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O Mercado de Renda Fixa

Ao longo do primeiro semestre presenciamos uma
deterioracdo relevante no mercado de juros, com
0 més de junho caminhando no mesmo sentido,
apresentando abertura em todos os vértices da
curva local. O principal motivo segue a pressdo
inflacionaria, fendbmeno que vem acontecendo em
escala global.

Anterior & crise do Covid-19, grande parte das
economias desenvolvidas tinham como desafio
a entrega da inflagdo na meta, pois 0 mundo
passava por uma fase em que os niveis de precos
pareciom adormecidos. Tendo em vista essa
dificuldade, alguns Bancos Centrais enxergaram
a primeira derivada da inflagdo como uma forma
de atingir seu obtivo de levar a inflagdo para a
meta. Esse fator, somado a um diagnostico de um
chogue puramente de oferta, resultaram em um
atraso na reacdo de politica monetdria por grande
parte dos bancos centrais desses paises. Pela
fragilidade econdmica e um historico inflaciondrio,
0s paises emergentes acabaram se movendo de
maneira mais acelerada, iniciando O pProcesso
de aperto monetdrio e velocidade e intensidade
superior. Enquanto ainda estamos passando pela
metade do ciclo de ajuste monetdrio em paises
desenvolvidos, o cendrio nos emergentes ja é de
fim de ciclo, ainda que diante nUmeros cada vez
mais desafiadores, tenhamos incertezas a respeito
a real extensdo do processo de normalizacdo.

Na ultima reunido do COPOM, a sinalizagdo foi de
um novo aqjuste igual ou de menor magnitude

para a SELIC na proxima
reunido. Olhando para ¢

curva de juros, a SELIC estd

sendo precificada em 13,75%,

podendo ser mantida nesse nivel

ao longo de 2023, dada a inercia
inflacionaria. A "PEC dos Beneficios” aumentou @
inseguranca fiscal, provocando um deslocamento
em toda a curva de juros (DI), aumentando a sua
inclinacgdo. A agdo eleitoreira acende o alerta para
apiorado arcabougo fiscal e o desafio politico para
0 proximo governo. O efeito foi sentido tambéem na
desvalorizacdo do real ao longo do més.

Nos Estados Unidos, o FED segue com o processo de
aperto de sua politicamonetaria. Apods a altade 0,75
p.p.NO MEés, 0 mercado ja espera um novo ajuste de
mesma intensidade. Dados de inflagdo continuam
deteriorados, porém os dados de atividade
mostraram sinais de desaceleracdo, 0 que torna
ainda mais complexa a reagdo da autoridade
monetaria. A medida que o cendrio de recessdo
vai ganhando forma na economia americana, o0s
agentes vem diminuindo as expectativas de uma
politica monetdria tdo restritiva, 0 que contribuiu
para uma incerteza ainda maior sobre o rumo gue
O FED irG tomarr.

Commodities seguem com precos elevados e 0s
choques de oferta permanecem, ainda com 0s
impactos da guerrg, que Ndo noticiou avango e
pelas restricdes na Chinag, devido a contaminagdo
pela COVID 1.
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Na Europa, o cendrio é parecido, sabe-se da
necessidade de ajustes monetdrios para combater
ainflagdo e no curto prazo, os efeitos do conflito no
contexto de suprimento energético, parece estar
precificado. No médio prazo, a aproximacdo de
temperaturas mais baixas No inverno, pode trazer
nova volatilidade e incertezas.

N&o ha alivio sensivel em relacdo aos riscos globais,
bem como o cendrio interno ainda tem uma vasta
lista de riscos, entre politicos, sociais e econdmicos
que dadlimentam a incerteza. Com um olhar
macroecondmico, os indicios de uma iminente
recessdo global deixam ainda mais sensiveis G
volatilidade, com a manutencdo de uma baixa
tolerdncia ao risco pelos investidores.

Apesar do cendrio cada vez mais desafiador, a
renda fixa segue como destague positivo, tanto em
relacdo a resultado quanto em amadurecimento
do mercado. Além dos elevados carregos dos
indexadores (CDI e IPCA), tivemos contribuicéo
importante dos spreads de crédito na performance
dos ativos em CD|, fruto de uma acomodagdo de
um forte fluxo de captacdo da classe de crédito
privado no primeiro semestre do ano. Enquanto
os ativos em IPCA apresentam elevadas taxas
nominais, reflexo da abertura da curva de juros redl.

