Canvas Vector FIC FIM

Carta Mensal- Novembro/2024

Resultado no Més'
Em novembro de 2024, o Canvas Vector teve desempenho de 3.33%. No ano, o resultado acumulado é de
6.01% (61% do CDI) e, desde o inicio do fundo, 80.36% (116% do CDI).

Retorno

Mercados

Moedas DM 1.38% 2.59% 2.12% 24.97%
Moedas EM -1.00% -5.06% -4.81% -1.66%
Juros DM 1.20% -3.30% 0.17% -8.12%
Juros EM -0.77% -0.23% -0.88% -2.52%
Commodities 0.08% -1.96% -2.24% 0.32%
Crédito 0.93% 4.20% 5.34% 20.05%
Vol. Swap 0.21% -0.30% 0.15% 11.45%
Renda Variavel 0.75% 2.60% 2.91% 3.32%
Caixa 0.54% 7.46% 8.02% 32.55%
Total FIC 3.33% 6.01% 10.78% 80.36%
CDI 0.79% 9.86% 10.89% 69.15%
% CDI 421% 61% 99% 116%

Lancamento do Canvas Vector: 19/12/2017
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1 Os resultados apresentados referem-se ao Canvas Vector FIC de FIM (CNPJ 28.866.524/0001-89).
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Mercados
Desempenho no més - ativos selecionados Desempenhono més - benchmarks

Classe Ativo Wariagao
S&P 500 5.7% Moedas DM -0.4%
Euro Stoxx 50 -0.5% Moedas EM -0.3%

Bolsas MSCI World 4.5% Crédito 1.2%
MSCI EM -3.2% Bolsas -0.2%
Ibovespa -3.1% Juros DM 0.0%
Dollar Index 1.7% Juros EM -0.3%
EURUSD -2.9% Commodities 0.5%

Moedas BRLUSD -3.1% Os benchmarks sao indices desenvolvidos pelo time de gestao do Vector
MXNUSD -1.8% que refletem o desempenho dos mercados em que o fundo atua. Mais
JPYUSD 1.4% detalhes sobre a metodologia de construgdo dos benchmarks estéo
US 10y -12 bps disponiveis sob demanda.
Alemanha 10y -30 bps

Juros (taxa) Reino Unido 10y -20 bps P .

S e s +83bps Dados econdmicos selecionados (EUA)
NTN-B 2030 +3bps Divulgacao LEECHEE] Expec.
VIX -9.7 bps Variado Jobless Claims (média 4S) Variado 216k 219k

Outros Spreads Crédito IG -6 bps 05/11/24 ISM Services Index Out/2024 53.8 56.0
Ouro -3.7% 26/11/24 Conf. Board Cons. Confid.  Nov/2024 111.8 111.7
Petréleo Brent -0.3% 27/11/24 Core PCE 30 tri 2024 2.1% 2.2%

Fonte: Bloomberg

Em contraste com o més anterior, novembro foi um periodo de desempenho positivo para ativos de risco.
Nos EUA, a vitdria republicana na presidéncia e no legislativo, somada a publicagdo de dados econémicos
fortes, contribuiu para a alta do ddlar e de ativos ciclicos. O S&P 500, que subiu quase 6%, teve a melhor
performance mensal de 2024. Por outro lado, a retérica de imposigcao de tarifas pelo governo Trump a
China ecoou negativamente nas bolsas asiaticas. O Vector teve ganhos com os books ciclicos (Bolsas,
Crédito e Swaps de Volatilidade) e de Moedas DM, ao passo que Moedas EM foi detrator de performance.

Apesar dos dados fortes na economia americana, as taxas de juros tiveram fechamento moderado no
pais®. Na Europa, onde o mercado passou a precificar um ciclo de corte mais rapido pelo Banco Central,
os fechamentos foram mais expressivos. O fundo teve resultado positivo com Juros DM e negativo, em
menor grau, com Juros EM.

