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Como aumento de juros impacta
seus investimentos?

Decorridos quase seis anos sem aumento da taxa basica de juros no
Brasil, o Copom decidiu, por unanimidade, no dia 17 de marco, elevar a
taxa Selic de 2% para 2,75%. Um fato de relevancia histérica, tanto pelo
longo periodo sem aumento de juros, quanto pela taxa ainda em
patamar significativamente inferior ao observado no passado. A
autoridade monetaria indicou, inclusive, que fara outro aumento, da
mesma magnitude, na préxima reuniao em maio. Mas procurou conter
o apetite do mercado financeiro por mais juros, limitando, por ora, o

ciclo total de aperto a uma Selic de 4,5% até o fim do ano.

Com a decisdo do Banco Central do Brasil e as noticias de aumento nos
juros dos titulos do tesouro norte-americano, trouxemos uma reflexao
das consequéncias para as carteiras dos investidores em um cendario de

aumento nas taxas de juros.

Para iniciar a andlise, precisamos discorrer brevemente sobre o
modelo atual de politica monetaria que guia as decisdes de boa parte
das instituicoes. Segundo a regra de Taylor, para estabilizar a inflacao,
os juros devem apresentar movimento inverso e mais do que
proporcional a direcdo observada na inflacdo. Ou seja, se 0s juros sdao
elevados, espera-se que a inflacdo apresente queda, e vice-versa. Por
outro lado, se a politica monetaria for passiva e ndo reagir de maneira
inversa e mais do que proporcional aos movimentos observados na
taxa de inflacao, o indicador ficara instavel. Dessa forma a decisdo do
COPOM é resultante do fato das consecutivas revisoes na expectativa
de inflacdo pelo boletim Focus, que atualmente registra uma

expectativa de inflacdo de 4,81% para 2021. Alguns analistas mais




Comentdrios do Gestor - margo de 2021

pessimistas sugerem que o IPCA pode atingir 8%, no periodo de 12

meses, ja na metade deste ano.
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O aumento na taxa Selic impacta imediatamente os investimentos em
renda fixa que sio atrelados a variacdo desta taxa (no caso dos titulos
Tesouro Selic, também conhecidos por LFT) e nos papéis que
acompanham a taxa CDI. A maior parte dos titulos pds-fixados

negociados no mercado financeiro sio indexados por estas taxas.

No caso dos investimentos pré-fixados, tais como as Letras do Tesouro
Nacional (LTN) e as Notas do Tesouro Nacional Série F (NTN-F), e os
papéis indexados a variacdo no indice de precos mais uma taxa
adicional pré-fixada, como as Notas do Tesouro Nacional - Série B
(NTN-B), a perspectiva de alta futura nas taxas de juros afeta
negativamente o valor de mercado destes titulos. Ou seja, quanto
maior for a expectativa de alta nas taxas de juros futuras maior o
desconto (e menor o preco) exigido pelo mercado para estes titulos. Da
mesma forma, na medida que ha reversio nas expectativas de alta nas

taxas de juros, o desconto exigido cai (e aumenta preco do titulo).

Assim, um dos conceitos mais importantes para avaliar um titulo de
renda fixa que precisa ser compreendido é o da curva de juros. Neste

grafico sdo observadas as taxas negociadas pelo mercado em varios
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vencimentos dos contratos de juros futuros. Perceba que a curva atual
apresenta inclinacao positiva na medida que se avanca no nos prazos
de vencimento. Esse comportamento indica que o mercado espera

aumentos futuros na taxa de juros de curto prazo (Selic).

