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FUNDOSA ABERTOS
Rentabilidade

’ Qa0
DADOS REFERENTES A 29/09/23 ﬁi RF /\&/ RV @ OFFSHORE . INVESTIDOR QUALIFICADO

Crédito Privado

Rentabili Desde a

e BRUTA 1,21% 8,05% 7,03% 11,74%  296,80%
ll' 2008
o%CDI 124,43%  81,09%  108,80%  87,33% 104,00%
i BRUTA 1,26% 6,50% 7,38% 10,39% 47,58%
“| Geraes 30 2018
%CDI 128,80%  65,48%  114,13%  77,34% 100,91%
BRUTA 1,22% 7,56% 7,03% 11,83% 25,07%
/\/'. 2021
(1 o%CDI 125,58%  76,13%  108,76%  88,05% 101,68%
N BRUTA -0,57% 9,56% 8,38% 9,68% 14,52%
~ Incentivadis 2021
ll' ALFA 0,38% -1,23% 1,84% -1,37% -2,24%
0,97% 9,93% 6,46% 13,44%

Crédito Offshore

Rentabili Desde a P

) BRUTA 0,85% 5,93% 7,84% 12,82% 26,55%
. ‘3_‘;—3 Global Bonds 2020
D %CDI 87,07%  59,72%  121,34%  95,42% 88,68%

Renda Variavel

Fundos

LEL ) criagao

BRUTA -1,55% 24,36% 29,21% 11,73% 293,68%
2010
ALFA -2,26% 18,14% 14,80% 5,79% 218,58%
0,71% 6,22% 14,41% 5,93% 75,10%
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CENARIO MACROECONOMICO

Destaques e Desafios do Més que passou:

O més de setembro foi marcado pela continuidade do forte movimento de
abertura nos vértices mais longos da curva de juros americana. A magnitude e
velocidade com que o movimento ocorreu fizeram com que 0os prémios de risco
para todos os outros ativos ao redor do mundo fossem reprecificados, com o
ddlar ganhando forga enquanto as bolsas sofreram.

No Brasil, o crescimento surpreendeu novamente, a divulgacao do PIB do
segundo trimestre superou todas as expectativas do mercado, elevando as
projecoes de crescimento em 2023 para préximo de 3%. Enquanto isso,
continuamos observando um desempenho benigno da inflagao subjacente no
IPCA de agosto e no IPCA-15 de setembro. O COPOM cortou novamente a SELIC
em 0,5% e segue avaliando o ritmo como adequado para as proximas reunioes.
Contudo, o comité adotou um tom visivelmente mais hawkish em sua
comunicacao ao longo do més, expressando preocupacao com um hiato do
produto mais fechado, uma possivel piora da percepgao fiscal e o aperto das
condigoes financeiras vindo do cenario externo.

Nos Estados Unidos, as preocupagdées com o endividamento e o forte
crescimento da economia no terceiro trimestre seguiram sendo 0s principais
pontos de atencao por parte do mercado. O Federal Reserve optou por nao
elevar sua taxa de juros na reuniao de setembro, apesar de um novo aumento
permanecer nas previsdes do comité ainda neste ano. A principal surpresa ficou
por conta da retirada de 50 basis points de cortes na taxa de juros no préximo
ano, dando forca ao compromisso do Banco Central Americano de manter os
juros em patamares contracionistas por um periodo prolongado.

No cenario internacional a economia global comecou a desacelerar de forma
mais pronunciada. Observamos ao longo do més bancos centrais de paises
desenvolvidos pausando seus ciclos de alta ou antecipando que estao muito
proximos disso. A economia no continente Europeu se deteriorou,
especialmente na Alemanha e no Reino Unido. Na China, as perspectivas
seguem negativas, porém as revisdoes baixistas para o crescimento do pais
aparentam estar proximas do fim, enquanto a economia demonstra pequenos
sinais de melhora, na margem.
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CENARIO MACROECONOMICO

Desafios e Perspectivas que vemos a frente:

No cendrio doméstico, consideramos que quase toda a performance negativa
dos ativos veio como consequéncia da piora no ambiente global e forte aperto
das condigdes financeiras, causado pela alta dos juros de longo prazo nos
Estados Unidos. Embora um possivel cenario com o Real mais desvalorizado e
juros elevados nos Estados Unidos seja um impedimento para um ciclo de
cortes agressivo por aqui, enxergamos algum excesso no movimento de
reprecificacao de taxa terminal da SELIC.

