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Comentario do Gestor

Julho foi marcado pelo anuncio das tarifas de 50% aplicadas pelos EUA sobre os produtos
exportados pelo Brasil, e consequente tensdo politico-econémica. Sob justificativa politica, a carta
enviada pelo governo americano ndo sugere como o impasse pode ser resolvido. Além disso, o STF
nao deve recuar, Lula ndo tem muito incentivo para retroceder e Trump parece estar firme no apoio ao
seu aliado politico no Brasil. Os ativos brasileiros tiveram desempenho inferior aos pares, pelo
excepcionalismo da tarifa, a mais alta dentre todos os paises do mundo. US freasuries abriram, por
alguns acordos comerciais fechados em niveis tarifarios mais elevados, além de PIB e inflagao terem
vindo mais forte que esperado nos EUA. As bolsas americanas avangaram, embaladas por resultados
das fechs, com receitas acima do previsto em Al e anuncios, além de previsbes de Capex para
infraestrutura e energia acima do esperado.

A curva americana de juros abriu, com o vértice de dois anos subindo 24 pontos-base (pbs), a
3,96%, e o de dez anos 15 pbs, a 4,38%. O mercado de renda-fixa apresentou performance levemente
negativa: o CDS brasileiro operou préximo a estabilidade, ao abrir 1 pb, para 150 pbs, e o spread dos
titulos americanos de alto rendimento (US High Yield), abriu 5 pbs, para 323 pbs. O DXY (Délar Index
- cesta de moedas contra o dolar americano) avangou 3,2% no més, em linha com desvalorizagdo de
3,2% do Euro.

Nos mercados acionarios internacionais, o indice S&P 500 avangou 2,2%, Dow Jones 0,1% e
o Nasdaq 3,7%, enquanto EuroStoxx avangou 0,3%. O indice de volatilidade do S&P 500 (VIX) ficou
praticamente estavel, indo de 16,73 em junho para 16,72 em julho. No Brasil, devido ao anuncio de

tarifas mais altas do que peers, o Ibovespa recuou 4,2% e o BRL desvalorizou 3,1%.

Nos Estados Unidos, Adriana Kugler entregou seu cargo de diretora no Fed e Trump demitiu
Erika McEntarfer, lider do Bureau of Labor Statistics. No primeiro caso, nao foi explicado o motivo da
entrega do cargo, e existem suspeitas de que a pressao para corte de juros tenha sido a motivagao,
ainda mais pelo posicionamento hawkish da mesma. No segundo caso, o presidente acusou Erika,
indicada de Biden, de fraude nos niumeros apds um resultado ruim de Payrolls referente a julho. Esses
dois fatos comprometem a credibilidade das instituicdes dos Estados Unidos, o que poderia levar a
desvalorizagdo de ativos americanos e abertura da curva de juros. Essa fraqueza institucional ndo
parece ter afetado os mercados, ou, talvez, afetou e ficou mascarada pelas confusdes diarias e
propositais que Trump imputa em seu modo de governar.

Sobre o substituto de Adriana no Fed, Trump nomeou temporariamente, até 31 de janeiro de
2026, Stephen Miran, considerado o responsavel pela elaboragao das politicas econémicas de Trump,
Octante Capital

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



QCTANIE Comentario Mensal - Julho 2025

incluindo a politica tarifaria. Enquanto isso, vai continuar procurando um substituto permanente, que
deve ser o futuro chair do Fed. Existem trés favoritos: Kevin Warsh, Kevin Hasset e Scott Bessent, com
0 ultimo ja excluido por preferir ficar no Tesouro. Os dois primeiros, assim como Christopher Waller,
que corre por fora, estdo assumindo posturas publicas mais dovish para ganhar o favoritismo do
presidente. No fim do més, FOMC manteve os juros, com 2 dissidentes, em linha com consenso, e
com Powell indicando parciménia para iniciar cortes dos juros. Os indices inflacionarios continuam um
pouco acima da meta, em elevagao frente ao més anterior, devido as tarifas: CPl a 2,7% a/a (ndcleo
2,9% al/a) e PCE a 2,6% a/a (nucleo 2,8% a/a), levemente acima do esperado. O mercado de trabalho
mostra sinais de enfraquecimento, com 73 mil vagas criadas em junho, com revisao baixista relevante

para os dois ultimos meses, bem abaixo do consenso de mercado.

