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Cenario Macro

Nos EUA tivemos o inicio de um “rally de final de ano”,
que fol ocasionado pela queda das taxas dos titulos de
dez anos. Essa queda foi resultado de alguns fatores,
entre eles o fator tecnico de balanco, ja que o gover-
Nno americano optou por emitir titulos de divida com
vencimento mais curtos, as bills, deixando o balanco
de oferta e demancda dos titulos longos mais equilibra-
do, tirando a pressao dos precos.

Aliado a um tecnico mais favoravel, dados econémi-
cos divulgados no més de novembro corroboraram
com esse movimento, tanto dados do mercado de
trabalhio, que mostraram sinais mais claro de enfra-
quecimento, quanto os de inflacdo, CPI e o PCE, que
continuaram a surpreender positivamente o merca-
do, mostrando uma desinflacdao mais rapida do que
a prevista. O livro Bege divulgado em novembro in-
dica que o aperto monetario realizado pelo FED vem
fazendo efeito. De dez grandes distritos nos EUA, seis
apresentaram uma leve queda na atividade econémi-
ca, quatro leve crescimento e dois em estagnagao.

Na China, em novembro tivemos alguns dados que
continuam indicando uma desaceleracao econémi-
ca do pais, como por exemplo o CPI de outubro, que
voltou a ficar negativo. O maior evento de compras
on-line do mundo, o “Singles Day” na China, parece
ter sido pior do que as grandes empresas chinesas
esperavam, reforcando a ideia de uma demanda dos
consumidores internos mais fraca. Apesar disso, ati-
VvOs como o0 minério de ferro, incorporam uma pers-
pectiva de melhora para os proximos meses, ja que o
governo vem constantemente anunciando novos es-
forcos para garantir a estabilidade econédmica no pais.

INVESTIMENTOS

“NA CHINA, EM NOVEMBRO
TIVEMOS ALGUNS DADOS QUE
CONTINUAM INDICANDO UMA
DESACELERACAO ECONOMICA
DO PAIS, COMO POR EXEMPLO O
CPI DE OUTUBRO, QUE VOLTOU
A FICAR NEGATIVO. O MAIOR
EVENTO DE COMPRAS ON-
LINE DO MUNDO, O “SINGLES
DAY” NA CHINA, PARECE
TER SIDO PIOR DO QUE AS
GRANDES EMPRESAS CHINESAS
ESPERAVAM.”

No Brasil, os ativos acompanharam o movimento do
mercado internacional, a curva de juros fechou e o
Ibovespa engatou uma forte alta. Além de um externo
favoravel, a manutencao da meta fiscal, apesar desta
ja ser dada como inalcangavel, indicou que o governo
ainda possui um certo alinhamento com o ministro
da economia, que tinha sido colocado em questao
apos algumas falas do presidente do pais, inclusive
questionando a propria meta, na intencao de evitar
cortes de gastos em 2024.
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A continuidade de um processo de desinflacdo mais
rapido que o esperado ajudou a dar um sentimento
positivo ao mercado. O IPCA de outubro registrou
0,24% no més, bem abaixo da expectativa do merca-
do de 0,29%, com a média dos cinco nucleos saindo
de 5,28% para 4,83% em 12 meses. O processo de de-
sinflagdo atualmente possui alguns riscos; um deles
€ o impacto do El Nirio, fendmeno que afeta as con-
dicdes climaticas principalmente no Sul e na regido
do Matopiba. Contudo, caso esses impactos sejam
mais brandos, o Banco Central tera um ciclo de cor-
tes tranquilo pela frente olhando para as perspectivas
inflacionarias.

Os ativos ao redor do mundo tiveram uma perfor-
mance no geral bastante positiva no més de novem-
bro. Nos EUA, os yields das treasuries de dez anos
fecharam cerca de 0,50 p.p, levando fluxo de inves-
timento para ativos de risco. O indice S&P 500, por
exemplo, teve uma performance positiva de 8,35% no
més. Esse movimento, além de puxar nossas taxas
de juros para baixo, fazendo com que o vértice mais
longo fechasse 1 p.p, trouxe fluxo de investimento
estrangeiro para a bolsa brasileira, resultando no fe-
chamento positivo do Ibovespa em 12,48% no més.

