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Crédito Privado

Rentabili

Desde a
Fundos dade YTD

criagao

M NOMINAL 0,90% 0,90% 5,44% 11,69% 362,95%
ll' 2008
%CDI 89,38% 89,38% 99,20% 107,03%  105,55%
WV NOMINAL 0,72% 0,72% 5,25% 12,14% 73,63%
"| Geraes 30 2018
%CDI 71,04% 71,04% 95,75% 111,13%  105,98%
v NOMINAL 0,90% 0,90% 5,56% 12,60% 47,52%
2021
‘I' %CDI 89,00% 89,00% 101,44%  115,39%  109,08%
0, 0, - 0, 0, 0,
M EO N NOMINAL 1,18% 1,18% 1,16% 2,55% 22,88% 2om1
“| Incentivadas ALFA 0,12% 0,12% 1,19% 3,50% 2,28%
1,01% 1,01% 5,48% 10,92%

Crédito Offshore

Rentabili Desde a —

) NOMINAL 1,32% 1,32% 4,65% 10,66% 47,42%

. ‘2_‘%3 Global Bonds 2020
N %CDI 130,83%  130,83%  84,92% 97,57% 95,49%
“ s N oo N ooe o | o

Renda Variavel

Fundos

Rentabili Desde a

NOMINAL 8,87% 8,87% -19,89% -29,08% 203,29%
2010

ALFA 4,00% 4,00% -18,70% -27,81% 113,81%

4,86% 4,86% -1,19% -1,27% 89,47%
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CENARIO MACROECONOMICO

Destaques e Desafios do Més que passou:

O més de janeiro foi marcado pela posse do novo Presidente dos Estados Unidos, Donald
Trump, evento que trouxe consigo grande volatilidade para os mercados, como esperado. No
Brasil, observamos os ativos domésticos se recuperarem parcialmente apdés um fim de ano
desastroso. O crescimento deu sinais de desaceleragao, a inflagdao seguiu em piora e o Banco
Central elevou a SELIC novamente em 100 bps, como antecipado.

No ambiente doméstico, a pressdo sobre os ativos finalmente cedeu, e tivemos um més de
forte recuperacdo para o Real, assim como na curva de juros. A moeda voltou para abaixo de
R$ 6,00 com a ajuda do ambiente externo, a passagem do momento sazonal negativo de fim
de ano e a reducdo do ruido politico em meio ao recesso parlamentar. Os dados de atividade
referentes ao fim de 2024 comegaram a demonstrar uma desaceleragao inicial, colocando o
mercado em alerta sobre um possivel efeito maior do que o antecipado do aperto monetario.
O COPOM também sinalizou tal entendimento, incluindo a desaceleragdao em seu balanco de
riscos baixistas para a inflagdo na ultima reunido do comité. A SELIC foi elevada em mais 100
bps, e o guidance de uma reunido a frente foi mantido, sem sinaliza¢Ges adicionais. Os dados,
junto as sinalizacdes recentes do BCB, vém pacificando a discussdo sobre a SELIC terminal. O
mercado hoje converge para cenarios préximos a 15%, o que nos parece razoavel.

Nos Estados Unidos, a posse de Donald Trump trouxe grande volatilidade para os mercados. A
agenda tarifaria inicial ficou aquém do esperado, e o conjunto de sinalizacdes foi controverso,
elevando a incerteza sobre quais medidas serdo de fato implementadas. A principio,
observamos uma postura mais hostil em relacdo a paises vizinhos, como Canada e México,
enquanto a China, apesar de também ter sido alvo das medidas iniciais, ficou em segundo
plano. A incerteza sobre as politicas do novo governo, aliada a estabilizagdo do mercado de
trabalho em niveis saudaveis e a inflagdo acima da meta, fez com que o FOMC sinalizasse
juros estaveis por mais tempo. Enquanto isso, a nomeacgdo de Scott Bessent como Secretario
do Tesouro, junto ao CPI mais fraco referente a dezembro, trouxe alivio para o mercado. O
délar internacional corrigiu parte de sua apreciacdo, enquanto as taxas das Treasuries longas
retrocederam apds se situarem em torno de 5% por alguns dias.

Na China, o crescimento segue se recuperando de forma lenta, com o setor externo e
industrial ainda sustentando a atividade no pais. O mercado aguarda as novas metas fiscais e
de crescimento para 2025, a serem divulgadas em margo. O pais retaliou as tarifas
americanas, mas com medidas consideradas brandas. A fase inicial de negociagdes comerciais
comecou, e os desdobramentos ao longo dos préximos meses merecem monitoramento.

