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Cenario Macro

Ao longo do ano, o mercado vem oscilando entre
narrativas e opinides, devido a um nivel de revisdo de
dados econdmicos acima do normal, € por uma co-
municacao heterogénea por parte dos membros do
FED. Esse ambiente de baixa credibilidade das infor-
magoes e dos discursos divergentes, vem colocando
unma certa imprevisibilidade nos proximos movimen-
tos|do banco central americano, gerando volatilidade
tambem nas expectativas de cortes de juros por parte
dos demais barncos centrais ao redor do mundo. No-
vamente tivermos um més marcado por uma grande
mudanca de narrativa, a volta do “higher for longer”,
Ou seja, Juros americanos mais altos por mais tempo.
Essa mudanca fortalece o ddlar e deixa os titulos de di-
vida americana com juros mais atrativos, prejudican-
do o desempenho dos ativos de risco globais.

Em abril, tivemos a divulgacdo de dados econdédmi-
cos que fizeram muito preco no mercado. O princi-
pal deles foi na inflacdo americana medida pelo CP],
que avancou 0,36% m/m, demonstrando aceleracdo
acima do esperada tanto no numero cheio, no nucleo
e no que chamamos de super nucleo. Vale lembrar
que os ultimos dois dados de CPI também haviam
sido ruins. Entretanto, o discurso do Jerome Powell
continuou “dowish”, onde ele alegou que a inflagao
era fruto de efeitos sazonais. A conclusao do merca-
do até o momento é de que o espaco para cortes de
juros foi reduzido dada uma clara reaceleracdo dos ul-
timos dados de inflacdo americana. Do lado positivo,
boa parte das empresas dos EUA divulgaram resultado
esse més, e mais de 70% das empresas reportaram um
lucro acima do esperado pelo mercado, apesar de em
proporcdes mais baixas que no ultimo trimestre.
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“A CHINA DIVULGOU
DADOS MISTOS, MAS
MARGINALMENTE
POSITIVOS, DANDO
SEQUENCIA AO
SEU PROCESSO DE
TRANSICAO ECONOMICA.
OS DADOS DA BALANCA
COMERCIAL DE ABRIL
DEMONSTRARAM UMA
QUEDA RELEVANTE
QUANDO SE COMPARADO
AOS DADOS DO
ULTIMO ANO. “

A China divulgou dados mistos, mas margi-
nalmente positivos, dando sequéncia ao seu
processo de transicao econdémica. Os dados da
balanca comercial de abril demonstraram uma
queda relevante quando se comparado aos da-
dos do ultimo ano. Apesar disso, o PIB chinés do
1 trimestre anualizado cresceu cerca de 5,30%,
com a producao industrial avancando 7,00% a.a
no primeiro bimestre. Dados de investimentos
mostraram alta nos setores de manufatura e in-
fraestrutura e uma queda no setor imobiliario.
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Na contramdao dos EUA, o processo de desinflagcdo no
Brasil contiinua acontecendo. O dado do IPCA de
mar¢co mostrou uma aceleragao bem abaixo do es-
perado, variando 0,16% contra a mediana esperada
pelo mercado de 0,25%, com IPCA acumulado de 12
meses ficando abaixo dos 4,00% novamente. Apesar
disso, em discursos ao longo do més, o presidente do
Banco Central do Brasil, deixou claro o aumento do
cenario de incertezas no ciclo de corte de juros bra-
sileiros. O consenso do mercado € de somente mais
dois cortes de juros de 25 pontos base, com a Selic
terminal fechando em cerca de 10,25% a.a..

O envio do Projeto de Lei de Diretrizes Orcamenta-
rias, o PLDO 2025, prejudicou em parte a performan-
ce dos ativos locais, ja que mostrou numeros com
metas fiscais ruins e com premissas e projecdes di-
ficeis de serem alcancadas, um documento “para in-
glésver”. Além disso, a volta de “pautas bomba”, como
a PEC do quinquénio e a utilizagao de receitas ndo re-
correntes complicam ainda mais o caminho do go-
verno para o atingimento das metas fiscais no longo
prazo. A volta de discussdes acerca do fiscal e a preci-
ficacdo de ativos norte-americanos, com o fortaleci-
mento do ddlar e o aumento das yields das treasuries,
Criaram um ambiente ruim para os ativos brasileiros.
O Ibovespa fechou o més em queda de 1,70%, enquan-
to o indice de Small Caps fechou em queda de 7,76%.

