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ASSET MANAGEMENT

Caros investidores,

Em outubro, terminamos o més com os seguintes resultados: o SAKS CBi Hedge rendeu
0,14% (ou 15% do CDIl)e o SAKS SuperPrev rendeu -0,17%.

Atribuicao de Resultados por Classe de Ativos
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No geral, os resultados dos nossos fundos foram neutros em relagédo a seus respectivos
instrumentos de hedge com um alpha positivo para nossas estratégias de acdes, apesar de
levemente abaixo do benchmark geral dos fundos, o CDI.

O més de outubro de pequena realizagao e baixa volatilidade nos mercados globais, com os
investidores a espera do comecgo de novembro, quando teremos o resultado das eleigdes
americanas e a reuniao do FED com possivel novo corte nos juros a vista, apés dados da
inflacdo mais animadores.

October YTD
Return Return
US (S&P 500) -1.0% 19.6%
HK (Hang Seng) -3.9% 19.2%
US (Nasdaq 100) -0.9% 18.2%
Japan (Nikkei 225) 3.1% 16.8%
Spain (IBEX) -1.7% 15.6%
Canada (S&P/TSX) 0.7% 15.3%
Germany (DAX) -1.3% 13.9%
China (CSI 300) -3.2% 13.4%
Italy (FTSE MIB) 0.5% 13.0%
10 India (Nifty 50) -6.2% 11.4%
11 US (Dow Jones) -1.3% 10.8%
12 | Australia (S&P/ASX) -1.3% 7.5%
13 Switzerland (SMI) -3.1% 5.9%
14 UK (FTSE 100) -1.5% 4.9%
15 France (CAC) -3.7% -2.6%
16 Brazil (BOVESPA) -1.6% -3.3%
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A melhora na inflagdo ndo acontece nos apenas nos EUA, esta até mais acentuada na zona
do Euro. O indice de prego caiu para abaixo da meta de 2%, com uma alta de 1,7% em 12
meses no nivel mais baixo desde 2021, levando o Banco Central Europeu a novo corte de
0,25 bps nos juros levando a taxa para 3,25% a.a. conforme o esperado.

A tendéncia global de afrouxo monetario pelos bancos centrais ndo é uma realidade em
apenas dois paises do G-20, Japao (ver carta Set24) e no Brasil.
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O maior problema nesse ano no mercado local tem sido interno. Com as maiores empresas
do Ibovespa apresentando lucros recordes, como é o caso de Petrobras, Vale, Itad,
Bradesco e outros, deveriamos estar repetindo o Bull Market de 2023 como acontece nas
grandes bolsas.

Todavia, 0 aumento das despesas do governo sem um plano claro para corte de gastos e
cumprimento das metas fiscais, tem colocado pressao no cambio, juros e mercado
acionario brasileiro.

Desde o inicio do novo mandato, o governo Lula tem gastado desenfreadamente com a
divida publica aumentando mais de 23% em menos de dois anos e se aproximando aos BRL
9 trilhdes ou 80% do PIB.

Divida bruta

Divida chegou ao maior nivel desde outubro de 2021 (% do PIB)
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A deterioragao das contas publicas, leva a um ciclo vicioso extremamente maligno. O
aumento dos gastos, leva a um aumento na divida, que por sua vez coloca pressao no
cambio e consequentemente na inflagao. Para conter a inflagdo e saida do cambio, é
necessario aumentar os juros que por sua vez aumenta as despesas do governo com maior
divida e taxa de juros.

Os gastos para pagamento de juros representam quase 50% do orgamento da unido para

2024, com o valor podendo aumentar no proximo ano, dada a proje¢ao de aumento na
divida publica e na taxa Selic ao longo de 2025.

Orcamento Federal aprovado para 2024
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O problema atual, na verdade é um problema bem antigo. Somos pouco eficientes e muito
gastador, uma espécie de Grécia se ela fosse uma gigante das commodities. Estamos
praticamente no mesmo nivel de produgéao industrial de 2004, mostrando que o pais nao
cresce ha quase duas décadas.
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Nivel de produgao industrial desde 2002 - Fonte: IBGE, CPG, Ricardo Barboza (FGVIBRE)

Declaragdes recentes do ministro da fazenda Fernando Haddad, reforgam visé@o de que o
governo esta mais alinhado com os cortes de gastos, mas ainda sem data para a
divulgagao das medidas.

