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Prezados cotistas,

Em Abril, ativos financeiros domésticos e internacionais continuaram movimento de valorizagdo em fungdo da retomada econOGmica e
expectativas positivas para a vacinagdo. No més, o fundo obteve uma rentabilidade positiva de 3,33%, com ganhos concentrados no mercado
de commodities e no mercado aciondrio doméstico.

No cenario internacional, conforme citado nas cartas anteriores, mantemos cenario de forte crescimento econémico norte-americano em fungado
de (i) ritmo acelerado de vacinagdo para imunizar a populagdo ao Covid-19; (ii) agressivos estimulos monetarios e fiscais; (iii) elevado nivel de
poupanga dos agentes econdmicos privados que deve se refletir em consumo e (iv) sinalizagdo de seu Banco Central em manter politica
monetaria expansionista no curto e médio prazo. Além disso, dados recentes de atividade econ6mica na Europa e no Reino Unido tém
respondido positivamente a reabertura e ao ritmo de vida pds-covid, indicando uma aceleragdo do crescimento econémico nessas regioes.

No mercado de commodities, mantemos nosso cenario altista para o mercado de graos, devido ao excesso de oferta bastante restrito decorrente
de baixos estoques, perspectiva de elevada demanda e cenario climatico incerto para a nova safra.

No mercado doméstico, o poder executivo tem priorizado a vacinagdo em massa da populagdo brasileira e na medida do possivel, aprovagdo de
algumas reformas estruturais com sua nova base no Congresso. O Banco Central continua a sinalizar o aperto de sua politica monetaria e a
intengdo de conter desvios das expectativas de inflagdo de sua meta para 2022. Essa postura da autoridade monetdria e maior racionalidade do
poder executivo, aliados as perspectivas de crescimento econémico ao longo do 22 semestre e aos termos de troca favoraveis para a balanga
comercial brasileira, devem repercutir positivamente nos ativos brasileiros.

Em fungdo do cenario citado, mantemos (i) posicdes compradas em empresas sensiveis a retomada de crescimento econémico global; (ii) posi¢do
comprada em commodities agricolas; aumentamos (iii) posicbes compradas em empresas sensiveis a economia doméstica; reduzimos (iv)
posicdo comprada em dolar vs cesta de moedas; iniciamos (v) posi¢do vendida em dodlar vs Real e estamos operando taticamente a curva de
juros brasileira e norte americana.

Estratégias abr/21 2021 12M 24M
Juros Doméstico 0,10% -0,64% -0,02% 3,39%
Juros Internacional -0,05% -0,05% -0,05% -0,05%
Moedas -0,11% -1,35% -0,27% 4,94%
Bolsa Doméstica 1,80% 2,77% 8,08% 18,59%
Bolsa internacional -0,06% -0,48% -2,35% -1,98%
Commodities 2,52% 3,98% 5,97% 10,89%
Rendimento de Caixa e Custos -0,86% -1,20% -3,81% -6,82%
Performance do Fundo 3,33% 3,03% 7,54% 28,96%
CDI 0,21% 0,69% 2,15% 7,46%
% CDI 1605% 438% 351% 388%
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