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A taxa da treasury de 10 anos do governo dos EUA, que havia trazido apreensdo ao
mercado, acabou por cair de 1,75% para 1,55% nos primeiros 15 dias de abril,
favorecendo bastante os mercados de acdes, especialmente a Nasdag, indice de
empresas de tecnologia que mais sofreram quando da elevacdo dos yields — desde o
inicio do ano quando estava abaixo de 1% ao ano. O mesmo efeito aconteceu aqui no
Brasil, com a alta de 3,49% do Ibovespa. As empresas de tecnologia aqui foram das
poucas a sofrer neste cendrio, além dos bancos, que tiveram performance bastante
ruim nesta primeira quinzena do més, perdendo por volta de 5% para o Ibovespa.

Destacaram-se as siderurgicas, frigorificos, além de outras empresas de commodities.
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Ainda que o desempenho do mercado doméstico tenha sido positivo, o governo nao
deixou de atrapalhar — bastante este movimento — com os ruidos criados na aprovacao
do Orcamento deste ano, e com a continua incompeténcia ao lidar com a Covid e suas
consequéncias. Acreditamos, entretanto, que estamos num melhor ritmo de vacinacao,
e que em 2 ou 3 meses poderemos ver a atividade praticamente se normalizando no
pais. O mercado de agdes nos parece extremamente atrativo, negociando a multiplo ao
redor de 10x lucros, abaixo da média dos ultimos anos. Estamos especialmente
confiantes e comprados nas empresas que mais se beneficiam da reabertura, em
especial varejistas e empresas de consumo (locadoras de veiculos, empresas de
viagens, restaurantes, etc). Temos também alocacdo importante em empresas de

commodities e em bancos.

Fechamos esta primeira quinzena do més com valorizagdo de 3,3%, acumulando +1,7%

no ano. Nosso volume sob gestdo é da ordem de RS 1,7 bilh3o.
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