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Comentario Mensal

Performance de dezembro

As posigcdes locais foram destaque positivo, com os setores financeiro e de transporte e
logistica. A parte internacional da carteira também apresentou retorno positivo.

Perspectivas para janeiro

O ano de 2022 foi extremamente desafiador para o investidor, com fortes movimentos
em praticamente todos os ativos de risco globais. O S&P 500 caiu quase 20% no
periodo, a taxa de juros de 10 anos dos Estados Unidos subiu de 1,51% para 3,87% e os
indices de bonds de mercados emergentes cairam entre 57% e 17,8%. A grande
excecdo foi o mercado local de crédito, com desempenho bastante positivo, os quais
discutiremos com mais detalhes um pouco adiante.

O més de dezembro foi marcado pela deterioracdo de alguns ativos, influenciados pelo
aumento das taxas de juros em diversos paises. Os juros de 10 anos dos Estados Unidos
subiram para 3,87%, mas a maior surpresa foi a mudanga do regime monetério do
Japé&o. O Banco Central mudou o “controle da curva de juros” (YCC - yield curve control)
desancorando a taxa de 10 anos do titulo soberano japonés que estava em 0,25% para
quase 0,50%. O S&P 500 caiu quase 6% e o spread do CDX High Yield saiu de 452
pontos base para 484. Apesar do cendrio adverso, o mercado de renda fixa para os
mercados emergentes teve um bom desempenho no més: o CEMBI Global subiu +1,5%, o
da América Latina +2,4% e o CEMBI Brasil +1,3%. As incertezas em relagdo ao novo
governo brasileiro continuaram a marcar prego, deixando o desempenho dos bonds de
empresas brasileiras aguém de seus pares latino americanos. O fluxo para bonds de
mercados emergentes continuou positivo, com entrada de recursos para a classe de
ativos ao longo do més.

Ainda seguimos otimistas para os bonds de mercados emergentes, especialmente para
América Latina. Mesmo assim pouco mudamos a alocag¢do de risco ao longo do més,
com o Ibiuna Credit (IC) mantendo a alocacdo de 10% em bonds e o Total Credit (TC)
perto de 18%. Seguimos com a estratégia de alocar em empresas de outros paises além
do Brasil, jo que vemos um melhor risco/retorno nessas localidades. A carteira offshore
do IC rendeu +2,7% em dolares, contribuindo em 0,26% no més e +3,4% no TC,
contribuindo em 0,58% para a performance.

2022 foi um ano incrivel para os fundos dedicados ao mercado de crédito local. A
captacéo liquida daqueles que alocam acima de 20% do patriménio em crédito foi acima
de R$160bi. A profundidade do mercado secundéario de debéntures cresceu em todos os
aspectos: em quantidade e volume de negociagdes, debéntures com preco isondémico
(ANBIMA) e novos players que passaram a atuar em crédito, sejam tesourarias ou
gestoras independentes. O mercado primario de emissdes de debéntures foi acima de
R$260bi, com perfis diversos: desde emissores recorrentes até estreantes no mercado
de capitais, desde empresas de baixo perfil de risco a opera¢des mais estruturadas.
Novos veiculos e instrumentos também fomentaram o mercado de crédito local, como
FIAgro, notas comerciais e letras financeiras subordinadas.

Para 2023, vislumbramos um ano com alguns desafios para o mercado local, tanto na
visdo técnica, como na fundamentalista. Em janeiro, observaremos como sera o impacto
da marcacdo a mercado das debéntures em carteira dos investidores pessoa fisica e um
possivel fluxo vendedor dos papéis de infraestrutura. Além disso, o fluxo de aplicacdo
liquida aos fundos de crédito diminuiu na margem, o que pode trazer menor apetite a
novas emissdes e até aumentar a oferta de papéis no secundario.

