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Comentario do Gestor

Em maio, foram divulgados dados de atividade economica confirmando desaceleragéo na
margem e numeros de inflacdo mais amigaveis nos EUA, o que gerou alivio aos mercados e
impulsionou 0 desempenho dos ativos de risco no geral. Players de mercado estimavam que o inicio
do ajuste monetario nos EUA se daria antes das elei¢cdes presidenciais, mas durante o decorrer do
més, a curva de juro americana passou a precificar que o ajuste comecard depois das elei¢cbes,

marcadas para o dia 5 de novembro.

Neste més, houve um leve fechamento na curva de juros americana, tanto no vértice de 2 anos
(11 pb) quanto no de 10 anos (13 pb), terminando o0 més em 4,55%. No mercado de renda fixa, 0s
principais indices tiveram desempenho positivo. O CDS brasileiro (risco pais) fechou de 151 pb para
143 pb, o spread dos titulos americanos de alto rendimento (US High Yield) reduziu de de 357 pb para
333 pb, enquanto o spread do indice de bonds corporativos da América Latina, compilado pela
Bloomberg, abriu de 371 pb para 377 pb. O DXY (Délar Index - cesta de moedas contra o ddlar
americano) desvalorizou 1,5% no més, enquanto o BRL recuou 1,01%, refletindo um desempenho ruim

dos ativos brasileiros.

Nos mercados acionarios, houve uma melhora nos indices em geral: S&P 500 subiu 4,8%,
Nasdaq 6,9% e EuroStoxx 50 1,2%, enquanto o Ibovespa recuou 3,0%. O benchmark de volatilidade
do S&P 500 (VIX) recuou de 15,65 do més anterior para 12,92 no final de maio, em linha com a melhora
do humor do mercado. As commodities metalicas, como cobre e minério de ferro, ficaram relativamente
estaveis, enquanto o Brent teve forte recuo devido a uma percepgdo mais benigna com relagéo a
conflitos globais e também devido a uma maior oferta de petréleo, tanto por membros da OPEP quanto

por paises da América Latina, como Guiana e Brasil.

Nos Estados Unidos, o Fed manteve, mais uma vez, as taxas de juros inalteradas, em linha
com as expectativas. Em relagéo ao cenério dos ultimos meses, os numeros de atividade econdmica
foram mais brandos, como na ultima revisédo do PIB, que passou de 1,6% trimestre contra trimestre
(t/t) anualizado para 1,3% t/t anualizado, bem abaixo dos 3,4% t/t anualizado do quarto trimestre de
2023. Além disso, o deflator dos gatos com consumo (Core PCE Price Index) veio abaixo do consenso,

a 3,6% a/a contra 3,7% a/a esperado, ajudando na performance dos ativos de risco no fim do més.

Os dados americanos de emprego, referentes a abril, apresentaram uma leitura mais
moderada, com 175 mil vagas criadas em abril, bem abaixo do consenso de 240 mil. A taxa de
desemprego subiu de 3,8% para 3,9% (consenso de 3,8%) e o salario médio por hora trabalhada caiu,
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indo de 4,1% a/a em marc¢o para 3,9% a/a em abril, abaixo do consenso de 4,0% a/a. Em relacéo a
inflacdo, houve também uma leitura mais positiva, com o CPI de abril a 3,4% a/a, em queda de 3,5%
em marco e em linha com o consenso. O nulcleo apresentou queda de 3,8% a/a em marco para 3,6%
a/a em abril, também em linha. J4 o PCE ndo teve grandes altera¢Bes, mantendo-se em 2,7% a/ae o

nucleo a 2,8% a/a.

