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Cendario Com caminho para desinflagdo global se mostrando diffcil, politicas monetarias
foram, mais uma vez, destaque em setembro

Setembro trouxe uma nova rodada de leituras elevadas dos indices inflacionérios das principais economias,
forgando os bancos centrais a manter politicas monetdrias contracionistas, mesmo com a atividade mostrando
desaceleragdo. Somados a isso, a China seguiu com lenta recuperacdo no crescimento, como reflexo das medidas
restritivas contra a Covid-19 e a Guerra da Ucrania chegou ao seu sétimo més de duracdo, ainda sem perspectiva
de acordo diplomatico, intensificando a crise energética na Zona do Euro. Como consequéncia, 0 risco de uma
recessdo vem aumentando e tornando-se cada vez mais provavel.

Nos EUA, a economia continuou mostrando resiliéncia, principalmente no mercado de trabalho, que embora tenha
apresentado desaceleragdo na criacdo de novos postos de trabalho, apresentou reducgdo da taxa de desemprego.
Do outro lado, a inflagdo medida pelo CPI (indice de pregos ao consumidor) voltou a acelerar, com o nucleo vindo
bastante pressionado, surpreendendo o Fed negativamente. Como consequéncia, pela terceira vez consecutiva, o
FOMC elevou a Fed Fund Rate em 75 pontos-base, para o intervalo entre 3,00% e 3,25% ao ano. No comunicado
pds reunido, Jerome Powell reforcou o comprometimento da autoridade monetaria com a estabilidade de pregos,
assim como manteve a sinalizacdo de que 0s préximos passos da politica monetdria podem ser ajustados e serdo
definidos a cada reuniao.

Na Zona do Euro, os desafios seguem cada vez maiores com a escalada do conflito entre Russia e Ucrania e o
agravamento da questdo energética, que pode se intensificar com a chegada do inverno. O CPI de agosto
acelerou e trouxe novo recorde para a série histdrica, bastante influenciado pelos precos de energia e alimentos.
Diante da preocupagdo com o quadro inflacionario, 0 BCE aumentou a taxa basica de juros em 75 pontos-base e
manteve o tom mais duro para as proximas decisGes de politica monetdria. Outro destaque que trouxe
turbuléncia para o mercado na Ultima semana de setembro foi 0 anincio do pacote fiscal no Reino Unido que
inclufa grandes cortes de impostos visando fomentar o crescimento. O mercado recebeu mal a medida e 0 que se
viu nos dias seguintes foi uma forte desvalorizagdo da libra e dos “gilts” - titulos locais da divida.

No continente asiatico, entretanto, a China tem se movimentado na diregdo oposta, com medidas de estimulo
para a economia, que ainda sofre as consequéncias geradas pelos lockdowns adotados para combater a Covid-19.
Houve uma modesta recuperacdo na atividade com dados de produgdo industrial e varejo, ambos referentes a
agosto, mostrando aceleragdo, mas o setor imobilidrio segue pressionado, ndo reagindo aos estimulos provocados
pelo Banco Popular da China (PBoC).

No contexto doméstico, O Brasil vem seguindo um caminho préprio, sendo uma das poucas economias que
continuam surpreendendo positivamente. Tivemos desempenho misto nos indicadores de atividade em julho,
cujos dados foram conhecidos em agosto. Enquanto o varejo restrito e ampliado recuaram, a producgdo industrial
e o volume de servicos avangaram, sendo importantes setores que contribuiram para o crescimento do PIB do
2722,

O IPCA de agosto apresentou novo recuou, com desaceleracdo nao ritmo de deflagdo de -0,73% para -0,36%
(M/M). No més, destaque para a deflagdo nos pregos administrados. O IGP-M de setembro também apresentou
recuo, saindo de -0,70% para -0,95% (M/M).

Por fim, no ambito da politica monetaria, o Banco Central encerrou o ciclo de elevagdo de juros na reunidao de
setembro, mantendo a taxa basica de juros (Selic) em 13,75% a.a. O comunicado e a ata do Copom reforgcaram o
compromisso do Banco Central com a meta da inflacdo, deixando aberta a possibilidade de retomada no ciclo de
altas, caso o processo de desinflagdo ndo ocorra de acordo com 0 esperado.
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IIII Mercados em Setembro

Na contramdo das principais bolsas globais, 0 mercado acionario brasileiro avangou em setembro. O Ibovespa
encerrou 0 més com valorizacdo de 0,47%, aos 110.037 pontos. Com este resultado, o indice é o Unico com
performance positiva acumulada no ano entre as principais bolsas globais. O movimento foi motivado, sobretudo,
pela sinalizacdo do Copom para o fim do ciclo de alta de juros, mantendo a Selic em 13,75%, ratificando uma
melhora, na margem, do balanco de riscos e da inflagdo. Além disso, outro driver importante foi a reducdo do
risco politico em funcdo das pesquisas eleitorais apontarem como favoritos dois candidatos amplamente
conhecidos pelo mercado. Nos EUA, a aversdo ao risco azedou o humor do mercado, apds decisdo de politica
monetdria e comunicado dos dirigentes do FED trazerem possibilidades de um aperto monetario mais forte e
duradouro. Nasdag, S&P 500 e Dow Jones apresentaram baixas substanciais de 10,50%, 9,30% e 8,80%,
respectivamente. Os indices de Shangai (-5,60%) e de Hong Kong (-13,70%) apresentaram desvalorizagdo, diante
de uma piora na perspectiva para o crescimento econdmico na China e problemas nos setor imobiliario.