Mercado de Crédito
Privado

O més de novembro seguiu com a dinamica favora-
vel para os ativos de crédito privado, principalmente
os titulos high grade atrelados ao CDI, com parte sig-
nificativa da classe apresentando um fechamento em
suas taxas indicativas. Dentre a classe, tivemos como
destaque empresas dos setores de telecomunicacao,
saneamento e energia. O mercado de debéntures de
infraestrutura, principalmente emissores high grade,
mostrou uma certa heterogeneidade no comporta-
mento dos spreads de crédito ja que tivemos alguns
meses com fechamento mais relevante, mostrando
assim uma acomodacao momentanea. Ao mesmo
tempo que esse foi o comportamento dos titulos de
infraestrutura no mercado secundario, as emissdes
primarias vieram a mercado com taxas inferiores as

negociadas no mercado secundario.

“A RETOMADA DAS EMISSOES
DE TITULOS NO MERCADO
PRIMARIO SEGUIU COM
TRACAO DURANTE O MES, MAS
AS TAXAS PRATICADAS NAO
FORAM MUITO ATRATIVAS
PARA OS INVESTIDORES,
PRINCIPALMENTE QUANDO
OLHAMOS AS OFERTAS DE
INFRAESTRUTURA E DE
NOMES COM BOA QUALIDADE
DE CREDITO.”

A retomada das emissdes de titulos no mercado pri-
mario seguiu com tracdo durante o més, mas con-
forme citado, as taxas praticadas nao foram muito
atrativas para os investidores, principalmente quando
olhamos as ofertas de infraestrutura e de nomes com
boa qualidade de crédito, o que resultou em uma de-
manda muito inferior por parte dos investidores em
funcdo ao volume das ofertas. Segundo o relatério
"Acompanhamento Mensal’, referente ao més de no-
vembro realizado pela equipe de Credit Research do
Banco ABC, as emissdes de trés relevantes compa-
nhias elétricas tiveram demanda somente para meta-
de do volume ofertado, com um deles apresentando
apetite por parte dos investidores para somente 16% do
volume ofertado.

Tivemos avancos importantes nas discussdes em tor-
no do FIDC Credz. Apds reunides com a presenca de
todos os stakeholders envolvidos na operacao para o
encontro de uma solugao, e uma evidente coopera-
cao de todos os cotistas do fundo, foram assinadas as
Cartas de Intengdes Vinculantes entre a companhia, a
potencial compradora, a DM Card e os credores.
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Mais recentemente, ao decorrer do final do més, tive-
mos a noticia que uma das minas de extracao de sal-
-gema da Braskem, localizada em Maceio, apresentou
aumento de instabilidade nas ultimas semanas, o que
poderia causar afundamento do solo nos bairros loca-

“PARA DEZEMBRO, COM O
PROCESSO DE RETOMADA
DO FLUXO PARA A CLASSE

DE CREDITO PRIVADO E
CONTINUIDADE DO PROCESSO
DE AFROUXAMENTO
MONETARIO NO BRASIL,
ESPERAMOS QUE OS SPREADS
SIGAM COM TENDENCIA
POSITIVA DE FECHAMENTO
PARA OS ATIVOS DE MAIOR
QUALIDADE.”

lizados proximos a regiao. Isso fez com que o mer-
cado passasse a precificar em maior magnitude o
risco ambiental e de imagem, ja que a probabilidade
de novas multas e desembolsos para enderecar a si-
tuacao pode ter aumentado. Logo apds o ocorrido,
o mercado passou a negociar o ativo a aproximada-
mente 350 bps acima da precificacao praticada pela
Anbima naquele momento, o que acabou gerando
um impacto relevante no preco do ativo. Dessa for-
ma, salientamos aos nossos investidores que nao
POSsSuimos exposicao a empresa.

Para dezembro, com o processo de retomada do
fluxo para a classe de crédito privado e continui-
dade do processo de afrouxamento monetario no
Brasil, que por sua vez trara maior alivio ao custo
do servico da divida das empresas, esperamos que
os spreads sigam com tendencia positiva de fecha-
mento para os ativos de maior qualidade.
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Butia Top Crédito
Privado FIC FIRF

Em novembro, o BUTIA TOP CREDITO PRIVADO FIC
FIRF apresentou rentabilidade de +1,14% (123,73% do
CDI). Nos ultimos 12 meses, o fundo acumulou re-
torno de +14,24% (107,02% do CDI). O carrego bruto
no final do més fechou em CDI + 1,37%, e a duration

de 2,13 anos.