Na Ameérica Latina, o grande assunto foi a eleicdo de Claudia Sheinbaum, ex-prefeita da Cidade
do México e herdeira do capital politico de AMLO, também do partido MORENA. O mercado teve uma
reacao negativa, apesar do resultado ser esperado ha meses, justamente pela legenda ter adquirido
maioria qualificada nas duas casas legislativas. Um dos maiores temores € uma mudanca no
Judiciario, algo ja tentado por AMLO, e a proposta do MORENA seria a destituicdo dos atuais membros
e substituicdo por novos, via eleicdo. Considerando os resultados das eleicbes e as ideias de
Montesquieu, isso configuraria poder total ao Executivo, subordinando os outros dois poderes e
abrindo caminho para medidas heterodoxas na economia, principalmente no setor de energia, com
subsidios e investimentos em refinarias, financiados pelo governo mexicano, que aumentaria ainda

mais seu déficit fiscal.

No Brasil, a atividade continua superando as estimativas, com um mercado de trabalho robusto
sustentando o crescimento via expansao de renda, enquanto os receios do mercado quanto ao fiscal
se agravam e repercutem nos ativos de risco brasileiros. Os dados referentes as contas do Governo
Central de abril vieram piores que o esperado e confirmaram a trajetéria ruim das contas publicas,
aliadas a falta de interesse em aprovar medidas de reducédo de despesas, tanto por parte do Executivo

guanto do Legislativo.

A inflacdo continua sua trajetéria benigna, mas as expectativas futuras vém se deteriorando,
tanto pelo descontrole das contas publicas, na visdo do mercado, quanto pela ultima decisdo do
COPOM, que foi dividida. Os membros antigos e Campos Neto votaram pela redugéo do corte para 25
pontos-base, enquanto Galipolo, provavel futuro presidente, e 0s outros trés membros mais recentes,
indicados pelo atual Governo, votaram por mais um corte de 50 pontos-base. Esse dissenso, e a
inferéncia de que o Banco Central sob Galipolo ser4 mais dovish, conduziram os ativos brasileiros a
uma performance negativa, com a discusséo atual de politica monetéria focada em cortes ou ndo de
juros para a proxima reunido. Esses dois fatores em conjunto reprecificaram os ativos locais,

provocando um desempenho dos ativos brasileiros em relag&o aos seus pares.
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Desempenho do fundo

O fundo teve rentabilidade de 1,57% no més, ante CDI de 0,83%. Nos ultimos 12 meses, 0
fundo valorizou 15,97%, contra um CDI de 12,01%, equivalente a CDI + 3,53%. A volatilidade para
esse mesmo periodo foi de 2,95%. O fundo esta com sua duration consolidada em 5,78 anos e uma
carteira de bonds com yield de 7,64% em dolares. As maiores posicbes do fundo sdo: Brasil

(soberano), BBVA, Colbmbia (soberano), Cosan e Tupy.

Salientamos que o fundo estd4 bem posicionado para enfrentar os desafios de curto e médio
prazos e que nossa gestdo continua especialmente ativa, pronta para agir caso o cenario corrente se
desvie de nossas expectativas de mercado.

Octante Capital
Rua Beatriz, 226 - Sdo Paulo - SP - CEP 05445-040
Telefone (11) 3060-5250 | www.octante.com.br



¥\ OCTANTE

OCTANTE CREDITO PRIVADO FIC FIM IE

OBJETIVO DO FUNDO PUBLICO ALVO

O fundo Octante Crédito Privado FIC FIM IE prevé a aplicagdo de no minimo 95% do
seu patriménio liquido nas cotas do Fundo Master (Octante Crédito Privado Master
FIM IE), que tem como objetivo buscar rendimentos superiores a 100% da variagdo
do CDI no longo prazo, através do investimento em bonds corporativos e
soberanos da América Latina, concentrado em Brasil, com prote¢do cambial.

HISTORICO DE RENTABILIDADE ESTATISTICAS DO FUNDO

O fundo se destina a receber, exclusivamente, aplicacbes de
investidores qualificados.

