Vista Macro

Os fundos Vista Multiestratégia, Vista Hedge e Vista
Macro Previdéncia registraram rentabilidades de
5,70%, 3,13% e 1,93% no més e -14,65%, -4,26% e

1,71% no ano, respectivamente.

Em setembro, os ganhos para os fundos foram
concentrados nas estratégias em commodities e
renda varidvel doméstica, especialmente na posicdo
comprada em uranio, e na venda de |bovespa e
Petrobras. Resultados positivos em renda variavel
internacional, tanto com uma posi¢do tatica de
compra de acBes chinesas quanto com posicBes de
valor relativo no

mercado de  acdes

norte-americano, além do ouro, completam o més.

Em fung¢do dos nossos limites de risco, as posicdes
dos fundos seguem reduzidas em relagdo a

utilizacdo média de risco dos ultimos anos.

Alguns desenvolvimentos recentes no cenario
global geraram movimentos importantes nos
precos dos ativos e merecem uma reflexdo
cuidadosa sobre a sustentabilidade dos seus
impactos na economia global - a intensidade e a
natureza dos estimulos econdmicos na China e o

aumento das tensdes no Oriente Médio.

No que tange ao primeiro ponto, desde o ultimo dia

24 de setembro as autoridades chinesas

anunciaram algumas politicas de apoio a economia
e aos mercados. A flexibilizacdo da politica
monetaria incluiu cortes de 20-30 pontos-base em
todo o espectro das diversas modalidades de taxas
de juros da China, um corte de 50 pontos-base na
aliquota de compulsério e sinais claros de que ha
espaco para novas rodadas graduais de
relaxamento monetario. Do lado do mercado de
propriedades, a taxa minima de downpayment foi
reduzida de 25% para 15%, as taxas para hipotecas
novas e existentes foram reduzidas e as restricdes
de compra de casas em cidades tier 1 estdao sendo
relaxadas significativamente e, talvez o mais
importante, a reunido do Politburo declarou pela
primeira vez o objetivo de estabilizar o mercado
imobiliario. As politicas para impulsionar o mercado
de acg8es incluem o fornecimento de empréstimos
bancarios para recompras de agbes corporativas,
liquidez para institui¢des financeiras ndo bancarias
(NBFIs) comprarem participacBes acionarias e o
incentivo a fusbes e aquisi¢des. Ainda ndo houve o
anuncio de qualquer estimulo fiscal significativo e
da possivel reformulacdo do programa de reduzir
os estoques do mercado de propriedades, mas a
reunido do Politburo aumentou as expectativas do

mercado sobre ambos.

Na nossa avaliagao, por mais que Pequim tenha
compreendido que ha uma insuficiéncia de
demanda, dificilmente voltaremos para o modelo

anterior de  mega-estimulos  focados na
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infraestrutura tradicional. Afinal, os extremamente
endividados governos locais carecem de projetos
qualificados e tém usado a emissdo de special bonds
principalmente para o pagamento de dividas.
Desde 2018, quando o Ministério das Financas
conseguiu estabelecer uma disciplina fiscal mais
rigida para as provincias, o investimento em
infraestrutura tem mostrado um crescimento
bastante moderado, a excecdo do segundo
semestre de 2022, quando o financiamento dos
bancos publicos de desenvolvimento contornou
essas regras. Considerando o0s recorrentes
pronunciamentos de Pequim sobre a importancia
da estabilidade financeira de longo prazo,
entendemos que dificilmente teremos um rodada
agressiva de estimulos focados em infraestrutura.
Do lado do mercado imobilidrio, por mais que
tenham sido removidos boa parte das restricdes
prudenciais e regulatérias para a compras das
casas, a licdo do estouro de bolhas imobilidrias em
outros paises € que existe um longo periodo de
indigestdo e, portanto, limitada resposta da
demanda a juros mais baixos ou redug¢do do aperto

macro-prudencial.

A eficacia de mais investimentos em infraestrutura
é limitada e, sem um bailout da divida do governo
local, a China tera dificuldades para financiar gastos
adicionais com infraestrutura. Ou seja, parece
provavel que o pacote fiscal de estimulos a ser

anunciado em breve terd uma énfase maior no

consumo do que no investimento, o que traz
repercussdes importantes sobre as commodities e a
construcao do nosso portfélio, que tem um viés

mais short minério e petréleo .