Tais incertezas, levaram os juros futuros para a faixa dos 13% e o cambio para proximo das
maximas historicas, subindo 6% em outubro e se aproximando dos 6 reais por délar.
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Enquanto os agentes do mercado aguardam ansiosamente o pacote de gastos, os
membros do Bacen devem continuar o aperto monetario uma vez que a inflagdo esta
batendo no teto da meta com aumento esperado de 0,50 bps na reuniao de novembro.

Tais preocupagdes com a inflagdo e gastos publicos justificam as decisdes tomadas pelos
Bacen, todavia, 0 momento de stress também gera oportunidades. Conforme falamos em
cartas passadas (ver carta Mar24), estamos com nossos juros reais extremamente
elevados para parametros globais.

Enquanto os USA miram para uma taxa abaixo dos 2% e algumas grandes economias até
abaixo disso, nossos 6,5% atuais parecem fora do lugar comparados também com seu
histérico na faixa dos 5,75%.
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Dito isso, continuamos enxergando os titulos pré-fixados de longo prazo como 6timas
oportunidades, apesar da volatilidade de curto prazo.

Nossas estratégias eficientes de otimizagcdo com baixa correlagao focando nos
fundamentos de longo prazo e eximio controle de risco, tém se mostrado muito assertiva no
cendrio tao incerto e volatil que estamos vivendo desde o final de 2021.

Trabalhamos constantemente para entregar retornos consistentes no longo prazo.

Obrigado mais uma vez pela confianga.

Paulo Sobral, CGA

Head of Investments and Portfolio Manager | @saksasset.com

Fundo Saks CBi Hedge

Relatério Gerencial 31/10/2024

Objetivo e Publico Alvo Caracteristicas Gerais Tributagao

Multimercado

O Fundo Saks CBi Hedge se destina a investidores em geral que desejam posicionar seu Categoria Ambima Multiestratéaia Imposto de Renda
capital em busca niveis de rentabilidade superiores ao CDI a médio e longo prazo. 9
Perfil Moderado Prazo médio Aliquota
Politica de Investimento
Aplicagéo Inicial R$ 100,00 Até 180 dias 22,50%
O Fundo atua em posigdes de ativos de renda fixa, tanto para ganhar exposigéo a Movimentag&o Minima R$ 100,00 De 1812360 d 20,00%
oportunidades conjunturais, quanto para remunerar o caixa que ndo esteja sendo ! ’
utilizado. Além de atuar também na compra de agoes e posigdes de derivativos. Taxa de Administragao 2,0% a.a. De 361 a 720 d. 17,50%
A Gestora combina andlise fundamentalista, renomada expertise em andlise Taxa de performance 20% Acima de 720 d. 15,00%

macroeconémica e modelos de otimizagdo proprietérios, possibilitando a identificagao

de fatores macro criticos na avaliagéo setorial e das companhias que estejam sendo Apliagdo/Converséo D+0; até as 14:00 horas IOF: Isento apés 30 dias de aplicagéo

negociadas abaixo do seu valor justo, tomando-se como base a projecdo de ganhos a
longo prazo da empresa. Resgate/Conversao D+3; até as 14:00 horas

As operagdes nos mercados de derivativos ficam limitadas aquelas com o objetivo de Resgate/Pagamento D+5; até as 14:00 horas

roteger posicdes a vista, até o limite dessas. .
proteger posie Auditoria Ernst Young

Rentabilidade Jan.* Fev.

2021 -001% 009% 022% -001% 019% -0,02% -0,13%  0,16%  024%  030%  263% 117%  516%  516%
col 015% 013% 020%  021%  027%  031%  036%  043%  044%  049%  059%  077%  424%  424%
145% 046% 063% 371%  1,25% -1,80%  063%  062%  -027%  -1,57%  3,03%  272% 11,69%  17,46%
Cl 073% 076% 092%  083%  103%  100%  103%  1,16%  107%  102%  102%  1,12% 1237%  17,15%
-057% 034% 2,12%  304%  1,68%  451%  136%  2,61% 006%  010%  461%  321% 2547%  47,37%
CDI 113%  092%  1,17%  092%  112%  107%  107%  1,14%  097%  100%  092%  090% 1305%  3243%
181% 1,24% 032%  3,99%  249%  -212% -087% 349%  061%  0,14% 11,49%  64,29%
col 097% 080% 083%  089%  08%  079%  091%  087%  083%  090% 899%  44,34%
Volatilidade 6,89% 70,00%
c0.005% w— 53ks CBi Hedge
Retorno / Risco 12m 2,93x
50,00% coi
Draw Up 4,30%

