InvestCoop

Asset Management

Palavra do Gestor — Agosto/2021

Conteudo

Cenario Economico

Internacional
Brasil

Performance dos Fundos

Unimed InvestCoop ANS I
Unimed InvestCoop ANS II
Unimed InvestCoop ANS IlI
Unimed InvestCoop ANS IV
Unimed InvestCoop ANS V
FIC-FI Multimercado CP Il

InvestCoop

02
03

04
05
06
07
08
09

Indices

CDI

IRF-M

IPCA

IGPM
IMA-GERAL
IMA-B
IBOVESPA

DOLAR

Agosto Em 12
2021 meses
0,43% 2,72%

-0,60% -1,25%
0,87% 9,68%
0,66% 31,12%

-0,41% 1,87%

-1,09% 3,27%

-2,48% 19,54%
0,42% -5,99%

Fontes: Banco Central do Brasil, Anbima, B3, IBGE, FGV, Tendéncias

Consultoria Integrada.

&sset Management

SEGUROS
Unimed



Na China, a economia deve retornar a niveis de

Internacional

atividade semelhantes ao pré-pandemia, porém
uma esperada desaceleracdo nao deve alterar a

, . . . conducdao da politica econO6mica, que deve
O cenario da atividade econd6mica global para o

) . permanecer a favor de certos setores em detrimento
segundo semestre continua positivo, mas agora com

. . . de outros.
um ritmo mais lento, dado que o ciclo de reabertura

das economias ja avancou bastante, mesmo

. . ) ) A perspectiva para a Zona do Euro é melhor que para
considerando algumas restricdes ainda vigentes. As

- . L L. os EUA, pois reflete os avan¢os na imunizacdo e a
pressdes inflaciondrias devem ter um alivio por

. . recuperacao dos servicos. A indUstria segue limitada
conta de uma leve baixa nas commodities, mas os

. . pela falta de insumos, como observado globalmente.
problemas nas cadeias de suprimento podem

. O Banco Central Europeu permanece mais cauteloso
produzir altas em alguns grupos.

fiscalmente e alinhado em perseguir uma inflacdo de

. . i 2%. Ainda nesse ano, é esperada uma redugao no
Nos Estados Unidos, a demanda por servicos esta

) ; o . ritmo de compras de ativos, programa adotado no
aquecida, porém os empresarios ndo conseguem

L ) auge da pandemia.
contratar funciondrios, ainda que oferecendo
saldrios mais altos que niveis pré-pandemia. Hd um

o A América Latina ndo difere das outras regides em
desequilibrio demonstrado pelos dados do governo,

. . . questdo de inflagdo, porém ja comega a subir juros.
onde ha 10 milhdes de vagas em aberto e 8 milhdes

. . Essa normalizacao é observada no Brasil, México,
de pessoas desempregadas. A explicagdo para isso

N L Chile e Peru.
foi atribuida a falta de creches acessiveis, temores
em contrair Covid-19, beneficios generosos do
governo federal aos desempregados e mudancas de

carreira.

O FED, banco central norte americano, mostrou
fortes indicios que dard o primeiro passo rumo a
normalizacdo da politica monetaria. Na ultima ata do
FOMC, os membros sinalizaram que se a economia
continuar evoluindo conforme esperado, o
programa de compra de titulos deve ser ajustado até

o fim do ano.
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Brasil

Atividade EconOmica

O Relatdrio Focus de 10/09/2021 mostrou uma nova
alta nas projecGes de inflagdo no curto prazo, com o
IPCA seguindo para 8,00% para o final de 2021. Assim
também, a taxa Selic atingiu a projecdo de 8,00%
para o final do ano. A expectativa de crescimento do
PIB é de 5,04%, em linha com a projecdo
apresentada pelo Banco Mundial para a economia

global, de 5,06%.

A reabertura da economia tem levado a uma maior
procura por servicos, principalmente viagens.
Adicionalmente, o clima seco cria pressao sobre a
conta de energia elétrica, alimentacdo e etanol. Uma
persistente inflacdo sobre esses itens eleva o risco de

inércia de precos para os periodos seguintes.

Apesar disso, um cendrio mais benigno para 2022 é
mais provavel, e pode-se citar como indicativos disso
a normalizacdo das cadeias produtivas e dos precos
de commodities, que devem trazer alivio para os

precos de alimentos e bens industrializados.