Por fim, no cenario local, surpresas negativas relacionadas a politica fiscal levaram a um sell-off relevante
em ativos brasileiros, especialmente na ultima semana do més. Como resultado, o real e a bolsa local
cairam, enquanto juros sofreram forte abertura.

Choques locais
Conforme mencionamos na segao anterior, 0 més de novembro foi bastante negativo para o mercado
brasileiro. O real e o Ibovespa desvalorizaram 3.1% cada um (apds quedas também em outubro), ao passo

2Vale lembrar que outubro foi um més de aberturas relevantes nas taxas pré-fixadas. A taxa da Treasury de 10 anos,
por exemplo, abriu 50 bps.
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que juros curtos e longos sofreram fortes altas — vértices intermediarios da curva, por exemplo, chegaram
a abrir quase 120 bps.

Considerando esse panorama, nés julgamos interessante revisitar alguns trechos da Carta de setembro
de 2023. Nela, nds comunicamos aos cotistas que ativos brasileiros passariam a ser elegiveis a carteira do
fundo. O racional foi que, ao longo de sua existéncia, o Vector demonstrou sua capacidade de amenizar o
impacto de choques locais ao resultado consolidado, conforme elaborado pelos paragrafos a seguir:

“Uma comparacao do desempenho do Vector contra o de ativos de sua carteira cujos paises sofreram fortes
choques locais nos mostra que esses eventos também ndo geraram grande impacto sobre o fundo, mesmo
quando seu peso no portfdlio era relevante. Sdo varios os exemplos: eleicdo na Argentina (2019), interveng&o
do governo turco no Banco Central (2021), onda de protestos no Chile (2022), invasao russa a Ucrdnia (2022),
entre outros.

[...] nés “rodamos” novamente o modelo do fundo desde seu langcamento, incluindo na simulagéo
investimentos em ativos brasileiros. Viu-se que: (i) o desempenho dessa carteira simulada foi bastante
similar ao realizado do fundo, (ii) choques locais tiveram efeito controlado sobre a cota, e (iii) a correlagdo
com fundos macro Brasil aumentou ligeiramente, porém permaneceu baixa.”

Analisando-se o resultado mensal do fundo, este novembro parece ratificar a tese da Carta de set/2023:
ainda que ativos locais tenham sofrido, o impacto do sell-off de Brasil é praticamente imperceptivel
quando se olha a cota do Vector (que teve o melhor més desde margo deste ano). Um dos motivos é
intuitivo: ao distribuir o portfélio em dezenas de paises, a diversificacdo do fundo é tal que nao existe
exposi¢ao excessiva a nenhum deles. O outro motivo foi citado na Carta em questéo:

“Um dos pilares do processo de construgdo de carteira do Vector é a elaboragdo de “hedges” entre as
posicées, principalmente em paises com riscos especificos mais elevados. Por exemplo, quando da eclosdo
da guerra na Ucréania, o fundo estava comprado no rublo russo e tomado nos juros do pais. Assim, apesar do
“derretimento” de ativos russos em fevereiro de 2022, o Vector teve resultado liquido neutro com as
respectivas posicées.”

A carteira hoje possui posicdes aplicadas em juros locais e compradas no real (contra o ddlar), que sdo
parcialmente protegidas pela venda de indice de bolsa local. Assim, ainda que o resultado liquido do més
tenha sido negativo com o pais devido a dindmica de juros e cambio, as perdas foram amenizadas em
cerca de 30% com a queda da bolsa.