Durante o més, o fundo beneficiou-se do fechamento
dos spreads dos ativos de crédito high grade. Em relacao
a atribuicao de performance, tivemos destaque para as
emissdes de Hapvida, Eneva, Tim e Smart Fit, com as
emissdes apresentando fechamento na taxa indicativa
de, respectivamente, 40bps, 15bps, 22bps e 23 bps.

No més, aumentamos nossa exposicao a Cosan, MRV
e TIM.

Na ponta vendedora, zeramos a exposicdao a uma das
emissdes de Equatorial Goias, ja que optamos por alocar
na oferta primaria do emissor, com o racional de que
a nova emissao possuia um prémio de crédito melhor.
A oferta primadria ocorreu a taxa a CDI + 1,65% e com
duration de 3,8y, enquanto a emissdo ja em circulacdo
negociava a taxa de CDI + 1,36% com 2y de duration.

BUTIA TOP CREDITO

PRIVADO FIC FIRF

Classificagao Anbima:
Renda Fixa Duragdo Livre
Grau de Investimentos

Aplicagdo Minima: R$ 100,00

Taxa de Administragao: 050% a.a.
Taxa de Performance: Ndo ha
Prazo de Resgate: D+1

Horario Movimentacgdo: Até as 14h
Perfil de Risco: Conservador

Data de inicio: 30/11/2015

Objetivo:

O fundo tem como objetivo superar a
variagdo do CDI a médio/longo prazo,
por meio de andlises fundamentalistas
e gestdo ativa nos mercados de juros
domésticos. Para atingir seus objetivos,
o fundo deverd manter uma carteira
em ativos relacionados diretamente
exposicdo de riscos de crédito privado
high grade e titulos soberanos.

PL atual: R$ 199.545.259,75
PL médio (12 meses): R$ 230.656.245,91
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Butia Plus Crédito
Privado FIRF LP

No meés de novembro, o BUTIA PLUS CREDITO
PRIVADO FIRF LP apresentou rentabilidade de
+1,13% (123,43% do CDI). Nos tultimos 12 meses, o
fundo acumulou retorno de +14,56% (109,48% do
CDI). Ao final do més, o carrego bruto fechou em
CDI + 4,61% e a duration de 1,99 anos.

Na atribui¢do de performance do fundo, damos desta-
que para a carteira de FIDC, que apresenta carrego me-
dio ponderado de CDI + 3,75%.

Além da performance da parcela estruturada do portfo-
lio, chamamos atencao para o desempenho das debén-
tures de Hapvida, Smart Fit e TIM, que apresentaram fe-
chamento de, respectivamente, 40bps, 23 bps e 22bps.

Em relacdo as movimentag¢des, aumentamos nossa ex-
posicdo a MRV, TIM, CSN e Cogna.

BUTIA PLUS FIRENDA FIXA

CREDITO PRIVADO

Classificagao Anbima:
Renda Fixa Duracao Livre Crédito Livre

Aplicacdo Minima: R$ 500,00
Taxa de Administracdo: 0,50% a.a

Taxa de Performance: 20% s/ o que
exceder o CDI

Prazo de Resgate: D+46

Horario Movimentacao: Ate as 14h
Perfil de Risco: Moderado

Data de inicio: 01/04/2021

Objetivo:

O Butia Plus tem como objetivo supe-
rar a variacdo do CDI a médio/longo
prazo, por meio de analises fundamen-
talistas e gestdo ativa. O fundo busca
balancear sua carteira através de titulos
soberanos, risco de crédito high grade e
high yield no mercado doméstico ou
externo, buscando uma boa assimetria
de Risco x Retorno para o cotista.

PL atual: R$ 32.106.132,93
PL médio (12 meses): R$ 29.124.268,93
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Butia Debéntures
Fundo Incentivado
Infraestrutura RFLP

Em novembro, o BUTIA DEBENTURES FUNDO IN-
CENTIVADO INFRAESTRUTURA RF LP apresentou
rentabilidade de +2,70%. Nos ultimos 12 meses, o
fundo acumulou retorno de 8,33%. O yield da car-
teira encerrou o més em 6,52%, o que representa um
prémio de 1,02% sobre a ETTJ (Estrutura a Termo de
Taxas de Juros de mesma duration da carteira), a du-
ration ao final do més era de 5,67 anos.

