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Novo arcabouco fiscal - o bom, o mau e o feio

No dia 30 de mar¢o, o ministro da Fazenda Fernando Haddad apresentou as diretrizes do aguardado

Novo Arcabougo Fiscal.

Desde a aprovagao da PEC de Transi¢do, o clima no mercado tem sido de grande ansiedade devido a
expectativa de como seria o projeto — tido como fundamental para dar visibilidade a divida ptiblica do

pais.

Nesta carta, vamos discorrer sobre nossas impressdes iniciais em relagdo ao que foi apresentado e como

enxergamos a reagdo primaria do mercado, além de especula¢des do que podemos esperar adiante.

O bom

O Novo Arcabougo fiscal deve contar com dois instrumentos principais para garantir uma trajetoria

positiva de resultados primarios:

1. Atualizagdo da regra de gastos, que substituira o antigo teto.

2. Metas de superavit fiscal ambiciosas.

A nova regra estabelece que os gastos totais do governo deverdo crescer a uma taxa equivalente ao IPCA
mais 70% ou 50% do crescimento real da arrecada¢do do ano anterior, respeitado o limite minimo de

0.6% de crescimento efetivo, e maximo de 2.5%.

Ao estabelecer que as despesas crescerdo a um ritmo menor que a arrecadagdo, o arcabougo garantiria
(aritmeticamente) resultados primdrios crescentes com o decorrer do tempo. Um aspecto importante

para uma boa regra fiscal.

E positivo que as despesas cresgam em linha com a arrecada¢ao passada, e ndo com a projetada (que por

natureza seria incerta e pouco crivel).

O ministro também apresentou um conjunto de metas de resultado primdrio, que passam a ser

acompanhadas de um intervalo de confian¢a de mais ou menos 0.25% do Produto Interno Bruto (PIB).

Pelo piso das metas fiscais, terlamos superavits primdrios ja em 2025. Vemos na figura abaixo que os
numeros apresentados implicariam uma melhora relevante em relagdo as expectativas contidas na
pesquisa Focus do Banco Central. Ao nosso ver, o nivel de ambi¢do demonstra um compromisso do

Governo Federal com a sustentabilidade fiscal do pais.
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O mau

Ainda que a regra estipule um limite para os gastos, ela também garante o crescimento real deles e que
qualquer aumento efetivo da receita ird gerar um acréscimo nas despesas de pelo menos +0.5x.

Entendemos que estes pontos inviabilizam ajustes fiscais mais agudos.

O gatilho previsto em caso de descumprimento da banda inferior da meta fiscal - de que o crescimento
real da despesa passe a ser 50% e ndo 70% da arrecadagdo passada - também é limitado e bem mais fraco
que a série de gatilhos que o teto de gastos continha. A falta de penalidades adicionais no caso de
descumprimentos consecutivos do piso estipulado preocupa, pois, assim, sera dificil o governo retomar

o atingimento da meta ap6s um ano em que ele fique abaixo do piso (o que pode ocorrer ja em 2023).

Por fim, os limites de crescimento efetivo da despesa nos parecem assimétricos. Supondo uma relagdo
de 1x1 entre o aumento do PIB e a arrecadagdo, o Produto Interno Bruto teria que crescer cerca de 3.6%
em termos reais para atingir o teto maximo da regra — valor muito acima do crescimento observado e
potencial do Brasil. Por outro lado, se o pais ficasse abaixo de 1%, ja veriamos o limite minimo em ag¢do

e, se crescesse abaixo de 0.6%, teriamos aumento dos gastos como propor¢ao do PIB.

Fonte: Boletim Focus e Ministério da Fazenda.
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O feio

As primeiras simula¢des e andlises feitas por economistas tém questionado a compatibilidade entre as
metas de resultado primario e a regra de gastos estipulada, levando em conta as considera¢des acima (e

outras que ndo abordaremos).

Se, na quinta-feira ap0s a apresentagdo, a reagdo do mercado foi positiva (bolsa para cima, juros futuros

e ddlar para baixo), na sexta-feira vimos uma reversdo forte dessa alta, em especial na bolsa.