Em linhas gerais, conforme discutido anteriormente
neste forum, acreditamos que a China estd em
processo de transformacdo do seu modelo de
desenvolvimento e ndo apenas vivendo uma
desacelerag¢do ciclica, com uma énfase no

"

investimento macico na  “autossuficiéncia
tecnoldgica e na energia limpa. As politicas de
estimulo, por sua vez, precisam reorientar a renda
nacional na direcdo das familias, o que poderia
produzir uma mudancga importante na trajetéria de

crescimento do pais, com mais foco no consumo.

No caso do acirramento das tensdes geopoliticas no
Oriente Médio, o ataque de misseis iranianos em
solo israelense traz Teera de volta a um papel ativo
na histérica disputa com Tel Aviv. No entanto, nos
parecem excessivas as preocupag¢Bes com o Irg,
cuja economia é menor do que a de paises como
Bangladesh e Nigéria. Sua exportacdo de petrdleo
ndo chega a 2 milhdes de barris/dia, valor que
coincide com algumas projecdes de superavit no
balanco estimado de petréleo para 2025. Ainda que
ndo fosse o caso, a OPEC ou o SPR, estoque
estratégico de petrdleo dos EUA, teriam condi¢des
plenas de atender uma eventual escassez de curto

prazo da commodity.
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Dessa forma, ainda que o risco geopolitico se reflita
em um aumento do preco do petréleo no curto
prazo, ndo acreditamos que o acirramento do
conflito no Oriente Médio, limitado pela baixa
capacidade militar do Ird e pelos baixos incentivos
para que o conflito se alastre pela regido, seja
suficiente para mudar o nosso ceticismo com a

sustentabilidade de precos mais altos.

Na nossa avaliacdo, essa disputa militar parece
apenas nublar o mais importante - a estratégia da
OPEC de cortar a producao temporariamente para
retornar com a oferta em um periodo subsequente,
sem gerar uma maior instabilidade no preco da
commodity, se provou equivocada. Como discutimos
na carta anterior, o cartel ndo é o atual produtor
marginal e arca com todo o custo da manutencao
de precos mais elevados, o que ndo é
economicamente sustentavel no longo prazo. Afinal,
o corte do produtor que se encontra nos niveis mais
baixos da curva de custo de producdo acontece por
expectativa de uma demanda crescente e/ou de
uma oferta mais restritiva. No momento atual, a
producdo do shale americano e dos produtores
ex-OPEC, como o Brasil, continua crescendo e a
demanda, especialmente da China, da sinais, ainda

que incipientes, de pico.

Como toda commodity, se existe um excesso
estrutural, o produtor marginal, definido como

aquele que tem o custo mais alto na curva de

producdo, deve sair do mercado para reequilibrar
oferta e demanda. No caso atual, tais produtores,
EUA e Canada, ainda sdo os paises que deveriam
estar mais acima da curva de valor agregado. Sem
precos mais baixos, esses produtores marginais ndo
fardo o ajuste necessario da producdo para gerar
esse novo equilibrio mais sustentavel no mercado

de petréleo.

Pensando na construcdo do nosso portfélio,
avaliamos que a exposicdao comprada em ouro e
eventuais hedges na compra de délar e venda de
bolsas mitigam, em parte, o fator de risco petrdleo.
Uma eventual redu¢do de producdo do Ira seria
uma oportunidade para a volta da oferta da OPEC,
que hoje tem uma capacidade ociosa estimada em

até 4 milhdes de barris/dia.

Nas sec¢des seguintes, faremos uma breve
atualizacdo de desenvolvimentos recentes na
Argentina e na nossa tese de investimentos no
uranio, principalmente por termos voltado
recentemente de reunibes e conferéncias em
Buenos Aires e Londres, onde foi realizado o World
Nuclear Symposium, principal conferéncia global
sobre energia nuclear. Por fim, compartilharemos
algumas reflexdes que temos feito sobre o cenario

de Brasil.
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Argentina

Em nova viagem a Buenos Aires, estivemos com
policymakers,  participantes de mercado e
consultores locais e retornamos com um otimismo
renovado acerca da agenda fiscal e das reformas

perseguidas pelo governo.

