Carta Trimestral
SETEMBRO 2024

+55 11 3060-9000

R. Joaquim Floriano, 100 - CJ 91 Sdo Paulo/SP |04534-000 CONSTANCIA
INVESTIMENTQOS

www.constanciainvest.com.br



Carta trimestral setembro 2024

Disciplina é liberdade

The big money is not in the buying and selling ... but in the waiting.
(Charlie Munger)

O investimento em fatores se tornou uma parte amplamente discutida no mercado financeiro.
Um fator pode ser pensado como qualquer caracteristica relacionada a um grupo de ativos que
¢ importante para explicar seu retorno e risco.

Ha uma ampla bibliografia e inimeras pesquisas académicas que destacam que o desempenho
do portfdlio de agcoes de longo prazo pode ser explicado por fatores.

Certos fatores historicamente ganharam um prémio de risco de longo prazo e representam
exposicdo a fontes sistematicas de risco. O investimento em fatores é o processo de
investimento que visa colher esses prémios de risco por meio da exposi¢do a fatores.

Na literatura identificam-se, usualmente, cinco fatores de prémios de risco de ag¢des:

1. Valor: Busca empresas subvalorizadas pelo mercado, ou seja, aquelas que estdo sendo
negociadas por um pre¢o abaixo do seu valor intrinseco (empresas subvalorizadas tém
potencial de valorizagdo quando o mercado reconhecer seu verdadeiro valor).

2. Qualidade: Seleciona empresas com fundamentos solidos, boa gestdo, lucratividade
consistente e baixo endividamento (empresas de qualidade tendem a ser mais resilientes em
momentos de crise e apresentar crescimento sustentavel).

3. Crescimento: Aposta em empresas com alto potencial de crescimento futuro, geralmente
em setores inovadores e em expansdo (empresas em crescimento podem gerar retornos
significativos, mas também carregam maior risco).

4. Momentum: investe em ativos que apresentaram bom desempenho recente, na expectativa
de que essa tendéncia continue.

5. Low Vol (Baixa Volatilidade): concentra-se em ativos com menor volatilidade, ou seja,
com menor variacdo de prego (ativos de baixa volatilidade tendem a apresentar menor risco e
podem proteger o portfolio em momentos de turbuléncia).

A Constancia Investimentos desenvolveu-se a partir de uma abordagem inovadora que alia
andlise fundamentalista e métodos quantitativos, empregada a diferentes classes de ativos,
mercados e estratégias.
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Nessa carta apresentaremos de forma bastante sucinta nosso modelo multifatorial e algumas
curiosidades observadas nos tltimos anos no mercado de agoes.

1. PROCESSO DE CONSTRUCAO DO PORTFOLIO

A gestora é detentora de um banco de dados proprietario que foi construido usando dados de
provedores privados internacionais e locais. O banco de dados proprietario da Constancia
contém o histdrico completo de demonstrativos contabeis de todas as empresas brasileiras
listadas em bolsa desde 2000, informacées de mercado destas empresas como pregos de
abertura, fechamento e volume negociado de seus papéis, além de outras informacoes
auxiliares como dividendos e proventos pagos e numero de a¢ées em circula¢do para o calculo
do retorno ajustado, custos de aluguel de ag¢des, taxa de juros e valor e composicdo de indices
de mercado. Estes dados de diferentes fontes e tipos foram estruturados e padronizados pela
equipe de modelagem da Constancia para que seja possivel usa-los de forma integrada. Uma
vez em posse destes dados o processo de modelagem e construgio do portfolio final
implementado nos fundos da firma se d4 em algumas etapas:

1.1 Calculo e armazenamento em banco de dados dos indicadores:

Estes indicadores sdo métricas que podem ser associadas as a¢ées das empresas. Medidas como
retorno acumulado no ultimo ano, volatilidade de retornos, retorno sobre patriménio e preco
sobre patrimoénio por exemplo, sdo o que chamamos de ‘indicadores’ de uma determinada
acdo. Hoje calculamos mais de 100 indicadores no modelo de producao.

1.2  Portfélios Indicadores

Para cada dia, construimos o portfélio de cada indicador. Primeiramente selecionamos dentre
todos os papéis disponiveis no dia, um subgrupo de papéis que chamamos de Universo
Constdncia. Este Universo é formado considerando restrigdes de liquidez e negociabilidade das
acoes e escolhendo apenas uma agdo por companhia. Este universo possui em torno de 200
acoes e a partir dele fazemos um ordenamento das a¢des para cada indicador. No portfélio
indicador, cada posi¢ao € ajustada por sua volatilidade.

1.3  Portfolio de Fatores

Calculamos o retorno de cada portfolio indicador e usamos uma metodologia proprietaria que
reine estes 100 indicadores em fatores especificos. Cada fator também possui sua série de
retornos e, assim como os indicadores, obtemos suas medidas de performance como retorno
anualizado, volatilidade, Sharpe ratio, Maximo DrawDown, entre outras.
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1.4  Portfélio Multi-Fatores

O portfdlio final gerado e usado nos fundos da Constancia é uma combinagdo destes fatores e o
chamamos de Portfélio Final ou portfolio Multi-Fatores. A combinagdo destes Fatores também
é feita de forma otimizada por uma metodologia desenvolvida internamente. Por fim,
calculamos as mesmas métricas de performance calculadas para os indicadores e Fatores para
analisarmos o desempenho do portfdlio final.

2. O UNIVERSO CONSTANCIA: CONSIDERACOES

Como explicado anteriormente, os portfolios sdo construidos partindo-se do Universo
Constdncia e, portanto, para que possamos compreender os portfolios, torna-se imperativo que
tenhamos claro algumas consideragées sobre o Universo Constancia.

2.1 Universo vs Indices

O Universo é um indice abrangente de agdes desenvolvido pela Constancia que filtra e pondera
ativos de forma a construir uma estratégia passiva neutra, benchmark dos modelos da firma.
Para que ele seja constituido, a cada trimestre, sdo implementadas regras sistemadticas que
selecionam, excluem e ponderam as a¢des negociadas na bolsa brasileira.

Como o objetivo da firma é que as agdes selecionadas/ponderadas pelo Universo sejam
implementaveis no portfélio da Constancia, a fim de se construir um modelo factivel, as
principais regras utilizadas sdo filtros de volume histérico médio (relativos ao volume da bolsa)
e filtros de frequéncia de negociacdo (para excluir aqueles ativos que ndo negociam com certa
regularidade nos pregdes).

Diferente de indices market weight, como o Ibovespa, que possuem como objetivo simular a
performance média do mercado dado o valor de mercado de cada ativo, o indice construido

pela Constdncia visa simular uma estratégia neutra, que compra e pondera igualmente todas as
acoes (salvo restricdes de liquidez).

