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Resumo Gerencial - Novembro/2021

A nova variante do Coronavirus domina as manchetes do mundo todo em um momento no qual o combate a inflagdo e os estimulos (iniciados em 2020) comegam a ser retirados, quase
que coordenadamente, pela maior parte dos paises. A aversdo a risco causada pelo temor do retrocesso desse processo por conta da nova cepa pesou em nossos portfélios, prejudican-
do a performance do més de novembro. Do nosso lado, tendo em vista que gostamos de pensar os investimentos considerando prazos mais longos, entendemos que a curva de apren-
dizado no combate a doenga e a evolugdo da vacinagdo devem ser priorizados de modo a evitar os impactos sentidos inicialmente com primeiro evento, em margo de 2020. Além disso,
a fala do presidente do FED, alguns dias apds o surgimento da nova variante, afirmando que vai enderegar a inflagdo, pois ja ndo se trata de uma hipdtese transitdria, € mais um fato
que comprova a salde da economia americana, e que esta ndo necessita de suporte mesmo ante ao risco descrito. Os dados macroeconémicos divulgados nos EUA confirmaram nossa
tese sobre a solidez do crescimento da atividade econémica naquele pais. A produgdo industrial e as vendas no varejo vieram acima do esperado e acompanhadas do crescimento da
renda pessoal e do consumo das familias. Na ata divulgada da ultima reunido do FOMC, cabe destacar a preocupagdo do comité com a persisténcia das pressdes inflacionarias. Nesse
contexto, alguns membros do comité admitem acelerar o ritmo de redugdo da compra de ativos, o que levaria, possivelmente, a antecipagdo do inicio de normalizagdo da taxa de juros
basica. Isso ratificaria a percepgdo de que o mercado de trabalho esta aquecido, as cadeias de suprimento continuam pressionadas e o crescimento econémico persiste. Na China,
mesmo com a desaceleragdo do setor imobilidrio, os dados divulgados em novembro (referentes ao més de outubro) indicam uma moderada recuperagéo da atividade econdmica. A
produgdo industrial aumentou acima das expectativas assim como as vendas no varejo. O crescimento do crédito vem se estabilizando marcando o inicio da reversdo a moderagdo
ocorrida nos ultimos meses. Ao longo do més, o melhor humor global foi registrado com o PMI composto da Zona do Euro que veio bem acima do esperado pelos analistas. As expecta-
tivas para as proximas divulgagdes seguem acima da média histdrica, ainda que esses numeros nao reflitam, totalmente, as medidas restritivas que importantes economias tomaram
para conter o aumento do contagio do COVID-19, as quais poderdo ser ainda mais restritivas com o aparecimento da nova cepa. No Brasil, a atividade econdmica parece estar compro-
metida. Os altos indices de inflagdo e as confiangas de comercio, industria e consumidor apresentando indicadores negativos refletem o enorme desafio que as autoridades governa-
mentais, no campo fiscal e dos - agora independentes - formuladores da politica monetaria, terdo pela frente. Essas distor¢des provocadas pela alta da inflagdo, que obriga ao BC a
adotar politica monetaria mais restritiva, a atividade econdmica mais fraca, o desemprego alto e o Real desvalorizado potencialmente resultardo em oportunidades de pregos inter-
essantes para o futuro préximo. Cabe lembrar que o processo de vacinagdo no Brasil € mais recente do que nas economias desenvolvidas e possui nimeros consistentes de evolugdo da
imunizagdo da populagdo, sendo assim, devera se mostrar mais resiliente aos novos riscos globais que se poderemos enfrentar. Finalmente, entendemos que a manutengdo da nossa
tese de investimento — na qual os principais fatores de risco estdo: (i) na posigdo comprada em agdes americanas, (ii) tomados em treasuries de 10 anos, (iii) risco direcional discreto em
Brasil e (iv) livro de moedas que se vale do estagio da politica monetaria e conta corrente de cada pais, ainda faz sentido, porém estamos atentos as incertezas e futuros impactos dos
novos riscos impostos ao cenario atual e futuro.
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Rentabilidades (%)*

Jan Fev Mar  Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov  Dez Ano Inicio

2016 - - - - 0,28% 2,95% 3,21% 1,23% 2,28% 0,13% 1,31% 4,07% 16,47% 16,47%

CDI - - - - 1,11% 1,16% 1,11% 1,21% 1,11% 1,05% 1,04% 1,12% 9,26% 9,26%

2017 4,68% 3,40% 1,65% -0,20% -3,52% 0,40% 2,51% 1,62% 2,56% 0,93% -0,24% 0,66%  15,17% 34,14%