As taxas de juros futuro observadas nos contratos indicam a
remuneracao exigida no periodo atual até o respectivo vencimento do
contrato. Podemos ainda, com base nestas taxas, calcular qual a taxa
de curto prazo que o mercado espera para cada vencimento futuro
(chamada de taxa forward, no grafico abaixo). Dessa forma, podemos
ter uma estimativa de quantos aumentos na Selic deverido ser
implementados pelo Bacen para atingir os patamares de juros
observados nos contratos futuros. Portanto, para chegar ao patamar
de 5,74% indicado pelos contratos futuros de DI, o mercado esta
supondo que a taxa Selic saira dos atuais 2,75% para 8,68% em meados

de 2022, ou cerca de 600 pontos percentuais adicionais.
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No entanto, observamos um descasamento relevante do divulgado
pelo boletim Focus - que é uma pesquisa com os principais analistas
dos participantes do mercado a respeito de suas estimativas
econdmicas. Pelo periddico, a taxa Selic deve estar em patamar de 6%

no ano de 2022, conforme grafico abaixo.

Meta taxa Selic - fim de periodo (%a.a.)
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Sendo assim, uma leitura possivel é de que o cenario figurado pelos
operadores do mercado na curva de juros atual precifica uma visao
bem mais pessimista do que a apontada pelos economistas e seus
modelos de projecao para inflacio futura. Se esses modelos estiverem
corretos, a curva de juros deve reduzir sua inclinacdo e beneficiar o

investimento em titulos pré-fixados.
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Outro importante mercado impactado pelo aumento nas taxas de juros
é o de renda variavel. As duas principais consequéncias que traremos
neste espaco, diz respeito ao custo de oportunidade e o custo de

financiamento.

Em relacio ao custo de oportunidade, trazemos a lembranca a equacao
financeira do fluxo de caixa descontado. Esta expressio matematica é
fundamental pois, na literatura financeira, o valor justo de um ativo é
o valor presente do somatério dos fluxos de caixa projetados no futuro

trazidos a valores de hoje através de uma taxa de desconto.

O valor de uma empresa, portanto, tem relacdo com a taxa de desconto
utilizada para trazer o valor presente dos fluxos de caixa esperados.
Quanto maior a taxa, menor o valor presente dos fluxos de caixa
futuros. Essa taxa, por sua vez, representa o custo de oportunidade de
capital dos investidores. Para determind-la somamos a taxa de risco
zero (Selic, por exemplo) a um prémio de risco adequado ao tipo de
investimento que estamos analisando. Sendo assim, mesmo que nao
haja mudanca na perspectiva relativas aos fluxos de caixa esperados,
um aumento na taxa basica de juros afeta a taxa de desconto e,

consequentemente, o valor presente das empresas.

Por outro lado, o que observamos no mercado local brasileiro é que o
prémio de risco - outra componente da taxa de desconto - indicado em
pesquisa divulgada pelo Bradesco BBI, estd no patamar de 6,7%, acima
de média histérica de 3,5%. Isto nos leva a crer que, 0o aumento na taxa
de juros (como ja vinham sendo refletido na curva de juros), ndo teve
efeito relevante sobre o Ibovespa pois a reducio nas taxas de curto

prazo ja ndo havia sido precificada pelo mercado.

O segundo fator, de igual relevancia, diz respeito ao custo de
financiamento. A légica segue muito préxima ao que discutimos

anteriormente sobre o tema prémio de risco. O investidor exigira um
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retorno excedente superior ao que encontra em um ativo livre de risco,
para investir em um ativo de maior risco. Sendo assim, uma elevacao
da taxa juros de curto prazo, aumenta por consequéncia, o retorno
exigido pelo financiamento as empresas, reduzindo o potencial de

crescimento do PIB.

O Brasil historicamente conviveu com taxas de juros muito elevadas,
0 que sempre foi nocivo ao crescimento do capital privado.
Atualmente, economistas projetam um valor de equilibrio para Selic
em torno de 6%, valor muito inferior aos dois digitos que temos de
heranca histérica. Com isso trouxemos um estudo da evolucao do custo
da divida nos ultimos anos de duas empresas afim de ilustrar o efeito

do ciclo de cortes nos juros iniciado em 2016.

