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Cenario Prospectivo

O ano de 2022 foi marcado por uma série
de eventos, mas um tema dominou os mercados: a
inflacdo. Ainda em janeiro, em meio a escalada de
casos da Covid-19 com a nova variante Omicron,
observamos a sinalizacdo de um nivel de juros mais
elevado por parte do Fed (Banco Central dos EUA),
a medida que a inflacdo surpreendia para cima e
alcancava o maior nivel em 40 anos. A perspecti-
va de uma atuac¢do mais agressiva do Fed elevou os
prémios na curva de juros, resultando em condi-
¢cOes financeiras mais apertadas e maiores niveis de
incertezas, tornando o ambiente global desafiador
para os ativos de risco ja no inicio do ano.

A despeito dessas incertezas, os ativos bra-
sileiros foram beneficiados em um primeiro mo-
mento pelo tema da rotagao de carteiras, no qual os
investidores reduziram posicoes ligadas ao setor de
tecnologia, com valuations mais esticados, e busca-
ram investimentos relacionados a commodities, com
precos mais descontados.

No final de fevereiro, o cenario internacio-
nal se tornou ainda mais desafiador com a de-
flagracdo da guerra entre a Russia e a Ucrania.
Naquele momento, avaliamos que o principal
impacto global do conflito seria um novo cho-
que inflacionario e que os cenarios de cauda se-
riam evitados. O petrdleo tipo Brent superou os
US$120 e o trigo ultrapassou os 60% de valoriza-
¢do até maio. De fato, o choque inflacionario foi
acentuado, mas a economia global nao entrou em
recessdo e o conflito ndo escalou para além das
fronteiras da Ucrania.

Em relagcdo a economia brasileira, esse cho-
que inflacionario tornou o processo de desinflacao
ainda mais desafiador para o Banco Central, que
perseverou no processo de alta de juros mantendo
um forte ritmo de aumento.

Nos meses seguintes, os mercados globais
passaram a refletir uma espécie de equilibrio ins-
tavel, oscilando entre a necessidade dos principais
bancos centrais acelerarem o ritmo de alta dos ju-

ros € as crescentes preocupagdoes com uma possi-
vel recessdao global. Os principais bancos centrais
enviaram sinais mais inequivocos, a comecar pelo
Fed, seguido pelo BCE e, posteriormente, até mes-
mo pelo BoJ, que surpreendeu os mercados no final
do ano com um ajuste de sua politica, apos o nu-
cleo da inflacdo do Japao ter subido para o patamar
mais elevado em 40 anos.

Ao longo desse periodo, mantivemos a nossa
visao que a difundida inflacio americana s6 deve ser
debelada por meio da queda da demanda agregada
e do consequente aumento na taxa de desemprego.
Também seguimos com um cenario negativo para
a Europa, com perspectiva de queda da atividade
econdémica e manutencao da inflacao elevada.

Enquanto isso, tivemos muitos ruidos no
Brasil com as eleicdes mais polarizadas da historia
recente do pais. Ap6s uma reagao inicial positiva
dos mercados domésticos ao resultado das eleigdes,
vimos uma forte deterioracao dos precos dos ativos
nas semanas seguintes, a partir dos diversos sinais
emitidos pelo novo governo apontando para um
ambiente de maiores incertezas na conduc¢ido da
politica fiscal.

O sinal mais importante foi a aprovacao nos
ultimos dias do ano de uma emenda constitucio-
nal com impacto fiscal de cerca de R$ 170 bilhoes.
A justificativa para essa nova PEC (da transi¢do ou
do estouro) era manter o pagamento do auxilio de
R$ 600 e recompor os gastos discricionarios dos
ministérios, especialmente da Satude e da Educa-
¢ao, desconstitucionalizando a ancora fiscal e com
o compromisso de enviar uma nova proposta de
arcabouco fiscal até o final de agosto de 2023.

