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Comentario do Gestor

Os ativos de risco continuaram se valorizando, impulsionados pelo corte de juros nos EUA e
perspectiva de uma politica mais dovish por parte da autoridade monetaria, amparada pelo mercado
de trabalho mais fraco e presséao por parte do Executivo para “ajustar os juros”, seja via falas de Trump
€ equipe, seja via demissao discricionaria, como aconteceu com Lisa Cook, que depois foi revertida na
Corte Constitucional. Para as duas ultimas reunides do ano, mais dois cortes de 25 pontos-base estao
precificados na curva de juros, levando a desvalorizagao do délar americano e valorizagdo dos ativos
de risco, em especial, os de emergentes. Em paralelo, as recentes e crescentes tensdes geopoliticas
e perda de credibilidade fiscal nas nagdes desenvolvidas causaram avango do ouro e valorizagao de
ativos reais, como minério de ferro e cobre. As treasuries reverteram movimento recente de inclinagao

da curva, com juros de 10 anos fechando 8 pbs (pontos-base) e o curto somente 1 pb.

No mercado de renda-fixa internacional, os spreads tiveram leve fechamento: o CDS brasileiro
fechou 1 pb, indo para 136 pbs, € 0 mexicano 4 pbs, para 92 pbs. Ja o spread dos titulos americanos
de alto rendimento (US High Yield), ficaram estaveis em setembro, a 321 pbs. Em relagao as moedas,
o mercado ficou mais neutro, com o DXY (Délar Index - cesta de moedas contra o délar americano)
sem variagdo no més, e euro com modesta valorizagao, de 0,4%. As moedas emergentes tiveram

avanco frente ao ddlar: real avangou 2,0% e peso mexicano 1,8%.

Nos mercados acionarios internacionais, o indice S&P 500 avangou 3,5%, Dow Jones 1,9% e
Nasdaq 5,6%, impulsionados por noticias positivas no setor de tecnologia. Na Europa, o EuroStoxx 50
registrou alta de 3,3%. O indice de volatilidade do S&P 500 (VIX) subiu de 15,36 em agosto para 16,28
em setembro. No Brasil, Ibovespa encerrou o0 més com valorizagao de 3,4%, enquanto a bolsa
mexicana avangou 7,2%, em linha com o maior fluxo de investidores em diregao a ativos reais. Em
consonancia com a perda de credibilidade fiscal dos Governos desenvolvidos e 0 aumento do apetite
por ativos reais ou alternativos, ouro teve alta de 11,9% no més e bitcoin acumulou ganho de 5,1%,

refletindo a busca por protecéo fora do sistema financeiro tradicional.

Como exemplos de desprestigio dos paises desenvolvidos, dois casos recentes aconteceram
no Japao e Franga. No primeiro, Sanae Takaichi venceu a disputa no Partido Liberal Democrata e,
tudo mais constante, se tornara primeira-ministra. Levando em consideragdo a atual e alarmante
situagao fiscal japonesa, a inclinagdo mais nacionalista e populista da candidata, com foco em politicas
fiscal e monetaria expansionistas, provocou uma desvalorizagdo do iene e bonds japoneses. Ja na

Franca, o primeiro-ministro renunciou poucas horas apés formagao do gabinete, por pressao de aliados
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e adversarios. Tanto a esquerda quanto a direita nao fiscalistas vém pressionando Macron, que vive
tentando se equilibrar, ndo tendo maioria no Congresso. A maior parte dos pacotes de cortes de
despesas ou aumento de arrecadacdo vem sendo rejeitada pelos dois extremos, dificultando a

estabilizacdo das expectativas sobre a situacao fiscal francesa.

Nos EUA, foi um més intenso em assuntos politicos, comeg¢ando pelo shutdown, com potencial
interrupcado de servicos, como a divulgacdo do relatério de empregos por parte do BLS. Tal
acontecimento nao foi um fator relevante para alterar preco dos ativos, mas evidencia a instabilidade
politica no pais. Para complementar, apos Trump demitir Lisa Cook, a Suprema Corte a manteve no
FOMC até uma nova audiéncia sobre o caso, retirando a possibilidade de Trump afastar membros
antes do julgamento do mérito. Apesar da derrota temporaria de Trump, o gesto serve como coagao

aos membros do FOMC que nao seguirem sua vontade.