Utilizamos como medida aproximada do custo da divida, a taxa paga
por uma debénture de emissio de cada uma das companhias, que nos
ultimos 3 anos, apesar do estresse da ultima crise, acumulam uma
queda de 30 pontos base, 0 que nos leva a crer gue mesmo uma taxa de
equilibrio em 6% é um legado que ainda deve perdurar por muitos anos
no Brasil e tém como consequéncia imediata a maior capacidade das
empresas em financiar o seu crescimento e oferecer retornos cada vez

maiores aos seus acionistas e investidores.
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2

Cendario Econdomico

O presidente americano, Joe Biden, prop6s um plano de investimento
em infraestrutura no pais na ordem de US$ 2 trilhées. O financiamento
do projeto devera ser oriundo de um aumento na tributacdo das
empresas americanas e de recursos alocados em paraisos fiscais. Além
deste plano, os EUA possuem um pacote aprovado de US$ 1,9 trilhées
para o combate a pandemia do covid-19. Biden afirma que os projetos
sa0 necessarios tanto para manter a hegemonia econémica dos EUA -
ameacada pelo crescimento chinés - como também de combate aos

efeitos econémicos da pandemia.

O progresso na aprovacao do pacote de estimulos fiscais proposto pelo
presidente americano, Joe Biden, impulsionou mais uma vez os
rendimentos dos titulos do tesouro americano, pressionando,
sobretudo o mercado de acbes especialmente do setor de tecnologia. A
reacdo dos juros se deve a uma provavel escalada na inflacao,
conforme os investidores retomam o otimismo com o pacote de quase
2 trilhoes de ddlares. A titulo de comparacao, estima-se que o New
Deal, pos-crise de 29, teria custado 1 trilhdo de ddélares em valores
atualizados (o0 que seria 50 bilhées de dolares em valores da época). O
Plano Marshall, pés 2° Guerra, custou US$ 100 bilhées em valores de

hoje.

O Banco Central dos EUA (FED) manteve sua taxa de juros entre zero
e 0,25% e garantiu nao alterar sua politica estimulativa enquanto a
economia dos EUA ndo apresentar sinais robustos de recuperacao
econdmica. O FED também mantera o volume atual de compras de
titulos em US$ 120 bilhées por més. A autoridade monetaria projeta
que as taxas de juros permanecerdo proximas a zero até 2023, mas
espera que a inflacdo ultrapasse a meta definida em 2% neste ano,

alcancando 2,4%. A expectativa dos membros do colegiado 3 retomada

8



Comentdrios do Gestor - margo de 2021

econdmica dos EUA aumentou desde a reunido em dezembro. No fim
de 2020, esperavam que o PIB do pais apresentasse crescimento em

2021 de 4,2%. Nesta ultima reuniao revisaram a projecao para 6,5%.

A maior parte das economias emergentes apresentaram aumento em
seus indices de risco-pais, monitorado pelos investidores estrangeiros,
apds novo evento envolvendo a Turquia. Apés uma mudanca abrupta
no principal comando do Banco Central Turco, a lira turca chegou a
cair quase 8% no dia do evento, o que representou a maior
desvalorizacdo em um unico dia para a moeda, desde 2018. O indice de
acoes do pais, Borsa Istanbul 100, apresentou uma queda de quase 10%

e chegou a ter 2 eventos de circuit-breakers ao longo do pregao.

A decisdo do presidente da Turquia, Recep Tayyip Erdogan, de
substituir o presidente do Banco Central aconteceu dois dias apds a
instituicdo subir os juros do pais de 17% para 19%, em nova tentativa
para controlar a inflacdo. O evento trouxe receio aos investidores
estrangeiros de que a autoridade monetaria apresenta sua
independéncia fragilizada. O ocorrido chegou a impactar a percepcao
de risco dos investidores estrangeiros aos mercados emergentes, por

mais que haja influéncias bastante limitadas.