Assim, o Brasil encerrou o ano de 2022 com
um saldo na economia de maior crescimento do
PIB, inflacio novamente acima do teto da meta e
uma recuperacao fiscal que, a despeito de todas
as flexibilizacdes e excepcionalidades adotadas no
ano, foi capaz de registrar o primeiro superavit pri-
mario em quase uma década.
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Cenario Prospectivo

O novo governo se inicia com expressivos de-
safios. O principal deles sera conciliar o crescimen-
to do gasto publico com o estabelecimento de uma
nova regra fiscal crivel. A nova regra devera ser ca-
paz de restaurar a confianca na sustentabilidade da
divida publica e eliminar o descompasso existente
entre as politicas monetaria e fiscal, permitindo o
alcance das metas de inflagdo, a queda da taxa de
juros e a criacao de um ambiente favoravel para os
investimentos.

Para a economia global, os temas a se mo-
nitorar estao relacionados principalmente a con-
tinuidade do processo de reabertura da China e a
extensiao do ciclo de aperto monetario nos EUA,
com taxas terminais mais elevadas que as atual-
mente precificadas no mercado. Esses elementos
irdo condicionar o ritmo e a intensidade da desace-
leracao da atividade econoémica global, a dinamica
dos precos das commodities e, consequentemente, o
processo de desinflacdo nas principais economias.

rentabilidade 30112022

PL PL 12M PL ESTRATEGIA

KINITRO 30 FIC FIM 1.20% 16.91% 16.91%
col 112% 12.39% 12.43%

KINITRO FIA -6.44% -14.80%  -14.81%

IBOV -2.45% 4.69% 4.69%

IBRX 50 -2.55% 5.72% 5.72%

KINITRO TOP FIC FIM 1.04% 12.31% 12.32%
col 112% 12.39% 12.43%

13.48% 290,852 266,426 343,784
17.37% 15.39%
-20.74% 8.70% 87,505 43,328 198,250
-7.80% 13.65%
-5.43% 15.63%
15.30% 566.43% 40,593 39,558 151,818
17.37% 169.71%

Obs. 1: A data-base para a rentabilidade desde o inicio referente aos fundos Kinitro 30 FIC FIM, Kinitro FIA e Kinitro TOP FIC FIM sao, respectivamente: 05/08/2021;
25/04/2019 e 04/05/2011. A gestdo do Kinitro TOP FIC FIM foi transferida para nossa gestdo em 05/10/2016. Obs 2.: O IBOV ¢ mera referéncia economica.
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Kinitro 80 - Analise Mensal

O ano de 2022 se encerra e achamos que se-
ria interessante fazer uma retrospectiva de como se
comportaram o0s principais ativos globais ao longo
desses ultimos 12 meses, vis-d-vis o nosso resultado.

Vamos comecgar pelas taxas de juros, que fo-
ram, sem duvida, o grande destaque dos investi-
mentos. O ajuste nas taxas de juros promovido em
2022 foi drastico. Olhando o movimento nas taxas
de juros americanas por exemplo, entramos no ano
com o mercado precificando que o banco central
americano faria 3 altas de 25 bps (75 bps no total). O
ajuste, no entanto, foi de 425 bps no total! O movi-
mento nao apenas foi muito grande em termos ab-
solutos como foi muito superior ao que se espera-
va (principalmente quando se considera que a fed
funds é a taxa de juros mais importante do planeta).
No Brasil, a surpresa nao foi tdo significativa: inicia-
mos o ano com o mercado precificando uma Selic
terminal de 12,00%, mas que acabou sendo 13,75%,
uma surpresa modesta para os padroes brasileiros.
O fato é que o banco central do Brasil ja havia si-
nalizado e iniciado o ajuste nas taxas de juros no
ano de 2021. Nao foi por acaso, entdo, que 0s juros
internacionais foram os maiores contribuidores de
retorno para grande parte dos fundos multimerca-
dos do Brasil em 2022, inclusive o nosso.

No mercado de cambio também tivemos mo-
vimentos bem expressivos. O Doélar Index* chegou
a apresentar valorizacao de 19,21% em 2022, mas
fechou o ano com alta de “apenas” 8,21%. O movi-
mento nao foi tio expressivo quando olhamos para
moedas emergentes que no pior momento do ano
estavam se desvalorizando 9,16% e fecharam o ano
com desvalorizacao de apenas 4,29%**. As taxas de
juros mais elevadas e a maior exposi¢ao a commodi-
ties dos paises emergentes fizeram diferenga nesse
ano. O Real, apesar de todos os ruidos do ano pas-
sado, foi destaque entre as moedas com valoriza-
cao de 5,6% em 2022. Mas isso nao significa que os
ruidos locais nao fizeram preco: o Real chegou a