No ambiente externo, dados ainda demonstram uma economia saudavel nos
Estados Unidos; no entanto, o mesmo ndo é verdadeiro para o restante do
mundo desenvolvido. Por fim, o forte aperto das condigdes financeiras, via
expressiva abertura da curva de juros reais, juntamente com a postura firme
por parte do Federal Reserve de manter os juros em patamares
significativamente contracionistas por mais tempo, colocam em xeque o futuro
do "soft landing" no pais. Dito isso, enxergamos como atrativo o patamar atual
de juros, especialmente os juros reais, ainda adotando alguma cautela quanto a
exposicao a durations mais longas.
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MERCADO DE CREDITO PRIVADO

O mercado de crédito privado em setembro se comportou de maneira positiva,
com rentabilidade dos principais indices de crédito atrelados ao CDI (IDA Liq -
DI e Idex) acima do benchmark e captacdes liquidas positivas pelo terceiro més
consecutivo.

O movimento de captacao positiva € uma das pecas do ciclo que é composto
por:

« Captacoes nos fundos de crédito, que precisam alocar seus portfélios e,
consequentemente, aumentam a demanda por titulos;

« Movimento que acelera o fechamento dos spreads dado o crescimento
das negociacdes no mercado secundario, e que traz apetite para novas
emissdes das empresas;

« O fechamento dos spreads, por sua vez, impacta positivamente o
retorno dos fundos para acima do benchmark, e puxa captacgoes.

Esse ciclo ndo se d& necessariamente nessa sequéncia, dado que todos os
fatores sao interligados, mas de forma geral traz um ambiente positivo para a
classe, que deve perdurar ao longo do ano, tudo se mantendo constante.

Nesse més, observamos alteracdes mais timidas dos spreads das debéntures e
em maior magnitude nos titulos bancarios (letras financeiras e CBDs, em
especial), que compdem uma parte relevante nos fundos de liquidez em que se
pode observar performance interessante. Adicionalmente, ainda foi possivel
observar a manutencdo do diferencial interessante nos spreads de titulos high
grade e high yield, em funcdo do maior apetite para titulos de melhor qualidade
dado o cenéario de juros.

Nossa analise de crédito privado, seja ele via debéntures, ativos bancarios ou
operacbes estruturadas, €& sempre pautada na andlise fundamentalista
(quantitativa e qualitativa) dos emissores, e busca entender como os
fundamentos microeconémicos podem afetar as emissoras. Além disso, a
construcdo dos nossos portfélios leva em consideracdo alocagdes setoriais mais
estruturais, que consideram as particularidades do ambiente macroeconémico.

Portanto, como temos destacado desde o inicio do ano, acreditamos que o atual
cenario de juros no pais e as discussbes do controle fiscal ainda inspiram
cautela na busca por ativos, mesmo nesse cenario de crédito privado mais
otimista nos Ultimos trés meses. Isso, somado aos dados de inadimpléncia
divulgados pelo Banco Central, ainda em niveis elevados, nos direcionou a
manter exposicdao reduzida em setores que possam se prejudicar dessa
inadimpléncia mais elevada por parte das familias.
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MERCADO DE CREDITO PRIVADO

O caso mais recente de estresse no mercado de crédito privado, da
administradora de cartdes Credz, é em partes derivado desse cenario descrito
acima. Nos Uultimos dias de setembro a companhia ndao obteve sucesso na
rolagem de uma nota comercial junto a determinado credor. Esse credor buscou
executar a empresa, levando as demais dividas a vencimento antecipado. Em
funcdo de tal evento, acontecerdao nos préximos dias assembleias de
debenturistas (as quais nao temos exposicao), para deliberacdao acerca dos
préximos passos da empresa, que caminha para um M&A.

A conclusao dessa transacao ainda é incerta e depende do avanco em
diferentes frentes. No entanto, foi assinado uma carta de intengdes nao
vinculante entre a DM Card (lider do mercado de administradoras de cartdes de
crédito) e a familia Zogbi, controladora da empresa, para aquisicdo da
empresa, € que ja tem condicdes precedentes sendo veiculadas na imprensa,
como um aporte de R$ 350 milhdes da DM.

N3ao detemos exposicdo as dividas corporativas (nota comercial ou debenture),
detendo alocacao apenas via FIDC.