CDI 1,08% 086% 105% 0,79% 093% 081% 0,80% 0,80% 0,64% 0,64% 057% 0,54% 9,95% 20,13%

2018  5,85% 1,10% -1,57% 1,39% -2,95% -2,63% 0,98% 0,12% 0,04% 1,37% 0,61% 0,83% 4,97% 40,81%

CDI 0,58% 0,46% 053% 0,52% 0,52% 0,52% 0,54% 0,57% 0,47% 0,54% 0,49% 0,49% 6,42% 27,81%

2019 0,97% -0,01% 0,68% 090% 161% -0,80% -0,01% 1,87% -0,13% 0,02% -0,20% -0,39% 4,57% 47,24%

CDI 0,54% 0,49% 047% 0,52% 0,54% 0,47% 0,57% 0,50% 0,46% 0,48% 0,38% 0,37% 5,95% 35,42%

2020 1,28% 1,30% 1,04% 0,07% 0,53% -0,41% 0,58% -0,90% -1,65% 0,39% 2,25% 1,36% 5,94% 55,98%

CDI 0,38% 0,29% 0,34% 0,28% 0,24% 0,21% 0,19% 0,16% 0,16% 0,16% 0,15% 0,16% 2,76% 39,15%

2021 -1,24% -0,88% 0,21% 1,50% 0,85% 0,48% -1,19% -0,13% -2,21% 3,89% -2,66% -1,55% 53,56%

CDI 0,15% 0,13% 0,20% 0,21% 0,27% 0,31% 0,36% 0,43% 0,45% 0,49% 0,59% 3,63% 44,21%

* Rentabilidade liquida de administragdo e performance e bruta de impostos.

Recomenda-se a leitura cuidadosa do regulamento deste fundo de investimento e de outros geridos pela ADAMCAPITAL GESTAO DE RECURSOS LTDA (“ADAMCAPITAL”) antes de efetuar qualquer decisio de investimento. Fundos de investimento néo sio garantidos pelo administrador do fundo, pela ADAMCAPITAL,
por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo fundo garantidor de crédito (“FGC”). Esta modalidade de investimento possui outros custos envolvidos, além das despesas do préprio fundo. Para obter informagBes s obre converséo de cotas, objetivo, politica de investimentos, publico alvo, indice comparativo de
rentabilidade e outras informagdes relevantes deste fundo, consulte o regulamento. Qualquer divulgagdo de informagdo sobre os resultados do fundo s6 pode ser feita, por qualquer meio, apés um periodo de caréncia de 6 (seis) meses, a partir da data da primeira emissdo de cotas. Este fundo iniciou suas atividades
em 29/04/2016. Rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade deste fundo & liquida de taxas de administrago e de performance, mas bruta de impostos. Caso o indice comparativo de rentabilidade utilizado neste material ndo seja o parametro objetivo do fundo
(benchmark oficial), tal indicador ¢ meramente utilizado como referéncia econdmica. Fonte dos indices de referéncia: www.b3.com.br/pt_br. Nao ha garantia de que este fundo terd o tratamento tributério para fundos de longo prazo. A politica de investimentos deste fundo permite o investimento no exterior e em
derivativos financeiros, bem como em direitos creditérios e em outros ativos considerados de crédito privado. O investimento neste fundo apresenta riscos para o investidor. Ainda que a ADAMCAPITAL mantenha sistema de gerenciamento de riscos, ndo ha

A prevente instituigic aderiu 20
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Melhores Préticas para os Fumdos
Tal politica orienta as decisSes do gestor em assembleias de detentores de ativos que confirmam aos seus titulares o direito de voto. A ADAMCAPITAL ndo comercializa nem distribui cotas de Fundos de investimentos. Este fundo pode ter suas cotas comercializa- | A NBIMA  de Investin

das por varios distribuidores, o que pode gerar diferencas de horarios e valores minimos para aplicagdo ou resgate, e telefones para atendimento ao cliente. Verifique se a liquidagéo financeira e conversao dos pedidos de resgate deste fundo ocorrem em data

garantia de completa eliminago da possibilidade de perdas para o fundo e para o investidor. Este fundo pode estar exposto a significativa concentragdo em ativos financeiros de renda fixa, de renda varidvel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os
riscos dai recorrentes. Este fundo se utiliza de estratégias que podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigagdo do cotistas de aportar recursos /\

adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. A ADAMCAPITAL adota politica de exercicio de direito de voto em assembleias, que disciplina os principios gerais, o processo decisorio e quais s30 as matérias relevantes obrigatérias para o exercicio do direito de voto.

diversa do respectivo pedido. Descrigdo do tipo Anbima disponivel no formulario de informagdes complementares. Supervisdo e Fiscalizagdo: Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM. Servio de Atendimento ao Cidado: www.cvm.gov.br.