Mercado de Crédito
Privado

A dinamica dos ativos atrelados ao CDI durante o més
de abril foi um pouco diferente do primeiro trimes-
tre do ano. No més, observamos estabilidade no nivel
de spreads de crédito dos ativos high grade. Acredi-
tamos que os ativos encontraram um novo equilibrio
de precos, apos o forte rali que se iniciou no segundo
semestre do ano de 2023. Resaltamos que estamos em
periodo de divulgacao de balancos e que casos indivi-
duais podem ser impactados a depender dos seus re-
sultados.

Além disso, o més foi marcado por grande aversao a
risco, com mudancas nas perspectivas macroecono-

micas, tanto no Brasil quanto no mundo, diante de
indicadores fortes de trabalho e inflacao nos Estados

“0 ENVIO DO PROJETO
DE LEI DE DIRETRIZES
ORCAMENTARIAS, O PLDO
2025, PREJUDICOU EM PARTE
A PERFORMANCE DOS ATIVOS
LOCAIS, JA QUE MOSTROU
NUMEROS COM METAS FISCAIS
RUINS E COM PREMISSAS E
PROJECOES DIFICEIS DE SEREM
ALCANCADAS, UM DOCUMENTO
“PARA INGLES VER".”

Unidos e o risco fiscal doméstico, o que provocou
acentuada abertura nas taxas de juros e uma piora na
percepcao de risco por parte dos agentes. A manu-
tencdo dos spreads no més, pode ter sido influenciada
também com as revisdes para cima da taxa terminal
da Selic projetada pelos economistas. com a taxa ter-
minal da Selic.

Ja o comportamento das debéntures isentas foi de fe-
chamento dos spreads de credito, mesmo diante do
cenario mais desafiador. Com a forte elevacao dos ju-
ros reais, as taxas para a classe ficaram bastante atrati-
vas, com ativos de alta qualidade negociando a niveis
superiores a IPCA + 7% a.a.. Esse movimento, por mais
que negativo no primeiro momento via MTM das car-
teiras, tende a aumentar ainda mais a demanda para
a classe.

A maior confianca por parte dos agentes para os pro-
dutos de crédito e um patamar de juros ainda atrativo
seguem trazendo captacao para as classes. Segundo o
relatério "Acompanhamento Mensal”, elaborado pelo
time de Credit Research do Banco ABC, os fundos de
crédito privado indexados ao CDI tiveram captagao
liquida de RS 44,8 bilhdes, enquanto os fundos de in-
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fraestrutura apresentaram captacdo liquida de RS 8,6
bilhdes. O mercado primario foi bem aquecido du-
rante o més, tanto para os ativos corporativos em CD],
como para as debéntures 12.431 e ativos bancarios. Se-

gundo os dados do mesmo relatorio, as emissdes de

titulos de renda fixa totalizaram RS 53,9 bilhdes.
Para frente, continuamos vendo o mercado pri-
mario bastante aquecido, com empresas apro-
veitando a janela positiva para captar a prazos
melhores e taxas mais atrativas.



BUTIA INVESTIMENTOS

carta mensal . abr/24

Butia Top Crédito
Privado FIC FIRF

Em abril, o BUTIA TOP CREDITO PRIVADO FIC FIRF
apresentou rentabilidade de +0,88% (99,59% do CDI).
Nos ultimos 12 meses, o fundo acumulou retorno de
+15,29% (124,00% do CDI). O carrego bruto no final
do més fechou em CDI + 1,09%, e a duration de 2,00
anos.

Durante o més, a grande maioria dos ativos apre-
sentaram estabilidade nos spreads de crédito, po-
rém, a abertura das taxas dos ativos que detrairam
performance foi maior do que a do fechamento dos
que contribuiram positivamente. Nessa dinamica, a
emissao da Dasa foi o principal ativo que contribuiu
negativamente. Ja na ponta positiva, destacamos as
emissdes de JSL e Hapvida.

No més, identificamos parte relevante das novas
emissdes vindo ao mercado a taxas pouco atrativas
para os prazos propostos, e conforme temos escrito
em nossas cartas, diante atual momento, estamos
prezando ainda mais pela prudéncia na alocacao de
capital. Analisamos diversas emissdes primarias, po-
rém as alocamos na minoria delas. Com isso, decidi-
mos aumentar nosso percentual em caixa durante o
més.