Desafios e Perspectivas para o Futuro:

Com parte do prémio de risco embutido nos ativos locais até o fim do ano passado sendo
retirado ao longo do més, uma melhora adicional parece depender de novos triggers positivos.
A desaceleragdo que comeca a ser vista € um bom indicativo de que a politica monetaria esta
cumprindo seu papel, enquanto o governo segue afastando qualquer novo ruido de
irresponsabilidade fiscal. Contudo, a duvida permanece sobre a reacdo do Executivo ao sentir
a queda na atividade se acentuar ao longo do ano, junto a queda em sua popularidade. Tal
incerteza nao deve se dissipar tao cedo e, com a reforma do IR seguindo como principal foco
do governo ao longo do ano, uma melhora significativa ainda ndo nos parece factivel.

No cenario internacional, a politica tarifaria americana permanece como grande incdgnita,
dificultando a estimacgdo dos impactos inflacionarios e de crescimento para o pais e o restante
do mundo. Contudo, a tendéncia aponta para um cenario de pressdes inflacionarias e salariais
mais elevadas no comeco do ano, com o crescimento, ao menos no curto prazo, também
acelerando. Esse conjunto de fatores faz com que novos cortes de juros se mostrem pouco
provaveis no momento.
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Risco: médio
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Perfil: moderado

Em janeiro, o Geraes apresentou rentabilidade
abaixo de seu benchmark, encerrando o més
com 0,90% (89,38% do CDI).

O més foi marcado por um retorno nos
spreads médios para patamares mais
saudaveis, apdés uma abertura acentuada
ocorrida em novembro e dezembro, devido a
precificacdo de uma necessidade de ajustes
nos spreads em funcao da deterioragcao do
cenario macroecondmico observado no
momento. Conforme comentado no més
anterior, acreditdvamos que a abertura tinha
sido além do esperado, com spreads atingindo
um desvio-padrao acima da média histodrica
negociada, enquanto o cendrio micro das
empresas seguia saudavel. Ao longo do més,
também retornamos a observar uma captagao
liguida positiva na industria.

No mercado primario, observamos uma leve
reducdo nas emissdes de debéntures,
conforme esperado para o més de janeiro,
apés um ano de 2024 recorde de novas
emissdes. Como consequéncia, os spreads
médios dos ativos indexados ao CDI+
estabilizaram-se em torno de um prémio de
2,10%. O fechamento de spreads foi
observado de forma mais acentuada em
empresas com rating AAA.

O portfélio do fundo manteve uma postura
mais defensiva, com maior exposicao a caixa
em comparagao ao historico. Durante o més,
concentramos esforcos na anadlise de
empresas com perfil mais sélido de geracao
de <caixa e com menor alavancagem,
priorizando ativos high grade tradicionais. O
carrego atual do fundo é de CDI+1,15%, com
uma duration média de 1,08 anos.

L/ L/

"

Objetivo: CDI+ 0,75%
Benchmark: CcDI
Liquidez: D+ 1

Taxa de adm: 0,4% A.A.

Taxa de performance: ndo
ha.

Patrimonio Liquido:
R$519.242.144,10

PL médio dos ultimos 12
meses: R$437.879.805,01

(DADOS DE 31/01/2025)

Do ponto de vista estrutural, o
fundo nao passou por grandes
mudancas, realizando apenas
movimentagOes taticas para redugdo
de algumas exposicdoes. Encerramos
janeiro com aproximadamente 85
emissores, mantendo um portfdlio
diversificado e alinhado com a
estratégia do fundo, que busca
mitigar a concentracao de risco de
crédito em qualquer emissor ou
setor. Seguimos o0 ano com um Viés
otimista para a classe e para o
fundo, dado o novo patamar
esperado de juros para o ano, mas
atentos aos desafios que o cenario
macroeconémico possa trazer nos
resultados das empresas.
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PRINCIPAIS ALOCACOES i\l/"

POR RATING

5,1% 2,3%

A concentracao por rating

demonstra a elevada
76,5% qualidade da carteira, com
aproximadamente 92% dos
ativos entre AAA e AA.
B AAA W AA- /AA JAA+
mA- /A A+ < BBB- /BBB / BBB +

DIVERSIFICACAO SETORIAL

A presenca de diversos setores demonstra a diversificagao da carteira

do AF Invest Geraes. A maior concentracao esta no setor financeiro, que
representa 26% da carteira.