Dessa forma, conseguimos avaliar internamente como o nosso modelo de fatores performa ao
trazer desvios a essa ponderagdo inocente. Esse é o principio de qualquer experimento
cientifico: possuir um grupo de controle e um grupo que sofre o tratamento/interven¢do, no
caso, a selecdo e ponderagdo ativa proveniente de nossas estratégias.

Por que se preocupar em construir o proprio indice passivo, quando ja existem outros
indices conhecidos na industria?
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Isso foi feito com o objetivo de maximizar a performance dos fundos da Constancia para os
clientes, construindo um indice tdo diversificado quanto possivel, dentro do AUM gerido pela
firma. Por esse motivo, consideramos que nenhuma das solugées prontas da industria
financeira se adequaria tao bem quanto a nossa propria.

Além disso, ao otimizarmos um modelo em cima de um benchmark passivo que supera nos
ultimos 25 anos o Ibovespa, carregando menos risco e mais retorno de forma consistente,
elevamos a régua dos nossos modelos e entregamos mais valor aos clientes.

Por conta da metodologia de constru¢do do Universo acima descrita, observamos que a sua
composi¢do se assemelha muito mais ao indice SMLL (Small Caps) do que ao indice MLCX

(Mid-Large Caps).

Ao distribuir igualmente os pesos entre as agdes, removemos o peso das empresas de grande
capitalizacdo de mercado e adiciona nas empresas menores.

Exposicdo por Valor de Mercado
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Ao analisarmos o retorno do Universo Constdncia contra o Ibovespa em quase 25 anos
apresentamos um resultado significativamente superior, retornando uma taxa média
anualizada de 15.3% contra 10.7% do IBOV no periodo.

UNIVERSO vs IBOVESPA
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Diferenca Acumulada entre UNIV e IBOV
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Considerando retornos anuais e Janelas Moveis de 1, 3 e 5 anos temos:

1ano 3 anos S anos
Universo  69,6% 61,9% 84,2%

Ibovespa 30,4% 38,1% 15,8%

Qte Total 23 21 19

Em janelas méveis de 1 ano, em quase 70% das vezes o Universo é superior ao Ibovespa e em

Janelas de mais longo prazo (5 anos), em quase 85% das vezes isso acontece.

Embora tenhamos o backtest do nosso Universo desde 2002, os indices Anbima Small Caps e
Mid-Large Caps possuem um histérico a partir de setembro/o5 e se analisarmos
detalhadamente os resultados contra os demais indices nesse periodo temos:

Comparacao de Retornos Acumulados: SMLL vs MLCX (desde 2005)
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Analisando alguns periodos especificos temos:

Comparacio de Retornos Acumulados: SMLL vs MLCX (mar_zo000_mai_2013}
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Ao longo dos ultimos 25 anos observamos resultados do Universo Constdncia
significativamente superior ao Ibovespa, entretanto, nos ultimos 3 anos o resultado nao foi tdo
positivo, e boa parte dessa performance - até pela natureza da sua construgdo - é explicada
pelo resultado de small caps.

As small caps tém apresentado um desempenho desafiador nos tltimos 3 anos devido a uma
combinacdo de fatores:

1. Cenario Macroeconoémico:
* Juros Altos: O ciclo de alta da taxa Selic para combater a inflacdo tornou o investimento em
renda fixa mais atrativo, reduzindo o apetite por ativos de maior risco, como as small caps.

* Inflacdo e Instabilidade: A alta da inflacdo e a incerteza econémica geral aumentam a
volatilidade do mercado, impactando especialmente as empresas menores, que possuem
menor capacidade de absorver choques.

* Crise Global: Eventos como a pandemia de COVID-19 e a guerra na Ucrdnia geraram
instabilidade nos mercados globais, afetando o fluxo de investimentos e a confianga dos
investidores.

2. Caracteristicas das small caps:
* Maior Risco: por natureza, sio empresas menores e menos consolidadas, com menor acesso
a crédito e maior sensibilidade as oscilagdes do mercado.

* Menor Liquidez: seu volume de negocia¢do é geralmente menor, o que pode dificultar a
entrada e saida de posi¢bes, aumentando a volatilidade.

* Menor Cobertura: recebem menos aten¢dao da midia e dos analistas, o que pode levar a uma
percepgdo de maior risco e menor transparéncia.

Toda performance histérica que ndo tenha uma explicacdo tedrica por tras, pode ser fruto do
acaso. No entanto, a performance estrondosamente superior do Universo Constancia sobre o
Ibovespa é amplamente explicada na literatura com mais de 100 anos de evidéncia em diversas
geografias. O fator por tras dessa performance, é o Fator Tamanho.

Todo e qualquer fator de risco possui um prémio porque carrega consigo um risco nio
diversificavel, ou seja, um risco que é recompensado no longo prazo.
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No entanto, se todos os fatores performassem bem durante todo o tempo, ele ndo seria um
risco, e ndo teria prémio adicionado, uma vez que seria arbitrado pelos demais agentes do
mercado. O fator tamanho carrega consigo um prémio grande porque é de dificil aderéncia, ou
seja, durante alguns momentos ele pode performar abaixo de seu benchmark. E é isso que vem
acontecendo desde 2022, com o Universo performando pior que o Ibovespa. No entanto, para
aqueles que ndo abandonam mais de 100 anos de evidéncias empiricas e tedricas em prol dos
ultimos 2 anos, continuar expostos ao fator continua sendo a melhor decisdo a ser tomada.

Boas decis6es podem levar a resultados subotimos no curto prazo. Assim como mas decisdes,
como apostar toda sua aposentadoria na roleta, podem levar a resultados excelentes no curto
prazo. Nao é o foco da Constancia prever qual sera o préximo nimero sorteado pela roleta,
nem o proximo fator que ira falhar nos préximos trés anos. Queremos identificar os melhores
fatores para os proximos 30 anos, por mais desafiador e tentador que seja, “stick with it”.

E acreditamos que, se tratando de modelos fatoriais (exposi¢ao a betas fatoriais), “time
in the market” supera, de longe, as tentativas fracassadas de “market timing”.

Para vencer essa jornada de longo prazo estamos aprimorando continuamente nossos
processos e nossa exceléncia em pesquisa e destacamos melhorias recentes ja
implementadas e outras em fase final de pré-implementacao.