Como conciliar metas fiscais ambiciosas com uma regra de gastos pouco restritiva e intrinsecamente
expansionista? A resposta a que o mercado chegou na sexta-feira foi dada pelo proprio ministro:

aumentar a arrecada¢do de impostos entre R$ 100 bilhdes e R$ 150 bilhdes (~1-1.5% do PIB).

Essa a¢do ajuda no alcance dos objetivos e na redugdo da divida publica, mas tem efeitos perversos sobre
a economia real. Isso explica, em parte, o comportamento muito mais benigno nos precos de juros e

cambio em rela¢do a bolsa no dia 31.

Os impostos mais especulados até o momento seriam a taxa¢do de JSCP (Juros Sobre Capital Proprio) e
dividendos e o fim da subvengdo de Imposto de Renda para beneficios fiscais do ICMS (melhorias fiscais
de ICMS passariam a ser incluidas na base tributavel de IR/CSLL). Setores expostos a esses beneficios,

como Varejo (subvencdo de IR) ou Telecom (JSCP), sofrerdo mais.

Cenario a frente

Metas servem para ancorar expectativas, criar um ambiente propicio para investimento e, em tltima
instancia, o crescimento do pais. No entanto, elas ndo trabalham sozinhas e requerem um arcabougo

institucional sélido, que traga incentivos que direcionem ao seu cumprimento.

O conjunto de incentivos apresentados para o novo arcabougo ainda nos parece pouco maduro, com
gatilhos insuficientes no caso de descumprimento e claros incentivos para a solu¢dao do problema fiscal

via aumento de impostos.

A atengdo ird agora para a apresenta¢do do texto na Camara. Espera-se que, durante o processo de
aprovacao, a regra passe por melhorias. No entanto, o mercado ndo demonstra estar disposto a pagar
muito pelo cumprimento das metas antes que se tornem mais claros o caminho para aprovagdo e as

fontes de aumento de receita.
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Outro elemento chave que falta para compreender a agenda de reforma fiscal sdo as reorganizag¢des
tributdrias sobre bens, servicos e renda. Espera-se que essas mudancas sejam apresentadas no primeiro
e segundo semestres, respectivamente, até quando devem permanecer como foco de atenc¢do e

especulacdo.

A politica monetdria tem permeado toda essa discussdo. Ficou claro que um dos objetivos do Governo
com sua apresentac¢do era fornecer mais subsidios para o Banco Central poder reduzir a taxa basica de
juros. Parece dificil o BC concordar com isso enquanto ndo ficar claro quais serdo as fontes de
financiamento que garantirdo o cumprimento da meta fiscal - e, também, enquanto o BC ndo conseguir

convencer mercado e economistas de que serd capaz de cumprir sua prépria meta de inflagdo.

O pais agora convive com duas metas ambiciosas, pouco criveis e dependentes em varios sentidos. O
fato de apenas uma delas ndo ser crivel dificulta que a outra também o seja, o que tem alimentado
incertezas e mantido a avaliagdo dos ativos de risco nos niveis mais baixos das ultimas décadas.
Do ponto de vista de gestdo de riscos, mantemos posi¢des ligeiramente menores e com compra de

hedges até que as incertezas que cercam esses assuntos sejam esclarecidas.

Constancia

Fundamento FIA

No més, o fundo apresentou rentabilidade moderadamente superior a do Indice Bovespa, com variagdo de
-2.82% contra -2.91%, respectivamente. As estratégias de hedge adotadas obtiveram retorno de -0.45%, em

virtude da alta dos indices internacionais.

O setor Elétrico, que é a maior aloca¢do setorial do fundo, contribuiu significativamente para a
rentabilidade, com aumento de 0.52%, seguido pelo de Transportes, que registrou alta de 0.28%. Em
contrapartida, o setor Financeiro, que corresponde a segunda maior aloca¢do do fundo, sofreu queda no
periodo, em razdo dos efeitos negativos do mercado de crédito. Além disso, o de Petréleo também foi

impactado pela discussdo da politica de pregos e investimentos, gerando inseguranca.

