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O cenario econémico para 2025 inicia-se com uma expectativa positiva para o ciclo de crescimento
nos Estados Unidos. O primeiro vetor deste crescimento advém de uma continuidade na evolugcao
de um equilibrio estavel para o mercado de trabalho americano. Enquanto a taxa de desemprego
(a oferta de trabalho) inicia uma marginal subida para o patamar de 4,2% ante 3,7% no fechamento
de 2023, as vagas em aberto (a demanda por trabalho) arrefeceu de 53% para 4,6% no mesmo
periodo. Isso significa um mercado de trabalho saudavel, sem excessos no curto prazo e que pode
manter estavel os gastos correntes das familias e empresas.

CARTA

Uma outra fonte do crescimento econdmico advém da formacao bruta de capital fixo, os
investimentos ou os gastos de capital. Em meados de 2021, os investimentos em propriedade
intelectual ultrapassaram em valores constantes os investimentos em equipamentos. Esse cenario
€ indissociavel ao processo de intensividade do uso da tecnologia. Ainda nao ha muitas evidéncias,
porém, acredita-se que esses investimentos em tecnologia sao menos sensiveis ao custo de capital,
diferente dos investimentos em equipamentos ou estruturas, que tem forte correlagcdo negativa
com as taxas de juros de mercado.

Com isso, o produto interno bruto americano permanece crescendo proximo de 3% ao longo do
segundo semestre de 2024. O detalhe é que atualmente as estimativas de hiato do produto
indicam uma economia crescendo acima do potencial no curto prazo. Em ultima instancia isso
pode ser um sinal amarelo para o médio prazo.

Por outro lado, observamos que o ciclo de crédito para as familias e empresas continua saudavel. A
divida bruta das familias como propor¢ao do PIB vem caindo desde o primeiro trimestre de 2021.
Atualmente esta em 71%, ante 78%. Ja para as empresas, a divida também vem caindo, de 87% para
75%, no mesmo periodo citado anteriormente. As taxas de inadimpléncia comecaram a subir e
estdao atualmente proximos a meédia de 2010-2019. Também nao apresentando dinamica
preocupante. E como consequéncia do ciclo, os speads de crédito (tanto high yield quanto
investment grade) estao nas minimas da década. Uma empresa high yield emite divida hoje a um
spread de Fed Funds +0,3% e as empresas investment grade a Fed Funds +2,9%.

Diante desse cenario de crescimento positivo, 0 montante de ofertas iniciais e subsequentes de
acoes estao em torno de 280 bilhdes de ddlares em 2024, maior valor financeiro desde 2021. Por
outro lado, os valuations do S&P 500 (principal indice acionario americano) permanecem acima das
médias histdricas. Atualmente o Preco/Lucro do indice esta em 27,3x ante uma média histérica de
19,8x (desde 1990). O detalhe € que entre 1990 e 2024 o indice sofreu diversas alteracdes. E o
principal movimento foi o crescimento da composicao das empresas de tecnologia. Em 1990 elas
representavam 15% do total, enquanto em 2024 representavam 37%. O mercado precifica que
havera profundas mudancas nas estruturas produtivas das empresas devido a tecnologia.

O principal risco em 2025 para os EUA sera um tema conhecido do Brasil, a situacgao fiscal.
Atualmente o déficit nominal publico do Tesouro Americano esta em torno de 6,2% do PIB.
Retirando o periodo de pandemia (2020-2021), serd o maior déficit publico desde meados de 2008.
Devido a isso, a divida publica bruta como proporcao do PIB esta atualmente em 120%. Como as
politicas econdmicas do presidente eleito apontam para uma situagao de expansao fiscal, espera-
se uma deterioracao adicional dos fundamentos. A duvida € até que ponto os mercados tolerarao
essa conjuntura.



Diante de um crescimento elevado, houve uma moderagcao no progresso da redug¢ao nas taxas de
inflacdo no final de 2024. Atualmente os precos ao consumidor estdo em torno de 2,7%,
especialmente a contribuicdo de precos de servicos (2,7 p.p.) e alimentos (0,3 p.p.). Apds as eleicdes
0 mercado também comecou a precificar que havera alguma pressao inflacionaria entre 2025 e
2026. A taxa de inflacao implicita de 2 anos subiu de 15% em setembro de 2024 para 2,6% no
fechamento do ano. Ja a taxa de 5 e 10 anos também avancaram e estao atualmente em 2,4% e
2,3%.