No més, a curva de juros real apresentou fechamen-
to nas taxas em magnitude bastante significativa,
seguindo o comportamento observado nas taxas de
juros norte americanas, onde por 1a, dados de ativi-
dade econdmica e do mercado de trabalho relativa-
mente mais fracos, somadas a leituras de uma infla-
¢ao mais benigna, resultaram no fechamento de No
fundo, o fator risco de mercado contribuiu de forma
significativa para o resultado no més, com a decisao
de alongar a duration do fundo se mostrando asserti-
va. Para o proximo més, seguimos com uma cabeca
positiva para aloca¢des em juros real, e dessa forma,
mantivemos a duration do fundo mais longa do que o
nosso benchmark, olhando uma assimetria favoravel
na curva real, principalmente nos vértices mais lon-
gos. Ainda enxergamos uma assimetria bastante in-
teressante nos spreads de crédito da classe, com no-
mes com excelente qualidade e em setores resilientes
apresentando spread de aproximadamente 100bps
em funcdo a NTN-B de referéncia. Dessa forma, esta-
mos mantendo nossa alocacao elevada em debéntu-
res no fundo.

Sobre o comportamento dos spreads de crédito, ob-
servamos um comportamento heterogéneo entre os
ativos que compdem o portfélio, porém, com uma
tendéncia maior de abertura. Sob o aspecto de per-
formance, especificamente para o spread de crédito,
tivemos como atribuicdes positivas as emissdes de
Eletrobras e Rumo, que fecharam respectivamente
13bps e 6bps em funcado de suas NTN-Bs de referén-
cia. Ja na ponta detratora, tivemos emissdes de CSN
Mineracao e Jalles Machado, abrindo respectivamen-
te 22bps e 10 bps.

Durante o més, reduzimos a alocacdo em Energisa e

BUTIA DEBENTURES

FI INCEN. DE INFRA. RF LP

Classificagdo Anbima:
Renda Fixa Duracao Livre crédito Livre

Aplicacdo Minima: R$ 100,00
Taxa de Administragao: 100% a.a

Taxa de Performance: 20% sobre o que
exceder o IDA-IPCA Infraestrutura

Prazo de Resgate: D+3]

Hordrio Movimentacgdo: Até as 14h
Perfil de Risco: Moderado

Data de inicio: 12/11/2015

Objetivo:

O Butia Debéntures Fundo Incentivado
Infra € um fundo indexado a inflacdao
que busca retorno acima do titulo
publico, por meio de analises funda-
mentalistas e gestao ativa. Para atingir
seus objetivos o fundo devera manter
uma carteira em ativos relacionados
diretamente a exposicao de titulos
soberanos e risco de crédito privado,
sendo o minimo de 85% em ativos
emitidos por empresas do setor de
infraestrutura, enquadradas na Lei
12.431/11. Os rendimentos sdo isentos de
IR para pessoas fisicas.

PL atual: R$ 20.352.095,57
PL médio (12 meses): R$ 29.452 229 622

aumentamos exposicao em Rumo e Equatorial.

O Fundo de debéntures incentivadas, tem a
prerrogativa de manter 85% da sua carteira em
debéntures destinadas ao financiamento de in-
fraestrutura pela lei 12.431, concedendo assim a
isencdo de IRRF ao seu cotista. Nosso manda-
to entao, se adequa a filosofia de investimentos
em projetos que devem fomentar o crescimento
econémico e por isso, referenciamos o nosso

1.Titulos com remuneragdo baseada em indices de prego, como IPCA, podem ter o valor financeiro alterado retroativamente, devido a substitui¢do da variagdo projetada do indice pela
variagdo oficial.




fundo ao IDA IPCA Infra, benchmark que em nosso
entendimento tem maior alinhamento de interesses
com os cotistas e corrobora com a visao de longo pra-
zo da estratégia.

Butia Top Icatu Seg
Previdéncia FIRF CP

Em novembro, o BUTIA TOP ICATU SEG PREVIDEN-
CIA FIRF CP apresentou rentabilidade de +1,10%
(120,23% do CDI). Nos ultimos 12 meses, o fundo
acumula retorno de +13,66% (102,68% do CDI). Ao fi-
nal do més, o carrego bruto encerrou em CDI +1,27%
e aduration de 1,98 anos.

Durante o més, a dinamica do fundo foi semelhante
a do BUTIA TOP CREDITO PRIVADO FIC FIRF. com
o fundo se beneficiando da continuidade do fecha-
mento dos spreads dos ativos de crédito high grade.
Durante o més, rebalanceamos algumas posicdes
através do aumento da exposicao as emissdes de
CSN, Safra, lochpe e Hapvida.