No que diz respeito aos maiores detratores de retorno no més, destacam-se PSSA3 (-12.8%), RECV3
(-28.3%) e RRRP3 (-19.0%). As maiores contribui¢des individuais foram CSMG3 (+17.0%) e RADL3 (+7.8%).

Com relac¢do aos fatores de risco utilizados na construcdo da carteira, o periodo acompanhou a tendéncia
recente, com valor e crescimento apresentando os piores retornos, embora ainda melhores que os do
Indice. Por outro lado, os fatores momentum e baixo risco mantiveram bons retornos apesar da queda do

mercado.
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De fato, a correlacdo entre os fatores baixo risco e momentum esta elevada, o que indica uma boa
presenca de a¢des de baixo risco entre aquelas com pregos em alta. Em outras palavras, sugere-se uma

preferéncia do mercado por esses tipos de a¢des (grafico a seguir):
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Seguimos com posicdes de protecdo para queda de preco do Indice Bovespa e indicadores internacionais

através de estruturas de opgdes.

Confira aqui todas as caracteristicas, histérico e disclaimers do Constdncia Fundamento FIA.

Constancia

Absoluto FIM

O Fundo entregou uma rentabilidade de 0.55% no periodo. Nossas estratégias de hedge contribuiram

com um retorno de +0.31%, com posi¢des compradas em volatilidade de a¢des e em ouro.

No entanto, a estratégia Long & Short sistematica teve uma contribuicdo de -0.27% devido aos retornos
negativos de crescimento (-2.46%) e valor (-1.65%), que anularam o desempenho dos fatores baixo risco

e momentum.

Fonte: Constancia Investimentos.
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Apesar da turbuléncia no curto prazo, devido a assuntos macroecondmicos e eventos especificos no
mercado de crédito, acreditamos que as oportunidades para quem observa ciclos mais longos estdo

muito atrativas.

As estratégias de arbitragens obtiveram contribui¢do de -0.07%, e a de eventos respondeu por +0.18%,
enquanto as estratégias de op¢oes e volatilidade trouxeram +0.1%. Taxas, custos e caixa responderam

por -0.22% e, por fim, alocagdo em titulos publicos por +0.54%.

Confira aqui todas as caracteristicas, historico e disclaimers do Constdncia Absoluto FIM.

Constancia
Previdenciario

O Fundo Constancia Previdenciario apresentou uma rentabilidade de +1.49% no més, com destaque

para as posig¢oes em titulos publicos, que contribuiram com 1.88%.

As estratégias Long & Short e Long Only Sistematica baseadas em fatores de risco tiveram uma pequena

contribuicdo de -0.19%.

As alocagoes de risco entre classes de ativos foram de 63% bruta e 35% liquida em renda variavel e de

67% do patrimdnio em renda fixa.

Voltamos a alocar em posi¢des compradas em ouro.

Confira aqui todas as caracteristicas, historico e disclaimers do Constédncia Previdencidrio.

Julio Erse Alexandre Lohmann Jodao Martins
Diretor de Gestao Estrategista-chefe Analista de Investimentos
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Politica de investimentos Desempenho historico ' Data da primeira cota do fundo: 16/10/2009
O fundo busca superar o Indice Bovespa no longo prazo, através de uma 400%
o
carteira diversificada de a¢des, escolhidas por analise fundamentalista e 350%
decisdo baseada em pesquisa proprietaria. 300%
250% 247,83%
o 200%
Objetivo
150%
O fundo busca gerar retornos superiores ao Ibovespa no longo prazo. 100%
50% 53,90%
Publico alvo 0%
-50%

Investidores em geral. O fundo respeita as disposi¢oes das resolugdes 4994 e
out-09 ago-10 jun-11  abr-12  fev-13  dez-13 nov-14 set-15 jul-16 mai-17 mar-18 jan-19 nov-19 set-20  jul-21  mai-22 mar-23
4963 aplicaveis a regimes de previdéncia.