CARTA

Com isso, espera-se que o Federal Reserve seja muito mais comedido na redug¢ao dos juros em
2025. Logo apds o primeiro corte de juros em setembro/24, o mercado esperava uma queda para
3,4% para os proximos 12 meses. Atualmente espera-se uma queda para 4,1% em 12 meses. As taxas
de curto e longo prazo também voltaram a subir e fecharam 2024 em 43% e 4,6%,
respectivamente.

O resumo da expectativa para 2025 nos Estados Unidos pode ser descrito como: (i) uma resiliéncia
Nno crescimento econdmico, (ii) uma perspectiva positiva para os mercados acionarios, (iii) pressao
de natureza fiscal, (iv) inflagcao mais persistente e acima da meta de Fed e (v) queda limitada dos
juros em 2025.

Na Europa, a situacao do crescimento econdmico € muito mais incerta. A principal economia do
bloco do Euro deve fechar 2024 em recessao técnica, com o PIB retraindo 0,2% em 12 meses. A
Zona do Euro como um todo apresenta um crescimento de 0,6% no terceiro trimestre de 2024.
Esse reflexo pode ser observado nos mercados acionarios. Como citamos, as ofertas iniciais e
subsequentes de acdes nos EUA se aproximam de 280 bilhdes de ddlares. Se somarmos todo os
valores das economias da Zona do Euro, nao ultrapassamos o montante de 35 bilhdes de dodlares.
Pouco mais de 1/10 dos valores americanos.

O Preco/Lucro do principal indice acionario, o Euro Stoxx 50, estd em 14,4x, ante uma média
histdrica de 13,2x. A conclusao que chegamos é que entre comprar empresas com valuations
elevados nos Estados Unidos, mas que podem ter assimetrias devido ao boom de inteligéncia
artificial e comprar empresas com valuations proxima das meédias na Europa, ficamos com a
primeira opgao como mais provavel para o fluxo global de capitais em 2025.

Ainda na Europa, a inflacao vem se aproximando mais rapido da meta de 2%, com os indices de
precos ao consumidor em torno de 2,5%. Como consequéncia, o mercado espera uma alta
flexibilizacao monetaria em 2025. A taxa de juros esta em 3% e espera-se que caia para 2% em 2025.

Em resumo, na Europa espera-se (i) um crescimento moderado, (ii) desempenho dos mercados
inferior vis a vis os Estados Unidos, (iii) uma inflacdo em queda, e (iv) juros também recuando.

No Brasil, iniciamos o cenario tratando do balanco do mercado de trabalho. A taxa de desemprego
continua apresentando queda consistente. Atualmente a taxa de desocupacao esta em 6,4%
ajustada sazonalmente. No inicio do ano a taxa era de 7,8%. As estimativas de taxa natural de
desocupacao (uma medida de equilibrio de longo prazo) giram em torno de 10 a 11% da forca de
trabalho total.

Um ponto de atencao nessa queda de desemprego € que atualmente a taxa de participacao esta
abaixo do patamar pré-pandemia. Em dezembro de 2019 a taxa era de 63,6% e atualmente esta em
62,6%. Em um exemplo hipotético onde a populacao residual volte para o mercado de trabalho em
busca uma recolocagao, o desemprego subiria aproximadamente 1,5 ponto percentual. Porém, esse
retorno do contingente dependera de uma corrosao real dos beneficios sociais pagos pelo Tesouro
Nacional.



Ainda no mercado de trabalho, observamos que o nivel de emprego continua batendo recordes.
No inicio de 2024, tinhamos 100,253 milhdes empregos totais na economia. No dado de novembro,
esse valor passou para 103,165 milhdes, uma criagao liquida de 2,912 milhdes de empregos no ano,
com a ajuste sazonal. Em 2023 a criagcao de empregos foi de 1,609 milhdao. Diante dessa pressao no
mercado de trabalho, as estimativas do custo unitario do trabalho (uma medida de pressao de
salarios) crescem 4,3% em 2024. Também como consequéncia do crescimento, a renda real média
habitual do trabalho permanece crescendo. Apds a renda média fechar 2023 em R$ 3.074,
atualmente ela estd em R$ 3.183.