2.2 Projetos e Estudos
- Estratégia Macro Setorial (ja implementada)

Com a intengdo de obter novas fontes de retorno em suas estratégias sistematicas, a
Constdncia investimentos desenvolveu um modelo complementar ao seu modelo Multifatorial.
Chamamos este novo modelo de modelo sistematico Macro Setorial que tem principios e uma
construgdo diferentes do modelo multi-fatores (Micro Fatorial ou modelo de Estilo). O modelo
multi-fatores é fundamentado em caracteristicas microeconémicas das companhias, como
dindmica de pregos e retornos das a¢des e suas informagdes financeiras. Em complemento a
estratégia ja implementada e explicada anteriormente, criamos um modelo que usa
informag¢des macroecondmicas para construir um portfélio de acGes. Estas duas formulagoes
complementares nos proporcionam fontes de retorno diversificadas entre caracteristicas
microecondmicas e macroeconomicas das empresas listadas.

Para dar continuidade ao processo de desenvolvimento da nossa estratégia Macro Setorial
definimos um cendrio macroecondmico que sera usado para condicionar o retorno da
estratégia.
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Foram testados diversos cendrios e o utilizado para o modelo é a razdo das médias mdveis de
um més (21 dias) e trés meses (63 dias) da taxa DI de um dia.

O periodo de cendrio macroeconémico foi dividido em duas partes diferentes que
denominadas de periodo de Taxa DI em crescimento (DI Up, cendrio>1) e Taxa DI em queda
(DI Down, cendrio<=1). Uma vez em posse dos diferentes cendrios, ¢ mensurado o retorno
acumulado dos setores GICS usando as a¢des do universo definido inicialmente em cada um
dos cenarios.

Mensurando o retorno acumulado e o Sharpe ratio de cada setor em cada cendrio obtém-se
uma indicagdo de quais setores performaram em média melhor em cada um dos cendrios.
Observou-se uma clara diferenga entre retornos dos setores nos diferentes cenarios, indicando
claramente que alguns setores se beneficiam mais em relagdo a outros setores a depender do
cendrio macroecondmico que esteja em vigor.

- Estratégia multifatorial com grupamentos qualitativos e pondera¢ao temporal (a ser
implementado)

1. Importancia temporal

O modelo atual trabalha com janelas de dados expandidas, sem qualquer tipo de ponderagao
entre dados recentes/antigos. Se por um lado essa abordagem ndo desperdica informacdo
disponivel, por outro lado, dados de 20/25 anos atrds, que refletem momentos
econdmicos/financeiros completamente diferentes, recebem a mesma importancia de
observagdes recentes.

Varia¢des temporais da relevancia de informagdes sdo tradicionalmente implementadas com o
uso de janelas de informac¢des moveis. Em prol de uma estrutura simples, essa abordagem
abdica de informacgdes disponiveis, que mesmo antigas, podem impactar positivamente na
estimacdo do portfolio.

Visando a utilizacdo do maximo de informac¢des disponiveis, o conceito de importdncia
temporal foi implementado por decaimento exponencial de todas as séries temporais
relevantes onde, utilizando todos os dados disponiveis, uma maior importancia foi colocada
em dados mais recentes.

Em outras palavras, a auséncia de qualquer dependéncia emporal de nosso modelo pode estar
introduzindo muito peso em observac¢des distantes do momento de formac¢do do portfélio,
engessando o modelo, e provavelmente tornando-o demasiadamente lento na alterndncia de
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importancia dos indicadores.

Existe, portanto, espaco para introdu¢do de maior relevancia de observacdes mais recentes,
buscando maior aderéncia a mudangas nos mercados e variacdes de performance dos
indicadores.

2. Grupamentos qualitativos

Um dos maiores desafios em se trabalhar com gama de indicadores muito grande é a definicao
das caracteristicas que realmente importam para se obter alpha em um exercicio out-of-sample.
Cochrane (2011) apelidou essa situagdao de Factor Zoo, dado a imensa magnitude de sinais
distintos e, possivelmente, ruidosos envolvidos.

O modelo de producdo utiliza uma abordagem puramente qualitativa, baseada no Teorema do
Interlaco de Cauchy (Fernandes et al., 2020). Em todo periodo de rebalanceamento, os
indicadores com Sharpe ratios negativos sdo descartados, e os restantes sdo agrupados de
acordo com suas correlagées. Esse tipo de grupamento permite a variacdo dos indicadores
agrupados toda data de rebalanceamento, além de possibilitar que indicadores com racionais
teoricos completamente distintos sejam agrupados.

O modelo em producdo realiza o cdlculo sequencial de autovalores de matrizes quadradas, de
dimensdes que iniciam na ordem de 100x100, em uma logica onde a paralelizacdo do cdédigo
ndo é trivial. A incorporacdo de mais indicadores aumenta substancialmente o tempo de
calculo desses autovalores, inviabilizando a reproducdo da légica atual para um ntimero muito
maior de indicadores.

O grupamento dos indicadores respeitando as familias qualitativas (definidas pela Area de
Dados e Sinais da Constancia) tem o potencial de aumentar a interpretabilidade do modelo,
enquanto permite paralelismo de parte relevante do processamento - dado que as familias de
indicadores sdo independentes entre si, podendo ser agrupadas concomitantemente.

Agrupar os indicadores em familias qualitativas traz dois beneficios imediatos. A nova base de
indicadores €é substancialmente maior que a de produgdo, e simplesmente replicar a
metodologia do modelo atual a nova estrutura aumentara substancialmente o tempo de

estimacdo do portfolio.

Agrupar os indicadores por semelhancas entre seus fundamentos permite a paralelizacdo do
processamento, diminuindo drasticamente o tempo de estimagdo do modelo.
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- Novo modelo de otimizac¢ao (a ser implementado)

O objetivo desta pesquisa é aprimorar a forma de constru¢do dos portfdlios Long-Only do
modelo sistematico multifatorial. Uma alternativa para otimizar os portfélios Long-only é
mensurar a performance dos indicadores com base em seu information ratio em relagdo ao
Ibovespa em vez de utilizar o Sharpe ratio dos portfélios indicadores Long-short. Outra forma é
ponderar as ag¢des dos portfolios pelo seu Tracking error em vez da volatilidade.

Acreditamos que um portfolio Long-Only construido com informagdes relativas ao seu
benchmark podem trazer uma melhor aderéncia ao seu indice de referéncia, proporcionando
uma performance mais bem distribuida ao longo do tempo. O portfélio sistematico atual
apresenta uma overperformance em relagio ao Ibovespa nos periodos em que o mercado
demonstra propensdo ao risco, porém em periodos de aversdo ao risco, a tendéncia é de
underperformance, dado que o Universo Constdncia é maior e por isso, possui agdes de menor
liquidez/capacity, se comparado as acdes contidas no Indice Bovespa. Isto torna o portfolio
Multifatorial mais sensivel a ciclos de aversdo/propensao ao risco no mercado.

