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Bancos centrais, inflacao, juros... e por que
os ativos brasileiros performaram mal

A Origem (Inception) € um filme de ficcao cientifica e .
Nossos sonhos parecem

reais quando estamos
neles. Somente quando
principal, o filme é baseado na ideia que, através dos acordamos percebemos
sonhos, & possivel implantar ideias nas mentes das que algo estava '

suspense, lancado em 2010. Dirigido por Christopher Nolan

(Oppenheimer) e tendo Leonardo DiCaprio no papel

"
pessoas, fazendo-as acreditar que elas mesmas tiveram a errado

ideia origl nalmente. Dom Cobb (eonardo DiCaprio)

em A Origem
/ “A Origem"” explora temas como culpa, redencao, e a
natureza da realidade, tornando-o nao somente um thriller de acao, mas também um intrigante estudo

sobre a mente humana.

Por que usamos “A Origem"” como analogia para a carta do més? No filme, a complexa arte de implantar
ideias no subconsciente de um individuo é usada como uma estratégia poderosa para influenciar decisoes e
comportamentos futuros.
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Essa narrativa encontra um paralelo intrigante com o direcionamento dado ao mercado pelos bancos
centrais ao longo dos ultimos meses, a chamada “forward guidance”, onde o Banco Central apresenta sua
visao para como os juros devem ser ajustados em reunides futuras.

Forward Guidance: cortes sugeridos no final de 2023 estao sendo gradualmente retirados

-

.

-

.

Abr/24: Se a incerteza diminuir, 0 BC
pode voltar para o guidance de cortes de
50bps. Mas se a incerteza ficar por
mais tempo, a instituicao pode diminuir
0 ritmo
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Nov/23: Juros estao tao restritivos que HLv
podemos continuar a cortar BANCO CENTRAL
DO BRASIL

Roberto
Campos Neto,
BACEN

Nov/23: Confiante que a politica
monetaria esta bem posicionada para
desacelerar a economia e trazer a
inflacao para a meta de 2%.

Caso a desinflacao continue por 3, 4 ou
5 meses, podemos comegar redugao
de juros.

~

)

Fev/24: Qual a pressa?
Progresso na inflacao é real, mas
precisamos ver mais dados.

Waller, Board
of Governors,
FED

~

Assim como no filme, onde os protagonistas cuidadosamente plantaram uma ideia que se
desenvolveria na mente do alvo, os Bancos Centrais, através de forward guidance, semearam a expectativa
de cortes de juros na mente do mercado.

Com a ideia implantada, o mercado comecou a se ajustar para uma politica monetaria mais frouxa. No

entanto, tal como no enredo do filme, onde os planos nao seguem sempre um caminho linear e previsivel,
os dados subsequentes de inflacao vieram mais altos que o esperado nos Estados Unidos, desafiando a

narrativa entao construida.

Inflacao de Nudcleo nos Estados Unidos
%, Variacao mensal, SA

Il CPI Core (ex. alimento e energia) -- Consenso nos Gltimos 3 meses

AT

mar-23 abr-23 mai-23 jun-23  jul-23

Fonte: Reuters

ago-23

Apesar disso, nao devemos perder de vista o final do filme, onde, a despeito dos contratempos, a ideia
implantada encontra terreno fértil e comeca a tomar forma. De maneira similar, acreditamos que as
tendéncias inflacionarias devermn mostrar sinais de convergéncia ao longo desse ano. Olhando por regiao, as
surpresas inflacionarias se concentraram primariamente nos Estados Unidos, como podemos observar no

grafico a seguir.
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Surpresa Inflacionaria Inflacio em economias selecionadas
%, Variacao anual, Diferenca entre %, VVariacio anual, Mar/24

Realizado — Consenso, Mar/24

35 4
3.0

2,5 -
-0,170 -0,170 -0,10

1,5 -

-0,30 -0,30

-0,40
0,0

Australia  US Brazil Japao  Zona Canada Suica Noruega Suécia us UK
(nacleo  do Euro (mediana (CPIF)

Isso &, em boa parte do mundo, vivemos nesse primeiro semestre a continuacao do processo de
convergéncia. Entretanto, pelo fato de as surpresas terem se concentrado nos Estados Unidos, a principal
economia do mundo, taxas de juros, em maior ou menor grau, foram afetadas ao redor do planeta. Como
dizemos regularmente, a taxa de juros norte-americana € o principal ativo do planeta, os demais ativos sao
meros coadjuvantes nesse processo.