40,00% = |B OV

Draw Down -3,51% 30,00%
Max Dia 1,66% 2 00%
B ) 10,00%
Min Dia -1,57% —
Patriménio Liq. RS 7.920.913,51 -10,00%

-20,00%

-

E R - S S s Loy L . L s R A L
.......

Diversificagdo do Fundo

Alocagdo em Renda Fixa 83,18%

Alocagdo em Renda Varidvel  16,82%

Atribuigao de performance Histograma de Retornos Diérios
Exposigao em Derivativos 40,36%
Acoes - Distribui¢ao Setorial

Classe Out. Ano 6
de Ativo 2024 2024 Meses Jan./21 160 +

Histograma

i Rend
Energia 2301% Varibval  0A9%  1269%  390%  5309%
Materiais 6,76%

i Ri
Industrial 15,05% enda oso%  700%  408%  3151%
Utilitarios 9,10%
Sadde 0,00% Deriv. 0,29% -3,34% -2,04% 0,96%
Financeiro 27,16%
Bens de Luxo 0,01% Custos -0,25% -4,86% -2,25% -21,27%
Bens de Consumo 6,02%
. 9 Rent.

TecnOIOQIa 3’27 o
Servigos de Telecomunicagéo 9,62%

iliari % -1,60/ -0,80/ -0,60/ -0,40/ -0,20/ 0,00/ 0,20/ 0,40/ 0,60/ 0,80/ 1,00/
Imobiliario 0,00% 0,90% 8,99% 5,27% 44,34% -080 -060 -040 -020 000 020 040 060 080 1,00 1,60
Total 100,00%

Fundo Saks SuperPrev
Relatério Gerencial 31/10/2024

Objetivo e Publico Alvo

O Fundo Saks Superprev se destina a investidores em geral que desejam posicionar seu Categoria Anbima
capital em busca niveis de rentabilidade superiores ao CDI a médio e longo prazo.

Caracteristicas Gerais Tributagao

Multimercado
Multiestratégia

Perfil Moderado

” - Imposto de Renda
Politica de Investimento

Aplicagdo Inicial RS 100,00

O Fundo atua em posicdes de ativos de renda fixa, tanto para ganhar exposicado a
oportunidades conjunturais, quanto para remunerar o caixa que nado esteja sendo

Movimentagdo Minima

utilizado. Além de atuar também na compra de agoes e posigdes de derivativos. Taxa de Administragdo 0,92% a.a. Tabela:
A Gestora} gombina andlise fgnfﬁam?ntalistac (epomada ) g%pertise Aem Azfméli':ae Taxa de performance Nao ha Imposto Previdenciario
macroecondmica e modelos de otimizagdo proprietérios, possibilitando a identificagao
de fatores macro criticos na avaliag&o setorial e das companhias que estejam sendo Apliagdo/Converséo D+0; até as 14:00 horas
negociadas abaixo do seu valor justo, tomando-se como base a projecdo de ganhos a
longo prazo da empresa. Resgate/Conversao D+5; até as 14:00 horas
As operagdes nos mercados de derivativos ficam limitadas agquelas com o objetivo de Resgate/Pagamento  D+7; até as 14:00 horas
proteger posicdes a vista, até o limite dessas. Auditoria Ernst Young
Rentabilidade Jan. Fev.
2021 = = = = 0,89% -0,13% -0,20% 0,03% 0,25% -2,13% 1,12% 1,10% 0,88% 0,88%
CDI = = = = 0,27% 0,31% 0,36% 0,43% 0,44% 0,49% 0,59% 0,77% 3,66% 3,66%
2022 0,64% 0,64% 1,05% 2,63% 0,75% -0,53% 0,62% 0,52% 0,27% 0,46% 2,28% 2,75% 12,71% 13,70%
CDI 0,73% 0,76% 0,92% 0,83% 1,03% 1,00% 1,03% 1,16% 1,07% 1,02% 1,02% 1,12% 12,37% 16,49%
2023 0,01% 0,94% 2,15% 2,31% 1,04% 3,61% 1,96% 2,66% 0,11% 0,83% 2,77% 2,16% 22,52% 39,31%
CDI 1,13% 0,92% 117% 0,92% 1,12% 1,07% 1,07% 1,14% 0,97% 1,00% 0,92% 0,90% 13,05% 31,69%
plopZ 1,60% -0,58% -0,90% 2,79% 1,10% -0,42% 0,18% 2,05% 0,58% -0,17% 6,34% 48,14%
CDI 0,97% 0,80% 0,83% 0,89% 0,83% 0,79% 0,91% 0,87% 0,83% 0,93% 8,99% 43,54%
Estatisticas do Fundo Rentabilidade - Gestao Saks Asset
60,00%
Volatilidade 4,24% = Saks SuperFrev
50,00%
Risco / Retorno 12m 2,93x —enl
40,00% e S
Draw Up 2,84%
30,00%

