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Comentario do Gestor

Novembro foi um més marcado pelo “Trump Trade”, com a valorizacdo do ddlar norte-
americano, do S&P 500 e do Nasdaq, bem como pelas discussdes sobre a saude fiscal do Brasil, que
resultaram na depreciacéo dos ativos locais. Apos as elei¢cdes nos Estados Unidos, o plano de governo
de Donald Trump provocou uma onda vendedora sobre o euro e moedas emergentes, a0 mesmo
tempo que impulsionou a valorizacao das a¢des norte-americanas e das criptomoedas. No Brasil, as
discussdes sobre o pacote de corte de gastos, e as sucessivas postergacdes quanto a sua aprovacgao,
desestimularam os investidores, levando a desvalorizacdo dos ativos locais, que, na auséncia de

definicbes claras, seguiram tendéncia de queda.

A curva americana de juros apresentou fechamento ao longo do més, revertendo parcialmente
0 movimento observado no periodo anterior, sobretudo apés a indicagdo de Scott Bessent para a
Secretaria do Tesouro, um nome de maior viés pragmatico. O vértice de 2 anos recuou 2 pb (pontos-
base), enquanto o de 10 anos cedeu 11 pb. No mercado de renda fixa, o desempenho foi heterogéneo:
0 CDS brasileiro (considerado “risco pais”) abriu de 158 pb para 163 pb, enquanto o spread dos titulos
americanos de alto rendimento (US High Yield) estreitou-se de 336 pb para 295 pb. O DXY (Délar
Index - cesta de moedas contra o dolar americano) avangou 1,7%. Em relacdo aos mercados
acionarios, S&P 500 avancgou 5,7% e Nasdaq 6,2%. Ja o benchmark de volatilidade do S&P 500 (VIX)
recuou de 23,16 no més anterior para 13,51 no fechamento de novembro. Contraditoriamente, no

Brasil, observou-se um contraponto a robustez dos ativos norte-americanos, com a retracdo do

Ibovespa em 3,1%, e depreciacdo de 3,2% do real.

Nos Estados Unidos, a atividade econdmica permanece em patamares elevados, e a vitoria de
Trump, consolidando o poder republicano nas duas casas legislativas, abriu caminho para o bom
desempenho dos mercados acionarios e dos ativos digitais, impulsionados pelas perspectivas de corte
de impostos e desregulamentacdo. Em contrapartida, o mercado de trabalho demonstra sinais de
acomodacdo. Embora a geracdo de 227 mil vagas em novembro tenha superado ligeiramente o
consenso — e ficado bem acima das 36 mil criadas em outubro, periodo marcado por furacdes e
greves —, a taxa de desemprego subiu de 4,1% para 4,2%, refletindo tanto o arrefecimento da criacédo
de empregos em um horizonte mais longo, quanto a reducdo da taxa de participacdo da forca de

trabalho.
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A inflagdo americana ainda esta acima da meta, com PCE a 2,3% a/a em outubro, em linha
com consenso e acima dos 2,1% a/a de setembro. O ndcleo do PCE se elevou de 2,7% a/a para 2,8%
ala, também em linha, ainda acima da meta de 2%. Ja o CPI ficou em 2,6% a/a, acima dos 2,4% a/a
do més anterior, mas em linha com estimativas. O ndcleo continuou em 3,3% a/a. Assim, mesmo com
inflacdo acima da meta, a retérica do Fed indicando maior preocupacdo com o mercado de trabalho,
pode proporcionar um ambiente para queda de juros. Apos corte de 25 pb em novembro, mercado

espera outro corte de 25 pb em dezembro.

Ja na Europa, o debate central permanece a respeito da desaceleracdo estrutural da regido,
impulsionada pela perda de dinamismo da industria alem&, bem como pela polarizacdo politica. A
politica tarifaria de Trump representa uma ameaca adicional, prejudicando a industria de transformacao
europeia. Além disso, a maioria dos paises do bloco opera com déficits fiscais consideraveis, enquanto
a Alemanha, Unica economia com situagdo fiscal mais robusta, poderia propor um programa de
reconstrucdo econdmica. Porém, assim como a Franca, um dos maiores paises do bloco, a Alemanha
também enfrenta desafios politicos internos consideraveis que dificultam a adocdo de solugbes
racionais ou pragmaticas. A inflacdo europeia mantém-se estavel em 2,0% a/a, e o BCE, diante desse
quadro, possivelmente optara por um corte de 25 pb na taxa de juros em dezembro.

No Brasil, as discussdes sobre o pacote de corte de gastos continuam. Considerado insuficiente
por participantes do mercado e acompanhado por um programa de isencao fiscal para rendas de até
R$ 5 mil, o que contamina o discurso de contencdo de despesas, 0 pacote sofre desconfianca
generalizada. Cada adiamento na aprovacao penaliza os ativos domésticos. Adicionalmente, o éxito
do pacote depende da aprovacdo de emendas de comissdo e da reforma ministerial prevista para
2025. Ao capitanear a exigéncia por transparéncia no uso das emendas parlamentares, Flavio Dino
complicou as negociagbes, pois 0s congressistas pressionam pela liberacdo de recursos sem
transparéncia, para votar o pacote fiscal. Ademais, o Centrdo se considera sub-representado no
governo e exige mais espaco de poder. Enquanto esses impasses nao forem dirimidos, o pacote de

cortes ndo devera avancar.

