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Caros Cotistas, Parceiros e Amigos

O més de julho foi bastante agitado, com o comeco de uma safra trimestral de resultados (ainda em
plena ebulicdo), preocupacdes crescentes com a variante Delta e seu possivel impacto na recuperagao
das economias ao redor do globo, tensdes crescentes no ambiente de investimentos na China, e um
desconforto constante com a questdo macro no Brasil. Tudo isto embalado ainda com o
monitoramento atento dos agentes de mercado aos sinais emitidos pelo FED, dando a ténica dos
possiveis proximos passos na conducdo da politica monetdria nos EUA.

Comecando pelo FED, as declaragdes mais recentes do seu chairman Jerome Powell continuam a
acalmar os animos dos mais exaltados no sentido de que — por ora — nada muda na conduc¢ao da
politica econdmica. Ha receio que a recuperacdao seja mais lenta que originalmente projetado, e
economistas importantes — como na Goldman Sachs, por exemplo - revisaram suas projec¢des de PIB
ligeiramente para baixo (sugerindo crescimento em 2021 em torno de 6,6% ao invés da faixa de 7%-
7,5% anteriormente). Com os estimulos fiscais, o consumo de bens tem sido robusto, mas a rotacao
para o consumo de servicos ainda segue fraca, atrasando esta recuperacdo mais forte. A inflacdo
continua alta (anualizando ligeiramente acima de 5%), mas hd o claro entendimento que esta inflacdo
vai ceder e que os juros devem permanecer nos niveis atuais para fomentar a recuperacao econémica
e combater o desemprego. Da mesma forma, a recompra de titulos vai continuar na faixa de USD120
bilhdes ao més, dando farta liquidez ao mercado. E isso ndo deve mudar nos préximos 12-18 meses.
Tal cenario traz algum alivio ao setor de tecnologia (mais dependente de financiamentos de longo
prazo).

Lamentavelmente, apesar da ampla oferta de vacinas nos EUA, que garantiu uma vacinagdo em massa
num periodo curto de tempo — hoje sdao 165 milhdes de americanos vacinados - este nivel estacionou
em torno de 50% (ainda abaixo do ideal), levando a esta retomada dos casos de Covid. De qualquer
forma, pelo contexto atual, o impacto de possiveis novas transmissdes tende a ser bem mais limitado,
afastando um cenario de novos lockdowns. E isto se comprova no numero praticamente inexistente de
novos Obitos por Covid. Mas medidas de protecdo (como uso de mascara em locais fechados) voltaram
a ser obrigatorios em varias cidades — como NY — mesmo para aqueles que ja estdao vacinados.
Prevencao muito bem-vinda, a nosso ver, ja que a batalha ainda nao esta vencida.

Neste cendrio, a variante delta aumentou o indice de contaminagdes nos EUA, ligando um sinal de
alerta nas autoridades sanitarias. Alguns ja alardeiam tratar-se de uma nova onda, com novas
contaminagdes batendo quase 100 mil casos por dia recentemente, conforme o grafico a seguir:
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Evolucdo do nimero de novas contaminacgdes pelo coronavirus nos Estados Unidos. Dados: Statista

Esta percepgdo antagodnica de que “ora ja vencemos a covid e viramos a pagina, ora temos a variante
Delta se espalhando rapidamente e iniciando uma nova onda de contaminagdes” tem mexido com o
mercado. Inclusive as reagdes aos balangos trimestrais tem sido um bom term6metro neste debate.
Algumas empresas que ja reportaram tiveram suas a¢des penalizadas, onde determinados indicadores
acabam se sobrepondo a outros, dependendo da leitura que o mercado tem sobre o tema.

Netflix, por exemplo, voltou a mostrar um crescimento no niumero de assinantes abaixo do que o
mercado projetava, e apesar da melhora gradual nos seus financials, houve a penalizacao pela leitura
que servicos de streaming vao sofrer com o fim da pandemia. Idem a Amazon, que despencou quase
8% apods sua receita trimestral atingir USD 113 bilhdes (versus USD 115 bilhdes projetado pelos
analistas), apesar de um robusto crescimento de 24% ano sobre ano. Foi uma leitura (miope, a nosso
ver) que com a desaceleracdo da pandemia, os golden days das plataformas de e-commerce ja ficaram
no passado. Nessa linha, tal movimento na acao de Amazon “contaminou” outros papéis do setor,
como Mercado Livre e Etsy, que ainda nem haviam reportado seus resultados trimestrais, além de
Shopify (que havia divulgado 6timos resultados). Alids, vimos nesse movimento de corregao do prego
da Amazon uma excelente oportunidade de aumentar nossa posicao no papel, cujos fundamentos
permanecem absolutamente sdlidos e com um valuation bem mais “pé no chdao” que uma gama de
outras empresas tech. O crescimento que as plataformas de e-commerce apresentam no momento é
bastante superior aos niveis pré-pandemia, e é importante e sensato termos o entendimento que a
desaceleracdo frente aos numeros de 2020 é natural, quando viviamos um lockdown rigoroso e
forcando todos a comprar on-line. Com a reabertura das economias, lojas fisicas e shopping centers
voltam a cena, mas as mudangas no comportamento dos consumidores estdo enraizadas, no nosso
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entendimento, fazendo com que os bons marketplaces de e-commerce continuem crescendo e
explorando novas oportunidades (como servicos financeiros e de logistica, por exemplo). Continuamos
bastante entusiastas de grandes players de e-commerce, sendo Amazon seu maior expoente.

