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MERCADO DE RENDA FIXA

Marco foi marcado pela predominéncia das reviravoltas no cenario politico local e seu impacto no prego dos
ativos. O mercado, bastante preocupado com o caminhar das negocia¢fes politicas entre Executivo e
Legislativo para aprovacdo da Reforma da Previdéncia, passou a exigir mais prémio nos titulos prefixados ao
perceber a escalada nas tensbes entre os dois poderes. Aproximando-se do final do més, entretanto,
sinalizagGes de que os problemas de relacionamento entre as duas instancias de poder nao interferirdo no
caminhar da proposta, fizeram as curva de juros nominais e reais retornarem ao patamar no qual encerraram
0 més de fevereiro.

Ao passo em que as negociagfes do governo federal com o Congresso caminham, os dados do crescimento
e producdo mostram que a retomada do crescimento ainda estd em muito lenta e que a economia ainda tem
grande parte da capacidade ociosa estacionada.

No cenario internacional, o assunto “Guerra Comercial”’ e suas implicagdes nas politicas econémicas ao redor
do globo, continua em foco. A postura “dovish” do FED, adotada desde o final de 2018, somada a continuacao
dos estimulos fiscais nas economias centrais e na China, € traduzida em alivio das condigfes financeiras sob
a perspectiva das economias como a brasileira. Entretanto, dado que nao é claro um final para a disputa entre
as duas nag0fes, os mercados continuardo reagindo a este topico nos proximos meses conforme novos itens
da lista de exigéncias de Washington forem sendo negociados.




MERCADO DE RENDA VARIAVEL:

O mercado de a¢des continua em processo de normalizacéo, voltando a negociar com base nos fundamentos
das empresas. Neste més, o setor de Alimentos e Agronegécio foi destaque, em funcdo do otimismo com
empresas produtoras de proteinas animais, dado o potencial aumento das importacdes chinesas para suprir
as perdas causadas pela febre suina ao rebanho deste pais e contaminar rebanhos de paises vizinhos. As
empresas de Mineracao e Siderurgia também se destacaram, impulsionadas pela alta do minério de ferro. No
lado negativo, o setor de Transportes e Concessdes foi destaque devido as investigacdes do Ministério
Publico envolvendo empresas do setor. O setor de Shoppings e Properties também foi destaque, reagindo ao

aumento da volatilidade na curva de juros futuros.

ESTRATEGIA DO FUNDO:

Em marco o fundo teve rentabilidade 84% do CDI, trazendo o resultado de 2019 no patamar de 112%. Dentre
as posi¢cbes do fundo, contribuiram negativamente na performance a exposi¢do direcional comprada em
Bolsa e a seletividade de papéis, bem como a exposicéo vendida em dolar.

A contribuig&o positiva do més veio da posi¢éo aplicada na curva de juros local. Ao longo do més de Margo
sendo reduzida uma parte da exposicdo estrutural - um movimento de cautela diante de um patamar elevado
de volatilidade fruto do cenario politico sendo utilizada uma posi¢cées mais taticas para gerar resultado ao
fundo UNIPRE IV