apresentar valorizacao de 17,63% no inicio do ano,
mas foi perdendo for¢a a medida que o nosso com-
promisso fiscal foi perdendo credibilidade. Infe-
lizmente, apesar dos movimentos expressivos, nao
tivemos resultados significativos no mercado de
cambio em 2022, o que aconteceu principalmen-
te por dois motivos: (1) o movimento de valoriza-
cao do Dolar sempre esteve muito ligado ao aperto
das condi¢oes monetarias implementado pelo Fed
e para nos sempre faz mais sentido se posicionar
no tema central (juros americanos) do que nos seus
derivados (moedas) (2) apos a forte valorizagao do
Real no inicio do ano, movimento que consegui-
mos capturar bem, ndo conseguimos mais anteci-
par de forma eficiente os movimentos do Real. Os
bons fundamentos da moeda local (juros altos e
exposicdo a commodities) se contrapuseram ao po-
pulismo que tomou conta do Brasil, tornando o ce-
nario bem complicado.

Na renda-variavel também tivemos um ano
desafiador e interessante. Comecamos o ano pes-
simistas com os principais indices de acoes globais
em func¢ido do aperto monetario que o Fed deveria
implementar. Essa visdo se mostrou correta e tive-
mos resultado positivo com as quedas de 19,65% do
S&P 500 e de 12,35% do DAX. Vindo para o Brasil, o
ano de 2022 foi marcado pela saida de capital dos
investidores locais em direcao aos titulos de renda
fixa e pela entrada de recursos dos investidores es-
trangeiros querendo aumentar sua exposicao ao se-
tor de commodities. Apenas para ilustrar, o Ibovespa
(que tem grande exposicao a empresas produtoras
de commodities) fechou o ano com valorizacio de
4,69% e o indice de small caps do brasil (que tem pou-
ca exposicao a empresas produtoras de commodities)
fechou o ano com queda de 14,81%. Essa combinacgao
foi muito ruim para a nossa carteira de agdes e para
a nossa estratégia long-short (comprado em uma car-
teira de acbes com hedge no indice ibovespa), geran-
do um resultado negativo nessas estratégias.

* Indice que mede o valor do Délar contra uma cesta de moedas de paises desenvolvidos

** Utilizamos o “MSCI Emerging Markets Currency Index” para essa andlise
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Kinitro 80 - Analise Mensal

Nao poderiamos terminar esse retrospecto
sem falar do preco do petréleo. O baixo investi-
mento na producdo ao longo dos ultimos anos,
aliado ao processo de reabertura econdomica em
diversas economias importantes pressionavam
o preco dessa commodity para cima no inicio de
2022. Com esse cenario de fundo, a invasao Rus-
sa a Ucrania foi o estopim para uma escalada no
preco do petréleo, que chegou a subir 50,28% no
ano. Mas o mais surpreendente ainda estava por
vir: apos esse pico, apesar do desequilibrio entre
oferta e demanda persistir, o petréleo devolveu
aproximadamente 2/3 da alta anual e fechou o
ano proximo aos US$ 80,00, patamar muito pro-

RENTABILIDADE MENSAL

xXimo ao que estava imediatamente antes do inicio
da guerra. Aproveitamos essa queda para montar
uma posicdo comprada em petroleo, que acabou
gerando uma contribuicao negativa para o nosso
resultado em 2022.

E o que nos espera em 2023? De forma bem
resumida, nés vemos uma dissonancia interessante
entre os ativos locais e internacionais: enquanto os
ativos locais precificam um futuro muito ruim para
o Brasil (o que ndo pode ser descartado), os ativos
externos antecipam uma evolug¢ao positiva para os
problemas mundiais. Resta agora analisar se os des-
dobramentos econémicos vao justificar esses niveis
de preco ou nao.