Cortes de Juros em 2024 precificados pelo mercado
Em bps

Il Janeiro
B Abril

-373
Chile Europa México Reino Unido Estados Unidos Poldnia Brasil Australia

A licao aprendida pelo mercado nesse inicio de ano é que forward guidance por parte dos Bancos
Centrais nada mais € que uma aposta educada por parte dos seus membros sobre a trajetdria futura da
atividade econémica e da inflacao, e que pode desviar substancialmente dos dados observados em
periodos subsequentes.

Nossa visao para os proximos meses é que dados reais e nao opinides vao determinar a trajetoria dos
juros globais no decorrer desse ano. Nesse sentido, mantemos como core de nossa estratégia um vies
aplicado — ou vendido em moedas — em paises que apresentem uma combinacao de inflagao convergente
e atividade fraca nao totalmente precificadas pelo mercado nos ativos.

Dentro desse processo, Bancos Centrais como o Europeu, em uma geografia com atividade moderada e
inflacao mais convergente, continuam a sugerir que devem iniciar seus cortes de juros na metade desse
ano, a despeito do que tem ocorrido do outro lado do Atlantico. Continuamos, outrossim, a acreditar que a
fraca atividade na Australia deve levar o RBA a cortar juros mais que o mercado espera.

Kinea
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Taxa de Desemprego Australia Nacleo de Inflagcao: Estados Unidos x Europa
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Também acreditamos que a economia chinesa, com sua inflagdo praticamente inexistente e uma
necessidade permanente de estimulo, deve dar mais flexibilidade cambial ao PBOC. A apreciacao global do
dolar, combinada com intervencao sistematica do Banco Central Chinés, geraram apreciacao do Renminbi
contra uma cesta de moedas. Nesse sentido, acreditamos que o PBOC vai ser um pouco mais permissivo no
futuro proximo.

Cambio entre Dolar dos EUA e Yuan Chinés CFETS: Indice do Yuan Chinés vs Cesta
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Finalmente, o Reino Unido parece passar por uma desaceleracao mais pronunciada em seu mercado de
trabalho, além de ter um momento favoravel de convergéncia inflacionaria nos proximos meses via pre¢os
de energia e alguns servicos. Nos parece outro forte candidato para cortes de juros antes do esperado pelo
mercado, com consequente depreciacao da libra esterlina.
Emprego no Reino Unido Inflacao de Servicos no Reino Unido
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Por que os ativos brasileiros performaram tao mal?

Os principais ativos de risco do Brasil se encontram entre os piores do mundo esse ano, com ma
performance da bolsa, desvalorizacao da moeda e abertura na curva de juros.

Performance Acumulada no Ano: Bolsa e Moeda
% variacao

Il Brasil 12,8%
I Colémbia
B México

-9,4%
Moeda Bolsa

Em termos absolutos, a correcao no preco dos ativos brasileiros nao nos parece indevida em vista da
elevacao dos juros nos Estados Unidos. De fato, o mercado teve que acomodar o equivalente a cinco
subidas de juros de 25bps na curva norte-americana em um curto espaco de tempo.

Juros Terminal 2024: Janeiro vs. Abril
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Por outro lado, & mais dificil para nds explicarmos a performance relativa do Brasil em relacao a seus
pares emergentes e demais mercados desenvolvidos.

Normalmente um periodo de forte performance de commodities, como em meses recentes, tende a ser
bom nao so para o Brasil, como para os demais paises da Ameérica Latina. Entretanto, descolamos do
México e da Colémbia (Chile também tem apresentado fraco desempenho apesar da alta do cobre).

