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CENARIO

A atividade de M&A se manteve estavel no més de
janeiro, com 0 anuncio de oito operacdes com valor
superior a USD 1 bi na Ameérica do Norte. O volume fi-
nanceiro registrado no periodo foi de aproximadamente
USD 39 bi, 10% menor do que a média de 2024. Embora
exista um grande entusiasmo em relacdo a retoma-
da da atividade de M&A nos proximos anos, esse més
registrou um volume meédio agregado de transacoes
inferior ao apurado em 2022 e 2024, mas superior a
2023, de acordo com dados da Goldman Sachs. Dentre
as operacoes anunciadas em janeiro, destacamos as
aquisicoes da Aspen Technology pela Emerson Electric,
avaliada em USD 17,3 bi; da Intra-Cellular Therapies
pela Johnson & Johnson, avaliada em USD 13,5 bi; e da
H&E Equipment Services pela United Rentals, avaliada
em USD 3.3 bi. No Reino Unido, destacamos a aquisicao
da Dowlais pela American Axle & Manufacturing, ava-
liada em USD 1.2 bi.

O primeiro més do ano foi marcado pela ordem judicial
movida pelo Department of Justice — DOJ visando impe-
dir a conclusao da aquisicdo da Juniper Networks pela
Hewlett Packard Enterprise (HP), prevista para o final
de janeiro ou inicio de fevereiro. O regulador antitruste,
agora sob administracao de uma nova equipe nomeada
pelo presidente Donald Trump, alega que a fusao resul-
taria em um duopolio formado pela Cisco e pela com-
binacdo entre Juniper e HP, controlando mais de 70%
do mercado de solucdes de rede sem fio empresarial
nos Estados Unidos, eliminando a concorréncia direta
e prejudicando os consumidores com precos mais altos
e menos inovacao. O caso foi atribuido ao juiz Patrick
Casey Pitts, do Tribunal Distrital dos Estados Unidos
para o Distrito Norte da California, apontado pelo presi-
dente Joe Biden em 2023. Ambas as empresas anuncia-
ram que pretendem defender vigorosamente a transa-
¢ao perante o judiciario norte-americano.

JANEIRO

2025

No Brasil, tivemos a aprovacao pelos acionistas do
Protocolo e Justificacao de Incorporacao de Acoes da
Clear Sale S.A. pela Serasa S.A. passo necessario para
a conclusao da operacao, prevista para metade de abril.

Atualmente, o fundo possui um portfolio diversificado
em oito posi¢des com riscos individuais limitados, du-
ration de ~3.5 meses e exposicao de 0.67x o PL. Nossas
principais posicoes sao em Hess Corp (que estad sendo
comprada pela Chevron) e em ALLETE Inc (que esta
sendo comprada por um consorcio formado pela Glo-
bal Infrastructure Management e pelo Canada Pension
Plan Investment Board).
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PRINCIPAIS

CONTRIBUICOES

JANEIRO 2025

HESS CORP/CHEVRON CORP (+0,27%)
spread fechou sem noticias relevantes.

ALBERTSONS COS, INC. (+0,15%)
acao performou bem com melhor visibilidade
sobre o standalone value da companhia.

ALLETE INC (+0,11%)

acao performou bem, sem noticias relevantes.

CLEAR SALE S.A. (+0,10%)
aprovagao dos acionistas.

PRINCIPAIS
POSICOES

ATRIBUICAO DE
PERFORMANCE

CIA. ALVO CIA. COMPRADORA VALOR (USD BI)
L ________________________________________________________________________________|

HESS CORP CHEVRON 446
ALLETE INC. GIP + CPPIB 37
HASHICORP, INC. IBM 6.8
ALBERTSONS COS, INC. THE KROGER CO 16
CLEAR SALE SA EXPERIAN PLC 03
PERFORMANCE ACUMULADA MES ANO 12M PL.

KAPITALO NW3 PLUS FIC DE FIM 1,39% 1.39% 7.26% 30,6
CDI 1,01% 1,01% 10,98%
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