Somos, também, grandes admiradores das Big Techs chinesas, por sua capacidade de inovacao,
pioneirismo, lideranca e potencial de transformar mercados. Mas no més de julho zeramos nossas
posicdes em China (Tencent, Alibaba e Baidu), porque julgamos que o risco imposto pelo Governo
chinés escalonou de tal maneira que foge muito do aceitavel. As recentes decisdes do Governo de Xi
Jinping com referéncia ao IPO da Didi Chuxing (mais conhecida como o Uber da China) deram
continuidade a um processo de desconfianca dos investidores globais sobre as acdes chinesas. Com
um IPO muito bem sucedido da Didi nos EUA no final de junho, levantando USD 4,4 bilhdes, um érgao
regulador chinés proibiu que as lojas virtuais oferecessem o app da Didi, numa alegacao nebulosa de
que a Didi estaria tendo acesso a muitos dados dos consumidores, alguns deles de maneira ilicita. Tal
decisdo fez com que as ag¢des da Didi despencassem 20% no dia, carregando junto varias outras
empresas chinesas listadas nos EUA.

Na sequéncia, novos atos do Governo chinés suspenderam /POs nos EUA de subsidiarias da Tencent,
evidenciando — no nosso entendimento — uma clara perseguicao de Pequim as empresas que estdo
langando suas a¢des nos EUA. Neste contexto, a equagao risco/retorno fica extremamente assimétrica,
e pouco importa valuation, potencial de mercado, inovacdao tecnolégica. Desta maneira, concluimos
que a intervencao do Governo deixou de ser no sentido de regulamentar o setor e fomentar o
surgimento de novos players, e regras que afetam o desenvolvimento normal das empresas vem
sendo impostas. Isto afugentou investidores estrangeiros dos papéis de empresas chinesas, e tal
confianga nao devera ser restaurada tao cedo.

Outra categoria de ativos que acompanhamos sdo as criptomoedas, em especial seu impacto em
empresas de tecnologia, assim como seu impacto na forma como as pessoas interagem. Vale reforcar
o ponto que nao temos pretensao de conhecer os aspectos técnicos de cada uma das milhares de
op¢Oes disponiveis no mercado, porém, assuntos como a recente vaga na area dentro da Amazon —
buscando por um personagem que se torne o head do segmento de criptomoedas dentro da empresa
- nos chama a atencdo. Além disso, a flutuacao do preco do Bitcoin, moeda com aproximadamente
40% do valor de capitalizacdo dentre todos os criptoativos também é relevante, especialmente para
empresas como Tesla e Square, que fazem parte do nosso portfélio.

No més de julho, ainda, o posicionamento inovador da Square dentro de seu segmento acabou nos
chamando a aten¢ao novamente, apds sua aquisicdo da australiana Afterpay, que oferece a opc¢ao de
os lojistas oferecerem microcrédito para seus consumidores. Um posicionamento destes, apoiado pela
custddia de criptoativos, pode ter um efeito explosivo, tanto no uso, como na especulacao sobre essa
categoria. Porém, de qualquer maneira, oferece um posicionamento novamente de fronteira para a
empresa do também fundador do Twitter, Jack Dorsey. Lembramos ainda que recentemente Square
adquiriu a Tidal, plataforma de streaming do rapper Jay-Z, que ja tinha projetos de criptoativos em
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conjunto com Jack Dorsey. Assim, ndo é exagero dizer que uma analise tradicional de DCF beira o
impossivel, pois uma premissa errada na projecao de qualquer uma dessas areas de atua¢ao, ou
expectativas sobre novas aquisicdes levariam a um valuation distante da realidade. Este é um dos
casos onde acreditamos que nossa metodologia nos da uma bagagem diferenciada de analise, por se
pautar em premissas de Venture Capital.

