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O UNIPREV III FIM rentabilizou no mês de outubro 2.29%, equivalente a 207.77% em relação 

ao CDI+1%, a meta para a carteira consolidada. Já no ano o fundo totalizou 10.47%. 
 
Segue a tabela de rentabilidades mensais atualizadas do UNIPREV III FIM. 

    
 
 
 

 
Segue um resumo da Atribuição de Performance por Segmento (Renda Fixa e Renda Variável) 
referente ao mês passado. 

 

Estratégia Contribuição Nominal 

Renda Variável 1.09% 
Renda Fixa 1.20% 
Despesas -0.01% 

Total Consolidado 2.29% 
 

*Conforme estabelecido na Política de Investimentos da UNISYS-PREVI, estão sendo considerados como 
metas: i) CDI + 1% a.a. para o Segmento de Renda Fixa; ii) IBX 100 para o Segmento de Renda Variável e iii) 
CDI + 1% a.a. para a Carteira Consolidada. 
 

No mês de Outubro/2022, o UNIPREV III FIM performou acima da meta estabelecida para a 
Carteira Consolidada. Seguem os comentários a respeito das estratégias utilizadas pelo UNIPREV III 
FIM: 
 

1) Renda Fixa  
 
A estratégia de renda fixa performou abaixo da meta para o segmento no mês, o UNIPREV III FIM 

rentabilizou +1.20% no mês, equivalente a 95.13% do CDI + 1% ao ano (meta).  
 

O UNIPREV III FIM possui exposição de aproximadamente 85.21% de seu Patrimônio em Renda 
Fixa, entre Crédito Privado (37.90% do PL do fundo) e o restante em títulos públicos e/ou caixa. 
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A exposição do UNIPREV III FIM em Crédito Privado é através da alocação no fundo BTG 
Pactual Credito Corporativo I FIQ de FIRF CP. Segue um breve comentário a respeito da performance 
deste fundo investido. Maiores detalhes podem ser encontrados na Carta Mensal mensal do fundo. 

 
                No mês de Outubro o BTG Pactual Crédito Corporativo apresentou rentabilidade de 1.15% (112.57% 
do CDI), alcançando 11.65% (116.49% do CDI) no ano e 13.16% (114.52% do CDI) em 12 meses. Navegamos os 
últimos meses de gestão da carteira nos preparando para a proximidade do ciclo eleitoral, tomando decisões 
pautadas por perspectivas de acordo com a evolução do debate presidencial e seus possíveis desdobramentos 
em termos de propostas, planos e consequências para a sociedade, economia e, mais precisamente em nosso 
cotidiano, nos impactos às companhias. Superado tal momento, temos uma primeira conclusão favorável em 
termos de dinâmica de mercado, de modo que vimos baixíssima volatilidade nos ativos de crédito e esperamos 
que assim permaneça, frente a uma captação em ascensão e fundamentos equilibrados entre emissores, 
compradores e precificação. Em tal dinâmica, priorizamos por elevar nosso percentual de caixa 
marginalmente, bem como redução de duration da carteira, fatores que gradativamente ajustaremos 
novamente, retomando um ciclo de alocação, naturalmente em ativos bem selecionados e que tenhamos 
conforto em termos de crédito e spread. 
 
                Em termos de movimento de mercado, presenciamos no mês um clima mais lento tanto no primário e 
secundário, ainda que a amostragem de captação da indústria como um todo tenha se mostrado mais uma 
vez robusta. Vimos um mercado primário com menor quantidade de ofertas dentre o universo potencial de 
alocação de nossa estratégia, o que nos força a termos menor índice de atividade no mercado secundário por 
consequência. Destaque no mês para nossas alocações na nova oferta de CSN (Companhia Siderúrgica 
Nacional) e NTS (Nova Transportadora do Sudeste), além de importantes movimentos de ganho em nossa 
posição de Lojas Americanas, recém saída do período de lock-up. Esperamos manter trajetória de drenagem 
de nosso caixa, priorizando buscarmos incremento de carrego, em um cenário que entendemos apresentar 
estabilidade para nossas posições, bem como segurança de fundamentos e valor nos prêmios alocados. 

 
Segue a tabela de rentabilidades atualizadas do BTG Pactual Crédito Corporativo I FIQ de FIRF CP.  
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Adicionalmente no segmento de Renda Fixa, o UNIPREV III FIM possui exposição a títulos 
públicos para buscar obter ganhos de capital através de operações no mercado de juro doméstico. 
Segue um comentário a respeito da estratégia utilizada com títulos públicos, que contribuiu 
positivamente para o resultado mensal:  
 

Na parte de renda fixa, as posições estruturais ao longo da curva de juros brasileiras contribuíram 
positivamente no mês, assim como as posições inclinação na curva de juros chilena. Não houve contribuições 
negativas relevantes. 

