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Cenario Macro

Os Estadoes, Unidos continuam a manter a tendéncia
positiva de urnh cenario cada vez mais provavel de soft
landing ou de ne landing. Os dados da segunda leitura
do™RIB do 4123 indicaram que a economia avangou
3,20%) sendo suportada pelo avanco de bens e servi-
¢os, mostrando gue a demanda domeéstica segue re-
silientg, impulsionada por um mercado de trabalho
saudayel e pelo aumento da riqueza do americano
meédiQ.

A ata do FOMC, divulgada em meados de fevereiro,
descartou a possibilidade de inicio dos cortes de juros
em marco. Como comentamos em outras cartas, o pi-
vot'do TED no final do ano passado gerou uma leve
euforia no mercado, portanto discursos e atas mais
firmes eram necessarios para controlar as expectati-
vas. Apesar dos dados inflacionarios positivos, a alta
resiliéncia da atividade e do mercado de trabalho faz
com que o FED fique mais cauteloso e continue com
o discurso de dependéncia de novos dados.

As bolsas americanas continuaram surfando o oti-
mismo com as empresas de tecnologia voltadas a
inteligéncia artificial depois da Nvidia, empresa que
fabrica chips para processamento de inteligéncia ar-
tificial, divulgar resultados com numeros que supera-
ram as expectativas do mercado em todas as linhas. O
S&P500 bateu sua maxima histdrica e fechou o més
acima dos 5000 pontos, subindo cerca de 5,30% em
fevereiro.

Na China, os dados referentes ao setor imobilidrio
continuam a preocupar, principalmente pelo fato de
que as medidas tomadas pelo governo no ano de 2023
parecem ndo estar fazendo o devido efeito, com as
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“AS BOLSAS AMERICANAS
CONTINUARAM SURFANDO
O OTIMISMO COM AS
EMPRESAS DE TECNOLOGIA
VOLTADAS A INTELIGENCIA
ARTIFICIAL DEPOIS
DA NVIDIA, EMPRESA
QUE FABRICA CHIPS
PARA PROCESSAMENTO
DEINTELIGENCIA
ARTIFICIAL, DIVULGAR
RESULTADOS COM
NUMEROS QUE SUPERARAM
AS EXPECTATIVAS DO
MERCADO EM TODAS AS
LINHAS"

vendas de casas e de carros desacelerando significa-
tivamente em fevereiro. Como reflexo desse inicio de
ano mais fraco que o esperado e diante do aumento
da incerteza acerca da demanda e de um reabasteci-
mento mais robusto da commodity, os precos do mi-
nério de ferro despencaram ao longo do més.
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O Banco Popular da China (PBOC) anunciou a re-
ducdo das taxas de longo prazo em cerca de 25bps,
sendo a maior reducao desde 2019, visando dar con-
tinuidade aos estimulos econdmicos. O primeiro-
-ministro chinés deve entregar o relatorio com as
metas de crescimento para 2024 no inicio do més,
acreditamos que o governo mantera a meta de cres-
cimento proxima aos 5,00% de 2023 e seguird apre-
sentando medidas para impulsionar o consumo
domeéstico e suavizar o declinio do setor imobiliario,
apesar de sermos céticos quanto a efetividade desses
estimulos.

No Brasil, o cenario benigno de inflacao persistiu,
com o [IPCA-15 de fevereiro, registrando uma infla-
cao de 0,78%, abaixo da expectativa do mercado, que
apontava para uma variagao de 0,83%, com o grupo
de alimentos sendo o que sofreu maior variacao po-
sitiva por conta de implicacdes do efeito climatico El
Nirio. O ultimo dado do mercado de trabalho mos-
trou uma queda inesperada da taxa de desemprego
para 7,60%, 0,20 p.p abaixo do esperado pelo mer-
cado, mostrando uma resiliéncia surpreendente do
mercado de trabalho ao periodo de politica moneta-
ria restritiva.

Apesar da continuidade de bons dados econdmicos
no mercado domeéstico, os discursos mais duros do
FED e o0 aumento das preocupacdes acerca da China
se refletiram em uma retirada de capital do estrangei-
ro, freando o otimismo de curto prazo com as agoes
da bolsa brasileira, que teve uma performance distante
da bolsa americana, mas terminou o més em leve alta
de 1,00%.