Em relacdo a novas emissdes, iniciamos via mercado
primario uma posi¢ao em um novo emissor finan-
ceiro. Além disso, estamos avaliando também algu-
mas operacdes de FIDCs.

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:R$ 241.316.567,55
PL médio (12 meses): R$ 209.400.710,24
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Butia Plus Crédito
Privado FIRF LP

No més de abril, o BUTIA PLUS CREDITO PRIVADO
FIRF LP apresentou rentabilidade de +0,96% (108,27%
do CDI). Nos tultimos 12 meses, o fundo acumulou
retorno de +15,63% (126,75% do CDI). Ao final do
meés, o carrego bruto fechou em CDI + 1,89% e a
duration de 2,59 anos.

Na atribuicdo de performance do fundo, tivemos as
emissdes de JSL, Minerva e Hapvida contribuindo de
maneira positiva. Ja na ponta contraria, tivemos como
detrator a emissdo de Dasa.

Durante o més, adicionamos uma posicao em um novo
emissor do setor financeiro. Para frente, estamos vendo
oportunidades na alocagao de alguns ativos estrutura-
dos.

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$ 29.768.253,12
PL médio (12 meses): R$ 29.665.041,01




BUTIA INVESTIMENTOS

carta mensal . abr/24

Butia Debéntures
Fundo Incentivado
Infraestrutura RFLP

Em abril, o BUTIA DEBENTURES FUNDO
INCENTIVADO INFRAESTRUTURA RF LP apresentou
rentabilidade de -1,96% no meés. Nos ultimos 12
meses, o fundo acumulou retorno de 11,34%, liquido
de IR. O yield da carteira encerrou o més em 6,66%,
o que representa um prémio de 0,46% sobre a ETTJ
(Estrutura a Termo de Taxas de Juros de mesma
duration da carteira), a duration ao final do més era
de 4,53 anos.

No més de abril, a aversao a risco acabou ditando
grande parte da dinamica de abertura das taxas de
juros. Nos Estados Unidos, tivemos numeros de em-
prego e inflacdao acima do esperado, com a economia
mostrando ainda bastante resiliéncia, o que foi sufi-
ciente para os agentes postergarem o inicio do ciclo
de corte de juros de forma significativa. Juros mais
altos e por um periodo maior nos Estados Unidos
acaba pressionando até onde o Banco Central do Bra-
sil pode levar os juros terminal, e em que velocida-
de ele irda conseguir fazer isso. Por mais que tivemos
uma leitura de inflacdo mais positiva com o IPCA-15
de abril, os membros da entidade monetaria seqguem
vocais em sinalizar maior cautela em relacdo a velo-
cidade de cortes e sobre o fim de ciclo, ja que desde a
ultima reunidao do COPOM, tivemos uma maior per-
cepcao de uma deterioracao fiscal no cenario local e
aumento na curva de juros nos EUA.

O conjunto dessa dinamica acabou provocando uma
abertura nas taxas locais, principalmente nos vértices
intermediarios e longos, aumentando assim a incli-
nacdo da curva de juros. Quando olhamos a perfor-
mance dos principais indices atrelados as NTN-Bs,
o IMA-B 5, IMA-B e IMA-B 5+ renderam, respectiva-
mente -0,20%, -1,61% e -2,91%.

Sobre o comportamento dos spreads de crédito, a
tendéncia de fechamento continua, porém em uma
velocidade inferior ao que foi nos ultimos meses.
Vemos uma maior racionalidade por parte do mer-
cado, justamente pelo forte rali observado. No més,
analisamos uma série de emissdes primarias, porem
achamos as taxas pouco atrativas, e dessa forma, de-
clinamos a grande maioria.

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$ 20.186.011,53
PL médio (12 meses): R$ 20.803.702,16



Tivemos como destaque positivo de performance as
emissdes de Pampa Sul, Cemig, Brisanet, enquanto
as emissdes de Aguas de Teresina e CSN Mineracio
tiveram desempenho inferior.

O Fundo de debéntures incentivadas, tem a prerro-
gativa de manter 85% da sua carteira em debéntures
destinadas ao financiamento de infraestrutura pela lei
12.431, concedendo assim a isencao de IRRF ao seu
cotista. Nosso mandato entdo, se adequa a filosofia
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 abril, o BUTIA TOP ICATU SEG PREVIDENCIA
FIRF CP apresentou rentabilidade de +0,89% (99,84%
do CDI). Nos ultimos 12 meses, o fundo acumula re-
torno de +14,96% (121,31% do CDI). Ao final do més, o
carrego bruto encerrou em CDI +1,17% e a duration
de 2,27 anos.

