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Dados economicos recentes dos EUA sugerem um resfriamento gradual na economia,
especialmente nas tendéncias de crescimento do emprego e da inflagdo. Em outubro,
as folhas de pagamento nao-agricolas subiram apenas 12.000, bem abaixo da estimativa
do Dow Jones de 100.000. A taxa de desemprego permaneceu estavel em 4,1%,
sinalizando resiliéncia na participacdao do mercado de trabalho, apesar do crescimento
mais fraco no emprego. Enquanto isso, o indice de precos de despesas de consumo
pessoal (PCE) de setembro, uma medida-chave da inflagdo, caiu para 2,1%, se
aproximando da meta de 2% do Federal Reserve. Paralelamente a essas tendéncias
econdmicas, a eleicdo nos EUA continua altamente disputada, com as pesquisas
mostrando uma competicao acirrada entre Kamala Harris e Donald Trump, sem um
favorito claro. O rendimento do titulo de 10 anos do Tesouro continua volatil, em meio
a expectativa do mercado de uma possivel vitéria de Trump. Em outubro, o rendimento
do titulo de 10 anos subiu 50 pontos-base, alcancando 4,285%, enquanto nosso fundo
obteve um desempenho de +0,36%.

O Banco de la Republica da Colombia recentemente reduziu sua taxa de juros para
9,75%, marcando o oitavo corte consecutivo desde dezembro de 2023. Esta politica
cautelosa visa controlar a inflacdo, que vem em um declinio constante desde a
pandemia. Embora alguns esperassem uma redug¢ao maior, o conselho do Banco optou
por um corte de 50 pontos-base, equilibrando o estimulo econémico com o controle da
inflagdo. Em setembro, a inflagdo caiu para 5,81%, o nivel mais baixo desde 2021,
apoiando a meta do governo de alcangar uma inflagao de 3% até meados de 2025. Esse
ajuste gradual das taxas visa estimular o consumo e o investimento, mantendo a
estabilidade da inflacdo, o que é benéfico para investimentos em bancos e empresas no
pais.

O investimento na Samarco Mineracdes, uma empresa mineradora brasileira, obteve
um bom desempenho neste més, pois a empresa esta adiantada com sua nova planta,
gue deve ampliar a capacidade de producdo entre 26% e 60% até o final do ano, o que
deverd impulsionar a geracao de caixa e melhorar a alavancagem. Além disso, a Vale e
a BHP (acionistas da Samarco) assinaram um acordo definitivo com o governo brasileiro,
efetivamente limitando a responsabilidade da Samarco e proporcionando maior
previsibilidade para a geracao de caixa futura da empresa.

Além da Samarco, o bond EKT (emitido pelo Grupo Elektra), uma empresa mexicana lider
em servicos de remessas para individuos e familias no México e nos EUA, apresentou
retornos sélidos. Com o anuncio do Grupo Elektra de emissdo de um novo titulo, nossa
posicdo atual—com vencimento inicial em 2028 e precificada em 91,00 no inicio de
outubro—serd chamada aproximadamente a par.

Nosso portfdlio de bonds possui uma classificacdo de crédito média de BB, um yield to
worst de 8.2% em délar, o que equivale a CDI + 3,2% e um duration de 3,6 anos.



