguido

MARGCO DE 2024

+0.95%

(115% DO CDI)
ANO DESDE O INiClO*
0.65% 39.63%
+. o - . o
(25% DO CDI) (82% DO CDI)

*02/01/2019
Aviso: Leia o prospecto e o regulamento antes de investir. A rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. A
rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. Fundos de investimento ndo contam com a garantia do Administrador, do Gestor, de

qualquer mecanismo de seguro ou Fundo Garantidor de Crédito - FGC
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Acompanhe a Parcitas
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