Na ponta vendedora, zeramos a exposicao a uma das
emissdes de Equatorial Goias, ja que optamos por
alocar na oferta primaria do emissor, com o racional
de que a nova emissao possuia um prémio de crédi-
to melhor. A oferta primaria ocorreu a taxa a CDI +
1,65% e com duration de 3,8y, enquanto a emissdo ja
em circulacdo negociava a taxa de CDI + 1,36% com
2y de duration.

Em relacdo a atribuicao de performance, tivemos
destaque para as emissdes de Hapvida, Eneva, Tim
e Smart Fit, com as emissdes apresentando fecha-
mento na taxa indicativa de, respectivamente, 40bps,
15bps, 22bps e 23 bps.
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BUTIATOPICATU
SEG. PREVIDENCIA

FI RF CREDITO PRIVADO

Classificagao Anbima:
Previdéncia Renda Fixa
Duracao Livre Crédito Livre

Aplicagdo Minima: R$ 1.000,00

Taxa de Administragao: 0,80% a.a.
Taxa de Performance: Nao ha

Prazo de Resgate: D+7/

Horario Movimentacdo: Ate as 14h
Perfil de Risco: Conservador

Data de inicio: 12/09/2019

Objetivo:

O fundo tem como objetivo superar a
variacdo do CDI a médio/longo prazo,
por meio de analises fundamentalis-
tas e gestao ativa nos mercados de
juros domeésticos. Para atingir seus
objetivos, o fundo devera manter uma
carteira em ativos relacionados direta-
mente a exposicao de riscos de credi-

to privado high grade e titulos sobera-
nos.

PL atual: R$ 87.092.288,53
PL médio (12 meses): R$ 61.142.369,53




ACOES

Butia Fundamental (Long
Only e Long Biased)

O BUTIA FUNDAMENTAL FIC FIA teve uma alta de
10,4% em novembro, acumulando uma alta de 11,8%
nos ultimos 12 meses. O BUTIA FUNDAMENTAL
LONG BIASED FIC FIM teve uma alta de 7,3% no més,
acumulando uma alta de 12,5% nos ultimos 12 meses.
O Ibovespa subiu 12,5% no més e sobe 13,9% nos ulti-
mos 12 meses. A rentabilidade do CDI foi de 0,9% no
meés e o indice acumula alta de 13,3% nos ultimos 12
meses. Em novembro, os fundos tiveram um resulta-
do positivo, mas abaixo do indice.

O Grupo SBF foi o maior contribuidor de performan-
ces positivas no més. As acdes da varejista de roupas
esportivas sofreram fortemente ao longo dos ultimos
meses, principalmente devido a uma pior execucao
operacional que resultou em uma piora do seu capital
de giro principalmente devido a um excesso de esto-
que. No entanto, o gerenciamento tem tomado me-
didas para corrigir a rota pouco a pouco, o que ficou
evidente principalmente na divulgag¢ao de resultados
do 3T23 da companhia, onde os numeros apresenta-
ram relevantes melhoras. Acreditamos que as acdes
ainda estdo subvalorizadas, € que a execugao opera-
cional ao longo dos proximos trimestres ird compro-
var que o pior ja ficou para tras e que ha muito valor a
ser destravado pela companhia.

Adicionalmente, a Simpar também contribuiu com
bons retornos no periodo. Por ser uma empresa mui-
to alavancada que opera em segmentos que deman-
dam muito capital — , natural da industria de trans-
portes e bens de capital —, acabou se beneficiando
do fechamento da curva de juros ao longo do més.
Além disso, apos divulgar seus resultados em linha
com o esperado pelo mercado no inicio do més, a
companhia realizou seu Investor Day onde apresen-
tou novos numeros para o mercado junto a um novo
discurso focado no pragmatismo e controle de ala-
vancagem. Seguimos acreditando que a Simpar e as
empresas do grupo serao grandes vencedoras nos se-
tores que atuam no longo prazo dado suas vantagens
competitivas e um time de gestdo experiente.

A Cury Construtora foi outra grande contribuinte de
performance. A companhia divulgou seus resultados

BUTIA INVESTIMENTOS

carta mensal . nov/23

BUTIA FUNDAMENTAL

FIC FIA ACOES

Classificagao Anbima:
Acdes Livres

Aplicacdo Minima: RS 100,00
Taxa de Administragcao: 2% a.a.

