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CENARIO

Em janeiro, acompanhamos os Bancos Centrais das eco-
nomias desenvolvidas ainda cautelosos e esperando da-
dos mais concretos para iniciarem o ciclo de corte de juros

Nos Estados Unidos. o inicio do ano contou com surpre-
sas relevantes nos dados. que evoluiram desfavoravel-
mente para o Fed. depois de varios meses mais benignos.
Primeiro, os dados do mercado de trabalho surpreende-
ram para cima. com elevada geracao de emprego. Depois,
e de forma mais relevante, houve uma surpresa significa-
tiva na inflacao de janeiro, com aceleracao disseminada
entre bens e servicos. Tais dados. ainda que, até agora,
Nao mudem o quadro geral de avancos, mostram que 0
progresso em direcao a meta nao deve ser linear e que
ainda existem riscos para a estabilidade de precos. Nesse
sentido, a comunicacao dos participantes do comité as-
sumiu um tom mais cauteloso e sem pressa para o Inicio
do ciclo de cortes.
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Na Europa. o processo de desinflacao em 12 meses conti-
nuou. Mas, ao contrario do final do ano passado, 0s dados
na margem nao mostraram as surpresas baixistas ne-
cessarias para dissuadir a maioria dos membros do ECB
de sua postura mais cautelosa. Sequndo 0s comentarios,
0 consenso do comité parece estar se formando para
gue 0 movimento de corte ocorra na reunido de junho.

Na China, observamos numeros muito bons do feriado,
com consumo das familias avancando além do registrado
no periodo pré-pandemia. Os dados de credito tambem
surpreenderam positivamente, com numeros melhores
na maior parte da abertura. No inicio de marc¢o. a China
definira as suas principais metas para a economia em
2024 Em linha com as expectativas, no primeiro dia apos
o National People's Congress (NPC). o primeiro-ministro
divulgou uma meta de crescimento para o PIB ‘ao redor
de 5%, que foi parcialmente compensada com metas um
poOUCO MeNnos agressivas para a politica fiscal.

No Brasil. o Banco Central seguiu com mais um corte de
50 bps e permaneceu indicando mais dois na mesma
magnitude a frente, condicionais ao Seu cenario para in-
flacao e atividade. O fiscal trouxe uma surpresa positiva
para a arrecadacao federal e o superavit primario ficou
acima do esperado pelo governo e pelo mercado. O PIB
de 2023 ficou em 29%. e a abertura do ultimo trimestre
deu sinais de que o consumo das familias desacelerou
no final do ano. O mercado de trabalho segue apertado,
com salarios crescendo em ritmo forte. O desemprego
surpreendeu para baixo. O IPCA de janeiro manteve sua
tendéncia de desaceleracao. registrando um acumulado
de 12 meses de 451%.
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POSICOES
Juros

Aumentamos posi¢coes aplicadas na Zona do Euro

e no Reino Unido. Mantivemos posicoes aplicadas

no México, posicoes de curvatura nos EUA e posicoes
vendidas em inflacdo na Zona do Euro e compradas
em inflacao nos EUA. Reduzimos posicoes aplicadas
no Brasil e nos EUA.

Mantivemos posicoes compradas e de valor relativo
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Moedas

Aumentamos posicoes compradas no real e na
rupia indiana e vendidas no yuan chinés, no euro, no
zloty polonés, na libra esterlina e no baht tailandés.
Reduzimos posicoes compradas no peso mexicano

e posicoes vendidas no peso colombiano.

Commodities

Aumentamos posi¢ao vendida na soja e comprada
no algod&o, no acucar e no ouro. Reduzimos posicoes

em acoes brasileiras e reduzimos posicoes compradas  vendidas no café e no milho.

em bolsas globais.

ATRIBUICAO
DE PERFORMANCE

Em relacao a performance, contribuiram positivamente
as posicoes em bolsa e commodities, e, negativamente,
em juros e moedas. Na bolsa brasileira, os destaques
positivos foram as posicdes nos setores de consumo;
petroleo e gas; transporte e logistica; e construcao;

e. negativamente, em mineracdo e siderurgia; saude

e servicos financeiros.

ESTRATEGIAS FEV/24 2024 12M 24M 60M 120M KAPPA FIN

Juros -0,98% -1,13% -1,88% 6,35% 13,88% 35,69%
Moedas -0,17% -0,42% -0,58% 1,44% -0,78% 14,48%
Bolsa 0,88% 0,41% 1,50% -2,34% 5,81% 31,16%
Commodities 0,13% 0,37% 0,40% 0,40% 3,67% 541%
Caixa e Custos -0,14% -0,33% -2,04% -5,83% -15,79% -33,35%
CDI 0,80% 1,78% 12,74% 27,40% 45,48% 142,08%
Performance

do Fundo 052% 067% 1014% 27M4%  5226% 19547%
%CDI 65,06% 37,78% 79,58% 100,06% 114,93% 137,58%
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ESTRATEGIAS FEV/24 2024 12M 24M 60M 120M ZETA FIQ
|

Juros -1,75% -2,03% -3,52% 10,81% 23,93% 77,08%
Moedas -0,29% -0,73% -1,00% 2,50% -1,60% 39,12%
Bolsa 1,56% 0,76% 2,68% -4,32% 9,15% 70,54%
Commodities 0,23% 0,65% 0,69% 0,67% 6,43% 12,63%
Caixa e Custos -0,19% -0,41% -2,69% -8,10% -2346%  -5587%
CDI 0,80% 1,78% 12,74% 27,40% 45,48% 142,08%
Performance

do Fundo 036% 0.02% 830% 2836%  5992% 28557%
%CDI 44,69% 0,97% 69,83% 105,72% 131,76% 201,00%

Este conteudo foi preparado pelas gestoras Kapitalo (Ka-
pitalo Investimentos Ltda. e Kapitalo Ciclo Gestao de Re-
cursos Ltda)tem caradter meramente informativo e nao
deve ser entendido como analise de valor maobiliario, ma-
terial promacional, solicitacao de compra ou venda, oferta
ou recomendacao de qualquer ativo financeiro ou investi-
mento, sugestao de alocagao ou adocao de estratégia de
investimento por parte dos destinatarios. As gestoras nao
se responsabilizam por erros, omissoes ou pelo uso des-
tas informacdes. As informacdes referem-se as datas e
condicoes mencionadas. Os cenarios apresentados podem
nao se refletir nas estratégias dos diversos fundos geridos
pelas gestoras Kapitalo AS ESTIMATIVAS, CONCLUSOES,

OPINIOES, PROJECOES E HIPOTESES APRESENTADAS
NAO CONSTITUEM GARANTIA OU PROMESSA DE REN-

TABILIDADE OU DE ISENCAQ DE RISCO. AQS INVESTI- 1
DORES, E RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA DE kapltalo

investimentos

LAMINAS, PROSPECTOS E/ OU REGULAMENTOS ANTES
DE INVESTIR SEUS RECURSQOS. As analises aqui apre- KAPITALO INVESTIMENTOS LTDA
sentadas nao pretendem conter todas as informacdes re-  Av. Brigadeiro Faria Lima, 3144
levantes que um investidor deve considerar e, dessa forma, 10° e 11° andar - Itaim Bibi
representam apenas uma visao limitada do mercado. Este  01451-000 - Sao Paulo, SP
contetido ndo pode ser copiado, reproduzido ou distribuido  (11) 3956-0600

Sem a prévia e expressa concordancia das gestoras.. kapitalo.com.br




