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Cenario e Mercados

Mercado de Taxa de Juros e Cambio

No Brasil, 0 més de julho/23 foi marcado pela expectativa de uma atuagdo mais agressiva do Banco
Central do Brasil, para o inicio esperado da flexibilizacdo monetaria, que de fato ocorreu na reunido
do Copom no dia 02 de agosto, tendo-se decidido pela reducdo da taxa de juros basicos da economia
brasileira, a Selic, em 0,50 ponto percentual, de 13,75% para 13,25% ano. Esta decisdo foi
influenciada pelo bom desempenho da moeda e a divulgacdo de um resultado mais baixo do que o
esperado para o indicador de inflagdo.

Os paises desenvolvidos ainda aguardam sinais mais claros de progresso nos dados
macroeconomicos para tomar decisdes futuras em suas politicas monetdrias, com possivel fim do
ciclo de alta de juros. Entretanto, o Banco Central do Chile também decidiu iniciar o seu ciclo de
flexibilizagdo monetdaria com um corte de 1 ponto percentual, reduzindo sua taxa de juros de 11,25%
para 10,25%, o que muitos investidores consideraram que esse corte no Chile abriu espago para
uma redugdo aqui no Brasil.

Em relacdo a inflacdo, os precos de alimentos e energia vém construindo uma trajetéria benigna
para a inflagdo, devido ao clima favoravel e boa safra que contribuiram para a queda da inflagao do
grupo alimentacdo e bebidas. Porém, algumas incertezas estao surgindo no ambiente internacional,
tais como, as perspectivas de fendmeno climatico, o “el Nifio” e problemas de oferta de alimentos
em func¢do de novos ataques na Ucrania. Estas circunstancias, se confirmadas, podem gerar uma

pressao na inflacdo global.

Mercado de Crédito Privado

O mercado de crédito privado é composto por papéis emitidos por instituicdes financeiras,
empresas privadas abertas e fechadas. Como exemplo de titulos privados, podemos citar as
debéntures, letras financeiras, certificados de depdsito bancario e as cédulas de crédito bancario.
Através dessas emissdes as empresas privadas captam recursos para financiar seus projetos e
operacoes.

Os papéis de crédito privado estdo presentes nas carteiras dos perfis de investimentos da Fundacdo
com o objetivo de buscar uma rentabilidade mais atrativa, balanceando a relacdo entre risco e
retorno. Os investimentos respeitam uma politica de concentracdo maxima por emissor, a qual varia
de acordo com o perfil de risco das empresas (faixas de rating).

Em julho/23, os papéis de crédito privado apresentaram uma rentabilidade acima do CDI,

beneficiadas pela melhora dos aspectos técnicos dos titulos privados, com maior volume de compra
de papéis pelos fundos de investimentos.
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Os niveis atrativos dos spreads, ou seja, o prémio de crédito, oferecido pelas empresas na emissao
dos titulos de crédito privado, tém mantido o interesse dos investidores pela classe, repercutindo
em um maior volume de negociagdes de papéis.

O gréfico abaixo mostra os niveis de spreads com percentual acima do CDI. E possivel verificar a
continuidade de uma busca pela estabilidade no més de julho/23.

Spread de Crédito (JGP)
7,0%

6,0%
5,0%
4,0%
3,0%
2,6%
2,0%

1,0%

0,0%
ago-17 mar-18 out-18 mai-19 dez-19 jul-20 fev-21 set-21 abr-22 nov-22 jul-23

Abaixo seguem os principais setores que compde a carteira de crédito dos perfis e a variacdo de
alocagdo, por setor, ocorrida entre os meses de dez/2022 e julho/2023.

