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COMENTARIO MENSAL | JANEIRO 2022
FUNDOS DE CREDITO

CENARIO DE MERCADO

O surto da variante Omicron comecou a desacelerar no fim de janeiro. O crescimento global
sofreu um pouco nos ultimos dois meses, mas devemos ver uma recuperagao ainda no 12
trimestre de 2022. Enquanto isso, pressdes inflaciondrias seguem fortes ao redor do mundo,
pressionando bancos centrais que devem seguir apertando a politica monetdria ao longo do ano.

No Brasil, o ultimo més foi marcado por uma nova onda de infeccdo do coronavirus. Porém,
assim como em outros paises, a curva de mortes apresentou uma piora bem mais modesta
guando comparada com o aumento de novos casos. No campo econOmico, a dinamica
inflaciondria continua muito desfavoravel, o que deve levar o BC a manter uma postura
conservadora na politica monetdria. Por fim, nos preocupa as discussdes recentes de
afrouxamento fiscal, o que deve se intensificar nos proximos meses.

POSICIONAMENTO | CREDITO LOCAL

Nesse més tivemos a liquidacdo de uma operacdo no mercado primdrio de empresa do setor
varejista. Em dezembro as emissdes costumam ter uma oferta maior por parte das empresas,
gue buscam encerrar o ano com o passivo alongado. Jd4 em janeiro as emissdes sdo tipicamente
abaixo da média, uma vez que os orcamentos internos estdo em processo de finalizacdo.
Apesar do ano eleitoral que tipicamente traz mais volatilidade aos precos dos ativos, esperamos
que o ritmo de emissdes acelere.

POSICIONAMENTO | CREDITO GLOBAL

Na parte offshore, o mercado Latam operou com cautela, mas aos poucos se diferenciou da
dindmica negativa dos EUA. O destaque do més foi o tom mais duro do FED quanto a politica
monetdria. Com isso, presenciamos uma corre¢do acentuada nos ativos norte-americanos. O
crédito Latam ndo ficou imune, mas conseguiu absorver melhor a corregao.

ATRIBUIGAO DE PERFORMACE | SPX SEAHAWK (LOCAL)

O SPX Seahawk, fundo de crédito dedicado ao mercado local, apresentou rentabilidade no més
de 0,82%, comparado a rentabilidade do CDI de 0,73%. Terminamos més com o prazo médio
(duration) da carteira de 2,7 anos.
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ATRIBUICAO DE PERFORMACE | SPX SEAHAWK GLOBAL

O SPX Seahawk Global é o nosso fundo de crédito long bias, dedicado ao mercado internacional,
tendo uma composicao de mercado local e mercado offshore com protecao cambial. Em janeiro,
apresentou uma rentabilidade de 0,44%, comparado ao CDI de 0,73%.

ATRIBUICAO DE PERFORMACE | SPX CREDITO GLOBAL PREV

Fundo com menos de 6 meses de histdrico, tendo iniciado em novembro.

Estratégia com o objetivo de oferecer acesso as melhores aloca¢Ges nos mercados de divida
corporativa e soberana, local e offshore, beneficiando-se da expansdo e diversificacdo do
mercado de crédito e se alavancando na gestdo ativa e na sinergia com areas de pesquisa macro
e de acdes da SPX.

Na parte local, cerca de 50% do fundo, tem estratégia de crédito corporativo High Grade que
busca replicar o SPX Seahawk, respeitando as restricdes da regulacao previdencidria. Na parte
offshore, o risco é dividido entre as estratégias dos nossos times de Crédito Latam e EUA, dentro
do limite maximo de investimento no exterior para publico geral de 20% do PL do fundo.

De maneira consolidada, o fundo mira uma exposi¢do net long neutra em torno de 80%. Além
disso, o fundo tem, oportunisticamente, exposicdo a instrumentos como indices de crédito, risco
soberano, taxas de juros no Brasil e nos EUA, assim como inflacdo.

O fundo terminou o més com RS 210 milhdes.

Este material foi preparado em conjunto pela SPX Gestdo de Recursos Ltda. (“SPX Capital”) e SPX Equities Gestdo de Recursos Ltda. (“SPX Investimentos”), e SPX Crédito Gestdo de Recursos Ltda. (“SPX Crédito”),
empresas do grupo SPX, e tem carater meramente informativo, ndo se constituindo em oferta de venda de cotas dos fundos geridos e ndo considerando objetivos de investimento ou necessidades individuais e
particulares. O grupo SPX ndo comercializa e nem distribui cotas de fundos ou qualquer outro ativo financeiro. Recomendamos uma consulta a assessores de investimento e profissionais especializados para uma
analise especifica, personalizada antes de sua decisdo sobre investimentos. Aos investidores é recomendada a leitura cuidadosa de prospectos e regulamentos ao aplicar seus recursos. Os fundos geridos utilizam
estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo
inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigagdo do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Os fundos geridos estdo autorizados a realizar
aplicagdes em ativos financeiros no exterior. Os fundos multimercados e fundos de a¢des podem estar expostos a significativa concentragdo em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. Fundos
de Investimento ndo contam com a garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos — FGC. A rentabilidade obtida no
passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. Para avaliagdo da performance do fundo de investimento, é recomendével uma andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. A rentabilidade divulgada ja é
liquida das taxas de administragdo, de performance e dos outros custos pertinentes ao fundo, mas ndo é liquida de impostos. Nos fundos geridos pela SPX a data de conversdo de cotas é diversa da data de
aplicagdo e de resgate e a data de pagamento do resgate é diversa da data do pedido de resgate. Ndo ha garantia de que os fundos multimercados terdo o tratamento tributario para fundos de longo prazo. Este
material ndo pode ser copiado, reproduzido, publicado ou distribuido, no todo ou em parte, por qualquer meio e modo, sem a prévia autorizagdo, por escrito, do grupo SPX

A presente instituicao aderiu a0

L Codigo ANBIMA de Regulacao

e Melhores Praticas para os

ANBIMA Fundos de Investimento.
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