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Carta do Gestor

Apds o corte de 0.50p.p do FED em setembro, o
més de outubro comegou com dados mais fortes
no mercado de trabalho americano, com grande
surpresa altista no non-farm payroll. Aliado aos
dados de consumo, que seguiram robustos, e a
inflacdo ligeiramente mais firme, surgiram
questionamentos sobre a eventual desaceleracao
da economia americana, o que foi refletido
diretamente na profundidade do ciclo de corte de
juros esperado pelo mercado.

Somaram-se as incertezas acima o crescimento
nas pesquisas do candidato republicano Donald J.
Trump. As politicas econémicas por ele
defendidas, comofiscal mais expansionista e
adocdo de tarifas contra alguns paises,
especialmente a China, tem como consequéncias,
na opinido do mercado, 0 aumento do nivel de
juros americano e o fortalecimento do ddlar. No
dia 6 de novembro ele foi declarado vencedor da
eleicao e tanto o ddlar quanto os juros
apresentaram, inicialmente, 0s movimentos
esperados a priori, com ambos subindo.

Diante desse cenario, no comeco de novembro o
FED realizara novareunido de politica monetaria.
A duvida, dessa vez, ndo estd na decisao a ser
tomada, com a expectativa de novo ajuste nos
juros em 0.25p.p sendo consensual, mas nos
pProximos passos que poderiam ser indicados pelo
Comité. Apos algumas surpresas positivas de
atividade econdmica terem reduzido os riscos de
maior desaceleracao, a curva de juros passou a
ser precificada com a possibilidade de cortes de
juros em uma frequéncia menor que a sequencial.

Na Europa, o Banco Central Europeu cortou os
juros novamente 0.25p.p, a primeira vez em
sequéncia no ciclo, para leva-los para 3.25%.
Adicionalmente, com uma mensagem mais
dovish em relacao ainflacdo e crescimento, que
vem rodando abaixo das projecdes do Banco, 0
mercado comecou a precificar a possibilidade de
astaxasirem para o campo estimulativo, mesmo
que as divulgacbes do PMl e da inflagdo do més
de outubro nao denotem urgéncia na velocidade
de redugao do grau de restricdo. As discussoes
fiscais para 2025 nos paises-membros seguem
complexa, especialmente na Franga, cujo governo
de minoria necessita fazer um grande ajuste, e na
Alemanha, onde a coalizao apresenta
divergéncias ideoldgicas que representam um
risco a estabilidade politica do pais.

No Reino Unido, o principal destaque foia
divulgagao do primeiro orcamento do governo
trabalhista, que surpreendeu o mercado para o
lado expansionista, trazendo forte aumento de
gastos, impulsionando a atividade no curto-
prazo, ainflacdo e o nivel da divida, mesmo com o
maior aumento de impostos na historia recente.
Ainda que tanto o contexto quanto o tamanhodo
pacote tenham sido bem diferentes do visto em
2022 sob o comandoda Liz Truss, 0 mercado de
juros reagiu emdirecao similar, mas magnitude
menor, com moderada altaem todaa curva.
Neste ambiente, 0 BoE fara a proxima reunidao no
comeco de novembro, onde ha consenso de que
cortardo 0.25p.p, ficando a duvida sobre as
projecdes do Banco para as varidveis econdmicas.
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No Japao, a eleicao para lider do principal partido
do pais, LDP, teve Ishiba como vencedor. Em seus
primeiros discursos, ele se distanciou da visao
mais hawk que o mercado detinha sobre suas
politicas econémicas, além de convocar para o fim
de outubro as eleicdes do parlamento. Pela
primeira vez em 15 anos a coalizao do LDP perdeu
amaioria no congresso, trazendoincerteza para o
ambiente politico e econdmico do pais, gerando
ruido também nas perspectivas de normaliza¢ao
das taxas de juros pelo BoJ.

O governo chinés, por sua vez, segue divulgando
medidas de sustentacao a atividade e ao mercado
financeiro, gerando expectativas de que um
grande pacote de estimulo fiscal va ser anunciado
na reuniao do NPC, no comec¢o de novembro.
Ainda que ndo seja esperada uma bazooka,
espera-se que seja o suficiente para colocar um
piso no setor imobilidrio e na atividade econdmica
do pais. Os ultimos dados divulgados ja mostram
que, pelo menos no que tange o sentimento dos
agentes econdmicos, as medidas ja vém gerando
impacto, de modo que diversas casas comecaram
arevisar para cima o crescimento chinés,
aproximando-o do alvo de 5% definido pelo
governo.