Mercado de Crédito
Privado

Fevereiro foi um més de fechamento dos spreads de
crédito, dessa vez, com maior magnitude na classe de
ativos incentivados. Como discutimos anteriormente,

apos as alteracdes de critérios para os lastros elegiveis
para as emissdes de LCI, LCA, CRI, CRA e LIG, o mer-
cado de divida isenta, mais especificamente as debén-
tures incentivadas, reagiu de maneira rapida e inten-
sa, com titulos high grade apresentando fechamentos
proximo a 35 bps de spread de crédito em poucos dias.

“NO BRASIL, O CENARIO
BENIGNO DE INFLACAO
PERSISTIU, COM O IPCA-15 DE
FEVEREIRO, REGISTRANDO
UMA INFLACAO DE 0,78%,
ABAIXO DA EXPECTATIVA DO
MERCADO, QUE APONTAVA
PARA UMA VARIACAO DE
0,83%, COM O GRUPO DE
ALIMENTOS SENDO O QUE
SOFREU MAIOR VARIACAO
POSITIVA.”

Além do efeito de menor oferta provocada pela mu-
danca, observamos um aumento da demanda, com
investidores buscando cada vez mais solugdes de
investimentos mais eficazes tributariamente, princi-
palmente apos o fim do diferimento do IR através do
come cotas (ndo incidéncia) para fundos exclusivos e
fechados. Esse movimento € evidenciado com a cap-
tacdo liquida para os fundos de infraestrutura, que
segundo a amostra de fundos da categoria analisada
pelo time de Credit Research do banco ABC, no rela-
tério "Acompanhamento Mensal — Crédito Privado”,
mostrou uma captacao liquida de aproximadamente
RS 6 bilhdes em fevereiro, volume bem acima dos me-
ses anteriores.

Do lado da oferta de titulos, o volume de emissdes pri-
marias ainda foi timido. As companhias que ja haviam
protocolado registro de emissao de CRA e CRI junto
a CVM conseguiram aproveitar a janela sem a altera-
cao dos lastros, o que resultou em algumas grandes
emissdes desses instrumentos a taxas mais fechadas.
No consolidado, volume total de novas dividas foi de
aproximadamente RS 35 bilhdes, com destaque para
a continuidade do aumento do percentual de dividas
distribuidas no mercado, que finalizou o més em 74%,
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mostrando um claro apetite dos agentes em absorver
essas novas ofertas.

Apesar do notavel ajuste dos spreads das debéntures
incentivadas, acreditamos que ainda ha espaco para

“PARA OS PROXIMOS MESES,
ENXERGAMOS QUE E CADA
VEZ MAIS CRUCIAL ESTARMOS
COM O VIES MAIS SELETIVO
EM RELACAO A ALOCACAO DOS
ATIVOS, PRINCIPALMENTE
APOS O MOVIMENTO AGUDO
DE FECHAMENTO DOS
SPREADS NOS ULTIMOS
MESES.”

mais fechamento pela frente, principalmente para
aqueles ativos com maior qualidade de crédito. A de-
manda continuarad robusta, principalmente a medida
que vemos a materializacdo da migracao dos fundos
exclusivos para outros tipos de carteira. Acreditamos
também que parte da demanda ocorrera via fundos,
nao somente alocacao direta, o que ira pressionar os
spreads de ativos mais complexos e com prazos mais
longos, como os de Project Finance, ainda que em
proporcdes menores. Do lado da demanda, as taxas

mais atraentes do ponto de vista das companhias e o

robusto pipeline de infraestrutura irdo fazer com
que, no decorrer do ano, tenhamos novas emis-
sdes, 0 que sera crucial para um novo equilibrio,
esse que provavelmente sera em niveis menores
de spread.

Quanto aos ativos de crédito indexados ao CDI,
segue o movimento de fechamento das taxas. A
dindmica nao tem mudado de forma significa-
tiva em relacdo ha meses anteriores, ja que con-
tinuamos observado a retomada da demanda e
um leve descasamento com novas ofertas. No
entanto, para os proximos meses, vermos um nu-
mero maior de empresas aprovando emissdes
de novas dividas, o que também sera importante
para a manutencao dos spreads em patamares
saudaveis. Além disso, muitas das empresas que
acessavam o mercado de debénture de forma
mais frequente aproveitaram para realizar emis-
sdes em instrumentos isentos de IR ao longo do
ano de 2023, e como parte significativa ndo pos-
suem lastros para realizar novas emissdes, entao
terdo que voltar a se financiarem através do mer-
cado de debéntures corporativas.

