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Cenario Macro

Setembro foi um més marcado por importantes
eventos econdmicos globais, com destaque para as
decisdes de politica monetaria nos Estados Unidos e
no Brasil, os novos grandes estimulos econémicos na
China e o ataque de Israel a um dos principais terro-
ristas do mundo, o lider do Hezbollah, Hassan Nas-
rallah.

No front da politica monetaria dos EUA, a reunido do
FOMC trouxe um corte de 50bps nas Fed Funds Rate,
com FED utilizando de uma estratégia ja vista ante-
riormente: divulgado a decisao através de um artigo
de um jornalista relevante do Wall Street Journal
Apesar do corte de 50bps no inicio do ciclo, algo inco-
mum, os membros do comité se mostraram cautelo-
sos, sinalizando que ajustes futuros dependerdao dos
dados econdmicos, especialmente do mercado de
trabalho, que continua a ser monitorado de perto. O
afrouxamento da politica monetaria nos EUA junto
de uma economia ainda resiliente aumenta as proba-
bilidades de um soft landing, o que gerou uma boa
perspectiva para as bolsas globais.

Os dados do PCE (Personal Consumption Expenditu-
res) apontaram para um cendrio de inflacdo mais
controlada. O PCE registrou alta de 0,09% em agosto,
enquanto o Core PCE subiu 0,13%, ambos dentro das
expectativas do mercado. O comportamento dos
servicos, com alta de 0,20%, e a desaceleracao no setor
de bens, com uma deflagdo de 0,15%, reforcaram a
visao de que o Federal Reserve mantera a inflagdo sob
controle sem grandes choques no consumo.

Na China, o segundo semestre do ano continuou a
mostrar sinais de desaceleracdao econdmica, colocan-
do em xeque a meta de crescimento de 5% e acenden-
do uma luz vermelha para o governo.

“O afrouxamento da
politica monetiria nos
EUA junto de uma eco-
nomia ainda resiliente
aumenta as probabili-

dades de um soft lan-
ding, o que gerou uma

boa perspectiva para as
bolsas globais.”

Diante desses desafios, o partido comunista realizou
importantes anuncios de politicas fiscais e moneta-
rias em uma reuniao fora do calendario do PBoC,
dando um tom emergencial a questao.

As medidas anunciadas nas ultimas semanas
possuem caracteristicas diferentes das feitas ao
longo do ano. Do lado das politicas monetarias, os
cortes de taxas de juros dessa vez foram bem mais
relevantes, como o corte de 50 bps nas taxas de
depdsito compulsdrio. O discurso afirmando que
irdo estancar o declinio do setor imobiliario junto da
reducao de taxas de hipotecas em 50bps e de novos
estimulos para compra de imdveis também foi visto
com bons olhos. A novidade da vez foram as
promessas por parte de possiveis medidas fiscais,
injetando dinheiro na economia, visando recon-
quistar a confianca do consumidor chinés e aumen-
tar o consumo dele.
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No Brasil, o destaque ficou por conta da decisdo de
aumento da Selic para 10,75% na reuniao do Copom,
que foi influenciada principalmente pela balanca de
riscos assimeétrica, com riscos altistas mais claros
para a inflacdo futura. Além disso, a ata do Copom e
o Relatdrio Trimestral de Inflacdo (RTI) trouxeram
um tom mais hawkish, indicando que o Banco Cen-
tral esta preparado para atuar de forma mais incisiva
caso os riscos inflaciondrios persistam. As projecdes
revisadas sugerem trés aumentos de 50 pontos-base
nas proximas reunides, com o final do ciclo de alta
podendo chegar a uma SELIC de 12,50%.

“No Brasil, o destaque
ficou por conta da deci-
sdo de aumento da Selic
para 10,75% na reuniiao

do Copom.”

Acerca dos dados de inflagao tivemos duas divulga-
¢Oes positivas no més de setembro. O IPCA de agosto
apresentou uma pequena deflacao de 0,02%, pouco
abaixo do esperado pelo mercado, com a grande
surpresa vindo no grupo de habitagdo, com queda
nos precos de energia elétrica e alimentagdo no
domicilio. O IPCA-15 de setembro registrou alta de
apenas 0,13%, bem abaixo das expectativas do mer-
cado, que era de 0,27%. Essa desaceleracao foi impul-
sionada pela queda nos precos de bens industriais,
servigcos subjacentes e combustiveis.