No mais, apesar da deterioracao recente de ativos locais (ou, em certa medida, justamente por causa
dessa deterioracao), eles se encontram em patamares atrativos tanto em termos de carry quanto de valor,
0 que justifica sua presenca na carteira do fundo. Porém, vale lembrar que, conforme dissemos naquela
Carta:

“Assim como qualquer outro pais da carteira, as posicbes em ativos locais estdo limitadas por uma série de
métricas de risco, como limites de exposicdo financeira, volatilidade (desvio-padrdo), expected shortfall,
VaR, etc. Além disso, os limites impostos a Brasil estardo préximos dos patamares mais restritivos adotados
pelo fundo - tipicamente para paises emergentes com alta frequéncia de eventos de risco.”
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Analise da Carteira

Com relagao ao més anterior, a principal mudancga na carteira foi a reimplementagao gradual do risco em
Swaps de Volatilidade. Como resultado, os demais books passaram por redugdes proporcionais no risco
relativo.

Alocacao de risco por classe de ativos

Commodities: 2.1%

Volatilidade: 9.9%
Moedas EM: 23.1%
Renda variavel: 6.1%
Juros EM: 6.5%

Crédito: 10.7%

Juros DM: 21.4%

Moedas DM: 20.2%

Alocacao de risco por pais

O yield da carteira do Vector encontra-se no patamar de CDI + 5.7% a.a., ao passo que o expected shortfall
semanal do fundo é de 7.4% —isto é, existe, na janela de uma semana, 1% de chance de uma perda média
de 7.4%.
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Conclusao

Diversificagdo é um dos pilares fundamentais da estratégia do Vector. Ndo a toa, o universo investivel do
fundo é composto por ativos de dezenas de paises, distribuidos em seis classes e inUmeros fatores de
risco distintos. A inclusdo ou exclusdo de novos ativos (ou geografias) na lista de eligibilidade requer uma
analise extensa e rigorosa com relagao ao trade-off entre a sua atratividade e o risco adicional que eles
trazem a carteira®. Felizmente, no que tange aos riscos especificos de cada pais, o fundo vem se
mostrando capaz de mitigar o impacto de choques locais — conforme exemplificado pelos diversos casos
mencionados na Carta de setembro de 2023.

Desde que ativos brasileiros foram introduzidos a lista elegivel do Vector, estes ultimos dias podem ser
considerados os mais criticos para o mercado local. Mais uma vez, seguindo os principios de alta
diversificagao geografica e de construgao de hedges em paises de maior risco, o fundo tem conseguido
navegar o periodo com relativa tranquilidade e baixo impacto em seu resultado agregado.

E claro que o portfélio ndo esta totalmente imune: choques mais intensos (e, portanto, mais perceptiveis
na cota) podem ocorrer em qualquer uma das geografias ou classes de ativos que o Vector opera. Por outro
lado, os mecanismos de mitigagdo de drawdown* e os rigorosos limites de risco impostos a cada pais,
classe e estratégia (medidos por inUmeras métricas, como exposig¢ao financeira, volatilidade, expected
shortfall, VaR, etc.) permitem que a estratégia esteja bem equipada para lidar com eventos de cauda.

8 Qutros fatores, como consideracbes ESG, também séo incorporados a analise.
4Sendo o principal deles a estratégia de stoploss.
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AVISO LEGAL

A Canvas Capital S.A. (“Canvas Capital”) ndo vende ou distribui cotas de fundos de investimento ou qualquer outro valor mobilidrio. As
informacdes contidas nesta apresentagdo sdo meramente informativas, ndo se caracterizando como oferta ou solicitagdo de investimento ou
desinvestimento em valores mobilidrios em qualquer jurisdigdo, tampouco recomendagéo para compra ou venda de cotas de fundos geridos pela
Canvas Capital, cujas caracteristicas poderdo nao se adequar ao perfil do investidor, nos termos da Resolugdo CVYM n° 30, de 11 de maio de 2021.