O destaque para o crédito privado local estd
embasado em um desempenho daeconomialocal
surpreendendo positivamente, com os dados de
recuperacdo do mercado de trabalho e os novos
estimulos fiscais que estdo sendo desenhados pelo
governo, atrasam a desaceleragdo para o ano de
2023. Outro fator relevante € que empresas seguem
com niveis de alavancagem historicamente mais
baixos devido & postergacdo de investimentos, O
gue robustece a estrutura de capitais em Novas
captagoes.

No mercado primdario, o volume de emissoes
ainda surpreende, foram R$ 27 bilhdes emitidos
entre debentures e outro ativos de crédito. Entre

as maiores emissoes, a Equatorial Pard (AA+ Fitch)
€& um dos destaques, emitindo R$ 1,35 bi em uma
série de 6 anos com remuneragdo de CDI+14%.
Fomos menos ativos no mercado primdrio em
junho, deixando espaco para as oportunidades
de movimentacdo no mercado secunddrio, que
movimentou R$ 39 bilhdes, sendo o maior volume
em 12 meses.

BUTIA TOP CREDITO PRIVADO FIC FIRF

Em junho, o BUTIA TOP FIC CREDITO PRIVADO FIRF
apresentou rentabilidade de +114% (112,61% do CDI).
Nos Ultimos 12 meses, o fundo acumula retorno de
+10,89% (125,86% do CDI). O carrego bruto no final
do més foi de CDI +1,70%, e a duration de 194 anos.

O més de junho foi mais um més em que a
rentabilidade da carteira foi definida pelo excelente
carrego gue temos mantido. Nossa estratégia tem
privilegiado ativos em CDI+ e de duration bastante
conservadora em fungdo de toda a volatilidade
que temos vivenciado no mercado de juros. A
desaceleracdo do volume de captacdo dos
fundos de crédito privado tem refletido em uma
estabilidade dos spreads dos ativos em CDI.

N&o fomos ativos em ofertas primarias em junho
dado gue as emissdes as quais tivemos acesso,
dionte o atual momento, Nndo pareciam bem
precificadas para os risco e prazos propostos em
um trade off com nossas atuais alocacoes.

Com o mercado secundadrio bastante aguecido,
fizemos  algumas  movimentagdes  pontudis,
adquirindo debéntures com vencimento ainda em
2022, com o objetivo de rentabilizar a carteira sem
alongar significativamente o seu prazo, exemplo
de COPEL GeT e Cogna.

Estamos atentos ds movimentacdes do mercado
e a expectativa é de uma reducdo do fluxo de
emissoes primarias no segundo semestre, refletindo
a cautela das empresas diante do periodo eleitoral.
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BUTIA PLUS FIRF CREDITO PRIVADO FIC FIRF LP

No més de junho, o BUTIA PLUS FIRF CREDITO PRIVADO
FIC FIRF LP apresentou rentabilidade de +116% M4,27%
do CDI). Nos Ultimos 12 meses, o fundo acumula
retorno de +10,92% (126,19% do CDI). Ao final do més,
O carrego bruto foi de CDI +2,77% e o duration de
2,09 anos.

O Butid Plus tem como estratégia uma alocagdo
de risco moderada, combinando uma alocagdo
entre ativos liquidos de baixo risco de crédito com
operacdes de maior complexidade que permitem
a entrega consistente de retorno aos investidores.
Em um cendrio econdmico desafiador, como o
atual, estamos mantendo a alocacdo do portfolio
com uma duration conservadoramente  curta,
rotacionando a carteira a fim de manter o carrego
atraente.

BUTIA DEBENTURES FUNDO INCENTIVADO
INFRAESTRUTURA RFLP

Em junho, o BUTIA DEBENTURES FUNDO INCENTIVADO
INFRAESTRUTURA RF LP apresentou rentabilidade de
012%. Nos Uultimos 12 meses, acumula retorno de
+7.90% (1). O yield da carteira encerrou 0 més em
6,46%, 0 que representa um prémio de 0,73% sobre
a ETTJ (Estrutura a Termo de Taxas de Juros de
mesma duration da Corteiro), a duration ao final
do més era de 518 anos.