Cambio

A projecdo para o cambio no Relatdrio Focus para o
final do ano é de RS 5,20/USS, sendo que alguns
bancos brasileiros projetam RS 5,00/USS. Os pontos

que favorecem a apreciacdo da moeda sdo a alta da
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taxa Selic, atraindo capital estrangeiro, e os precos
das commodities, dado que o pais é um grande
exportador de minério de ferro e alimentos. Porém,
as incertezas relacionadas as contas publicas ainda

barram uma maior apreciagao.

Riscos Fiscais

O crescimento inesperado da despesa com
precatdrios, junto a promessa de aumento no Bolsa
Familia e possivel prorrogacdio do auxilio
emergencial trazem desafios para a manutencao do
teto de gastos. A expectativa para 2022 era de gastar
RS 56 bilhdes com precatdrios, mas o orcamento ja

prevé RS 89 bilhdes.

A PEC 23/2021 apresentada pelo governo, expande
as regras atuais para pagamento parcelado de
precatorios. A proposta, como regra geral, permite
gue o governo parcele por até 10 anos os precatérios
acima de RS 66 milhdes. Ainda, como regra
provisdria, permite que até 2029 o governo possa
parcelar também os valores de RS 66 mil a RS 66

milhdes.
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Unimed InvestCoop
ANS | FI Renda Fixa
Soberano Longo
Prazo

Em um més de spreads bem-comportados no
mercado secunddrio, o perfil da carteira do ANS | foi
mantido, e  seu patrimonio permanece
majoritariamente alocado nas LFTs com vencimento
em mar/26 (47,8% do PL) e mar/27 (28,7% do PL). O
retorno do fundo em agosto foi de 0,39%,
equivalente a 92,3% do CDI; o desempenho em 12
meses marca 2,44%, correspondente a 90,3% do CDI

do periodo.

O Unimed InvestCoop ANS | Fundo de Investimento
Renda Fixa Soberano Longo Prazo é a alternativa
mais conservadora de médio/longo prazo para
preservacao de capital das reservas técnicas das
cooperativas do Sistema Unimed, visto que seu
patrimonio é inteiramente composto por LFTs
(Letras Financeiras do Tesouro). Emitidas pelo
Tesouro Nacional, as LFTs incorrem apenas no risco
de crédito soberano, e sendo titulos pds-fixados,
indexados a taxa Selic diaria, a carteira do fundo fica
sujeita a menores oscilagdes de precos causadas por
flutuacdes nas taxas de mercado. Com taxa de

administragdo reduzida, o fundo tem como

objetivo de rentabilidade de médio/longo prazos

Distribuicao por vencimento
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Unimed InvestCoop
ANS Il FI Renda Fixa
Longo Prazo

Iniciado em 07/12/2020, o ANS Il é mais uma
alternativa conservadora para aplicacdo das reservas
técnicas do Sistema Unimed. Assim como o ANS |,
seu patrimbénio é composto exclusivamente por
Titulos Publicos Federais, ndo incorrendo em risco de
crédito. Entretanto, além das LFTs, o ANS Il pode
investir em titulos pré-fixados (LTN e NTN-F) e titulos
indexados a inflacdo (NTN-B), de forma a capturar as
oportunidades proporcionadas pelas variacGes de
precos, oriundas das oscilagGes nas curvas de juros

nominais e/ou reais.

A rentabilidade do fundo em agosto foi de 0,19%, ou
43,6% do CDI. Desde seu inicio, a valorizagdo é de

1,36% (61,9% do CDI).

Assim como no més anterior, o IPCA de agosto
(0,87%) também veio acima da mediana das
expectativas do mercado, o que reforca a percepcao
de que o Copom promovera elevagdes mais robustas
da Selic nas proximas reunides. E é justamente essa
expectativa quanto a politica monetaria que impacta
negativamente sobre o componente pré-fixado das
NTN-Bs, fazendo a carteira do ANS Il devolver parte

do carrego auferido com a Selic e com o IPCA.
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Com taxa de administracdo reduzida em relagdo a
produtos semelhantes e com a cogestdo tatica do
BNP Paribas Asset Management, o fundo tem
objetivo de rentabilidade de 102% sobre o CDI no

médio/longo prazos.