No mercado de juros, observamos movimentos mistos nas curvas. Nos EUA, com o terceiro aumento consecutivo
da FFR, observou-se um avanco considerdvel na curva das treasuries, com destaque para a T-2 (taxa de juros para
2 anos) que rompeu a barreira dos 4,00%. A T-10 (taxa de juros para 10 anos) abriu 64 pontos e encerrou 0 més
em 3,88%. J& no ambiente doméstico, observamos forte rally na curva de juros nominal, especialmente apds
reunides do FOMC e do COPOM. No encerramento do més, observamos fechamento tanto da curva nominal
gquanto da curva de implicita, com a curva real ficando mais perto da estabilidade. Na parte pos-fixada, as LFT
apresentaram fechamento dos prémios ao longo de toda curva, com destague para 0s vencimento de 2024 e
2025. No crédito privado, o nimero de ofertas para crédito corporativo foi maior quando comparado ao més de
agosto. Esse fluxo mais forte pode ser explicado pela perspectiva de fechamento da janela entre o primeiro e o
segundo turno das eleicBes presidenciais. Os spreads dos ativos de emissores corporativos mantiveram-se
estaveis. Para o crédito bancario, os grandes bancos permanecem sem apetite para captagdes e 0s bancos médios
reduziram suas taxas médias nas letras financeiras e nos CDBs.

Por fim, o délar americano apresentou forte valorizacdo de forma geral, em um cenario de volatilidade em que o
investidor procura maior protecdo. No Brasil, 0 movimento também foi refletido frente ao real, com apreciacdo de
4,50%. No ano, a moeda brasileira acumula 2,80%, mantendo posicdo de destague entre 0s emergentes.
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Perspectivas

Em outubro, os riscos relacionados a economia global podem se intensificar, com crescente preocupacdo para
inflacdo, aperto monetario e recessdo. Com a agenda esvaziada no més para reunifes de politica monetaria, o
mercado ficard atento aos dados de atividade que poderdo tracar o plano de voo das principais economias. O
aumento nas tens@es no leste da Europa, com os recentes plebiscitos organizados pela RUssia nas regifes
invadidas, podem servir de argumento para intensificar os ataques contra a Ucrania. Além disso, cresce a
preocupagdo com o racionamento de energia no periodo de inverno, apds o fluxo de gas natural pelo principal
gasoduto que leva a commodity da Russia para a Alemanha (Nord Stream 1) ser interrompido, sem previsdo de
retorno.. Ainda na Europa, as atencBes também estardo para os riscos fiscais no Reino Unido, apds o pafs propor
uma série de medidas para reducdo de impostos. Na China, o principal destaque ficard para o 20° Congresso do
Partido Comunista Chinés que definird se Xi Jinping permanecera na condugdo do pais por mais cinco anos. No
cenario doméstico, as atengdes seguem voltadas para o 2° turno das eleicBes presidenciais, que ocorrera no dia
30, e para a deterioracdo do arcabougo fiscal.

Na agenda econdmica, teremos reunido de politica monetéria apenas no Brasil. Nela, o0 BACEN deve decidir pela
manutencdo da taxa Selic em 13,75% ao ano e seu comunicado deve sinalizar que 0s juros permanecerdo em
patamar significativamente contracionista até que as expectativas de inflagdo mostrem convergéncia para a meta.

As bolsas globais seguirdo enfrentando um cenario volatil, j& que no curto prazo ndo ha gatilhos positivos,
sobretudo com o0s riscos de continuidade de maior aperto monetario nas principais economias e a China
mostrando uma lenta recuperagao do crescimento. Isso torna-se um importante vetor negativo para o apetite a
risco por parte dos investidores.

No Brasil, embora as medidas fiscais de contengdo da inflagdo corrente, bem como as medidas de estimulo a
demanda resultem em uma atividade mais forte no curto prazo, as preocupag@es com a ancora fiscal somada
desaceleragdo da economia global sdo riscos relevantes e trazem visdao neutra para o Ibovespa.

Na renda fixa, 0 aumento da percepgdo de risco fiscal no ambiente doméstico e a trajetéria do aperto monetario
dos principais bancos centrais pode trazer pressao nas curvas de juros. Entretanto, com o fim do ciclo de alta da
Selic e a sua manutengdo em patamares elevados por periodo superior ao precificado na curva, enxergamos
possibilidade de eventuais posi¢des taticas tomadas em juro nominal, manutengdo das carteiras sem alocagao
para juro real e permanéncia em venda de inflagdo implicita onde mantemos expectativa de corregdo nos pregos.