Sobre atividade, o PIB americano do segundo trimestre veio melhor que o esperado, a 3,0% t/t
anualizado, acima do consenso de 2,6%, com consumo pessoal e importagdes piores que o esperado.
Por mais que a queda da importagdo melhore a leitura, evidencia o efeito das tarifas e uma menor
propensdo ao consumo dos americanos. Outros dados vieram mistos, como producdo industrial e
vendas no varejo melhor que o esperado, enquanto o ISM, abaixo. O Unico consenso parece ser 0
arrefecimento do mercado de trabalho e consumo.

No resto do mundo, o noticiario destacou as tarifas americanas, que foram implementadas
agressivamente na india, por comprar petréleo russo. Além disso, componentes de geopolitica como
motivadores para implementacdo das tarifas aumenta a discricionariedade e imprevisibilidade das
decisbes americanas, e acaba punindo alguns aliados préximos e histéricos. A Europa vem indicando
que quer fechar um acordo, mas Trump, alterando seus posicionamentos a cada momento, nao traz
uma solugéo para o tema. A Europa continua como novo alvo de investidores nesse novo momento do
mundo, impulsionada pelo pacote fiscal alemao.

No Brasil, as tarifas foram implementadas em seu nivel mais alto, apesar de uma extensa lista
de excegdes, que dirimiram um pouco dos seus efeitos. Dentre os setores criticos ainda taxados em
50%, constam carnes, frutas e café (este ultimo com chance de entrar na lista de excec¢ao). O Brasil
continua sem interlocu¢do com o Governo americano, com unica via de acesso via empresarios, ou
via Alckmin e Haddad com Bessent e outros membros mais pragmaticos do Governo Trump. Na politica
local, oposicdo aumentou o tom para anistia, com obstrucdo ao trabalho legislativo, desde que se
aprove a pauta sugerida, além do impeachment de Alexandre de Moraes. Lula e seus pares acreditam
que esse posicionamento pode trazer popularidade e nao interfere na pauta da oposi¢ao, mesmo que
atrase a reforma de isengdo do IR até R$ 5 mil, pauta popular.
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Na seara econdmica, BC manteve as taxas de juros em 15%, e a inflagdo roda um pouco acima
de 5% ala, nao permitindo flexibilizagdo monetaria de imediato. Mercado estima inicio do processo de
corte de juros no ano que vem, mesmo que ainda modesto, justamente pelo ndo enderegcamento da
questao fiscal. Em relagao a atividade, os niumeros continuam bons, mesmo com elevado nivel de
juros, enquanto o fiscal continua surpreendendo pelo lado da arrecadagao, o que desmotiva medidas
de contencao fiscal por parte do Governo Federal e do Legislativo.

Desempenho do fundo

O fundo teve rentabilidade de 1,74% no més, ante CDI de 1,28%, com as maiores contribui¢cdes
positivas para performance do fundo Master sendo as estratégias de Bonds Corporativos (0,66%),
Bonds Soberanos (0,74%) e Equivalentes de Caixa (0,31%). Nos ultimos 12 meses, a cota do fundo
valorizou 13,75%, contra um CDI de 12,54%, equivalente 110% do CDI ou CDI+1,08%. A volatilidade
para esse mesmo periodo foi de 2,77%. O fundo esta com sua duration consolidada em 4,30 anos e
uma carteira de bonds com yield de 7,20% em délares. As maiores posi¢cdes do fundo Master sao:
Brasil (soberano), Codelco, Ecopetrol, 3R e CSN.
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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
superiores ao CDI no longo prazo, através de investimentos em bonds corporativos e