——Fundamento ——Ibovespa
Historico de rentabilidade do fundo (%) em R$
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano Ibovespa Acum. Fdo Acum. Ibov
2023 3,83% -6,16% -2,82% -531% -7,16% 247,83% 53,90%
2022 3,88% -0,97% 7,65% -3,83% 2,66% -10,77% 4,67% 6,87% -1,08% 541% -7,37% -3,17% 2,07% 4,69% 267,35% 65,76%
2021 -3,95% -2,57% 8,97% 5,27% 4,36% -0,26% -4,13% -3,21% -4,73% -6,92% -0,47% 3,14% -5,60% -11,93% 259,90% 58,34%
2020 1,72% -5,44% -31,56% 8,90% 6,15% 7,00% 8,46% -6,24% -4,50% -1,68% 13,48% 6,28% -6,23% 2,92% 281,26% 79,78%
2019 11,81% -1,46% -1,68% 0,64% 3,17% 5,14% 5,14% 0,98% 1,39% 1.73% 3,91% 12,11% 50,88% 31,58% 306,58% 74,69%
2018 6,61% 2,21% 0,33% -0,39% -6,63% -4,64% 7,88% -2,77% -1,92% 16,19% 4,12% 1.81% 22,85% 15,03% 169,47% 32,76%
2017 7,50% 4,37% -1,29% 0,57% -2,62% 0,51% 4,67% 8,94% 5,62% 0,01% -5,38% 6,63% 32,51% 26,86% 119,34% 1541%
2016 -3,40% 0,11% 14,00% 7,03% -0,91% 0,65% 9,89% 0,47% 0,43% 8,51% -3,62% -0,77% 3541% 38,93% 65,53% -9,02%
2015 -7,98% 7.37% 1,57% 5,67% -3,86% -1,38% -1,58% -6,05% 1,58% 0,64% 0,13% -4,21% -8,83% -13,34% 22,25% -34,52%
2014 -5,56% -1,05% 561% 2,54% -0,29% 3,20% 2,19% 9,43% -11,49% -2,38% 0,20% -6,40% -5,63% -2,91% 34,09% -24,46%
2013 0,00% 0,01% 3,41% 0,13% 1,60% -7,89% 2,93% 0,48% 3,84% 6,92% -2,80% -1,78% 6,24% -15,50% 42,10% -22,20%
2012 5,62% 5,25% 1,48% -0,80% -10,65% -5,27% 4,63% 2,34% 4,63% 2,57% 4,47% 5,23% 19,67% 7,40% 33,75% -7,93%
20m -0,30% 0,72% 3,14% -0,85% -0,92% -1,76% -8,49% -3,18% -4,62% 10,52% -4,92% 3,56% -8,09% -18,11% 11,76% -14,27%
2010 -1,30% 1.37% 1,75% -1,99% -4,80% 3,43% 6,74% -0,61% 4,95% 3,72% -3,37% 4,28% 14,32% 1,04% 21,59% 4,69%
2009 -5,47% 8,68% 3,52% 6,36% 3,61% 6,36% 3,61%
Performance
Més Ano 6 meses 12 meses 24 meses 36 meses Desde o Inicio
38,75% 247,83%