O més de junho foi de ainda mais volatilidade
no mercado de juros, encerrando o semestre
com o reflexo da elevagdo da percepgdo do
rsco provocado pelos novos pacotes fiscais,
deteriorando de forma significativa o atual
arcaboucgo fiscal e colocando em xeque uma
possivel natureza austera do proximo governo.
Olhando para os titulos privados atrelados ao IPCA,
O abertura da parte curta da curva real de juros
resultou em uma nova compressdo dos prémios
de crédito (spreads). Por isso, a relagdo risco-
retorno de papéis mais curtos ficou bem menos
atrativa,

mesmo gue suas taxas nominais sejam elevadas.
Neste contexto, reduzimos Nossa exposicGo em
NTN-B 24.

Em contrapartida, o formato da curva de juros,
aliado a prémios de crédito relativamente maiores
dentre os papéis com prazo médio (duration) de 4
a 6 anos, retifica nossa escolha de alocagdes em
titulos privados um pouco mais longos, entre as
debéntures incentivadas.

O nosso trabalho ao longo do més foi de rotagdo
do portfolio, priorizando os melhores prémios,
recuando marginalmente na duration, em relagdo
ao fechamento de maior e sem renunciar d
qualidade de crédito das alocacoes.

BUTIA TOP ICATU SEG PREVIDENCIA FIRF CP

Emjunho, o BUTIA TOP ICATU SEG PREVIDENCIA FIRF CP
apresentou rentabilidade de +1,07% (105,15% do CDI).
Nos Ultimos 12 meses, o fundo acumula retorno de
+1017% (117,46% do CDI). Ao final do més, o carrego
bruto foi de CDI +1,35% e a duration de 2,54 anos.

O resultado do fundo no meés, reflete o bom
posicionamento de sua carteirg, fruto de esforcos
constantes da gest@do em manter o portfolio
balanceado pelo baixo risco e um nivel de retorno
coerente as necessidades do fundo.

O meés foi de observacdo e acompanhamento
do desempenho do portfolio, visto que ndo
aprovamos nenhuma nova alocacdo no mercado
primario, aléem da liquidacdo programada de mais
um tranche das cotas Seniores do FIDC CREDZ, que
compds de forma marginal o carrego do fundo.

Seguimos atentos as movimentacoes do mercado,
acompanhando de forma constante os ativos no
mercado primario e secunddario, além de estarmos
monitorando rigorosamente o desempenho das
empresas gue compdem o Nosso portfolio.

(1) Titulos com remuneragéo baseada em indices de prego, como IPCA, podem ter
o valor financeiro alterado retroativamente, devido & substituicéo da variagéo

projetada do indice pela variagéo oficial.
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CLASSE CREDITO PRIVADO - FUNDOS BUTIA
CARACTERISTICAS PRINCIPAIS

BUTIA TOP CREDITO

PRIVADO FIC FIRF

Classificagéo Anbima:
Renda Fixa Duragdo Livre Grau de
Investimentos

Objetivo:
investimento minimo de 95%
no Butid Top CP FIRF Master.

Aplicagd@o Minima: R$ 100,00

Taxa de Administragdo: 0,50% c.a.
Taxa de Performance: Néio ha
Prazo de Resgate: D+

Hordrio Movimentagédo: Ate as 14h
Perfil de Risco: Conservador

Data de inicio: 30/11/2015

RENDA FIXA

Objetivo:

O Butid Top Crédito Privado Fundo de Investimento Renda
Fixa Master tem como objetivo superar a variagdo do CDI a
médio/longo prazo, por meio de uma gest&o ativa nos
mercados de juros domeéstico. Para atingir seus objetivos o
FUNDO deverd manter, no minimo 80% (oitenta por cento)
da carteira em ativos relacionados diretamente, ou
sintetizado via derivativos, & exposi¢do de riscos de crédito
privado e ao risco de juros do mercado domeéstico,
excluindo estratégias que impliquem em risco de moeda
estrangeira ou de renda variavel.

PL atual: R$ 99.85724576

MORNINGSTAR
Fkk

PL médio (12 meses): RS 104042 41511

J

BUTIA PLUS FIRENDA FIXA

CREDITO PRIVADO

Classificagdo Anbima:

Renda Fixa Duracao Livre Crédito Livre

Aplicagdo Minima: RS 500,00
Taxa de Administracao: 0,50% a.a.

