CARTA DO GESTOR AGOSTO
KAPPA
ZETA

K




CARTA DO GESTOR
KAPPA
ZETA

CENARIO

Em agosto. as principais economias globais apresenta-
ram desaceleracao nos dados de atividade e inflagao.
e a possibilidade do inicio do ciclo de cortes tornou-se
mais concreta.

Nos Estados Unidos. o més foi marcado pela conso-
lidacao das expectativas de que o Fed inicie um ciclo
de cortes de juros em setembro. Os dados de mercado
de trabalho referentes a julho, divulgados no inicio do
més, surpreenderam na direcao de maior fragueza e
produziram forte movimento baixista na curva de juros,
chegando a indicar um possivel corte antes da proxima
reunido do Fed Embora essas expectativas tenham ar-
refecido ao longo do més, o mercado continuou apon-
tando para um primeiro corte em setembro. O discurso
de Jerome Powell na conferéncia de Jackson Hole re-
forcou essas expectativas, ao afirmar que 0 momento
de ajustar a politica monetaria chegou. Powell tambeém
destacou que 0 Fed nao busca nem considera desejavel
um esfriamento adicional no mercado de trabalho.

Na corrida presidencial. Kamala Harris foi oficialmente
escolhida como candidata democrata, apos a desistén-
cia do presidente Biden As pesquisas de intencao de
voto mostram que sua candidatura é mais competitiva
do que a de Biden e sugerem uma eleicdo disputada.

Na Europa. o PMI apresentou uma melhora em agos-
to. impulsionada. em parte. pelo efeito das Olimpiadas
na atividade de servicos na Franca No entanto, essa
melhora parece pontual. e o nivel atual ainda seria com-
pativel com uma taxa de crescimento baixa. No que diz
respeito a inflacao. o headline desacelerou para 22%YoY
em agosto. proximo da meta de 2%. mas isso se deve em
grande parte ao efeito base de energia. Por outro lado,
0 nucleo de inflacao continua rodando Nno mesmo range.
proximo de 2.8%YoY.

Na China, a sequéncia de dados mais fracos e o mer-
cado imobiliario ainda ruim tém levado as autoridades
a considerar mais estimulo. As noticias sugerem que 0
programa de destocking pode ganhar impulso, permi-
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tindo que 0s governos locals usem seus proprios titulos
para financiar compras dentro do programa. Aléem disso,
a renegociacao usual de titulos hipotecarios pode ser
antecipada e se tornar mais competitiva. A autoridade
monetaria também revelou que o Banco Central esta
estudando mais medidas para estimular a economia.

No Brasil. do lado fiscal 0 acontecimento mais relevan-
te foi 0 envio do projeto de lei que expande e altera o
formato do programa Auxilio Gas. permitindo que parte
de seus custos seja financiada por renuncia fiscal. o
gque cria margem para uma expansao de gastos alem
do limite estabelecido pelo arcabougo. Medidas criativas
como essa ameacam a credibilidade do recente arca-
bouco fiscal brasileiro. O més tambem foi marcado pela
expectativa da divulgacao da PLOA de 2025, na qual o
governa detalhou as estimativas de receita e despesa
para o proximo ano. Como de costume. esses NUMeros
foram recebidos com desconfianca. principalmente em
razao das projecoes de gastos previdenciarios muito
abaixo da mediana esperada pelos analistas de mer-
cado e das projecOes otimistas de arrecadagao. mesmo
considerando o desempenho forte dos Ultimos meses.

Em atividade, durante o més de julho, observamos 0s
ultimos numeros do segundo trimestre, que devem
mostrar uma aceleracdo em relacdo ao inicio do ano. A
criacao de vagas no mercado de trabalho formal ace-
lerou, e a taxa de desemprego recuou mais uma vez.
Em inflacdo. o IPCA de julho manteve a tendéncia de
aceleracdo. registrando um acumulado de 12 meses
de 450%. Vale destacar que a leitura do més também
apresentou uma piora qualitativa, com aceleracao tanto
nos servicos subjacentes quanto na media dos nucleos.
Na media dessazonalizada anualizada de 3 meses, es-
ses indicadores atingiram 5.9% e 4./%, respectivamente.

Ainda. as falas recentes dos membros do Banco Cen-
tral tém sido mais duras, com destague para oS pon-
tos fortes da atividade e o reconhecimento da maior
dificuldade em fazer a inflacao convergir para a meta.
Em funcao disso, apesar de a comunicacao estar sendo
ruidosa, entendemos que aumentou a probabilidade de
o BC iniciar um ciclo de alta na préxima reuniao.
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POSICOES

Juros

Aumentamos posicoes aplicadas no Reino Unido e
mantivemos posicoes aplicadas e de curvatura nos EUA.
Abrimos posicoes tomadas no Brasil e reduzimos posicoes

taticas no Mexico e aplicadas na Zona do Euro e na Suécia.