Indice de Cornmodiities Carry-to-lol Cambio Real: Latam
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A explicagao mais plausivel para a ma performance de nossa moeda, juntamente com o peso chileno, é
gue em nosso caso 0 acumulo de 300bps de cortes e, no caso chileno, o ritmo acelerado dos primeiros
cortes — com retorica muito permissiva do BCCh, nao foram bem recebidos em um periodo de elevacao de
expectativas de juros nos Estados Unidos.

Esse fator parece ter sido decisivo para Campos Neto vir ao mercado na metade do més e indicar que o
BACEN poderia estar revendo sua forward guidance e, de fato, abrindo a porta para uma possivel
desaceleracao do ritmo de cortes.

Juros DI 26
(%) Taxa

abr-23  mai-23  jun-23  jul-23  ago-23  set-23  out-23 nov-23 dez-23 jan-24  fev-24 mar-24 abr-24 mai-24

Outro fato que contribuiu para a ma performance brasileira parece ser a volta do fantasma fiscal. A
prematura revisao da meta fiscal para 2025 colocou em questao o comprometimento com o processo de
ajuste em curso. A percepcao de que o déficit primario deve permanecer até o final do governo, combinado
com expectativas mais altas de juros, certamente foi dos fatores contribuindo para ma performance dos
ativos locais.

Metas de Resultado Primario do Governo Geral
0'500/0 0/0 dO PlB

0,00%
-0,57%
Meta Antiga Governo Nova Meta Banda Inferior Precatorios Excluidos Banda Inferior
Mudou a Meta pelas regras Potencial

Na bolsa, mencdes de intervencao governamental na Petrobras, juntamente com ruido na Vale e setor
elétrico, certamente nao tem ajudado os ativos locais, mas o principal detrator da performance tem sido a
elevacao dos juros globais.

Setores mais dependentes de juros (utilities, shoppings e concessoes) foram os mais prejudicados
devido @ mudancga no cenario. Uma excecao € a Sabesp, que desempenha bem no ano devido ao avanco do
processo de privatizacao e ao modelo de oferta que devera gerar interesse.

Kinea
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Desempenho dos setores em 2024
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Adicionalmente, o Brasil teve forte fluxo de investidores estrangeiros em 2023, fazendo com que a
alocacao no pais para fundos de mercados emergentes chegasse quase ao dobro do sugerido pela nossa
participacao no indice.

Fluxo de estrangeiro na bolsa brasileira
Bilhoes de reais

I Fluxo — Acumulado

jan-23 fev-23 mar-23 abr-23 mai-23 jun-23 jul-23 ago-23 set-23 out-23 nov-23 dez-23 jan-24 fev-24 mar-24 abr-24

Esse fluxo reverteu em 2024 com a saida de estrangeiros e, possivelmente, sera necessaria uma
mudanca no cenario externo de juros para que esse fluxo venha novamente a ser revertido a favor da bolsa
local.

Nos precos atuais de juros, moeda e bolsa, consideramos que ha espaco para uma alocacao de risco em
ativos brasileiros, apos um periodo de relevante queda de precos. Apesar da ancora fiscal ter ficado mais
fraca, nos parece que os incentivos para o governo ainda nao sao de romper totalmente com o mercado no
segundo ano de mandato.

Permanecemos comprados no Real e na bolsa brasileira, embora em tamanho menor que no inicio do
ano. Iniciamos também uma posicao aplicada no DI curto, onde comecamos a ver alguma assimetria apos
forte correcao nas expectativas de corte.

Para compensarmos nossa exposicao a moedas e mercados emergentes, que envolvem principalmente
0 Brasil e o México, optamos por aumentar nossa posicao comprada no dolar contra uma cesta de moedas
europeias e asiaticas. Nosso racional &€ que uma economia mais forte e uma politica monetaria mais
apertada nos Estados Unidos deve levar a uma performance superior da moeda norte-americana.

Kinea
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Reduzimos risco em nossas posicoes de bolsa global

Apo6s um excelente inicio de ano para a bolsa global, onde o0 S&P 500 chegou a subir mais de 7% no ano,
decidimos ao longo do més reduzir nossa exposicao, tanto em nosso posicionamento bruto quanto liquido.