3. ConsTANCIA FUNDAMENTO FIA

Como explicamos no inicio dessa carta, a constru¢do do portfdlio fatorial parte do Universo
Constancia e, por conseguinte, o resultado de parte predominante do fundo Constancia
Fundamento esta diretamente relacionado a ele.

Apesar das situagdes incrivelmente desafiadoras nos ultimos anos, o desempenho histérico do
Fundamento FIA mostra enorme consisténcia, com baixissimos periodos de longo prazo

apresentando resultados inferiores ao Ibovespa.

Considerando janelas mdveis de 3 anos temos:
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Retorno em Janelas Moveis de 3anos
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Das 144 janelas moveis de 3 anos no periodo, o fundo apresentou um prémio médio de cerca de

20%, das quais em apenas 24 seu prémio foi negativo.

A andlise abaixo mostra a enorme eficiéncia de longo prazo do fundo em relagdo ao Ibovespa

(retornos de 3 anos considerando os retornos mensais - janelas mdveis de 36 meses:
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Janelas Moveis de 3 Anos

Analise de Eficiéncia Acima do

Abaixo do
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Em mercado de alta (Ibovespa positivo), o fundo Constancia Fundamento supera o Ibovespa

em quase 80% das vezes e em mercado de baixa esse nimero supera os 90%. Além disso, a

performance em mercados de baixa é excepcional, apresentando um prémio médio de quase

30%.

Nos periodos (janelas de 3 anos) em que o fundo superou o Ibovespa (83% das janelas), o

prémio médio foi de 24% e nos periodos em que apresentou um resultado inferior ao Ibovespa

(17% das janelas), o prémio médio foi de -3.9%.

Podemos, portanto, afirmar que o fundo Constdancia Fundamento, em janelas de investimento

condizentes com o mercado de ac¢des (3 anos), apresenta resultados muito positivos e

consistentes e, nas pouquissimas vezes em que ndo supera o Ibovespa, apresenta uma postura

defensiva impressionante, com perdas relativas muito controladas.
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Cenario

Cenario Macro: O Copom reabriu o ciclo de alta da Selic

Alguns meses atras, ainda havia motivos para esperar um desfecho mais benigno do cenario
inflaciondrio doméstico, especialmente com a convergéncia da inflagio americana para a meta
do Fed (2%), que anunciava um alivio no cendrio externo.

Porém, desde entdo, assistimos a auséncia de melhorias no lado fiscal, enquanto as condi¢des
climaticas adversas estdo pressionando os precos dos alimentos e da energia e podem elevar a
inflacdo acima do teto da meta neste ano. O ultimo Relatorio - Focus com data limite antes do
anuncio da bandeira amarela 2 - apontava para uma inflacio de 4.37% em 2024 - ainda
ligeiramente abaixo do teto da meta (4.5%).

Essa deterioragdio do cendrio, num contexto de economia aquecida e expectativas
desancoradas, fechou o espa¢o para uma manutencdo da taxa de juros. No dia 18 de setembro,
comité decidiu, por unanimidade, iniciar o ciclo de maneira “gradual” com um alta de 25
pontos base.

Porém, é apenas o primeiro passo do ciclo que deve ser conduzido nesse ritmo “gradual”’ de
0,25%. Nas proximas reunides, espera-se uma aceleragdo no ritmo de alta da Selic para 0,50%.
Até agora, registramos uma certa estabilidade das taxas de curtissimo prazo, o que reflete um
certo consenso — dentro dos operadores — sobre a acelera¢do do ritmo de alta da Selic na
reunido de novembro - a volatilidade nas taxas curtas e nas precificagdes dos proximos passos
da Selic fica restrito a extensdo do ciclo (depois da primeira reunido de 2025).

Nesse contexto, a compressdo das expectativas de 2025, mesmo se for provocada

principalmente pela devolugdo da alta ligada as bandeiras tarifarias no inicio do ano, pode dar
mais substancia as esperancas de um ciclo de alta historicamente breve.
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Cenario

Expectativas informadas nos ultimos 5 dias uteis
(IPCA 2025)

Ul 3 > >
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Fonte : Relatério Focus

Fundamento FIA

O Constancia Fundamento FIA rendeu -2,45% no més de setembro, superando o Ibovespa em
63 bps.

Na estratégia Sistematica A¢des, os principais resultados positivos nesse més foram oriundos
de agdes dos setores Materials e Communication e as principais perdas em Utilities, Financials
e Consumer.
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.......Communication Services | oosw
........Information Technotogy: 000%
........................ RealEstatel ~  001%
_______________________ HealthCarei ~ -007% !
........................ indusvilsi  o1% |

---------------------------------

R R R e e e e

Consumer Discretionary

Consumer Staples

No Constancia Fundamento as principais exposicoes setoriais relativas ao Ibovespa (média de
setembro) foram +21% em Consumo (incluindo Industrials) e -22% em Commodities (Energy e
Materials)

Book Alpha: O més foi fortemente influenciado pelos principais nomes do Ibovespa que
destoaram das demais a¢oes, em especial as de menor capitalizagdo. A estratégia foi detratora
de 14bps do fundo influenciadas principalmente por uma piora na percepgdo de Positivo, no
nosso ponto de vista associada ao seu emprego de capital e perspectivas de crescimento, e
também pela queda do petroleo afetando a posi¢do em Petrorio. Do lado positivo, a principal
contribuicdo veio de Allied que vem gerando caixa e reestruturando tanto sua estrutura de
capital e custos. Vemos esta empresa como uma das mais baratas da bolsa. Muitas empresas
apresentam multiplos baixos perante conjunturas similares, em especial aqueles de duration
mais alongado que compdem parte desta estratégia.

Por fim, entendemos haver uma enorme subestimagdo do risco geopolitico atual. A guerra em
curso entre Israel e o Hamas, com potencial para desestabilizar ainda mais o Oriente Médio e
impactar a economia global, especialmente o fornecimento de energia, tem sido praticamente
ignorada pelo mercado. Em situagGes em que riscos geopoliticos sdo subestimados ou até
‘ignorados’ pelo mercado, buscamos sempre montar posi¢des de hedge, normalmente através
de opgoes, para protegdo em situagdes de ruptura. Houve uma pequena perda de 10 bps na
estrutura de hedge.
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Absoluto FIM

O fundo Constancia Absoluto FIM apresentou um avango de 0,1% no més de setembro, contra
um CDI de 0,82%, com a principal contribuicdo de 0,33% da estratégia sistematica A¢des.

Nessa estratégia, os principais resultados positivos foram oriundos de ac¢des dos setores
Information Technology, Materials, Financials e Industrials e as principais perdas em Utilities e
Consumer Staples.

