Cenario Atual

indices de Mercado

Abril caracterizou-se por noticias globais que aumentaram o grau de Abril Ano
incerteza do retorno futuro dos ativos de risco. Na China, tivemos uma nova onda
de politicas de restricdo & mobilidade em algumas cidades, devido ao aumento de P! 0.83%  328%
casos de COVID-19; tal fato gera dividas sobre o consumo chinés e também IRF-M -012%  1,23%
questionamentos sobre quando teremos a normalizagdo das cadeias produtivas  ma-B5 1,56% 5,43%
globais. Na mesma dire¢do, a continuidade da guerra entre a Rissia e Ucrdniatorna |, 083%  373%
mais incerto o patamar de acomodacao do prego das commodities.

. . . IMA-B 5+ 0,08%  199%

Com isso, tivemos uma forte queda nas bolsas globais em sua moeda local.
No Brasil, o Ibovespa apresentou queda de -10,1% e o SP500 apresentou queda de IHFA 1.00% 719%
-8,8%, quando denominada em délar. Classes que colaboram positivamente coma ~ 'B®V -1010%  2,91%
rentabilidade das carteiras foram os ativos indexados a inflagdo, os fundos  S&P500 -8,80%  -13,31%
multimercados e a variagdo cambial (d6lar rendeu 4,92%). Doélar 492%  -10,75%

As preocupacgoes com inflagdo global continuam ao mesmo tempo que aumentam os temores com uma
recessao no futuro. O FED (Banco Central Americano) optou por aumentar a taxa de juros em 50 pontos-base ao
mesmo tempo que comunicou uma diminuicdo das compras de titulos. O principal risco que temos hoje é a
normalizagdo da politica monetaria dos EUA ocasionarem uma recessao global.

No Brasil, o COPOM optou por elevar os juros em 100 pontos-base, levando a taxa selic para 12,75%, e
comunicou que, muito provavelmente, fara uma nova elevacdo para a préoxima reunido, mas de magnitude menor
que a desta reunido. No dia apds a reunido, 5 de maio, as taxas de juros futuras brasileiras estavam indicando
aumento de 50 pontos base na reunido de 14 e 15 de junho e probabilidade de 80% para um aumento de 25
pontos-base na reunido de agosto. Os proximos dados de inflacdo e de crescimento serdo importantes para a
defini¢do do fim do ciclo de alta de juros.

Apesar da alta do custo de capital para as empresas brasileiras e das incertezas globais, os indicadores de
valuation do Ibovespa indicam espaco para uma retomada dos patamares anteriores a recente queda. O resultado
do primeiro trimestre das empresas, a relagdo prego-lucro abaixo da média e o fato da bolsa brasileira para o
investidor estrangeiro (“em ddlar”) seguir em um preco atrativo colaboram para essa visao.

Dessa forma, estamos mantendo o mesmo posicionamento titico para o més de maio, com
posicionamento acima do neutro para inflacdo e renda variavel brasileiro, e com posicionamento abaixo do
neutro para prefixado e renda variavel global.

Historico de Rentabilidade

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano
Carteira 1* 1,32% 0,03% 168% 0,89% -% -% -% -% -% -% -% -% 3,81%
Carteira 2* 134% 0,56% 213% 0,86% -% -% -% -% -% -% -% -% 4,72%
1,42% 0,75% 2,45% -0,51% % % % % % -% % -% 4,15%
Carteira 4* 0,85% 0,99% 194% -1,08% -% -% -% -% -% -% -% -% 2,95%
Carteira 5* 0,85% 0,87% 114% -2,19% -% -% -% -% -% -% -% -% 0,80%

*Carteira 1 se enquadra no perfil de suitability conservador; carteiras 2 e 3 se enquadram no perfil moderado; e carteiras 4 e 5 se enquadram no perfil agressivo.
**Ativos que integram a carteira estdo precificados a valor justo.

*** Trata se de uma simulagdo de rentabilidade de alocagdo

**** As informagdes presentes neste material técnico sdo baseadas em simulagdes e os resultados reais poderdo ser significativamente diferentes.
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Alteracoes para Maio/22

Apesar da manutencdo do posicionamento tatico, procederemos alguns ajustes de posicdo dentro das
classes de ativos.

Tanto em ativos indexados a inflacdo quanto em ativos pds fixados, estamos vendo oportunidades de
alocagdo através de ofertas primarias cujos prémios de risco de crédito tem sido coerentes com o balanco dos
emissores. O fundo WFO Tético Renda Fixa tem comprado essas emissdes com foco em garantir um retorno
adicional as NTN-B’s, sempre com o cuidado de efetuar posi¢Ses que ndo impactem a agilidade do fundo.

Em Multimercados, iniciamos o processo de criagdo de um veiculo para investidores qualificados. O
objetivo é permitir que os clientes acessem veiculos com maior flexibilidade de gestdo e, por consequéncia, maior
retorno potencial. A transicdo sera feita de forma automatica para os fundos através de uma cisdo a ocorrer no
inicio do més de junho; ja as carteiras administradas fardo a migragdo apds o nascimento do novo fundo.

Em Renda Variavel Brasil, através do fundo WFO Tatico RV, realizaremos o lucro da estrutura de protegdo
dado que ela esta se aproximando do lucro maximo. Além disso, estamos analisando a montagem de uma estrutura
comprada em bolsa com vencimento em julho ou em agosto - objetivo é participar de forma adicional em uma
recuperacao da bolsa brasileira.

Alocacgao para Maio/22

Carteira 1* Carteira 2* Carteira 3* Carteira 4* Carteira 5*

Estrutural Tatico Estrutural Tatico Estrutural Tatico Estrutural Tatico Estrutural Tatico

Renda Fixa 100.0 100.0 75.0 75.0 50.0 50.0 40.0 40.0 35.5 35.5
Caixa 15.0 15.0 15.0 15.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0
Pré Fixado 25 0.0 5.0 2.5 5.0 2.5 5.0 25 5.0 2.5
Inflacao 5.0 7.5 10.0 125 10.0 12.5 10.0 12.5 10.0 125
Crédito Posfixado 77.5 775 45.0 45.0 25.0 25.0 15.0 15.0 10.0 10.0
Multimercado 25.0 25.0 35.0 35.0 35.0 35.0 25.0 25.0
Multiestratégia 225 225 325 325 30.0 30.0 20.0 20.0
Retorno Absoluto 25 25 25 25 5.0 5.0 5.0 5.0
Renda Variavel 15.0 15.0 25.0 25.0 40.0 40.0
AcOes Brasil 10.0 12.5 15.0 17.5 25.0 275
Acdes Globais USD 5.0 25 10.0 7.5 15.0 125
Meta Retorno 5 anos IPCA +35 IPCA + 4.0 IPCA + 5.0 IPCA + 55 IPCA + 6.0
Meta Volatilidade 0.5-2.0% 1.5-25% 4.5-6.5% 6.0 - 8.0% 8.0 - 10.0%
Max. Perda Acumulada -5.50% -7.50% -15.00% -20.00% -25.00%
Horizonte de Invest. >5anos >5anos >5anos >5anos >5anos

*Carteira 1 se enquadra no perfil de suitability conservador; carteiras 2 e 3 se enquadram no perfil moderado; e carteiras 4 e 5 se enquadram no perfil agressivo.
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https://warren.com.br/

