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Carta da Gestdo

O ambiente econdmico financeiro seguiu positivo em setembro passado com bolsas, créditos e moedas de paises emergentes se
valorizando novamente no periodo.

A discussdo em relagdo ao comportamento da moeda americana como reserva de valor global esta constantemente presente devido ao
ajuste que a economia dos Estados Unidos vem sofrendo desde a crise financeira do ano passado. Ainda ndo se pode dizer que o consumidor
americano tenha condi¢Ges de retomar padrdes anteriores de comportamento, sendo necessario o aumento da presenga do Estado na
economia como fonte de impulso.

No mundo as taxas de juros foram deslocadas para niveis historicamente baixos e a injegdo de dinheiro para a compra de ativos
financeiros segue alta. Os impulsos fiscais dos governos continuam e continuardo a produzir efeitos expansionistas para fazer frente ao
encolhimento do setor privado que dependia de alavancagem financeira para crescer.

Nossa interpretacdo desse momento é de que a valorizagdo dos ativos responde mais a oferta de liquidez que a solidez dos
fundamentos econémicos globais. Entretanto ndo podemos deixar de reconhecer a boa posicdo relativa da economia brasileira nesse
ambiente. Em consequéncia, alocamos o risco do fundo em operagdes com os instrumentos de acordo com essas caracteristicas.

No més o fundo obteve um retorno de 1.46%, ou 210% do cdi aproximadamente. Tal resultado foi obtido principalmente na posi¢do de
cambio comprado em reais contra délares americanos no valor de +0.55% e na posicdo comprada em agGes no Brasil, +0.30%. Completando o
resultado, obtivemos um ganho de 0.09% na posigdo em juros pré-fixados, ganho de 0.06% na posi¢cdo comprada em reais contra ddlares
australianos (curto prazo), perda de 0.01% em cupom cambial, perda de 0.02% com a compra de opgSes de venda de JPY, e ganho de 0.01 %
em compra de opgdes de compra de ouro. O caixa do fundo rendeu 0.73% e as despesas totalizaram 0.25 %.
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" desde o inicio do Kondor FIM

Estratégia Kondor FIM 30 | Informagdes Gerais |
Rentabilidade em % Kondor FIM 30 Kondor FIM 60

Juros Pré Direcional | 0.09% | “Patriménio Liquido RS 1,180,190,250 RS 276,641,072
Juros Inflagdo | 0.00% | P.L Médio (6 Meses) RS 975,772,854 RS 171,152,224
Moedas | 0.55% | Retorno Mensal Médio' 1.31% 1.15%
Bolsa S&P | 0.03% ~ Desvio Padro Anualizado 2.56% 2.94%
Opgdes de Ouro 0.01% Sharpe Anualizado 2 0.55 1.06
Subtotal | 0.68% | Alpha contra IFMM 0.26% 0.24%
Bolsa Agdes 0.21% Pior Més -0.55% Ago-07 -0.72% Out-08
Bolsa Opgbes 0.07% Melhor Més 3.65% Dez-06 3.19% Dez-08
Bolsa Long&Short -0.03% NUmero de Meses Positivos 94% 92%
Derivativos de indice 0.06% Numero de Meses Negativos 6% 8%
Subtotal 0.30% Maior Sequiéncia de Perdas -1.52% 3 Dias -2.14% 3 Dias
Resultado Bruto 0.98%
Caixa 0.73% ' Desconsiderada amostra de Out/2006 nos calculos, por ndo contemplar um més completo.
2 Taxa livre de Risco utilizada: CDI.
Despesas -0.25% 3 Alpha anualizado com:
Resultado Liquido 1.46% Beta= 0,56 e R = 0.59 (KONDOR FIM 30)
Resultado em % do CDI 211.6 Beta= 0,64 e R = 0.64 (KONDOR FIM 60)
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DISCLAIMER: Este documento foi produzido com fins meramente informativos. Fundos de investimento nao contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de quaiquer mecanismo de seguro ou, ainda, do fundo
garantidor de créditos - FGC. A rentabilidade obtida no passado no representa garantia de rentabilidade futura. E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e reg 1to do fundo de ir i pelo i idor 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.




