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O CHESS ALPHA FIC FIM teve retorno de -13,45% em fevereiro. Nos
Ultimos 12 meses, acumulou retorno de +15,41%.

Desde o inicio de suas afividades em julho de 2018, acumula
+42,47%, equivalente a 348% do CDI do periodo (ou CDI + 27,0%
no periodo, o que corresponde a CDI + 9,65% ao ano, na média).

“Infelizmente, o Brasil nunca perde uma oportunidade de perder
oportunidades” (Roberto Campos)

Na carta de janeiro destacamos que, para ver a aprovacdo das
reformas e a maturagcdo das teses mais otimistas para os ativos
brasileiros, seria necessdriac uma boa dose de paciéncia. Em
fevereiro, apesar do inicio animador com a eleicdo das
liderancas do Congresso alinhadas a pauta reformista,
rapidamente a paciéncia dos agentes se esgotou.

No exterior, a confinuacdo de leve alta das bolsas e dos
rendimentos dos titulos americanos, apesar da volatiidade
observada nos paises emergentes, ndo foi o fator de maior
relev@ncia para a deterioracdo que vimos nos ativos domésticos.

A desvalorizacdo continua do Real e a queda subita da bolsa,
puxada pelo imbroglio da Petrobras, foram sinfomas de uma
desorganizacdo completa na logistica de vacinacdo e no
encaminhamento das reformas no Congresso. O risco de
“fatiamento” da PEC Emergencial, o impacto da desvalorizacdo
cambial na inflagcdo, em especial nos combustiveis, fizeram o
mercado temer maior populismo eleitoral a frente e menor
responsabilidade fiscal.

Apesar dos problemas presentes, nds seguimos confiantes na
recuperacdo dos ativos de risco brasileiros no resto do ano.
Entendemos que a responsabilidade fiscal serd comprovada com
atos, ndo apenas com discursos, através da aprovacdo da PEC
Emergencial (com valor do auxilio limitado e com a criagcdo dos
gatilhos necessdrios para o equacionamento das despesas no
futuro) e, depois, com pelo menos a Reforma Administrativa, a
qual, na nossa visdo, é essencial para a manutencdo do teto dos
gastos nNos proximos anos.
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Também aguardamos a troca do Presidente da Petfrobras para
avaliar os préoximos passos. Mas ao que tudo indica até aqui, ndo
haverd interferéncia na politica de precos a ponto de prejudicar
arentabilidade da companhia. Com a gestdo eficiente e o preco
do petréleo atual, vemos um potencial de valorizacdo enorme
nas acdes da empresa, pPor isso aumentamos nossa exposicAo
nela.

Esperamos que com a aprovacdo da PEC Emergencial e com o
inicio do ciclo de alta da Selic em marco, possamos ver o Readl
valorizar-se em direcdo a um nivel mais proximo do que julgamos
ser o seu equilibrio. O risco dessa visdo € uma continua alta nos
juros americanos. No entanto, entendemos que boa parte desse
movimento j& ocorreu, de forma que sua continuacdo é limitada.

No geral, mantemos nossas principais posicoes da carteira,
comprada em bolsa (com aumento de Petrobras e diminuicdo de
outros setores) e vendida no dodlar contra o Real. Seguimos
confiantes com as posicées do fundo, mas atentos para
adequacgodes tempestivas em caso de mudancas de cendirio.

Este material foi preparado pela Chess Capital Ltda. (“Chess Capital”) e tem cardter meramente informativo, ndo se constituindo em oferta de
venda de cotas dos fundos geridos e ndo considerando objetivos de investimento ou necessidades individuais e particulares. A Chess Capital
ndo comercializa e nem distribui cotas de fundos ou qualquer outro ativo financeiro. Este relatério retrata as opinides da gestora acerca da
estratégia e gestdo do fundo e ndo deve ser entendido como oferta, recomendacdo ou andlise de investimento ou ativos. Rentabilidade ’\ AN Bl M A
passada ndo representa garantia de resultados futuros. O investimento em Fundo ndo é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito. O
investimento em fundos pode resultar em perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital
aplicado e a consequente obrigagdo do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Para mais informagdes acerca Gestdo de Recursos
do fundo, consulte os documentos do fundo disponiveis no site chess.capital. Este material ndo pode ser copiado, reproduzido, publicado ou

distribuido, no todo ou em parte, por qualquer meio e modo, sem a prévia autorizagdo, por escrito, da Chess Capital. Contato Institucional

Chess Capital: institucional@chess.capital.

Autorregulacao




L I.I.I Moo .-

CAPITAL

No més de fevereiro, o Chess Alpha FIC FIM rendeu - 13,45%, ante um CDI de 0,13% no mesmo

Atribuicdo de Performance (VisGo Ano)
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Historico de Performance

periodo.
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0.47%
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Jul

0,15%

0,57%
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Ago

0,57%
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Set

0,47%

0.47%

0.16%

-17,09%

Moedas

Out

0.54%

0.48%

0.16%

-0,53%

-27,34%

Custos e Taxas Total

Nov Dez Ano Acumulado

0,49% 0,49% 2,74% 2,74%
0,38% 0,38% 5,97% 8,87%
0.15% 0.16% 2.77% 11.88%
- - 0,28% 12,21%
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