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Desempenho Setembro 2023 Acumulado 2023
Verde 0,85% 8,17%
CDI 0,97% 9,93%

Para mais informagdes relevantes a andlise da rentabilidade deste Fundo - tais como taxa de administracao,
taxa de performance, rentabilidade “més a més” ou PL médio, consulte o Resumo Gerencial ao final deste material.

O fundo Verde teve em setembro ganhos na posicdo de inflacdo implicita
no Brasil, nos Aedges de bolsa global, no petréleo e nas posicdes de
moedas. As perdas vieram do ouro, do livro de bolsa local e de posicdes
em juros em mercados desenvolvidos.

O preco mais importante do mercado global, na grande maioria do tempo,
é a taxa de juro do délar. E a partir dele que praticamente todos os outros
sdo derivados. Todas as taxas de desconto, ou custo de capital, ou
qualquer outra forma de se descontar fluxo de caixa, das mais simples as
mais sofisticadas ou esotéricas, em ultima instancia dependem de qual é
a taxa de juro da moeda mais importante. Essa l6gica explica em grande
medida o més de setembro nos mercados: este tal preco mais importante
do mundo subiu, e muito. Alguém poderia perguntar “mas o Federal
Reserve vem subindo a taxa basica ha mais de um ano, porque agora vocé
vem falar isso?”, ao que responderiamos: porque finalmente as taxas de
longo prazo subiram, de maneira significativa. A taxa de juros de dez anos
nos EUA (talvez o primus inter pares desse tal preco) subiu 46bps ao longo
de setembro, estendendo um movimento que comecou em maio e ja soma
+115bps em cinco meses. Mais ainda, nos primeiros dias de outubro esta
taxa subiu outros +20bps. E justamente ai temos o grande problema com
que todos os ativos (e gestores por consequéncia) estdo se deparando: a
taxa de desconto base de tudo subiu, e rapido, impactando todas as
classes de ativo e forcando reavaliacdes de cenario e portfélio.

A Verde Asset Management S.A. (“Verde”) ndo comercializa e nem distribui cotas de fundos ou qualquer outro ativo financeiro. Este relatério mensal retrata as opinides da Verde acerca
da estratégia e gestdo do fundo e ndo deve ser entendido como oferta, recomendacdo ou andlise de investimento ou ativos. Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de
resultados futuros. A rentabilidade divulgada nédo é liquida de impostos O investimento em Fundo ndo é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito. Leia a lamina de informacdes
essenciais, se houver, e o regulamento antes de investir. A Verde ndo se responsabiliza por erros de avaliacio ou omissdes. Os investidores devem tomar suas proprias
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 informacgdes acerca das taxas de
administracdo, cotizagdo e publico-alvo de cada um dos fundos, consulte os documentos do fundo disponiveis no site verdeasset.com.br. Este material ndo pode
ser copiado, reproduzido ou distribuido sem a prévia e expressa concordancia da Verde. Supervisdo e Fiscalizacdo: Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) -
Servico de Atendimento ao Cidaddo: www.cvm.gov.br. Contato Institucional Verde AM: institucional@verdeasset.com.br / +55 11 4935-8500.
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Quais as razdes deste movimento? Ha varias, mas descreveremos aqui
algumas das principais:

»  Resiliéncia da economia americana: desde o inicio do ciclo de alta de
juros nos EUA que o mercado em geral discute uma recessdo, e esta
insiste em ndo acontecer. Mais ainda, apds a quebra do Silicon Valley
Bank, muitos esperavam uma contracao forte da oferta de crédito, que
também ndo ocorreu, pelo contrario, os dados econémicos nos ultimos
dois meses tem mostrado uma economia bastante pujante (embora
haja sim bons argumentos para uma desaceleracdo nos proximos
meses);

» Incerteza fiscal: o aumento substancial dos déficits fiscais americanos
apo6s a pandemia faz com que a quantidade de titulos que tem que ser
emitidos aumentasse substancialmente. Em grandes numeros, a
quantidade em circulacdo de 7reasuries saiu de US$ 5 tri em 2007 para
US$ 25 tri hoje, e projecdes conservadoras apontam para esse nimero
dobrar nos proximos dez anos, o que nos leva ao préximo ponto;

»  Oferta x demanda por durationem Treasuries: em paralelo ao aumento
da oferta de titulos, varios compradores tradicionais reduziram sua
demanda. O Fed passou de QE para fazer QT (ou seja, concorre como
vendedor de titulos). O sistema financeiro tem sua capacidade de
alavancagem limitada pela imposicdo de maiores restricdes de capital
(fora o escrutinio maior dos investidores desde que o SVB quebrou por
ma gestdo do risco de duration). Os bancos centrais globais nao
acumulam reserva se o délar se valoriza globalmente, pelo contrario. E
com as curvas de juros invertidas, outros investidores acabam sendo
incentivados a comprar titulos de curto prazo (em termos mais
técnicos, comprar papéis longos é um trade de carry negativo).