Taxa de Performance: 20% sobre o que
exceder o IBOVESPA

Prazo de Resgate: D+3
Horario Movimentagao: Ate as 14h
Perfil de Risco: Arrojado

Data de inicio: 30/10/2015

Objetivo:

O Butia Fundamental FIC FIA é um
fundo Long Only que, por meio de
analises fundamentalistas, procura
encontrar ativos cujo preco esteja
abaixo do justo para suas caracteristicas
de risco e retorno e que estejam sujei-
tos a fatores internos ou externos que
impulsionam sua geragao de valor para
0 acionista. O fundo tem como objetivo
proporcionar aos seus cotistas, a médio
e longo prazo, elevados retornos por
meio do investimento de seus recursos
primordialmente no mercado aciona-
rio, sem buscar correlacao com qual-
quer indice de referéncia.

PL atual: R$ 62.056.697,36
PL médio (12 meses):R$ 66.729.816,21




BUTIA INVESTIMENTOS

carta mensal . nov/23

referentes ao 3T23 no inicio do més, com exce-
lentes numeros. Além disso, muitos dos riscos
setoriais associados ao setor ficaram para tras,
como a remuneracao e o orcamento do FGTS.
Em conversas recentes com o management,
notamos ainda uma visao muito positiva para
2024, com perspectivas de mais lancamentos,
controle de custos e geracao de caixa.

No ambito negativo, as empresas do setor de
OilgGas da nossa carteira foram as maiores de-
tratoras em novembro, mais especificamente
3R Petroleum e Petrorio. O contexto macro foi
ruim para o setor esse més, dado que os esto-
ques de petroleo nos EUA estao aumentando
em um contexto de producdo recorde, que junto
de discussdes na OPEP com relacdo ao nivel de
producao mundial contribuiram negativamente
para os precos de petréleo no mundo. Outro fa-
tor que foi detratora para os precos do barril vem
de uma sequéncia de indicadores de desacelera-
cao globais, que essencialmente significaria em
menor consumo de petroleo. Ainda que esteja-
mos menos alocados no setor, entendemos que
o contexto de curto prazo nao € um detrator de
longo prazo.

A 3Tentos também contribuiu negativamen-
te para a performance dos fundos. A empresa
atua na cadeia do agronegocio brasileiro, no Rio
Grande do Sul e Mato Grosso, e recentemente o
setor tem sido desfavoravelmente afetado pelo
clima. O El Nirio tem se mostrado um grande
desafio, trazendo grandes oscilacdes na tempe-
ratura das regides em que a 3Tentos atua, com
muito calor e pouca chuva no Centro- Oeste e
um excesso de chuvas no Sul. Com isso, as ex-
pectativas sobre a safra brasileira vém se dete-
riorando, o que afeta as expectativas de resulta-
dos da empresa neste 42 trimestre. Mesmo que
o atual cenario seja desafiador, acreditamos no
agronegocio brasileiro e em suas vantagens
competitivas, e nesse contexto a 3Tentos por
meio de seu time de gestao e sua excelente exe-
cucao operacional segue continuara se benefi-
ciando diretamente disso no longo prazo.

O més de novembro foi positivo para os mer-
cados brasileiros, e estamos com viés positivo
para os proximos meses. Aumentamos a nossa

BUTIA FUNDAMENTAL

(LONG ONLY e LONG BIASED):

Classificagao Anbima:
Multimercado Livre

Aplicacdo Minima: RS 100,00
Taxa de Administragcao: 2% a.a.

Taxa de Performance: 20% sobre o que
exceder o CDI

Prazo de Resgate: D+3]
Horario Movimentagao: Ate as 14h
Perfil de Risco: Arrojado

Data de inicio: 25/06/2020

Objetivo:

O fundo procura encontrar ativos cujo
preco esteja abaixo do justo para suas
caracteristicas de risco e retorno e sujei-
tos a fatores internos ou externos que
impulsionam sua geracao de valor para
0 acionista, por meio de analises funda-
mentalistas. Adicionalmente, o fundo
procura maximizar a geracao de valor
aumentando ou reduzindo a exposicao
em renda variavel conforme sua expec-
tativa para o desempenho deste
segmento, podendo alavancar sua
exposicao a até 120% ou reduzi-la a 20%
do patrimoénio do fundo, podendo fazer
operacoes de short via indice ou acoes.