26,66%

53,90%
— r— | - =
-2,82% 2,91% 5310 -
. 7,16% 874% g o
12,73% o -12,65%
-15,10%
® Fundamento o Ibovespa
Dados estétisticos Volatilidade (mm180d)
. 60%
Ano 12 Meses 24 Meses Inicio ==/l mm180d Fundamento Vol mm180d Ibov
Correlagao com Ibovespa 93,8% 93,2% 93,3% 91,8% 50%
Beta com Ibovespa 74,2% 81,8% 84,1% 77.2% 2000
Tracking Error com Ibovespa 7,5% 7,9% 7,3% 9,9% :
30%
Volatilizade Anualizada 15,8% 18,8% 18,2% 20,5% 00
Ibovespa 20,0% 21,4% 20,2% 24,4% :
indice de Sharpe -1,85 -1,22 -0,76 0,03 10%
Ibovespa -1,73 -1,17 -0,74 -0,22 0%
VaR Didrio 5% (% PL) -1.5% -2,0% -2,0% -1,9% jan-10 mar-11 mai-12 ago-13 out-14 dez-15 mar-17 mai-18 jul-19 out-20 dez-21 mar-23
Ibovespa -1,8% -2,3% -2,3% -2,3%
Portfélio Alocacéo Setorial 4 (%PL)
Top 10 setores
Patriménio liquido R$ 1.046.141.352 Telecomunicacoes _
Patrimonio liquido médio (12m) RS 1211.315.802 Lo T—
vei
Numero de posi¢cées compradas 136 Numero de posi¢oes vendidas 0
Acdes compradas (% PL) 94,04% Transporte [
Maior posi¢do comprada (% PL) 3,15% Energia _
Active Share médio més (%) 62,63% Alimentos, Bebidas e Tabaco _
Liquidez  (RS) Valor de Mercado > (R5) Seguros T
59 BB 09 . Bt ancos T
1 mi-10 mi 60,7% 1bi-10bi 33,4% Materiai
> 10 mi 17,9% > 10 bi 45,3%
w Serscorco Ve oo
Por volume médio negoicado 100 dias Por valor de mercado das companhias investidas
000%  200%  400%  600%  800%  1000% 12,00%  1400%  1600%  1800%  20,00%
Informagdes do fundo
Dados para investimento no fundo Taxa de Administracao Dados Bancarios
Aplicacéo inicial R$ 1.000 Razao Social CONSTANCIA FUNDAMENTO FIA
Movimentagoes R$ 1.000 2,00% a.a. (provisionado diariamente e cobrado mensalmente) CNPJ Fundo 11.182.064/0001-77
Saldo minimo R$ 1.000 Banco 237 - Banco Bradesco
Tipo de quota Fechamento Taxa de Performance Agéncia 2856
Aplicagido D+1 Conta Corrente 29.924-3
Aplicacdo financeiro D+0 20% sobre o que exceder 100% do Ibovespa (provisionado Classificacao ANBIMA Agoes Livre
Resgate-quotizacao (dias uteis) D+14 diariamente e cobrado semestralmente, utilizando o Codigo ANBIMA 236942
Resgate-pagamento (dias Uteis) D+15 conceito de linha d"agua) Codigo ISIN BRNPF2CTF001
Gestor Custodia e Controladoria Auditor Administrador/Distribuidor
Constancia Investimentos Itda. Banco Bradesco S A KPMG Auditores Independentes BEM DTVM Ltda (Bradesco)

Rua Joaquim Flori | 9° Andar | Itaim | Sao Paulo | Tel.+55(11) 3060 90 www.constanciainvest.com.br

ARentabilidade obtida no passado no representa garantia de futura. Fundos de 40 contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo

Autorregulacao

ANBIMA

Garantidor de Créditos - FGC. £ recomendada a leitura cuidadosa do prospecto, formulério de informagdes complementares, lamina de informac6es essenciais e regulamento do fundo de investimento pelo investidor antes de investir seus
recursos. Este fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como séo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas. Este fundo
pode estar exposto a significativa concentragao em ativos de poucos emissores, com os riscos daf decorrentes. O fundo Constancia Fundamento FIA cobra taxa de administragao minima de 2,00% aa e maxima de 2,50% aa. As rentabilidades

informadas séo liquidas da taxa de admnistragao e taxa de performance, mas nao séo liquidas dos impostos devidos. As informac6es divulgadas neste material tém carater informativo, nao se constituindo em oferta de venda de nossos

Gestdo de Recursos

produtos. A Constancia Investimentos nao comercializa nem distribui quotas de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. A gestora Constancia Investimentos Ltda incorporou as empresas Principia Capital Management

ACVM e NP Administracao de Recursos Ltda na data do dia 31/03/2015.
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Politica de investimentos e Objetivo Desempenho histérico ' " Data da primeira cota do fundo: 13/04/2018
O fundo investe em um conjunto diversificado de estratégias que visam gerar 90%
retornos superiores ao CDI. Entre as estratégias que podem ser utilizadas estao: 80% 83,07%

