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O processo global de reprecificacao dos
ativos de mercado, tendo em vista um maior
pessimismo em relacao ao ciclo de elevacao
de juros dos bancos centrais globais,
continua. No acumulado em 2022, o
mercado de renda fixa norte-americana
apresenta uma desvalorizacao de 5,6%, em
dodlares. J& o mercado acionario apresenta
um desempenho de -14,0% no mesmo
periodo.

em diversas
economias avancadas, impulsionada
principalmente pelos vetores de
crescimento econdémico, e, em uma
segunda derivada, a elevacao nos precgos de
commodities, continuam surpreendendo
devido a sua magnitude. Nos Uultimos 12
meses, os indices de precos ao consumidor
das principais economias globais estdao da
seguinte forma: 82% nos Estados Unidos,
7.8% no Reino Unido e 7,4% na Area do Euro.
Vale ressaltar que as metas de inflagao de
longo prazo destes bancos centrais sao de
2% ao ano.

A presenca inflacionaria

Esse hiato de inflacao continua
pressionando os bancos centrais para
elevarem a magnitude de aperto monetario
nos proximos meses. Na Alemanha, a taxa
de juros de 1 ano estd no patamar de 0,6%,
maior valor desde meados de junho de 2014.
A presidente do Banco Central Europeu,
Christine Lagarde, disse que existe uma
maior probabilidade de o banco comecar a
elevar a taxa de juros de curto prazo em 0,25
pontos percentuais nas proximas reunides.
Atualmente a taxa estd em -0,5%. Em nossa
avaliacao, dado a composicao da inflagao ao
consumidor na Europa estar apresentando
uma maior composicao de precos de
energia, fator volatil e pouco previsivel,
acreditamos que o plano do Banco Central
Europeu é o cenario mais provavel. No Reino
Unido, o juro de 1 ano esta em 1,6%, maior
patamar desde novembro de 2008. Por 13, o
Banco da Inglaterra ja iniciou a alta de juros
no final de 2021. Atualmente a taxa esta em
1%.)Nos Estados Unidos, a taxa de 1 ano esta
em 2;1%, maior valor desde junho de 2019. O
Federal Reserve ja elevou em duas
oportunidades a taxa basica de juros,
atualmente no patamar de 1%.

Devido a essa significativa virada no ciclo
global de politica monetaria, na qual
observamos taxas de juros nominais baixas
por muito tempo surgem temores de uma
forte desaceleracao econdmica global entre
2022 e 2023. Acreditamos que a chave para
entender essa conjuntura passara pelo
desempenho do crescimento da economia
norte-americana.
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Nos Ultimos 12 meses, o Produto Interno
Bruto (PIB) dos Estados Unidos apresenta
um crescimento de 6,6%. Nossa estimativa
de crescimento potencial para a os EUA esta
em 2%. Para uma desaceleragao significativa
dos precos de servigcos e de bens industriais
na inflagdo, o crescimento devera se situar
abaixo do patamar de crescimento
potencial. Ou seja, a taxa de desemprego
deve se elevar e o nivel de renda se reduzir,
provocado pela alta de juros, para que a
demanda agregada das familias por bens e
servicos se reduza e como consequéncia a
reducao do crescimento econdmico para
gue haja um processo significativo de queda
na taxa da inflagao.

Alguns canais de transmissao da politica
monetaria sao mais rapidos do que outros.
Os canais instantaneos sao os precos de
ativos em mercado, que Vvém sendo
reprecificados por conta dos juros mais
elevados e o canal cambial, que afeta
principalmente as exportag¢des liquidas.
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Politica Monetaria

Taxas de

Juros

Canais de Transmisséo

Efeitos na Economia

Por outro lado, existem canais que operam
com uma defasagem relevante, como é o
caso do canal de crédito e o canal do
balanco das familias. A alta de juros afeta o
canal do crédito por meio do encarecimento
do mesmo e o canal do balanco das familias
por meio de alteragdes nas taxas de
poupancga e de consumo.

Um juro maior favorece o aumento da
poupanca em detrimento do consumo
presente. Segundo estimativas, a politica
monetaria comeca a afetar estes dois
ultimos canais em torno de 3 a 4 trimestres.

