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Carta Mensal

O CHESS ALPHA FIC FIM teve retorno de -2.1%

em margo.

Na nossa carta de janeiro, pontuamos que “fortes indi-
cadores econdmicos, tanto de atividade quanto de em-
prego, seguem mantendo em dulvida a proximidade dos
potenciais cortes de juros pelo FED". Na carta de feve-
reiro, reiteramos que “hd o risco de a economia forte
interromper o processo de desinflagao e eventualmente
trazer preocupagao para quaisquer futuros planos de
cortes de juros”. Em margo, seguimos com a mesma
visdo, corroborada por uma surpresa altista na inflagao
de fevereiro e a manutencao dos juros pelo FED na reu-
nido do FOMC, apesar de um discurso do presidente Po-
well dando a entender que um primeiro corte dos juros

no meio do ano nao seria facilmente descartado.

A curva de juros permaneceu estavel durante marco.
Isso foi suficiente para manter a tendéncia de alta da
bolsa americana, com o indice S&P500 subindo cerca de
4%. Da mesma forma que em fevereiro, nossa posicao
vendida em bolsa americana foi o fator que mais preju-
dicou o retorno do fundo. Seguimos com a posi¢ao en-
quanto a probabilidade de corte iminente de juros vai

diminuindo a cada indicador econémico que é divulgado.

Ja no Brasil, marco foi um més de estabilidade para
bolsa e cdmbio. A volatilidade dos mercados caiu para
niveis historicamente baixos. Nossa preocupagdo com
uma eventual correcdo da bolsa americana, o posiciona-
mento técnico dos fundos no Brasil relativamente ruim
(muito posicionados a favor dos ativos brasileiros) e es-
sa volatilidade excessivamente baixa nos mantiveram
mais cautelosos que nos meses anteriores, mantendo a

posicdo em bolsa reduzida e ao longo do més zerando a
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Seguimos vendo bons motivos para manter uma visao
otimista em relacdo aos ativos brasileiros. Na bolsa,
principalmente o valuation historicamente atrativo. En-
tendemos que a Selic sera ainda mais reduzida e o im-
pacto na bolsa, mesmo que tardio, virdA com magnitude.
No cambio, os fundamentos das contas externas seguem
robustos. Eventuais “estresses” no mercado, na nossa
visdo, ensejam o aumento de posigdes otimistas. Como a
volatilidade estd muito baixa, é provavel que hajam mo-
vimentos bruscos no curto ou médio prazo, e esses mo-
vimentos podem trazer oportunidades. Estamos atentos

aeles.
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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 A A N B | M A

deve ser entendido como oferta, recomendagdo ou analise de investimento ou ativos. Rentabilidade 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

Gestdo de Recursos

patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capitalaplicado e a consequente obrigagdo do cotista de aportar
recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Para mais informagdes acerca do fundo, consulte os documentos do fundo disponiveis no site
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