Os fatores acima explicam bem como chegamos até aqui (ex-post é
sempre mais facil...). Olhando para a frente, nos parece que os niveis de
preco atuais (préximos ou acima de 5% em toda extensdo da curva nominal
americana, ou acima de 2.50% de juros reais até onde a vista alcanca) ja
embutem boa parte de um cendrio a0 mesmo tempo otimista com
crescimento e pessimista com os outros pontos. E vemos varias pequenas
rachaduras neste quadro, especialmente fragilidades acumuladas ao longo
de uma década de juros baixissimos, que podem reequilibrar o cendrio.
Por isto mantivemos a posicdo aplicada em juros reais nos EUA e voltamos
a ter posicoes aplicadas em juros reais no Brasil.

Os periodos de alta violenta de taxas de juros americanas costumam ser
bastante perniciosos para mercados emergentes, e setembro seguiu este
padrdo. O Brasil sofreu especialmente no mercado de juros, que vinha com
uma expectativa otimista de ciclo de cortes, e onde o posicionamento dos
investidores era mais substancial. Alids essa variavel explica bem como
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cada mercado performou no més: juros foram piores que a moeda que foi
pior que a bolsa. Aproveitamos os movimentos relativos para reduzir o
risco no Real e marginalmente em acbes, e aumentar o risco em juros. O
cenario fundamental para o Brasil ndo mudou, mas as condi¢cdes de
contorno globais estdao impondo restricbes mais fortes.

O fundo esta com uma exposicdo menor em acdes, tendo reduzido a
carteira no Brasil e aumentado os hedges no mercado global.
Aproveitamos a alta das taxas de juros para transformar parte da posicdao
comprada em inflacdo implicita no Brasil em uma posicao aplicada em
juros reais. No mercado global, continuamos tomados no Japdo e aplicados
em juro real nos EUA. Em moedas reduzimos risco na alocacao vendida no
Délar contra o Real, e mantemos posicdo comprada na Rupia Indiana
contra o Renminbi Chinés e no Peso Mexicano contra o Euro. A posicdo em
ouro foi zerada, e mantivemos a pequena alocacdo em petréleo. As
posicoes em crédito high yieldlocal e global foram mantidas.
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Breakdown — Resultados do Fundo

Resultado Real do Verde — Rentabilidade ex CDI 11,0% 4 0,30%
Setembro Acumulado 10,5% - 0,40% e -
0,
I) Book Moedas 2023 2023 1006 {2°* Il -0,45% -
Délar 0,06 -0,18 % |
9,5% -0,52%
Moedas 0,04 0,48 9,0% -
Resultado Moedas 0,09 0,30 o
8,5% 1 8,17%
8,0% -
II) Book Renda Fixa -1,48%
7,5% -
DI pré 0,92 -1,30 ’
Cupom cambial 0,00 0,00 7,0% 1
RF Inflacdo -0,59 0,48 6,5%
Global Rates -0,09 0,74 6,0% -
Crédito 0,08 -0,37 5,5% -
Resultado Renda Fixa 0,33 -0,45 5,0% -
4,5% -
I11) Book Agdes 4.0% |
Resultado Ac¢des -0,09 -0,52
3,5% -
3,0% -
CDI 0,97 9,93
Moedas(l)+Renda Fixa(ll)+Outros 0,12 0,25 2,5% 1
Acdes(lll) -0,09 -0,52 2,0% -
Custos -0,16 -1,48 1,5% -
Resultado do Fundo 0,85 8,17 1,0% -
Paratodos os ativos que utilizamos caixa, as rentabilidades expressas acimaja 0,5% -
séo reais (ex CDI) 0.0%
y U0+ T T T T T T

CDI  Outros Book Book Book Custos TOTAL
Moedas Renda Acdes
Fixa
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Resumo Gerencial
29/set/2023

Estratégia multimercado flagship lancada em 1997, é um dos
maiores e mais antigos hedge funds brasileiros. Atua no mercado
brasileiro e internacional de acdes, renda fixa e moedas sob a
gestdo de Luis Stuhlberger.