O panorama politico brasileiro teve um més bastante agitado. Um dos
fatos mais relevantes diz respeito a decisio proferida pela 2° Turma do
Supremo Tribunal Federal (STF) que declarou a parcialidade do ex-juiz
Sérgio Moro na condenacao do ex-presidente Luiz Inacio Lula da Silva,
no caso do triplex do Guaruja. A deliberacdo abriu margem para o ex-
presidente se tornar elegivel para a corrida presidencial de 2022 e
significou um golpe a Lava-Jato, ainda mais pela possibilidade de

outros condenados seguirem a mesma tese da equipe juridica.
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A Medida Proviséria que renova o programa de auxilio emergencial,
teve avanco significativo no més de marco. A nova rodada do beneficio
deve variar entre R$ 150 a R$ 375, de acordo com a composicio
familiar, e prevé a possibilidade de prorrogacao pelo periodo de quatro
meses. A expectativa é que o pagamento tenha inicio em abril e que

deve beneficiar em torno de 46 milhoes de brasileiros.

O ambiente interno também foi marcado pela escalada dos casos de
coronavirus no pais, tanto em termos de novas contaminacoes e,
sobretudo, em numero de mortes, que chegaram a valores recordes de
6bitos por dia, inclusive superando as estatisticas de marco de 2020.
Isto somado ao alto nivel de ocupacdo de UTIs pelo pais, governos

estaduais retomaram medidas mais restritivas de isolamento social.

O mercado de trabalho registrou a abertura de 401.639 vagas com
carteira assinada em fevereiro, de acordo com dados do Cadastro Geral
de Empregados e Desempregados (CAGED) divulgados na terca-feira,
dia 30. O resultado do més veio acima do esperado, mas a expectativa
é de piora nos préximos meses, a partir da reescalada da pandemia e do
aumento das medidas de restricio a mobilidade no pais. Em
comunicado recente, o presidente do Banco Central, Roberto Campos
Neto, encarou com otimismo o resultado, que veio acima das

expectativas da instituicdo.

10
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FIA

Finacap Mauritsstad FIA

O fundo Finacap Mauritsstad FIA apresentou resultado de 7,26% em
marco/2021 contra 6,00% do Ibovespa, representando um
desempenho superior ao indice de mercado de +2,26%. Nos ultimos 12
meses, o fundo entregou um resultado de 66,25% e o Ibovespa 59,73%
(prémio de 6,52% sobre a bolsa). Desde o inicio, o fundo teve

desempenho de 1.044,39% enquanto o Ibovespa foi de 450,19%.

Em nossos Comentarios referente ao més de marco/2021,
apresentaremos nossa analise sobre alguns dos setores que foram

destaques no més: tecnologia, quimicos e siderurgia & metalurgia.
Tecnologia

A Positivo Tecnologia (POSI3) é a principal exposicao do fundo no setor
e entregou uma valorizacido no més de 53,3%. A Positivo conta com
algumas caracteristicas que sdo bastante atrativas para os investidores
que buscam boas oportunidades de comprar empresas abaixo de seu
valor justo. Além de ser uma empresa longe dos holofotes, sem muito
glamour, suas acdes sdo pouco acompanhadas pelo mercado e os

relatdrios de corretoras e casas de andlise sdo bastante escassos.

A companhia conta com uma posicio de destaque no
principal mercado em que atua: possui 70% do market share nacional
do segmento de notebooks de entrada (computadores mais basicos e de
ticket até 2.000 reais), além disso a empresa também opera em outras
frentes que vém apresentando resultados consistentes trimestre a
trimestre: aluguel de hardware para empresas, fabricacdo de
servidores, fabricacdo de smartphones, tablets e dispositivos

inteligentes para casa.

11
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No entanto, foi a principal de suas atividades, a fabricacdo de
notebooks, que alcou a companhia a apresentar resultados recordes no
ultimo trimestre de 2020. Um ano apds a corrida por computadores
para o trabalho (home office) e os estudos em casa (home schooling), por
conta da pandemia, o volume de pedidos experimentou um forte
aumento, motivado pela mudanca de panorama ocasionado pelo
distanciamento social,os lares brasileiros que historicamente
possuiam uma média de um computador para 2 ou 3 pessoas viu essa
métrica tender para a proporcao de um equipamento para cada pessoa
devido a necessidade de desempenharem suas atividades de maneira

remota, simultaneamente.

