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O CHESS ALPHA FIC FIM teve retorno de -7,54% em marco. Nos
Ultimos 12 meses, acumulou retorno de +11,48%.

Desde o inicio de suas afividades em julho de 2018, acumula
+31,72%, equivalente a 255% do CDI do periodo (ou CDI + 17,2%
no periodo, o que corresponde a CDI + 6,1% ao ano, na média).

“O orcamento nacional deve ser equilibrado. As dividas publicas
devem ser reduzidas, a arrogdncia das autoridades deve ser
moderada e confrolada. Os pagamentos a governos estrangeiros
devem ser reduzidos, se a Nacdo ndo quiser ir a faléncia. As
pessoas devem novamente aprender a trabalhar, em vez de viver
por conta publica” (Marco Tulio Cicero, 55 a.C.)

Em mais um més de bastante volatilidade, apesar do bom
desempenho do lbovespa, as posicoes de juros longos e,
principalmente, cdmbio, prejudicaram a performance do fundo.

As bolsas no exterior fizeram novas mdximas, o novo pacote de
estimulo fiscal americano avangcou e a vacinacdo segue em
velocidade acelerada principalmente nos EUA. Os nUmeros da
atividade americana mostram uma rdpida retomada conforme
as cidades voltam ao normal. As projecdes de crescimento dos
EUA em alta embasam a consistente trajetéria crescente da curva
de juros longa, embora ainda em patamar abaixo de 2% (no caso
do vencimento de 10 anos), o que corresponderia a um juro real
nulo.

A renda fixa mais atrativa nos EUA € uma fonte de pressdo para
as moedas de paises emergentes. A reacdo tem vindo com altas
além do esperado nos juros de curto prazo, como foi o caso do
nosso Banco Central que subiu a Selic em 0.75%, j& sinalizando
uma nova alta de mesma magnitude para a proxima reunido em
maio.

A aprovacdo da PEC Emergencial, apesar de um pouco
desidratada, manteve as principais regras de sinalizacdo de
responsabilidade fiscal para o longo prazo. No entanto, as
trapalhadas com o Orcamento de 2021 durante as Ultimas
semanas rapidamente  ofuscaram essa  visdo, frazendo
novamente incerteza aos mercados.
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A falta de previsibilidade fiscal, além do forte recrudescimento da
pandemia no pais, com colapso do sistema de salude e um
trdgico aumento da curva de ébitos, fem mantido principalmente
a curva de juros em um patamar bem mais alto que os pares, bem
como o Real muito desvalorizado. De acordo com nossa Politica
de Riscos, reduzimos consideravelmente nossa posicdo no
cdmbio, classe de ativo com o maior desvio da volatilidade em
relacdo & sua média histérica.

Entendemos que, conforme a vacinacdo em massa avance € os
numeros da pandemia arrefecam, o Congresso voltard a tramitar
temas importantes para o quadro fiscal, como a Reforma
Administrativa e as privatizacdes. Com a reabertura das
economias mundo afora, o consumo de servicos deverd
aumentar em defrimento ao de bens, o que deve normalizar as
cadeias produtivas, trazendo algum alivio para a inflagcdo (em
especial dos produtores). Esse cendrio deverd trazer maior fluxo
de investimento aos emergentes (que j& estdo “readequando”
seus niveis de juros).

Mantemos nossas posicdes em bolsa para a reta final da
pandemia. Mesmo que haja inflacdo maior que o esperado, as
boas empresas da carteira terdo condicdo de reaqjustar seus
precos e manter, na medida do possivel, sua rentabilidade.
Também seguimos com uma posicdo aplicada nos juros longos,
onde vemos um prémio elevado em relacdo ao que julgamos
gue seja o equilibrio final desse ciclo de alta. E estamos atentos a
voltar a aumentar a posicdo no cdmbio, conforme os riscos (em
especial fiscal e pandemia) reflitam uma situacdo mais
auspiciosa.
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No més de marco, o Chess Alpha FIC FIM rendeu - 7,54%, ante um CDI de 0,20% no mesmo periodo.

Atribuicdo de Performance (VisGo Ano)

o 3,43%
0,48% 1,03% I -011%
’
-8,93%
-28,12% -0,60%
cDl Acoes Globais Acoes Brasil RF - Inflagao RF - Pré Moedas Custos e Taxas Total
Histérico de Performance
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Qut Nov Dez Ano Acumulado
Fundo
2018
col = = = = = s 0,15% 057% 0,47% 0,54% 0,49% 0,49% 2,74% 2,74%
Fundo
2019
col 0,54% 0,49% 0,47% 0,52% 0,54% 0,47% 0,57% 0,50% 0,47% 0,48% 0,38% 0,38% 5,97% 8,87%
Fundo
2020
col 0,38% 0,29% 0,34% 0,28% 0,24% 0,22% 0,19% 0,16% 0,16% 0,16% 0,15% 0,16% 2,77% 11,89%
Fundo
2021
col 0,15% 0,13% 0,20% - - s s - - - - - 0,48% 12.43%
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