Por conta disso, em nossa avaliacao, boa
parte dos impactos na economia real de
uma politica monetaria a nivel global mais
restricionista serdao exclusivamente sentidos
em meados de 2023. Por outro lado, mesmo
em um cenario otimista de inflacdo norte-
americana em torno de 4% para 2023, o juro
real ainda se situaria préximo a -0,5%, dado o
cenario atual de elevacao de juros de até
3,5% atualmente implicito pelo mercado.
Possivelmente, o processo de ajuste de juros
podera ser ainda maior do que o
previamente esperado. Essa incerteza em
relacao ao ciclo global se soma a dinamica
chinesa de crescimento, que tem sido
fortemente prejudicada pela politica de
Covid zero em diversas provincias chinesas.

No Brasil, os principais fatores de mercado
continuam sendo o elevado processo
inflacionario e como o Banco Central do
Brasil . (BCB) vem passando por essa
situacao. As Ultimas medidas de inflagcao
divulgadas permanecem bastante

negativas. O Indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA) do més de abril
de 2022 apresentou uma alta de 1,06%
quando comparado aos precos de marco de
2022, maior variagao para o més desde
meados de 1996. Ajustado sazonalmente, a
variacao no més foi de 1,12%.

Dessa taxa, a maior contribuicao foi de
precos de alimentos, com contribuicao de
0,26 pontos percentuais, seguido de precos
de administrados (0,26 p.p.), bens industriais
(0,21 p.p.) e precos de servicos (0,15 p.p.).
Com essa alta, o IPCA em 12 meses esta
atualmente em 12,13%, maior variacao anual
desde meados de 2003.

Nossa avaliagao permanece em linha de que
o BCB errou em ter adiantado o
encerramento do ciclo de alta de juros em
reunides passadas e isso incorporou ainda
mais prémio na curva de juros doméstica.

Politica Monetaria (%, anual)
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O Comité de Politica Monetaria (Copom) do
Banco Central do Brasil (BCB) decidiu por
unanimidade elevar a Taxa Selic em 1,00
ponto percentual, para o patamar de 12,75%
ao ano. Em termos de magnitude, o ciclo de
alta de juros que se iniciou em margo de
2021 ja acumula 1075 pontos-base. Nesse
novo patamar de Selic nominal e
considerando a inflagdo em 12 meses, a taxa
de juro real de curto prazo da economia esta
em torno de 0,55%.

Acreditamos que o BCB tenha sido leniente
com a atual conjuntura inflacionaria em sua
comunicacgao. Além disso, nao acreditamos
que o BCB conseguird cumprir a meta de
inflacdo estipulada para 2022 e cada vez
mais cria-se condi¢des para O nNao
cumprimento também em 2023. Nossas
expectativas atuais para o IPCA estao em
9,3% para 2022 e 42% para 2023. A
reancoragem das expectativas inflacionarias
de prazos mais longos nao deve ocorrer no
curto prazo. O mercado precifica em média
uma inflacdo de 4,5 pontos percentuais
acima do centro da meta para o prazo de 5
anos. Atualmente esperamos que o Copom
elevara a Selic em 0,75 p.p. na reunidao do dia
15/06/2022 e mais 0,25 p.p. na reunido de
03/08/2022. Encerrando o ciclo de alta em
13,75%. Ainda com um grau de incerteza
elevado, nao esperamos mais mudancgas
dessa taxa terminal até o final de 2022.
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ATRIBUICAO DE PERFORMANCE

4UM SMALL CAPS FIA
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Nao tivemos alterac¢des significativas na carteira do 4UM Small Caps FIA durante o més de

maio, com o fundo apresentando uma rentabilidade de +2,7%.

A principal contribuicao positiva de resultados do més veio de Enauta, que tem sido
beneficiada pela alta do preco do petrdleo desde o inicio do ano. Além disso, a companhia
anunciou recentemente a decisdo final de investimento no sistema definitivo do Campo de
Atlanta, fato que contribui positivamente para a diminuicao de risco do case.

Por outro lado, a principal contribuicao negativa de maio veio de Aeris Energy, que divulgou
resultados financeiros pouco animadores para o primeiro trimestre do ano, refletindo em
partes uma menor demanda de fabricantes de aerogeradores globais pelo seu principal

produto no curto prazo.

