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4UM INFLACAO FI RF LP

O 4UM Inflacao FIRF apresentou uma
rentabilidade de -0,65% no més de julho,
enguanto seu benchmark, o IMA-B
apresentou uma rentabilidade de -0,37%.
No ano, o fundo acumula uma queda de
156% e o IMA-B uma queda de 1,09%.

A alocacao atual do fundo pode ser vista
no grafico abaixo. Quando comparado ao
meés anterior, alteramos a nossa alocacao,
reduzindo a exposicao No vencimento de
2024, 2045 e em caixa para aumentar a
exposicao em 2040 e criar uma pPosi¢cao
em 2023.
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Na carta do més de junho detalhamos os
conceitos e indicadores dos benchmarks
de mercado para os fundos de renda fixa
indexados a inflacao. Exploramos as
caracteristicas do IMA-B 5, IMA-B e IMA-B
5+ Citamos a relacao entre retorno e
volatilidade deles e os determinantes
macroeconomicos correlacionados com
cada indice.

Nesta carta vamos explorar um pouco da
nossa estratégia para a classe de ativos e
como pensamos a alocacao do fundo
diante dos fatores macroecondmicos e
de condicoes de mercado.

O fundo de inflacado da 4UM
Investimentos é um veiculo de renda fixa
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que busca promover e preservar ganhos
de capital acima da inflacao e,
especialmente, acima do benchmark de
mercado IMA-B no longo prazo, através
da alocacao ativa em titulos publicos
federais, especialmente 0S de
classificacao NTN-B (Tesouro IPCA), que
pPOSsUi pagamento de juros semestrais
atrelado a taxa oficial de inflacdo (Indice
Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo — IPCA). A estratégia do fundo
baseia-se em ter uma gestao ativa de
alocacao nesses titulos, aproveitando das
flutuacoes da curva real de juros.

Nossa escolha pelos vertices ao longo da
curva real de  juros depende
principalmente de trés fatores: (i) das
Nnossas conviccdes em relacao ao cenario
macroeconomico, (ii) das taxas implicitas
esperadas pelo mercado e (i) do
processo de otimizacao da carteira em
relacao ao benchmark.

O acompanhamento dos indicadores de
atividade econdmica, fiscais, monetarios,
de risco e de ciclo global é relevante para
a alocacao estrutural da carteira. Sao
esses 0s principais determinantes da
precificacao dos juros reais no medio e
longo prazo. Na parte curta e
intermediaria da curva, vemos maior
impacto do ciclo de politica monetaria,
enquanto na parte mais longa da curva
verificamos relevancia dos indicadores de
risco tipicamente encontrados em
economias emergentes, como
perspectivas fiscais e politicas.

O acompanhamento das taxas implicitas
negociadas pelo mercado nos permite
definir alocacdes taticas de curto prazo
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na carteira. Ao comparar a expectativa do
mercado com nossa Vvisao, bem como
buscar identificar incoeréncia nas
precificacbes entre titulos, podemos
aproveitar oportunidades especiais Nno
mercado.

Por fim, buscamos uma otimizacao da
carteira considerando o yields, a duration
e a convexidade da curva. Este processo
visa dar maior eficiéncia na relacao
retorno e volatilidade. Por exemplo,
maximizamos o retorno esperado (yield
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real médio) da carteira limitando a proxy
de volatilidade (duration), ou vice-versa.

Finalmente, notamos que a carteira do
4UM Inflacao esta com um yield real
meédio de 3,77%, enquanto o IMA-B 5
IMA-B e IMA-B 5+ estao com um yield real
médio de 316%, 381% e 441%,
respectivamente. A duration da carteira
do 4UM Inflacao esta em 7,29 anos,
enquanto o IMA-B 5, IMA-B e IMA-B 5+
estao com uma duration de 2,34, 7,37 e
12,05 anos, respectivamente.
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Para informacdes:

(41) 3351 9966

contato@4um.com.br

www.4UM.com.br
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