A forte alta no mercado de acoes global foi centrada em areas mais ciclicas do mercado e no setor de
tecnologia. Esse comportamento nos parece intuitivo uma vez que, no campo macroeconémico, vivemos
com uma economia mais forte e juros mais altos, fazendo com que setores defensivos, sensiveis a juros e
com menos sensibilidade a forte economia, apresentassem performance subpar.

Desempenho dos setores da bolsa americana em 2024
%

Ciclicos Defensivos

A

v

13,8%

-9,2%
Energia Tecnologia Industrial Financeiro S&P Bens de Utilidades Saude Imobiliario
consumo publicas

Dentro do setor de tecnologia, que representa hoje quase 30% do S&P 500, essa performance foi
bastante concentrada nos subsetores de internet, onde empresas como Meta (Facebook) e Google se
encontram, e em semicondutores, impulsionados pelo processo de inteligéncia artificial e recuperacao
econdmica. Interessante observar a ma performance relativa do setor de hardware, principalmente em
razao dos problemas que a Apple vem enfrentando na China.

Desempenho subsetores de tecnologia em 2024
39,7% %

21,0%

5,2%

-11,7%
Semis Internet Software Hardware

Kinea

08 — Carta do Gestor — Abril 2024 — A ORIGEM -



acesse kinea.com.br

Por outro lado, areas do mercado global mais expostas as taxas de juros, como pequenas empresas
(Russell 2000) e o setor de biotecnologia, dependente de financiamento, apresentam uma performance
dispar do mercado, com comportamento mais similar a mercados emergentes, que também sofrem os
efeitos de uma politica monetaria mais restritiva por parte do FED.

Desempenho
02/01/2024 =100
120 ~ -
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93
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Durante o més, reduzimos nosso posicionamento comprado em diversas areas mais sensiveis a politica
monetaria, incluindo o Russell, biotech, bolsa brasileira e o setor financeiro, a espera de melhores
oportunidades ao longo do ano. Como consequéncia, nossa posicao direcional comprada foi bastante
reduzida na bolsa global. Mantemos posicoes de maior convic¢ao principalmente nos setores de tecnologia
e indastria.

Principais posicoes Long e Short
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Conflito no oriente médio e efeitos no petroleo e em nosso portfolio

O atual estagio do conflito no Oriente Médio tem desafiado os melhores analistas geopoliticos globais,
e dizer que somos capazes de prever 0s proximos passos desse conflito seria pretensioso de nossa parte.
Entretanto, nao podemos nos furtar de apresentar nossa melhor avaliacao da situacao presente.

Nem mesmo a inteligéncia secreta de Israel, uma das melhores do mundo, foi capaz de prever os
ataques que se iniciaram no 7 de outubro de 2023. Nao poderiamos prever que viveriamos uma situagao de
ataque de navios no Mar Vermelho, dificultando o comércio global, e, muito menos, o ataque do Ira
diretamente a Israel com drones e misseis, bem como a resposta de Israel.

Kinea
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Em nosso processo, entretanto, por um lado tentamos encontrar ativos em que investiriamos
independentemente do conflito para nos proteger de situacoes desse tipo e, por outro lado, podemos evitar
ativos expostos a essa situacao em virtude do elevado grau de incerteza.

Na primeira categoria, de possiveis hedges, temos o ouro: um ativo que ja gostamos em virtude de um
aumento de demanda por diversos bancos centrais, compras de consumidores asiaticos, principalmente
chineses, buscando alocagao para seus elevados niveis de poupanca, e a possibilidade de reversao do fluxo
de venda de ETFs no ocidente.

Resiliente mesmo com a saida de ETFs Poupanca
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Na segunda categoria, terminamos uma modesta posicao vendida no petroleo em virtude das
imprevisiveis ramificacoes desse conflito. Nossa visao para o petroleo no decorrer desse ano tem sido que
a oferta fora da OPEP deveria crescer para reverter os efeitos do aperto promovido pela OPEP.

Entretanto, a oferta fora da OPEP, principalmente nos Estados Unidos, tem se mostrado abaixo das
expectativas nesse inicio de ano. Esse efeito, juntamente com restricoes de navegacao pelo Mar Vermelho,
causou um ambiente de aperto do mercado fisico, levando a elevacao de precos observada no ano.