No mercado de trabalho, os dados do CAGED indica-
ram a criacdo liquida de 232,5 mil empregos formais
em agosto, embora o numero tenha ficado abaixo
das expectativas. A taxa de desemprego caiu para
6,6%, o menor nivel desde 2014, impulsionada prin-
cipalmente pelo setor informal. Apesar da surpresa
negativa no setor de servigcos, o mercado de trabalho
brasileiro segue aquecido, com os rendimentos

MERCADO DE
CREDITO PRIVADO

O ultimo més do terceiro trimestre do ano de 2024
terminou, um més agitado para a economia global e
local. Como destaque no cenario internacional, foi
concretizado o aguardado corte de juros nos Estados
Unidos, que pode trazer uma retomada do fluxo de
investidores estrangeiros, e ainda a divulgacao do
pacote de estimulos a economia chinesa, que podem
dar um félego para as commodities.

No Brasil, o més foi marcado pelo reinicio do aperto
monetario. O ajuste na taxa Selic comecou de forma
moderada, com um aumento de 0,25 ponto percen-
tual, mas a abordagem do banco central foi firme,
levando o mercado a prever alta de 0,50 ponto a cada
nova reuniao. No més o CDI se destacou como a
classe de ativos com melhor desempenho, 0,84% no
més e 2,63% no trimestre. O fluxo de investimentos
em renda fixa se manteve robusto, ultrapassando RS
43 bilhdes, com destaque para fundos de crédito
privado.

A projecao do Boletim Focus indica um aumento nas
expectativas para a taxa Selic, passando de 11,50% para
11,75% em 2024 e de 10,50% para 10,75% em 2025. Esse
novo ciclo de elevacao da Selic, que comecou em
setembro, provavelmente vai impactar o desempe-
nho financeiro das empresas que dependem do mer-
cado de divida, especialmente aquelas em setores
mais endividados como varejo, locadoras de veiculos
e saude. Mas, acreditamos que o impacto sera menor
do que o que vimos em 2021, quando a taxa foi de 2%
para 13,75% em pouco mais de um ano, estressando
bastante essas companhias. Muitas delas se prepara-
ram melhor dessa vez, aproveitando a alta demanda
por titulos, o que acabou reduzindo as remuneracdes
para os investidores.

“A continua reducio
dos spreads traz um
desafio aos gestores de
fundos de crédito pri-
vado no ambitodas
alocacdes. ”
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As emissdes de debéntures alcancaram RS 28 bilhdes
no més, apresentando uma queda de 10% em compa-
racao a agosto e marcando o terceiro més consecuti-
vo de recuo. Essa diminuicao nas emissdes primarias,
junto com a captagdo continua dos fundos de renda
fixa, ajudou a pressionar as taxas no mercado, com o
spread meédio de 186 titulos AAA em CDI fechando 4
pontos-base. Alguns emissores AAA estdo captando a
um spread sobre o CDI abaixo de 0,5%. A continua
reducao dos spreads traz um desafio aos gestores de
fundos de crédito privado no ambito das alocacdes.
Na parte da curva de juros, vimos uma leve abertura
nos vencimentos curtos e fechamento nos longos,
influenciados pela perspectiva de juros mais baixos
nos EUA, a medida que avancamos no processo de
desinflacdo, e pelo ritmo do aperto monetario no
Brasil, que impactou principalmente os vencimentos
mais curtos.

Butia Top Crédito
Privado FIC FIRF

Em setembro, o BUTIA TOP CREDITO PRIVADO
FIC FIRF apresentou rentabilidade de +0,95%
(114,35% do CDI). Nos tultimos 12 meses, o fundo
acumulou retorno de +13,06% (118,11% do CDI). O
carrego bruto no final do més fechou em CDI +
0,85%, e a duration de 1,87 anos.

O fundo beneficiou-se do fechamento dos spreads da
grande maioria dos ativos que compdem o portfolio.
Como destaque positivo de performance, tivemos as
posicdes de BR MALLS, Vix, Rede D'Or e IOCHPE-
-MAXION.

Seguimos com uma postura seletiva na compra de
titulos, dado o nivel de precos. Como mencionado
nas cartas anteriores, durante o més identificamos
oportunidades interessantes em ativos bancarios e
operagdes estruturadas e elevamos nossa alocagao
em para 19,7% e 3,4% do PL do fundo respectivamente.