Draw Down -2,17% —_— I TV Y ﬁﬁf N

H o, L e )‘)
Max Dia 1,22% — v - [FM\{
Min Dia -0,83% oo ﬂ\ f M M

Patriménio Lig. RS 12.829.151,64 10.00% b
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Alocagdo em Renda Fixa 39,28%

Alocagdo em Renda Variavel  60,72% - C .
¢ ° Atribuicao de performance Histograma de Retornos Diarios
Exposi¢ao em Derivativos  65,70%

Classe Out. Ano Inicio
de Ativo 2024 2024 Mai./21
Acoes - Distribui¢ao Setorial A |-
Histograma
i Renda
Energia 26,19% Variavel -1,49% 1,86% 2,53% 28,61%
200
Materiais 17,69%
Industrial 0,00% Rﬁ;‘ga 0,18% 3,39% 2,02% 22,26%
Utilitérios 16,21% bl
Satde 0,00% Deriv. 131% 271% -0,14% 3,32%
Financeiro 36,77% W |-
Bens de Luxo 0,01% Custos -0,17% -1,62% -1,07% -6,05%
Bens de Consumo 3,13% 50
i % Rent.
TecnOIOQIa 0’00 o
Servigos de Telecomunicagéo 0,00% 0 -
Imobilidrio 0,00% 093%  899%  527%  4354% el i v il R v g
Total 100,00%

On demand

Autorregulagio
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ASSET MANAGEMENT digital

A Saks Gestao de Recursos Ltda. ndo comercializa e nem distribui cotas de fundos ou qualquer outro ativo financeiro. Este Relatério de Gestao é dedicado exclusivamente aos
distribuidores do fundo e seus prepostos. Este relatério mensal retrata as opinides da Saks acerca da estratégia e gestdo do fundo e nao deve ser entendido como oferta,
recomendacgao ou analise de investimento ou ativos. Rentabilidade obtida no passado nédo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada néo é liquida de
impostos. O investimento em Fundo néo é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito. Leia a Iamina de informagdes essenciais, se houver, e o regulamento antes de investir. A
Saks ndo se responsabiliza por erros de avaliagdo ou omissdes. Os investidores devem tomar suas préprias decisdes de investimento. O investimento em fundos pode resultar
em perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacdo do cotista de aportar recursos
adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Para mais informagdes acerca das taxas de administragéo, cotizagéo e publico-alvo de cada um dos fundos, consulte os documentos
do fundo disponiveis no site saksasset.com. Este material ndo pode ser copiado, reproduzido ou distribuido sem a prévia e expressa concordancia da Saks. Supervisdo e
Fiscalizagdo: Comiss&o de Valores Mobiliarios (CVM) - Servigo de Atendimento ao Cidaddo: www.cvm.gov.br.



https://saksasset.com/wp-content/uploads/2024/10/Saks-Asset-Carta-Mensal-Set24-3.pdf
https://saksasset.com/wp-content/uploads/2024/04/Saks-Asset-Carta-Mensal-Mar24.pdf