Para os proximos meses, enxergamos que € cada
vez mais crucial estarmos com o viés mais sele-
tivo em relacdo a alocacao dos ativos, principal-
mente apods o movimento agudo de fechamento
dos spreads nos ultimos meses. Niveis menores
de prémio podem resultar em menor tolerancia
a surpresas em relacao ao desempenho das em-
presas por parte dos investidores, e dessa forma,
enxergamos a necessidade de avaliar cada vez
mais a relacao entre risco e retorno de cada um
dos investimentos que compdem 0 Nosso port-
folio investido.
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Butia Top Crédito
Privado FIC FIRF

Em fevereiro, o BUTIA TOP CREDITO PRIVADO FIC
FIRF apresentou rentabilidade de +1,01% (125,32%
do CDI). Nos tultimos 12 meses, o fundo acumulou
retorno de +15,04% (118,01% do CDI). O carrego
bruto no final do més fechou em CDI + 1,29%, e a
duration de 2,23 anos.

Durante o més, o fundo beneficiou-se do fechamen-
to dos spreads da grande maioria dos ativos que com-
pdem o portfolio. No entanto, devido a continuidade
desse movimento ao longo de varios meses, notamos
uma maior heterogeneidade em relagcao aos ativos e
em magnitude mais contida. Como destaque positi-
vo de performance, tivemos as posicdes Aegea, Ene-
va, Energisa e Tim. Na ponta detratora, tivemos Dasa
contribuindo negativamente.

Em relacdo a novas posicdes, alocamos em um ativo
financeiro a taxa bastante atrativa. Além disso, au-
mentamos de forma bastante marginal nossa posicao
em um FIDC de crédito universitario. Participamos
de uma emissdao no mercado primario, porém, nao
fomos alocados pois a taxa de emissao foi inferior a
que achavamos justa para a qualidade de crédito da
companhia.

Para o més de marc¢o, estamos vendo o pipeline de
emissdes corporativas mais aquecido, e dessa for-
ma, estamos avaliando algumas novas operacdes no
mercado primario.

BUTIA TOP CREDITO

PRIVADO FIC FIRF

Classificagao Anbima:
Renda Fixa Duragdo Livre
Grau de Investimentos

Aplicagao Minima: R$ 100,00

Taxa de Administragao: 050% a.a.
Taxa de Performance: Ndo ha
Prazo de Resgate: D+1

Horario Movimentacgdo: Até as 14h
Perfil de Risco: Conservador

Data de inicio: 30/11/2015

Objetivo:

O Butid Top Crédito Privado Fundo de
Investimento Renda Fixa Master tem
como objetivo superar a variagdo do
CDI a médio/longo prazo, por meio de
uma gestdo ativa nos mercados de
juros doméstico. Para atingir seus obje-
tivos o FUNDO deverd manter, no
minimo 80% (oitenta por cento) da
carteira em ativos relacionados direta-
mente, ou sintetizado via derivativos,
exposicdo de riscos de crédito privado
e ao risco de juros do mercado
doméstico, excluindo estratégias que
impliguemm  em risco de moeda
estrangeira ou de renda varidvel.

PL atual:202.997.038,62
PL médio (12 meses): 211.239.588,80
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Butia Plus Crédito
Privado FIRF LP

Nomeésdefevereiro,0o BUTIA PLUS CREDITO PRIVADO
FIRF LP apresentou rentabilidade de +1,00% (125,08%
do CDI). Nos tultimos 12 meses, o fundo acumulou
retorno de +15,38% (120,69% do CDI). Ao final do
meés, o carrego bruto fechou em CDI + 1,98% e a
duration de 2,45 anos.

Na atribuicdo de performance do fundo, tivemos as
emissdes de Oncoclinicas, Borrachas Vipal e JSL con-
tribuindo de maneira positiva. Ja na ponta contraria,
tivemos como detrator uma emissao de Dasa.