BUTIA TOP CREDITO

PRIVADO FIC FIRF

Classificagao Anbima:
Renda Fixa Duragdo Livre
Grau de Investimentos

Aplicacao Minima: R$ 100,00

Taxa de Administragao: 0,50% a.a.
Taxa de Performance: Ndo ha
Prazo de Resgate: D+1

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

Data de inicio: 30/11/2015

Objetivo:

O Butid Top Crédito Privado Fundo de
Investimento Renda Fixa Master tem
como objetivo superar a variagdo do
CDI a médio/longo prazo, por meio de
uma gestdo ativa nos mercados de
juros doméstico. Para atingir seus obje-
tivos o FUNDO deverd manter, no
minimo 80% (oitenta por cento) da
carteira em ativos relacionados direta-
mente, ou sintetizado via derivativos, ¢
exposicdo de riscos de crédito privado
e 0o risco de juros do mercado
domeéstico, excluindo estratégias que
impliguemm em risco de moeda
estrangeira ou de renda varidvel.

PL atual:R$ 344.340.130,31
PL médio (12 meses): R$ 243.438.891,02
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Butia Plus Crédito
Privado FIRF LP

BUTIA PLUS CREDITO PRIVADO

No més de setembro, o BUTIA PLUS CREDITO PRI- FIRFLP

VADO FIRF LP apresentou rentabilidade de +1,04%

(124,61% do CDI). Nos tltimos 12 meses, o fundo

acumulou retorno de +13,39% (121,15% do CDI). Ao

final do més, o carrego bruto fechou em CDI + 1,74% Classificagdo Anbima:

e a duration de 2,32 anos. Renda Fixa Duracdo Livre Crédito Livre

Aplicacado Minima: R$ 500,00
Durante o més, o fundo beneficiou-se do fechamento

dos spreads da grande maioria dos ativos que com- Taxa de Administragao: 0,50% a.a

pdem o portfélio. Como destaque positivo de perfor- Taxa de Performance: 20% s/ o que
mance, tivemos as posicdes Vix, Rede D'Or, Localiza e exceder o CDI
Minerva.

Prazo de Resgate: D+46

Horario Movimentagao: 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 gestao ativa. O fundo busca
balancear sua carteira atraveés de titulos
soberanos, risco de crédito high grade e
high yield no mercado domeéstico ou
externo, buscando uma boa assimetria
de Risco x Retorno para o cotista.

PL atual: R$ 25.917.590,61
PL médio (12 meses): R$ 29.681.479,33
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Butia Debéntures
Fundo Incentivado
Infraestrutura RF LP

Em setembro, o BUTIA DEBENTURES FUNDO
INCENTIVADO INFRAESTRUTURA RF LP apre-
sentou rentabilidade de -0,13% no més. Nos tultimos
12 meses, o fundo acumulou retorno de +10,28%,
liquido de IR. O yield da carteira encerrou o més em
6,77%, o que representa um prémio de 0,14% sobre a
ETTJ (Estrutura a Termo de Taxas de Juros de
mesma duration da carteira), a duration ao final do
meés era de 4,46 anos.

O resultado proveniente de risco de mercado foi posi-
tivo para o nosso fundo. Quando olhamos a perfor-
mance dos principais indices atrelados aos Titulos
Publicos IPCA+, 0o IMA-B 5, IMA-B e IMA-B 5+ rende-
ram, respectivamente 0,4027%, -0,6662% e -1,4237%.
Sobre o comportamento dos spreads de crédito,
observamos estabilidade no més.

O Fundo de debéntures incentivadas, tem a prerrogativa de
manter 85% da sua carteira em debéntures destinadas ao
financiamento de infraestrutura pela lei 12.431, concedendo
assim a isen¢do de IRRF ao seu cotista. Nosso mandato
entdo, se adequa a filosofia de investimentos em projetos
que devem fomentar o crescimento econdmico e por isso,
referenciamos o nosso fundo ao IDA IPCA Infra, benchmark
que em nosso entendimento tem maior alinhamento de
interesses com os cotistas e corrobora com a visdo de longo
prazo da estratégia.