% PL Adez22 vs
SETOR ) TRANSPORTE
_ dez-22 | jul-23 jul23 2,4%

FINANCEIRO 235%  20,2% -33%

CONSUMO 8,8% 5,7% -31%

ENERGIA 4,9% 4,3% -0,6%

SAUDE 3,7% 3,4% -0,3%

TRANSPORTE 2,7% 2,4% -0,3%

SANEAMENTO 0,9% 0,8% -01% ENERGIA

COMUNICAGAO 0,9% 0,8% -0,1% 4,3%

TECNOLOGIA 0,6% 0,6% 0,0% FINANCEIRO
EDUCAGAO 0,4% 0,3% -0,1% 20,2%
PETROQUIMICO 04%  0,4% 0,0% CO:%‘;MO

PETROLIFERA 0,3% 0,2% 0,0% :

MINERACAO 0,3% 0,3% 0,0%

CONSTRUCAO CIVIL 0,1% 0,1% 0,0%
ToTAL | 7% | 395%

Mercado de Renda Variavel

O mercado de agdes brasileiro subiu pelo quarto més consecutivo em julho/23. O principal indice
da Bolsa de Valores, o lbovespa, valorizou-se 3,27%. Os principais mercados globais tiveram
desempenho positivo — os indices norte-americanos S&P 500 e Nasdaq subiram 3,11% e 4,05%,
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respectivamente, e os indices MSCI para mercados globais e para emergentes subiram 3,29% e
5,80%, respectivamente.

O fluxo de investidor estrangeiro na bolsa de valores brasileira foi positivo em julho/23, com entrada
liquida de RS 5,8 bilhdes, acumulando saldo positivo de RS 22,2 bilhdes no ano de 2023.

Indicadores e Benchmarks no ano

Indicadores jan/23 fev/23 mar/23 abr/23 mai/23  jun/23 jul/23 Acum. 2023 Acum. 12 meses Acum. 3 Anos Acum.5 Anos

col 1,12%  0,92% 1,17% 0,92% 1,12%  1,07% 1,07%  7,64% 13,58% 27,26% 41,07%
IPCA 0,53%  0,84% 0,71% 0,61% 0,23% -0,08% -0,07%  2,80% 3,80% 24,52% 31,50%
IBOVESPA 3,37%  -7,49%  -2,91% 2,50% 3,74%  9,00% 3,27%  11,13% 18,20% 18,49% 53,93%

*OIPCAdo més de julho refere-se a tltima divulgacdo da prévia do IPCA-15.

Benchmark jan/23 fev/23 mar/23 abr/23 mai/23  jun/23 jul/23 Acum. 2023 Acum. 12 meses Acum. 3 Anos Acum.5Anos

Ultraconservador

1,12% 0,92% 1,17% 0,92% 1,12%  1,07% 1,07%  7,64% 13,58% 27,26% 41,07%
Conservador
1,29% 0,29% 0,87% 1,04% 1,32% 1,67% 1,24% 7,96% 14,02% 27,11% 43,49%
Moderado
1,57% -0,76% 0,36% 1,23% 1,65% 2,66% 1,51% 8,47% 14,71% 26,67% 47,10%
Arrojado
2,02%  -2,45%  -0,46% 1,55% 2,17%  4,24% 1,95%  9,24% 15,74% 25,47% 51,62%
Ultraconservador
Alocacao

O perfil de investimento ultraconservador pode investir em papéis de emissdo publica e privada, na
modalidade pds-fixado.

Como emissdo publica, podemos citar a Letra Financeira do Tesouro Nacional e na emissao privada,
as debéntures, letras financeiras, certificados de depdsito bancario e as cédulas de crédito bancario.

Segue abaixo a composicao da carteira do perfil ultraconservador:

= Titulos Publicos - Selic

m Titulos Privados (Debéntures,
Letras Financeiras e CDB’s)
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O contexto do mercado de crédito privado estd apropriado para movimentagdes tdticas da carteira
de ativos visando a diversificacdo. Por enquanto, a preferéncia vem sendo pelos emissores do setor
financeiro.

Rentabilidade

Pelo terceiro més consecutivo, o Perfil Ultraconservador apresentou rentabilidade nominal superior
ao indice de referéncia - CDI, sob a influéncia da melhora do mercado de crédito privado.

