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Prezados cotistas,

Em Julho, cenario politico acabou impactando os ativos domésticos em detrimento do ambiente externo benigno, repercutindo as posi¢cdes do
fundo. No més, o fundo obteve uma rentabilidade negativa de 1,17%, com perdas no mercado de moedas e juros.

No cenario internacional, dados recentes de geragdo de emprego nos Estados Unidos tém confirmado recuperagdo da atividade econOémica
pds pandemia, o que tem levado a uma mudanca de postura de seu banco central (Fed), com comunicados mais austeros que o anteriormente
sinalizado, concomitante a uma menor taxa de expansdo de sua oferta monetaria. Na Europa, seu banco central divulgou o novo arcabougo de
politica monetaria, sendo mais explicito em buscar sua meta de inflagdo e desta forma, provavelmente tera uma postura mais acomodaticia
que o Fed no curto e médio prazo. Na China, seus formuladores de politica econémica e lideres do partido comunista continuam a aumentar
as interferéncias na economia, atingindo setores de commaodities e empresas de tecnologia.

No mercado doméstico, mantém-se a volatilidade do cenario politico e had a antecipagdo do cenario eleitoral, com o poder executivo tornando-
se mais populista e priorizando as eleigdes em 2022 por meio de novos programas de auxilio, o que tem ocasionado aumento na percepgao do
risco pais com impacto altista em sua curva de juros. 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.

Em fungdo do cenario citado, reduzimos (i) posicdes compradas em empresas sensiveis a retomada de crescimento econdmico global; (ii)
posicdo comprada em commodities agricolas; (iii) posicdes compradas em empresas sensiveis a economia doméstica; encerramos (iv) posigdo
vendida em ddlar vs Real e iniciamos (v) posigdo comprada em délar vs cesta de moedas.

Estratégias jul/21 2021 12M 24M

Juros Doméstico -0,17% -1,17% -0,07% -0,73%

Juros Internacional -0,12% -0,49% -0,50% -0,61%
Moedas -0,60% -1,41% -0,76% 4,60%

Bolsa Doméstica -0,36% 3,23% 3,57% 16,27%

Bolsa Internacional 0,00% -0,63% -1,23% -1,71%
Commodities -0,02% 2,15% 3,04% 7,59%
Rendimento de Caixa e Custos 0,11% -0,70% -2,16% -6,01%

Performance do Fundo -1,17% 0,98% 1,89% 19,40%
CDI 0,36% 1,63% 2,43% 6,77%

% CDI - 60% 78% 287%
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