Os ativos pds-fixados permanecem como alternativa mais conservadora, embora as LFT tenham apresentado forte
fechamento e possam ter alguma volatilidade com a migragao dos investidores para outros ativos de renda fixa.
Na parte de crédito corporativo, mesmo com a alta da Selic, é esperado que o fluxo de ofertas retorne na segunda
quinzena de novembro, passado o periodo das elei¢des. No crédito bancario permanecemos observando redugdo
nas taxas, com 0s grandes bancos sem muito interesse em captar recursos.

ESTE DOCUMENTO ESTA SUJEITO A MODIFICAGOES E TEM CARATER EXCLUSIVAMENTE INFORMATIVO, NAO SE CONSTITUINDO EM ACONSELHAMENTO PARA AQUISICAO DE ; ALBERE i At 0
COTAS DESTE FUNDO. LEIA O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR. RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. A RENTABILIDADE i i e
DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM A GARANTIA DO ADMINSITRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO | ANBIMA Froniono etsdo it

DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO - FGC.




CAILXA Assct Setembro

Desempenho do fundo PL (R$ mil): 122.597.882,80

Desde o
infcio*

Fev/22

Mar/22 Abr/22 Maio/22 Jun/22 Jul/22 Ago/22 Set/22 12 Meses

Out/21 Jan/22

Nov/21 Dez/21

Fundo -045% 068% 112% 142% 092% 187% -004% 129% -008% 092% 243% MNP 12,28% | 12,31%
IPCA +500% 158% 128% 110% 095% 138% 205% 143% 090% 108% -028% 0,08% NV 12,53% | 18,39%
%Benchmark -2882 5297 101,36 14927 6682 9121 -275 143,70 -760 -332,61 2.869,34 [EELENNE(s 66,94

* Fundo iniciado em 02/06/2021 ** Mandato alterado a partir de 01/01/2022

Composigdo da Carteira Perfil de Risco
Estrategia S Volatilidade anualizada 2,33%

) aro .
Juros Pos-fixados/Compromissadas 63,44% VaR anualizada - 95% - 21 d.u 0,22%
Renda Fixa Tatica 1,86% NUmero de meses positivos (inicio) 11
Inflagdo 8,74% NUmero de meses negativos (inicio) 4
T 0,
Prefixado 13,25% Meses acima do benchmark 6
Moedas 0,00%
Renda Variavel Local 10,73% Meses abaixo do benchmark 9
Renda Variavel Exterior 0,00% Maior retorno (més/dia) 2,43%
Juros Americanos 1,98% Menor retorno (més/dia) -045%
Comentarios

A principal contribuigdo para o resultado do fundo foram as posi¢Bes de renda fixa.

Nos juros internacionais o resultado positivo decorreu da abertura de 64 pontos-base da T-10, apds decisdo de
politica monetaria nos EUA e um comunicado duro que reforcou o compromisso em trazer a inflagdo de volta a
meta.

Na parte de juros domésticos, a parcela pés fixada contribuiu positivamente, com o forte fechamento das LFT.

Na parte aplicada em juros nominais, mantivemos a alocagao com duration mais longa (IRFM1+). O resultado foi
positivo no més.

Na posicdo de venda de inflagdo implicita o resultado foi positivo para os fundos, com a reducao da expectativa da
inflagdo.

J& a compra de DAP através do derivativo DAPQ24, que apresentou retorno positivo com a abertura da taxa da
NTN-B 2024, foi reduzida.

Nas protecBes, a posicdo de hedge no vértice prefixado janeiro/31 apresentou resultado negativo, diante do
fechamento da curva nominal.

Na renda varidvel, o Ibovespa contribuiu de forma positiva, ainda que o indice tenha avangado pouco no més.

Por fim, mantivemos a posi¢do de opcdes que se beneficia com a queda do S&P500, servindo como hedge para a
bolsa brasileira e as estruturas de opg¢Bes de compra e venda que protegem parte das exposi¢Ges direcionais do
fundo em renda variavel.

ESTE DOCUMENTO ESTA SUJEITO A MODIFICAGOES E TEM CARATER EXCLUSIVAMENTE INFORMATIVO, NAO SE CONSTITUINDO EM ACONSELHAMENTO PARA AQUISICAO DE *:N';m" ,:2*'"‘“4?* “s‘w“hu wpt-\-'ﬂ‘u"
ANEIMA de Regulagia & Welhores Préticas

COTAS DESTE FUNDO. LEIA O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR. RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. A RENTABILIDADE i i e
DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM A GARANTIA DO ADMINSITRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO | ANBIMA Fronteiono secado s
DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO - FGC.




CAILXA Asset

Este material foi produzido para GERDI - Geréncia Nacional de Relacionamento e Distribui¢do, com base em informagdes publicas disponiveis
até a data de sua divulgacdo e possui carater meramente informativo. As informagdes sdo obtidas de fontes consideradas seguras. As
analises foram elaboradas com boa-fé zelo. As opiniBes aqui expressas podem sofres alteragdo sem prévio comunicado e ndo representam a
opinido da CAIXA e seus dirigentes. Este documento ndo constitui oferta ou recomendagdo de compra e venda de titulos e/ou valores
mobilidrios ou de instrumentos financeiros de qualquer espécie.



