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Prezados,

Depois de duas rodadas de eleicoes acirradas — o primeiro turno no dia 03 e o
segundo turno em 30 - o més de outubro fechou com os ativos locais em alta,
liderados pela renda variavel.

Ao longo do més, os titulos de renda fixa prefixada, representados pelo indice
IRF-M, apresentaram rendimento de 0,93%, enquanto os titulos indexados a
inflacao, representados pelo indice IMA-B, apresentaram um rendimento de 1,23%. A
bolsa brasileira, por sua vez, representada pelo indice IBX, apresentou rendimento de
5,57%. Ja o CDI, experimentou um rendimento de 1,02%.

No cenario externo, a Bolsa Americana, representada pelo indice S&P500
apresentou rendimento de 7,99% no més, enquanto a moeda brasileira apreciou
4,35%, para o nivel de R$ 5,18 por dolar norte americano.

Note-se que, ao longo do ano, os titulos de renda fixa prefixada apresentaram
rendimento de 7,99%, enquanto os titulos indexados a inflacdo, rendimento de
9,17%. A bolsa brasileira, por sua vez, apresentou rendimento de 10,25%,
comparada com o rendimento de 10,04% do CDI e uma apreciacao de 7,00% da
moeda brasileira em relacdo ao Doélar. Por sua vez, a Bolsa Americana apresentou
rendimento de -18.97%.

O Brasil enfrenta trés importantes desafios: (i) o baixissimo crescimento
econdmico observado desde 2011 — abaixo de 2% ao ano — as altas taxas de juros
reais observadas historicamente, que requerem um forte superavit primario para
estabilizar a divida publica e um déficit em conta corrente que pode, eventualmente,
transformar-se em uma barreira para o crescimento econémico.

Estes sao desafios que o novo governo, mais cedo ou mais tarde, devera
enfrentar, e devem ser monitorados com a devida cautela. Afinal, para os investidores
locais, estes desafios representam uma bencao mista. Por um lado, taxas de juros
reais de 5,75% ao ano sao extremamente atraentes e permitem que um patrimonio
financeiro dobre, em termos reais, em menos do que 13 anos. Por outro lado, taxas
de juros reais assim tao elevadas requerem, na presenca de baixo crescimento
econdmico, um superavit primario acima de 2,5% do PIB para estabilizar a dinamica
da divida publica — uma realidade pouco provavel a médio e longo prazo mesmo para
0s governos mais ortodoxos.

DI BLASI CONSULTORIA FINANCEIRA LTDA
CNPJ 03.866.812/0001-02
CONSULTORIA DE INVESTIMENTOS HABILITADA PELA COMISSAO DE
VALORES MOBILIARIOS - CVM
www.diblasiconsultoria.com.br




DI BLASI

Consultoria Financeira

COMENTARIO OUTUBRO 2022

/.

Em relacdo as expectativas de mercado para 2022, vide abaixo:

ESTIMATIVAS DO RELATORIO FOCUS

PREVISAO 2022
Produto Interno Bruto (PIB) 2,76%
Inflacao 5,61%
Taxa basica de juros (Selic) 13,75%
Dolar R$ 5,20

US$ 56,15 bilhoes
US$ 74,21 bilhoes

Balanca comercial (saldo)

Investimento estrangeiro direto
Fonte: Banco Central

| indice de Referéncia (IPCA + 5,04% aa *) - Estimativa 2022  10,93% ao ano |

* Taxa de juro real maxima

A composicdo da divida publica, incluindo os seus prazos de vencimento, a
moeda que é emitida e os indexadores utilizados constituem fatores que contribuem
para explicar a remuneracao oferecida pelos titulos publicos federais.

O quadro a seguir captura o cenario de juros e indica que as taxas reais (acima
da inflacao) estao acima de 5,40% ao ano em alguns titulos NTN-B (fundos IMA-B)
nos vencimentos abaixo (vide terceira coluna da esquerda para a direita):

Prazo de Tipo de Fundo de | Taxa de juro Inflacao Rentabilidade
Vencimento | Investimento REAL ao ano projetada Total NOMINAL
IPCA ao ano
15/08/2024 | IDKA 2 5,78% 5,61% 11,71%
15/08/2026 | IMA-B S 5,42% 5,61% 11,33%
15/08/2030 | IMA-B 5+ 5,58% 5,61% 11,50%
15/08/2060 | IMA-B 5+ 5,78% 5,61% 11,71%

Fonte: ANBIMA

De acordo com o quadro abaixo, os fundos da familia IRF-M (Pré-Fixados)
operam com as seguintes taxas de juro nominais para os vencimentos 2023 a 2025.