Long/short acoes baseado em fatores de risco, long/short taxas de cambio,

estratégias de volatilidade baseada em opcoes, estratégias de taxas de juros, 70%
estratégias de crédito, entre outras. 60%
0%
Para implementar tais estratégias, o fundo pode fazer uso de posi¢oes .
compradas e vendidas nos mercados nos quais atua, por meio de qualquer 40% 37,85%
instrumento financeiro disponivel no pais ou no exterior, com o objetivo de 30%
buscar aproveitar as melhores oportunidades de investimento e superar o CDI. 20%
10%
Publico alvo
“ | 0%
Investidores em geral. abr-18 jun-19 set-20 dez-21 mar-23
——Absoluto —CDI
Histérico de rentabilidade do fundo (%) em R$
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano CDI Acum. Fdo Acum. CDI
2023 1,45% -1,01% 0,55% 0,97% 3,25% 83,07% 37,85%
2022 0,45% 2,26% 1,72% 3,92% 3,27% 0,61% -1,12% 0,36% 0,32% 2,71% 1,88% 1,36% 19,14% 12,37% 81,31% 33,51%
2021 -1,23% 2,56% 3,52% 1,83% 1,03% -1,16% 1,60% 0,59% 1,09% 1,49% 1,27% 1,28% 14,68% 4,40% 52,18% 18,79%
2020 1,40% -0,54% 1,19% -0,22% 1,75% -1,40% 5,66% -3,86% -0,84% -0,24% 2,73% 2,19% 7,78% 2,77% 32,69% 13,75%
2019 1,89% 0,93% -0,72% -0,15% 2,58% 3,76% -0,36% -0,18% -0,72% 1,96% 1,45% 3,79% 15,04% 597% 23,12% 10,70%
2018 0,88% 1,55% 0,35% -0,83% 2,34% -2,39% 2,34% 1,03% 1,63% 7,02% 4,50% 7,02% 4,50%
Performance
Més Ano 6 meses 12 meses 24 meses 36 meses Desde o Inicio
83,07%
50,69%
31,56%
23,26%
20,54%
1513% 13,28%
—_——— —_— 3 - . -
3,25%
0,55% 1,12% 0,97% i
: =
M Absoluto mCDI
Dados estatisticos Volatilidade (mm180d)
Ano 12 Meses 24 Meses Inicio 259%
Vol mM180d Absoluto = V/ol mm180d CDI
Correlagao com Ibovespa 121% 18,5% 14,1% 46,0%
Beta com Ibovespa 2,9% 51% 3,7% 11,6% 20%
Volatilizade Anualizada 4,8% 5,9% 53% 6,8%
Indice de Sharpe -1,80 0,28 0,84 0,86 1500
VaR Diério 5% (% PL) -0,4% -0,5% -0,5% -0,5%
. p P 10%
Meses Positivos 2 10 21 43
Meses Negativos 1 2 3 17
Meses acima do CDI 1 6 16 37 5%
Meses abaixo do CDI 2 6 8 23
Maximo Retorno Mensal 1,45% 3,92% 3,92% 5,66% 0%
Minimo Retorno Mensal -1,01% -1,12% -1,16% -3,86% ago-18 set19 nov-20 Jan-22 mar-23
Portfélio Alocagéo Setorial 4 (%PL)
e . N “Top 10 setores
Patriménio liquido $ 228.901.407 Equipamento e Servigos de Sadde |
Patriménio liquido médio (12m) R$ 221.764.174 T . -
ransporte
Numero de posicoes compradas 136 Numero de posicoes vendidas 62 P R
Maior posicdo comprada (% PL) 437% Maior posicao vendida (% PL) 1,83% Energia -
Exposicio liquida acées (% PL) 44,30% Telecomunicagoes |
Exposicéo bruta acdes (% PL) 100,63% Bens de Consumo Durdveis e Vestudrio |
; Bens e Capi —
Liquidez 2 (RS) Valor de Mercado (R$) X
(%) Exp. Bruta (%) Exp. Bruta Sequros _
<1mi 16,4% <1bi 20,4% 9
Tmi-10mi 62,2% 1bi-10bi 39,7% Bancos T——
>10mi 22,0% >10bi 405% Servicos de Utilidade Piblica E—— |
? Por volume médio negoicado 100 dias ? Por valor de mercado das companhias investidas -400% -200% 000%  200%  400%  600%  800%  1000% 1200% 1400% 1600%
Informagdes do fundo
Dados para investimento no fundo Taxa de Administracao Dados Bancarios
Aplicacao inicial R$ 5.000 Razao Social CONSTANCIA ABSOLUTO FIM
Movimentagoes R$ 5.000 2,00% a.a. (provisionado diariamente e cobrado mensalmente) CNPJ Fundo 28.856.743/0001-87
Saldo minimo R$ 1.000 Banco 237 - Banco Bradesco
Tipo de quota Fechamento Taxa de Performance Agéncia 2856
Aplicacdo D+1 Conta Corrente 32836-7
Aplicacao financeiro D+0 20% sobre o que exceder 100% do CDI (provisionado Classificacao ANBIMA Multimercado Livre
Resgate-quotizagdo (dias uteis) D+14 diariamente e cobrado semestralmente, utilizando o Codigo ANBIMA 462802
Resgate-pagamento (dias uteis) D+15 conceito de linha d"agua) Codigo ISIN BRCNT6CTFO01
Gestor Custoédia e Controladoria Auditor Administrador/Distribuidor
Constancia Investimentos Itda. Banco Bradesco S A KPMG Auditores Independentes BEM DTVM Ltda (Bradesco)