Kinea
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Oferta EUA previsao Nov/23 vs Abr/24 Petroleo no mar
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Dessa forma, e com a assimetria e volatilidade gerada pelo atual conflito, preferimos sair de nossa
posicao vendida na commodity.

Principais posicoes Multimercados
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No filme “A Origem”, o personagem de Leonardo DiCaprio, Dom Cobb, e sua esposa, Mal, vivenciam
uma sequéncia profunda e crucial onde passam 50 anos juntos no nivel mais profundo do seu
subconsciente compartilhado.

Isso ocorre no mundo dos sonhos que eles criaram, onde o tempo é significativamente dilatado,
permitindo que eles vivenciem décadas em suas mentes enquanto somente poucas horas se passaram no
mundo real. Essa experiéncia afeta profundamente Mal, levando-a questionar a natureza da realidade.

De forma similar, embora somente quatro meses tenham se passado nesse processo de postergacao
de cortes de juros pelo banco central norte-americano, nossa percepcao enquanto investidores € que
estamos nos estendendo em uma eternidade eventos com profundas implicacées macroeconémicas.

Kinea
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Nesse momento, consideramos importante mantermos perspectiva: estamos ha mais de dois anos em
um processo de aperto monetario e nesse periodo a economia global tem mostrado resiliéncia. A inflacao,
conforme apresentamos, ja apresenta convergéncia em diversas geografias e cortes de juros ja foram
iniciados em um ndmero relevante de paises.

Consideramos, portanto, que, no momento, € importante mantermos perspectiva da figura
macroeconémica como um todo, ajustando posicionamento conforme necessario.

Em nossa concepgao o caminho mais provavel da economia global ainda é de gradual convergéncia
inflacionaria e arrefecimento monetario. Entretanto, nao somos timidos em defender ou ajustar o portfolio
sempre que necessario, como fizemos recentemente com o aumento da venda nas moedas europeias
como protecao.

%%

Estamos sempre a disposicao de nossos clientes e parceiros.

Kinea Investimentos

PALAVRA DO GESTOR SOBRE A PERFORMANCE DO MES

MOEDAS E CUPOM CAMBIAL JUROS E INFLACAO

Seguimos vendidos em moedas europeias (Coroa da Rep. Tcheca, Euro, Libra) e na moeda
chinesa. A economia europeia tem um crescimento menor, dado a consolidacao fiscal
alema e a perda de mercados de exportacdo. Sua inflagdo também é mais convergente do
que a americana, com o maior peso de bens na cesta e a maior ociosidade na economia. No
caso da moeda chinesa, vemos a economia sofrendo com desalavancagem de crédito e
com o risco do ex-presidente Trump voltar a Casa Branca. Na ponta comprada, temos
posicoes em moedas de paises com juros altos, como Brasil e México, que devem se
beneficiar de um corte sincronizado de juros pelo mundo.

ACOES

Diminuimos nossas exposicoes brutas em acao globais, focando em posicoes compradas
em areas com consistente tendéncia de lucros, como semicondutores e aeroespacial. No
Brasil, mantemos foco nos setores de utilidades plblicas, dado alto nivel de Taxa Interna
de Retorno Real, e bancos, por entendermos estarem num momento de inflexao de
inadimpléncia, que deve resultar em aceleracdo da carteira de crédito e dos lucros.

Iniciamos posi¢cdes para queda da curva de juros e da inflacdo brasileira. O mercado
atualmente tem no preco uma Selic de aproximadamente 10,25% para o final do ciclo de
corte do Banco central e vemos assimetria baixista nessa precificacdo. A inflagao corrente
esta benigna, os ndcleos da inflacao de servicos devem cair nos préximos meses e 0
governo tem incentivos para continuar na disciplina fiscal. No internacional, nossas
principais posicdes para quedas de juros sao na Inglaterra e Australia. A inflacdo da
Inglaterra devera convergir para a meta nos proximos meses, a economia recupera de uma
base muito baixa e o Banco central tem dado indicagdes da intencao de cortar. Na
Australia, a economia segue sentindo o rapido repasse dos juros para a prestagao dos
consumidores, levando a um crescimento abaixo do potencial.