A gestdo do caixa com titulos publicos trouxe resultados alinhados com o CDI.

A rentabilidade do Perfil encerrou o més em +1,12%, enquanto o CDI fechou o més em +1,07%.
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Rentabilidade
Ultraconservador -0,86% 0,73% 1,08% 0,87% 1,16% 1,13% 1,12% 5,32% 11,52% 26,63% 39,23%
Benchmark 1,12% 0,92% 1,17% 0,92% 1,12% 1,07% 1,07% 7,64% 13,58% 27,26% 41,07%
IPCA 0,53% 0,84% 0,71% 0,61% 0,23% -0,08% -0,07% 2,80% 3,80% 24,52% 31,50%

*OIPCAdo més de julho refere-se a dltima divulgagdo da prévia do IPCA-15.
Obs.: Para fins de célculo da reserva, deve se considerar todas as casas decimais, que no més de julho/23 foi de 1,121147% e no acumulado do ano 5,322382%

Os graficos abaixo demonstram comparativamente a rentabilidade do perfil ultraconservador
versus o seu benchmark, o IPCA e o CDI, nas janelas de 5 anos, 3 anos e 1 ano.
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*0 calculo do IPCA acumulado considerou a divulgagdo da ultima prévia do IPCA-15 para o més de julho.
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Conservador

Alocacao

O Perfil Conservador pode investir em varias classes de ativos, tais como, papéis de renda fixa de
emissao publica e privada, na modalidade prefixado, pds-fixado e indexados a inflagdo. A alocagdo
em acoes e fundos estruturados, assim como em fundos de Investimentos em participagdes e
fundos de investimento em direitos creditérios também é permitida.

Segue abaixo a composi¢ao da carteira do perfil conservador:

= Titulos Publicos - Selic
= Titulos Publicos - Inflagdo
m Titulos Privados (Debéntures,

Letras Financeiras e CDB’s)

= Aches

= Fundo Multimercado

Ainda sob a expectativa de queda da taxa de juros que havia durante o més de julho/23 e inflagdo
com viés de baixa, a atuacdo dos gestores seguiu focada em titulos de renda fixa com taxas
prefixadas com vencimentos entre 2026 e 2027.

Em relacdo ao segmento de renda varidvel, devido a melhora do contexto externo e conjuntural
para a queda da taxa de juros no Brasil, consolidou-se exposicdo neste segmento acima do ponto
neutro do perfil (7,5% lbovespa).

Rentabilidade

O Perfil Conservador apresentou em julho/23 retorno de 1,27% e superou o benchmark, sob a
influéncia principal das aloca¢des em crédito privado.

O segmento de renda variavel foi a segunda fonte de contribuicdo positiva para a rentabilidade
nominal do perfil, sendo que o conjunto das estratégias rendeu alinhado ao Ibovespa. Num més em
que oindice rendeu 3,27%, o nivel de alocagdo feito acima do ponto neutro do perfil (7,5% Ibovespa)
no decorrer do més trouxe ganho. Ja os fundos de investimentos de renda varidvel com gestdo ativa
apresentaram rentabilidade inferior ao Ibovespa.

Os investimentos em Fundos Multimercados renderam um pouco acima do CDI, sendo neutros em
relacdo ao benchmark do perfil. Enquanto os papéis de renda fixa que possuem volatilidade em seus
precos, assim como, os titulos publicos prefixados renderam abaixo do CDI.

Ja a gestdo do caixa com titulos publicos trouxe resultados alinhados com o benchmark CDI.