oaquim Floriano, 100 | 90 A | Sao Paulo | Tel.+55(11) 3060 90 www.constanciainvest.com.br

A Rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de futura. Fundos de nao contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo

Autorregulacao

ANBIMA

Garantidor de Créditos - FGC. E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto, formulério de informagoes , lamina de essenciais e do fundo de pelo investidor antes de investir seus

recursos. Este fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como sao adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas. Este fundo

pode estar exposto a significativa concentragéo em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. O fundo Constancia Absoluto FIM cobra taxa de administragio minima de 2,00% aa e maxima de 2,50% aa. As rentabilidades

Gestéo de Recursos

informadas s liquidas da taxa de administragao e da taxa de performance, mas nao so liquidas dos impostos devidos. As informades divulgadas neste material tém carter , ndo se em oferta de venda de

nossos produtos. A Constancia Investimentos nao comercializa nem distribui quotas de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro.



CONSTANCIA

INVESTIMENTOS

Constancia Previdenciario FIM

Margo 2023 —

-

Politica de investimentos e Objetivo ' Data da primeira cota do fundo: 16/06/2020

O Fundo tem por objetivo proporcionar rentabilidade superior ao CDI ao seu Cotista 5%
através de investimentos em diversas classes de ativos financeiros. 2243%
20%
Planos 159
. . %
Os planos PGBL/VGBL do CONSTANCIA ICATU PREVIDENCIARIO FIM sao destinados
aos proponentes em geral e aplicam até 100% de seus recursos no CONSTANCIA 10% 10,18%
PREV FIFE FIM CP, inscrito no CNPJ/MF sob n. 33.768.907/0001-54 (“Fundo
Investido”) . 5%
Publico alvo 0%
O fundo destina-se exclusivamente a receber recursos referentes as reservas técnicas 59
de Plano Gerador de Beneficio Livre -PGBL e de Vida Gerador de Beneficio Livre - jun-20 nov-20 mai-21 out-21 abr-22 set-22 mar-23
VGBL, disciplinados pela Resolu¢ao 4.444/15 do CMN, instituidos pela Icatu Seguros
S.A., Investidora Profissional nos termos da Instrugéo 539/13 da CVM. —— Constancia Icatu Previdenciario FIM ——DI
Historico de rentabilidade do fundo (%) em R$
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano CDI Acum. Fdo Acum. CDI
2023 0,48% -1,31% 1,34% 0,50% 3,25% 10,18% 22,43%
2022 -0,84% -0,60% 3,65% -1,48% 0,78% -3,01% 1,06% 3,04% -0,17% 2,41% -2,72% -0,29% 1,60% 12,37% 9,64% 18,58%
2021 -0,68% 0,51% 2,00% 2,93% 0,63% -1,06% 0,36% -0,49% -0,23% -2,41% 2,70% 2,13% 6,41% 4,40% 791% 5,50%
2020 -0,41% 1,78% -1,51% -1,59% 0,24% 0,67% 2,28% 1,40% 1,08% 1,40% 1,08%
Performance
Més Ano 6 meses 12 meses 24 meses 36 meses Desde o Inicio
22,43%
20,54%
13,28%
10,18%
661% 6,71%
3,25%