No Brasil, os dados de inflagdo vieram mistos, mas
com nucleos piores na margem. A inflacao de
servicos mostrouitens pontuais e volateis abaixo
do esperado, porém com provavel payback para
cima nos meses seguintes, e uma composi¢ao
com nucleos de servicos acima do esperado. As
expectativas de inflacdo da pesquisa FOCUS
mostraramnovas altas, com 2024 em 4,54 e 2025

em 4,06. A expectativa para o horizonte relevante
que se encerrano 1° trimestre de 2026 estaem
cercade 4,30. Emrelacao ao Fiscal, o Governo
iniciou um debate de medidas para controle de
gastos com detalhes ainda ndo anunciados. A
motivacdo parece vir apos upgrade do rating do
Brasil pela Moody’s, mirando assim um retorno ao
Investment Grade, somado a questionamentos
do mercado quanto a estabilizacao da Divida/PIB.
Em relacdo a atividade econdmica, os dados da
Industria vieram em linha com o esperado,
enquanto Servicos e Comércio vieram levemente
mais fracos. Os dados de criacdo de vagas do
CAGED e taxa de desemprego da PNAD
surpreenderam positivamente, mostrando uma
dinamica ainda forte para o mercado de trabalho.
O cenario macro do IAM considera que tanto
crescimento quantoinflagdo continuardo
surpreendendo o mercado para cima, o que
podera levar o BCB a um ciclo de aperto de juros
além das expectativas de mercado.
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"7 Renda Variavel

Outubro foi um més negativo para os principais ativos de risco. A bolsa americana
caiu 1% e os indices europeus cerca de 3,5%. A bolsa chines (FXI) caiu 0,7%. O mercado
brasileiro acompanhou o externo e o Ibovespa e o indice de small caps cairam 1,6% e
1,4%, respectivamente.

No més, tivemos perdas em posi¢oes compradas nos setores de petroleo, utilidade
publica e saude. Tivemos ganhos, em menor magnitude, em posicdes compradas no
setor de celulose e em posicoes vendidas em soja.

No portfdlio, estamos com exposicdo zerada em bolsa brasileira. Reduzimos a
posicao vendida em soja, zeramos a posicao comprada em cobre, em minério de
ferro e em indices emergentes. Na carteira de acdes, as principais aloca¢des
encontram-se nos setores de utilidade publica, celulose e transportes.

() Moedas

Com a melhora de percepcao da forca da atividade americana e a recuperac¢ao do
Donald Trump nas pesquisas, o dolar recuperou grande parte das perdas dos ultimos
meses. As posicdes compradas no iene japonés, nos dolares australiano e
neozelandés e no won sul-coreano foram as principais responsaveis pelo resultado
negativo do livro, parcialmente compensadas pelas posi¢oes vendidas no franco
suico, no renminbi chinés e no euro. Entramos em novembro bem leves e com
posi¢des taticas em algumas moedas visando assimetrias geradas pela eleicdo no
comeco do més.

&9 Juros Internacionais

No més de outubro, a discussao sobre a eleicao americana ganhou tragao e os dados
deinflacdo e mercado de trabalho mostraram resiliéncia. Com isso, observamos uma
abertura significativa das taxas de juros nos EUA, a medida que a velocidade e a
profundidade do ciclo de cortes de juros do FED tém sido questionadas pelo
mercado. Em contrapartida, outras geografias seqguem apresentando dados mais
fracos de atividade e inflacdo. Neste contexto, temos explorado posicoes relativas e
operado de maneira mais tatica nos mercados emergentes e desenvolvidos.
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1 Crédito

Continuamos com baixa exposi¢cao no book de crédito. Em credito corporativo,
seguimos com uma postura tatica. Ja na estratégia de crédito soberano, seguimos
com uma peguena posicao comprada em protecao de CDS do Mexico e Brasil e
vendida em protecdo de CDS sul africano.

&7 Juros Locais

No més de outubro tivemos continuacdo do movimento de abertura da curva de
juros, especialmente nos prazos médios e longos da curva. Os principais fatores para
0 movimento vieram da expectativa de um cenario fiscal mais desafiador, de um
ciclo de aperto dejuros pelo BCB acima das expectativas, e de uma forte
reprecificacdo das taxas globais as vésperas da eleicdo nos EUA. As comunicacoes
oficiais do BCB continuam em tom de cautela, com preocupacao principal na
desancoragem das expectativas de inflacdo ao longo do seu horizonte relevante de
politica monetaria. O cenario climatico mostrou alguma melhora marginal para
precos administrados, porém os precos de alimentos e servicos devem continuar
pressionados com o mercado de trabalho forte.