Més Ano 12 Meses 24 Meses
Retorno 2,66% -7,34% -14,76% 13,70%
Ibovespa 3,22% 6,23% 11,78% 28,06%

36 Meses Inicio
31,02% 324,03%
15,31% 71,26%

Pl médio (12 meses): R$ 395.712.018,01

Inicio do fundo: 30/06/2008
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4UM MARLIM DIVIDENDOS FIA
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Nao tivemos alteracdes significativas na carteira do 4UM Marlim Dividendos FIA durante o
més de maio, com o fundo apresentando uma rentabilidade de +0,6%.

O destaque de contribuicdo positiva foi o setor de Bancos e Seguros, cujas empresas
apresentaram no ultimo més resultados financeiros satisfatérios de forma generalizada para o
primeiro trimestre do ano. Percebemos que o mercado tem reduzido seu pessimismo com
relacao ao setor, fazendo com que o setor seja uma das principais contribuicdes de retorno da
bolsa no ano, porém ainda acreditamos que sejam devidas maiores correcdes de precos dos
ativos na medida em que a solidez dos balancos e a normalizacdao dos resultados pos-
pandemia sejam evidentes.

Do lado negativo tivemos a contribuicao do setor de Saude, composto apenas por Qualicorp. A
companhia continua apresentando resultados negativos, reflexo do cenario desafiador de
atividade econdmica, em especial para a carteira de planos de salde por adesdo, que ainda
mostra numeros altos de churn e baixas (ou até negativas) adi¢cdes liquidas de novas vidas.

Més Ano 12 Meses 24 Meses 36 Meses Inicio

, Retorno 0,56% 4,88% -3,94% 28,90% 25,06% 252,27%

/
/% lbovespa 3,22% 6,23% -1,78% 28,06% 15,31% 71,26%

Pl médio (12 meses): R$ 236.231.208,50
/ Inicio do fundo: 30/06/2008
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ATRIBUICAO DE PERFORMANCE

4UM VALOR INSTITUCIONAL FIA
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Nao tivemos alteracgdes significativas na carteira do 4UM Valor Institucional FIA durante o més
de maio, com o fundo apresentando uma rentabilidade de +3,5%.

A principal contribuicao positiva de resultados do més veio de Tupy, que divulgou diversas
noticias positivas nas ultimas semanas, como a aquisicao da MWM, marcando sua entrada no
mercado de montagem de motores e aumentando seu nivel de verticalizacao. Além disso,
vemos como positivo o recente anuncio de recompra de agdes pela companhia, aumentando
O retorno para os acionistas de uma forma simples e efetiva ao se aproveitar dos precos
atrativos de suas acdes.

Por outro lado, a principal contribuicdao negativa de maio veio de Aeris, que divulgou
resultados financeiros pouco animadores para o primeiro trimestre do ano, refletindo em
partes uma menor demanda de fabricantes de aerogeradores globais pelo seu principal
produto no curto prazo.

Més Ano 12 Meses 24 Meses 36 Meses Inicio

, Retorno 3,47% 5,28% -6,78% - s -4,10%

/
y% lbovespa 3,22% 6,23% -1,78% 28,06% 15,31% -6,31%

Pl médio (12 meses): R$ 15.158.297,77
/ Inicio do fundo: 04/01/2021
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ATRIBUICAO DE PERFORMANCE

4UM FIA BDR NIVEL I
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Nao tivemos alteragdes significativas na carteira do 4UM FIA BDR Nivel | durante o més de
maio, com o fundo apresentando uma rentabilidade de -5,5%, enquanto o S&P500 (em reais)
apresentou retorno de -3,9%.

A maior contribuicao positiva do més adveio de Bank of America que, apesar dos impactos
inflacionarios de curto prazo, continua apresentando resultados financeiros sélidos.
Reconhecemos o cenario menos favoravel para as instituicdes financeiras no geral, mas
continuamos a acreditar que o Bank of America deve continuar a ter uma boa performance
no longo prazo, considerando sua carteira de crédito de qualidade e experiencia no mercado
de crédito americano.

Por outro lado, a P&G apresentou a principal contribuicdo negativa do udltimo més,
compensando parte das altas dos ultimos meses. A companhia segue sendo a maior
contribui¢cao positiva de retorno nos ultimos doze meses, refletindo bastante a resiliéncia do
seu negodcio e qualidade do seu portfdlio de produtos, que tendem a ter menor exposi¢cao a
ciclicidade da economia.