Distribuicao por classe de ativo

Classe de ativo (% do PL)

mLFT = NTN-B

Distribui¢ao por vencimento

Titulo Vencimento % do PL ‘

LFT mar/22 26,9%
LFT mar/23 54,1%
NTN-B ago/22 7,7%
NTN-B mai/23 1,4%
NTN-B ago/26 1,9%
NTN-B ago/30 1,7%
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Unimed InvestCoop
ANS Ill FI Renda
Fixa Crédito Privado

O mercado primario de ativos de crédito privado
voltou a crescer em agosto, apds um arrefecimento
em julho, e o ANS Ill aproveitou o cenario para
adicionar novas emissdes a sua carteira. O
percentual de caixa do fundo foi marginalmente

reduzido, de 9,4% para 9,2% do patrimonio.

Mesmo com esse aumento de oferta, os prémios de
risco se mantiveram praticamente estaveis, visto que
também a demanda dos investidores pelos ativos de
crédito segue aumentando, ainda em funcdo da
perspectiva de intensificacdo no aumento da taxa de
juros. Como reflexo, os spreads no mercado
secundario encontraram espago para mais uma leve
reducdo no més, proporcionando ganhos de capital

ao fundo.

O ANS IIl obteve no més um retorno de 0,63%,
equivalente a 147,6% da variagdo do CDI no periodo
e oretornoem 12 meses é de 5,48% (202,9% do CDI).
Ao final de agosto, a parcela do patrimonio alocada
em crédito privado se distribuia da seguinte forma:
77,0% em titulos corporativos, 11,8% em cotas de
FIDC e 7,4% em ativos emitidos por instituicdes
financeiras, com exposicdo diversificada em 20
diferentes setores econdmicos, sendo o setor

elétrico o mais representativo (19,7% do PL).

InvestCoop'

O fundo encerrou o més com 49,8% da carteira de
crédito privado alocados em ativos com nota
maxima de classificacdo de risco (AAA), 47,3%
investidos em ativos com rating entre AA+ e AA-, e
ainda 2,9% com classificacdo entre A+ e A-,
mantendo seu perfil de ativos de alta qualidade de

crédito.

Com a expectativa de que os spreads continuardo
fechando, e com a maior diversidade de ofertas
primarias, a estratégia do fundo serd de aumentar o
prazo médio da carteira, investindo em vencimentos

mais longos.

Abertura por indexador

N2 Duragdo
Indexador % PL MtM
Ativos (anos)
% CDI 45 17,8% 118,8% 1,8
CDI + 94 72,0% 1,79% 2,8
IPCA + 6 0,9% 4,21% 4,0
Cart. Crédito
145 90,8% 1,75% 2,6
(CDI +)
Cart. Fundo’
1,61%

(CDI +)

YInclui ativos para liquidez (caixa)
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Unimed InvestCoop
ANS IV FI Renda
Fixa Crédito Privado

Assim como no més de julho, em agosto o ANS IV
também buscou aproveitar as oportunidades de
realizacdo de ganhos de capital para realizar
desinvestimentos. Foram RS 32,8 milhdes em novos
ativos, enquanto as vendas somaram RS 46,0
milhGes, e ao final do més, a carteira de crédito

privado representava 90,9% do patrimdnio liquido.

Na estratégia em CDI + spread, foram RS 27,4
milhGes em novos investimentos, a taxa média de
CDI+2,44% a.a., e RS 24,3 milhdes em vendas, a uma
média de CDI + 1,84%. Quanto a carteira em IPCA, as
compras somaram RS 5,3 milhdes (média de IPCA +
5,92% a.a.), enquanto as vendas foram de RS 14,8
milhGes, a IPCA + 6,00% a.a., em média. Houve
reducdo também do volume de titulos remunerados
em percentual do CDI, com vendas de
aproximadamente RS 7 milhdes em papéis com essa

caracteristica (média de 130,4% do CDI).