DESDE A CRIAGCAO YEAR TO DATE ULTIMOS 12 MESES JANEIRO DE 2025

362,95% 0,90% 11,69% 0,90%

NOMINAL NOMINAL NOMINAL NOMINAL

%CDI %CDI %CDI %CD I

10555%  89,38%  107,03%  89,38%
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O Geraes 30 apresentou, em janeiro, uma
rentabilidade inferior ao seu benchmark,
registrando 0,72% (71,04% do CDI).

O més foi marcado por um retorno nos spreads
médios para patamares mais saudaveis, apos
uma abertura acentuada ocorrida em novembro
e dezembro, devido a precificacdo de uma
necessidade de ajustes nos spreads em fungao
da deterioracdo do cendario macroeconémico
observado no momento. Conforme comentado
no més anterior, acreditdvamos que a abertura
tinha sido além do esperado, com spreads
atingindo um desvio-padrao acima da média
histérica negociada, enquanto o cenario micro
das empresas seguia saudavel. Ao longo do
més, também retornamos a observar uma
captacao liquida positiva na industria.

No mercado primario, observamos uma leve
reducdo nas emissOes de debéntures, conforme
esperado para o més de janeiro, apés um ano
de 2024 recorde de novas emissdes. Como
consequéncia, os spreads médios dos ativos
indexados ao CDI+ estabilizaram-se em torno
de um prémio de 2,10%. O fechamento de
spreads foi observado de forma mais
acentuada em empresas com rating AAA.

O portfélio do fundo manteve uma postura
mais defensiva, com maior exposicao a caixa
em comparacao ao historico. Durante o més,
concentramos esforgos na analise de empresas
com perfil mais sélido de geracdo de caixa e
com menor alavancagem, priorizando ativos
high grade tradicionais. O carrego atual do
fundo é de CDI+2,02%, com uma duration
média de 1,39 anos.

INFORMACOES GERAIS

Risco: médio

™~

Perfil: moderado

2 @

o
Objetivo: CDI+1,25%
Benchmark: cDI
Liquidez: D+31

Taxa de adm: 0,5% A.A.

Taxa de performance: nio
ha.

Patrimonio Liquido:
R$278.462.715,21

PL médio dos ultimos 12
meses: R$260.048.728,52

(DADOS DE 31/01/2025)

Do ponto de vista estrutural, o fundo
nao passou por grandes mudangas,
realizando apenas movimentagdes
taticas para reducao de algumas
exposicoes. Encerramos janeiro com
aproximadamente 85 emissores,
mantendo um portfdlio diversificado
e alinhado com a estratégia do
fundo, que busca mitigar a
concentracdo de risco de crédito em
qualquer emissor ou setor.
Seguimos o ano com um Viés
otimista para a classe e para o
fundo, dado o novo patamar
esperado de juros para o ano, mas
atentos aos desafios que o cenario
macroeconémico possa trazer nos
resultados das empresas.

1%: INVEST
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PRINCIPAIS ALOCACOES ‘\I/"

POR RATING

5,3%

25,9% A concentragao por rating
demonstra a elevada
qualidade da carteira, com
aproximadamente 87% dos

B AAA B AA- /AA / AA+ ativos entre AAA e AA.
mA-/A/ A+ < BBB- /BBB / BBB +

60,6%

DIVERSIFICAGCAO SETORIAL

A presenca de diversos setores demonstra a diversificacao da carteira
do AF Invest Geraes 30. A maior concentragcao esta no setor Financeiro,
que representa 40% da carteira.

DESDE A CRIAGAO YEARTO DATE ULTIMOS 12 MESES JANEIRO DE 2025

/3,63% 0,72% 12,14% 0,72%

NOMINAL NOMINAL NOMINAL NOMINAL

%CDI %CDI %CDI %CD I

105,98%  71,04% 111,13% 71,04%
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INFORMACOES GERAIS

Risco: alto
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Em janeiro, o AF Minas FIA apresentou uma
valorizagao de 8,87%, superando o Ibovespa,
qgue avancou 4,0% no més. O desempenho
positivo do fundo foi impulsionado,
principalmente, pelo setor de Educacao, que
contribuiu com 6,19%. Por outro lado, o setor
de Holdings Diversificadas exerceu o maior
impacto negativo, com uma queda de 0,27%.