Enxergamos com maior clareza a transformacao
energética em curso na Argentina, com gatilhos
importantes ao longo dos préximos 12 meses por
meio do destravamento relevante de capacidade
com a expansao e constru¢do de atuais e novos
pipelines, hoje o principal gargalo para o avango da

producdo e das exportacdes de petroleo.

Seguimos monitorando de perto o progresso na
retirada dos controles de capitais (CEPO).
Enxergamos capacidade para flexibilizacdo parcial
das restricdes sobre a conta corrente ao longo dos
préximos quatro meses, com potencial para novas
rodadas caso o governo consiga mais funding

externo.

Por fim, também acompanhamos atentamente o
desenrolar das condic¢bes politicas. Recentemente, a
opinidao publica mostrou sinais negativos de queda
da popularidade presidencial apds  vetos
presidenciais a projetos de reajuste real de pensdes
e universidades, o que pode ser o inicio de um
processo de maior desgaste apds 10 meses de

fortissimo ajuste.

Entendemos que, com a fragmentagdo crescente do
espaco peronista, a organizacao da oposicao ainda
sera muito fragil para enfrentar de forma
contundente um governo que deveria preservar ao
menos seu nucleo duro de popularidade (35%), mas
tal risco sera monitorado de perto ao longo dos

proximos meses.

Continuamos especialmente otimistas e avaliamos
como infrutifero quantificar os ganhos potenciais de
todas as frentes onde a qualificada equipe de
governo atua. O profundo ajuste fiscal em curso e a
convicgdo por parte do Presidente de que esse € o
unico caminho, reforcada pelos vetos presidenciais

recentes, reforcam essa visdo.

A indexacdo inflaciondria e a escassez de dolares,
por sua vez, trazem discussdes importantes sobre o
caminho a ser trilhado para consolidar a
estabilizacdo econdmica. Milei, um forte discipulo
de Hayek, Friedman e Von Mises, acredita que a
inflacdo é um fendmeno essencialmente monetario,

como um bom monetarista.

Caso Milei consiga ancorar de forma sustentavel a
inflacdo em niveis mais baixos e acabar com os
controles de capitais, boa parte do seu plano
econdmico terd sido bem sucedido e a Argentina
terda grandes chances de consolidar um ciclo

virtuoso.
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Os desafios da Argentina lembram, em alguma
medida, os desafios envolvidos nos planos de
estabilizacao do Brasil e outros paises da América
Latina nos anos 90. Continuaremos a acompanhar
muito de perto o caso Argentina. Em caso de
sucesso no plano de estabilizacdo econdmica, os
retornos potenciais dos ativos podem se mostrar
bastante relevantes e por um periodo bastante
prolongado. Por hora, continuamos tendo agdes

argentinas como uma posicao satélite do fundo.
Uranio

A World Nuclear Symposium, organizado pela WNA
(World Nuclear Association), realizada na primeira
semana de setembro, contou com mais de 800
participantes e tivemos a oportunidade de nos
reunir com profissionais dos mais diversos
backgrounds  (utilities, traders, convertedores,
enriquecedores de uranio, fabricantes de reatores,
mineradoras,

senior government officials,

exploradoras e hedge funds).

Do lado da demanda, voltamos com um sentimento
ainda mais construtivo e nos chama atenc¢do que os
modelos ainda parecem subestimar o potencial da
construcdo de novos reatores nucleares. China,
india, UAE, UK, EUA, Canadd e Europa tém
manifestado planos agressivos e as metas de
triplicar energia nuclear da COP até 2050 parecem
factiveis. Os grandes players no ciclo nuclear estdo

extremamente construtivos, desde os chineses da

CNNC (China National Nuclear Corporation) aos
franceses da Urenco e os grandes produtores de
uranio. As utilities, por sua vez, finalmente
reconheceram que a demanda por uranio é critica e
estdo comecando a se movimentar para recompor

estoques.