Margo

‘ Fevereiro ‘ Junho

Retorno ‘ Janeiro

Fundo 1.77% 0.32% 3.13% 1.36%

cDI 0.73% 0.75% 0.92% 1.01%

(o
=
=
=
5}

Retorno ‘ Janeiro ‘ Fevereiro Margo ‘
Fundo = = = = = =

col - - - - - -

RESULTADO POR ESTRATEGIA (ANO)

Julho

Outubro | Novembro | Dezembro Acumulado

‘ Agosto ‘ Setembro 2022 ‘

2.84% 1.79% 2.20% 0.59% 1.20% 16.91% 13.48%

1.17% 1.07% 1.02% 1.02% 1.12% 12.39% 15.39%

Novembro | Dezembro Acumulado

‘ Agosto ‘ Setembro | Outubro ‘ 2021 ‘

= 0.16% 0.75% -3.77% -1.31% 1.27% 2.93% -2.93%

= 0.36% 0.44% 0.48% 0.59% 0.76% 2.66% 2.66%

25%
2.65%
I
20% - o5%
6.12% 1.27%
16.91%
-2.33%
15%
12.26 %
10%
5%
0%
Caixa Juros Bolsa Cambio Commaodity Custos Total

—
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Kinitro FIA — Analise Mensal

O més de dezembro seguiu o mesmo tom
visto em novembro. O cenario segue desafiador
para a gestdo de renda variavel em um momento
pos-eleitoral ainda conturbado do ponto de vista
politico e macroecondomico doméstico. Fazendo
uma analise do ano como um todo, a conjuntura
global de elevacio de juros e o continuo nivel de
ruido domeéstico tem gerado um ambiente de cus-
to de oportunidade alto e de capitulagdo no pre-
co dos ativos de bolsa que ainda nao acabou. Ao
longo de 2022, embora a bolsa brasileira, quan-
do medida pelo Ibovespa, valorizou perto de 5%,
o indice Small, mais representativo das empresas
domésticas, apresentou queda de 15%, uma under-
performance de 20%. Em 24 meses, o Small ja apre-
senta queda de perto de 30%. Nesse ambiente, des-
taca-se o volume de resgates da industria de acoes
que comecou no segundo semestre de 2021 e se-
gue até hoje: Em 2022, 70 bilhoes de reais sairam
dos fundos de agoes e quase 87 bilhoes dos fundos
multimercados.

Com esse pano de fundo, 2023 ainda prome-
te muita volatilidade. Apos a correcdo de preco dos
ultimos dois anos nos ativos domeésticos, vemos os
valuations de muitas empresas a niveis similares ao
da crise de 2015-2016. Parece haver muitas opor-
tunidades de valorizacio em um horizonte de mé-
dio/longo prazo em ativos que possuem dinamica
propria de crescimento, diferenciais competitivos
e boa situacgao financeira. No entanto, o momento
ainda demanda cautela haja vista que o pais ainda
nao possui uma nova ancora fiscal que possa balizar
as expectativas dos agentes econoémicos. Com isso,
as perspectivas para 2023 sao de juros altos por

mais tempo, revisdes negativas para o crescimen-
to econOmico e eventuais riscos micro setoriais.
Juntos, esses fatores ainda criam dificuldade para a
volta de um fluxo favoravel de investidores para a
bolsa doméstica.

Nossa carteira segue com poucas mudancas
estruturais. Seguimos com um portfélio focado
majoritariamente em setores como o de servigos,
logistica, infraestrutura e energia por acreditar
que as companhias expostas em tais segmen-
tos da economia possuem vetores estruturais de
crescimento com rentabilidade adequada.

Nos ultimos 2 a 3 meses, temos aumentado
nossa exposicio em Rumo, dentro do segmento
de logistica, por acreditar que a empresa se en-
contra bem posicionada para capturar bons volu-
mes de soja e milho a frente, em meio a um ce-
nario competitivo melhor do que foi nos ultimos
anos. Atualmente, vemos a empresa negociando
com TIR real acima de 11% e multiplo EV/Ebitda
similar ao de 2017.