O destaque do mês de outubro foi a eleição presidencial no Brasil. Foi o resultado mais apertado desde a 
redemocratização. O ex-presidente Lula obteve 50,9% dos votos válidos e o presidente Jair Bolsonaro obteve 
49,1%. O foco agora será na equipe econômica do novo presidente. O ex-presidente Lula disse que iria acabar 
com o teto de gastos que foi aprovado em 2016, mas não disse que arcabouço fiscal seria colocado no lugar. 
Portanto, a expectativa nesse momento é relação ao nome que será escolhido para ministro da Fazenda. Um 
compromisso com a responsabilidade fiscal com propostas que mantenham a estabilidade da dívida/PIB e a 
coloque numa trajetória de queda seria muito importante para que a taxa de juros volte para patamares de 
um digito nos próximos anos.  

Os nossos modelos apontam que o juro real de equilíbrio no Brasil está em 5%, valor acima do observado nos 
últimos anos, já que a taxa de equilíbrio nos EUA está mais alta. Um plano fiscal crível poderia evitar nova alta 
da taxa de juros equilíbrio a frente e levar o BC cortar a taxa de juros para o patamar de um digito.   

Em relação ao Banco Central, o comitê destacou que irá monitorar o grau de ociosidade na economia, o qual 
tem diminuído, e, portanto, contribuído para aumentar a inflação. Além disso, o BC indicou que acompanhará 
com especial atenção a evolução da inflação de serviços, a qual depende da atividade econômica. Na nossa 
avaliação, o ponto mais baixo da inflação passou. Prevemos aceleração da inflação nos próximos meses 
devido à alta de alimentos e combustíveis. A nossa previsão para 2022 está em 5,9%. Para 2023 e 2024 nós 
revisamos a inflação para cima devido à expectativa de uma atividade econômica um pouco mais forte no 
final de 2022 e início de 2023. Nossa previsão para 2023 passou de 4.8% para 5.2% e para 2024 de 5% para 
5,1%, ou seja, valores acima da meta de 3,25% e 3%, respectivamente. Portanto, continuamos com a visão de 
que o risco em relação ao que está precificado de cortes para o Banco Central é para adiar. Na nossa visão, o 
ciclo deve começar em meados de 2023 e encerrar o ano em 11,75%. Para 2024 dependerá muito do plano 
fiscal apresentado pelo novo governo. Com a taxa de juros real neutra em 5%, prevemos que a taxa Selic deve 
encerrar 2024 em 10%.  

Para a atividade econômica, nós projetamos 2,8% para o PIB de 2022 e 1% para 2023 (revisado de 0,5%).   

 
2) Renda Variável  

 
O UNIPREV III FIM possui exposição em Renda Variável através da sua alocação, de 

aproximadamente 14.79% de seu Patrimônio, no fundo BTG Pactual Absoluto Institucional FIQ FIA. 
 

O fundo BTG Absoluto Institucional FIQ FIA apresentou uma rentabilidade nominal de 7.78% 
no mês e o índice IBX100, meta para renda variável, rentabilizou 5.57%.  

 
Segue um breve comentário a respeito da performance deste fundo investido. Maiores 

detalhes podem ser encontrados no informativo mensal deste fundo. 
 
O Absoluto inst subiu +8,0% em outubro, enquanto o Ibovespa avançou 5,5%. Os principais destaques foram: 
Localiza (+15,4%), Equatorial (+11,6%) e Assaí (+12,9%). No caso da Localiza, as ações foram impulsionadas 
pela tão aguardada normalização da cadeia de fornecimento de carros, permitindo retomar um crescimento 
acelerado de sua frota. Soma-se a essa conjuntura favorável a fragilidade do canal de varejo (com quem a 
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Localiza compete pela disponibilidade de veículo) bem como do seu principal concorrente, que encontra-se 
limitado para acompanhar esse crescimento dada sua alta alavancagem financeira. Além disso, com o avanço 
da integração com a Unidas, as sinergias estão cada vez mais próximas de serem capturadas. Em relação a 
Equatorial, a ação foi impactada pela divulgação dos resultados operacionais, que mostrou um crescimento da 
demanda de +4,0% anual nas distribuidoras do grupo. Além disso, o anúncio da aquisição da Celg Distribuição 
(Goiás), feito no final de setembro, continuou impactando o preço da ação positivamente ao longo do mês de 
outubro. Por fim, em relação ao Assaí, a companhia reportou um bom resultado para o 3T22, com indícios 
positivos de produtividade para as lojas convertidas do Extra, o que ajuda a reduzir à incerteza em relação ao 
alto crescimento previsto para 2023. A companhia também atualizou o guidance de aberturas de lojas, 
antecipando outras 5 lojas para 2022 totalizando 45 conversões e outras 13 lojas orgânicas esse ano. Outro 
fator importante, foi o anúncio de uma possível venda secundária do Casino, que possivelmente diminuiria o 
risco de governança percebido na empresa, dada situação financeira delicada do controlador na holding 
francesa. 
 
 
 Segue a tabela de rentabilidades atualizadas do fundo BTG Pactual Absoluto Institucional FIQ FIA.  
Maiores detalhes podem ser encontrados no informativo mensal deste fundo investido. 
 