Tal entusiasmo do lado da demanda claramente
esta divergindo muito do sentimento dos projetos
de uranio e das exploradoras. Vale destacar que o
principal financiador desses projetos é o mercado
de capitais e, com algumas a¢des dessas empresas
tendo caindo de forma significativa nos ultimos
meses, ha um claro impeditivo para trazer a nova
oferta que cubra o desequilibrio potencialmente

crescente entre oferta e demanda.

Também em setembro, em outra frente de
demanda, a Constellation Energy e a Microsoft
firmaram uma parceria de 20 anos para reiniciar a
Unidade 1 da usina nuclear de Three Mile Island, na
Pensilvania. Esta unidade estava fechada desde
2019 e o seu renascimento agora é impulsionado
pelas crescentes demandas de energia da
Microsoft, principalmente para alimentar seus data
centers de Al. O acordo visa gerar 835 megawatts de
energia livre de carbono, alinhando-se com o
compromisso da Microsoft de se tornar negativa em
carbono até 2030. Esta iniciativa € um marco no
esforco da Microsoft para descarbonizar seu

consumo de energia e reafirmar o ressurgimento
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mais amplo do interesse pela energia nuclear,
especialmente a medida que a demanda por
energia limpa e confidvel cresce na industria de

tecnologia.

Em linhas gerais, o cendrio de médio prazo nos
parece bastante construtivo para a commodity e
para 0s poucos projetos que estdao com caixa, o que
é bem refletido na construcdo da nossa exposicao

ao tema.

Brasil

Ao longo desta primeira década de Vista Capital,
reforcamos o nosso arcabougo de investimentos no
Brasil, onde os ciclos politicos, de certa forma, se
mostram secundarios ao equilibrio
macroecondmico, incluindo de forma importante os

ciclos das commodlities.

Nos Ultimos meses, de um lado tivemos a
confirmacdo da forca de um Congresso de
centro-direita e a expectativa crescente de que
teremos uma eleicdo presidencial em 2026 com
chances reais de alternancia de poder e ventos mais
liberais na economia. Do outro lado, a continua
baixa qualidade do debate econémico em Brasilia e
0 questionamento legitimo que o modelo tax &
spend nado parece sustentavel. De qualquer forma,
ndo observamos elementos suficientes para mudar
a nossa visdo estrutural cética sobre o potencial

econdmico do Brasil, eterno aluno nota 6, mas

alinhada ao valuation bastante descontado dos

ativos financeiros.

Ao longo do ultimo més, no entanto, comegamos a
nos questionar se o item mais importante do nosso
arcaboug¢o - o equilibrio macroecondmico - nao
comega a ganhar novos contornos. Aproveitamos o
rally recente da bolsa brasileira para travar a nossa
carteira de a¢des e, mais recentemente,

adicionamos posicdes vendidas em ativos nominais.

Dando um passo atrds, e colocando a parte os
debates politicos, vale revisitar as importantes
mudancas nos arranjos macroeconomicos do Brasil

desde a eclosao da pandemia em 2020.

Como é amplamente sabido, a resposta da politica
fiscal no Brasil a pandemia foi especialmente
agressiva, ao contrario do verificado em paises
como o México e a China. Como referéncia, o FMI
em seu Fiscal Monitor Database of Country Fiscal
Measures in Response to the COVID-19 Pandemic,
publicado em outubro de 2021, estima que o Brasil
jé teria tido uma resposta fiscal discricionaria a
pandemia de mais de 10% do PIB, contra poucos

menos de 2% do PIB no México.

Independente de ter sido de forma planejada ou
ndo, o financiamento da nossa guerra contra a
pandemia foi em parte feito com a manutencdo de
juros reais bastante negativos entre meados de

2020 e 2022, algo inédito desde o lancamento do
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Real. Durante esse periodo, onde o cambio
consolidou um patamar mais desvalorizado, os
ativos nominais sofreram de forma importante,
inclusive contra os ativos reais (especialmente até
meados de 2021, auge da nossa mini-bolha no
mercado de ag¢des) e o rentista brasileiro pagou

parte da conta.