O FIDC (Fundo de Investimentos em Direitos Creditérios) € um instrumento que
possui alguns mecanismos de protecao, principalmente das classes mais
seniores, via subordinacao e possibilidade de aceleracdao na amortizagdo. Além
disso, como ele detém os recebiveis em questdo, caso a Credz fique
inadimplente, ainda teriamos o direito a receber as faturas em aberto, e
qualquer alteracdo nesse rito prejudicaria como um todo a industria de cessao
de recebiveis.

Estamos acompanhando as discussdoes do caso e os reflexos que esse
movimento podem trazer ao mercado de crédito privado, dado que muitas
instituicdes bancarias e fundos de terceiros tém exposicdo as debéntures e
dividas da companhia. Até o momento os spreads do mercado de crédito se
mantém saudaveis, e manteremos nossa cautela com leve aumento de caixa
em todas as estratégias de renda fixa.
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AF INVEST
GERAES FIRF

UPDATES MENSAIS

o

O Geraes apresentou rentabilidade de
124,4% do CDI (1,21% a.m.), acima do
benchmark proposto pelo fundo.

Setembro foi marcado como terceiro més
consecutivo de captacao liquida positiva e
aumento de volume das emissdes primarias
em diversos instrumentos de divida. No
que tange aos spreads de mercado,
observamos um més mais lateralizado sem
grandes movimentos de fechamentos como
observados nos meses anteriores, mas com
destaque para a classe de dividas
bancarias. Foi possivel acompanhar
diversos emissores bancarios captando no
mercado primario, com forte demanda por
parte dos players de mercado e que foi
acompanhada de fechamentos no mercado
secundario.

O resultado do fundo foi em fungao do
carrego elevado e redugao dos spreads de
crédito bancario comentado acima, sendo
essa a classe mais relevante do fundo dado
o perfil conservador. Ao longo do més
realizamos alguns ajustes de posicao e
redugao em nomes com risco e retorno
bem precificados e seguimos atentos as
oportunidades que possam surgir no
mercado primario e secundario.

O portfélio no més seguiu adequado ao
foco de protecdao de capital que a
estratégia necessita e ao longo do més
iniciamos um movimento gradual de
aumento de caixa, antes na faixa inferior a
que trabalhamos, e que deve permanecer
em outubro.

INFORMACOES GERAIS

Risco: baixo

™~

Perfil: conservador

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$340.683.183,38

PL médio dos ultimos 12
meses: R$569.187.740,29

(DADOS DE 29/09/2023)

Atualmente o fundo conta com
aproximadamente 80 emissores,
portfélio pulverizado e condizente
com a sua estratégia, que nao
preza por concentragao de risco
de crédito em nenhum emissor ou
setor. O carrego atual é de CDI +
1,79% e duration de 1,82 anos.

Continuamos otimistas com a
atual carteira do fundo e
confiantes de que o0s ativos
seguem com boas perspectivas.
Iniciamos o més acompanhando
possiveis reflexos relacionados a
Credz, emissor que ndao possuimos
exposicao no fundo.
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AF INVEST GERAES FIRF

PRINCIPAIS ALOCACOES ‘\I/"

POR RATING

1,8%

8,6%

A concentracao por rating
demonstra a elevada
qualidade da carteira, com
aproximadamente 90% dos
ativos entre AAA e AA.

28,7%

60,9%

mAAA B AA- /AA /AAY
W A- /A A+ < BBB- /BBB / BBB +
DIVERSIFICAGCAO SETORIAL

A presenca de diversos setores demonstra a diversificagao da carteira
do AF Invest Geraes. A maior concentracdao esta no setor Financeiro,
que representa 37% da carteira.

DESDE A CRIAGCAO YEAR TO DATE ULTIMOS 12 MESES SETEMBRO DE 2023

296,80% 8,05% 11,74% 1,21%

BRUTA BRUTA BRUTA BRUTA

%C D I %CD I %CD I %CD I

104,00% 81,09% 87,33% 124,43%
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AF INVEST
GERAES 30
FIRF

UPDATES MENSAIS

o

INFORMACOES GERAIS

Risco: baixo

™~

Perfil: conservador/

O Geraes 30 apresentou a rentabilidade de
128,80% do CDI (1,26% no més), acima do
benchmark do fundo.

Setembro foi marcado como terceiro més
consecutivo de captacdo liquida positiva e
aumento de volume das emissdes primarias
em diversos instrumentos de divida. No que
tange aos spreads de mercado, observamos
um més mais lateralizado sem grandes
movimentos de fechamentos como
observados nos meses anteriores, mas com
destaque para a classe de dividas bancarias.
Foi possivel acompanhar diversos emissores
bancarios captando no mercado primario,
com forte demanda por parte dos players de
mercado e que foi acompanhada de
fechamentos no mercado secundario.

