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Agosto foi marcado como o 2° pior desempenho dos ativos no ano, superado apenas por Fevereiro, A subida das taxas de juros das T reasuries com prazos acima de 5Y eo
consequente impacto sobre a expectativa de atividade e trajetoria da divida foi o fator que mais pesou no periodo. O salto observadona Yield Curve levou os juros a patamares
vistos apenas em 2007, pre-GFC. Nao ha consenso sobre o motivo da alta, porém a mais difundida compreende uma combinacao que engloba reducao de balanco do FED,
crescimento acelerado do endividamento apos a suspensao do Debt Ceiling, inflacao estrutural mais alta e a propria utilizacao do USD como arma em uma nova forma guerra
(guerra hibrida), o que poderia estar levando diversos BCs a gradualmente reduzirem o peso dos titulos americanos em suas reservas. Também contribuiu negativamente
para as expectativas, a falta de dinamismo chines causado pelo problema imobiliario. Dentre os ativos que mais sofreram com a correlacao chinesa estao as commodities
industriais como niquel (-9%), cobre (-5%) e zinco (-5%) de forma direta, e os paises ligados a esta economia de forma indireta.
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Apos 4 meses de valorizacao, os ativos locais perderam sustentagao em Agosto. Apesar da trajetdria de queda dos juros, do arcabouco fiscal e das medidas arrecadatorias
propostas atraves de Reformas e de MPs, pesaram nomes o mau humor externo e desconfianca dos agentes quanto a real possibilidade do Governo cumprir as metas fiscais.
A abertura da Curva de J uros foi o principal fator que levou a RF desempenhar abaixo do CDI. As piores performances estéo relacionados ao maior Duration de cada indice. Na
Renda Variavel, as maiores quedas ficaram com os setores de Health Care (-15,1%) e Consumer Discretionary (-10,9%). Nestes setores os destaques foram Rede D’Or (-20,4%) e
Via (-41,2%). O unico desempenho positivo ficou com o setor de Energy (+2,3%) ajudado pelo desempenho de Petrobras (+6,5%). No caso de Small Caps, tivemos algumas
empresas com desempenho positivo: Zamp (+25,6%) e Kepler Weber (+22, 7%), mas a totatidade dos setores e a maioria das empresas sofreram. Os destaques negativos
ficaram com os setores de Communication Services (-20,4%) e Consumer Discretionary (-13,5%), sendo que as empresas com os piores resultados foram: Centro de Imagem
Diagnostico (-66,8%) e Grupo SBF (-45,9%)

%J(C)a/‘ A carteira local do fundo Amapé apresentou retorno de -2,0%no meés, acumulando 8,3%no ano. O destaque negativo do més foi a classe de Renda Variavel, que sofreu forte
’ correcao (-6,1%) no perfodo, porém ainda performa bem no ano (+9,5%). Por outro lado, as classes internacionais se beneficiaram da valorizacao do dolar em Agosto, com
Renda Variavel Offe Hibridos subindo 14%

RENTABILIDADE (EMR$)

Renda Fixa LowVol 12% 89% 13.8% 12.4% 9.2% DI 1% 8,9% 13,6% 1.9% 8,7%
Renda Fixa 0.1% n7% 13.8% 9.0% 6,0% IRF Composto 0,0% 2.1% 4.5% 9.8% 6,8%
Hedge Funds -0.6% 30% 37% 10.2% 9.0% IHF Composto 0.7% 4.8% 6,5% 8,9% 7,7%
Renda Variavel 6,1% 9.5% 6,9% -13.2% -4,3% IBX -50% 4,6% 4.2% -2.2% 50%
Renda Variavel Off 14% 7.9% 8,9% 2.1% 51% MSCIBRL 2,0% 8,7% 9,9% -37% 4,4%
Hibridos 14% -39% -8.0% -10,4% -10,4% IPCA 0.2% 32% 4,6% 6,7% 1,7%

Cts a Pagar/Receber BENCIIMARY

O Benchmark "pondera os benchmarks 13 alocac: diz da b Cada classe deativo, acordada:
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ALOCACAOPOR CLASSE DE

Renda Fixa LowVol
1000%
Renda Fixa ) Renda Fixa LowVol 307.789
380%
Hedge Funds Renda Fixa 1.984.398
Renda Variavel ’

enda Variavel 380% Hedge Funds 1271838

Renda Variavel OfF e AT
" ALOCACAOATUAL Renda Variavel 2102.773

Hibridos = [ IMTE MAXIND

Cts aPagar/Receber Renda Variavel Off 594.171
5% 0% 25% 40% 55% 0% 8% ooy ibridos S
Cts a Pagar/Receber (657)
Total 6.439.063

CRESCIMENTO E CONTA CORRENTE (Valores em milhares de Reais)

CRESCIMENTO : ( ) )22 )23
NOMINAL 4,5% 13.7% 18.8% 16.1% -4,0% -13,3% 1.8%
REAL 2.9% 10.5% 13,9% 1% -12.8% -18,0% 4,4% 10.4%
IPCA 16% 2.9% 4,3% 4,5% 10.1% 5,8% 3,2% 42,2%

INICIAL 0 4.285 4.873 5.204 6.181 7.176 6.889 5976
Entradas 4.099 0 0 0 0 0 0 0
Saidas 0 0 -8 0 0 0 -4 0
Impostos -29 64 -44 -18 -34 -131 64 -30
Rendimento 215 652 383 055 029 -156 =135 494
FINAL 4.285 4.873 5.204 6.181 7.176 6.889 5976 6.439
IMPOSTOS -07% -14% -0.9% -14% -05% -18% -10% -05%
SPENDING RATE 00% 0.0% -02% 0.0% 0.0% 0.0% -10.8% 0.0%
Rent Nominal 8% 20,8% 81 20,8% 17,3% -2.3% -17% 83%
Inflacao 16% 2.9% 37% 4,3% 4,5% 10.1% 5,8% 32%

Rent Real 6,4% 17,4% 4.2% 15,8% 12.2% -11.2% -7.0% 4,9%
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