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Carta Mensal

O CHESS ALPHA FIC FIM teve retorno de -17,997%
em julho. Nos ultimos 12 meses, acumulou retor-
no de -2,81%. Desde o inicio de suas atividades
em julho de 2018, acumula +67,94%, equivalente a
495% do CDI do periodo (ou CDI + 47,7% no perio-
do, o que corresponde a CDI + 13,8% ao ano).

“The two most powerful warriors are patience
and time.” (Leo Tolstoy)

0 més de julho foi o pior més do Chess Alpha
desde seu inicio. As posicdes de bolsa e cambio
foram as principais detratoras de performance.
Em um més de queda nas taxas de juros de lon-
go prazo das principais economias, 0s receios
sobre a eficacia das vacinas em relacdo a novas
variantes do coronavirus ndo foram suficientes
para frear a tendéncia de alta da bolsa america-
na, a qual subiu pouco mais de 2%.

Ja no Brasil, novamente o excesso de ruido
politico atrapalhou o desempenho dos ativos de
risco domésticos. A enxurrada de IPOs também
remanejou capital em detrimento do indice lbo-
vespa, o qual encerrou o més com queda de qua-
se 4%, sendo o ultimo dia util responsavel por
mais da metade desse movimento. No cambio,
situagdo semelhante, com o délar subindo de
volta ao nivel de 5,20, recuperando toda a queda
observada em junho.

A despeito da grande volatilidade observada
no més, seguimos otimistas principalmente com
bolsa e cdmbio (Real x Ddlar) para o segundo
semestre. Nossas contas externas seguem me-
lhorando, com a balangca comercial suportada
pelos niveis de precos de commodities historica-
mente altos, e com a conta financeira suportada
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pelo ciclo de alta de juros, recompondo retorno
acima de pares emergentes para investimentos
de estrangeiros. Como o nivel de risco fiscal e
politico do Brasil é alto, o retorno exigido pelos
investidores é naturalmente mais alto.

A temporada de resultados das empresas re-
ferentes ao 2° trimestre iniciou superando as
expectativas. Continuamos acreditando que os
bons resultados das companhias nessa retoma-
da da atividade econémica pods-pandemia vao
dirigir a bolsa como um todo para patamar acima
do atual, coerente com o aumento no lucro agre-
gado do Ibovespa.

Os receios de desaceleragdao na China e a
propria recomposicdo das cadeias produtivas
nos tiram o interesse de setores fortemente in-
fluenciados pelos pregos das commodities, es-
pecialmente agricolas e metalicas. Ainda vemos
espaco para valorizacdo no setor de petrdleo, no
entanto, nossa carteira tem concentrado mais
setores ligados a recuperacdo doméstica (como
varejo, bancos e utilidade publica) e menos a de-
manda externa.
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Breakdown — Resultados do Fundo

Resultado - Chess Alpha FIC FIM Visdo Més Visdo Ano Visdo 12M
| - Book de Moedas -10,40% -8,61% -5,17%
Il - Book de Renda Fixa -2,27% -10,82% -8,93%
Il - Book de Renda Variavel -5,93% 7,52% 18,54%
IV - Book de Commodities -0,34% -0,17% -0,19%
CDI 0,36% 1,63% 2,44%
Books -18,94% -12,08% 4,25%
Custos e Taxas -0,45% -3,66% -7,16%
Outros 1,05% -0,24% -2,35%
Resultado do Fundo -17,99% -14,35% -2,81%
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