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O fundo Algarve Arroba 3 teve rentabilidade negativa de -7.88% em abril de 2022. No ano, 0
fundo acumula -8.47%. Nos ultimos 12 meses, o fundo apresenta perdas de -21.67% e em 24 meses
ganhos de +4.97%. Desde o inicio, em agosto de 2017, o fundo acumula desempenho positivo
+34.22% ou 120% do CDI (28.64%).

O principal destaque do fundo em abril foi 0 portfélio de renda fixa internacional. A
rentabilidade dos titulos do tesouro americano saltou para o maior nivel em 4 anos. O titulo com
vencimento em 10 anos atingiu 3% ao ano, apos iniciar o més com o rendimento ao redor de 2.4%. Ja
os portfolios de acdes, tanto internacional como local, acabaram sofrendo perdas, assim como as
commodities.

N&o faltam motivos para preocupa¢des com o cenario de crescimento global. Os principais
bancos centrais comecgaram a aumentar as taxas de juros agressivamente em um momento de
elevada incerteza. As condic¢es financeiras estdo apertando. A guerra na Ucrania estd em curso e
continua a representar riscos para o0 abastecimento de energia europeu e 0s precos globais das
commodities. O aumento dos pre¢cos ameaca prejudicar as margens de lucro das empresas e o poder
de compra dos consumidores. A politica de zero COVID-19 na China é negativa tanto para a atividade
econdmica doméstica quanto para as cadeias de suprimentos globais. E provavel que essas
dindmicas continuem a pesar sobre o desempenho dos ativos de risco no curto prazo.

Como esperado, o Fed elevou as taxas de juros em 0.5%, elevando para 0.75% ao ano. Além
disso, o banco central divulgou detalhes de seu plano de reducdo do balanco, que comecara em
junho. Na coletiva de imprensa, o presidente Powell observou que, embora espere que o Fed
entregue mais algumas rodadas de aumentos de 0.5% nas proximas reunifes, um aumento maior de
0.75% néo esta sendo considerado. Essa revelacéo aliviou as preocupacdes dos investidores de um
caminho de aperto mais agressivo.

Apesar da primeira leitura do comunicado do FED tenha sido mais branda, durante a entrevista
pés decisao Powell foi enfatico que o mercado de trabalho americano esta aquecido e mesmo com
problemas abastecimento o Banco Central faria o necessario para conter a inflacdo. Os agentes de
mercado ndo acreditam que o FED consiga conter a inflagdo sem colocar os EUA em recesséo. Os
temores de uma recesséo global ainda sdo amplamente considerados diante da intensificacdo do
conflito na Ucrania e da recente paralisacdao da China em detrimento do novo surto da Covid.
Enquanto esses eventos ndo se dissiparem, seguiremos com pressfes nos precos das commodities e
na cadeia de suprimentos.

As empresas de tecnologia tém apresentado desempenho consistentemente negativo desde o
inicio do ano. Apontamos algumas razdes que estdo pesando sobre essas a¢fes. Primeiro, esses
setores sdo relativamente mais sensiveis a dindmica das taxas de juros. O aumento de 1.5% do
rendimento do Tesouro de 10 anos ao longo deste ano esta prejudicando o desempenho desses
ativos de longa duracgéo. Além disso, a mudancga continua nos padrfes de consumo esta penalizando
o setor de tecnologia. As empresas que se beneficiaram da crescente demanda por bens e produtos
durante a pandemia estdo sendo penalizadas com a volta as atividades normais além de ter o que
chamamos de “hard comps”, os numeros de 20/21 foram tao bons que percentualmente € impossivel
acreditar que o crescimento serd o0 mesmo. O consumo esta aumentando seus gastos com servigos
em detrimento de bens. A desaceleragéo do crescimento das exportagdes chinesas — que se
beneficiaram da farra pandémica de mercadorias — corrobora essa dinamica. Como tal, o mercado
esta revisando para baixo suas expectativas de ganhos para ag6es de tecnologia.



Dado que os ventos a favor estdo diminuindo, estamos adotando uma abordagem mais
criteriosa com foco em empresas com maior probabilidade de crescimento estrutural (onde a
demanda por software e servicos provavelmente permanecera resiliente) em detrimento de industrias
de hardware e semicondutores de tecnologia expostos a dinamica negativa da demanda em declinio.

Em termos de posicionamento, no nosso portfolio de juros globais, seguimos com posi¢cdes
gue se beneficiardo caso os rendimentos dos titulos mais longos do governo americano subam, que
também servem de protecao para o portfélio de acées. No portfolio de commodities mantivemos
exposicao nos metais como platina, prata e uranio, e nas commodities agricolas. Seguimos com
posicao vendida no petréleo. Entre as moedas, seguimos com posi¢ao vendida no Délar contra o
Real, apesar de termos reduzido a exposi¢ao diante da forte valorizacao do real este ano. No portfélio
de acdes, tanto global como local, reduzimos algumas posic¢des frente as incertezas e adicionamos
protecdes atraveés de opcdes. Por fim, no portfélio de juros locais, seguimos com posi¢céo que se
beneficiara caso os juros dos contratos futuros caiam.

Segue a atribuicdo de performance do més de abril:
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A Algarve Gestao de Investimentos Ltda ndo comercializa nem distribui cotas de fundo de investimento ou de qualquer outro ativo financeiro. As informac¢des aqui contidas s&o de
carater meramente informativo e n&o se constituem em qualquer tipo de aconselhamento, sugestéo ou oferta de investimento, ndo devendo ser usadas com este propdsito. Os
investimentos em fundos ndo contam com garantia do administrador do fundo, gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.
A rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade apresentada néo ¢é liquida de impostos. E recomendada a leitura cuidadosa do
Prospecto, Regulamento e formulario de informacdes essenciais do Fundo de Investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. Os investidores devem estar preparados para
aceitar os riscos inerentes aos diversos mercados em que o Fundo atua e consequentemente as variages no patriménio investido. Este fundo utiliza derivativos como parte de sua
estratégia de investimento, o que pode acarretar em perdas significativas do capital investido, podendo inclusive acarretar em perdas superiores ao capital aplicado, acarretando na
obrigag&o do cotista em aportar recursos para cobrir o prejuizo do Fundo. Este fundo pode estar exposto a significativa concentracdo em ativos de poucos emissores.

Algarve Gestao de Investimentos Ltda. - Avenida Brigadeiro Faria Lima, 1779, 6 andar, Sdo Paulo, SP — Tel +55 11 3095 2248