Como resultado dessa mudanca estrutural, nos trés dltimos meses de
2020, a fabricante de eletroeletronicos registrou um lucro liquido de
R$ 149,7 milhées no periodo, 28 vezes superior ao obtido em igual
periodo de 2019. Na mesma base comparativa, a receita liquida

avancou 59,4% para R$ 886,5 milhoes.

Reconhecemos que os resultados da Positivo foram impulsionados pelo
momento sem precedentes no qual estamos vivendo, no entanto ja
enxergavamos alguns pontos na companhia que nos conferiam uma

maior margem de seguranca em seu valuation.

A empresa conta com boa parte de sua carteira atrelada a clientes
corporativos e a orgaos publicos, clientes que usualmente possuem
uma maior estabilidade em seu backlog de pedidos. A Positivo prevé
ainda a entrada de R$ 260 milhdes em receita com a entrega de urnas
eletrénicas ao Tribunal Superior Eleitoral (TSE) este ano. A licitacdo de
R$ 800 milhdes, vencida em julho, prevé a entrega de 180 mil urnas
para a eleicio de 2022, podendo chegar a 225 mil, na época, o

acontecimento foi um forte trigger para as acoes da empresa.

12
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Por fim, destacamos ainda o investimento que a Positivo mantém em
um Fundo de Participacoes (FIP) em empresas de tecnologia, além de
lhe conferir vantagens tributarias, com menores aliquotas sobre o
lucro liquido, o fundo investe em empresas com boas perspectivas no
setor de tecnologia, onde citamos como exemplo a Hi Technologies,
empresa que desenvolveu testes rapidos para deteccdo de COVID-19 e

que conta com 28% de seu capital sob controle da Positivo.

Quimicos

A principal exposicdo neste setor fica a cargo de Braskem que entregou
valorizacio no més de 27%. A forte escalada nos precos das acoes da
petroquimica teve como pano de fundo o forte resultado reportado em
relacdo ao quarto trimestre de 2020: lucro liquido de R$ 846 milhées
no quarto trimestre de 2020, revertendo parcialmente o prejuizo

liquido de R$ 2,92 bilhoes registrado no mesmo trimestre de 2019.

Os destaques ficaram por conta da forte retomada das vendas de
resinas e quimicos no Brasil e a melhora das margens em todos os
mercados de atuacio deram novo impulso ao resultado operacional da
Braskem no quarto trimestre, mais do que compensando os efeitos de
uma nova rodada de provisoes para fazer frente ao problema geolégico
em Maceid (AL). O cambio também teve papel importante, sobretudo

na comparacéo anual.

A tese de investimentos na Braskem tem como principal variavel o
ciclo petroguimico, responsavel pela oscilacido nos precos de suas
resinas. A Braskem além de se encontrar em pleno ciclo de baixa,
enfrenta outros problemas de natureza juridica e politica que foram
responsaveis por pressionar fortemente os precos de suas agdes nos

ultimos 2 anos.

13
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Com a deterioracao de seus negécios decorrente da operacao Lava-Jato
e levou a Odebrecht a pedir recuperacao judicial, o bloco de acoes de
controle da Braskem foram dadas como garantia aos bancos credores
de sua divida, colocando o evento de venda do controle como principal
driver de valor deste investimento. O processo que estava bastante
avancado com a Lyondell-Basel foi cancelado, entre outros motivos,
pelo acidente em Maceié. Agora, aparentemente, varias incertezas
foram equacionadas e o processo de alienacio das acoes voltou a pauta

de discussoes dos players do setor.