Nao realizamos alteragbes relevantes na
composicao do portfélio durante o més.

A posse de Donald Trump nos Estados Unidos
trouxe incertezas econ6micas. Suas primeiras
medidas apontam para maior protecionismo,
com aumento de tarifas de importagao e
desregulamentacao, o que pode impulsionar a
indUstria americana, mas também elevar a
inflacdo e retardar os cortes de juros pelo
Federal Reserve.

Nos mercados globais, a deterioracao fiscal
preocupa, com déficits altos nos EUA e Europa,
aumentando os juros de longo prazo e
pressionando economias emergentes como o
Brasil. O avanco da Inteligéncia Artificial na
China, com o DeepSeek, impacta empresas de
tecnologia, possivelmente alterando a dinamica
do setor.

No Brasil, o Copom elevou a taxa Selic em
100bps, reforcando a necessidade de juros
altos devido a piora das expectativas
inflacionarias e incerteza fiscal. O Banco
Central mostrou cautela, indicando que futuras
decisdoes dependerdo da evolugao econémica.

No campo fiscal, o ano legislativo inicia com
desafios, incluindo a proposta de isengao do IR
para rendas até R$5.000, sem compensacodes
claras, elevando preocupagdes sobre as contas
publicas. A tramitacdo do orcamento de 2025
sera crucial para o mercado. Apesar da
volatilidade, a bolsa brasileira mostrou
recuperacao, ajudada pelo alivio parcial nos
mercados globais e valorizagdao de ativos
locais.

Perfil: sofisticado

Benchmark: IBOV
Liquidez: D+ 32

Taxa de administracao:
2% A.A.

Taxa de Performance:
15% do que exceder o
Ibovespa;

Patrimonio Liquido: R$
R$31.159.085,75

PL médio dos ultimos 12
meses: R$59.574.157,40

(DADOS DE 31/01/2025)

Acreditamos que o] cenario
econémico atual reforca a
importancia de uma selecdo
criteriosa de ativos, com foco em
empresas que apresentem

fundamentos solidos e capacidade
de geracao de caixa consistente.
Nosso foco continua sendo a
disciplina na alocagao de capital e a
busca por oportunidades de longo
prazo. Seguimos confiantes na
capacidade do fundo de atravessar
momentos de incerteza e gerar
retornos consistentes para nossos
investidores.

Mantemos nossa abordagem
prudente, buscando oportunidades
de longo prazo sem comprometer a
qualidade do portfdlio.

A mvest
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DIVERSIFICAGAO SETORIAL

Automoveis e
motocicletas
12%

Material de
transporte
7%

. . = . Construgao
Alta diversificagao da carteira civilg

pelos setores da economia. 10%

Diversos
46%

RENTABILIDADE HISTORICA MINAS FIA VS IBOVESPA

Holdings

diversificadas

12%

Petrdleo gas e
biocombustiveis

10%

- 400,00%
L 350,00%
L 300,00%
L 250,00%
200,00%
L 150,00%
L 100,00%
L 50,00%

mar-10 fev-11 fev-12 fev-13 fev-14 fev-15 fev-16 fev-17 fev-18 jan-19 jan-20 jan-21

e AF |nvest Minas FIA

PERIODO MINAS FIA NOMINAL
MENSAL 8,87%
TRIMESTRAL -13,40%

YTD 8,87%
12MESES -29,08%

24 MESES -8,15%

36 MESES -16,18%

48 MESES -12,13%

60 MESES -12,59%
DESDE O INICIO 203,29%

(2010)

jan-22

Ibovespa

IBOV

4,86%
-2,76%
4,86%
-1,27%
11,20%
12,48%
9,62%
10,88%
89,47%

jan-23

0,00%
L -50,00%

- -100,00%
jan-25
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UPDATES MENSAIS

RENTABILIDADE GLOBAL BONDS VS PRINCIPAIS BENCHMARKS

45%

35%

25%

15%

5%

RENTABILIDADE (%)

-5%

-15%

ago-20 jan-21 jul-21 jan-22

CDI

PERIODO

jul-22 jan-23 jul-23

e AF Global Bonds

GLOBAL BONDS

-25%

jan-24 jul-24 jan-25

e Barclays Latam Bonds Index

CDI

MENSAL
YTD
12MESES
DESDE O INICIO (2020)

1,32%
1,32%
10,66%
47,42%

1,01%
1,01%
10,92%
49,66%
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UPDATES MENSAIS

Em janeiro, o Horizonte entregou uma
rentabilidade abaixo benchmark do fundo,
encerrando o més com uma performance de
89,00% do CDI.