Vencimento | Tipo de Fundo de Investimento Rentabilidade Total ao ano
2023 IRF-M 1 13,69%
2024 IRF-M 12,95%
2025 IRF-M 1+ 11,75%

Fonte: ANBIMA
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RESUMO DAS CLASSES E SEGMENTOS

a) RENDA FIXA: TITULOS PUBLICOS FEDERAIS. Fundos da familia IRF-M estéo
com taxas de juros médias aproximadas entre 11,75% e 13,69% ao ano. Fundos da
familia IRF-M, IRF-M 1+ e IMA-B 5+ capturam taxas de juro mais elevadas a meédio
prazo, embutindo reducdo da taxa de juro adiante, mas sujeitos a maiores
oscilacoes. Os fundos CDI (referenciados) e IRF-M1 (hum) propiciam maior
estabilidade de retorno, embora em patamares mais baixos de rentabilidade. Para
frente, importante seguir com a carteira posicionada em sua maior parte na parcela
de renda fixa, aproveitando o momento de juros mais altos, porém priorizando a
liquidez.

b) RENDA VARIAVEL (ACOES): o mercado de renda variavel apresenta janelas de
oportunidades para compras de acoes a médio prazo, desde que efetuadas de forma
ordenada, com estratégias distintas, formando diversificacao de carteira. Importante
manter posicao no segmento, com perfil de longo prazo. Fundos Multimercados (com
renda variavel) também surgem como alternativa.

c) EXTERIOR: Aplicacoes no segmento “Exterior” funcionam como mecanismo de
diversificacao da carteira, com menor correlacdo com o mercado doméstico.
Importante avaliar as diferentes estratégias dos produtos oferecidos para o correto
entendimento dos mecanismos de geracao de valor para a carteira de investimentos,
inclusive em relacdo ao comportamento da taxa de cambio. Para os mercados
internacionais, o posicionamento permanece de cautela em ativos de risco, em
particular a renda variavel.

d) ROTACAO DA CARTEIRA: Neste cenario de oscilacées de precos e na
rentabilidade nos produtos, importante o equilibrio das carteiras de investimentos.
Distribuicao os recursos de acordo com perfil de risco estabelecido nas Politicas de
Investimentos, com a calibragem de curto, médio e longo prazo. O desenho abaixo
ilustra os produtos de investimento e os seus respectivos ciclos de maturacao
(captura dos melhores retornos).

CURTO PRAZO MEDIO PRAZO LONGO PRAZO

CDI IDKA 2 IRF-M 1+

IRF-M 1 IMA-B5 IRF-M IMA-B // IMA-B 5+
AC()ES (Brasil e Exterior
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O quadro a seguir sumariza, de forma indicativa, 03 perfis

para a carteira:

PERFIL
INDICATIVO
DA CARTEIRA

COMENTARIO OUTUBRO 2022

ALOCACAO RECURSOS

VANTAGEM

de investimentos

DESVANTAGEM

100% em fundos referenciados CDI + fundos IRF-M 1 Retornos mais | Visdo e retornos de
estdveis, em | curto prazo. Risco de
Defensiva patamar ndo alongamento da
compativel carteira e deixar de
com a meta | capturar retornos
atuarial no | maiores a médio e
curto prazo. longo prazo.
Minimo de 60% em | Até 25% em | Até 15% em | Se o mercado | Oscilagbes nos fundos
fundos fundos IDKA 2 | fundos estabilizar individualmente, com
Conservadora | referenciados CDI | e/ou IMA-B 5 familia IMA-B, | (juro parar de | impactos pequenos a
+ fundos IRF-M 1 e/ou IMA-B | subir) boas | moderados na carteira
5+, e/ou | chances de | total
Bolsa Brasil | cumprir o
e/ou Exterior benchmark
(indice de
referéncia) a
médio przao
Minimo de 40% em | Até 30% em | Até 30% em | Se o mercado | Oscilagbes nos fundos
fundos fundos IDKA 2 | fundos estabiliar individualmente, com
Moderada referenciados CDI | e/ou IMA-B 5 familia IMA- | (juro parar de | impactos moderados a
+ fundos IRF-M 1 B, e/ou IMA-B | subir)  boas | grandes na carteira
5+, e/ou IRF- | chances de | total
M e/ou IRF-M | cumprir o)
1+ e/ou Bolsa | benchmark
Brasil e/ou | (indice de
Exterior referéncia) a
médio e longo
prazo
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