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AS VANTAGENS DAS CARTEIRAS ADMINISTRADAS

Prezados Investidores,

Nesta carta trimestral iremos fazer um resumo do cenario econémico global e local, bem como falar um pouco sobre as
carteiras administradas, que sao os veiculos de investimento mais explorados e populares na nossa area de Multi Family
Office.

Highlights Globais

Ciclo de alta dos juros americanos perto do fim. Apesar da inflacao continuar persistente, principalmente no setor se
servicos, o ciclo de aperto monetario do FED parece estar proximo do final. Os numeros de emprego continuam fortes,
mas vem gradualmente se movimentando na diregcao desejada pelo FED.

FED vai contar com a ajuda do setor bancario privado. As dificuldades no setor bancario devem reduzir e encarecer a
oferta de crédito e colaborar para uma maior desaceleracao da atividade e consequentemente reducao da inflagcao. Por
conta disso, o potencial de empréstimos dos bancos americanos deve cair cerca de 1% este ano.

Stress no Setor Bancario. A quebra do Silicon Valley Bank e do Signature Bank trouxeram bastante volatilidade para os
mercados no inicio de abril, mas representam um risco sistémico muito menor do que os eventos vividos em 2008
durante a Crise Financeira Global, sendo o risco limitado aos pequenos bancos regionais, mais vulneraveis devido a ma
gestao de patrimoénio e captacdes de baixa qualidade. Também vale destacar a rapida e eficiente atuacao dos
reguladores, evitando possiveis riscos de contaminacao.

China. Economia chinesa surpreendendo positivamente com sinalizagao de crescimento da ordem de 5,7% no PIB em
2023 com a remocgao das restricoes do COVID e uma melhor performance do setor imobiliario.

Cenario Econbmico Brasileiro

O cenario econdmico brasileiro atual apresenta um conjunto de desafios e oportunidades. Em relagao ao crescimento
econdmico, o Brasil vem registrando um ritmo moderado, com projecdes de crescimento do Produto Interno Bruto
(PIB) em torno de 2% em 2023. No entanto, o pais ainda enfrenta questdes estruturais, tais como:

Desemprego. A taxa de desemprego atingiu 12,4% no ultimo trimestre de 2022;

Inflagdo. A inflacdo acumulada em 12 meses chegou a 4,65%, muito acima da meta estabelecida pelo Banco Central, que
€ de 3,75% ao ano

Endividamento publico. A balancga fiscal vem apresentando um déficit preocupante, com a divida publica bruta
atingindo cerca de 90% do Produto Interno Bruto (PIB) em 2022, e a divida publica liquida superando 60% do PIB.

Todos esses desafios ficam ainda mais preocupantes sob o prisma do novo arcabouco fiscal € a disputa entre o governo
e o Banco Central. Do lado fiscal, o novo arcabouco determina uma série de politicas e projetos que visam, em suma, o
aumento dos gastos publicos financiado por um aumento de impostos. No entanto, em um pais onde o desemprego ja
esta alto e a inflagcao diminuiu o poder de compra, 0 aumento da carga tributaria pode servir como mais um detrator de
atividade econdmica e causar uma arrecadacao menor do que a necessaria para suprir os gastos fiscais. Isso
compromete a ja fragil sustentabilidade fiscal do pais, que em troca pode aumentar o cenario inflacionario e, ainda,
gerar uma recessao.

No ambito monetario, o governo tem buscado pressionar o Banco Central para reduzir as taxas de juros. No entanto, o
Banco Central tem enfatizado a necessidade de manter a politica monetaria voltada para o controle da inflagcao, que
tem se mantido acima da meta estabelecida, o que tem gerado tensdes entre as instituicdes. A disputa entre o governo
e o0 Banco Central pode afetar a credibilidade das politicas econdmicas e o controle inflacionario, o que tem impactos na
confianca dos investidores e na estabilidade econdmica do pais. E importante ressaltar que a independéncia do Banco
Central € fundamental para assegurar a autonomia das politicas monetarias e garantir uma gestao eficiente da
economia. Caso essa independéncia venha a ser interrompida, a questao inflacionaria poderia escalar ainda mais.



Desta forma, existem dois riscos simultaneos no mercado, ambos os quais podem resultar em uma piora do cenario
econdmico brasileiro devido a uma alta na expectativa da inflagcao. No entanto, enquanto existir independéncia
entre o Banco Central e o governo, esse risco fica limitado e pode ser contornado, apesar da situacao fiscal
alarmante.