Taxa de Performance: 20%
exceder o CDI

S/ O que

Prazo de Resgate: D+45
Horario Movimentagao: Ate as 14h
Perfil de Risco: Moderado

Data de inicio: 01/04/2021

RENDA FIXA

Objetivo:

O Butia Plus Crédito Privado FIRF LP tem como objetivo
buscar retorno em ativos de renda fixa, admitindo-se
estratégias com risco de juros e de indice de precos. Nao
possui 0 compromisso de manter limites minimo ou
maximo para duration média ponderada da carteira e pode
nvestir mais de 20% da sua carteira em titulos de médio e
alto risco de crédito do mercado domeéstico ou externo.

PL atual: RS 21444356952

PL médio (12 meses): RS 2443149703
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CLASSE CREDITO PRIVADO - FUNDOS BUTIA
CARACTERISTICAS PRINCIPAIS

BUTIA DEBENTURES

FI INCEN. DE INFRA. RF LP

Classificagcao Anbima: RENDA FIXA

Renda Fixa Duracédo Livre Crédito Livre Objetivo:

Aplicagdo Minima: R$ 100,00 O FUNDO tem como objetivo obter valorizagdo das cotas
por meio do investimento preponderante em Ativos de
Infraestrutura, da forma como definidos na Lein.°12.431/11,

Taxa de Administragao: 100% a.a.

Taxa de Performance: 20% s/ o que mediante operagdes nos mercados de juros poés-fixadas,
exceder o IMA Gera pre-fixadas e indices de preco. A exposicao do FUNDO

dependerd, entre outros fatores, da liquidez e volatilidade
dos mercados em que estiver atuando.

Prazo de Resgate: D+3]

Hordrio Movimentagao: Ate as 140

Perfil de Risco: Moderado PL atual: R% 62.356.348,57

PL médio (12 meses): RS 5

0

3.392.02¢

F
(08}

Data de inicio: 12/11/2015

BUTIA TOPICATU SEG. PREVIDENCIA

FI RF CREDITO PRIVADO

Classificagao Anbima: RENDA FIXA

Previdéncia Renda Fixa

duracgao Livre Crédito Li Objetivo:
Juracao V _reditc V .z - PR - .

: : O Butid Top Icatu Seg. Previdéncia Fundo de Crédito
Aplicagdo Minima: RS 1.000,00 Privado Fundo de Investimento Renda Fixa tem como

objetivo superar a variacao do CDI a médio/longo prazo,
meio de uma ( /a nos mercados de |
seus objetivos o FUNDO deve

(oitenta por cento) da carteira em
diretame ou sintetizado via

Taxa de Administragdo: 0,80% a.a

Taxa de Performance: Nao ha domestico. Para atingi
manter, Nno MiNiMo 80
ativos relacionados

Prazo de Resgate: D+6

Horario Movimentaco: At¢ as 14h derivativos, a exposice crédito privado e ao

risco de juros do mercado domestico, excluindo estratégias
Perfil de Risco: Conservador que impliquem em risco de moeda estrangeira ou de
Data de inicio: 12/09/2019 rendavaravel

PL atual: RS 370554154 MmRNlNGS’I’AH
PL médio (12 meses): RS 3.537.628,83 ****
\ J

Este relatdrio foi elaborado com fins meramente informativos e ndo deve ser considerado como oferta de venda dos referidos fundos de investimento. Rentabilidade passada ndo representa
garantia de resultados futuros. Fundos de Investimento ndo contam com a garantia do Administrador do fundo, Gestor da carteira, ou qualquer mecanismo de seguro ou, do Fundo Garantidor
de Crédito - FGC. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento do fundo antes de aplicar seus recursos. Para maiores informacgGes, favor acessar o site www.
butiainvestimentos.com.br.




OU acesse o site:

@% WWW.BUTIAINVESTIMENTOS.COM.BR

e clique em "Invista Aqui”

Se preferir envie um e-mail para:

Ed ATENDIMENTO@BUTIAINVESTIMENTOS.COM.BR

Ou ligue para:

@ (31) 2115-5454

f /BUTIAINVESTIMENTOS
O.

@BUTIAINVEST

IN /BUTIA-INVESTIMENTOS

B3 sunAinvesTiMENTOS

@ BUTIA INVESTIMENTOS

BUTIA INVESTIMENTOS

Rua Ministro Orozimbo Nonato, 102 / 601  Torre B

Vila da Serra * Nova Lima/ MG ¢ CEP: 34006-053

(031) 2115-5454 « relacionamento@butiainvestimentos.com.br