Com isso, a rentabilidade total do Perfil no més atingiu +1,27% contra +1,24% do benchmark no
mesmo periodo.
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Rentabilidade
Conservador -0,80% 0,08% 0,71% 0,92% 1,41% 1,75% 1,27% 5,44% 11,55% 25,04% 41,33%
Benchmark 1,29% 0,29% 0,87% 1,04% 1,32% 1,67% 1,24% 7,96% 14,02% 27,11% 43,49%
IPCA 0,53% 0,84% 0,71% 0,61% 0,23% -0,08% -0,07% 2,80% 3,80% 24,52% 31,50%

*OIPCAdo més de julho refere-se a dltima divulgacdo da prévia do IPCA-15.

Obs.: Para fins de calculo da reserva, deve se considerar todas as casas decimais, que no més de julho/23 foi de 1,269640% e no acumulado do ano 5,435413%.

Os graficos abaixo demonstram comparativamente a rentabilidade do perfil conservador versus o
seu benchmark, o IPCA e o CDI, nas janelas de 5 anos, 3 anos e 1 ano.
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*Q célculo do IPCA acumulado considerou a divulgagdo da ultima prévia do IPCA-15 para o més de julho.

Moderado

Alocacdo

O Perfil Moderado pode investir em varias classes de ativos, tais como, papéis de renda fixa de
emissao publica e privada, na modalidade prefixado, pds-fixado e indexados a inflacdo. A alocacdo
em acgOes e fundos estruturados, assim como em fundos de investimento em participac¢des e fundos
de investimento em direitos creditérios também é permitida.
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Segue abaixo a composicdo da carteira do perfil moderado:

‘<

= Titulos Publicos - Selic

m Titulos Publicos - Inflagdo

m Titulos Privados (Debéntures,
Letras Financeiras e CDB’s)

9
e = AcBes

= Fundo Multimercado

Ainda sob a expectativa de queda da taxa de juros que havia durante o més de julho/23 e inflacdo
com viés de baixa, a atuacdo dos gestores seguiu focada em titulos de renda fixa com taxas
prefixadas com vencimentos entre 2026 e 2027.

Em relagdo ao segmento de renda varidvel, devido a melhora do contexto externo e conjuntural
para a queda da taxa de juros no Brasil, consolidou-se exposicdo neste segmento acima do ponto
neutro do perfil (20% Ibovespa).

Rentabilidade

O Perfil Moderado apresentou em julho/23 retorno de 1,51%, sob a influéncia principal das
alocacbes em crédito privado e renda variavel.

O segmento de renda varidvel foi uma das principais fontes de contribuicdo positiva para a
rentabilidade nominal do perfil, sendo que o conjunto das estratégias rendeu alinhado ao Ibovespa.
Num més em que o indice rendeu 3,27%, o nivel de alocacdo feito acima do ponto neutro do perfil
(20% Ibovespa) no decorrer do més trouxe ganho. Ja os fundos de investimentos de renda variavel
com gestdo ativa apresentaram rentabilidade inferior ao Ibovespa.

Os investimentos em Fundos Multimercados renderam um pouco acima do CDI, sendo neutros em
relacdo ao benchmark do perfil. Enquanto os papéis de renda fixa que possuem volatilidade em seus
precos, assim como, os titulos publicos prefixados renderam abaixo do CDI.

J4 a gestdo do caixa com titulos publicos trouxe resultados alinhados com o benchmark CDI.

Com isso, a rentabilidade total do Perfil no més atingiu +1,51% bastante alinhada com o seu
benchmark no mesmo periodo.
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Rentabilidade
Moderado -0,30% -0,97% 0,18% 1,05% 1,88% 2,84% 1,51% 6,33% 12,26% 21,87% 42,86%
Benchmark 1,57% -0,76% 0,36% 1,23% 1,65% 2,66% 1,51% 8,47% 14,71% 26,67% 47,10%
IPCA 0,53% 0,84% 0,71% 0,61% 0,23%  -0,08% -0,07% 2,80% 3,80% 24,52% 31,50%

*OIPCAdo més de julho refere-se a dltima divulgagdo da prévia do IPCA-15.
Obs.: Para fins de calculo da reserva, deve se considerar todas as casas decimais, que no més de julho/23 foi de 3,125140% e no acumulado do ano 5,435413%.