Sobre o mercado de trabalho, a revisao preliminar anual mostrou que a economia americana
criou 911 mil empregos a menos do que o estimado anteriormente nos 12 meses até marcgo de 2025,
enquanto a expectativa era de uma diminuicao de 682 mil vagas. Além disso, tanto o JOLTS quanto o
ADP vieram bem mais fracos que o esperado, e esse conjunto de dados abriu a porta para um corte

de juros por parte do FOMC, que reduziu a taxa em 25 pbs, em linha com o consenso.

Em relagéo a inflagdo, os dados contribuiram marginalmente para a decisdo de corte de juros
pelo FOMC: queda do PPI, a 2,6% a/a (consenso de 3,3% a/a e leitura anterior de 3,1% a/a), e nucleo
do PPl a 2,8% a/a (consenso de 3,5% a/a e anterior 3,4% a/a). Ja o CPI veio em linha com estimativas,
tirando da mesa receios de piora da inflagdo em funcao das tarifas. Em relagdo a atividade, o PIB
confirmou a boa fase da economia americana, impulsionado por consumo pessoal e investimentos,

registrando, em sua terceira revisao, 3,8% t/t anualizado, ante leitura anterior de 3,3% t/t anualizado.

Assim, com perspectiva de juros menores nos Estados Unidos, ativos emergentes
apresentaram excelente performance e os brasileiros nao foram diferentes. A aprovacao da isencgao
de IR até R$ 5 mil na Camara, aliada a uma oposi¢do desorientada apds o clamor popular contra a
“PEC da Impunidade” e a condenacao de Bolsonaro pelo STF, diminuiu as chances de sucesso do
“Trade Tarcisio”, sem, no entanto, afetar o desempenho dos ativos locais. A recuperagdo da
popularidade do presidente - tanto pelos fatores listados acima, ocorridos em setembro, quanto pelo
tema de soberania - motivou a postergagao da entrega de Ministérios por partidos do Centrao, que
estavam em debandada, e lembrou a frase célebre atribuida a Magalhdes Pinto, ex-governador de

Minas: “Politica € como nuvem. Vocé olha e ela esta de um jeito. Olha de novo e ela ja mudou.”
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Em relacdo a eleicdo de 2026, Lula deve continuar propondo programas com apelo eleitoral,
como gratuidade de tarifas de transportes publicos, crédito para reforma de residéncias e fim da escala
6x1, todas com custo fiscal e ainda sem compensag¢des definidas. Do outro lado, Tarcisio segue como
candidato mais provavel, e conversas recentes indicam que ele deve ter algum membro da familia
Bolsonaro como vice. Apesar de recentemente ter anunciado que focara na reeleicdo em Sao Paulo,
o0 mercado ainda acredita em sua candidatura presidencial, seja pela pressao de eleitores e politicos,
por ser o mais competitivo contra Lula, seja por tatica eleitoral de negar candidatura para evitar

exposicao a ataques.

Na seara econbmica, o efeito dos juros elevados parece atingir a atividade e inflagao, e
sintomas aparecem em empresas de qualidade crediticia menor e no setor agro. Galipolo mantém
discurso hawkish, reforcando que a politica monetaria restritiva deve permanecer assim por mais
tempo e que busca a meta de inflagdo de 3%. O IPCA continua rodando a niveis acima de 5% al/a,
mas as ultimas leituras tém surpreendido positivamente o mercado, vindo abaixo do consenso. Além
disso, numeros de atividade, como IBC-BR, producado industrial e vendas no varejo, mostram
acomodacao, apontando para convergéncia dos dados econdmicos, que estdo em desaceleragao com
o nivel atual de juros. Esse conjunto de fatores levou parte dos agentes de mercado a revisar suas

projegdes, antecipando para dezembro o inicio do ciclo da flexibilizacado monetaria.
Desempenho do fundo

O fundo teve rentabilidade de 2,32% no més, ante CDI de 1,22%, com as maiores contribuicdes
positivas para performance do fundo Master sendo as estratégias de Bonds Corporativos (1,35%),
Bonds Soberanos (1,09%) e Caixa/Equivalentes de Caixa (0,32%). Nos ultimos 12 meses, a cota do
fundo valorizou 14,09%, contra um CDI de 13,30%, equivalente 106% do CDI ou CDI+0,70%. A
volatilidade para esse mesmo periodo foi de 2,69%. O fundo esta com sua duration consolidada em
4,4 anos e uma carteira de bonds com yield de 6,85% em dodlares. As maiores posi¢des do fundo
Master sao: Brasil (soberano), Ecopetrol (corporativo), CSN (corporativo), 3R (corporativo) e Vale

(corporativo).