O fundo se destina a receber, exclusivamente, aplicac6es de investidores

soberanos da América Latina, concentrado em Brasil, com prote¢ao cambial. qualificados.
HISTORICO DE RENTABILIDADE ESTATISTICAS DO FUNDO
Retornos mensais Fundo CDI %CDI % de Meses de Retorno Positivo 74,1%
Desde o inicio 71,37% 59,03% 121% % de Meses de Retorno Negativo 25,9%
Ultimos 12 meses 14,15% 12,54% 13% Volatilidade no Més (Anualizada) 1,41%
jul-25 1,78% 1,28% 139% Volatilidade 12 Meses (Anualizada) 2,71%
jun-25 1,99% 1,10% 181% indice Sharpe 12 meses 0,60
mai-25 1,82% 1,14% 160% Valor da Cota em 31 de Julho de 2025 7-539,99
abr-25 0,16% 1,06% 15% PL em 31 de Julho de 2025 68.057.623
mar-25 0,67% 0,96% 70% PL Médio (12 meses) 64.872.149
fev-25 1,57% 0,99% 159% PL do Master em 31 de Julho de 2025 127.018.814
jan-25 2,09% 1,01% 207% Yield da Carteira de Bonds em USD 7,20%
dez-24 -1,06% 0,93% - Duration Média Consolidada 4,30 anos
nov-24 0,80% 0,79% 101%
out-24 0,02% 0,93% 2% RENTABILIDADE HISTORICA
set-24 1,68% 0,83% 202%
ago-24 1,85% 0,87% 213% e==Fundo Octante ====CDI
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Retornos anuais Fundo CDI %CDI
N B 50%
2025 10,50% 7,77% 135%
2024 9,29% 10,87% 85% 40%
2023 13,78% 13,05% 106% 30%
2022 14,54% 12,37% 118% 20%
2021 4,76% 4,40% 108% 10%
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INFORMACOES GERAIS COMPOSICAO POR PAIS

Investimento Minimo R$ 250.000,00

Movimentagdo Minima R$1.000,00 = Brasil; 72,6%

Taxa de Administracdo 1,00% a0 ano = México; 8,0%

Taxa de Performance 20% do que exceder 100% do CDI ot Coldmbia; 6,1%
Classificagdo Anbima Multimercados Investimento no Exterior Chile; 5,5%

Hordrio limite para aplicagdo 14:00 horas W Peru; 5,2%

Cota do Resgate D+28 dias corridos ® Rep.Dominicana; 1,6%
Pagamento do Resgate D+2 da cotizagdo = Bahamas; 1,0%

Banco Itati Unibanco (341) Composicdo por pais da carteira de bonds
Agéncia 8541 COMPOSICAO SETORIAL

Conta 45546-8 Caixa | 4 2, 17%
CNPJ 35.727.113/0001-78 Soberano SN 18,0%

Favorecido Octante Master FIF Crédito Privado Materiais basicos IIIEE—— 15,1%

Gestor Octante Gestdo de Recursos Ltda Energia IS 9,0%

Administrador INTRAG Financeiro Il 5,0%

Custodiante Banco Itad S.A. "Utilities" mm 3,8%

Auditor PWC Consumo ndo-ciclico Wl 3,4%

ISIN BR05L4CTF000 Industriais 1 1,9%

Consumo ciclico B 0,9%
Comunica¢ées B 0,8%
0% 10% 20% 30% 40%
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 é recomendada a leitura cuidadosa do regulamento do fundo de investimento ao aplicar seus recursos. A rentabilidade obtida no passado nao
representa garantia de rentabilidade futura e a rentabilidade divulgada nao ¢ liquida de impostos. Ndo ha garantia de que este fundo tera 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 forga de intervenqao, liquidagao,
regime de administragdo temporiria, faléncia, recuperagao judicial dos emissores responsaveis pelos ativos do Fundo.
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