Durante o més, a dinamica do fundo foi semelhante
a do BUTIA TOP CREDITO PRIVADO FIC FIRF, com
grande parte dos ativos mostrando uma estabilidade
em seus spreads de crédito. Na ponta positiva de per-
formance, tivemos as emissdes de Hapvida e JSL. Ja
na outra parte, Dasa foi uma detratora de resultado no

mes.

No més, diante enxergamos algumas emissdes vindo
a mercado a taxas pouco atrativas para os prazos pro-
postos, e conforme temos escrito em nossas cartas,
diante atual momento, estamos prezando ainda mais
pela prudéncia na alocacdo de capital. Analisamos
diversas emissdes primarias, porém alocamos na mi-
noria. Com isso, decidimos aumentar nosso percen-
tual em caixa.

Em relacdo a novas emissdes, iniciamos via mercado
primario uma posi¢ao em um novo emissor financei-
ro. Além disso, estamos avaliando também algumas
operacdes de FIDC.

BUTIA INVESTIMENTOS

carta mensal . abr/

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$ 103,235,865.48
PL médio (12 meses): R$ 75,225,666.09

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 més de abril, o BUTIA FUNDAMENTAL FIA uma
queda de 6,7%, acumulando um retorno positivo
de 12,3% em 12 meses. O BUTIA LONG BIASED FIC
FIM teve uma queda de 5,4% no més, e nos ultimos
12 meses rendeu 10,6%. Em comparacao, o CDI teve
um rendimento mensal 0,9% e acumula um ganho
de 12,3% em 12 meses, enquanto o Ibovespa teve uma
queda mensal de 1,7% e acumula um ganho de 20,6%
em 12 meses.

O més de abril foi negativo para os ativos de risco
brasileiros, particularmente para o mercado de
acdes. A continua frustragao macroecondmica global
associada a dados econdmicos robustos nos EUA
coloca em xeque a possibilidade dos cortes de juros
por parte do FED — que anteriormente era visto como
consenso — levando a aumentos das expectativas
de taxas no mundo todo. Adicionalmente, o Brasil
possui catalisador fiscal negativo no pais que resultou
em uma abertura ainda mais forte da curva nacional.

A grande contribuicdao da performance dos fundos
no meés veio da Petrobras. Apesar de todo ruido
politico em torno da companhia, acreditamos
que os recentes movimentos, evidenciam uma
governanga corporativa mais madura, a0 mesmo
tempo, acreditamos que seus resultados operacionais
seguirdo robustos permitindo um pagamento
relevante de dividendos. A Vale foi outra grande
contribuidora de rentabilidade no periodo, que viu
suas acdes se recuperarem na margem apos um
periodo de intenso ruido politico e a queda relevante
de sua principal commodity (minério de ferro).
Seguimos enxergando a mineradora como uma
grande geradora de caixa.

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 portfélio 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$ 31.512.289,37
PL médio (12 meses): R$ 34.531.403,32
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No ambito negativo, o Itau foi uma grande
detratora de valor para os fundos no més.
Considerando o contexto negativo da bolsa,
acreditamos que as acdes da empresa podem
ter sido afetadas pelo grande volume de outflow
da bolsa brasileira, e os fundamentos positivos
seguem intactos. A Localiza também contribuiu
negativamente comaperformance mensal, dado
a situacdo de juros e a fatores microecondémicos
— risco de uma maior depreciacao de seus ativos
e grande volume de carros elétricos chineses
entrando no mercado — dos quais achamos ser
desafios pontuais.

O contexto econdmico global tem se mostrado
cada vez mais desafiador, e por isso temos
buscado realizar movimentos taticos mais
defensivos. Ainda assim, acreditamos que
o Brasil possui termos relativos atrativos e
acreditamos que seremos beneficiados, em um
eventual movimento de melhora, com grandes
fluxos financeiros, atraidos por valuations
baratos, cortes de juros e fundamentos robustos.

