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Cenarto Prospectivo

Em julho, o cenario global seguiu benigno. Os
dados de atividade da economia americana continu-
aram resilientes enquanto os nucleos de inflacio mo-
deraram. Somado a isso, observamos noticias de que
novos estimulos economicos podem ser implemen-
tados pelo governo chinés.

A economia americana voltou a mostrar cresci-
mento acima do esperado no PIB do segundo trimes-
tre de 2023. O destaque positivo ficou com o consu-
mo das familias. Acreditamos que os EUA seguirdo
crescendo de forma saudavel ao longo dos préoximos
trimestres, pois o consumo sera impulsionado pelo
excesso de poupanca, forca do mercado de trabalho,
aumento da riqueza e confianga das familias. A infla-
¢ao americana, por outro lado, surpreendeu para bai-
x0, mostrando uma composi¢cdo benigna, com todos
os seus principais componentes desacelerando.

Na ultima reuniido do Fed (banco central ame-
ricano) o presidente da instituicdo sinalizou que as
proximas decisdes de politica monetaria serao total-
mente dependentes dos dados. Como acreditamos
que os dados de inflagdo continuarido benignos nos
proximos meses, nosso cenario base é que o aumento
de juros de julho foi o Gltimo desse ciclo de alta.

Na China, a reuniao do Politburo foi o desta-
que, com sinalizacdo de que mudancas importantes
podem acontecer ao longo dos préximos meses. A
prioridade dos lideres chineses agora é expandir a
demanda doméstica. Novos estimulos ao setor imo-
biliario sdo provaveis, a partir da flexibilizacao de al-
gumas das restricoes que foram impostas para impe-
dir a especulacdo no setor. O que ainda nio esta claro
é quais medidas de fato serdo implementadas para
alcangar o objetivo de maior crescimento economi-
co. Acreditamos que ao longo das proximas semanas
serdo tomadas medidas concretas para que o governo

assegure um ritmo de crescimento compativel com
as metas desse ano.

Nossa leitura € que o cenario global no curto
prazo seguira favoravel ao Brasil, com o fim do ciclo
de alta de juros nos EUA aliado a uma perspectiva
mais positiva de crescimento da China tendendo a
beneficiar os ativos de risco e as moedas dos paises
emergentes.

No Brasil, os dados de crescimento seguiram
mostrando uma dinamica positiva, enquanto a in-
flagdo continuou desacelerando. O més também foi
marcado pela elevacdo da nota de crédito do pais
pela agéncia de classificagdo de risco Fitch, que agora
se encontra dois degraus abaixo do grau de investi-
mento.

Nesse ambiente, o Banco Central do Brasil ini-
ciou o ciclo de cortes de juros na reunido de agosto,
com um movimento de 50 pontos base (pb) na Se-
lic. A despeito da decisdo mais dovish que a esperada,
ela foi dividida, com 5x4 para o corte de 50pb, e o
Copom tentou ajustar a comunicagao para reforcar o
seu objetivo de manter uma politica monetaria con-
tracionista para a reancoragem das expectativas e a
convergéncia da inflacdo para as metas, além de si-
nalizar a continuidade do movimento de 50pb nas
proximas reunioes.

Nossa visdo é que o Copom mantenha esse rit-
mo de cortes de juros nas préximas reunides, mas
nao descartamos que possa intensifica-lo, caso o ce-
nario evolua favoravelmente. Isto é, se houver uma
continuidade desse ambiente de menor risco domés-
tico, seja por novos recuos das expectativas de infla-
cdo e das medidas de inflacdo mais sensiveis ao ciclo
econdémico, seja por avancos adicionais nas pautas
econdomicas no Congresso ou por novas indicagdes

de elevacao do rating soberano, por exemplo.
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Rentabilidade o 20