Em commodities, ndo possuimos exposicao
em minério de ferro, apesar dos ventos favora-
veis oriundos da reabertura Chinesa, por acredi-
tar que (1) ha um ajuste estrutural em curso na
China no que diz respeito a desacelerar o peso
do setor de construcdo civil na economia como
um todo e (2) por ndao enxergar uma margem de
seguranca satisfatéria no preco dos ativos, nota-
damente a Vale, em meio a esse contexto setorial.
Seguimos com exposi¢do em petroleo e, mais re-
centemente, decidimos reavaliar nossa exposicao
em celulose em func¢do do valuation da Suzano e
da protecao cambial que a empresa oferece.
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Kinitro FIA — Analise Mensal
RENTABILIDADE MENSAL
v |sone | e | e | s | .| oo | oo | s | s | o | s | | 25| et
Fundo 2.15% -2.86% 5.25% -9.31% -0.58% -14.37% 7.15% 10.10% -2.66% 9.79% -10.44% -6.44% -14.80% 8.70%
Ibov 6.98% 0.89% 6.06% -10.10% 3.22% -11.50% 4.69% 6.16% 0.47% 5.45% -3.06% -2.45% 4.69% 13.65%
IBrX-50 7.65% 1.74% 5.43% -10.51% 3.30% -11,67% 4.54% 6.33% 0.48% 5.32% -2.19% -2.55% 5.72% 15.63%
e | sone | e | e | st | v | oo | oo | apme | somr | o | s o | 1 | e
Fundo 2.99% -3.43% 3.32% 4.24% 8.88% 2.04% -0.88% -3.69% -6.68% -12.73% -2.08% 2.75% -6.93% 27.58%
Ibov -3.32% -4.37% 6.00% 1.94% 6.16% 0.46% -3.94% -2.48% -6.57% -6.74% -1.53% 2.85% -1.93% 8.57%
IBrX-50 -2.78% -3.80% 6.08% 2.90% 6.18% 0.66% -3.85% -3.50% -1.47% -6.27% -1.81% 3.76% -10.54% 9.38%
e | s | e | s | s | vt | oo | e | hwe | e | o | o o | 200 | e
Fundo -0.01% -10.02% -27.99% 11.80% 10.05% 7.59% 6.08% -0.86% -5.72% -1.13% 13.43% 8.37% 3.34% 37.09%
Ibov -1.63% -8.43% -29.90% 10.25% 8.57% 8.76% 8.27% -3.44% -4.80% -0.69% 15.90% 9.30% 2.92% 23.27%
IBrX-50 -1.88% -8.66% -30.37% 10.48% 9.10% 9.33% 8.15% -3.42% -4.62% -0.54% 16.21% 9.42% 3.62% 22.27%
e | soe | e | et | s | | oo | e | howe | e o | ot o | 27| e
Fundo - - -0.19% 1.39% 4.66% 2.31% 1.26% 2.56% 2.14% 4.30% 10.65% 32.65% 32.65%
Ibov - - -0.21% 0.70% 4.06% 0.84% -0.67% 3.57% 2.36% 0.95% 6.84% 14.48% 24.28%
IBrX-50 - - -0.32% 0.46% 412% 0.42% -1.03% 3.69% 2.18% 0.85% 6.56% 17.99% 17.99%

* O IBOV é mera referéncia economica.

CARTEIRA
Liquidez diaria média Valor de mercado
Maior que Entre RS 10 milhdes Abqud?
R$ 50 milhdes e R$ 50 milhes Acima de RS S bilhdes
RS 10 bilhdes
73%
Entre RS 5 bilhdes
e RS 10 bilhdes
Caixa 0&6
Celulose 1,9%
Consumo 1,4% Logistica
Real estate 16,6%
Energia
Servigos
Tecnologia

Saude
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DADOS DA CARTEIRA
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Terminamos essa carta desejando um 2023 de paz, prosperidade e sauide para todos nos.
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LEIA 0 FORMULARIO DE INFORMAGOES COMPLEMENTARES, LAMINA DE INFORMACOES ESSENCIAIS E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR.
RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA | A RENTABILIDADE DIVULGADA NAQ E LIQUIDA DE IMPOSTOS | FUNDOS
DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR DO FUNDO, DO GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO 0U, AINDA, DO FUNDO
GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC.