BUTIA DEBENTURES

FI INCEN. DE INFRA. RF LP

Classificagao Anbima:
Renda Fixa Duracgao Livre Crédito Livre

Aplicagdo Minima: R$ 100,00
Taxa de Administragao: 1,00% a.a

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

Prazo de Resgate: D+3]
Horario Movimentacgao: Até as 14h
Perfil de Risco: Moderado

Data de inicio: 12/11/2015

Objetivo:

O Butia Debéntures Fundo Incentivado
Infra € um fundo indexado a inflacao
gue 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 exposicdo 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$ 15.995139,37
PL médio (12 meses): R$ 18.991.699,70

1.Titulos com remunerac¢do baseada em indices de preco, como IPCA, podem ter o valor financeiro alterado retroativamente, devido a substituicdo da variagdo projetada do indice pela

variagdo oficial
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Butia Top Icatu Seg
Previdéncia FIRF CP

Em setembro, o BUTIA TOP ICATU SEG PREVI-
DENCIA FIRF CP apresentou rentabilidade de
+0,95% (113,88% do CDI). Nos ultimos 12 meses, o
fundo acumula retorno de +12,78% (115,58% do
CDI). Ao final do més, o carrego bruto encerrou em
CDI +0,89% e a duration de 2,09 anos.

A dinamica do fundo foi semelhante & do BUTIA TOP
CREDITO PRIVADO FIC FIRF. Como destaque positi-
vo de performance, tivemos as posi¢des BR MALLS,
Vix, Rede D'Or e IOCHPE-MAXION.

Durante o més nao realizamos mudancas significati-
vas nas nossas posic¢oes. Para frente, sequimos enxer-
gando oportunidades interessantes em ativos banca-
rios e de operacdes estruturadas.

BUTIATOPICATU
SEG. PREVIDENCIA

FIRF CREDITO PRIVADO

Classificacdo Anbima:
Previdéncia Renda Fixa Duracao Livre
GCrau de Investimento

Aplicacdo 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 exposi¢cao de riscos de credi-
to privado high grade e titulos sobera-
nos.

PL atual: R$ 150.323.277,61
PL médio (12 meses): R$ 107.584.037,75
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MEI}CADO DE
ACOES

Butia Fundamental
FIC FIA e Butia

Fundamental Long
Biased FIC FIA

No més de setembro, o BUTIA FUNDAMENTAL FIC
FIA registrou uma queda de 4,39%, acumulando um
retorno negativo de —9,40% em 12 meses. O BUTIA
FUNDAMENTAL LONG BIASED FIC FIA teve uma
queda de - 2,2% no meés, e nos tultimos 12 meses,
-4,96%. Em comparacao, o Ibovespa teve uma queda
mensal de —3,08% e acumula uma perda de —1,26%
em 12 meses.

O més de setembro foi marcado por uma deteriora-
¢ao nos ativos de risco brasileiros, particularmente
advindo de uma crescente preocupacao com o fiscal
do pais ao longo dos proximos 2 anos. Nesse ambito,
inclusive, o governo nao tem apresentado muitas
alternativas criveis para enderecar esse problema. Por
esse fator, vimos uma performance negativa nos
principais indices do pais, apesar de uma expectativa
positiva de ciclo monetario e cortes de juros nos EUA.

A principal contribuicao de performance dos fundos
no més veio do Grupo GPS, procedente de uma
melhora da percepcdo de seu grande M&A recente e
de um crescimento organico mais lento. A Oceanpact
foi outra forte contribuidora de retorno, muito devido
a vitdria que a empresa obteve sob a Petrobras em um
processo de mais de R$500 milhdes sob disputa.

A Brava Energia (antiga 3R Petroleum) foi a principal
detratora de performance muito afetada por fatores
micro associados a producao e ao contexto macroe-
conémico recente do petroleo. O BTG Pactual foi
outra detratora de valor do més, resultante de uma
piora na percepcao de risco do pais, acreditamos que
as acdes foram prejudicadas por um movimento
técnico.

Uma maior percepcdo de risco fez com que as curvas
de juros longas abrissem, e isso prejudicou a perfor-
mance dos ativos domeésticos. Com uma maior dose
de conservadorismo, temos aumentado o caixa, mas

continuamos vendo atratividade de retornos na bolsa
brasileira, tanto em termos relativos quanto histori-
cos. Seguimos aguardando sinais de melhora margi-
nal na economia local para aumentar nossa alocacao.

BUTIA FUNDAMENTAL

FIC FIA

Classificagao Anbima:
Acoes Livres

Aplicagdo Minima: R$ 100,00
Taxa de Administragdo: 2% a.a.

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

Prazo de Resgate: D+3

Horario Movimentacgao: Ate as 14h
Perfil de Risco: Agressivo

Data de inicio: 30/10/2015

Objetivo:

O Butia Fundamental FIC FIA € 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 geracao 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 correlagdo com qual-
quer indice de referéncia.