PL PL12M PL ESTRATEGIA

KINITRO 30 FIC FIM 1.25838230 1.15%
CDI 1.07%

KINITRO FIA 1.35571900 2.88%

IBOV 3.27%

IBRX 50 3.70%

KINITRO TOP FIC FIM 7.22122256 1.00%

CDI 1.07%

10.98%

7.64%

24.72%

1.13%

8.84%

8.36%

7.64%

20.87%

13.568%

22.98%

18.20%

16.73%

15.16%

13.58%

24.25%

-16.16%

0.12%

-1.88%

22.62%

24.25%

25.94%
24.17%
35.57%
26.30%
25.85%
622.12%

190.30%

332,969 301,427

15,139 71,517

42,655 41,116

385,169

115,139

42,655

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

Em julho o fundo rendeu 1,15%, 8 bp acima do nuou mostrando um processo de queda e a atividade
seu benchmark (CDI). Tivemos um pequeno resulta- continuou firme, tanto no Brasil quanto no exterior.
do positivo no mercado de renda variavel, em que o Apesar disso continuamos reduzindo as posi¢cdes do
ganho com a posi¢do comprada em uma carteira de fundo, que terminou o més utilizando aproximada-
acoes locais superou a perda com as posicdes ven- mente 30% do seu limite de risco. No mercado de
didas nos indices de agdes internacionais. No mer- renda variavel mantivemos as estratégias de valor re-
cado de commodities também tivemos um resultado lativo, praticamente zeramos as posicdes compradas
levemente positivo apostando na queda de algumas em acdes no Brasil e mantivemos a posicdo vendida
commodities. No mercado de cimbio tivemos resulta- nos indices de a¢des internacionais. No mercado de
do muito préximo a zero, com ganhos com a aposta cambio reduzimos a aposta na valorizacio do BRL
na valorizacao do BRL e perdas com a aposta na des- e zeramos as posi¢coes nas outras moedas. No mer-
valorizacdo do Euro. No mercado de juros também cado de juros diminuimos a aposta na alta das taxas
tivemos resultado préximo a zero. de juros dos EUA, assim como a aposta na queda das

O cenario macro global seguiu muito positi- expectativas de inflacdo no Brasil.
vo para os ativos de risco em julho: a inflagido conti-

RENTABILIDADE MENSAL

Janeiro Fevereiro i i Acumulado
Fundo 1.48% d 0.84% 1.29% d 1.84% 1.15% 10.98% 25.94%
1.12% 0.92% 1.17% 0.92% 1.12% 1.07% 1.07% = = = = = 7.64% 24.17%

Janeiro ‘ Fevereiro Margo ‘ i i Julho ‘ Agosto Setembro | Outubro | Novembro | Dezembro 2022 ‘ Acumulado
Fundo 1.77% 0.32% 3.13% -1.24% 0.65% 1.36% 1.19% 2.84% 1.79% 2.20% 0.59% 1.20% 16.91% 13.48%
0.73% 0.75% 0.92% 0.83% 1.03% 1.01% 1.03% 1.17% 1.07% 1.02% 1.02% 1.12% 12.39% 15.39%

Fundo 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%

RESULTADO POR ESTRATEGIA (ANO)

14% 1.06%  0.10%

4.55% o
12% -0.81%
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-1.67%
10%

