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Relatério Mensal de Gestao
No més No ano

Prumo Holdings FIA -3,49% -7,20%

O fundo fechou o més com uma desvalorizagdo de -3,49%, enquanto o indice Ibovespa apresentou uma
queda de -3,12%.

No ambito internacional, Donald Trump terminou eleito presidente dos Estados Unidos. Além disso, o seu
partido conseguiu sair vitorioso, tanto no senado como na camara. Dessa forma, os ativos de risco
apresentaram alta significativa refletindo uma vitéria convincente por parte de Trump. O presidente
anunciou o gestor de fundos Scott Bessent como secretdrio do tesouro americano, o que foi bem recebido
pelos investidores. Interessante notar que Scott foi diretor de investimentos da Soros Fund Management,
um fundo iniciado pelo lendario George Soros. Os investidores associam o perfil de Trump a uma politica
favoravel para os negdcios, dado que ele defende uma economia menos regulada e cortes de impostos. Por
outro lado, a vitéria de Trump pode trazer maior volatilidade para os mercados, dado que Trump defende
uma politica protecionista. Ademais, o novo presidente americano tem um perfil agressivo no que diz
respeito a condugdo da politica externa.

No Brasil, 0 mercado viu o ddlar ultrapassar a barreira dos RS 6,00 e a bolsa desabar apds desapontamento
com o anuncio do governo sobre o pacote fiscal. A conclusdo dos investidores é de que o governo atual ndo
estd preocupado em enderecar de forma estrutural o problema fiscal brasileiro. A preocupagao do governo
em contrabalancear noticias popularmente negativas relativas a cortes de custos, através do anuncio da
isencdo de imposto de renda para quem aufere até 5 mil reais de renda (impacto de RS 50 bilhdes),
demonstra que o foco do governo é na verdade com o tema da reelei¢ao, o que implica na possibilidade de
vermos o quadro macroeconémico brasileiro piorando até 2026, ano da proxima eleicdo presidencial. A
proposta do governo vetou itens relevantes, como mudangas no seguro-desemprego ou desidratou pautas,
como mudancas no abono salarial e Fundeb. As medidas de contengdo anunciadas, por sua vez, ndo trazem
conforto de que serao suficientes. O pacote do governo tem uma alta dependéncia do sucesso das medidas
de pente-fino sobre os beneficios sociais. Sem isso, dificilmente o governo ira conseguir cumprir o limite de
gastos em 2025. Assim, vimos o ddlar disparar, a curva de juros abrir e a bolsa cair.

O nivel de valuation das empresas na bolsa ja incorpora nos precos parte relevante da incerteza fiscal.
Vemos empresas de qualidade operando a valuations préximos da crise de 2014-2016, entretanto, por
enquanto ao menos, a situacdo das empresas é muito melhor do que naquele momento. Além disso, ndo
temos uma crise institucional que causou um grande nivel de aversdo ao risco também. Continuamos
diversificados e focados em empresas de qualidade, com balancos sélidos e gestdo exemplar.

O principal setor que contribuiu positivamente para o retorno do fundo no més foi: Tecnologia / Telecom.
J4 os principais setores detratores foram: Saude, Consumo ciclico, Imobilidrios + Shoppings e Servicos
Financeiros.
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Exposigao por setor
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M Utilitidade Publica
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M Servicos Financeiros
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