Além disso, estaremos monitorando de perto sobre as questdes culturais da Activison/Blizzard,
empresa que representa o setor de games em nosso portfélio e que esta passando por questdes
turbulentas tanto no préprio board da empresa, quanto questdes sociais e que envolve o restante dos
funcionarios. No final de junho, um grupo de investidores da empresa se posicionou contra o aumento
da compensacao financeira dos executivos da companhia. Apenas no ano passado, o CEO da
companhia recebeu mais de USD 154 milhdes, e a proposta de aumento dos valores desagradou os
investidores, que representavam mais de 50% do total dos votantes para aprovar o aumento. Nesse
cenario, sob a alegacao de que os votantes teriam informagdes errOneas sobre a proposta de
aumento, a votacao foi adiada — o que é muito incomum para este tipo de caso — garantindo uma
maior janela de tempo para possiveis articulacdes do board da companhia. Passados alguns dias, a
votagdo voltou a pauta, sendo aprovada por 54% dos votantes e favorecendo os executivos da
Activison/Blizzard.

Somado a essa desconfianga no board da empresa, houve uma série de alega¢des sobre uma cultura
toxica e sexista instalada na companhia. O Estado da Califérnia chegou a mover um processo contra a
empresa, alegando que ha uma distingdo dos valores pagos aos seus funcionarios, dependendo de seu
género. Ainda, o 6rgao da Califérnia realizou acusagdes de que existem praticas discriminatdrias com
pessoas negras ou de cor dentro da empresa. Dessa maneira, enxergamos essas questdes como
representacdes de mudancas significativas nos fundamentos da empresa, abrindo caminho para uma
janela de desinvestimento na companhia.

Chegando no Brasil, temos um mix de noticias boas e ndo tdao boas. O lado bom vem do fato que nosso
ritmo de vacinacdao melhorou (com 20% da populagao vacinada), e conseguimos um enorme alivio nas
ocupacdes de UTIs Brasil afora. Ainda ha muito a ser feito, mas estamos no caminho certo, o que nos
enche de esperangas para que nossa economia possa andar melhor, apesar dos desafios. No ambito
politico, hd cada vez mais a polarizacdo entre Lula e Bolsonaro, e embora os anseios por uma 32 via
sejam evidentes, tal nome ainda ndao se materializou. E a preocupacdao com a eleicao se traduz em
receios de medidas populistas, que angariam votos na propor¢cao diametralmente oposta de um
equilibrio fiscal que o pais precisa. Hd um certo desconforto acerca de declara¢des esdruxulas
ameacando o pleito do ano que vem toda vez que o tema “voto impresso” ndao emplaca, mas que nao
passam de delirios tolos, a nosso ver. Temos muitos defeitos, mas nossa democracia é soélida. E tal
confianca se traduz na enxurrada de IPOs que vem ocorrendo no Brasil, dentre os quais empresas do
setor de tecnologia que comecam a despertar o nosso interesse em analisa-las melhor e talvez até
adicionar algumas delas no nosso portfdlio.
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Julho foi um més de grande volatilidade no cambio, e o ddlar voltou a subir frente ao real acumulando
alta de 4,76% no més. O Nasdaq subiu 1,2% enquanto que o S&P 500 ganhou 2,3%. A Bovespa caiu
3,94%, ap0Os altas sucessivas desde fevereiro. O Newton Fund subiu 4,88% no més, acumulando alta de
13,71% - até dia 31/07/2021 - desde seu langcamento, em dezembro de 2020.

Esperamos, ainda, um segundo semestre melhor que o primeiro, conforme formos vencendo a
pandemia e as economias consigam se reerguer. Nesse contexto, as empresas do portfdlio do Newton
Tech Fund estao todas muito bem posicionadas para aproveitar tal retomada.

Agradecemos pela confianca,

Equipe Newton Fund
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DEFINICOES E INTERPRETACAO

FED — Federal Reserve System, banco central dos Estados Unidos;

Big Techs — Grandes empresas de tecnologia;

Players — empresas que atuam em um determinado segmento;

E-Commerce — Comércio pela internet;

Marketplace — Plataforma de comércio;

IPOs — Sigla para “Initial Public Offering”, primeira oferta de acdes no mercado;

DCF — Sigla para “Discounted Cash Flow”, método tradicional de analise de empresas que leva em
consideragao o fluxo de caixa projetado trazido a valor presente;

Nasdaq 100 - indice das 100 maiores empresas ndo financeiras da Nasdag.
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Newton Global Tech Fund FIA IE — Julho 2021

OBJETIVO: Alocagdo de recursos em acdes de empresas globais de base
tecnoldgica (negociadas em Nasdag e NYSE), com base em portfélio de
companbhias lideres em suas respectivas frentes de atua¢do em tecnologia,
com forte crescimento e potencial/realizacdo de geracdo de caixa.