KIiNITRO30FICFIM(CNPJ 42.731.202/0001-53)- 0BJETIVO: PROPORCIONAR RENTABILIDADE AOS COTISTAS PORMEIO DA APLICACAQ DOSSEUS RECURSOSEM
DIVERSOS ATIVOS E MODALIDADES OPERACIONAIS, INCLUSIVE ATIVOS E VALORES MOBILIARIOS DE RENDA VARIAVEL E COTAS DE FUNDOS DE INDICE LOCAL
COM LASTRO EM MOEDAS DIGITAIS, DE FORMA A ALCANGAR DESEMPENHO SUPERIOR A VARIAGAQ DA TAXA DE JUROS DO DEPOSITO INTERFINANCEIRO - DI E,
AS APLICAGOES DO FUNDQ BEVERAO ESTAR REPRESENTADAS POR, NO MINIMO, 95% EM COTAS DO KINITRO MASTER FIMITAXA DE ADMINISTRAGCAQ DE 2,00%
AA - TAXA DE ADMINISTRAGAQ MAXIMA DE 2,20% AA - TAXA DE PERFORMANCE: 20% SOBRE 0 QUE EXCEDER 100% DO CDI [PARA APLICAGAQ E UTILIZADA A
COTA DE DO, PARA RESGATE E UTILIZADA A COTA DE D+30(DIAS CORRIDOS) E A LIQUIDAGAO FINANCEIRA SE DA EM D+31(DIAS CORRIDOS). NAQ HA CARENCIA
PARA RESGATE [TRIBUTAGAO: LONGO PRAZQO SEGUNDO CLASSIFICAGAQ DEFINIDA PARA FUNDOS DE INVESTIMENTO PELA REGULAMENTAGAO VIGENTE
IPUBLICO-ALVO: INVESTIDORE SEM GERAL |0 FUNDQ TEVE INICIO DAS OPERAGOES EM 05 DE AGOSTO DE 2021. CLASSIFICAGAO DE RISCO: AGRESSIVO| TIPO
ANBIMA* - MULTIMERCADO LIVRE.

KINITRO FIA (CNPJ 27.749.572/0001-24) - OBJETIVO: A POLITICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO CONSISTE NO INVESTIMENTO EM AGOES (EM, NO MINIMO,
67% DO PATRIMONIO LiQUIDO) SELECIONADAS ATRAVES DE PROCESSO DE ANALISE COM 0 OBJETIVO DE IDENTIFICAR DISTORCOES ENTRE SEU VALOR E
PREGO DE NEGOCIAGAO, OBTENDO ASSIM RETORNOS ELEVADOS E CONSISTENTES NO LONGO PRAZO | TAXA DE ADMINISTRAGAO DE 2,00% AA - TAXA DE
ADMINISTRACAQ MAXIMA DE 2,00% AA - TAXA DE PERFORMANCE: 20% SOBRE 0 QUE EXCEDER 100% DO IBRX-50. PARA APLICAGAQ E UTILIZADA A COTA DE
DO, PARA RESGATE E UTILIZADA A COTA DE D+3 E A LIQUIBACAO FINANCEIRA SE DA EM D+5. NAQ HA CARENCIA PARA RESGATE | TRIBUTAGAQ: RENDIMENTOS
TRIBUTADOS PELQ IMPOSTO DE RENDA NA FONTE, EXCLUSIVAMENTE NO RESGATE DAS COTAS, A ALIQUOTA DE 15% | PUBLICO-ALVO: INVESTIDORES EM
GERAL |0 FUNDO TEVE INICIO DAS OPERAGOES EM 25 DE ABRIL DE 2019. CLASSIFICAGAQ DE RISCO: AGRESSIVQ | TIPO ANBIMA* - ACOES LIVRE.

KiNITRO TOP FIC FIM (CNPJ 13.503.226/0001-57) - 0BJETIVO: A POLITICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO CONSISTE EM APLICAR, NO MINIMO, 95% DE SEU
PATRIMONIO LIQUIDO EM COTAS DO KINITRO TOP MASTER FIM (‘FUNDO MASTER’) QUE TEM POR OBJETIVO PROPORCIONAR RENTABILIDADE AOS COTISTAS,
POR MEIO DA APLICAGAO DOS SEUS RECURSOS EM DIVERSQS ATIVOS E MOBDALIDADES OPERACIONAIS, INCLUSIVE ATIVOS E VALORES MOBILIARIOS DE
RENDA VARIAVEL, DE FORMA A ALCANGCAR DESEMPENHO SUPERIOR A VARIAGCAO DE TAXA DE JUROS DO DEPOSITO INTERFINANCEIRO - DI, DIVULGADAS
PELA CAMARA DE CUSTODIA E LIQUIDAGAO - CETIP | TAXA DE ADMINISTRAGAOQ DE 2,00% AA - TAXA DE ADMINISTRAGAQ MAXIMA DE 2,50% AA - TAXA DE
PERFORMANCE: 20% SOBRE O QUE EXCEDER 100% DO CDI | PARA APLICAGAQ E UTILIZADA A COTA DE DO, PARA RESGATE E UTILIZADA A COTA DE D+4 E
A LIQUIDAGAOD FINANCEIRA SE DA EM D+5. NAO HA CARENCIA PARA RESGATE | TRIBUTAGAO: LONGO PRAZO SEGUNDO CLASSIFICAGAO DEFINIDA PARA
FUNDOS DE INVESTIMENTO PELA REGULAMENTAGAQ VIGENTE | PUBLICO-ALVO: INVESTIDORES EM GERAL |0 FUNDO TEVE INICIO DAS OPERACOES EM 04
DE MAIO DE 2011, SENDO TRANSFERIDO PARA A KINITRO CAPITAL EM 05/10/2016. CLASSIFICACAQ DE RISCO: AGRESSIVO | TIPO ANBIMA* - MULTIMERCADOS
MACRO.