COMMODITIES

Tivemos ganhos em commodities, principalmente com as posicdes compradas em
metalicas (ouro e cobre). Seguimos vendidos nos graos e, durante o més, reiniciamos a
posicao comprada no boi gordo norte-americano. As ramificacoes da gripe aviaria nao

devem alterar significativamente nossa tese de retencao de fémeas.

/[u Para mais informagdes veja também o nosso video mensal sobre o Fundo no YouTube ]

Este material foi elaborado pela Kinea (Kinea Investimentos Ltda e Kinea Private Equity Investimentos S.A.), empresa do Grupo Itai Unibanco. A Kinea ndo comercializa e nem distribui cotas de fundos de investimentos. Leia o
regulamento e demais documentos legais do fundo antes de investir. Os fundos séo supervisionados e fiscalizados pela Comissao de Valores Mobilirios — CVM. Os fundos de condominio aberto e ndo destinados a investidores
qualificados possuem laminas de informacdes essenciais. A descri¢do do tipo ANBIMA consta no formulario de informacdes complementares. Estes documentos podem ser consultados no site da CVM http://www.cvm.gov.br/ ou
no site dos respectivos Administradores dos fundos. Ndo ha garantia de tratamento tributario de longo prazo para os fundos que informam buscar este tratamento no regulamento. Os fundos da Kinea nao séo registrados nos
Estados Unidos da América sob o Investment Company Act de 1940 ou sob o Securities Act de 1933. Nao podem ser oferecidos ou vendidos nos Estados Unidos da América ou em qualquer um de seus territérios, possessoes ou
areas sujeitas a sua jurisdicdo, ou a pessoas que sejam consideradas como U.S. Persons para fins da regulamentacéo de mercado de capitais norte-americana. Os Fundos de Investimento da Kinea podem apresentar um alto grau
de volatilidade e risco. Alguns fundos informam no regulamento que utilizam estratégias com derivativos como parte de sua politica de investimento, que da forma que sdo adotadas, podem resultar em perdas de patrimonio
financeiro para seus cotistas superiores ao capital aplicado, obri%ando o cotista a aportar recursos adicionais para cobertura do fundo. E recomendada uma avaliacdo de performance de fundos de investimento em analise de no
minimo 12 meses. A rentabilidade passada nao garante a rentabilidade futura e fundos de investimento ndo sao garantidos pela Instituicdo Administradora, ou por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda pelo Fundo Garantidor
de Créditos — FGC. Os Fundos de Investimento em Participacdes seguem a ICVM 578, portanto sdo condominios fechados em que as cotas somente sdo resgatadas ao término do prazo de duracdo do fundo. Esta modalidade
concentra a carteira em poucos ativos de baixa liquidez, o que pode resultar em perdas de patrimoénio financeiro para seus cotistas que podem superar o capital aplicado, acarretando na obrigatoriedade do cotista aportar
recursos adicionais para cobertura do fundo no caso de resultado negativo. Os Fundos de Investimento Imobilidrio seguem a ICVM571, portanto sdo condominios fechados em que as cotas ndo sao resgataveis onde os cotistas
podem ter dificuldade em alienar suas cotas no mercado secundario. As opinides, estimativas e projecoes refletem o atual julgamento do responsavel pelo seu contelido na data de sua divul?agéo e estdo, portanto, sujeitas a
alteragbes sem aviso prévio. As projecdes utilizam dados histéricos e suposicdes, de forma que devem ser realizadas as seguintes adverténcias: (1) Nao estdo livres de erros; (2) Nao é possivel garantir que os cenarios obtidos
venham efetivamente a ocorrer; (3) Nao configuram, em nenhuma hipotese, promessa ou garantia de retorno esperado nem de exposicdo maxima de perda; e (4) N&o devem ser utilizadas para embasar nenhum procedimento
administrativo perante érgaos fiscalizadores ou reguladores. Este contetdo é informativo e ndo constitui nem deve ser interpretado como oferta ou solicitacdo de compra ou venda de valores mobiliarios, instrumento financeiro
ou de participacdo em qualquer estratégia de_negdcios especifica, qualquer que seja a jurisdicdo. Algumas das informagoes aqui contidas foram obtidas com base em dados de mercado e de fontes publicas consideradas
confiaveis. O Grupo Itai Unibanco e a Kinea ndo declaram ou garantem, de forma expressa ou implicita, a integridade, confiabilidade ou exatidéo de tais informacdes e se eximem de qualguer responsabilidade por quaisquer
prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagdo desse material e de seu conteudo. Esse material nao pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o
propdsito, sem o prévio consentimento por escrito da Kinea. Quaisquer outras informacdes ou esclarecimentos sobre o Fundo poderéo ser obtidos com o Administrador e o Gestor, através do e-mail: contato@kinea.com.br.
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https://youtu.be/JphVikXoJ8s?si=anuqFkfyrrd39X4M