Durante o més, iniciamos posicdo em um novo emis-
sor ligado ao setor financeiro.

BUTIA PLUS FIRENDA FIXA

CREDITO PRIVADO

Classificagcdo Anbima:
Renda Fixa Duracao Livre Crédito Livre

Aplicacdo Minima: R$ 500,00
Taxa de Administragao: 0,50% a.a

Taxa de Performance: 20% s/ o que
exceder o CDI

Prazo de Resgate: D+46
Horario Movimentagao: Até as 14h
Perfil de Risco: Moderado

Data de inicio: 01/04/2021

Objetivo:

O Butia Plus tem como objetivo supe-
rar a variacdo do CDI a médio/longo
prazo, por meio de analises fundamen-
talistas e gestdo ativa. O fundo busca
balancear sua carteira atraves de titulos
soberanos, risco de crédito high grade e
high yield no mercado domeéstico ou
externo, buscando uma boa assimetria
de Risco x Retorno para o cotista.

PL atual: R$ 29.340.144,68
PL médio (12 meses): R$ 29.653.007,89
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Butia Debéntures
Fundo Incentivado
Infraestrutura RFLP

Em fevereiro, o BUTIA DEBENTURES FUNDO
INCENTIVADO INFRAESTRUTURA RF LP apresentou
entabilidade de +2,05% no més. Nos ultimos 12
meses, o fundo acumulou retorno de 17,91%. O
yield da carteira encerrou o més em 6,03%, o que
representa um prémio de 0,49% sobre a ETTJ
(Estrutura a Termo de Taxas de Juros de mesma
duration da carteira), a duration ao final do més era
de 5,56 anos.

No més de fevereiro, a dinamica local dos juros reais
foi influenciada majoritariamente pelo cenario exter-
no, com os dados de atividade da economia norte-a-
mericana ainda em patamares bastantes resilientes,
principalmente os de emprego. Dados da inflagdo por
la ainda seguem resilientes, o que somado a atividade
forte, gera um certo desconforto por parte dos diri-
gentes do FED em comecar a cortar juros no curto
prazo, o que colaborou para abertura significativa das
treasueries, com a de 2 anos abrindo 41bps e a de 10
anos 34 bps. No cenario local, a leitura negativa de
inflacdo referente a janeiro também pressionou as
taxas. Quando olhamos a performance dos princi-
pais indices atrelados as NTN-Bs, o IMA-B 5, IMA-B
e IMA-B 5+ renderam, respectivamente, 0,59%, 0,55%
e 0,51%.

Sobre o comportamento dos spreads de crédito, a
imensa maioria dos ativos incentivados apresenta-
ram fechamento nos prémios de crédito durante o
més de fevereiro, fruto das mudancas de elegibilida-
des de lastros realizados pelo CMN. Sob o aspecto de
performance, olhando para a métrica de fechamento
de spreads de crédito, tivemos como destaque posi-
tivo as emissdes de Brisanet, Cagece e Aguas do Te-
resina, com os ativos apresentando fechamento de,
respectivamente, 81 bps, 61bps e 60bps em relacao a
suas respectivas NTN-Bs de referéncia.

Durante o més, participamos e fomos alocados em
uma emissao primaria de uma concessao rodoviaria.

O Fundo de debéntures incentivadas, tem a prerro-
gativa de manter 85% da sua carteira em debéntures
destinadas ao financiamento de infraestrutura pela
lei12.431, concedendo assim a isencao de IRRF ao seu
cotista. Nosso mandato entdo, se adequa a filosofia

BUTIA DEBENTURES

FI INCEN. DE INFRA. RF LP

Classificagao Anbima:
Renda Fixa Duracao Livre credito Livre

Aplicacdo Minima: R$ 100,00
Taxa de Administragao: 1,00% a.a

Taxa de Performance: 20% sobre o que
exceder o IDA-IPCA Infraestrutura

Prazo de Resgate: D+3]

Horario Movimentacgao: Até as 14h
Perfil de Risco: Moderado

Data de inicio: 12/11/2015

Objetivo:

O Butia Debéntures Fundo Incentivado
Infra € um fundo indexado a inflacao
gue busca retorno acima do titulo
pUblico, por meio de analises funda-
mentalistas e gestao ativa. Para atingir
seus objetivos o fundo devera manter
uma carteira em ativos relacionados
diretamente a exposicao de titulos
soberanos e risco de crédito privado,
sendo o minimo de 85% em ativos
emitidos por empresas do setor de
infraestrutura, enquadradas na Lei
12.431/11. Os rendimentos sdo isentos de
IR para pessoas fisicas.

