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O Esh Prospera registrou queda de 5,45% em setembro enquanto o Ibovespa caiu 3,08% e o indice de

small caps caiu 4,68%.

O mercado de ag¢bes brasileiro continuou bastante impactado pelo ceticismo em relagdo ao cenario
fiscal brasileiro, que por enquanto afasta o capital de longo prazo de empresas listadas. Entendemos
que diversas empesas melhoraram operacionalmente seus resultados e com menor fluxo de
investimentos no Brasil, podemos notar grandes oportunidades de alocagao em alguns setores
especificos. Outro fator a pontuar é o aumento a Selic pelo Banco Central em 0,25%, passando para
10,75% ao ano.

Em setembro, os destaque positivo continuou nas Lojas Renner. Suas a¢des subiram 6,17% no
periodo, com a empresa mostrando continuidade da evolugao de seus resultados. O destaque negativo
foi Anima Educacio, cujas agoes cafram 28,35%. Entendemos que parte do mercado esta adiantando o
maior custo de capital da empresa em um ciclo que a empresa pretende reduzir a alavancagem do
balanco patrimonial. Revisamos a tese de investimento e concluimos que a empresa estd
operacionalmente e financeiramente melhor que 12 meses atrias, porém com o preco das agdes

substancialmente menot. Por isso, continuamos nosso investimento.



Esh Capital

AEsh Capital ndo comercializa nem distribui cotas de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. Este relatério mensal retrata as opinides da Esh acerca da
estratégia e gestdo do fundo e ndo deve ser entendido como oferta, recomendagdo ou anélise de investimento ou ativos. A Esh Capital ndo se responsabiliza por erros ou
omissdes no conteddo das informacdes divulgadas. Os investidores devem tomar suas préprias 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 obrigagado do cotista de aportar recursos adicionais para
cobrir o prejuizo do fundo. Este fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como sdo adotadas,
podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas . Para mais informagdes acerca das taxas de administracao, cotizagdo e publico-alvo de cada um dos
fundos, consulte os documentos do fundo disponiveis no site https://www.eshcapital.com.br/ . Leia atentamente o prospecto e o regulamento antes de efetuar qualquer
decisdo de investimento. Os investimentos em fundos ndo sdo garantidos pelo administrador do fundo, gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo
Fundo Garantidor de Crédito - FGC. A rentabilidade obtida no passado ndo é garantia de rentabilidade futura. Ndo ha garantia de que este fundo terd o tratamento tributario
para fundos de longo prazo. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. 'A taxa de administragdo maxima paga pelo Fundo, englobando a taxa de administragdo
acima e as taxas de administragdo pagas pelo Fundo nos fundos em que podera eventualmente investir serd de 3,00% a.a.

Autorregulacdo

ANBIMA

ESHCAPITAL.COM.BR




	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3