O resultado do fundo foi em fungao do
carrego elevado e redugdao dos spreads de
crédito bancario comentado acima, sendo
essa a classe mais relevante do fundo dado
o perfil conservador. Ao longo do més
realizamos alguns ajustes de posicao e
reducdao em nomes com risco e retorno bem
precificados.

O portfdlio no més seguiu adequado ao foco
de protecao de capital que a estratégia
necessita, e ao longo do més iniciamos um
movimento gradual de aumento de caixa,
antes na faixa inferior a que trabalhamos, e
que deve permanecer em outubro.

Atualmente o} fundo conta com
aproximadamente 80 emissores, portfdlio
pulverizado e condizente com a sua
estratégia que ndo preza por concentracao
de risco de crédito em nenhum emissor ou
setor. O carrego atual é de CDI + 2,26% e
duration de 2,00 anos.

moderado
A
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$308.902.666,23

PL médio dos ultimos 12
meses: R$407.365.118,56

(DADOS DE 29/09/2023)

Continuamos otimistas com a
atual carteira do fundo e
confiantes de que ela esta
preparada para seguir com bom
desempenho. Iniciamos o més
acompanhando possiveis reflexos
relacionados a Credz, emissor no
qual ndo detemos debéntures,
mas exposicao via FIDC Sénior.
Acreditamos que a estrutura conta
com protecdes suficientes, como
subordinagdo e recebiveis, para
atravessar o atual contexto.

1%: INVEST



AF INVEST GERAES 30 FIRF

PRINCIPAIS ALOCACOES ‘\I/"

POR RATING

5,0%

11,1%

A concentragao por rating
50,2% demonstra a elevada
qualidade da carteira, com
aproximadamente 84% dos
ativos entre AAA e AA.

33,8%

mAAA B AA- /AA [ AA+
HA-/A/ A+ < BBB- /BBB / BBB +

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 35% da carteira.

DESDE A CRIAGAO YEARTO DATE ULTIMOS 12 MESES SETEMBRO DE 2023

47,58% 6,50% 10,39% 1,26%

BRUTA BRUTA BRUTA BRUTA

%CDI %CDI %CDI %CDI

100,91% 65,48% 77,34% 128,80%
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AF INVEST ,
oo

MINAS FIA

UPDATES MENSAIS

Em setembro, o AF Minas FIA apresentou
uma queda de 1,55%, versus uma alta de
0,71% do Ibovespa e uma queda de 2,64%
do indice de Small Caps. As maiores
contribuicdes negativas do més foram dos
setores de holdings diversificadas, locagao
de veiculos e servigos educacionais, que
contribuiram com baixas de 1,42%, 0,89%
e 0,84%, respectivamente.

Setembro foi mais um més fraco para os
ativos de risco globais, tendo como
destaque principal a alta das taxas de juros
mais longas americanas. A taxa do titulo de
10 anos dos EUA atingiu 4,57% no final de
setembro, o maior nivel desde julho de
2007. Existem algumas razboes para tal
movimento: (1) economia ainda forte, o
que necessita de juros mais altos por mais
tempo para conter a inflagao; (2) a
situacao fiscal do governo americano, que
vem apresentando déficits elevados, o que
aumenta o risco de financiamento do
governo americano; (3) descasamento de
demanda e oferta dos titulos, dado que,
enquanto o governo dos Estados Unidos
realiza emissOes recordes por conta da
expansao fiscal, o Federal Reserve e outras
economias relevantes vém reduzindo sua
exposicao a eles. Com taxas de juros mais
elevadas na maior economia do mundo,
investidores reduziram suas exposicdoes em
ativos mais arriscados, o que acarretou na
desvalorizagao de praticamente todos os
ativos de renda fixa, renda variavel e
moedas (versus o ddlar) do mundo.

Ainda seguimos atentos ao quadro fiscal
brasileiro, assim como os principais eventos
politicos relacionados a mudangas
tributarias. Outro ponto que merece nossa
atencdao é o cenario de desaceleragao
global, resultado desse forte aperto
monetario global, que pode apresentar
impactos indiretos na economia local.

INFORMACOES GERAIS

Risco: alto

7

Perfil: sofisticado

Benchmark: IBOV
Liquidez: D+12

Taxa de administracao:
2% A.A.