P
XX
pRe

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$ 98.280.704,02
PL médio (12 meses): R$ 96.416.754,53



MULTIMERCADO

Butia Excellence Fic Fim e
Previdéncia

No més de abril, o BUTIA EXCELLENCE FIC FIM
apresentou queda de 1,5% e o BUTIA EXCELLENCE
PREVIDENCIA FIC FIM registrou queda de 1,6%,
acumulando um retorno positivo de 9,0% e 8,7%,
respectivamente nos ultimos 12 meses. Em
comparacao, o CDI teve um rendimento mensal de
0,9% e acumula um ganho de 12,3% em 12 meses.
Como principais contribuicdes positivas tivemos
as posicdes aplicadas em crédito privado no Brasil
e as posicdes compradas em dolar. Como principal
contribuicao negativa, tivemos a posi¢ao aplicada em
juros pré-fixados e em bolsa brasileira.

Abril foi um més extremamente desafiador. Dados de
inflacao e atividade nos Estados Unidos fizeram com
que as preocupacdes com a resiliéncia inflacionaria
no pais retornassem com forca total, o que levou a
um adiamento na expectativa de cortes de juros
pelo FED e a uma alta das taxas de juros americanas
em toda a curva, com as taxas de 2 anos saindo
de 4,62 para 5,04 e as de 10 anos de 4,20 para 4,68.
Naturalmente, acompanhando o aumento das taxas
de juros nos EUA, os demais ativos de risco sofreram
e 0 S§P500 caiu 4,1% no més. Em um lado um pouco
mais positivo, a China tem apresentado sinais de
estabilizacao e ampliado os estimulos econémicos.
As tensdes no Oriente Médio e demais areas globais
sensiveis continuam no radar e no cenario de riscos,
mas nao apresentaram agravamento.
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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$ 20.547.573,58
PL médio (12 meses): R$ 20.948.377,94




O Brasil apresentou dados de inflacdo benignos e
abaixo doesperado, mas o cenario global, predominou
e fez com que as taxas de juros brasileiras voltassem
a subir, com a taxa de 10 anos subindo de 11,09 para
11,85. O impacto de uma trajetdria de corte de juros
mais lenta nos Estados Unidos também fez com
que os cortes que o mercado precifica para a Selic
também fossem reduzidos. Uma maior taxa de juros
americanas impede cortes adicionais da Selic devido
aodiferencialde juros, que se reduzido, poderialevar a
uma desvalorizacdao da moeda brasileira devido a um
menor fluxo de investimentos em juros brasileiros.
Assim, o mercado agora precifica apenas mais dois
cortes de 25 pontos base na Selic, chegando a apenas
mais um corte no pior momento. As expectativas
pelo Focus também pioraram e agora projetam uma
Selic proxima de 9,75% ao final de 2024. A piora
nos mercados de juros e nos mercados de acdes
americanos impactaram o Ibovespa, que caiu 1,7%
no més. A queda foi menor devido a performance
das acbes de Petrobras e Vale, menos sensiveis
aos mercados de juros e que se beneficiam da alta
do ddlar, que saiu de 5,01 para 5,19 em abril. Acdes
brasileiras mais sensiveis aos juros e ao mercado
doméstico tiveram quedas muito mais expressivas,
com o indice de Small Caps brasileiro caindo quase
8% no més.

Tivemos resultado negativo em nossas posi¢cdes em
bolsa americana e ganhos em nossa posigao em ouro.
Registramos perdas em nossas posi¢cOes aplicadas
em juros e em bolsa brasileira, que ndo foram
suficientemente compensadas por nossas posicoes
compradas em dolar contra o real. Apesar de nossas
posicdes de risco conservadoras, o movimento
do mercado de juros foi tdo grande que atingimos
alguns de nossos limites de perda e minimizamos
a exposicao a riscos dos fundos. Os dados de maio
vém indicando maior arrefecimento da economia e
da inflacdo norte-americana, o que pode aliviar os
mercados globais e brasileiro. Apesar disso, mesmo
com uma inflagdo mais controlada no Brasil, os
riscos fiscais locais seguem se agravando e além
da mudanca da meta de superavit para 2025, o pais
pode sofrer com mais impactos econémicos, fiscais e
inflacionarios decorrentes da tragédia no sul do pais.
Seguimos atentos ao mercado para avaliar novas
posicdes conforme nossos limites de risco retornem
e um cenario mais claro se apresente.
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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$ 62.659.482,20
PL médio (12 meses): R$ 66.350.13118
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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