Os graficos abaixo demonstram a rentabilidade do perfil moderado versus o benchmark, o IPCA e o
CDI, nas janelas de 5 anos, 3 anos e 01 ano.
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*Q célculo do IPCA acumulado considerou a divulgagdo da ultima prévia do IPCA-15 para o més de julho.

Arrojado

Alocacdo

O Perfil Arrojado pode investir em vdrias classes de ativos, tais como, papéis de renda fixa de
emissao publica e privada, na modalidade prefixado, pds-fixado e indexados a inflacdo. A alocacdo
em acgles e fundos estruturados, assim como em fundos de investimento em participacdes e fundos
de investimento em direitos creditdrios também é permitida.

Segue abaixo a composicao da carteira do perfil arrojado:
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= Titulos Publicos - Selic

= Titulos Publicos - Inflagdo

m Titulos Privados (Debéntures,
Letras Financeiras e CDB’s)

= AcBes

= Fundo Multimercado

Ainda sob a expectativa de queda da taxa de juros que havia durante o més de julho/23 e inflagdo
com viés de baixa, a atuacdo dos gestores seguiu focada em titulos de renda fixa com taxas
prefixadas com vencimentos entre 2026 e 2027.

Em relagdo ao segmento de renda varidvel, devido a melhora do contexto externo e conjuntural
para a queda da taxa de juros no Brasil, consolidou-se exposicdo neste segmento acima do ponto
neutro do perfil (40% Ibovespa).

Rentabilidade

O Perfil Arrojado apresentou em julho/23 retorno de 1,92%, sob a influéncia principal das alocagGes
em renda variavel e fundos multimercado.

O segmento de renda varidvel foi a principal fonte de contribuicdo positiva para a rentabilidade
nominal do perfil, sendo que o conjunto das estratégias rendeu alinhado ao Ibovespa. Num més em
qgue o indice rendeu 3,27%, o nivel de alocacdo feito acima do ponto neutro do perfil (40% Ibovespa)
no decorrer do més trouxe ganho. Ja os fundos de investimentos de renda varidavel com gestao ativa
apresentaram rentabilidade inferior ao Ibovespa.

Os investimentos em Fundos Multimercados renderam um pouco acima do CDI, sendo neutros em
relacdo ao benchmark do perfil. Enquanto os papéis de renda fixa que possuem volatilidade em seus
precos, assim como, os titulos publicos prefixados renderam abaixo do CDI.

J4 a gestdo do caixa com titulos publicos trouxe resultados alinhados com o benchmark CDI.

Com isso, a rentabilidade total do Perfil no més atingiu +1,92% contra +1,95% do benchmark no
mesmo periodo.
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Rentabilidade jan/23 fev/23 mar/23 abr/23 mai/23 jun/23 jul/23 Acum. 2023 Acum. 12 Meses Acum. 3 Anos Acum.5 Anos
Arrojado 1,38% -2,44% -0,61% 1,30% 2,57%  4,43% 1,92% 8,72% 14,17% 18,06% 47,03%
Benchmark 2,02% -2,45% -0,46% 1,55% 2,17%  4,24% 1,95% 9,24% 15,74% 25,47% 51,62%
IPCA 0,53% 0,84% 0,71% 0,61% 0,23% -0,08% -0,07% 2,80% 3,80% 24,52% 31,50%

*OIPCAdo més de julho refere-se a tltima divulgagdo da prévia do IPCA-15.
Obs.: Para fins de calculo da reserva, deve se considerar todas as casas decimais, que no més de julho/23 foi de 1,919542% e no acumulado do ano 8,720733%.
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Os graficos abaixo demonstram a rentabilidade do perfil arrojado versus o benchmark, o IPCA e o
CDI, nas janelas de 5 anos, 3 anos e 01 ano.
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*Q célculo do IPCA acumulado considerou a divulgagdo da ultima prévia do IPCA-15 para o més de julho.
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