Abaixo apresentamos a abertura dos resultados dessa estratégia (sistemdtica agdes) por setores
GICS em setembro:

Information Technology

g BN Wy

------------------------------------

Financials

------------------------------------

-----------------------------------------------------------------------

Communication Services:

-----------------------------------------------------------------------

--------------------------------------------------------------------

Real Estate

------------------------------------

Consumer Discretionary

------------------------------------

MEEEEg s

As estratégias de trend following relativo tiveram uma performance desafiadora em setembro.
A recuperacdo do Real frente ao dolar ao longo do més impactou o principal par de exposi¢oes
dessa estratégia em setembro: comprado em USDBRL versus dado em juros, apresentando um
resultado negativo de 31 bps.

As estratégias de Arbitragem, Valor Relativo e Eventos tiveram contribui¢des negativas nesse
més de 13bps.

A estratégia de Arbitragem foi positivamente influenciada pela confirmac¢do do cronograma de
AES e projetando um ganho ainda expressivo sobre o DI do cronograma esperado, embora a
abertura da curva tenha afetado marginalmente algumas posi¢oes. O book de Valor Relativo foi
positivamente influenciado pela posi¢do vendida em Vamos que mais que compensou a queda
em outras empresas do setor.
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O maior detrator em Valor Relativo foi em materiais basicos negativamente influenciada por
CSN Minera¢do que teve um comportamento atipico versus seus pares detraindo 4bps contra
seu hedge. Esperamos que os estimulos chineses afetem mais o preco das demais ag¢Ges de
maneira a compensar a perda do més anterior.

Por fim, entendemos haver uma enorme subestimagdo do risco geopolitico atual. A guerra em
curso entre Israel e 0 Hamas, com potencial para desestabilizar ainda mais o Oriente Médio e
impactar a economia global, especialmente o fornecimento de energia, tem sido praticamente
ignorada pelo mercado. Em situagées em que riscos geopoliticos sdo subestimados ou até
‘ignorados’ pelo mercado, buscamos sempre montar posi¢des de hedge, normalmente através
de opgdes, para protecdo em situagdes de ruptura. Houve uma pequena perda de 4 bps na
estrutura de hedge.
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Covilha Long Bias

O fundo Constincia Covilhd Long Bias apresentou um resultado de -1,70% no més de
setembro, contra um CDI de 0,82% .

Na estratégia Sistematica A¢Ges, os principais resultados positivos foram oriundos de a¢ées dos
setores Information Technology, Materials e Industrials e as principais perdas em Utilities e

Consumer.

Abaixo apresentamos a abertura dos resultados dessa estratégia (sistemdtica agdes) por setores

GICS em setembro:

------------------------------------

Industrials:  023%

Communication Sewicesé 0.10% :

Health Care! 0.09% §

Real Estate! 0.00% i

Energy: -0,14%
""""""""""""""""""""""""" ARRAASsASsARssAzsssLss A LA RATAR R RS
Financials & -0,40% :

Consumer Discretionary i
Utilities

Consumer Staples

As estratégias de trend following relativo tiveram uma performance desafiadora em setembro.
A recuperacgdo do Real frente ao dolar ao longo do més impactou o principal par de exposi¢des
dessa estratégia em setembro: comprado em USDBRL versus dado em juros, apresentando um
resultado negativo de 48 bps.

As estratégias de Arbitragem, Valor Relativo e Eventos tiveram contribui¢des negativas nesse
més. A estratégia de Arbitragem foi positivamente influenciada pela confirmacdo do
cronograma de AES e projetando um ganho ainda expressivo sobre o DI do cronograma
esperado, embora a abertura da curva tenha afetado marginalmente algumas posi¢des. O book
de Valor Relativo foi positivamente influenciado pela posicdo vendida em Vamos que mais que
compensou a queda em outras empresas do setor. O maior detrator em Valor Relativo foi em
Healthcare negativamente influenciada por Oncoclinicas que continuou numa tendéncia
negativa mesmo apos nova capitalizagdo e detraindo gbps contra seu hedge.
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Covilha Long Bias

Houve também um ajuste em Petz versus o més anterior contra hedges que acabaram por
detrair 12bps. O final e setembro ficou marcado por um reajuste nas expectativas de juros locais
terminais, como de um maior risco geopolitico, afetando alguns dos pares.

Por fim, entendemos haver uma enorme subestimagdo do risco geopolitico atual. A guerra em
curso entre Israel e o Hamas, com potencial para desestabilizar ainda mais o Oriente Médio e
impactar a economia global, especialmente o fornecimento de energia, tem sido praticamente
ignorada pelo mercado. Em situagdes em que riscos geopoliticos sdo subestimados ou até
‘ignorados’ pelo mercado, buscamos sempre montar posi¢des de hedge, normalmente através
de opg¢des, para protecdo em situagdes de ruptura. Houve uma pequena perda de 10 bps na
estrutura de hedge.
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Previdenciario

Carta trimestral setembro 2024

O fundo Constdncia Previdencidrio apresentou um resultado de -0,90% em setembro, contra

0,83% do CDI.

Na estratégia Sistematica A¢Ges, os principais resultados positivos foram oriundos de a¢ées dos

setores Information Technology e Materials e as principais perdas em Utilities e Consumer.

Others:

------------------------------------

........\nformation Technology! 010%
........Communication Services! 006%
________________________ Industrials{  006%
....................... HealthCare!  000% |
........................ RealEstate! ~~ 002%

Consumer Discretionary

R TR RN RN

Consumer Staples

------------------------------------

* A posicao shon e feita atraves de Futuro de Ibovespa e aqui
classificado como "Others”

Por fim, entendemos haver uma enorme subestimagdo do risco geopolitico atual. A guerra em

curso entre Israel e 0 Hamas, com potencial para desestabilizar ainda mais o Oriente Médio e

impactar a economia global, especialmente o fornecimento de energia, tem sido praticamente

ignorada pelo mercado. Em situagdes em que riscos geopoliticos sdo subestimados ou até

‘ignorados’ pelo mercado, buscamos sempre montar posi¢des de hedge, para protecio em

situagdes de ruptura. Houve uma perda de 32 bps na estrutura de hedge.
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Constancia Fundamento FI
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Politica de investimentos Desempenho histdrico '