PL atual: R$ 20.739.001,03
PL médio (12 meses): R$ 21.960.162,65



de investimentos em projetos que devem fomentar o
crescimento econdmico e por isso, referenciamos o
nosso fundo ao IDA IPCA Infra, benchmark que em
nosso entendimento tem maior alinhamento de in-
teresses com os cotistas e corrobora com a visao de
longo prazo da estratégia

Butia Top Icatu Seg
Previdéncia FIRF CP

Em fevereiro, o BUTIA TOP ICATU SEG PREVIDEN-
CIA FIRF CP apresentou rentabilidade de +1,03%
(128,31'% do CDI). Nos ultimos 12 meses, o fundo
acumula retorno de +14,58% (114,44% do CDI). Ao fi-
nal do més, o carrego bruto encerrou em CDI +1,24%
e a duration de 2,19 anos.

Durante o més, a dinamica do fundo foi semelhante
a do BUTIA TOP CREDITO PRIVADO FIC FIRF, com
o fundo se beneficiando da continuidade do fecha-
mento dos spreads dos ativos de crédito high grade,
com destaque para as de Oncoclinicas, Aegea, Ener-
gisa e Tim.

Em relacdo a novas posic¢cdes, alocamos em um ati-
vo financeiro a taxa bastante atrativa. Além disso, au-
mentamos de forma bastante marginal nossa posicao
em um FIDC de crédito universitario. Participamos
de uma emissao no mercado primario, porém, nao
fomos alocados pois a taxa de emissdo foi inferior a
que achavamos justa para a qualidade de crédito da
companhia.

Para o més de marco, estamos vendo o pipeline de
emissdes corporativas mais aquecido, e dessa forma,
estamos avaliando algumas novas operacdes no mer-
cado primario.
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BUTIATOPICATU
SEG.PREVIDENCIA

FI RF CREDITO PRIVADO

Classificagao Anbima:
Previdéncia Renda Fixa
Duracao Livre Crédito Livre

Aplicagdo Minima: R$ 1.000,00
Taxa de Administragao: 0,80% a.a.
Taxa de Performance: Nao ha
Prazo de Resgate: D+7/

Horario Movimentacgdo: Ate as 14h
Perfil de Risco: Conservador

Data de inicio: 12/09/2019

Objetivo:

O fundo tem como objetivo superar a
variacdo do CDI a médio/longo prazo,
por meio de analises fundamentalis-
tas e gestdo ativa nos mercados de
juros domeésticos. Para atingir seus
objetivos, o fundo devera manter uma
carteira em ativos relacionados direta-
mente a exposicao de riscos de credi-
to privado high grade e titulos sobera-
Nos.

PL atual: R$ 100.160.393,69
PL médio (12 meses): R$ 73.900.812,31

24

1.Titulos com remuneragdo baseada em indices de prego, como IPCA, podem ter o valor financeiro alterado retroativamente, devido a substitui¢do da variagdo projetada do indice pela
variagdo oficial.
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ACOES

Butia Fundamental (Long
Only e Long Biased)

No meés de fevereiro, o BUTIA FUNDAMENTAL FIA
registrou uma alta de 0,5%, acumulando um retorno
positivo de 15,1% em 12 meses. O BUTIA LONG
BIASED FIC FIM teve uma alta de 0,6% no més, e nos
ultimos 12 meses rendeu 13,6%. Em comparacao, o
CDI teve um rendimento mensal 0,8% e acumula um
ganho de 12,8% em 12 meses, enquanto o Ibovespa
teve um rendimento mensal de 1,0% e acumula um
ganho de 22,0% em 12 meses.

O més de fevereiro foi marcado por um ambiente
misto nos ativos de risco brasileiros. Uma piora no
cenario macroecondédmico global, devido a frustragcao
associada a demora de corte de juros por parte
do FED foi parcialmente compensado em ambito
nacional com uma expectativa de melhora do cenario
econdmico interno.