Retornos mensais Fundo CDI %CDI % de Meses de Retorno Positivo 82.2%
Desde o inicio 538.36% 278.82% 193% % de Meses de Retorno Negativo 17.8%
Ultimos 12 meses 15.97% 12.01% 133% Volatilidade no Més (Anualizada) 2.95%
mai-24 1.57% 0.83% 189% Volatilidade 12 Meses (Anualizada) 3.31%
abr-24 -0.87% 0.89% - indice Sharpe 12 meses 1.20
mar-24 1.38% 0.83% 166% Valor da Cota em 31 de Maio de 2024 6,394.64
fev-24 1.36% 0.80% 170% PL em 31 de Maio de 2024 47,805,019
jan-24 0.18% 0.97% 19% PL Médio (12 meses) 46,867,057
dez-23 3.75% 0.90% 417% PL do Master em 31 de Maio de 2024 111,319,497
nov-23 3.73% 0.92% 405% Yield da Carteira de Bonds em USD 7.64%
out-23 -0.41% 1.00% - Duration Média Consolidada 5.78 anos
set-23 -0.41% 0.97% -
jul-23 2.85% 1.07% 266% e Fundo Octante e CDI
jun-23 1.60% 1.07% 150% 550%
Retornos anuais Fundo CDI %CDI 500%
2024 3.64% 4.40% 83% 450%
2023 13.35% 13.05% 102% 400%
2022 14.54% 12.37% 118% 350%
2021 4.34% 4.40% 99% 300%
2020 9.20% 2.77% 332% 250%
2019 19.12% 5.97% 320% 200%
2018 10.12% 6.42% 158% 150%
2017 15.70% 9.95% 158% 100%
2016 37.90% 14.00% 271% 50%
2015 4.25% 13.23% 32% 0%
2014 13.98% 10.81% 129% BSdogILLESIIZIINNNTN
203 s S35E3338I55E5R4E5285
2012 17.40% 8.41% 207%
201 17.15% 11.59% 148% COMPOSICAO POR PAIS
2010 14.38% 9.74% 148%
2009* 3.73% 4.64% 80% H Brasil; 71,7%
*desde 17/06/2009 _ = México; 13,8%
Investimento Minimo R$ 5,000.00 i Colombia; 8,0%
Movimentaqéole'ninja R$ 1,000.00 Peru; 2,4%
Taxa de Administracao* 1,50% ao ano
Taxa de Performance 20% do que exceder 100% do CDI m Chile; 4,1%
Classificagdo Anbima Multimercados Investimento no Exterior

P p—— g = Composigao por pais da carteira de bonds
Hordrio limite para aplicagdo 14:00 horas posicdoperp

Cota do Resgate D+15 dias corridos COMPOSICAO SETORIAL

Pagamento do Resgate D+2 da cotizagdao
Government
Banco Itad Unibanco (341 . .
. (341) Basic Materials
Agéncia 8541 n |
Cash Equivalent
Conta 37445-3
CNPJ 09.577.092/0001-41 Energy
Favorecido Octante Crédito Privado FIC FIM IE Financial
Gestor Octante Gestdo de Recursos Ltda Consumer, Non-cyclical
Administrador INTRAG Consumer, Cyclical
Custodiante Banco Itau S.A. .
3 Industrial
Auditor PWC
Communications
ISIN BROCTACTFoo05
*Taxa de administracdo total de 1,50% a.a., sendo 1,00% a.a incidente sobre os investimentos no Octante Crédito Privado FIC FIM IE, Utilities
acrescido de 0,50% incidente sobre os investimentos do Octante Crédito Privado FIC FIM IE no Octante Crédito Privado Master FIM IE ! ! ! !
0% 10% 20% 0%
As informagdes contidas nesse material s3o de carater exclusi Fundos de ndo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do fundo garantidor de crédito - FGC. Ao
investidor é recomendada a leitura cuidadosa do regul do fundo de investi ao aplicar seus recursos. A rentabilidade obtida no passado ndo repi garantia de r futuraea ilidade divulgada ndo é liquida de impostos. Ndo h4 garantia de

que este fundo terd o tratamento tributdrio para fundos de longo prazo. Os fundos de crédito privado estdo sujeitos a risco de perda substancial de seu patriménio liquido em caso de eventos que acarretem o ndio pagamento dos ativos integrantes de sua carteira, inclusive
por forga de intervengdo, liquidago, regime de administragdo temporaria, faléncia, recuperagdo judicial dos emissores responséveis pelos ativos do Fundo.
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