0 fundo busca superar o Indice Bovespa no longo prazo através de uma carteira 400%
diversificada de acoes, utilizando-se de uma metodologia sistematica e bascada 350%
e [atores de risco para a selecao de ativos e construcao do portfolio. A escolha N
das acoes e a definiciio do tamanho das posicoes visa a minimizacao de 300%
volatilidade e perdas potenciais. 250%
Objetivo 200%
0 fundo busca gerar retornos superiores ao Ihovespa no longo prazo, 150%
i 100%
Publico alvo 0%
Investidores em geral. O fundo respeita as disposicoes das resolucdes 4994 e %
1963 aplicaveis a regimes de previdéncia °
-50%
out-09 jan-11 abr-12. jul-13 out-1 dez-15 mar-17 jun-18 set-19
——Fundamento ——Ibovespa
Histdrico de rentabilidade do fundo (%) em R$
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano
2024 -3,43% 0,80% 1,06% -5,67% -2,99% 0,26% 3,43% 5.30% -2,45% -411%
2023 3,83% -6,16% -2,82% 3,00% 6,03% 8,16% 145% -4,87% -1,00% -4,68% 10,25% 6,50% 19,59%
2022 3,88% -097% 7,65% -3,83% 2,66% -10,77% 4,67% 6,87% -1,08% 541% -737% -317% 2,07%
2021 -3,95% -2,57% 8,97% 5.27% 4,36% -0,26% -4,13% -321% -4,73% -6,92% -0,47% 3,14% -5,60%
2020 1.72% -544% -31,56% 8,90% 6,15% 7,00% 8,46% -6,24% -4,50% -1,68% 13,48% 6,28% -6,23%
2019 11,81% -1,46% -1,68% 0,64% 3,17% 5.14% 5,14% 0,98% 1.39% 1,73% 3,91% 1211% 50,88%
2018 6,61% 221% 0,33% -0,39% -6,63% -4,64% 7,88% -277% -1,92% 16,19% 4,12% 1,81% 22,85%
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%
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% 35,41%
2015 -7,98% 737% 1.57% 567% -3,86% -1,38% -1,58% -6,05% 1,58% 0,64% 0,13% -4,21% -8,83%
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%
2013 0,00% 0,01% 341% 0,13% 1,60% -7,89% 2,93% 0,48% 3,84% 6,92% -2,80% -1,78% 6,24%
2012 5,62% 5.25% 148% -0,80% -10,65% -527% 4,63% 2,34% 4,63% 2,57% 4,47% 5.23% 19,67%
201 -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%
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%
2009 -547% 8,68% 3,52% 6,36%
Performance
Més Ano 6 meses 12 meses 24 meses 36 meses
21,63%
13,90% 16.05%
785% 9,74% 9,90% .
3,53%
S -0 L -
r— o C—
245%  -3,08% 4119 V7% -1,66%
® Fundamento u [bovespa
Dados estdtisticos Volatilidade (mm180d)
\no 17 Meses 24 Meses Inicio 60% =—Vol mm180d Fundamento  ====Vol mm180d Ibov
Correlacdo com Ibovespa 87.5% 89,4% 91.3% 91,6% 50%
Beta com [bovespa 92,4% 92,7% 86,5% 77.5% :
Tracking Error com Ihovespa 6,1% 6,0% 6,.9% 9,6% 40%
30%
Volatilidade Anualizada 12,5% 13.2% 15,9% 19,9%
Ihovesp: 11,8% 12,79 16,8% 23,6 20%
Indice de Sharpe -117 -0,46 0,03 10%
Ihovespa -1,00 -0,15 -0,18
VaR Diario 5% (% PL) -14% -1.6% -1,8% 0%
Ibovespa -1,2% -1,7% 23% jun-10 jan-12 1go- 13 mar- 15 out-16 mai-18 dez-19

Portiélio Alocagdo Setorial ' (%PL)

R$ 1.370.744.573
R$ 1.409.082.620

Patrimonio liquido

Patriménio liquido medio (12m) lelecomunicacoes

Ntimero de posicoes compradas 136 Numero de posicoes vendidas 0 Bens de Consumo Duraveis e Vestudario
Se: ) 9
\coes compradas (% PL) 94,21% Servicos comerciais e profissionais
Maior posicdo comprada (% PL) 397% Mat
N ateriais
\ctive Share médio més (%) 60,80%

Bens de Capital

Liquidez * (R$) Valor de Mercado ' (R$)

Bens de Consumo

(%) Exp. Bruta (%) Exp. Bruta Alimentos, Bebidas e Tabaco

<1mi 23,0% <1bi 22,0%

Seguros
I mi 10 mi 49,9% 1 bi 10 bi 33,5% -
10 mi 213% >10 bi 388% Bancos

* Por volume médio negoicado 100 dias * Por valor de mercado das companthias investidas Servicos de Utilidade Publica

4,00% 6,00% 8,00%

Dados Bancarios

Razdo Social

CNPJ Fundo

Banco

\géncia

Conta Corrente
Classificacdo ANBIMA
Codigo ANBIMA

10,00%

dez

12,00%

TANCIA

INVESTIMENTOS

' Data da primeira cota do fundo: 16/10/2009

32127%
99,12%
20 mar-22 jun-23 set-24
Ibovespa Acum.Fdo  Acum. [bov
-1.77% 321,27% 99,12%
22,28% 339,30% 102,70%
4,69% 267,35% 65,76%
-11,93% 259,90% 58,34%
2,92% 281,26% 79.78%
31,58% 306,58% 74,69%
15,03% 169,47% 32,76%
26,86% 119,34% 15.41%
38,93% 65,53% -9,02%
-13,34% 22,25% -34,52%
-291% 34,09% -24,46%
-15,50% 42,10% -22,20%
7.40% 33,75% -7.93%
-18,11% 11,76% -14.27%
1,04% 21,59% 4,69%
3,61% 6,36% 3,61%
Desde o Inicio
321,27%
99,12%

jul-21 fev-23 set-24

4 Top 10 setores

14,00% 16,00%  18,00%  20,00%

CONSTANCIA FUNDAMENTO FIA

11.182.061/0001
237 - Banco Bradesco
2856

299213

\coes Livre

236912

BRNPF2CTFOO1

000%  2,00%
Informagées do fundo
Dados para investimento no fundo Taxa de Administragdo
Aplicacao inicial R$ 1.000
Movimentacoes R$ 1.000 2,00% aa. (provisionado diariamente e cobrado mensalmente)
Saldo minimo R$ 1.000
lipo de quota Fechamento Taxa de Performance
Aplicacao D+1
\plicacdo financeiro D+0 20% sobre o que exceder 100% do Ibovespa (provisionado
Resgate - quotizacdo (dias uteis) D+14 diariamente e cobrado semestralmente, utilizando o
Resgate - pagamento (dias uteis) D+15 conceito de linha d agua)

