K d Relatdrio Mensal
on or Novembro 2008

Carta da Gestdo

No més de novembro, o ambiente de crise permaneceu nos mercados financeiros. Estamos passando por um periodo caracterizado por redugdo drastica da
disponibilidade de crédito no sistema. Os excessos cometidos num passado recente, de 5 anos para c3, sdo provavelmente os responsaveis pela situagdo
atual, j& que os baixissimos prémios de risco exigidos em operagdes de financiamentos em geral reverteram e hoje temos a impressdo de que nenhum agente
financeiro privado tem capacidade e/ou disposi¢ao para emprestar recursos.

Para agravar a situagdo dos investidores, assistimos a uma “corrida” para ativos mais seguros e mais liquidos, o que esta forcando muitos gestores a
liquidarem suas posi¢des nesse ambiente, movimento que deprime ainda mais os pregos.

A nossa interpretagdo é de que a atividade econémica no mundo e também no nosso pais apresentara uma queda mais brusca e mais aguda do que é a
impressdo dos analistas econdmicos e do proprio governo atualmente, e os primeiros dados nesse sentido comegaram a aparecer. Entendemos que ha grande
chance do préximo movimento de alteragao dos juros pelo Banco Central ser para baixo.

Neste més procuramos mais uma vez privilegiar os ativos mais liquidos e concentrar nosso risco nas posi¢des direcionais de juros pré-fixados (retorno de

0.35%) e juros pos-fixados (retorno de 0.21%). No cambio e na bolsa realizamos operagdes taticas, com stops curtos, que trouxeram ganhos pequenos de
0.02% e 0.03%, respectivamente. O caixa do fundo rendeu 0.99% e as despesas custaram 0.16%, somando um retorno mensal de 1.44%.

Historico das Rentabilidades

Kondor FIM Kondor FIM 60 IFMM IBOVESPA
1.44% 1.71% 1.00% 1.61% -1.77% 10.30%

Setembro
Fevereiro

-0.30% -0.72% 1.17% -1.19% -24.80% 10.50%
0.57% 0.41% 1.10% -1.06% -11.03% 17.13%
Agosto 0.88% 0.94% 1.01% -0.10% -6.43% 4.38%

1.37% 1.50% 1.06% 0.19% -8.48% -1.64%
1.07% 1.19% 0.95% 0.85% -10.43% -2.30%
0.90% 0.98% 0.87% 1.77% 6.96% -3.43%
1.17% 1.41% 0.90% 1.44% 11.32% -3.54%
0.58% 0.58% 0.84% -1.10% -3.97% 3.91%

1.52% 1.88% 0.80% 1.58% 6.72% -4.37%

0.49% 0.46% 0.92% -0.02% -6.88% -0.62%

10.11% 10.80% 11.15% 3.98% -42.72% 31.73%
20.64% 5.97% 11.81% 12.54% 33.73% -8.66%
5.83% 2.48% 4.22% 14.96% 0.19%
40.58% 17.41%

18/10/2006 2/8/2007

1desde oinicio do Kondor FIM

Distribuicdo do Resultado

Kondor FIM 30
Rentabilidade em %

Juros Pré Direcional 0.35%

Juros Inflagdo 0.21%

Informacgdes Gerais

Kondor FIM 30 Kondor FIM 60

Estratégia

Délar Direcional 0.02%

Titulos Publicos Pré-Fixados -0.02% Sharpe Anualizado 2 1.65 0.27
Titulos Privados 0.08% Alpha contra IFMM 0.37% 0.32%

Subtotal 0.64% Pior Més -0.55% Ago-07 -0.72% Out-08
Bolsa AcBes 0.00% Melhor Més 3.65% Dez-06 2.32% Set-07
Bolsa Opgdes 0.00% Numero de Meses Positivos 92% 93%

Bolsa Long&Short 0.00% NUmero de Meses Negativos 8% 7%
BerivEiives 6z hehae 0.03% Maior Sequiéncia de Perdas -1.52% 3 Dias -2.14% 3 Dias

Subtotal 0.03%

Resultado Bruto 0.67% 1 Desconsiderada amostra de Out/2006 nos calculos, por ndo contemplar um més completo.

2Taxa livre de Risco utilizada: CDI.

Compromissadas 0.93% 3 Alpha anualizado com:

Beta= 0,60 e R =0.62 (KONDOR FIM 30)

Despesas -0.16% Beta= 0,67 € R = 0.68 (KONDOR FIM 60)

Resultado Liquido 1.44%

Resultado em % do CDI 144.00
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DISCLAIMER: Este documento foi produzido com fins meramente informativos. Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do fundo
garantidor de créditos - FGC. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus
recursos. Os investidores devem estar preparados para aceitar os riscos inerentes aos diversos mercados em que os fundos atuam e, conseqiientemente, possiveis variagdes no patriménio investido.