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

Patrimonio Liquido:
R$60.690.037,07

PL médio dos ultimos 12
meses: R$67.181.534,27

(DADOS DE 29/09/2023)

No més, zeramos uma de nossas
investidas para alocar no restante
do portfélio, cuja relagdo de
risco/retorno se mostrou mais
atrativa.
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AF INVEST MINAS FIA =

DIVERSIFICAGAO SETORIAL

Intermediarios

) X Holdings
o financeiros diversificadas
Automoveis e 7,10% 11,66%
motocicletas
7,68%

Energia elétrica

Construgao civil 9,86%

6,71%
Alta diversificacdo da carteira

pelos setores da economia. Pragramasie

H 0,
servi¢os 5,86% Caixa 8,23%
Alimentos
processados

8,03% Petrdleo gas e

biocombustiveis
11,30%

Diversos 9,88%

Transporte Exploragao de

6,98% imoveis 6,71%

RENTABILIDADE HISTORICA MINAS FIA VS IBOVESPA

- 350,00%
- 300,00%
- 250,00%
- 200,00%
- 150,00%
- 100,00%
W- 50,00%
-~ 0,00%
- -50,00%
L -100,00%
mar-10 set-11 mar-13 set-14 mar-16 set-17 mar-19 set-20 mar-22 set-23

= AF Invest Minas FIA ——Ibovespa
PERIODO MINAS FIA NOMINAL IBOV
MENSAL -1,55% 0,71%
TRIMESTRAL -1,53% -1,29%
YTD 24,35% 6,22%
12MESES 11,73% 5,93%
24 MESES 14,41% 5,03%
36 MESES 38,88% 23,21%
48 MESES 28,27% 11,28%
60 MESES 91,80% 46,91%
DESDE O INICIO 293,68% 75,10%

(2010)
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AF INVEST

—

GLOBALBONDS FI 4

RF CP IE
UPDATES MENSAIS

A rentabilidade do AF Global Bonds em
setembro atingiu 0,85% (equivalente a
87,1% do CDI). O més apresentou
novamente movimento de abertura dos
spreads dos ativos e volatilidade na curva
de juros, que apresentou abertura nos
vértices mais longos (acima de 5 anos).

Seguimos cautelosos quanto ao desenrolar
do  cenario macroeconémico  global,
mantendo a duration do portfélio reduzida,
assim como hedges na curva de juros. A
duration segue baixa em funcdo das
protecdes que mantemos no portfdlio, e a
parcela de <caixa e titulos publicos
apresentou aumento ao longo do més,
refletindo nossa cautela em relagdao ao
cenario.

O fundo segue com maior exposicao em
empresas brasileiras com emissoes
dolarizadas e com exposicdo em paises da
América Latina que possuem patamar de
spreads destacados com boa qualidade de
crédito, mas sem exposicdao cambial ao
investidor. Permanecemos confiantes que
o perfil de crédito dos emissores, somado
aos niveis de spreads das posicdoes da
carteira, devem favorecer a apreciagao das
cotas do fundo no médio prazo.

INFORMACOES GERAIS

Risco: baixo/ médio

\

Perfil: conservador/ moderado

P
Benchmark: CDI

Liquidez: D + 15

Taxa de administracgao:

0,5% A .A.

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

Patrimonio liquido:
R$38.803.540,15

PL médio dos Gltimos 12
meses: R$45.855.108,80

(DADOS DE 29/09/2023)
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AF INVEST GLOBAL BONDS FIRF CP IE

UPDATES MENSAIS ' ?,’{%;3
@

RENTABILIDADE GLOBAL BONDS VS PRINCIPAIS BENCHMARKS

33%

23%

13%

3%

RENTABILIDADE (%)

-7%

-17%

-27%
ago-20 dez-20 abr-21 ago-21 dez-21 abr-22 ago-22 dez-22 mai-23 set-23

CDI e AF Global Bonds emmmmBarclays Latam Bonds Index

PERIODO GLOBAL BONDS CDI
MENSAL 0,85% 0,97%
YTD 5,93% 9,93%
12MESES 12,82% 13,44%
DESDE O INIiCIO (2020) 26,55% 29,94%
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AF INVEST
HORIZONTE FIM
CP

UPDATES MENSAIS

O Horizonte apresentou rentabilidade de
1,22% em setembro (125,58% do CDI),
resultado que foi impactado positivamente
principalmente pela estratégia local do
fundo.

No mandato do fundo é possivel selecionar
ativos com melhor relagao risco e retorno
de diversas regioes e atualmente
observamos o mercado local com prémio

mais interessante versus o offshore,
mesmo o0 segundo ainda premiado, mas
que inspira cautela dadas as incertezas

gquanto a curva de juros/volatilidade em
mercados externos.