A descrigio acima ndo pode ser considerada como objetivo do Fundo. Todas as informacées obrigatérias estio
disponiveis no formulario de informacdes complementares, na lamina de informacdes essenciais (se houver) e/ou no
regulamento, disponiveis em www.verdeasset.com.br

Caracteristicas

CNPJ 22.187.946/0001-41
Data de inicio 21/mai/2015*
Aplicacdo minima R$ 5.000,00
Saldo minimo R$ 5.000,00
Movimentagdo minima R$ 2.000,00
Cota Fechamento
Cota de aplicagdo D+0
Cota de resgate D+0
Liquidacdo de resgate D+1
Caréncia para resgate Néo ha

Tributacdo aplicavel Longo Prazo
Taxa de saida antecipada Néo ha
1,50% a.a.!
Taxa de performance 20% que exceder a 100% do CDI

A taxa de administracdo maxima paga pelo Fundo, englobando a taxa de administracao acima e as taxas de administracao pagas
pelo Fundo nos fundos em que poderd eventualmente investir serd de 2,00% a.a. *Data da cisdo com o fundo CSHG VERDE FIC FIM,
que teve inicio em 2/jan/1997.

Taxa de administracdo

<" VERDE

asset managemem

Publico-alvo
Fundo destinado ao publico em geral, observados os valores minimos de
aplicacgdo inicial, permanéncia e movimentagdo constantes no prospecto.

O fundo VERDE FIC FIM € resultado de uma cisdo realizada em 21/mai/2015 do
fundo CSHG VERDE FIC FIM, que teve inicio em 2/jan/1997.

Performance Fundo (eb]]
Retorno anualizado 22,67% 13,61%
Desvio padrdo anualizado * 8,78% 0,38%
[ndice de sharpe * 1,03 -

Rentabilidade acumulada em 12 meses 12,68% 13,44%
Niamero de meses positivos 261 320
Niimero de meses negativos 59 0
Ndmero de meses acima de 100% do CDI 198 -

Nimero de meses abaixo de 100% do CDI 122 -

Maior rentabilidade mensal 63,45% 3,28%
Menor rentabilidade mensal -11,46% 0,13%

1.281.144.794,94
1.289.740.088,44

Patriménio liquido * R$

Patrimdnio liquido médio em 12 meses RS
* Calculado desde a constituicao do fundo CSHG VERDE FICFI MULT até 29/set/2023.