CARTA

Essa conjuntura indica um ciclo de crédito avancado para as familias. A divida como proporg¢ao do
PIB esta crescendo ininterruptamente desde meados de 2018, quando era de 28,4%. Atualmente
estd em 358%. Os principais vetores deste crescimento nos ultimos anos tem sido: (i) crédito
pessoal nao-consignado, (ii) cartdao de crédito, e (iii) crédito rural com taxas reguladas. Como € de
conhecimento amplo, a duration das carteiras para pessoa fisica € curta (média de 3 anos de
duration) e o custo € elevadissimo. A taxa nominal média das operacdes para as familias gira em
torno de 33% ao ano.

Com esse ciclo de crédito para as familias chegando em um estagio maduro, as preocupacoes
crescem, especialmente devido a inadimpléncia das carteiras. Existe uma relacao linear direta
entre a variagao das taxas de juros de mercado de 1ano em relagao a taxa de inadimpléncia (1ano a
frente) da carteira de crédito livre. Nosso modelo aponta que para cada variacao de 1 ponto
percentual nos juros de mercado de 1 ano, tudo mais constante, a inadimpléncia subira 0,16 ponto
percentual. Entre novembro e dezembro, os juros de 1 ano subiram aproximadamente 2,0 pontos
percentuais. Em um conta simples, a inadimpléncia deveria subir do patamar atual de 5,4% para
5,7%. A consequéncia podera ser uma desalavancagem vinda de (i) menor apetite dos bancos para
a expansdo das carteiras de crédito para as familias, e/ou (ii) menor demanda das familias por
crédito. Nao acreditamos em uma desalavancagem iminente em 2025, mas o problema se agrava
no ciclo dos préoximos 2 anos.

Para as empresas, o ciclo de crédito € mais recente e teve inicio em meados de 2021. A divida como
proporcao do PIB cresceu de 51,1% para 55,5%, entre 2021 e 2024. No mercado de crédito bancario
esta havendo uma queda relevante do crédito para capital de giro em detrimento de antecipacdes
de recebiveis, devido em especial as taxas de juros. Ja no crédito direcionado, apds uma longa
desalavancagem do BNDES, os saldos estao estagnados. O grande ciclo para as empresas acontece
no mercado de capitais. Esta categoria esta em elevacao desde 2018. A divida como proporc¢cao do
PIB no mercado de capitais estava em 6,9% no final de 2018. Atualmente esta em 17,3%.

A grande diferenca entre o mercado bancario e o mercado de capitais € especialmente os custos
do crédito, enquanto os spreads de juros do mercado bancario estdao a CDI +7,3%, no mercado de
capitais o custo gira em torno de CDI +1,8% (taxa média do IDA-DI). A duration média de ambos os
mercados sao de aproximadamente 2 anos.

Diante de um mercado de trabalho aquecido e ciclos de crédito em estagios avancados, O
crescimento da economia continua alto. O PIB do terceiro trimestre estd crescendo 3,1% em bases
anuais, puxada pelo consumo das familias e dos investimentos. As estimativas de hiato do produto
apontam também para um crescimento acima do potencial. Segundo o Banco Central do Brasil, o
hiato do PIB estd em torno de 1,8%.



Porém, esse desempenho econédmico relevante nao tem sido precificado no mercado acionario. Os
valuations do Ibovespa continuam abaixo da média histérica. Atualmente o Preco/Lucro gira em
torno de 7,9x, contra uma média histdrica de 11,3x. Historicamente, quem “comprou” o lbovespa
neste nivel de valuation obteve um retorno anualizado nominal de 17,6% nos 5 anos subsequentes.

CARTA

A grande incerteza macroecondmica continua sendo a politica fiscal do governo central. Apds
sucessivos aumentos permanentes de despesa nos uUltimos 5 anos, o déficit publico continua
subindo, mesmo com receitas publicas em patamares altos. O déficit primario estd em torno de
240 bilhdes e o déficit nominal de 1.025 bilhdes.

Como consequéncia, a divida bruta do governo geral permanece subindo. Apds encerrar o ano de
2023 em 73,8% do PIB, o indicador esta atualmente em 77,8% do PIB. Espera-se que continue
subindo em 2025.

Diante desse crescimento elevado e uma politica fiscal ativa, a inflagdo voltou a apresentar uma
tendéncia de elevacao a partir do segundo trimestre de 2024. Apds se aproximar de 3,7% em
abril/24, a inflacdo caminha para 4,9% no fechamento do ano, puxado especialmente por: (i) precos
de servicos (1,6 p.p. de contribuicao), (ii) precos administrados (1,4 p.p.), (ili) alimentos (1,3 p.p.), e (iv)
bens industriais (0,6 p.p.).