CNPJ: 34.143.959/0001-06 - Kinea Prev XTR Il Planos Icatu FICFIM
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RESULTADO DA GESTAO**

CDI 42,50%
42%
Prev XTR II
Rentabilidade oo Planos Icatu
(]
do fundo desde
seu INIClo 30%
24%
18%
12%
6%
0%
jun-20 jan-21 jul-21 fev-22 set-22 mar-23 out-23 abr-24
Retorno por Estrategia
Més 12 Meses
Prev XTR II Planos Icatu -0,88% | Prev XTR II Planos Icatu P 11,58%
Despesas -0,16% [l Despesas -2,27% [
Caixa | 0,01% Caixa 10,35%
Vol 0,00% Vol 0,00%
Commodities I 0,25% Commodities -0,69% M
Acbes -0,62% [ Agoes H0,42%
Inflagéo -0,00% | Inflagao 10,29%
Juros  -0,87% [N Juros W 0.61%
Moedas -0,39% [N Moedas [l 0,54%
Fatores -0,00% | Fatores 0,00%
CDI . 0,89% CDI . 12,33%

HISTORICO DE RENTABILIDADE**

ANO

2020 2021 2022 2023 2024 abr/24 Inicio

FUNDO

4,44% 4,24% 14,17% 12,90% 1,55% -0,88% 42,50%

CDI

1,43% 4,40% 12,37% 13,05% 3,54% 0,89% 39,27%

%CDI

Inicio do fundo

04/mai/2020

310,09% 96,46% 114,56% 98,83% 43,72% 108,21%

Patrimonio Liquido Atual

R$ 65.658.213

Patriménio Liquido Médio Ndmero de meses positivos
(12 meses) 39

R$ 63.433.060

Ndmero de meses negativos Melhor més

9 jan.22 (1,93%)

Pior més

set.20 (-0,96%)

* Fatores: estratégia quantitativa de apropriacao de prémios nos mercados de agdes e opcdes internacionais. Os
prémios (fatores) possuem longa evidéncia empirica e sao fundamentados economicamente.

COTA
RESGATE:

D+0

TAXA DE
PERFORMANCE?*:

20% do que
exceder 100%
do CDI

APLICACAO
INICIAL:

TAXA DE
ADM.":

1,5% a.a.

PAGAMENTO
RESGATE:

D+1 dia Gtil da
conversao de
cotas

TAXA

DE SAIDA:
Sujeito as
regras do
distribuidor.

Nao ha.