Gestor
Constdncia Investimentos Itda

Codigo ISIN

Auditor
Deloitte

Custddia e Controladoria
Banco Bradesco S A

Administrador /Distribuidor
BEM DTVM Ltda (Bradesco)

Rua Joaquim Floriano, 100 1 9° Andar

I Itaim Bil

i | Sao Paulo | Tel 3060 9000

constanciainy

+55(11)

Rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de investimento nao contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, aind:

Autorregulacio
do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto, formuldrio de informactes complementares, lamina de informacoes essenciais e regulamento do fundo de investimento pelo investidor a 0’\\ guiag
de investir seus recursos Este fundo utliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento Tais estratégias da forma como sio adotadas podem resultar em significativas perdas patrimoniais ANBIMA
para seus cotistas. Este fundo pode estar exposto a significativa concentracio em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. O fundo Constancia Fundamento FIA cobra taxa de administracio minima de 200% aa e
mixima de 250% aa. As rentabilidades informadas sio liquidas da taxa de admnistracio e taxa de performance, mas no sio liquidas dos impostos devidos. As informacdes divulgadas neste material tém carater informativo, niio se =

. Gestdo de Recursos
constituindo em oferta de »s50s produtos. A Constancia Investimentos nio comercializa nem distribui quotas de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. A gestora Constincia Investimentos Lid:
incorporou as empresas Principia Capital Management ACVM e NP Administraciio de Recursos Lida na data do dia 31/03/2015




Constancia Absoluto FIM CONSTANCIA
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Setembro 2024

Politica de investimentos e Objetivo Desempenho histdrico ' ' Data da primeira cota do fundo: 13/04/2018
O fundo investe em um conjunto diversificado de estratégias que visam 140%
gerar retornos superiores ao CDL Entre as estratégias que podem ser
utilizadas estao: Inn;"\shmt acoes baseado em [atores de risco, 120% 115.91%
long /short taxas de cimbio, estratégias de volatilidade baseada em
opcoes, estratégias de taxas de juros, estratégias de crédito, entre outras. 100%
Para implementar tais estratégias, o fundo pode fazer uso de posicoes 80%
compradas e vendidas nos mercados nos quais atua, por meio de w0 6297%
qualquer instrumento financeiro disponivel no pais ou no exterior, com o
objetivo de buscar aproveitar as melhores oportunidades de investimento .
40%
e superar o CDI
20%
Ptiblico alvo
Investidores em geral 0%
abr-18 mar-19 jan-20 dez-20 dez-21 nov-22 out-23 set-21
——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
2024 2,68% -0,86% 031% -0,47% -1,32% 0,94% 1,99% 1,68% 0,11% 511% 7.99% 115,91% 62,97%
2023 1,45% -1,01% 0,55% 1,54% 111% 3,44% -1,59% 1.85% 0,77% 0,29% 2,53% 1,74% 13,30% 13,04% 105,42% 50,93%
98,42%
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% 149% 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% 5,97% 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
115,91%
4841%
39,80%
62,97%
27,04%  26,16%
799% 974%  11,10%
511% , 5,09%
%  084% ' 241% '
o1 — —_— L B |
m Absoluto m CDI
Dados estdtisticos Volatilidade (mm180d)
\no 12 Meses 241 Meses Inicio 25% V0l mm180d Absoluto ~ ====Vol mm180d CDI
Correlacdo com Ibovespa 28.2% 25,1% 254% 43,1%
Beta com Ibovespa 11,9% 9,4% 7.5% 1,2% 20%
Volatilidade Anualizada 5.0% 47% 4,9% 6,4%
Indice de Sharpe -0,70 -0,21 0,03 0,70 15%
VaR Diario 5% (% PL) -0,5% -0,4% -0,4% -0,5%
Meses Positivos 6 9 19 57 10%
Meses Negativos 3 3 5
Meses acima do CDI 4 6 13 46 5%
Meses abaixo do CDI 5 6 11 32
Maximo Retorno Mensal 2,68% 2,68% 3,44% 5,66% 0%
5 5 5 5 ago-18 fev-20 180~ 21 fev-23 set-21
Minimo Retorno Mensal -1,32% -1,32% -1,59% -3,86% o o
Portfélio Alocacdo Setorial ' (%PL)
4 Top 10 setores
Patrimonio liquido R$ 360.355.823
Patriménio liquido médio (12m) R$ 373.301.758 lelecomunicacoes o
Niimero de posicoes compradas 121 Ntimero de posicoes vendidas 58 Bens de Consumo T
Maior posiciio comprada (% PL) 3,19% Maior posicio vendida (% PL) 1,98% | 5 — ]
inanceiras Diversas
Exposicio liquida acaes (% PL) 46,13% ‘
Exposiciio bruta acdes (% PL) 107,30% [ransporte —
Bens de Capital —
Liquidez” (R$) Valor de Mercado ' (R$) Seguros T———
(%) Exp. Bruta (%) Exp. Bruta Servicos comerciais e profissionais T
< i 27,4% <1 241% Alimentos, Bebidas e Tabaco TT—
o ey o o ’ ———
>10 mi 19,7% >10 bi 381% aneos
s o . . ) B Servicos de Utilidade Publica TT—————
Por volume meédio negoicado 100 dias Por valor de mercado das companhias investidas
-6,00% -4,00% -200% 000% 200%  400% 600% 800% 10,00% 1200% 14,00%
InformacGes do fundo
Dados para investimento no fundo Taxa de Administracdo Dados Bancdrios
\plicacdo inicial R$ 1.000 Razao Social CONSTANCIA ABSOLUTO FIM
Movimentacoes R$ 1.000 2,00% aa. (provisionado diariamente e cobrado mensalmente) CNPJ Fundo 28.856.713/0001-87
Saldo minimo R$ 1.000 Banco 237 - Banco Bradesco
Tipo de quota Fechamento Taxa de Performance \géncia 2856
\plicacio D1 Conta Corrente 30836
\plicacdo financeiro D+0 20% sobre o que exceder 100% do CDI (provisionado Classificacdo ANBIMA Multimercado Livre
Resgate - quotizagio (dias tteis) D+14 diariamente e cobrado semestralmente, utilizando o Cédigo ANBIMA 162802
Resgate - pagamento (dias uteis) D+15 conceito de linha dagua) Cédigo ISIN BRONT6CTFOO1
Gestor Custddia e Controladoria Auditor Administrador / Distribuidor
Constancia Investimentos Itda Banco Bradesco S A KPMG Auditores Independentes BEM DTVM Ltda (Bradesco)
Rua Joaquim Floriano, 100 | | 1taim Bibi | Sao Paulo | Tel. +55(11) 3060 9000 www.constanciainvest.com.br
Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de investimento niio contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda l\;\ Autorrequlagio
lo Fundo Garantidor de Créditos - FGC. E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto, formulirio de informacoes complementares, limina de informacoes essenciais e regulamento do fundo de investimento pelo investidor antes \ ANBIMA
le investir seus recursos. Este fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como siio adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais
yara seus cotis ste fundo pode estar exposto a significativa concentracao em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. O fundo Constancia Absoluto FIM cobra taxa de administracao minima de 200% aa e
naxima de 230% aa. As rentabilidades informadas sao liquidas da taxa de administracio e da taxa de performance, mas nao sao liquidas dos impostos devidos. As informacoes divulgadas neste material tém carater meramente Gestao de Recursos