134% 1,12% 0,50% - 041%
T — —
-0,05%
M Previdenciario mCDI
Dados estatisticos Volatilidade (mm180d)
25% — 4 —
Ano 12 Meses 24 Meses Inicio o Vol mm180d Previdenciario Vol mm180d CDI
Correlacao com Ibovespa 71,2% 73,3% 66,7% 60,2%
Beta com Ibovespa 26,6% 28,6% 23,7% 18,7% 20%
Volatilizade Anualizada 7.5% 8,4% 7.2% 6,5%
indice de Sharpe -1,38 -1,41 -0,82 -0,57 15%
VaR Diario 5% (% PL) -0,8% -0,8% -0,7% -0,6%
10%
Meses Positivos 2 6 12 18
Meses Negativos 1 6 12 16
Meses acima do CDI 1 6 13 19 %
Meses abaixo do CDI 2 6 1 15
Méximo Retorno Mensal 1,34% 3,04% 3,65% 3,65% 0%
Minimo Retorno Mensal -1,31% -3,01% -3,01% -3,01% mar-21 jun-21 set-21 dez-21 mar-22 jun-22 set-22 dez-22 mar-23
Portfélio Alocacao Setorial  # (%PL)
o “Top 10 setores
Patriménio liquido R$ 2.082.277 Equipamento e Servicos de Satde -
Patriménio liquido médio (12m) R$ 3.375.928 movers [
Numero de posicoes compradas 92 Numero de posicoes vendidas 42 movels
Maior posicao comprada (% PL) 1,76% Maior posicao vendida (% PL) 0,27% Telecomunicacoes -
Exposicio liquida acdes (% PL) 43,10% Alimentos, Bebidas e Tabaco |  EIEEE
Exposicdo bruta acées (% PL) 51,42% Transporte _
Liquidez 2 (R$) Valor de Mercado  * (R$) Seguros _
N |
(%) Exp. Bruta (%) Exp. Bruta
<1mi 8,9% <1bi 6,1% Bancos T
1 mi-10mi 334% 1bi-10bi 18,9% Materiois T
> 10mi > 106 Senvicosde iicade pavics
2 Por volume médio negoicado 100 dias ? Por valor de mercado das companhias investidas

Informagdes do fundo

0,00%

5,00%

10,00%

15,00%

Dados para investimento no fundo Taxa de Administracao Tributagao
Aplicacéo inicial R$ 0
Movimentagoes R$ 0 2,00% a.a. (provisionado diariamente e cobrado mensalmente) Tabela Progressiva ou Regressiva
Saldo minimo R$ 0
Tipo de quota Fechamento Taxa de Performance Processo Susep PGBL 15414.902359/2019-47
Aplicacdo D+0
Aplicacdo financeiro D+0 Nao se aplica Processo Susep VGBL 15414.902361/2019-16
Resgate-quotizagdo (dias uteis) D+7
Resgate-pagamento (dias Uteis) D+9
Gestor Custodia e Controladoria Auditor Seguradora
Constancia Investimentos ltda. Banco Bradesco S A Deloitte Icatu Seguros

oaquim Floriano, 100

ARentabilidade obtida no passado néo representa garantia de

futura. Fundos de

néo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo

Garantidor de Créditos - FGC. E recomendada aleitura cuidadosa do prospecto, formulario de informagaes complementares, lamina de informagaes essenciais e regulamento do fundo de investimento pelo investidor antes de investir seus

recursos. Este fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como sao adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas. Este fundo

pode estar exposto a significativa concentragio em ativos de poucos emissores, com os riscos daf decorrentes.

www.constal
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