O maior contribuidor da performance dos fundos
no més foi o banco Itau. Mesmo apds um rally ao
longo dos ultimos anos onde a companhia destacou
da maioria de seus pares, ainda vemos um valuation
bastante atrativo baseado em retornos sustentaveis
acima da meédia — advindos de uma cultura forte e
uma execucao operacional impar. O Grupo Mateus
foi outro grande contribuidor no periodo, sendo
beneficiadoporum cenario competitivomaisbenigno
e de uma menor percepcao de risco associada a MP
1185, que afeta fortemente a companhia por meio da
alteracao da tributagao de subvencdes.

BUTIA EXCELLENCE

FIC FI MULTIMERCADO

Classificagdo Anbima:
Multimercado Livre

Aplicagcdo Minima: R$ 100,00
Taxa de Administragdo: 150% a.o.

Taxa de Performance: 20% sobre o que
exceder o CDI

Prazo de Resgate: D+3]

Hordrio Movimentagéo: Ate as 14h
Perfil de Risco: Moderado

Data de inicio: 08/01/2016

Objetivo:

O fundo busca combinar a andlise
fundamentalista com a andlise quanti-
tativa de dados econémicos e finan-
ceiros para encontrar estratégias que
possuam a melhor relagdo Risco X
Retorno, em um portfolio otimizado. A
tomada de risco ocorre mediante ope-
racées principalmente nos mercados
de juros, cAmbio, acdes e crédito priva-
do, utilizando-se dos instrumentos
disponiveis tanto nos mercados a vista
quanto nos mercados de derivativos.

PL atual: R$ 31.726.283 22
PL médio (12 meses): R$ 35.199.146,80




No ambito negativo, o Grupo SBF foi o principal
detrator de valor només. Apds uma performance
de mais de 70% ao longo dos ultimos cinco
meses, acreditamos que o preco das acdes
tenha sofrido uma correcao de precos normal
a qualquer ativo. Em termos operacionais,
acreditamos que os fundamentos sao solidos e
acreditamos na geracao de valor que a empresa
pode gerar no longo prazo. Outro detrator foi o
Grupo GPS, empresa de servicos terceirizados
que teve seu setor impactado por ruidos politicos
e pela faléncia de um grande player, ambos
fatores que ndo afetam a exceléncia operacional
da empresa.

Continuamos acreditando nas boas perspectivas
das acdes brasileiras em 2024, e estamos
observando novas oportunidades de alocacdo
em excelentes empresas. O contexto global
deteriorando para paises emergentes deixa
o Brasil mais atrativo em termos relativos,
e acreditamos que seremos beneficiados

com grandes fluxos financeiros, atraidos por
valuationsbaratos, cortesdejurose fundamentos
robustos..
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BUTIA EXCELLENCE PREVIDENCIA

FIC FIM MULTIMERCADO

Classificagdo Anbima:
Previdéncia Multimercado

Aplicagdo Minima: R$ 1.000,00
Taxa de Administracdo: 160% a.a.
Taxa de Performance: Nao ha
Prazo de Resgate: D+3

Hordrio Movimentagao: Ate as 14h
Perfil de Risco: Moderado

Data de inicio: 29/01/2018

Objetivo:

O fundo busca combinar a analise
fundamentalista com a analise quanti-
tativa de dados econdmicos e financei-
ros para encontrar estratégias que
possuam a melhor relacao Risco x
Retorno, em um portfolio otimizado. A
tomada de risco ocorre mediante
operacdes principalmente nos merca-
dos de juros, cambio, acbes e credito
privado utilizando-se dos instrumentos
disponiveis tanto nos mercados a vista
guanto nos mercados de derivativos.

PL atual: R$ 99.343.062,00
PL médio (12 meses): R$ 94.720.970,79
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MULTIMERCADO

Butia Excellence Fic Fim e
Previdéncia

No meés de fevereiro, os investidores do BUTIA
EXCELLENCE FIC FIM e do BUTIA EXCELLENCE
PREVIDENCIA FIC FIM registraram ambos uma alta
de 0,6%, acumulando um retorno positivo de 11,0% e
10,8%, respectivamente, nos ultimos 12 meses. Em
comparacgao, o CDI teve um rendimento mensal de
0,8% e acumula um ganho de 12,7% em 12 meses.
Como principais contribuicdes positivas, tivemos
as posicdes aplicadas em crédito privado no Brasil.
Como principal contribuicdo negativa, tivemos a
posicao aplicada em juros reais.