g | 1.75%
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Kinitro FIA — Analise Mensal
A carteira do Kinitro FIA sofreu algumas altera- peito ao setor de tecnologia global. Conforme ja co-
¢oes ao longo do més de julho. mentamos em cartas passadas, optamos ao longo do
O setor de logistica/infra foi reforcado com a ano por zerar nossa posicio em Microsoft, em fun-
adicao de Cosan ao portfélio (movimento que come- cdo de valuation, e concentrar nossa exposicio em
cou em junho). Entendemos que a holding, detentora Amazon a partir do segundo trimestre desse ano. Ao
de participagdes em segmentos como combustiveis, longo do més passado, optamos por incluir Alphabet
lubrificantes, transportes e gas natural, deveria se be- nessa exposicao setorial uma vez que a resiliéncia da
neficiar de um cenario conjuntural e estrutural que economia americana tem permitido um patamar de
pode favorecé-la nos anos a frente. Do ponto de vista crescimento no setor de propaganda online acima do
conjuntural, o ciclo de queda de juros, que se iniciou, esperado em nossos modelos. Sem o risco de uma
deveria permitir que a empresa ingresse em um ci- desaceleracio mais pronunciada no curto/médio
clo de desalavancagem financeira importante apos prazo, juntamente com um bom controle de custos
um periodo de aquisi¢des bastante aquecido nos ul- e despesas pela companhia ao longo desse ano (in-
timos anos. Em especial, a companhia possui ativos dicios comprovados no ultimo resultado trimestral),
relevantes ainda nao listados que poderao gerar valor acreditamos que o papel esteja negociando ao redor
para além do esperado pelo mercado. Ja do ponto de de 20x lucro liquido dos préximos 12 meses, patamar
vista estrutural, a Cosan se insere bem no contexto confortavel para uma das participantes do ambiente
setorial que perseguimos na maioria de nossas inves- de computacio em nuvem que perseguimos.
tidas: empresas posicionadas para aproveitar oportu- Também houve alteragcdes periféricas na car-
nidades de investimentos em setores criticos para o teira, como a adicao de empresas do setor financeiro
desenvolvimento do pais. e commodities metalicas, porém apenas de maneira
Outra mudanc¢a no “core” da carteira diz res- tatica.

RENTABILIDADE MENSAL

Fundo 7.66% -2.93% -1.63% 0.51% 6.89% 9.65% 2.88% 24.72% 35.57%
Ibov 3.37% -1.49% -2.91% 2.50% 3.74% 9.00% 3.27% = = = = = 1M.13% 26.30%

IBrX-50  3.38% -1.54% -3.50% 1.64% 2.92% 8.77% 3,70% = 8.84% 25.85%

s | st e | | 20 | et | | e | s |t | i | | st
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% -1.50% 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%

s |t e | e | s | st | | e | s |t | i || st
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% -7.47% -6.27% -1.81% 3.76% -10.54% 9.38%
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%

O P ey pey
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% 4.12% 0.42% -1.03% 3.69% 2.18% 0.85% 6.56% 17.99% 17.99%

* O IBOV é mera referéncia economica. 05
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Kinitro FIA — Analise M [
CARTEIRA
Liquidez diaria média Valor de mercado
Maior que Entre R$ 10 milhdes Acima de Entre RS 5 bilhdes
R$ 50 milhes e R$ 50 milhdes R$ 10 bilhdes e R$ 10 bilhdes
5,0%
64,1% 7.8%
Abaixo de
RS 5 bilhdes
Tecnologia global Celulose 7,5%
12%
Elétricas 7,1%
Servigos
13.4%
Financeiro 5,7%
‘ Metalicas 4,2%
Caixa 9,2%
Logistica/Infraestrutura
40,9%
DADOS DA CARTEIRA
Numero de empresas Maior posi¢éo individual e mediana
== Maijor posigao individual == Posicdo mediana
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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.

KIiNITRO30FIC FIM(CNPJ 42.731.202/0001-53)- 0BJETIVO: PROPORCIONAR RENTABILIDADE AOS COTISTAS PORMEIO DAAPLICACAQ 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 FUNDO TEVE INICIO DAS OPERAGOES EM 05 DE AGOSTO DE 2021. CLASSIFICAGAQ DE RISCO: AGRESSIVO| TIPO
ANBIMA* - MULTIMERCADO LIVRE.

KIiNITRO 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 ALVQ: INVESTIDORES EM
GERAL |0 FUNDO TEVE INICIO DAS OPERAGOES EM 25 DE ABRIL DE 2019. CLASSIFICAGAQ DE RISCO: AGRESSIVQ | TIPO ANBIMA* - ACOES LIVRE.

KIiNITRO 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 OPERAGOES 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
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