Mantivemos a gestao ativa do fundo e a
selecao de ativos, tanto locais quanto
offshore, com a melhor relagao entre risco e
retorno. Esses fatores, aliados aos hedges
utilizados no portfélio, continuam sendo
diferenciais do produto.

Na parcela alocada no mercado local, janeiro
foi positivo para a industria, com fechamento
de aproximadamente 20bps nos spreads
médios e atingindo CDI + 2,10% em média.
Observamos captacao liquida positiva nos
fundos de crédito privado local no més, em
linha com o esperado apds dois meses de
captacdo negativa, dado o cenario de juros
gue permanece favoravel para a classe. Nessa
parcela, nao fizemos nenhuma mudancga
estrutural no portfélio, ainda com exposicao
mais concentrada em ativos high grade.

A estratégia internacional apresentou uma
performance positiva, impactada
principalmente pelo fechamento de yields em
nomes investidos. No atual cenario,
acreditamos que os yields dos ativos-alvo
continuam bem precificados, e temos
realizado alocagcbes pontuais na parcela
offshore.

Os niveis de retorno atuais para os ativos de
crédito local e offshore, somados ao ambiente
de juros elevados, reforcam nossa visao de
gue a estratégia permanece extremamente
atrativa. O caixa do fundo atualmente
representa aproximadamente 5% do
patrimonio liquido, um nivel adequado para a
estratégia.

INFORMACOES GERAIS

Risco: médio

|

Perfil: moderado

X
Benchmark: CDI

Liquidez: D+60

Taxa de administracao:
1% A.A.

Taxa de performance:
20% do que exceder
100% do CDI.

Patrimonio Liquido:
R$243.073.889,90

PL médio dos ultimos 12
meses: R$229.456.587,34

(DADOS DE 31/01/2025)

O carrego atual da estratégia
apresentou um leve fechamento em
relacdo ao més anterior e estd em
CDI +2,43%, com uma duration
média da carteira de 1,71 anos.

A mvest



AF INVEST HORIZONTE FIM CP
UPDATES MENSAIS ' ﬁi

50%
45%
40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

RENTABILIDADE DESDE O INICIO

P

I O O L L L L L L L L L L L L I L L L L L L L L L L L L L L L L L L L L O L L
dH N NN NN NNNNNNNOOOOO OO NN NS S SN
FFHRFGFFRAFFHFRFIGFFRAGFFRAFFFPFFF FQPFF R FFQ G G G G G
> N C > & &5 C 5 0 S>SNC > LS S CcS5 0 E S>SNC > S S e C5 0 R Y >N C
o L ©T o ® =] O 5 0o W L ©T o ® =] O 5 o W o ©®T o ®© = QO 5 o @

o8& cwmeg2TRovococ B crme2TPuwodosllLlcwme2T"Puwodos

e AF FIM HORIZONTE CP CDI

PERiODO HORIZONTE
MENSAL 0,90% 1,01%
YTD 0,90% 1,01%
3 MESES 2,23% 2,75%
6 MESES 5,56% 5,48%
DESDE O INicCIO (2021) 47,52% 43,57%

A myest
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+55(31) 2103-6000
afinvest.com.br

relacionamento@afinvest.com.br

@ @afinvest.gestora
@araujo_fontes

AF Invest Gestao de Investimentos
Araajo Fontes
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A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultdos futuros. os
investimentos em fundos ndo sdo garantidos pelo administrador ou por qualquer

Autorregulacao Autorregulacao mecanismo de seguro ou, ainda, pelo fundo garantidor de crédito. Rentabilidade
ANBIMA ANBIMA divulgada ndo é liquida de impostos. As informagdes contidas neste material sdo

de carater exclusivamente informativo. Leia o material técnico de cada fundo, bem

Gestéio de Recursos Db HIcag e Finthitos como o regulamento antes de investir, disponiveis no site do gestor:

de Investimento

www.afinvest.com.br. Antes de investir, consulte a Lamina, o regulamento com
seus anexos e apéndices, caso aplicavel, do(s) fundo(s) no site do administrador
fiduciario.