Como o setor publico tem uma posicao externa
credora e o setor privado, especialmente nas
commodities, tem exposicdo relevante ao cambio, a
desvalorizacdo cambial contribuiu para a queda da
divida publica tanto pelo crescimento do PIB quanto
pelo aumento da arrecadacao. Somando isso aos
juros reais negativos e o ajuste fiscal de 2021, a
divida liquida caiu mais de 6 pontos percentuais do
PIB entre o final de 2020 e o comego de 2021.
Dizendo de outra forma, apesar da agressividade da
resposta fiscal a pandemia, a divida publica no inicio
de 2022 estava basicamente no mesmo patamar do

final de 2019.

Voltando ao nosso posicionamento e ao nosso
modelo de investimentos, em meados de 2019
reduzimos de forma relevante a nossa exposicdo a
bolsa brasileira e mantivemos a nossa posicao
comprada na Petrobras. Em 2021, terminamos por
encerrar qualquer alocacdao além da petrolifera
brasileira. Naquele momento, avaliamos que as
taxas de juros reais e os multiplos bastante

salgados das acBes nao pareciam estar em

equilibrio. O passo seguinte, que se estende até
hoje, foi um ajuste altista muito importante nas
taxas de juros reais, com consequéncias bastante

adversas sobre o prec¢o dos ativos reais.

A combinag¢do de uma politica fiscal frouxa, politica
monetaria mais apertada e taxa de cambio
relativamente estavel do atual governo lembra o
final do governo anterior, onde o aumento dos
gastos e a desoneracdo de impostos para o ciclo
eleitoral tiveram efeitos fiscais mais permanentes.
Tal arranjo ndo nos parecia disruptivo, como de fato
ndo foi ao longo dos Ultimos 2 anos, apesar das
acbes equivocadas do governo em varias frentes.
Na forma de casarmos a nossa visdo de
investimentos com o equilibrio macroeconémico,
avaliamos que o excesso de prémio nas acdes,
especialmente frente aos prémios de crédito,
parecia (e ainda parece) um bom investimento, no

prazo adequado de maturacao.

O que mudou entdo que nos faz questionar a
sustentabilidade do equilibrio que vigora desde
2022, equilibrio esse que ndo nos tiraria da eterna
armadilha da renda média e da baixa
produtividade, mas seria longe de gerar cenarios
disruptivos? Em primeiro lugar, é importante
reforcar que houve uma decisdo institucional
importante do Estado brasileiro de fortalecer o
Banco Central, tanto através da decisdo de fixar as

metas de inflacggdo em 3% como de dar
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independéncia a autoridade monetaria. Faltou
apenas combinar com os formuladores de politica

fiscal.

Como temos hoje um ponto de partida de quase
80% do PIB da divida publica bruta, uma das
maiores do mundo emergente, ndo acreditamos
que o mantra whatever it takes na busca das metas
de inflagdo nos jogue necessariamente em um
equilibrio benigno, como o consenso dos
formadores de opinido parece sugerir. Afinal,
apesar de entendermos que a politica fiscal frouxa é
0 pecado original, entendemos também que o
nosso resultado fiscal é muito vulneravel a um
crescimento significativamente mais fraco. Se, por
exemplo, uma recessdo for o preco para a
convergéncia para uma meta de inflagdo de 3% e o
remédio para isso for um juro real de dois digitos,
quem vai acreditar que a divida publica ndo tera
uma trajetéria  verdadeiramente  explosiva?
Alternativamente, na auséncia de alguma
consolidacao fiscal crivel nesse governo ou da ponte
para um governo fiscalmente mais responsavel em
2027, sera que alguma versao de calote
inflacionario pode vir a ser a solucdo para 0 nosso
problema de endividamento nos préximos anos?
Com o nosso déficit nominal hoje na casa dos 10%
do PIB, em um ponto bastante favoravel do ciclo
econdmico, qual o espago que realmente temos de
aumento do déficit antes de termos uma crise fiscal

de maiores propor¢des? Em que ponto passamos a

nos preocupar com o “retorno do capital” e ndo o

“retorno no capital” ?

Antes de mais nada, é importante lembrar também
gue as taxas de juros reais de longo prazo nos EUA
continuam oscilando em torno de 2%, patamares
significativamente mais altos do que na década
anterior a pandemia, e que a credibilidade da atual
politica econdmica € bastante reduzida. Para
enfrentar as possiveis tempestades, sera necessario
uma importante gordura nos prémios de risco,

como observamos nas a¢des ou na renda fixa.

