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Prezados cotistas,

Em dezembro, o anuncio da “fase 1” do acordo comercial entre Estados Unidos e China ajudou a reduzir as tensées dos
agentes econdmicos com a guerra comercial, que aliado a forte inje¢do de liquidez pelo banco central norte americano
(Fed), possibilitou a valorizagdo dos ativos financeiros nos mercados mundiais. No mercado local, dados econdmicos
fortalecem a visdo de recuperacgdo da atividade econdmica brasileira. No més, o fundo obteve rentabilidade positiva de
2,46%, com ganhos concentrados no mercado acionario brasileiro e em menor escala, na posi¢cdo vendida em ddlar

norte americano vs Real.

No cenario externo, apds o banco central norte americano aumentar consideravelmente injecGes de liquidez
monetdarias, seu sistema interbancario parece ter voltado a sua normalidade, reduzindo as tensGes nos ativos
financeiros. Do lado econdémico, setor de servicos nas principais economias mundiais tém sustentado a expansdo
econdmica, apesar da desaceleragao industrial observada até entdo.

No cenario doméstico, mantemos alocag¢des de ativos brasileiros sensiveis a recuperacdo da economia doméstica em
funcdo da recuperacdo ciclica da economia, bem como estimulos monetarios realizados por seu banco central. Dados
recentes mostram acelera¢do da atividade econ6mica, com o setor privado substituindo o setor publico, resultado das
diretrizes implementadas pelo atual governo. Observa-se o mesmo efeito no mercado de crédito, com redugdo da
participacdo dos bancos publicos, fator este que vemos como muito positivo. Os fatores citados anteriormente, aliados
as privatizagOes realizadas e pretendidas pela equipe econdmica atual, significam que a economia de mercado comega
a ter maior participacdo, tornando mais sustentavel e dinamico seu crescimento futuro.

Em fungdo do citado acima, mantemos (i) posigdo comprada em empresas sensiveis a economia doméstica com seguros;
(i) posicdo vendida em dolar norte americano vs Real e (iii) posicdo comprada em ouro.
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