POLITICA DE INVESTIMENTO: Fundo Long-Only (apenas posicdes
compradas) com base em metodologia proprietaria para analise de AgGes
Tech, integrando conceitos de Venture Capital ao Equity Research
tradicional. Sdo avaliados cenarios e indicadores de desempenho em torno
de quatro conjuntos de critérios: Tecnologia, Finangas, Mercado e Pessoas
(abordagem TFMP). Através de Comités Semanais, a gestora interpreta o
impacto de eventos de mercado sobre os fundamentos de andlise, assim
como monitora variagdes criticas de pregco, comparando empresas em
patamares similares de geracdo/consumo histdrico de caixa.

PUBLICO ALVO: Investidores qualificados interessados na diversificagdo de
investimentos para ag0es de lideres e expoentes globais em tecnologia.

Caracteristicas

CNPJ 37.994.000/0001-64
Datadeinico ~ 1a/12/2020
Aplicagio minima ~~~~~~ R$1.000,00
‘saldominimo ~~ R$1000,00
Movimentagiominima __________ R$1.000,00
Cotadeaplicagfo D+
‘Cotaderesgate T D+

Horario maximo para solicitacdo de resgates 14:30
Caréncia para resgate N3o ha
Tributagio aplicavel Acdes
‘Taxadesaida antecipada  Nioha
Taxa de administraggo 2,00%a.a.

Alocacdo Global Techs (Nasdag/Nyse)
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Performance

Retorno anualizado 20,77%
Desvio padrdo anualizado * 24,02
indice desharpe* o8
Rentabilidade acumulada desde o iniio ~~~~ 13,72%
‘Numerode meses positvos &
'Nimero de meses negativos 3 2
'Numero de meses acima de 100% do Nasdaq-100BRL 4
'Numero de meses abaixo de 100% do Nasdag-100BRL 4

* Calculado desde sua constitui¢do até 30 de Julho de 2021.

Informag6es Adicionais

Numero de empresas

—POrtf6lio USD === Nasdag-100 USD 22% =——Cota RS  ====Nasdaq-100 BRL 1BOV 20%
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0% -a%
-2% -6%
A% -8%
-6% -10%
jan-21 fev-21 mar-21 abr-21 mai-21 jun-21 jul-21 jan-21 fev-21 mar-21 abr-21 mai-21 jun-21 jul-21
Rentabilidades (%)
I 2020 I 2021
_______ 40y )y ___F_ __M___A___ M __J_ __J___A___S___O0 ___N___D_| YD_Acumulado
Portféliousp* | 0,38 | 1,25 1,76 2,23 7,96 2,81 8,92 1,26 - - - - - ligs7 17,01
Nasdag00USD) 174 | 029 | 012 141 588 | 426 63 278 - - .o | 1607 1809
Cota R$ I 0,27 | 6,33 2,89 -1,25 3,22 6,42 3,62 4,87 - - - - - l1za 1372
_NESd_ail_‘"’_BEL_IL_Z'EG_L_S'EG___1i33___22_8___0'9_4___'4'_65___1'_75___59_4___'_____'____'____'____'__JI_1_5£1__l8£3__

* Os célculos da rentabilidade do Portfélio USD ndo levam em considerag&o a variagdo do cdmbio e os custos do fundo, sendo contabilizado apenas o rendimento das agdes do portfélio .

A Catarina Capital Consultoria e Gestdo Ltda. ndo comercializa e nem distribui cotas de fundos ou qualquer outro ativo financeiro. Este relatério mensal retrata as opinides da Catarina acerca da estratégia e
gestdo do fundo e ndo deve ser entendido como oferta, recomendagdo ou analise de investimento ou ativos. Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade
divulgada ndo é liquida de impostos. O investimento em Fundo ndo é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito. Leia a ldmina de informagdes essenciais, se houver, e o regulamento antes de investir. A
Catarina ndo se responsabiliza por erros de avaliagdo ou omissdes. Os investidores devem tomar suas proprias decisdes de investimento. O investimento em fundos pode resultar em 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. Para mais informagdes
acerca das taxas de administragdo, cotizagdo e publico-alvo de cada um dos fundos, consulte os documentos do fundo disponiveis no site newtonfund.com.br. Este material ndo pode ser copiado, reproduzido
ou distribuido sem a prévia e expressa concordancia da Catarina. Supervisdo e Fiscalizagdo: Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM. Servigo de Atendimento ao Cidaddo: www.cvm.gov.br. Contato Institucional
Catarina Capital: contato@catarinacapital.com / +55 48 3236-6180.
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ADESAD PROVISGRIA

Gestao de Recursos
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