As Vantagens das Carteiras Administradas

Uma carteira administrada consiste em uma carteira de investimentos que é ativamente gerida por um gestor
profissional. Isso significa que o investidor terceiriza a gestao de sua carteira de investimento para um time que a
administrara discricionariamente. Esse time definira uma carteira cuja alocagao estara embasada no alinhamento de
objetivos, expectativas, e perfil de risco do investidor, e tomara decisdes de investimento regidas por seu
conhecimento de mercado e entendimento de cenario econdmico. Desta forma, compete a gestora contratada
definir a melhor estratégia para cada objetivo financeiro e limites de risco do investidor, selecionando os ativos mais
adequados e de melhor qualidade para compor a carteira, bem como a proporcao nas quais os investimentos
estarao dispostos. A carteira administrada, bem como uma carteira de investimentos comum, pode incluir produtos
de investimento de qualquer classe, dispostos da maneira que melhor atender as necessidades e objetivos do
investidor segundo o conhecimento e visao da gestora. O trabalho do gestor é justamente montar e acompanhar a
carteira com a mistura correta de ativos para o seu cliente investidor, definindo proporcdes de classes de ativo e
escolhendo os instrumentos de forma a fazer com que o portfélio atenda as necessidades do investidor e ajude-o a
atingir seus objetivos, respeitando seu perfil de risco.

Operacionalmente, para montar esse veiculo de investimento, o investidor deve abrir uma conta de investimento e
terceirizar a gestao conferindo uma procuragao para os gestores administrarem as operacdes em seu nome. Isto
feito e os recursos sendo transferidos para essa conta, os gestores fazem as compras (e vendas de ativos anteriores
se necessario) para constituir a carteira. Apos essa implementacao, o time de gestao acompanha o portfdlio de
investimento que foi personalizado e faz revisdes periddicas, alterando a composicao e distribuicao dos produtos de
investimento considerando mudancas tanto nos objetivos do investidor quanto nas condicdées econdmicas do
momento, além de outros aspectos peculiares que possam surgir ao longo do caminho.

A principal vantagem de montar uma carteira administrada é justamente seu ponto primordial: poder terceirizar a
gestao de investimentos para um time profissional. Assim, o investidor nao tera que se preocupar em definir uma
estratégia de investimento, implementa-la buscando produtos, e em monitorar a carteira ao longo do tempo. Essa
terceirizacao e profissionalizacao tende a gerar bons resultados nao somente pela discricionaridade da gestao, mas
também porque remove o fator emocional da equacao, o que ajuda o investidor a correr menos riscos e nao ceder
ao panico frente a cenarios econémicos desafiadores.

Outra vantagem importante € o fato de que uma carteira administrada compila os investimentos. Isso € importante
pois Muitas vezes os investidores nao veem seus investimentos como parte de uma Unica carteira, e por isso podem
ficar sobre ou sub alocados em determinadas classes de ativo, o que conflitaria com seus perfis de risco e impediria
que alcancem seus objetivos de investimento. A integralizacao da carteira, um tema muito debatido em economia
comportamental, € extremamente necessaria para que o investidor esteja exposto as classes de ativo na composicao
certa, e a carteira administrada € um excelente meio para compilar todos os investimentos e vé-los como partes de
um todo, e nao individualmente.

Além disso, em termos mais praticos, as carteiras administradas também trazem vantagens por serem estruturas
transparentes, nas quais os custos ficam explicitos e as op¢des de cashback revertem em beneficio para o investidor.
Ainda neste tema, elas podem ser acessadas e acompanhadas pelo investidor de forma muito simples e facilitam
bastante a organizac¢ao das finangas familiares, até mesmo para fins fiscais e sucessorios.

Assim, carteiras administradas rednem o melhor que o mercado tem a oferecer, trazendo uma gestao profissional e
personalizada para atender o investidor da melhor forma possivel, ajudando-o a alcancgar os seus objetivos
financeiros!



Avin Asset no Primeiro Trimestre de 2023

Durante o primeiro trimestre do ano, a Avin Asset continuou gerindo seus dois fundos abertos, o AVIN Global
Equities FIC FIA-IE e o AVIN RF Crédito Privado. Acreditamos que essas duas estratégias sao complementares e
necessarias para qualquer carteira na atual conjuntura, certos de que, no atual cenario, a exposicao em crédito
privado deve ser predominante.

Além dos produtos abertos discutidos, nesses uUltimos meses também comecamos a gerir diversas carteiras
administradas (tanto locais quanto offshore) para clientes exclusivos, dentro da area AVIN Multi Family Office. O
desenvolvimento dessa area nos permitiu melhor atender clientes exclusivos (com patrimoénio de um milhao de
reais ou mais), via carteiras administradas e fundos exclusivos.

Estamos nos desenvolvendo para melhor atender nossos clientes. Além dos dois fundos geridos, a criagao de uma
area dedicada a produtos exclusivos foi um passo importante no crescimento da Avin Asset, que passou a poder
oferecer todas as vantagens das carteiras administradas, descritas acima. Esperamos poder atender cada vez mais

investidores via essa estrutura tao vantajosa.

Agradecemos a leitura desta carta e o interesse em nosso desenvolvimento.

Avin Asset
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