Apos as frustracdes fiscais, o mercado de juros desancorou completamente as expectativas de
inflacao. A taxa de inflagcao implicita de 2 anos que estava em 4,1% no inicio de 2024, fechou o ano
em 7,3%. Ja o vencimento de 5 e 10 anos avancaram para 7,4% e 7,0%, respectivamente, maiores
valores desde 2016.

Com isso, espera-se um grande ciclo de elevacao na Taxa Selic. Apdés o Banco Central elevar a taxa
de juros para 12,25% na ultima reunidao de 2024 e “contratar” mais 2 pontos percentuais de ajustes
adicionais, o mercado de juros precifica que a Selic estara em torno de 17% no fechamento de 2025,
uma elevacao de quase 500 pontos-base no ano. Esse valor se aproximada do periodo de setembro
de 2015, onde o Banco Central estava um com Selic de 14,25% e o mercado precificava um aumento
para 17%. As taxas nominais de 2, 5 e 10 anos estdo em torno de 159%, 157% e 15,2%,
respectivamente. Ja as taxas reais de 2, 5 e 10 anos estao em 8,0%, 7,8% e 7,7%, respectivamente.
Tanto as taxas nominais quanto reais estao em patamares de 2015-2016.

Por fim, uma outra fonte de pressao para a politica monetaria advém do preco do ddlar. A taxa de
cambio nominal ja esta no maior patamar desde o inicio do regime do cambio flutuante. Ja a taxa
de cambio real esta proxima ao patamar de 2020-2021. Diante disso, o Banco Central foi agressivo
em intervencdes em 2024, em especial no final do ano. No somatorio de leildes de moedas a vista,
linhas de recompra e swaps cambiais, houve uma venda liguida de aproximadamente 36 bilhdes
de dolares em 2024, maior patamar desde 2020.

As reservas cambiais recuaram de 355 bilhdes no inicio de 2024 para 344 bilhdes, isso equivale a
aproximadamente 16 meses de importacao de bens e servicos, menor patamar da série historica.
Porém, nao antevemos problemas nas contas externas em 2025, apesar o alto déficit em
transacdes correntes.

Em resumo, o mercado brasileiro apresenta mais incertezas do que convicgdes. O ano
possivelmente sera positivo para renda fixa soberana e corporativa, porém merece uma atencao
adicional no mercado de divida privada, apés um longo fechamento dos spreads. No mercado
acionario os valuations continuam atrativos e os retornos esperados elevados.



4UM INFLACAO IMA-B 5 RF LP

Em dezembro de 2024, o fundo 4UM Inflagao IMA-B 5 FIRF apresentou um retorno nominal de -
0,78%. O seu benchmark, o IMA-B 5, ficou em -0,28%. No ano o fundo acumulou um ganho de 4,15%
(ou IPCA - 0,63%). O benchmark, por sua vez, tem um ganho de 6,16% (ou IPCA + 1,38%).

A contribuicdo de performance no ano, sob a otica do retorno por vencimento, foi a seguinte:
204bps em NTN-B 2024, 28bps em 2025, 126bps em 2026, 49bps em 2028, -3bps em 2029, 53bps
em caixa e -43bps em custos de negociacao e despesas. Ja a performance no ano, sob a o6tica do
retorno por componente, foi: 674bps devido ao carrego médio, 478bps em inflagao, -694bps em
cotacao e -43bps em custos e despesas, resultando no retorno de 4,15%.

As estatisticas da carteira do fundo e do benchmark no final de dezembro de 2024 eram as
seguintes: a taxa real de carrego acima da inflagao era de 8,02% para o fundo e de 7,34% para o
benchmark, ambos anualizados. Em relagcao a duration, o fundo tinha uma estatistica de 2,47 anos,
enquanto o benchmark tinha uma duration de 1,96 anos.

O cenario econdbmico para 2025 inicia-se com uma expectativa positiva para o ciclo de crescimento
nos Estados Unidos. Em resumo esperamos: (i) uma resiliéncia no crescimento econdmico, (ii) uma
perspectiva positiva para os mercados acionarios, (iii) pressao de natureza fiscal, (iv) inflacdo mais
persistente e acima da meta de Fed, e (v) queda limitada dos juros em 2025.