PL atual: R$ 57.737.092,3]
PL médio (12 meses): R$ 60.926.972,51
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BUTIA FUNDAMENTAL
LONG BIASED

FIC FIA

Classificagcdo Anbima:
Acoes Livres

Aplicagdo Minima: R$ 100,00
Taxa de Administragao: 2% a.a.

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

Prazo de Resgate: D+3]
Horario Movimentagdo: Ate as 140
Perfil de Risco: Agressivo

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
O 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
operacdes de short via indice ou acoes.

PL atual: R$ 18.250.345,28
PL médio (12 meses): R$ 21.655.638,94

MULTIMERCADO

Butia Excellence

FIC FIM e Butia
Excellence
Previdéncia FIC FIM

Setembro foi um més definido pelos movimentos de
politica monetaria americana e brasileira em direcdes
opostas. Nos Estados Unidos, o FED iniciou seu ciclo
de corte de taxas de juros basicas com um corte de 50
pontos base. O corte vem em decorréncia de um
cenario de inflacao cadente e enfraquecimento mar-
ginaldo mercado de trabalho. Apesar de iniciar o ciclo
com um corte mais expressivo, o comité ressaltou
que nao vé riscos significativos de recessao no
momento. A hipdtese de pouso suave foi comprada
pelo mercado, que respondeu positivamente, com o
S&P500 batendo novo recorde e fechando o més com
uma alta de 2,1%. O movimento do FED também levou
a desvalorizacdao do dodlar contra outras moedas
desenvolvidas.

No final do més, a China anunciou um pacote robus-
to de suporte a economia, levando seu mercado de
acdes, que se encontrava em patamares bastante
depreciados, a apresentar expressiva valorizacao.
Outro preco que respondeu de maneira robusta ao
estimulo chinés foi o do minério de ferro, que chegou
a se situar abaixo dos 90 dodlares em alguns dos con-
tratos de vencimento mais curto, mas veio a se apro-
ximar dos 110 dodlares por tonelada nos dias apos o
anuncio, com a crenca de que o pacote vai ajudar o
crescimento da economia chinesa e seu mercado
imobilidrio. Ainda achamos cedo para declarar vitdria
e acreditamos que parte do movimento foi devido a
expectativas e posicionamento ja muito negativos
neste mercado, mas reconhecemos que foi o movi-
mento mais significativo até o momento para contor-
nar esta crise chinesa.

Na contramao do minério, e mesmo com maior
tensao geopolitica no Oriente Médio, com o avango
de Israel sobre a alta cupula do Hezbollah, o petrdleo
Brent se desvalorizou em setembro em um cenario
sobre a oferta. No entanto, este més o petrdleo voltou
a subir com os ataques realizados pelo Ira em resposta
a Israel, que pode agravar a situacdao na regiao e, ai
sim, reduzir a oferta da commodity.
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Em um cenario recorrente, o Brasil continuou se
distanciando do otimismo global devido ao persis-
tente desequilibrio fiscal. O ultimo Relatério Bimestral
de Receitas e Despesas Primarias revelou ajustes
importantes no orcamento. O governo elevou o
bloqueio de despesas em RS 2,1 bilhdes, totalizando
RS 13,3 bilhdes bloqueados, refletindo o aumento de
despesas obrigatodrias, especialmente com beneficios
previdenciarios, que cresceram RS 5,3 bilhdes devido
arevisOes de estimativas e ajustes no cadastro. Parale-
lamente, o governo reverteu o contingenciamento de
RS 3,8 bilhdes do bimestre anterior, beneficiado por
um desempenho positivo nas receitas, o que resultou
em uma liberacdo liquida de RS 1,7 bilhdo. No entanto,
o0 mercado esperava movimento contrario, com um
aumento do contingenciamento para conter o
avanco das despesas. Este movimento levou a uma
forte preocupacao por parte do mercado, principal-
mente pelo cenario tracado pelo governo para a arre-
cadacao, apresentar receitas provavelmente superes-
timadas e cuja contabilizacdo no primario é contro-
versa.

“O movimento do FED
também levou a desva-
lorizacio do délar
contra outras moedas
desenvolvidas. ”

Além disso, apesar de ser provavel que o governo
cumpra a meta fiscal primaria, varias despesas estao
sendo tratadas fora do arcabouco fiscal, com créditos
extraordinarios e fundos especiais. Um exemplo € a
ampliacdo do vale gas, assim como gastos judiciais
relacionados ao combate as queimadas. Embora
essas despesas ndo impactem diretamente o calculo
do resultado primario, elas contribuem para o
aumento da divida publica, que continua sendo a
preocupacdo central para a sustentabilidade econé-
mica. Este cenario negativo para o crescimento da
divida torna a recente elevacao da nota de crédito
brasileira pela Moody's, uma surpresa.