Tivemos ganhos com nossas posi¢oes tomadas em juros nominal na parte
intermediaria da curva e nas posicdes em NTNBs de curto prazo. Decidimos
novamente por reduzir os riscos parcialmente devido aos niveis de precos, apesar de
entendermos que o cenario continua favoravel as nossas posicoes.
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Objetivos do Fundo ’91% do CDI
Rentabilidade no ano
Fundo multimercado que busca retorno absoluto em qualquer cenario
A . . . . o,
macroecondmico, através de um processo de investimento com foco intenso 84’49/0 do CDl
em pesquisa para discussdo e construcdo dos cenarios local e internacional. . o
Rentabilidade dos ultimos 12 meses
[¢)
133,03% do CDI
Rentabilidade desde o inicio do fundo
Andlise de Retorno Termémetrode gy | |
Risco Baixo Médio Alto
Contribuicdo no retorno no més Contribuicdo no retorno no ano
Nominal em % Nominal em %
Caixa e Custos I o5+ Caixa e Custos I 5 s;
Juros Local B o0 Juros Local I 206
Crédito | 0,22
Crédito 0,02
Juros Pos -0,00
Renda Variavel -0,24 l
Juros Internacional -1,43 0
Cambio -0,67 - Renda Variavel -1,52 1l
Juros Internacional  -1,25 || N cambio -2,48 [N
Retorno Acumulado
75,0%
Data de inicio do fundo >8,13%
15/04/2021 50,0%
Itad Instit. Optimus Titan MM .
. 43,70%
ol . 25,0%
0,0%
R O O R R R A R A AR R R R R R T R R R
K R I G R N I R
Retorno Mensal
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano
Fundo -0,57% 0,12% 0,87% -0,51% 0,72% 1,32% 0,12% 0,84% 2,25% -0,90% - - 4,31%
2024 CDI 0,97% 0,80% 0,83% 0,89% 0,83% 0,79% 0,91% 0,87% 0,83% 0,93% o o 8,99%
% CDI -58,69% 15,52% 104,56% -57,95% 86,36% 168,04% 13,39% 96,43% 269,80% -96,87% - - 47,91%
Fundo 1,26% 0,81% 0,41% 0,80% 0,34% 1,66% 1,46% -0,40% 0,70% 0,20% 1,94% 2,77% 12,58%
2023 CDI 1,12% 0,92% 1,17% 0,92% 1,12% 1,07% 1,07% 1,14% 0,97% 1,00% 0,92% 0,90% 13,05%
% CDI 111,89% 87,85% 34,72% 86,71%  30,28% 154,96% 136,34% -34,86% 71,76% 20,44% 211,35% 308,88% 96,38%
Fundo 0,87% 1,69% 2,82% 1,52% 1,99% 1,46% 1,30% 1,80% 1,37% 2,11% -0,04% 1,23% 19,65%
2022 CDI 0,73% 0,75% 0,92% 0,83% 1,03% 1,01% 1,03% 1,17% 1,07% 1,02% 1,02% 1,12% 12,37%
% CDI 118,37% 224,97% 304,85% 181,84% 193,01% 143,66% 125,59% 153,94% 128,09% 206,91% -3,94% 109,06% 158,79%
Corporativo | Compartilhamento Externo Fonte: Itail Asset Management - Novembro, 2024
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4 3 Meses desde o Meses em que esteve Meses de retorno 3 3 40/ Volatilidade
inicio do fundo 60% acima do benchmark 86% positivo do fundo ] (o] 12 meses

Caracteristicas

Volume Global Minimo* Taxa de Administragao cobrada Horario para Movimentagao

R$ 1,00 2,00% ao ano Até as 15:00

Taxa de Performance

Classificagdo Tributaria 20,0% sobre o que exceder 100% do CDI Aplicagdo e Resgate
Longo Prazo Sem Compromisso Cota de aplicagdo: D+0
Publico Alvo .
A L . Cota de Resgate (dias uteis): D+21
Patriménio Liquido Médio Publico Em Geral
Ultimos 12 meses Crédito do Resgate (dias Uteis apds
RS 144.683.332,53 cotizagdo): D+1