No Brasil a grande incerteza macroecondmica continua sendo a politica fiscal do governo central.
Apds sucessivos aumentos permanentes de despesa nos Ultimos 5 anos, o déficit publico continua
subindo, mesmo com receitas publicas em patamares altos. O déficit primario estd em torno de
240 bilhdes e o déficit nominal de 1.025 bilhdes.

Diante desse crescimento elevado e uma politica fiscal ativa, a inflagdo voltou a apresentar uma
tendéncia de elevacao a partir do segundo trimestre de 2024. Apds se aproximar de 3,7% em
abril/24, a inflacdo caminha para 4,9% no fechamento do ano, puxado especialmente por: (i) precos
de servicos (1,6 p.p. de contribuic¢ao), (ii) precos administrados (1,4 p.p.), (iii) alimentos (1,3 p.p.), e (iv)
bens industriais (0,6 p.p.).

Apss as frustracdes fiscais, o mercado de juros desancorou completamente as expectativas de
inflagao. A taxa de inflagao implicita de 2 anos que estava em 4,1% no inicio de 2024, fechou o ano
em 7,3%. Ja o vencimento de 5 e 10 anos avancaram para 7,4% e 7,0%, respectivamente, maiores
valores desde 2016.

Com isso, espera-se um grande ciclo de elevagcao na Taxa Selic. Apds o Banco Central elevar a taxa
de juros para 12,25% na ultima reunidao de 2024 e “contratar” mais 2 pontos percentuais de ajustes
adicionais, o mercado de juros precifica que a Selic estara em torno de 17% no fechamento de 2025,
uma elevagao de quase 500 pontos-base no ano. Esse valor se aproximada do periodo de setembro
de 2015, onde o Banco Central estava um com Selic de 14,25% e o mercado precificava um aumento
para 17%. As taxas nominais de 2, 5 e 10 anos estdo em torno de 159%, 157% e 15,2%,
respectivamente. ja as taxas reais de 2, 5 e 10 anos estao em 8,0%, 7,8% e 7,7%, respectivamente.
Tanto as taxas nominais quanto reais estdo em patamares de 2015-2016.
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Pl médio (12 meses): R$ 37.725.523,02

Inicio do fundo: 13/12/2019

Aplicacgao Inicial Movimentag¢ao Minima

Saldo Minimo
R$ 500,00 R$ 100,00 R$ 500,00
(r:\":\:f'nq:n"t':;gzs) Liquidez Cédigo ANBIMA
15h00 D+1 atil 489905
Administrador Gestor Custodiante
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Taxa de Administragcdo/Performance

0,40% a.a./10% sobre o que exceder o IMA-B 5



4UM Fl RF CREDITO PRIVADO LP

No més de dezembro de 2024, o 4UM FIRF Crédito Privado apresentou rentabilidade de 0,84%,
equivalente a 90,6% do CDI. Em relacao as classes de ativos, a parcela de Crédito Privado terminou
0 més com uma alocacao de 57,7% do PL do fundo, estando distribuida entre Debéntures (27,0%) e
ativos de Instituicdes Financeiras (30,7%). A parcela de caixa encerrou o més com 33,2% do PL. Por
dltimo, a parcela de Operagdes de Termo foi responsavel pelo restante dos 9,1% da alocacao. No
ano, o fundo encerrou com performance de 12,08%, equivalente a 111,09% CDI, além de ter
apresentado um crescimento no patriménio, ex rentabilidade, na ordem de 33,2%, motivo de
orgulho para todo o time, que entende que tal resultado advém da competéncia em selecionar
bons ativos e da confianca de cada cotista na estratégia.

No més, o numero de novas operacdes a termo no 4UM Crédito Privado foi de 57, com financeiro
médio proximo a R$187,7 mil e prazo médio de 77 dias. Ao todo, foram liquidadas 80 operacdes,
sendo que 30,0% destas foram de maneira antecipada. O resultado das operag¢des liquidadas foi de
127% do CDI. Tivemos uma reducao no percentual do fundo alocado em termos; uma menor
quantidade de ofertas desses ativos e um volume de liquidagdes elevado no més foram os vetores
desse movimento na carteira.

