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CENARIO

O terceiro trimestre se encerrou com volume de M&A de
USS717.4bi, comparado a um volume de USD 738,1bi no
mesmo trimestre do ano anterior, um resultado signifi-
cativamente melhor do observado ao longo do primeiro
semestre, quando os volumes de M&A foram aproxima-
damente metade dos volumes do mesmo periodo no ano
anterior. A atividade global de M&A segue fortemente
liderada pela atividade nos EUA, que cresceu 35% no
periodo, enquanto houve declinio no resto do mundo,
especialmente na Asia.

PRINCIPAIS
CONTRIBUICOES POSITIVAS

ACTIVISION BLIZZARD/MICROSOFT (+0,52%)

0 spread fechou apos a declaracao do regulador antitrus-
te inglés, Competition and Markets Authority — CMA, de
que a nova estrutura apresentada é satisfatoria e seguiria
para um periodo de consulta publica antes da divulgacao
do resultado final (0 que posteriormente ocorreu durante a
primeira semana de outubro};

HORIZON THERAPEUTICS/AMGEN (+0,31%)

a transacao foi concluida no dia 6 de outubro, imediatamen-
te apds o ultimo trdmite burocratico (audiéncia na justica
da Irlanda, onde era incorporada a Horizon Therapeutics),

PRINCIPAIS _
CONTRIBUICOES NEGATIVAS

TOWER SEMICONDUCTOR/INTEL (-0,15%)

apos o0 cancelamento da operacdao no més anterior,
a Tower Semiconductor voltou a sofrer mesmo com 0
anuncio de investimento conjunto com a Intel em uma
nova planta nos EUA. Reduzimos essa posicao em mais
de 50% desde o cancelamento da operacao.
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0 setor de saude segue liderando a atividade de M&A,
especialmente pharma/biotech, enquanto o setor de
tecnologia segue em queda, possivelmente um reflexo
das dificuldades regulatérias recentes. No més de se-
tembro, os destaques foram o0s anuncios das aquisicoes
da Splunk pela Cisco por USD 27bi e da Westrock pela
Smurfit Kappa Group por USD 10bi.

0 fundo possui atualmente um portfolio diversificado em
13 posicdes com riscos individuais limitados, duration de
2.2 meses e exposicao de 0.7x o PL.

SEAGEN/PFIZER (+0,17%)

sem nenhuma evolucdo concreta nos processos de
aprovacao antitruste (dos quais a aprovacao pelo
Federal Trade Commission — FTC é considerada a mais
importante), o spread possivelmente se beneficiou com
realocacao de risco resultante do desfecho favoravel
(no mesmo setor, farmacéutico) da operacao acima.
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PRINCIPAIS

CIA. ALVO CIA. COMPRADORA VALOR (USD BI)

ACTIVISION BLIZZARD MICROSOFT 721
HORIZON THERAPEUTICS AMGEN 238
SEAGEN PFIZER 36,5
PNM RESOURCES AVANGRID (IBEDROLA] 38
CAPRI HOLDINGS TAPESTRY 6.7

ATRIBUICOES DE
PERFORMANCE PERFORMANCE ACUMULADA MES ANO 12M P.L.
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Este contetido foi preparado pela e Kapitalo Ciclo Gestao de Recursos Ltda (‘Kapitalo’), tem carater meramente informativo e ndo deve ser entendido como andlise de valor mobiliario. mate-
rial promocional, solicitagdo de compra ou venda, oferta ou recomendagdo de qualquer ativo financeiro ou investimento, sugestao de alocagdo ou adogao de estratégia de investimento por
parte dos destinatarios. A Kapitalo ndo se responsabiliza por erros, omissoes ou pelo uso destas informagoes. As informacoes referem-se as datas e condicdes mencionadas. Os cenarios
apresentados podem ndo se refletir nas estratégias dos diversos fundos geridos pela Kapitalo Ciclo Gestao de Recursos Ltda. AS ESTIMATIVAS, CONCLUSOES,

OPINIOES, PROJECOES E HIPOTESES APRESENTADAS NAQ CONSTITUEM GARANTIA OU PROMESSA DE RENTABILIDADE OU DE ISENCAO DE RISCO. AOS m AA";"SQI‘J"GC:

INVESTIDORES, E RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA DE LAMINAS, PROSPECTOS E/ OU REGULAMENTOS ANTES DE INVESTIR SEUS RECURSOS. As
analises aqui apresentadas nao pretendem conter todas as informacdes relevantes que um investidor deve considerar e, dessa forma, representam apenas uma Gesta0 e Recursos
visdo limitada do mercado. Este conteudo ndo pode ser copiado, reproduzido ou distribuido sem a prévia e expressa concordancia da Kapitalo.
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