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Carta Mensal

O CHESS ALPHA FIC FIM teve retorno de +6,3%
em fevereiro. No ano de 2022, acumula +28,2%.
Desde o inicio do fundo em julho de 2018, apre-
senta retorno de +23,2% (equivalente a 125% do
CD/ do periodo, ou CDI + 1,1% ao ano).

0 resultado do més de fevereiro pode ser atribuido
praticamente todo a queda do Délar em relacdo ao Real.
A performance das agdes em carteira foi mista. A estra-
tégia de opgdes (vendida em volatilidade) gerou um re-
sultado adicional.

0 segundo més do ano, para os mercados globais, foi
uma repeticdo do primeiro. Commodities em alta, espe-
cialmente o petrédleo. As expectativas de inflagdo segui-
ram em deterioragdo, fazendo o mercado aumentar as
probabilidades de maiores altas de juros no mundo de-
senvolvido. De fato, j& é esperado um aumento de juros
pelo FED em margo. Alguns ainda cogitam um aumento
mais forte, de 0,5% logo no inicio do ciclo.

0 juro de 10 anos nos EUA voltou a tocar o nivel de 2%
ao ano. Com isso, as bolsas novamente apresentaram
um fraco desempenho, principalmente os setores com
multiplos mais elevados. Para aumentar ainda mais a
volatilidade, no fim do més teve inicio a guerra entre
Russia e Ucrdnia. A imprevisibilidade dos eventos de
agora em diante aumentou bastante. Os precos de graos
e energia aumentaram consideravelmente e o desfecho
ninguém sabe ao certo como sera.

Nesse contexto, o Brasil novamente se destacou em
fevereiro. Com uma economia predominantemente liga-
da & commodities e um juro real entre os maiores do
mundo, os investidores estrangeiros seguiram o movi-
mento iniciado em janeiro e compraram mais de RS 30
bilhdes em acdes locais no més. Também na renda fixa,
tém aumentado consistentemente sua participacdo na
divida publica (principalmente nas NTN-Fs). Distante da
questdo russa, o Brasil pode continuar se beneficiando
entre os emergentes.

No ambito eleitoral, muita noticia, mas nenhuma novi-
dade por enquanto. A disputa, polarizada entre Lula e
Bolsonaro, ensaia movimentos ao centro de ambos com
tentativas frustradas das outras forcas politicas em via-
bilizar algum outro nome.

Seguimos posicionados em uma cesta de agdes brasi-
leiras, com destaque para o setor de 6leo e gas, varejo,
shoppings, utilities e bancos. Também mantemos nossa
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exposicdo vendida no Délar contra o Real
(principalmente via opgdes). Entre estabilidade geopoliti-
ca, juros altos, uma aparente estabilizagao da inflagao,
precos de commodities historicamente altos e um cam-
bio desvalorizado, entendemos que o Brasil pode seguir
apresentando um desempenho significativamente me-
lhor que o restante do mundo.
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Breakdown — Resultados do Fundo

Resultado - Chess Alpha FIC FIM Visdo Més Visdo Ano Visdo 12M
| - Book de Moedas 8,17% 21,96% 3,45%
Il - Book de Renda Fixa 0,03% -0,07% -20,43%
Il - Book de Renda Variavel -2,37% 3,92% -3,73%
IV - Book de Commodities 0,00% 0,00% 0,04%
CDI 0,75% 1,49% 5,66%
Books 5,83% 25,81% -20,67%
Custos e Taxas -0,15% -0,27% -3,76%
Outros -0,16% 1,16% -0,61%
Resultado do Fundo 6,26% 28,19% -19,39%

Fatores de Atribuicao de Performance (Mensal)

0,75% 0,03%
8,17% -0,15% -0,16%
6,26%
-2,37%
Moedas CDI Renda Fixa Custos e Taxas Outros Renda Variavel Total
Fatores de Atribuicdo de Performance (Anual)
149% 116% 28,19%
3,92% -0,07% -0,27%
21,96%
Moedas Renda Variavel CDI Qutros Renda Fixa Custos e Taxas Total
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