Nem mesmo os bons numeros do IPCA-15 foram
suficientes para reduzir a percepcao de que sera
necessaria uma alta significativa da Selic para alinhar
a inflacdo a meta. A economia demonstra forga,
evidenciada pelos ultimos dados de crescimento do
PIB e pela queda da taxa de desemprego. No entanto,
esse cenario, que isoladamente poderia ser positivo, é
impulsionado pelo aumento da divida em um
ambiente de baixo hiato do produto, o que traz impli-
cacdes negativas para o medio e longo prazo, pressio-
nando a inflacao e desancorando as expectativas
futuras. O relatdrio Focus ja prevé aumentos da Selic
para mais de 12,00% a.a., enquanto o mercado, de
maneira mais agressiva, projeta uma taxa implicita de
até 13,00% a.a. O cenario externo, das economias
americana e chinesa, foi capaz de gerar uma valoriza-
cao do real, mas este ainda permanece depreciado,
fechando setembro em de RS 5,45. Os demais ativos
ndo tiveram esta resposta positiva. A elevacdao nas
expectativas de juros ao longo de toda a curva impac-
tou também o Ibovespa, que recuou 3,1% em setem-
bro, evitando queda maior apenas devido a forte valo-
rizacao da Vale, cujas acdes subiram 6,6% no meés,
impulsionadas pela alta no preco do minério. O
indice de Small Caps da Bovespa caiu 4,4% no més.

Nos fundos multimercado, tivemos como maiores
contribuicdes positivas a posicao comprada em ouro,
moedas e em crédito privado e como maior contri-
buicao negativa a posicdao aplicada em juros reais.
Estamos com uma das menores alocacdes de risco
em nossa historia. Temos uma posi¢cao comprada em
bolsa americana devido ao cenario base benigno de
pouso suave, porém pequeno, devido ao alto nivel de
precos. Temos uma visdo muito negativa para a
economia brasileira enquanto nao tivermos uma
movimentacao firme do governo para controlar a
expansao fiscal, nos levando a uma posicao tomada
na parte curta da curva de juros nominais e uma posi-
cao vendida em bolsa. Temos uma pequena posicao
aplicada na parte intermediaria da curva de juros real,
considerando esta uma posicdao mais defensiva para
nos aproveitar de juros reais altos e adicionarmos
protecao contra a inflacao. Mantemos a posi¢cao com-
prada em ouro e ndo temos posicdo em dolar contra
real. Com a reducao dos spreads de crédito privado,
temos reduzido nossa alocacao nesta classe nos
fundos multimercado.
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BUTIA EXCELLENCE

FIC FI MULTIMERCADO

Classificagéo Anbima:
Multimmercado Livre

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

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

Prazo de Resgate: D+3]

Hordrio Movimentagdo: Até 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 econémicos 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, cdmbio, agdes e crédito priva-
do, utilizando-se dos instrumentos
disponiveis tanto nos mercados d vista
quanto nos mercados de derivativos.

PL atual: R$ 31.857.732,18
PL médio (12 meses): R$ 32.389.276,06

BUTIA EXCELLENCE PREVIDENCIA

FiC FIM MULTIMERCADO

Classificagao Anbima:
Previdéncia Multimercado Livre

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

Horario Movimentagao: 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 relacao Risco x
Retorno, em um portfolio otimizado. A
tomada de risco ocorre mediante
operacdes principalmente nos merca-
dos de juros, cambio, acdes e crédito
privado utilizando-se dos instrumentos
disponiveis tanto nos mercados a vista
guanto nos mercados de derivativos.

PL atual: R$ 100.270.324,87
PL médio (12 meses): R$ 98.664.804,30
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Butia Excellence Previdéncia FIC FIM - Agosto 2024
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EQUIPE DE GESTAO BUTIA

RODRIGO DIAS VANDEIR GONTIIO VIVIANE BLANCO MATHEUS ALMEIDA

CEOe Partner - Riscoe  Investor Relationship  Partner - Portfolio
Portfolio Manager Compliance Comercial Manager

ou acesse o site:

WWW.BUTIAINVESTIMENTOS.COM.BR

e clique em “Invista Aqui”.

/BUTIAINVESTIMENTOS

@BUTIAINVEST
Se preferir envie um e-mail para:

= ATENDIMENTO@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