Assim como em 2023, o ano de 2024 nao foi homogéneo para a industria de crédito privado,
experimentando momentos de otimismo e pessimismo. Os primeiros 3 trimestres do ano foram
bastante favoraveis para a classe, com a continuidade e intensificacao da captagao positiva, a
elevada taxa Selic (garantindo retornos nominais altos) e o fechamento dos spreads (garantindo
retornos relativos ao CDI altos). O cenario, porém, teve uma reversao no ultimo trimestre, com
captacao liquida negativa, retornos abaixo do benchmark e ajustes relevantes de precos. Tal
movimento reflete um panorama macroeconémico mais desafiador, com perspectivas de juros
mais elevados por mais tempo, um fiscal local desarranjado e a preocupacao em relagao a
continuidade do forte servico de divida das empresas, que devem sofrer aperto nas margens pelo
custo de capital nos proximos periodos. Por outra perspectiva, o mercado de crédito local teve mais
um ano de evolugcdao e amadurecimento. O mercado primario bateu recorde de emissdes e o
secundario teve o maior nivel médio de negociacéo histdrica, girando em torno de R$ 2 bilhdes/dia,
O que é extremamente benéfico para a capacity das estratégias e a precificacao dos riscos.

O spread da carteira de crédito encerrou o més com carrego médio ponderado de CDI+ 0,83%,
abertura de 6bps em relagao ao més anterior. Como nao foram realizadas novas alocagodes, esse
numero reflete o movimento de mercado. Apesar do movimento ser negativo em termos de
marcagao a mercado, € muito mais brando frente a industria como um todo: o IDA-DI apresentou
abertura na ordem de 40bps. Essa diferenca reforca a posicao do fundo, sempre defensiva em
relacao ao risco e com elevada qualidade de crédito. Quando observados os resultados dos fundos
de crédito comparaveis ao 4UM CP - um grupo com mais de 700 fundos abertos e ndao exclusivos,
classificados como crédito privado pela Anbima - a performmance média foi de 23% CDI e a captacao
liquida foi negativa em R$ 2,7 bilhdes. Dezembro consolida um movimento ja esperado de abertura
de spreads, proporcionando uma janela oportuna de alocacao adiante, para a qual o fundo se
prepara com um bom nivel de liquidez. Vale destacar que o fundo esta rodando com uma duration
de aproximadamente 1,8 anos. Em dezembro, a carteira de debéntures do fundo fechou com
retorno de 47,4% CDI, enquanto a carteira de ativos bancarios de 104,4% CDIl. O destague de
rentabilidade no més ficou por conta da posicao em VLIDAO (Valid), com retorno de 169% CDI.
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Aplicacgao Inicial

R$ 500,00

Horario Limite
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Administrador

BEM DTVM

Movimentag¢do Minima
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Pl médio (12 meses): R$ 211.699.911,38
Inicio do fundo: 14/03/2019

Saldo Minimo

R$ 500,00

Ccédigo ANBIMA

491322

Custodiante

Bradesco

Taxa de Administragcdo/Performance

0,00% a.a./ 20% sobre o que exceder 104% do CDI
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INFORMAGCOES COMPLEMENTARES

Apll.ca!gao Mowrpe:ntagao Saldo Minimo
Inicial Minima
4UM Inflagao IMA-B 5 FI RF LP R$ 500,00 R$ 100,00 R$ 500,00
4UM FI RF Crédito Privado LP R$500,00 R$100,00 R$500,00

Hor‘a’rio Limij:e Liquidez Cédigo
(movimentagoes) ANBIMA
4UM Inflagcao IMA-B 5 FI RF LP 14h30 D+1 util 489905
4UM FI RF Crédito Privado LP 14h30 D+20 uteis 491322
<
' Administrador Gestor Custodiante
. 4UM Inflacao IMA-B 5 FI RF LP BEM DTVM 4UM GR Bradesco
4UM FI RF Crédito Privado LP BEM DTVM 4UM GR Bradesco

Taxa de Administragcdo/Performance

4UM Inflacao IMA-B 5 FI RF LP 0,40% a.a./10% sobre o que exceder o IMA-B 5

4UM FI RF Crédito Privado LP 0,00% a.a./ 20% sobre o que exceder 104% do CDI



DTVM 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 ndao 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 Mobilidrios - CVM. Servico de Atendimento ao Cidadao em www.cvm.gov.br.

Signatory of:
u Principles for
1] Responsible
EEE Investment

Mooby’s
INVESTORS SERVICE

MQ2

Autorregulagdo

ANBIMA

Autorregulacao

ANBIMA

Distribuicdo de Produtos
de Investimento

Gestdo de Recursos

CBS

CODIGO BRASILEIRO
DE STEWARDSHIP

@ 4um.com.br @ 4um-investimentos
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