*DESCRICAQ DO TIPO ANBIMA DISPONIVEL NO FORMULARIO DE INFORMAGOES COMPLEMENTARES.

AS CARTEIRAS DOS FUNDQS, BEM COMO A CARTEIRA DE EVENTUAIS FUNDOS INVESTIDOS, ESTAO SUJEITAS AS FLUTUAGOES DE PREGOS E/OU COTAGOES
DO MERCADO (RISCO DE MERCADO) E, CONFORME O CASO, AOS RISCOS DE CREDITO E LIQUIDEZ E AS VARIAGOES DE PREGOS E COTACOES INERENTES
AOS SEUS ATIVOS FINANCEIROS, 0 QUE PODE ACARRETAR PERDA PATRIMONIAL AO FUNDO E AOS COTISTAS. OS FATORES DE RISCO OS QUAIS DEVEM SER
OBSERVADOS, COMO: RISCOS GERAIS; DE MERCADO; CREDITO; LIQUIDEZ; CONCENTRAGAQ DE ATIVOS FINANCEIROS DE UM MESMO EMISSOR; PROVENIENTE
DO USO DE DERIVATIVOS; DE MERCADO EXTERNQ; DECORRENTE DE INVESTIMENTO EM FUNDOS ESTRUTURADOS, ESTAQ DESCRITOS NO REGULAMENTO
E RELACIONADOS NO FORMULARIO DE INFORMAGCOES COMPLEMENTARES, SENDO DESTACADOS QS 5 (CINCO) PRINCIPAIS FATORES DE RISCO NO TERMO
DE ADESAO E DE CIENCIA DE RISCO DE CADA FUNDO TAMBEM, 0 QUAL DEVE SER ASSINADO POR TODOS 0S COTISTAS PREVIAMENTE A REALIZAGAO DO
INVESTIMENTO.

REITERAMOS QUE A KINITRO CAPITAL NAO COMERCIALIZA COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO OU QUALQUER QUTRO ATIVO FINANCEIRO E NAQ E

REMUNERADA, DIRETA QU INDIRETAMENTE, PELA DISTRIBUIGAO DO PRODUTO DE INVESTIMENTO. ESTE RELATORIO FOI ELABORADO COM FINS MERAMENTE
INFORMATIVOS E NAO DEVE SER CONSIDERADO COMO OFERTA DE VENDA OU COMPARAGAO DOS REFERIDOS FUNDOS DE INVESTIMENTO.

Administragao: BTG Pactual Servigos Financeiros DTVM S.A. - Praia de Botafogo, 501 - 52 andar - Botafogo - Rio de Janeiro - RJ - CEP 22250-040 | Tel. (21)3262-9264 - OL-Middle-

AM@btgpactual.com - www.btgpactual.com | SAC: sac@btgpactual.com ou 0800 772 2827 Ouvidoria: ouvidoria@btgpactual.com ou 0800 722 0048

DISTRIBUIGAO: ORAMA DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A - R. MARQUES DE SAO VICENTE, 99

m Autorregulacdo
ANBIMA

RIO DE JANEIRO - WWW.ORAMA.COM.BR.
NOSSOS FUNDOS TAMBEM PODEM SER ENCONTRADOS EM OUTRAS PLATAFORMAS DE INVESTIMENTOS. Gest3io de Recursos




KINITRO.COM.BR