PL atual: R$ 28.440.773,04
PL médio (12 meses): R$ 16.439.673,90

alocacdo em acdes e reduzimos consideravel-
mente o nosso volume de caixa. Os valuations,
de maneira geral, continuam atrativos e vemos a
oportunidade de iniciar alguns movimentos de
rotacdo em nossas carteiras para que tenhamos
bons retornos ao longo dos proximos meses.
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MULTIMERCADO

Butia Excellence Fic Fim e
Previdéncia

No més de novembro, o BUTIA EXCELLENCE FIC FIM
registrou uma forte alta de 2,4%, acumulando um re-
torno positivo de 10,86% em 12 meses. O Butid Exce-
llence Previdéncia FIC FIM teve alta de 2,5% no més,
e nos ultimos 12 meses de 10,58%. Em comparacdo,

o CDI teve um rendimento de 0,9% em novembro e
acumula um ganho de 13,30% em 12 meses.

Novembro foi marcado por uma significativa rever-
sa0 no cenario financeiro global, sobretudo relacio-
nada a curva de juros americana, a principal variavel
desse contexto. Dados econémicos, indices de infla-
c¢ao e indicadores do mercado de trabalho mais fracos
contribuiram para uma queda generalizada na curva,
com a taxa de 10 anos nos EUA recuando de 4,93%
a.a. para 4,33% a.a. ao longo do més. Essa dinamica,
por sua vez, impactou ativos globais, incluindo a taxa
brasileira de 10 anos, que cedeu quase 100bps, saindo
de 11,87% para 10,90%. No mesmo periodo, observa-
mos uma alta de 8,4% no S&P 500 e de 12,5% no Ibo-
vespa.

Nossas maiores contribuicdes de retorno derivaram
das posi¢des aplicadas na bolsa brasileira e em juros
pré-fixados no Brasil. Adicionalmente, registramos
ganhos em posicdes aplicadas em juros reais e cré-
dito privado, enquanto apresentamos uma leve perda
na posi¢cao comprada em dolar, estrategicamente uti-
lizada como hedge.

Apesar do ambiente de desaquecimento econémico
e inflaciondrio nos Estados Unidos, ndo identifica-
mos uma assimetria forte para apostas em juros na-
quele pais, especialmente apds o fechamento de taxa
observado em novembro. Além disso, outros fatores
de pressao discutidos nos ultimos meses ainda estao
presentes. Nao mantemos posicdes em bolsa ameri-
cana devido ao risco de uma desaceleracdo mais pro-
nunciada e um prémio de risco do SPX ndo atrativo
como um todo. Entretanto, também ndo adotamos
posicdes vendidas, pois acreditamos que as empre-
sas lideres em tecnologia podem continuar se bene-
ficiando de resultados sdlidos, da tendéncia de inteli-
géncia artificial e da queda dos juros.

BUTIA EXCELLENCE

FIC FI MULTIMERCADO

Classificagéo Anbima:
Multimercado Livre

Aplicagcdo Minima: R$ 100,00
Taxa de Administragdo: 1,50% a.a.

Taxa de Performance: 20% sobre o que
exceder o CDI

Prazo de Resgate: D+3]

Hordario Movimentagéo: Ate as 14h
Perfil de Risco: Moderado

Data de inicio: 08/01/2016

Objetivo:

O fundo busca combinar a andlise
fundamentalista com a andlise quanti-
tativa de dados econdmicos e finan-
ceiros para encontrar estratégias que
possuam a melhor relagdo Risco x
Retorno, em um portfolio otimizado. A
tomada de risco ocorre mediante ope-
ragdes principalmente nos mercados
de juros, c@mbio, agdes e crédito priva-
do, utilizando-se dos instrumentos
disponiveis tanto nos mercados d vista
quanto nos mercados de derivativos.