No més, os titulos privados do mercado
local seguiram com carrego interessante e
0o movimento de fechamento dos spreads
bancarios observado trouxe boa
rentabilidade para a parcela da carteira.
Estamos com alocagao mais concentrada
em ativos locais, dado o nivel de spreads
mais atrativo.

Na estratégia internacional, mesmo em um
cenario de abertura da curva de juros que
resultou em aumento das taxas nominais

dos titulos, foi possivel observar uma
rentabilidade positiva, mas abaixo do
benchmark, dadas as protegdes no

portfélio utilizadas e que permitem ao
fundo uma duration curta.

O fundo seguird com a parcela mais
alocada no mercado local, dada a
manutencao dos spreads atualmente mais
interessantes que no offshore. O caixa
atual do fundo estd levemente acima do
usual para a estratégia, dado o prazo de
resgates mais alongado, mas optamos por
aguardar a abertura de oportunidades, seja
no mercado primario ou secundario.

INFORMACOES GERAIS

Risco: médio

|

Perfil: conservador/

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$203.803.400,14

PL médio dos ultimos 12
meses: R$218.741.407,03

(DADOS DE 29/09/2023)

Iniciamos o més acompanhando
possiveis reflexos relacionados a
Credz, emissor no qual nao
detemos debentures, mas
exposicao via FIDC. Acreditamos
que a estrutura conta com
protecoes suficientes - como
subordinagdo e recebiveis - para
atravessar o atual contexto.

O atual carrego da estratégia é

CDI + 3,33%, com uma duration
média da carteira de 2,45 anos.

A vest
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RENTABILIDADE DESDE O INICIO
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e AF FIM HORIZONTE CP CDI
PERIODO HORIZONTE
MENSAL 1,22% 0,97%
YTD 7,56% 9,93%
3 MESES 4,23% 3,22%
6 MESES 7,03% 6,46%
DESDE O INICIO (2021) 25,07% 24,65%

,%: INVEST



INFORMACOES GERAIS

AF DEBENTURES . .
INCENTIVADAS i’ |

UPDATES MENSAIS

Perfil: moderado

Observamos novamente em setembro
ajustes na curva de juros real, com \/
abertura principalmente nos vértices mais '“I
longos, especialmente na ultima semana do
més. O diferencial do més em termos de Benchmark: IMA-B (IPCA)
rentabilidade versus o benchmark foi
possivel dado o fechamento dos spreads
dos ativos investidos, porém nesse cenario Liquidez: D+ 31
a rentabilidade do fundo foi levemente

negativa. o .
Taxa de administracao:

n 1% A.A.
Dentro desse contexto, o AF Debéntures ?
Incentivadas apresentou rentabilidade de -
0,57%, 38 bps superior ao IMA-B. O atual Taxa de performance: ndo
carrego do fundo é de IPCA + 6,24% e ha
duration média de 6,71 anos.
Permanecemos otimistas com a estratégia, c A
. . Patrimonio liquido:

mas acreditamos que estamos mais

2o . R$10.987.129,26
proximos de uma faixa de spreads
normalizados dado o balango de riscos do
atual cendrio. Nesse momento, estamos PL médio dos ultimos 12
optando por iniciar um movimento de meses: R$10.625.661,56
redugao da duration do fundo e manter o
caixa na faixa média da nossa alocacgdo (DADOS DE 29/09/2023)
base.

Acreditamos que o pipeline de novas
emissdes incentivadas deve se manter
robusto na proxima janela e Dboas
oportunidades de giro dos ativos do
portfélio devem surgir, permitindo manter
a gestao ativa e aproveitar para realizar
eventuais trocas de papéis com retornos
mais interessantes e com o0 mesmo
patamar de risco atual.
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A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultdos futuros. os

Autarregulagio investimentos em fundos n&o sdo garantidos pelo administrador ou por qualquer

Autorregulaga . . . 2, -
I;Nngi ;\f:l;) ANBIMA mecanismo de seguro ou, ainda, pelo fundo garantidor de crédito. Rentabilidade
[ divulgada ndo é liquida de impostos. As informacdes contidas neste material sdo
‘ Distribuicio de Produtos de carater exclusivamente informativo. Leia o material técnico de cada fundo, bem
de Investimento . A A . .
como o regulamento antes de investir, disponiveis no site do gestor:

www.afinvest.com.br