No contexto fundamentalista, diferente de 2015, quando as grandes empresas estavam
mais alavancadas, a inadimpléncia de 2023 comeca pelos individuos e ndo deve
estabilizar para os préximos meses. Houve uma grande oferta de limite de cartdo de
crédito e acesso a dividas através de fintechs. Esse impacto se propaga para pequenas
e médias empresas também. J& empresas maiores, que acessam o mercado de capitais,
estdo, em sua maioria, com balangos ainda saudaveis. Contudo, ha alguns emissores que
estdo com indice de cobertura de juros abaixo de 1x, além de muitos que ja
renegociaram limites de alavancagem ou precisardo fazé-lo. H4 uma desaceleragédo na
concessdo de novos créditos e renovacdo de limites em bancos e vemos que esta
dindmica pode intensificar a necessidade do pagamento de um prémio adicional na
emissdo de novas dividas para empresas com necessidade de rolagem.

Por todos os motivos aqui listados, estamos com mais caixa do que a média histérica
uma vez que enxergamos boas oportunidades para entrada em 2023. Terminamos o
ano satisfeitos com o desempenho dos nossos fundos de crédito. Mesmo sendo um ano
bastante desafiador para fundos que tem exposi¢cdo a bonds em délares, o restante da
carteira composta por ativos liquidos e/ou estruturados foram os grandes responsaveis
pela boa rentabilidade nesse ano que terminou. Para 2023, acreditamos que a
flexibilidade de alocag&o de crédito que possuimos nos nossos produtos deverd manter
a consisténcia de retornos. Neste inicio de ano estamos mais construtivos para os ativos
offshore do que para as exposicdes locais.
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Atribuicdao de Performance

SETOR

Bancos

Financeiro (ex - Bancos)
Consumo

Industria e Construcao
Infraestrutura
Mineragédo

Oleo e Gas

Papel e Celulose
Saude
Telecomunicacdes
Transporte e Logistica
Utilidade Publica
Tatico e Hedge (USD)
Caixa + Despesas

TOTAL

% CDI

ESTRATEGIA
Crédito Global
Crédito Local
Caixa + Despesas

TOTAL

% CDI

Volatilidade

Stress

Exp. Média - Cred. Global
Exp. Média - Cred. Local

Quantidade de Ativos

DEZ/22
0,20%
0,08%
0,14%
0,10%
0,08%
0,06%

0,07%

0,07%
0,15%
0,16%
0,10%
0,01%
0,10%

1,33%

18%

DEZ/22
0,26%
0,97%
0,10%

1,33%

18%

Risco
0,25%
4,04%
9,78%

72,60%

130

2022
1,73%
0,97%
2,05%
1,02%
0,74%
0,44%
-0,15%
0,10%
0,69%
0,72%
2,07%
1,74%
0,53%
1,53%
14,18%
14%
2022
-0,03%
12,68%
1,53%

14,18%

14%

0,48%

5,29%

11,51%
74,29%

m

indices de Mercado

CDI

IMA-B

IBOVESPA

IBRX

DEZ/22
1,12%
-0,19%
-2,45%

-2,63%

2022
12,39%
6,37%
4,69%

4,02%

12M
1,74%
0,97%
2,06%
1,02%
0,74%
0,44%
-0,14%
0,10%
0,70%
0,72%
2,08%
1,75%
0,53%
1,53%
14,23%
14%
12M
-0,01%
12,72%
1,53%

14,23%

114%

0,48%
5,30%
11,53%
74,28%

m

122M
12,43%
6,42%
4,69%

4,02%

24M
2,44%
1,97%
3,11%
1,78%
1,79%
0,60%
0,22%
0,63%
1,01%
1,70%
3,60%
3,69%
0,70%
0,57%

23,81%

137%

24M
2,10%
21,14%
0,57%

23,81%

137%

0,51%

5,76%
13,78%
73,90%

91

24M
17,38%
5,27%
-8,10%

-7,85%
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Retornos Mensais

JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ ANO INICIO
2020 - - - - - - - 0,16% 0,46% 0,33% 0,63% 0,79% 2,40% 2,40%
% CDI - - - - - - - 98% 295% 208% 424% 483% 303% 303%
2021 0,59% 0,89% 0,47% 0,50% 0,50% 0,65% 0,75% 0,82% 0,71% 0,62% 0,44% 1,14% 8,40% 11,00%
% CDI 397% 659% 232% 243% 185% 212% 212% 192% 161% 128% 76% 149% 190% 210%
2022 0,73% 0,70% 1,09% 0,80% 11% 0,76% 11% 1,83% 1,08% 1,33% 1,48% 1,33% 14,18% 26,74%
% CDI 99% 92% 118% 96% 108% 75% 108% 156% 101% 130% 145% 18% 14% 146%