PL atual:R$ 31.471.652,80
PL médio (12 meses): R$ 36.031.004,86
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No cenario brasileiro, os dados recentes de inflagao
sao benignos, com expectativas positivas para sua
trajetoria de curto prazo. Apesar da economia local
ser relativamente resiliente e do baixo desemprego,
ja observamos cortes de juros, que devem persistir
na mesma magnitude por pelo menos duas reunides
e possivelmente em um horizonte mais amplo.
O cambio também ¢é favoravel, sustentado pela
robustez das contas externas devido aos termos de
troca favoraveis e volumes elevados. A medida que
a curva de juros se reduz, nossa estratégia migra
para a bolsa, cujos valuations se mostram atraentes,
beneficiando-se de um custo de divida mais baixo e
de um posicionamento leve do mercado local, que
pode ser atraido pela perspectiva de uma Selic menor.
O fluxo estrangeiro tem sido positivo com o cenario
de “risk-on" resultante da queda da curva de juros
globais. Atualmente, mantemos uma posicdo leve
aplicada em juros nominais, zeramos em juros reais e
adotamos uma posicao acima da neutra em bolsa no
Brasil. No ambito do “stock-picking”’, concentramos
nossa exposicao em empresas voltadas para o
mercado interno, apresentando valuations atrativos
e se beneficiando da queda nas taxas de juros.
Registramos perdas no setor de dleo e gas devido
a queda do petrdleo decorrente da desaceleracao
econdémica global e a auséncia de agravamento das
tensdes geopoliticas. Em resposta, reduzimos nossas
posicdes nesse setor.

Apesar de identificarmos uma assimetria positiva
para o Real, principalmente em vista das contas ex-
ternas, enxergamos mais assimetria nos demais ati-
vos de risco. Utilizamos o cambio, que pode ser um
canal de transmissao para altas de juros mais expres-
sivas no exterior ou para aumentos de riscos exter-
nos ou geopoliticos, como hedge, juntamente com
0 ouro, que além de servir como seguro geopolitico,
possui uma dinamica favoravel de oferta e demanda.

Continuamos monitorando atentamente os desen-
volvimentos nos mercados e ajustando nossa estra-
tégia conforme necessario.

BUTIA EXCELLENCE PREVIDENCIA

FIC FIM MULTIMERCADO

Classificacao Anbima:
Previdéncia Multimercado

Aplicagdo Minima: R$ 1.000,00
Taxa de Administragdo: 160% a.a.
Taxa de Performance: Nao ha
Prazo de Resgate: D+3

Horario Movimentagdo: Ate as 14h
Perfil de Risco: Moderado

Data de inicio: 29/01/2018

Objetivo:

O fundo busca combinar a analise
fundamentalista com a analise quanti-
tativa de dados econémicos e financei-
ros para encontrar estratégias que
possuam a melhor relagcdo Risco x
Retorno, em um portfélio otimizado. A
tomada de risco ocorre mediante
operacoes principalmente nos merca-
dos de juros, cambio, acdes e credito
privado utilizando-se dos instrumentos
disponiveis tanto nos mercados a vista
guanto nos mercados de derivativos.

PL atual: R$ 96.853.373,26
PL médio (12 meses): R$ 91.980.039,94
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EQUIPE DE GESTAO BUTIA

RODRIGO DIAS VANDEIR GONTIIO VIVIANE BLANCO MATHEUS ALMEIDA

Founding Partner Partner - Riscoe  Investor Relationship  Partner - Portfolio
CEOeCIO Compliance Comercial Manager

Ou acesse 0 site:
WWW.BUTIAINVESTIMENTOS.COM.BR

e clique em “Invista Aqui”

/BUTIAINVESTIMENTOS

(@BUTIAINVEST
Se preferir envie um e-mail para:

4 ATENDIM ENTO@BUTIAINVESTIMENTOS.COM.BR /BUTIA-INVESTIMENTOS

Ou ligue para:

BUTIA INVESTIMENTOS
@ (31) 2115-5454

O05Q@ =

BUTIA INVESTIMENTOS

INVESTIMENTOS

BUTIA INVESTIMENTOS

Rua Ministro Orozimbo Nonato, 102 / 601 * Torre B

Vila da Serra * Nova Lima/ MG « CEP: 34006-053

(031) 2115-5454 - relacionamento@butiainvestimentos.com.br


http://www.butiainvestimentos.com.br
mailto:atendimento%40butiainvestimentos.com.br?subject=
tel:3121155454
http://
https://www.youtube.com/channel/UCng3BUt1Pbl-YZg-P_IPeKg
http://www.linkedin.com/in/rodrigo-d-b82b2b24/
http://www.linkedin.com/in/vandeir-gontijo-077a0a65/
http://www.linkedin.com/in/viviane-blanco-40b039123/
http://www.linkedin.com/in/matheus-virgilio-almeida-cfa-25b5a02b/