O fundo poderd, eventualmente, apresentar indisponibilidade, permanente ou temporaria, de acesso por parte de Autorregulagio
investidores. Em caso de dividas, consulte seu gerente de relacionamento ANBIMA
Acesse outros documentos relevantes deste fundo: www.itau.com.br/investimentos-previdencia/fundos/informacoes-

cotistas/

Glossério: LF - Letra Financeira. CDB - Certificado de Depdsito Bancdrio. LSF - Letra Financeira Subordinada. LFSN - Letra Financeira Elegivel - Nivel Il. DEB -

Debentures. NP - Notas Promissdrias. CCB - Cédula de Crédito Bancario. FIDC - Fundo de Investimento em Direitos Creditérios. DPGE - Depésito a Prazo com
Garantia Especial. Debentures Conversivel. Certificado de Recebiveis Imobilidrios. LC — Letra de Cambio. LCA — Letra de Crédito Agricola. LCI - Letra de Crédito Signatory of

Imobilidrio. DEB COMP — Debénture Compromissada. CDB Vinc — Certificado de Depdsito Interbancério Vinculado. CRI - Certificado de Recebiveis Imobiliario. Principles for
CDCA - Certificado de Direitos Creditérios do Agronegécio. CPR — Contas a Pagar e Receber. DPGE - Depdsito a Prazo com Garantia Especial. COMPR — PRI ﬁ‘e\/SCDSC:rr\;IL?ILe;

Operagdo Compromissada. LH —Letra Hipotecéria. TERMO — Contrato a Termo

Informacdes relevantes

ITAU INSTITUCIONAL OPTIMUS TITAN MULTIMERCADO FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO CNPJ 41.124.638/0001-11 - 31/10/2024

Este fundo possui Iamina de informagdes essenciais, podendo esta ser consultada no seguinte endereco eletrdnico www.itau.com.br. Ndo hd garantia de que este fundo terd o tratamento tributario para fundos de
longo prazo. Os rendimentos seréo tributados semestralmente, no ultimo dia Gtil dos meses de maio e novembro, a aliquota de 15%. No momento do resgate, sera aplicada a aliquota complementar em func¢éo do
prazo da aplicagdo: até 180 dias, 22,5%; de 181 a 360 dias, 20%; de 361 a 720 dias, 17,5%; acima de 720 dias, 15%. Havera cobranca de IOF regressivo no caso de resgates de aplicagdes com menos de 30 dias. Plblico
alvo: O FUNDO, a critério do ADMINISTRADOR, recebera recursos de fundos de investimento, pessoas fisicas e juridicas, clientes do ADMINISTRADOR, do GESTOR ou de controladas, direta ou indiretamente, pela Itat
Unibanco Holding S.A. Objetivo do fundo: O objetivo do FUNDO é aplicar seus recursos em cotas de fundos de investimento de diversas classes, os quais investem em ativos financeiros de diferentes naturezas, riscos
e caracteristicas, sem o compromisso de concentragdo em nenhum ativo ou fator de risco em especial, observado que a rentabilidade do FUNDO serd impactada em virtude dos custos e despesas do FUNDO, inclusive
taxa de administragdo.. Tipo Anbima: MULTIMERCADOS LIVRE - Fundos que séo baseados nas estratégias preponderantes adotadas e suportadas pelo processo de investimento adotado pelo gestor como forma de
atingir os objetivos e executar a politica de investimentos dos Fundos. Fundos que ndo possuem obrigatoriamente o compromisso de concentragdo em nenhuma estratégia especifica. Inicio do fundo em: 15/04/2021.
Taxa de Administragdo méx.: 2.00%. Taxa de Performance: 20.0% do que exceder 100.0% do CDI. Fonte de dados do material: Itati Asset Management. Material de divulgagdo do fundo - A Itai Asset Management é a
gestora de fundos de investimentos do Itat Unibanco. Leia a lamina de informagdes essenciais, se houver, e o regulamento antes de investir. Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. A
rentabilidade divulgada n&o é liquida de impostos. Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou fundo garantidor de crédito — FGC. Para obter
mais informagdes, entre em contato pelo telefone (11) 3631-2555. Consultas, sugestdes, reclamagdes, criticas, elogios e dentincias, utilize o SAC: 0800 728 0728, todos os dias, 24 horas, ou o canal Fale Conosco
(www.itau.com.br). Se necessario contate a Ouvidoria Corporativa Itat: 0800 570 0011 (em dias Uteis das 9h as 18h) ou Caixa Postal 67.600, CEP 03162-971. Deficientes auditivos ou de fala, todos os dias, 24 horas,
0800722 1722.

Corporativo | Compartilhamento Externo Fonte: Itai Asset Management - Novembro, 2024
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