A economia dos Estados Unidos apresenta sinais
mistos, com uma leve alta na curva de juros observada
em fevereiro. A inflacdo, uma preocupacao constante
para o Federal Reserve, parece estar desacelerando,
embora a um ritmo que ainda gera inquietacdes.
O Indice de Precos ao Consumidor (CPI) e o PCE
indicam aumentos mensais mais moderados,
entretanto, a persisténcia da inflacao dos servicos
aponta para desafios mais profundos na estrutura
de precos. Em resposta, o Federal Reserve adota uma
postura cautelosa, sinalizando que as taxas de juros
podem se manter elevadas por um periodo mais
longo do que o mercado previa inicialmente. Embora
alguns membros do Fed tenham mencionado a
possibilidade de cortes de juros no futuro, a énfase
tem sido na necessidade de ver uma desaceleragao
mais substancial e consistente da inflagcdo antes de
qualquer flexibilizacdo da politica monetaria.

Por outro lado, o mercado acionario americano e
o tema de IA, ao lado do bitcoin, continuam sendo
os atratores de fluxo do momento. O S&P 500 subiu
mais 5,3% no més, acumulando alta de 31% em 12
meses. Com o interesse dos agentes econdmicos
focado nos EUA e com uma economia chinesa que
continua a suscitar duvidas quanto a sua capacidade
de recuperacdo, o fluxo de investimentos tem se
afastado de paises como o Brasil, que observou uma
saida de 9,5 bilhdes de reais de fluxo estrangeiro da
bolsa local. Apesar disso, o Ibovespa teve alta de 1%
no més.

BUTIA FUNDAMENTAL

(LONG ONLY e LONG BIASED):

Classificagdao Anbima:
Multimercado Livre

Aplicacédo Minima: R$ 100,00
Taxa de Administragao: 2% a.a.

Taxa de Performance: 20% sobre o gue
exceder o CDI

Prazo de Resgate: D+3]
Horario Movimentagao: Ate as 14h
Perfil de Risco: Arrojado

Data de inicio: 25/06/2020

Objetivo:

O fundo procura encontrar ativos cujo
preco esteja abaixo do justo para suas
caracteristicas de risco e retorno e sujei-
tos a fatores internos ou externos que
impulsionam sua geracao de valor para
O acionista, por meio de analises funda-
mentalistas. Adicionalmente, o fundo
procura maximizar a geracao de valor
aumentando ou reduzindo a exposicao
em renda variavel conforme sua expec-
tativa para o desempenho deste
segmento, podendo alavancar sua
exposicao a até 120% ou reduzi-la a 20%
do patrimoénio do fundo, podendo fazer
operacdes de short via indice ou acoes.

PL atual:R$ 25.447.973 61
PL médio (12 meses): R$ 19.809.962,18




No cenario local, a inflagdo brasileira tem mostrado
sinais de arrefecimento nos ultimos meses, um
desenvolvimento positivo que reflete os esforcos
do Banco Central do Brasil (BCB) em controlar as
pressdes inflacionarias através da politica monetaria
restritiva. O Indice de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA), que serve como referéncia para a meta de
inflagcdo, vem registrando variagcdes menores em
comparacao aos picos observados no ano anterior.
Um ponto de atencao recente foi o aumento nos
precos de servicos, indicando pressdes que ainda
persistem. A inflacdo de servigos € historicamente
mais resistente a desinflacao, e permanece como um
desafio para a politica monetaria.

No cenario fiscal, foi observado um desempenho
melhor nas receitas, incluindo ganhos de medidas
extras de arrecadacdo. No entanto, o crescimento
real de varias despesas obrigatodrias e discricionarias
acima do esperado levanta preocupacdes quanto
a sustentabilidade fiscal. Apesar de uma melhora
na arrecadacao, o forte crescimento nas despesas
destaca a necessidade de um controle mais rigoroso
dos gastos publicos para atingir a meta de déficit
primario estabelecida pelo governo. O desempenho
fiscal ira determinar a trajetdria da politica monetaria
e o comportamento da inflacdo e a confianca dos
investidores.