O fundo apresentou em agosto rentabilidade de
0,83%, equivalente a 195,1% da varia¢do do CDI no
periodo. O resultado acumulado em 12 meses soma

6,20% de valorizagdo (ou 229,3% do CDI no periodo).
A carteira de ativos de crédito privado se distribui em

15 setores econdmicos diferentes, com destaque

para o setor financeiro, representando 23,9% do PL,

InvestCoop'

e o setor elétrico, que responde por 20,6% do
patrimdénio. Quanto ao tipo de ativo, 66,7% estdo
alocados em debéntures, 16,5% em ativos emitidos

por instituicdes financeiras, e 7,7% em cotas de FIDC.

Da carteira de crédito, aproximadamente 53,5%
estdo alocados em ativos de rating AAA, 42,9% em
ativos com rating entre AA+ e A-, e 3,6%
remanescentes tém classificagcdo igual ou inferior a

BBB, ou ndo tém rating atribuido.

Abertura por indexador

Ne Duragdo
Indexador % PL MtM
Ativos (anos)
% CDI 11 8,3% 112,9% 4,3
CDI + 59 71,1% 2,36% 3,7
IPCA + 13 11,5%  NTN-B +1,76% 6,7
Cart. Crédito
83 90,9% 1,94% 4,1
(CDI +)
Cart. Fundo’
1,77% 3,9
(CDI +)

Inclui ativos para liquidez (caixa)
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Unimed InvestCoop
ANS V Fl Renda Fixa
Crédito Privado

Contrariamente ao ANS IV, o ANS V realizou mais
aquisi¢cdes (RS 40,1 milhdes) do que vendas (RS
14,0 milhGes), levando a alocacdo do fundo em

crédito privado a 91,6% do PL.

Foram RS 31,1 milhdes investidos a CDI + 2,74%
a.a., e RS 7,5 milhdes vendidos a CDI + 1,96% a.a. A
estratégia em IPCA teve o mesmo volume de
aquisicdes e vendas: RS 6,1 milhdes investidos a
IPCA + 5,78% a.a., em média, contra igual valor
vendido a IPCA +5,71% a.a. Adicionalmente, o ANS
V comprou RS 2,9 milhdes a 119,0% do CDI, e
vendeu RS 475 mil a 119,7% do CDI.

A rentabilidade do produto no més foi de 0,68%,
ou 161,2% da variacdao do CDI. Em 12 meses, o
ganho acumulado é de 8,84% (327,0% do CDI no

periodo).

Ao final do més, o portfdlio em crédito privado
compreendia 15 diferentes setores econbémicos,
nas seguintes classes de ativos: 71,9% em crédito
corporativo, 11,4% de ativos emitidos por
instituicdes financeiras, 6,8% em cotas de FIDC,
além de 1,5% alocado em fundos de investimento
no exterior. Também aqui, os setores mais
representativos da carteira sdo o financeiro (19,8%

do PL) e elétrico (16,6% do PL).

InvestCoop'

Da parcela investida em crédito privado,
aproximadamente 42,8% estdo alocados em
ativos de rating AAA, 43,2% em ativos com rating
entre AA+ e A-, e 14,0% remanescentes tém
classificacdo igual ou inferior a BBB, ou ndo tém

rating atribuido.

A retomada das emissdes primdrias de crédito
privado e o fluxo positivo de recursos em direcdo
a essa classe de fundos sustentam a perspectiva
de que, tanto o ANS IV quanto o ANS V, seguirdo
auferindo ganhos através da estratégia de
comprar ativos em ofertas com esforgos restritos
(ICVM 476), e posteriormente vendé-los passado

o periodo de lock-up.

Abertura por indexador

Ne Duragdo
Indexador % PL MtM
Ativos (anos)
% CDI 6 5,6% 120,0% 4,4
CDI + 71 72,0% 2,62% 3,8
IPCA + 19 14,0% NTN-B + 1,83% 6,8
Cart. Crédito
96 91,6% 2,18% 4,3
(CDI +)
Cart. Fundo'
2,05% 3,8

(CDI +)

YInclui ativos para liquidez (caixa)
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Unimed InvestCoop
FIC-FI MM Crédito
Privado Il

O Multimercado Crédito Privado Il é o produto da
Investcoop destinado as reservas livres das
operadoras de saude. Em agosto, o fundo
promoveu uma realocacdo de parte da carteira,
resgatando os recursos aplicados no Vinci
Multiestratégia FIM (cuja rentabilidade desde a
aplicacdo, em 20/01/2020, foi de 83,0% do CDI), e
aplicando-os no BTG Pactual Crédito Corporativo |
FIC FI Renda Fixa Crédito Privado. Ao final do més,

a posicdo do MM CP Il era:

* 5,5% no fundo Claritas FIRF CP LP, que investe em
ativos de renda fixa corporativos e bancarios, que
tenham como principal fator de risco a variagdo das
taxas de juros domésticas e/ou de indices de
precos, sem alavancagem, podendo investir no
maximo 20% de seu PL no exterior. A rentabilidade
do produto em agosto foi de 0,62% (145,6% do
CDI);

* 51,5% no BTG Pactual Crédito Corporativo | FICFI
RF CP, que busca rentabilidade através da
exposi¢do a riscos de crédito privado, ao risco de
juros do mercado doméstico ou risco de indices de
preco, excluindo estratégias que impliguem em

risco de moeda estrangeira ou de renda variavel;

* 41,0% no fundo Sparta Top FIC FIRF Crédito
Privado Longo Prazo, que persegue retornos
acima do CDI através de investimentos em renda
fixa de grandes empresas, podendo também
investir em titulos publicos e cotas de fundos
relacionados a taxas de juros pré-fixadas, pos-
fixadas ou indices de precos. Seu desempenho foi
de +0,68% neste més, equivalente a 158,5% do

CDI do periodo.

No més, o MM CP Il obteve rentabilidade de
0,47%, ou 109,7% do CDI. A valorizacdo
acumulada em 12 meses é de 2,88%,

correspondente a 106,6% do CDI no periodo.

Contando com taxa de administracdo de 0,53 %
a0 ano, seu objetivo de rentabilidade é 110% CD|,
e sua liquidez é em D+30. Outro beneficio do
produto é o recebimento dos rebates (desconto)
das taxas de administragdo dos fundos
investidos, que acrescentam rentabilidade ao

investimento.

Permanecemos monitorando a performance dos
fundos investidos e em contato constante com
seus respectivos gestores. Também continuamos
analisando os fundos das melhores casas do pais,
para realizar eventuais aplicagdes em novos
produtos sempre em busca da maior eficiéncia da
alocagdo do patriménio do fundo, no que tange a

rentabilidade, perfil de risco, e diversificagao.




Disclaimer

Este documento foi produzido pelo InvestCoop Asset Management Ltda. com fins meramente informativos ndo se caracterizando como oferta ou solicitagdo de
investimento ou desinvestimento de ativos. A InvestCoop Asset Management é uma instituicdo regularmente constituida e em funcionamento no pais e
devidamente autorizada pela Comissdo de Valores Mobilidrios para prestar servico de gestdo de carteira de fundos de investimentos. A InvestCoop Asset
Management ndo se responsabiliza por decisdes de investimento tomadas com base nas informagdes contidas neste documento, as quais podem inclusive ser
atualizadas sem necessidade de comunicagdo. Leia o [Prospecto], o Formulério de InformagGes Cadastrais do Fundo, a Lamina de Informagdes Essenciais e o
Regulamento do Fundo antes de investir. Antes de qualquer decisdo de investimento, é obrigatdrio certificar-se sobre o seu perfil de risco X perfil de risco do
produto pretendido, nos termos da regulamentagdo em vigor. Fundos de investimento ndo contam com a garantia do Administrador, do Gestor, de qualquer
mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito - FGC. Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada
ndo é liquida de impostos. Este documento foi produzido pela InvestCoop Asset Management Ltda. e é de uso exclusivo do destinatério, ndo podendo ser
reproduzido, ao todo ou em parte, sem prévio sentimento pela InvestCoop Asset Management Ltda. Caso V.Sa. ndo seja o destinatario pretendido, qualquer
divulgacgdo, copia, distribuicdo ou qualquer agdo conduzida ou omitida para que se baseie nisso, é proibida e pode ser considerada ilegal.

Em caso de duvidas, sugestdes ou reclamacgdes, entre em contato com o seu executivo comercial ou envie um e-mail para atendimento@investcoop.com.br

Autorregulacao

Signatory of:

ANBIMA 2Ignatorya
m Principles for
| Responsible
| Investment
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