Més Ano 12 Meses 24 Meses 36 Meses Inicio

' Retorno -5,48% -22,33% - - - -6,08%

/
/% S&P 500 -3,86% -26,53% -1,17% 20,77% 75,69% -9,10%

Pl médio (12 meses): R$ 10.454.934,16
/ Inicio do fundo: 30/06/2021
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INFORMAGCOES COMPLEMENTARES

Movimentacao

Aplicacdo Inicial Saldo Minimo

Minima
4UM Small Caps FIA R$ 500,00 R$ 100,00 R$ 500,00
4UM Marlim Dividendos FIA R$ 500,00 R$ 100,00 R$ 500,00
4UM Valor Institucional FIA R$ 500,00 R$ 100,00 R$ 500,00
4UM FIA BDR Nivel | R$ 500,00 R$ 100,00 R$ 500,00
Hor:‘:'\rio LimiNte Liquidez Cédigo
(movimentagoes) ANBIMA
4UM Small Caps FIA 14h30 D+20 uteis 213691
4UM Marlim Dividendos FIA 14h30 D+4 uteis 213705
4UM Valor Institucional FIA 14h30 D+4 Uteis 570117
4UM FIA BDR Nivel | 14h30 D+19 uteis 596361
Administrador Gestor Custodiante
4UM Small Caps FIA BEM DTVM 4UM GR Bradesco
4UM Marlim Dividendos FIA BEM DTVM 4UM GR Bradesco
4UM Valor Institucional FIA 4UM DTVM 4UM GR Bradesco
4UM FIA BDR Nivel | BEM DTVM 4UM GR Bradesco

4UM Small Caps FIA
4UM Marlim Dividendos FIA
4UM Valor Institucional FIA

4UM FIA BDR Nivel |

Taxa de Administracdo/Performance

2,00% a.a./ 20% sobre o que exceder o Ibovespa

2,00% a.a./ 20% sobre o que exceder o Ibovespa

2,00% a.a./ 20% sobre o que exceder o Ibovespa

1,00% a.a./ 20% sobre o que exceder o S&P 500
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ADMINISTRACAO E DISTRIBUICAO  GESTAO

4UM Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. 4UM Gestao de Recursos Ltda.

CNP3J: 76.621.457/0001-85 CNPJ: 03.983.856/0001-12

Rua Visconde do Rio Branco, 1488, 4° andar Rua Visconde do Rio Branco, 1488, 4° andar
Curitiba — Parana Curitiba — Parana

CEP: 80420-210 CEP: 80420-210

Telefone: (41) 3351-9966 Telefone: (41) 3351-9966
atendimento@4um.com.br atendimento@4um.com.br
www.4um.com.br www.4um.com.br

Ouvidoria: 0800 645 6094 Ouvidoria: 0800 645 6094

Este € um material de divulgagdo com fins informativos e ndo deve servir como Unica base
para tomada de decisbes de investimento, nem deve ser considerada uma oferta para
aquisicdo de cotas. Leia a lamina de informagdes essenciais, o regulamento e o material
técnico denominado como “Informativo Mensal” antes de investir, os quais podem ser obtidos
no site do administrador/gestor, 4UM Investimentos, bem como os selos ANBIMA em
www.4um.com.br. Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados
futuros. A rentabilidade divulgada nao é liquida de impostos. Os investimentos em fundos
nao sao garantidos pelo administrador ou por qualguer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo
Fundo Garantidor de Crédito. Principais fatores de risco: Risco de Crédito, caracterizado pela
possibilidade de que os emissores de titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira do
FUNDO ou as contrapartes do FUNDO nas operacdes realizadas com seus titulos e valores
mobiliarios ndo cumpram suas obrigacdes; Risco de Mercado, caracterizado pela
possibilidade de variagcdo do preco ou rendimento dos titulos e valores mobiliarios
integrantes da carteira do FUNDO, em funcado de alteracdes nos fatores de mercado que os
determinam; Risco de Liquidez, caracterizado pela possibilidade de haver pouca ou
nenhuma demanda pelos titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira do FUNDO nos
mercados em que sdo negociados, devido a condicdes especificas desses titulos e valores
mobilidrios ou dos mercados em que sdo negociados. Supervisdo e Fiscalizacdo: Comissao de
Valores Mobiliarios - CVM. Servico de Atendimento ao Cidadao em www.cvm.gov.br.
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