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



. OCTANTE Lamina Mensal - Setembro 2025

OCTANTE Il FIF CIC CREDITO PRIVADO

OBJETIVO DO FUNDO PUBLICO ALVO

O fundo Octante Il FIF CIC CP prevé a aplicagdo de no minimo 95% do seu PL nas cotas
do Octante Master FIF Crédito Privado, que tem como objetivo rendimentos

) . ! - ) O fundo se destina a receber, exclusivamente, aplicagdes de investidores
superiores ao CDI no longo prazo, através de investimentos em bonds corporativos e

soberanos da América Latina, concentrado em Brasil, com prote¢do cambial. qualificados.
HISTORICO DE RENTABILIDADE ESTATISTICAS DO FUNDO
Retornos mensais Fundo CDI %CDI % de Meses de Retorno Positivo 75,0%
Desde o inicio 77,98% 62,84% 124% % de Meses de Retorno Negativo 25,0%
Ultimos 12 meses 14,56% 13,30% 109% Volatilidade no Més (Anualizada) 1,49%
set-25 2,35% 1,22% 193% Volatilidade 12 Meses (Anualizada) 2,60%
ago-25 1,54% 1,16% 133% indice Sharpe 12 meses 0,49
jul-25 1,78% 1,28% 139% Valor da Cota em 30 de Setembro de 2025 7.836,41
jun-25 1,99% 1,10% 181% PL em 30 de Setembro de 2025 70.380.840
mai-25 1,82% 1,14% 160% PL Médio (12 meses) 65.632.199
abr-25 0,16% 1,06% 15% PL do Master em 30 de Setembro de 2025 134.761.914
mar-25 0,67% 0,96% 70% Yield da Carteira de Bonds em USD 6,85%
fev-25 1,57% 0,99% 159% Duration Média Consolidada 4,40 anos
jan-25 2,09% 1,01% 207%
dez-24 -1,06% 0,93% - RENTABILIDADE HISTORICA
nov-24 0,80% 0,79% 101%
out-24 0,02% 0,93% 2% Fundo Octante e=CDI
90%
80%
70%
Retornos anuais Fundo CDI %CDI 60%
2025 14,84% 10,35% 143% 50%
2024 9,29% 10,87% 85% 40%
2023 13,78% 13,05% 106% 30%
2022 14,54% 12,37% 18% 20%
2021 4,76% 4,40% 108% 10%
2020% 5,54% 0,36% 1542% 0%
*desde 22/10/2020 -10%
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INFORMACOES GERAIS COMPOSICAO POR PAIS

Investimento Minimo R$ 250.000,00
= = o M Brasil; 73,1%
Movimentac¢dao Minima R$1.000,00 L.
. ~ = México; 8,5%
Taxa de Administragao 1,00% ao ano Chile; 6,7%
Taxa de Performance 20% do que exceder 100% do CDI 7 o 5
Colémbia; 6,0%

Classificagdo Anbima Multimercados Investimento no Exterior

M Peru; 2,47%
Hordrio limite para aplicagdo 14:00 horas = Rep.Dominicana; 1,4%
Cota do Resgate D+28 dias corridos ® Bahamas; 1,0%
Pagamento do Resgate D+2 da cotizagdo ® Guatemala; 0,9%

Banco Itad Unibanco (341) Composigdo por pais da carteira de bonds
Agéncia 8541 COMPOSICAO SETORIAL

Conta 45546-8 Caixa 40,78%
CNPJ 35.727.113/0001-78 Materiais basicos 16,59%

Favorecido Octante Master FIF Crédito Privado Soberano 15,10%

Gestor Octante Gestdo de Recursos Ltda Energia 8,44%

Administrador INTRAG Consumo nio-ciclico 6,15%

Custodiante Banco Itaut S.A. "Utilities" 4,14%

Auditor PWC Financeiro 3,74%
ISIN BR0O5L4CTF000 Consumo ciclico 2,48%
Industriais 1,78%

0,79%
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Comunicagbes

As informagGes 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 é recomendada a leitura cuidadosa do regulamento do fundo de investimento ao aplicar seus recursos. A rentabilidade obtida no passado ndo
representa garantia de rentabilidade futura e a rentabilidade divulgada ndo € liquida de impostos. Nao ha garantia de que este fundo terd o tratamento tributario 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 forca de intervencao, liquidagéo,
regime de administragdo temporaria, faléncia, recuperagao judicial dos emissores responséveis pelos ativos do Fundo.
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