Recomendamos aos investidores a leitura completa dos regulamentos dos fundos formulério de informagdes complementares, a ldmina de
informagdes essenciais, bem como da regulamentacao aplicavel, antes de tomar uma decisdo de investimento. Investir em fundos apresenta
risco aos investidores. Ainda que o gestor possa usar sistemas de gestdo de risco, ndo ha garantia de que sera eliminado o potencial de incorrer
em perdas pelos fundos e investidores. Os investidores devem estar cientes que os valores dos seus investimentos podem aumentar ou diminuir,
e eles podem nao ser capazes de recuperar os valores inicialmente investidos e, inclusive, acarretar perdas superiores ao capital aplicado, com a
consequente obrigagédo do investidor de aportar recursos adicionais para cobrir os prejuizos gerados.

Apesar do cuidado utilizado tanto na obtengdo quanto no manuseio das informacgdes apresentadas, a Canvas Capital ndo se responsabiliza pela
publicacéo acidental de informagdes incorretas, nem tampouco por decisdes de investimento tomadas com base nas informagdes contidas neste
documento, as quais podem inclusive ser modificadas sem comunicagéo. A Canvas ndo assume qualquer compromisso de publicar atualizagdes
ou revisOes dessas previsoes. Este documento ndo deverd, em qualquer hipdtese, ser definido ou interpretado como sendo um relatdrio de anélise
nos termos do artigo 19 e seguintes da Resolugdo CVM n° 20, de 25 de fevereiro de 2021, por se tratar de natureza meramente informativa,
constituindo tdo somente a opinido da Canvas sobre os assuntos abordados pelo presente.

Em relacdo aos fundos de investimento, as normas da ANBIMA recomendam que a analise de rentabilidade seja efetuada considerando, no
minimo, 12 meses. Rentabilidade passada nao representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada ndo € liquida de tributos. Os
investimentos em fundos ndo contam com a garantia do respectivo administrador, gestor, prote¢gdo do Fundo Garantidor de Crédito ou de qualquer
outro mecanismo de seguro para os investidores.

Canvas Vector FIC de FIM (CNPJ 28.866.524/0001-89 - Data inicio 19/12/2017): O objetivo do fundo e a politica de investimento visam obter niveis
de rentabilidade significativamente superiores ao CDI em um horizonte de investimento de médio e longo prazo. Publico-alvo: este fundo tem
como publico alvo os investidores, pessoas fisicas e juridicas, em geral, que busquem obter niveis de rentabilidade significativamente superiores
ao CDIl em um horizonte de médio e longo prazo. Classificagdo ANBIMA: Multimercado Livre (descrigdo do tipo ANBIMA disponivel no Formulério
de Informagdes Complementares). Tributagdo: Longo Prazo. PL médio (média aritmética da soma do seu patriménio liquido apurado nos ultimos
doze meses): R$ 149.608.593,71; Taxa de administracdo de 1,40% a.a. Taxa de administragdo maxima de 2,45% a.a.; Taxa de performance de
15% sobre o que exceder 100% do CDI. Os resgates sao cotizados em D+29 e liquidados em D+1 (1° d.u. apds a data de cotizagdo). Taxa de
saida de 5.00% do valor resgatado para resgates pagos em D+0 da solicitagdo. Nao ha taxa de saida para resgates programados.

Administrador: BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A. (CNPJ: 02.201.501/0001-61) | Av. Presidente Wilson, 231, 11° andar, Rio de Janeiro,
RJ, CEP:20.030-905 | Telefone: (21) 3219-2500, Fax (21) 3219- 2501 | www.bnymellon.com.br/sf | SAC: sac@bnymellon.com.br ou (21) 3219-2600,
(11) 3050-8010 | Ouvidoria: ouvidoria@bnymellon.com.br ou 0800 725 3219.

Gestor: Canvas Capital S.A., (CNPJ: 15.377.863/0001-50), Rua Professor Atilio Innocenti, 165, 2° andar, Sdo Paulo/SP (11) 3185-9200 -
www.canvascapital.com.br.

Para mais informagdes, consulte o site do Gestor: www.canvascapital.com.br ou entre em contato com a area de Relagdes com Investidores pelo
telefone (011) 3185-9200.

Autorregulacao

ANBIMA