Em relagdo a atividade econdmica, o PIB brasileiro cresceu 0,9% t/t no terceiro trimestre,
superando a expectativa de 0,8% t/t e elevando o resultado anualizado para +4,0% a/a. As expectativas
de mercado para o PIB ao final de 2024, que antes da divulgacdo gravitava em torno de 3,0%, passou
a cerca de 3,5%. Na seara monetaria, a curva de juros ja precifica um acréscimo de 100 pb na reunido

de dezembro, reflexo principalmente das expectativas de maior inflacdo e maior risco fiscal.

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



OCTANTE Comentario Mensal - Novembro 2024

Desempenho do fundo

O fundo teve rentabilidade de 0,77% no més, ante CDI de 0,79%. Nos ultimos 12 meses, a cota
do fundo valorizou 14,18%, contra um CDI de 10,84%, equivalente a 131% do CDI ou CDI + 3,02%. A
volatilidade para esse mesmo periodo foi de 2,81%. O fundo estd com sua duration consolidada em
5,2 anos e uma carteira de bonds com yield de 7,2% em ddlares. As maiores posi¢des do fundo sao:

Brasil (soberano), Cosan, Minerva, LD Celulose 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.
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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 patrimonio liquido nas cotas do Fundo Master (Octante Crédito Privado Master

FIM IE), que tem como objetivo buscar rendimentos superiores a 100% da variacito O fundo se destina a receber, exclusivamente, aplicacbes de
do CDI no longo prazo, através do investimento em bonds corporativos e  investidores qualificados.

soberanos da América Latina, concentrado em Brasil, com prote¢do cambial.

HISTORICO DE RENTABILIDADE ESTATISTICAS DO FUNDO

Retornos mensais Fundo CDI %CDI % de Meses de Retorno Positivo 82,3%
Desde o inicio 577,90% 298,62% 194% % de Meses de Retorno Negativo 17,7%
Ultimos 12 meses 14,18% 10,84% 131% Volatilidade no Més (Anualizada) 3,14%
nov-24 0,77% 0,79% 97% Volatilidade 12 Meses (Anualizada) 2,81%
out-24 -0,02% 0,93% - indice Sharpe 12 meses 1,19
set-24 1,64% 0,83% 198% Valor da Cota em 29 de Novembro de 2024 6.790,72
ago-24 1,87% 0,87% 215% PL em 29 de Novembro de 2024 50.796.290
jul-24 1,46% 0,91% 160% PL Médio (12 meses) 49.046.110
jun-24 0,32% 0,79% 41% PL do Master em 29 de Novembro de 2024 115.417.727
mai-24 1,57% 0,83% 189% Yield da Carteira de Bonds em USD 7,16%
abr-24 -0,87% 0,89% - Duration Média Consolidada 5,20 anos
mar-24 1,38% 0,83% 166%
jan-24 0,18% 0,97% 19%
dez-23 3,75% 0,90% 417% e FUNdO OCtante e CDI
600%
Retornos anuais Fundo CDI %CDI 550%
2024 10,05% 9,85% 102% 500:"
2023 13,35% 13,05% 102% 338;:
2022 14,54% 12,37% 18% 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% 8 S 9 2 393593888
2013 2,79% 8,05% 35% 388553 358853285893 ¢
2012 17,40% 8,41% 207%
2010 14,38% 9,74% 148%

2009* 3,73% 4,64% 80% H Brasil; 70,4%

*desde 17/06/2009
™ México; 10,2%
Investimento Minimo R$5.000,00 = Colombia; 9,9%
Movimentacdo Minima R$1.000,00
Taxa de Administraggo* 1,50% a0 ano Chile; 5,0%
Taxa de Performance 20% do que exceder 100% do CDI

e o K . . . M Peru; 4,5%
Classificagdo Anbima Multimercados Investimento no Exterior

Hordrio limite para aplicacdo 14:00 horas Composigao por pais da carteira de bonds
Cota do Resgate D+15 dias corridos COM POSIQAO SETORIAL
Pagamento do Resgate D+2 da cotiza¢ao

Cash Equivalent 15,8%

Banco Itati Unibanco (341)

Agéncia 8541 Basic Materials 14,5%

Conta 37445-3 Consumer, Non-cyclical 10,9%

CNPJ 09.577.092/0001-41 Financial 9,2%

Favorecido Octante Crédito Privado FIC FIM IE Energy 8,5%

Gestf)r. Octante Gestdo de Recursos Ltda Utilities 7,6%

Administrador INTRAG .

Custodiante Banco Itad S.A. Consumer, Cydlical

Auditor PWC Industrial

ISIN BROCTACTFoo05 Communications

*Taxa de administragao total de 1,50% a.a., sendo 1,00% a.a incidente sobre os investimentos no Octante Crédito Privado FIC FIM IE, ! ! ! !
acrescido de 0,50% incidente sobre os investimentos do Octante Crédito Privado FIC FIM IE no Octante Crédito Privado Master FIM IE o% 10% 20% 30%

As informagdes contidas nesse material sdo de carater exclusivamente informativo. Fundos de investimento 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 & recomendada a leitura cuidadosa do do fundo de investi a0 aplicar seus recursos. A rentabilidade obtida no passado no representa garantia de rentabilidade futura e a rentabilidade divulgada néo ¢ liquida de impostos. N&o ha 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 ndo pagamento dos ativos integrantes de sua carteira, inclusive
por forga de intervengao, liquidagao, regime de administragdo temporéria, faléncia, recuperagdo judicial dos emissores responsaveis pelos ativos do Fundo.
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