\formativo, ndo se constituindo em oferta de venda de nossos produtos A Constancia Investimentos nao comercializa nem distribui quotas de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeirc




Constincia Previdencidrio FIM CONSTANCIA

INVESTIMENTOS

etembro 2024

Politica de investimentos e Objetivo Desempenho histdrico ' ' Data da primeira cota do fundo: 16,/06/2020
O Fundo tem por objetivo proporcionar rentabilidade superior ao CDI ao o .
seu Cotista atraves de investimentos em diversas classes de ativos 45% 44,74%
[inanceiros.
35%
Planos 31,19%
Os planos PGBL/VGBL do CONST ANCIA ICATU PREVIDENCIARIO FIM sio 25%
destinados aos proponentes em geral e aplicam até 100% de seus recursos
no CONSTANCIA PREV FIFE FIM CP, inscrito no CNPJ/MF sob n
33.768907/0001-51 (‘Fundo Investido’) 15%
Piiblico alvo 5%
O fundo destina-se exclusivamente a receber recursos relerentes as
reservas técnicas de Plano Gerador de Beneficio Livre -PGBL e de Vida 5%
Gerador de Beneficio Livre -VGBL, disciplinados pela Resolucio 4.111/15 do -
1erac ! pline pela Keso jun-20 jul-21 jul-22 19023 sot-241
CMN, instituidos pela lcatu Seguros SA, Investidora Profissional nos termos
da Instrucio 539 /13 da CVM ——Previdencidrio —CDI
Histdrico de rentabilidade do fundo (%) em R$
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano DI Acum. Fdo Acum. CDI
2024 -0,69% 0,53% 1.30% -2,23% -0,66% 0,63% 2,06% 331% -1,00% 3,18% 7.99% 31,19% 44,74%
2023 0,48% -1.31% 1.34% 2,11% 3,61% 3,92% -0,15% -0,77% -0,17% -1,58% 4,51% 3,17% 15,97% 13,04% 27,15% 34,04%
2022 -0,84% -0,60% 3,65% -1,48% 0,78% -3,01% 1,06% 3,04% -0,17% 241% -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% -241% 2,70% 2,13% 6,41% 4,40% 7.91% 5,50%
2020 -041% 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
44,74%
39,80%
31,19%
26,16% 24,29%
18,88%
709% 976%  11.10%
' 5,09%
. 3,18% 2,09% i -
0,84% 4
-1,00%
m Previdencidrio = (DI
Dados estdtisticos Volatilidade (mm180d)
Ano 12 Meses 24 Meses Inicio 25% V0l mm180d Previdencirio  ====Vol mm180d CDI
Correlacdo com Ibovespa 75,5% 78,1% 72,7% 62,2%
Beta com Thovespa 35,9% 34,7% 29,6% 207% 209
Volatilidade Anualizada 5,6% 5,6% 6,8% 6,3%
Indice de Sharpe -1,04 -0,25 -0,42 -0,36 15%
VaR Didrio 5% (% PL) -0,6% -0,6% 07% -0,6% :
Meses Positivos 5 7 13 28 10%
Meses Negativos 4 5 11 24
Meses acima do CDI 3 5 10 27 5%
Meses abaixo do CDI 6 7 14 25
Maximo Retorno Mensal 3,31% 4,51% 4,51% 4,51% 0%
Minimo Retorno Mensal -2,23% -2.23% -2,72% -3,01% mar-2 nov-2 jul-22 abr-23 lez-23 sel-24
Portfélio Alocacdo Setorial ' (%PL)
4 Ton 10 serores
Patrimonio liquido R$ 1.992.784

Patriménio liquido medio (12m) R$ 2.081.680 Bens de Consumo Duraveis e Vestudario
Ntimero de posicoes compradas 96 Ntimero de posicoes vendidas 39
Maior posicio comprada (% PL) 2,44% Maior posicio vendida (% PL) 0,44%
% PL) 54,08%

: Materiais
Exposicdo bruta acoes (% PL) 65,60%

Servicos comerciais e prolissionais

Transporte

Exposicao liquida acoes

L reee—
liquidez” (R$) Valor de Mercado ' (R$) ens de Caopital | R

(%) Bxp Bruta (+) Exp bruta Nimentos, Bebidas ¢ Tabaco | IR
N 162% L 100% ————
Imi 10 mi 38,5% 1bi 10 bi 26,0%
210 mi 109% 210 bi 29.6% S T—

Bancos

* Por volume médio negoicado 100 dias * Por valor de mercado das companhias investidas Servicos de Utilidade Publica _
0,00% 2,00% 4,00% 6,00% 8,00% 10,00% 12,00% 14,00%

Informac@es do fundo

Dados para investimento no fundo Taxa de Administracdo Tributagdo

Aplicacao inicial R$ O

Movimentacoes R$ O 2,00% aa. (provisionado diariamente e cobrado mensalmente) Tabela Progressiva ou Regressiva

Saldo minimo R$ O

lipo de quota Fechamento Taxa de Performance Processo Susep PGBL 15414.902359 /2019 - 47

Aplicacao D+0O

Aplicacdo financeiro D+0 Nao se aplica Processo Susep VGBL 15111.902361/2019 16

Resgate - quotizacio (dias tteis) D+7

Resgate - pagamento (dias uteis) D+9

Gestor Custddia e Controladoria Auditor Seguradora
Constancia Investimentos ltda Banco Bradesco S A Deloitte lcatu Seguros

a Joaquim Floriano, 100 | Sdo Paulc 3060 9000 v.constanciainvest.com.br
Autorregulacdo
Rentabilidade obtida no passado nio representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de investimento nao contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, aind: ANBIMA
do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto, formulirio de informacoes complementares limina de informacoes essenciais e regulamento do fundo de investimento pelo investidor a
de investir seus recursos Este fundo wtiliza estratdgias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como sio adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais

para seus cotistas. Este fundo pode estar exposto a significativa concentraciio em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. Gestdo de Recursos




Autorregulacao

ANBIMA