1. Trata-se da taxa de administragao maxima, considerando as taxas dos fundos investidos.
2. Trata-se da taxa de performance considerando todos os fundos investidos
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Este material foi elaborado pela Kinea (Kinea Investimentos Ltda e Kinea Private Equity Investimentos S.A.), empresa do Grupo ltati Unibanco. A Kinea ndo comercializa e nem distribui cotas de fundos de investimentos. Leia o
regulamento e demais documentos legais do fundo antes de investir. Os fundos sao supervisionados e fiscalizados pela Comissédo de Valores Mobiliarios — CVM. Os fundos de condominio aberto e ndo destinados a
investidores qualificados possuem laminas de informages essenciais. Estes documentos podem ser consultados no site da CVM http://www.cvm.gov.br/ ou no site dos respectivos Administradores dos fundos. Ndo ha garantia
de tratamento tributario de longo prazo para os fundos que informam buscar este tratamento no regulamento. Os fundos da Kinea nao sao registrados nos Estados Unidos da América sob o Investment Company Act de 1940
ou sob o Securities Act de 19?& Nao podem ser oferecidos ou vendidos nos Estados Unidos da América ou em qualquer um de seus territorios, possessdes ou areas sujeitas a sua jurisdicdo, ou a pessoas que sejam
consideradas como U.S. Persons para fins da regulamentacéo de mercado de capitais norte-americana. Os Fundos de Investimento da Kinea podem apresentar um alto grau de volatilidade e risco. Alguns fundos informam no
regulamento que utilizam estratégias com derivativos como parte de sua politica de jnvestimento, que da forma que séo adotadas, podem resultar em perdas de patriménio financeiro para seus cotistas superiores ao capital
aplicado, obrigando o cotista a aportar recursos adicionais para cobertura do fundo. E recomendada uma avaliacdo de performance de fundos de investimento em analise de no minimo 12 meses. A rentabilidade passada nédo
garante a rentabilidade futura e fundos de investimento ndo sdo garantidos pela Instituicdo Administradora, ou por qualauer mecanismo de seguro, ou ainda pelo Fundo Garantidor de Créditos — FGC. Os Fundos de
Investimento em Participagdes séo fundos de condominios fechados em que as cotas somente sdo resgatadas ao término do prazo de duracdo do fundo. Esta modalidade concentra a carteira em poucos ativos de baixa
liquidez, o que pode resultar em perdas de patriménio financeiro para seus cotistas que podem superar o capital aplicado, acarretando na obrigatoriedade do cotista aportar recursos adicionais para cobertura do fundo no
caso de resultado negativo. Os Fundos de Investimento Imobiliario sdo fundos de condominios fechados em que as cotas ndo sdo resgatavels onde os cotistas podem ter dificuldade em alienar suas cotas no mercado
secundério. Os Fundos de Investimento em Direitos Creditérios sdo fundos de condominios abertos ou fechados, sendo que: (i) quando condominios abertos, o resgate das cotas esta condicionado a disponibilidade de caixa
do fundo; e (ii) quando condominios fechados, em que as cotas ndo sdo resgataveis, os cotistas podem ter dificuldade em alienar suas cotas no mercado secundario. As opinides, estimativas e projeces refletem o atual
julgamento do responsavel pelo seu contetido na data de sua divulgacéo e estdo, portanto, sujeitas a alteracdes sem aviso prévio. As projecdes utilizam dados historicos e suposicoes, de forma que devem ser realizadas as
seguintes adverténcias: (1) Nao estdo livres de erros; (2) Nao é possivel garantir que os cenarios obtidos venham efetivamente a ocorrer; (3{ N&o configuram, em nenhuma hipétese, promessa ou garantia de retorno esperado
nem de exposicdo maxima de perda; e (4) Ndo devem ser utilizadas para embasar nenhum procedimento administrativo perante 6rgaos fiscalizadores ou reguladores. Este contetido € informativo e ndo constitui nem deve ser
interpretado como oferta ou solicitacdo de compra ou venda de valores mobiliarios, instrumento financeiro ou de participacdo em qualquer estratégia de negocios especifica, qualquer que seja a jurisdicdo. Algumas das
informacées aqui contidas foram obtidas com base em dados de mercado e de fontes publicas consideradas confiaveis. O Grupo Ital Unibanco e a Kinea ndo declaram ou garantem, de forma expressa ou implicita, a
integridade, confiabilidade ou exatiddo de tais informacdes e se eximem de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizacdo desse material e de seu contetido. Esse
material ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o proposito, sem o prévio consentimento por escrito da Kinea. Quaisquer outras informaces ou
esclarecimentos sobre o Fundo poderdo ser obtidos com o Administrador e o Gestor, através do e-mail: relacionamento@kinea.com.br.
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