VERDE FIC FIM x CDI

NENFadeparanovasEplicacoes—— <000 SERSE FC R &
Classificagio ANBIMA: Multimercado Macro 22-500:/’ 1
Admite Alavancagem: Sim ?;288; :
Gestor: Verde Asset Management S.A 18.000% -
Administrador: Intrag Distribuidora De Titulos E Valores Mobiliarios Ltda. 16.500%
15.000%
13:500% 1
50% 10.500% -
0% e \/ERDE FIC FIM CDI 9.000%
7.500% -
30% 6.000% -|
4.500%
20% 3.000% -
1.500% +
10% 0% = = — - ' . § . . . . .
o I ¢ &% 3 8 5 8 = 7 7 5 T §F 8
f 8 3§ 88 GE GG K EGEEEEEEECEEE 868K E© Calculado até 29/set/2023
EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEETEE
Rentabilidades (%)
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez c:::; CDI  Acum. Fdo. Acum. CDI*
1997 2,15 0,92 1,15 3,09 1,53 3,13 1,69 1,86 2,01 5,32 1,15 1,90 29,10 24,43 29,10 24,43
1998 2,61 2,43 4,37 2,82 0,73 0,72 1,85 0,11 1,03 2,01 3,34 4,51 29,86 28,61 67,66 60,03
1999 63,45 7,43 2,43 4,23 2,23 3,84 1,09 0,70 1,14 4,76 4,14 5,31 135,40 25,17 294,66 100,31
2000 4,09 0,83 1,87 2,62 1,16 3,33 -0,68 4,12 0,93 4,02 0,12 2,62 27,93 17,33 404,89 135,02
2001 4,68 0,82 2,41 1,99 2,54 2,23 3,79 1,10 4,09 0,28 1,58 1,11 30,01 17,27 556,42 175,62
2002 3,45 1,57 1,98 4,80 1,86 4,38 4,98 -2,17 4,94 10,96 -0,35 4,52 48,72 19,09 876,24 228,22
2003 2,28 2,46 3,12 -1,37 3,00 2,19 3,79 4,80 2,70 3,31 2,71 6,96 42,22 23,28 1.288,44 304,64
2004 3,83 -0,85 0,78 -3,92 2,52 3,68 4,48 4,17 2,77 -0,94 1,95 2,30 22,43 16,17 1.599,90 370,06
2005 -0,28 4,39 1,79 -0,48 -0,50 -1,68 0,98 1,45 6,09 0,65 3,56 2,96 20,33 19,00 1.945,54 459,37
2006 5,96 2,90 0,33 3,35 1,27 0,69 1,74 1,37 0,60 2,61 2,80 1,24 27,74 15,05 2.512,98 543,53
2007 2,29 -0,00 2,70 1,16 3,65 4,58 3,66 2,89 0,27 1,90 2,12 1,99 30,74 11,82 3.316,10 619,62
2008 0,73 4,40 -2,71 3,62 2,65 4,37 -2,46 -3,53 -7,32 -8,91 2,20 1,47 -6,44 12,37 3.096,20 708,64
2009 4,46 0,97 1,98 11,41 4,76 2,28 5,16 3,68 1,81 0,77 2,46 2,19 50,37 9,90 4.705,98 788,66
2010 3,71 -1,30 0,71 -1,66 1,22 1,94 1,44 0,33 0,43 2,84 2,19 1,23 13,75 9,74 5.366,93 875,24
2011 0,48 0,37 3,70 1,71 0,33 -0,19 -1,13 2,44 1,18 1,05 -0,27 2,16 12,36 11,59 6.042,75 988,32
2012 2,75 2,63 1,39 2,55 -0,87 0,96 2,32 0,43 1,83 1,09 2,19 0,77 19,55 8,41 7.243,48 1.079,88
2013 1,40 0,97 1,66 0,36 1,91 -0,51 1,86 2,76 -0,42 1,45 3,71 1,69 18,10 8,05 8.572,99 1.174,90
2014 -0,06 -1,25 -0,65 -0,95 0,91 -0,06 0,12 -1,76 6,69 -0,64 3,46 2,98 8,80 10,81 9.336,59 1.312,68
2015 2,26 4,82 5,09 -1,70 3,87 -0,15 5,41 -0,31 1,38 1,58 2,48 1,04 28,67 13,23 12.041,74 1.499,56
2016 1,09 0,75 -2,47 1,76 1,52 1,76 1,82 1,64 1,20 1,09 1,03 3,07 15,13 14,00 13.879,21 1.723,51
2017 0,11 1,35 1,11 0,43 -0,88 0,45 1,89 0,37 0,51 -0,38 -0,43 0,62 5,25 9,95 14.612,59 1.904,99
2018 3,05 0,12 0,58 -0,18 -1,80 0,29 1,10 0,70 -0,30 3,77 0,55 -0,13 7,91 6,42 15.776,46 2.033,78
2019 3,77 0,09 0,42 0,86 1,28 1,49 0,44 0,18 1,30 0,89 0,00 1,92 13,33 5,97 17.893,01 2.161,12
2020 -0,19 -2,86 -11,46 8,61 2,52 0,91 2,05 1,33 -1,22 -0,49 4,45 1,49 3,94 2,77 18.601,56 2.223,70
2021 0,68 -0,24 1,47 1,20 0,58 -0,21 -2,16 0,33 -0,12 -4,39 -0,24 2,14 -1,13 4,40 18.390,98 2.325,83
2022 1,49 1,32 4,19 1,02 1,31 -1,86 1,54 2,34 -0,46 3,51 -0,30 0,93 15,93 12,37 21.336,72 2.625,98
2023 2,74 0,04 -0,41 -0,03 0,89 1,62 2,24 0,00 0,85 8,17 9,93 23.088,70 2.896,60

Calculado desde a constituicao do fundo até 29/set/2023

A Verde Asset Management S.A. (“Verde”) nio comerclaliza e nem distrlbul cotas de fundos ou qualquer outro atlvo flnancelro. Este relatério mensal retrata as opinides da Verde acerca da estratégia e gestao do fundo e nao deve ser entendido como oferta,
recomendacédo ou andlise de investimento ou ativos. Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada nao é liquida de impostos. O investimento em Fundo nao é garantido pelo Fundo

Garantidor de Crédito. Leia a lamina de informacdes essenciais, se houver, e o regulamento antes de investir. A Verde ndo se responsabiliza por erros de avaliacio ou omissdes. Os investidores devem tomar suas proprias decisoes 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 informacdes acerca das taxas de administracdo, cotizacio e pliblico-alvo de cada um dos fundos, consulte os documentos do fundo disponiveis no site verdeasset.com.br. Este material nio pode ser
copiado, reproduzido ou distribuido sem a prévia e expressa concordancia da Verde. Superviséo e Fiscalizagio: Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM. Servico de Atendimento ao Cidaddo: www.cvm.gov.br.

Contato Institucional Verde AM: institucional@verdeasset.com.br / +55 11 4935-8500.
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