Cota e Patrimoénio Liquido Estatisticas

Valores em R$

Cota de fechamento do més 126,7409716 Meses Positivos 12

PL de fechamento do més 1.471.214.838 Meses Negativos - -
PL médio (12 meses) 1.193.997.707 Meses Acima do CDI 8 23
PL de fechamento do més do fundo master 1.475.860.001 Meses Abaixo do CDI 4 6
PL médio do fundo master (12 meses) 1.197.832.644

PL total sob gestéo do grupo 36.789.167.303

Principais Caracteristicas

Objetivo do Fundo

Ibiuna Credit FIC FIM CP é um fundo multimercado dedicado ao mercado de crédito privado. O fundo busca oportunidades nos mercados de crédito local e internacional (limitado a 20% do PL) através de abordagem
fundamentalista. Para maiores detalhes, vide regulamento.

Publico Alvo
Investidores em geral que busquem performance diferenciada no longo prazo e entendam a natureza dos riscos envolvidos. Para maiores detalhes, vide regulamento.

CNPJ: 37.310.657/0001-65
Inicio Atividades: 31-jul-2020

Gestdo: Ibiuna Crédito Gestdo de Recursos Ltda.
Auditor: PricewaterhouseCoopers

Custodiante: Banco Bradesco S.A.
Administrador: BEM DTVM Ltda.

Tipo Anbima: Multimercados Juros e Moedas

Tributagdo: Busca o longo prazo

Taxa Adm. e Custédia: 0,80% a.a.

Taxa Performance: 20,00% sobre o que exceder o CDI §

§ Respeitando o High Watermark, pagos semestralmente ou no resgate

Gestor: Gestor: Gestor: Administrador: Siga a Ibiuna:

Ibiuna Macro Gestao de Recursos Ibiuna Agdes Gestédo de Recursos Ibiuna Crédito Gestdo de Recursos BEM DTVM Autorregulagio
CNPJ 11.918.575/0001-04 CNPJ 18.506.057/0001-22 CNPJ 19.493.000/0001-07 CNPJ 00.006.670/0001-00 www.ibiunainvest.com.br ANBIMA
Av. Sdo Gabriel, 477, 16° andar Av. S&o Gabriel, 477, 15° andar Av. S&o Gabriel, 477, 9° andar Cidade de Deus, Prédio Novissimo, 4° andar @ibiunainvestimentos

01435-001 Séo Paulo, SP, Brasil 01435-001 Séo Paulo, SP, Brasil 01435-001 Sao Paulo, SP, Brasil 06029-900 Osasco, SP, Brasil @ ibiunainvestimentos

Tel: +55 11 3321 9354 Tel: +55 11 3321 9340 Tel: +55 113321 9353 Tel: +55 11 3684 9401 O Ibiuna Investimentos

contato@ibiunamacro.com.br contato@ibiunaacoes.com.br contato@ibiunacredito.com.br www.bradescocustodia.com.br

Este comunicado foi preparado pelas Gestoras do grupo Ibiuna Investimentos. As Gestoras ndo comercializam e nem distribuem cotas de fundos ou qualquer outro ativo financeiro. A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados
futuros. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. Antes de investir, & recomendada a leitura cuidadosa do regulamento dos fundos de investimento e da lamina de informagdes essenciais, disponiveis no site do Administrador -
www.bradescobemdtvm.com.br. As informagges contidas neste material s&o de carater exclusivamente informativo. Fundos de investimento n&o contam com a garantia do administrador, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do
Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Os fundos de investimento utilizam estratégias com derivativos como parte integrante de suas politicas de investimento. Tais estratégias, da forma como s&o adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais
para seus cotistas. Os fundos de investimento s&o autorizados a realizar aplicagdes em ativos financeiros no exterior. Os fundos multimercados com renda variavel podem estar expostos a significativa concentracao em ativos de poucos emissores, com os fiscos
daf decorrentes.
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https://www.ibiunainvest.com.br/
https://www.instagram.com/ibiunainvestimentos
https://br.linkedin.com/company/ibiunainvestimentos
https://www.youtube.com/channel/UCmfq7zAaLlXfp27WQJX31iA