Apesar dos sucessivos eventos desfavoraveis para a Braskem, a
companhia é importante player global no setor. E lider na producéo de
resinas termopldsticas nas Américas, maior produtora de
polipropileno nos Estados Unidos e lider na producao de polietileno no

Meéxico, o que confere um status ao seu ativo quase que irreplicavel.
Siderurgia & Metalurgia

Neste setor, a principal exposicdo fica com a Metalurgica Gerdau, que
entregou retorno no més de 16,5%. A metalurgica é presenca constante
em nossos comentdrios. Em edicoes anteriores deste espaco, ja
detalhamos o racional por trds de nossa tese de investimentos na
companhia. Ainda na esteira dos fortes resultados reportados, as acoes
da Gerdau escalaram fortemente no més de marco, apoiado sobretudo,

sob os precos do aco que seguem com forte tendéncia de alta.

Na China o preco da tonelada ja acumula uma alta de 42% nos ultimos
7 meses e ja se aproxima dos niveis recordes que havia atingido em
2018. O preco do aco foi o grande impulsionador dos resultados da
Gerdau, a companhia expandiu suas margens para acima de dois
digitos em todas as regides com destaque para a unidade Brasil que

subiu 10 pontos percentuais de 10% para 25% e a unidade América do

14
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Sul que chegou numa margem recorde de 32% contra 20% no ano

anterior.

No entanto, os volumes ainda sdo baixos quando comparados a ciclos

econdmicos anteriores e atualmente registra cifras 36% menores que o

auge do ciclo em 2008. Com um mercado de aco extremamente

aquecido, a aprovacdo do pacote trilionario de infraestrutura pelo

presidente americano Joe Biden foi capaz de adicionar uma impulsao

extra a cotacdo das acbes da metaltirgica no més de marco.

Atribuicdo de Performance
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FIM

Finacap FIM Multiestratégia

O fundo Finacap FIM Multiestratégia Crédito Privado apresentou um
resultado em marco/2021 de 0,56% contra 0,20% do CDI (278,12% do
CDI). Nos ultimos 12 meses, o fundo entregou um retorno de 10,26%
contra 2,22% do CDI g, desde o inicio, os resultados sdo 78,46% para o

fundo e o CDI 60,71% (129,23% do CDI em desempenho comparativo).

As contribuicoes por estratégia no desempenho do més foram: Pds
Fixado Crédito Soberano (+0,04%), Po6s Fixado Crédito Privado
(+0,14%), IPCA Crédito Soberano (-0,30%), IPCA Crédito Privado
(+0,06%), Acoes (+0,86%), Alternativos (-0,08%) e Pré Fixado (-0,03%).

O meés de marco foi marcado pelo desempenho positivo da estratégia
de renda varidvel, que entregou a principal contribuicdo para o
desempenho no més e representa 12,2% do patriménio do fundo. Para
que nossos Comentdarios ndo se tornem repetitivos, recomendamos
que observem nossa carta referente a estratégia de acdes acima
(Finacap Mauritsstad FIA), onde condensamos os principais pontos

referentes ao desempenho da estratégia para o resultado do fundo.

Nossa exposicdo em titulos de divida privada apresentou uma
contribuicao positiva de 0,21% para o resultado do fundo. A exposicao
total nesta estratégia é de 30,4% do patriménio liquido do fundo. A
carteira de crédito entregou resultado positivo e acima do CDI no més,

com excecdo de alguns papéis atrelados ao IPCA+ e pré-fixados.

Os investimentos em titulos do Tesouro Nacional atrelados a inflacdo
(conhecidas como NTN-B) apresentaram resultados mistos no més. Os
titulos com vencimento em 2023 apresentaram valorizacdo de 0,39%,
enquanto os com vencimento em 2045 e 2050 apresentaram

desvalorizacdo de -1,11% e -1,61%, respectivamente. Esta estratégia
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representou, assim, a principal contribuicio negativa para o

desempenho do fundo no més.