A economia americana e os mercados de trabalho,
tanto americano quanto Dbrasileiro, mostram
resiliéncia. Espera-se que a inflacdo em ambos
0S paises continue a convergir para suas metas,
possibilitando que os EUA iniciem cortes de juros
ainda no primeiro semestre deste ano e que o Banco
Central do Brasil prossiga com a reducdo da taxa Selic.
Estas acdes devem impulsionar os mercados de risco.

Mantemos uma posicdao cautelosa, com uma
alocacao de risco moderada, com posi¢des aplicadas
nas partes curtas e médias da curva de juros nominal
e incrementando nossa posicao aplicada na ponta
curta da curva de juros real. Apds uma fase de baixa
exposicao direcional em acdes, aumentamos nossa
posicao no mercado acionario brasileiro, ainda
que com cautela, privilegiando setores ciclicos
domésticos.

BUTIA INVESTIMENTOS

carta mensal . fev/24

BUTIA FUNDAMENTAL

FIC FIA ACOES

Classificagao Anbima:
Acoes Livres

Aplicagdo Minima: R$ 100,00
Taxa de Administragdo: 2% a.a.

Taxa de Performance: 20% sobre o gue
exceder o IBOVESPA

Prazo de Resgate: D+3
Horario Movimentacgdo: Ate as 14h
Perfil de Risco: Arrojado

Data de inicio: 30/10/2015

Objetivo:

O Butia Fundamental FIC FIA € um
fundo Long Only que, por meio de
analises fundamentalistas, procura
encontrar ativos cujo preco esteja
abaixo do justo para suas caracteristicas
de risco e retorno € que estejam sujei-
tos a fatores internos ou externos que
impulsionam sua geracao de valor para
0 acionista. O fundo tem como objetivo
proporcionar aos seus cotistas, a médio
e longo prazo, elevados retornos por
meio do investimento de seus recursos
primordialmente no mercado aciona-
rio, sem buscar correlagdao com qual-
quer indice de referéncia.

PL atual: R$ 63.096.157,98
PL médio (12 meses): R$ 66.260.128,71




BUTIA INVESTIMENTOS

carta mensal . fev/24

BUTIA EXCELLENCEFIC FIM . FEVEREIRO/24

BUTIA EXCELLENCE PREVIDENCIA FIC FIM . FEVEREIRO/24
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EQUIPE DE GESTAO BUTIA

RODRIGO DIAS VANDEIR GONTIIO VIVIANE BLANCO MATHEUS ALMEIDA

Founding Partner Partner - Riscoe  Investor Relationship  Partner - Portfolio
CEOeCIO Compliance Comercial Manager

Ou acesse 0 site:
WWW.BUTIAINVESTIMENTOS.COM.BR

e clique em “Invista Aqui”

/BUTIAINVESTIMENTOS

(@BUTIAINVEST
Se preferir envie um e-mail para:

4 ATENDIM ENTO@BUTIAINVESTIMENTOS.COM.BR /BUTIA-INVESTIMENTOS

Ou ligue para:

BUTIA INVESTIMENTOS
@ (31) 2115-5454

O05Q@ =

BUTIA INVESTIMENTOS

INVESTIMENTOS

BUTIA INVESTIMENTOS

Rua Ministro Orozimbo Nonato, 102 / 601 * Torre B

Vila da Serra * Nova Lima/ MG « CEP: 34006-053

(031) 2115-5454 - relacionamento@butiainvestimentos.com.br


http://www.butiainvestimentos.com.br
mailto:atendimento%40butiainvestimentos.com.br?subject=
tel:3121155454
http://
https://www.youtube.com/channel/UCng3BUt1Pbl-YZg-P_IPeKg
http://www.linkedin.com/in/rodrigo-d-b82b2b24/
http://www.linkedin.com/in/vandeir-gontijo-077a0a65/
http://www.linkedin.com/in/viviane-blanco-40b039123/
http://www.linkedin.com/in/matheus-virgilio-almeida-cfa-25b5a02b/