Diante de um debate tao complexo e com
possibilidades de cenario tao distintas, acreditamos
que a inércia atual, onde ndo discutimos caminhos
alternativos para o nosso atual arranjo fiscal e
monetario, aumenta a probabilidade de cenarios
com alguma versdo de dominancia fiscal. Afinal, é
importante lembrar que na cruel aritmética de
sustentabilidade da divida, quanto maior for a
divida maior devera ser o superavit primario para
estabiliza-la. Seja no caminho benigno do ajuste
fiscal ou no caminho do ajuste inflacionario, os
ativos reais deveriam performar de forma positiva,
enquanto os ativos nominais teriam um
desempenho bastante negativo nos cenarios mais

heterodoxos de ajuste.

Cientes de que qualquer discussdo de divida publica
passa fundamentalmente por confianca e

credibilidade, o governo atual tem a capacidade de
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virar o jogo com improvaveis reformas que afetem a
dinamica do gasto obrigatdrio. O ambiente externo
e, de forma secundaria, a inflacio doméstica
também ainda tém capacidade de nos devolver ao
equilibrio anterior. Diante de tais incertezas, ainda
ndo nos posicionamos decisivamente para nenhum
cendrio, mas acreditamos que existe um limite de
tempo no qual a economia consegue se manter no

aparente desequilibrio atual.

Entretanto, adicionamos protecbes em ativos
nominais, com a venda de cambio e posicdes
tomadas em juros nominais prefixados. Ao longo
dos proximos meses, iremos monitorar de forma
atenta os sinais do governo e avaliar as
probabilidades associadas aos cendrios aqui

descritos.

Permanecemos a disposicdo.

Vista Capital

VISTA CAPITAI
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VISTA CAPITAI

Vista Multiestratégia’