Moedas

Abrimos posicoes vendidas na coroa sueca, no dolar
neozelandés, no franco suico e no real. Aumentamos
posicoes compradas na coroa norueguesa e reduzimos
posicdes compradas no peso mexicano e na rupia indiana
e vendidas no yuan chinés e na libra esterlina.

Bolsa

Mantivemos posicoes compradas e de valor relativo
em acoes brasileiras e posicoes compradas em
bolsas globais.

og e
Commodities

Aumentamos posicoes comprada no acucar e vendida
na soja, mantivemos comprada no ouro e vendida

no aluminio e no minério de ferro. Zeramos posicao
comprada no petroleo.

ATRIBUICAO
DE PERFORMANCE

Quanto a atribuicao de resultado, contribuiram
positivamente as posicoes em bolsa e juros e,
negativamente, em commodities e moedas. Em bolsa
brasileira, o destaque positivo se deu nas posicdes nos
setores de Consumo, Transporte & Logistica, Bancos,
Servicos Financeiros, Healthcare, Papel & Celulose,
Petroleo & Gas, Educacao, Utilities e Telecom, ao
passo que o destague negativo se deu nas posicoes
nos setores de Tecnologia, Mineracao & Siderurgia,
Construcao, Bens de Capital e Mall & Properties.

AGO/24 2024 12M

KAPPA FIN

24M 60M 120M

Juros 0,97% -2,53% -2,14%
Moedas -0,81% -2,16% -2,16%
Bolsa 2,21% 4,47% 6,85%
Commodities -0,16% 0,79% 0,67%
Caixa e Custos -0,06% -1,35% -1,97%
CDI 0,87% 7,10% 1,21%
Performance

do Fundo 302% 0.32% 1247%
%CDI 347,85% 89,11% 111,20%

-0,97% 1,77% 25,45%
-2,05% -2,62% 10,43%
3,84% 11,03% 37,99%
0,68% 4,05% 6,00%
-4,53%  -15,80% -31,98%
26,28% 48,46% 142,24%

2325% 5680% 19014%
88,47% 17,41%  133,68%
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ZETA FIQ

24M 60M 120M

Juros 1,71% -4,57% -4,16%
Moedas -1,44% -3,73% -3,77%
Bolsa 3,68% 7,84% 12,27%
Commodities -0,28% 1,36% 1,17%
Caixa e Custos -0,17% -1,82% -2,83%
CDI 0,87% 7,10% 1,21%
Performance

do Fundo 438% 0.18% 13.87%
%CDI 504,50% 87,15% 123,76 %

Este conteudo foi preparado pelas gestoras Kapitalo (Ka-
pitalo Investimentos Ltda. e Kapitalo Ciclo Gestao de Re-
cursos Ltda)tem caradter meramente informativo e nao
deve ser entendido como analise de valor maobiliario, ma-
terial promacional, solicitacao de compra ou venda, oferta
ou recomendacao de qualquer ativo financeiro ou investi-
mento, sugestao de alocacao ou adocao de estratégia de
investimento por parte dos destinatarios. As gestoras nao
se responsabilizam por erros, omissoes ou pelo uso des-
tas informacoes. As informacoes referem-se as datas e
condicoes mencionadas. Os cenarios apresentados podem
nao se refletir nas estratégias dos diversos fundos geridos
pelas gestoras Kapitalo AS ESTIMATIVAS, CONCLUSOES,
OPINIOES, PROJECOES E HIPOTESES APRESENTADAS
NAO CONSTITUEM GARANTIA OU PROMESSA DE REN-
TABILIDADE OU DE ISENCAQ DE RISCO. AOS INVESTI-
DORES, E RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA DE
LAMINAS, PROSPECTOS E/ OU REGULAMENTOS ANTES
DE INVESTIR SEUS RECURSOS. As analises aqui apre-
sentadas nao pretendem conter todas as informacoes re-
levantes que um investidor deve considerar e, dessa forma,
representam apenas uma visao limitada do mercado. Este
contetido nao pode ser copiado, reproduzido ou distribuido
Sem a prévia e expressa concordancia das gestoras.

-2,09% 19,88% 48,26%
-3,53% -5,02% 27,82%
6,80% 18,98% 83,46%
1,16% 715% 13,40%
-6,11%  -23,72%  -50,59%
26,28% 48,46% 142,24%
2250%  ©6573% 26458%
85,60% 135,63%  186,02%

Autorregulacao

ANBIMA

A\

Gestdo de Recursos

kapitalo

investimentos

KAPITALO INVESTIMENTOS LTDA
Av. Brigadeiro Faria Lima, 3144
11° andar - Itaim Bibi
01451-000 - S&o Paulo, SP
(11) 3956-0600
kapitalo.com.br