Tal movimento advém da abertura dos prémios pagos por estes titulos
do Tesouro, observado nos graficos abaixo, apresentam
aelevaciorecente das taxas atreladas a estes titulos. Com base no
fechamento de marco, as NTN-Bs com vencimento em 2045 estavam

precificando taxas de retorno de IPCA + 4,37% a.a.

Yield NTN-B
6
5
4 M—-—’W
3
2

O O D O O & O D o
> P PP PP
N SRS U R A VS N R S
SUIC LA L L U LR LN LN
SRS ARSI SRS A R S AR R SRS
A er n_-,'\/ er (b'\r Ay (50 rb'\' 5 I [ ) )

Por fim, dispomos abaixo as principais métrica divulgadas pelo boletim
Focus que extraem as expectativas dos agentes do mercado quanto as
projecoes de indicadores macro econdémicos do Brasil, um grafico de
composicio da curva de juros e um comparativo do desempenho do
IMA-B (indice da Anbima que compde uma carteira hipotética de

titulos de NTN-B) contra o CDI.
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IMA-B x CDI
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Taxa de Cambio (R$/US$)
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70

Finacap Icatu Previdencidrio 70

O fundo Finacap Icatu Previdenciario 70 FIM apresentou resultado
de 5,09% em marco/2021 contra -0,46% do IMA-B, um desempenho
superior de 5,55%. Nos ultimos 12 meses, o fundo entregou um retorno
de 39,66% contra 10,39% do IMA-B e, desde o inicio, os resultados sao
18,81% para o fundo e 0 IMA-B 9,06% (9,76% de prémio sobre o indice).

A estratégia de alocacdo do fundo é deter até 70% em uma carteira que
espelha o portfolio do fundo Finacap Mauritsstad FIA e 30% em renda

fixa pés-fixada que acompanha a Selic.

Atualmente a exposicdo por estratégia do fundo encontra-se

em 64,53% em acoes e 35,62% em titulos atrelados a Selic.

Para que nossos Comentirios ndo se tornem repetitivos,
recomendamos a leitura de nosso relatério referente ao
fundo Finacap Mauritsstad FIA - o qual é a carteira espelho da

alocacao de renda varidvel deste fundo de previdéncia.
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Atribuicdo de Performance
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Cordialmente,

Luiz Fernando Araujo, CFA

luizfernando@finacap.com.br

_i=L

! \\ A
Alexandre Brito, CGA

alexandre.brito@finacap.com.br

Finacap Mauritsstad FIA

Rentabilidade Més 2021 12Meses Dol
Fundo 726%  081%  6625% 104439%
Tbovespa 600% -200%  5973%  45019%
Finacap FIM Multiestratégia
Rentabilidade Més 2021 12Meses  DoncO
Fundo 056% -083%  1026%  7846%
coI 020% 049%  222%  6076%
Finacap Icatu 70 Prev FIM
Rentabilidade Més 2021 12Meses  DoncO
Fundo 509%  059%  39.66%  1881%
IMA-B 046% 281%  1039%  9,06%

Disclaimer: fundos de investimentos nao
contam com garantia do Fundo
Garantidor de Crédito. Rentabilidade
passada ndo representa garantia de
resultados futuros. A rentabilidade
divulgada ndo é liquida de impostos. O
fundo é destinado a investidores em geral.
Patrimoénio Liquido: Finacap Mauritsstad
FIA R$ 122.067.568; Finacap FIM
Multiestratégia R$ 56.296.711; Finacap
Icatu 70 R$ 24.005.958. O fundo pode
sofrer significativa variacdo de valor da
cota, representando perdas ou ganhos a
seus cotistas. Gestor de Recursos: Finacap
Investimentos Ltda. CNP1I:
01.294.929/0001-33. Supervisao e
fiscalizacdo: Comissdo de Valores - CVM.
Data base: 31/03/2021. Para mais
informacoes fale com a Finacap: (81)
3241.2939. Horério de funcionamento: 8h
as12h e13h as 18h.
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