Rent.
Liquida

35, 7% 12.2%

2016 40%  27.8%  -3,0% 1,9% 1,5% 4,0% 0,3% 14,156 -0,4% M,3%  140%
2017 26%  -19%  -3,7% 1,4% 6,9% -1,8% 0,0% 5,296 -3,1% 5,6% 10,0%
2018 1.3%  37.0%  2,8% 0,3% 4,8% -2.4% 0,3% 4,3% 10,0%  38,4% 6,4%
2019  -05% 2589  0,7% 2.0%  -66%  -3,8% 25% 2,4% -5,7% 12,8% 6,0%
2020 3,3% 9,15 7.9% 30%  14.2% 2,9% 5,35 0,9% 10,4%  30,.2% 2,8%
2021 01%  1.7%  -5.1% 2,7% 5,7% -4,4% 32,7% 2,0% 7.9% 27.2% 4,4%
2022  04%  04% 25%  -161%  8.9% 4,60 18,606 3,1% -6,2% 15,3% 12,4%
2023 2,7% 2800  -02% 1,2% -3,5% 0,9% -3,6% 8,80 2,3% 6,7% 13,0%
2024  01%  654%  -0,3% 860  -0.6% 2,004 1,3% 1,9% 12%  -14,7% 8,0%
jan 01%  25%  -0,1% 11% 1,7% 0,2% 2,4% 0,7% 0,19 1,1% 1,0%
fay 0.0%  -10%  -0,1% 38%  -0.3% -0,2% 3,3% 0,6% -0,2% -8,2% 0,8%
mar 0,0% 24%  -0,3% -0,3% 1,3% 0,1% 1,8% 0,3% -0,2% 4,9% 0,8%
abr 0,08  7.3%  -01% 29%  -0.2% -0,4% 0,5% 0,0% 02%  -10,7% 0,9%
mai 03%  -08%  -0,1% 03%  -20% -0,1% -2.8% 0,2% -0,3% -6,5% 0,8%
jun 0,1% 0,4% 0,1% 0,0% -1,6% -0,1% 41% 0,0% 0,1% -5,4% 0,8%
jul 0,2% 2.2% 0,0% 0,0% -0,5% 2,3% 1,0% 0.3% -0.2% 5,2% 0,9%
ago 03%  -0,8% 0,4% 0,2% 0,4% 0,7% -0,8% 0.0% 0,2% -0,2% 0,9%
set 02%  1,6% 0,1% 0,1% 0,1% 0,4% 3,8% 0,1% 0,1% 5,7% 0,8%
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Vista Hedge'
: Rent.
— . Caixa | Custos [HEEE CDI
; Liquida
20182 0,7% 7,6% (,9% -0,1% 0.3% -0:7% 0.1% 3.8% -2.9% 9.6% 4.1%
2019 0,0% 10,1% -0.1% -0,7% -2.0% -1.4% 1.0% 4,3% -2,5% 8.6% 6,0%
2020 1.1% 3.0% 2,6% -1,0% 4,7% 1,0% 1.8% 21% -4,5% 10,7% 2.8%
2021 0,5% 0.5% -1,6% 0.8% 2,3% -1.3% 9,7% 3.3% -3.2% 11,0% 4,4%
2022 0,1% 0.6% 0,7% -3,9% 2,4% 1.1% 6,7% 10.0%  -4.0% 13.6% 12.4%
2023 1.4% 2,0% 0,19% 0.8% 1,69 0,6% 0,5% 10,65 -21% 12,3% 13.0%
2024 0.0% -3.0% 0.1% -4,4% -0.3% 1,2% -1.0% 4,9% -1.5% -4,3% 8.0%
jan 0.1% 1.1% 0.1% 0.5% 1.0% 0,1% 0.9% 0.9% 0.2% 1.0% 1.0%
fev 0.0% 0.5% 0.1% 1.9% -0,1% -0,1% -1.7% 0.7% -0.2% -3.8% 0.8%
mar 0.0% 1,2% -0,2% -0.2% 0,7% 0.0% 0.9% 0.6% -0.2% 2.8% 0.8%
abr 0.0% 3.7% 0.1% -1.5% 0.1% 0.2% 0.2% 0.4% 0.2% -5.1% 0.9%
mai 0,2% 0,4% 0,1% 0,1% 1.0% 0,0% -1.4% 0,5% 0,2% -2,9% 0.8%
jun 0,1 0,2% 0,0% 0.0% 0.8% 0,0% -21% 0,4% 0,2% -2,5% 0,8
jul 0,1% 1.1% 0,0% 0.0% -0.2% 11% 0.6% 0.7% 0.2% 3.1% 0,9%
ago 0.2% -0,3% 0.2% 0.1% 0.2% 0.3% -0.4% 0.5% 0.2% 0.4% 0.9%
set 0.1% 0.8% 0,1% 0,1% 0,1% 0.2% 1.9% 0.4% 0,1% 3,1% 0.8%
STA HEDGE FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FLIN E INVESTIMENTO MULTIMERCA 57.258/0001-95
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VISTA CAPITAI

Vista Macro Prev’

Rent.

Caixa | Custos [N CDI
Liquida
0.2% 7.8%
2023 0.6% 1.0% 0,0% 0.5% -1.0% 0.3% 0.3% 12,3% -1.8% 12,2% 13.0%
2024 0,0% -1.1% -0,7% -2,19% -0,1% 0,5% 0,0% 6.0% -1.5% 1.7% 8,0%
jan 0.0% 0.3% 0.0% 0,1% 0,4% -01% 0.8% 0.6% -0.2% 1.0% 1.0%
Cfev  00%  -03%  00%  -09%  00%  01% - 08% 07%  -01%  -1.6%  08%
. .r_n.a.r ..... s e e e 01% ..... 'o,-o'% ....... < e e o e
abr 0,0% -1.9% 0,0% 0,7% DD% ) —U'I% 0,2% 0.6% -0,1% -2,2% 0,9%
mai -0,1% -0.2% 0,0% 0,1% -0,5% " DU% -0,6% 0.7% 0.3% -1.1% 0.8%
; Jun ..... {_l.o.%_ o e T P [_l.o.% ....... B - o " i Ca
—_— Ju| ..... = e e T ae i E e e - 2'1% ______ s
ago 0,1% -0,1% 0,1% -0,1% 0,1% 02% -0,2% 0,7% -0,1% 0,6% 0,9%
=18 0.0% 0.4% 0.0% 0.0% 0.0% " 01% 0.9% 0.6% -0.1% 1.9% 0.8%
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