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Introdução 

Mais um mês marcado pela abertura dos spreads de crédito dos ativos em CDI e de Infraestrutura. Se em 
nossa carta de outubro havíamos acertado a previsão de abertura dos papéis em CDI para novembro, 
erramos na previsão para os papéis de Infra, que não estabilizaram e seguiram abrindo. O risco que 
desprezamos foi o de ainda haver resgate nos fundos dedicados a essa classe de ativos, o que 
efetivamente ocorreu e aparentemente segue ocorrendo. 

A boa notícia é que nos parece que os calls das corretoras encontraram um preço teto para os papéis 
em CDI e %CDI, assim como nos papéis em IPCA. Para os papéis de Infra, ainda que aparentemente os 
preços estejam ajustados, não conseguimos ter visibilidade do que há de resgate solicitado e ainda não 
liquidado. 

A tabela abaixo mostra a evolução dos preços de marcação (Anbima) e dos preços de venda (ASK) e 
compra (BID) dos calls das corretoras. Nas duas últimas linhas é possível observar o aumento substancial 
de papéis marcados entre os preços de compra e venda nas 4 categorias: 
 

Anbima < ASK ASK < Anbima < MID % MID < Anbima < BID Anbima > BID % Total 

Ativos em % CDI 9 54 78% 16 2 22% 81 

Ativos em CDI + 1 91 79% 21 4 21% 117 

Ativos em IPCA + 4 15 51% 17 1 49% 37 

Ativos de Infra 10 74 62% 46 5 38% 135 

Total Nov/19 24 234 70% 100 12 30% 370 

Total Out/19 34 177 57% 107 52 43% 370 

 

Outra boa notícia é que o “carrego” da nossa carteira segue aumentando, o que em visão prospectiva 
torna o investimento muito melhor. Vide abaixo a evolução do carrego de nossos fundos Master (29/11/19): 
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E os ativos de Infra? 

Acho importante o destaque de que temos alguma preocupação com a classe “ativos de infra – 12.431”. 
Salvo algum movimento regulatório, que mude esse viés técnico para o papel, temos tido dificuldade de 
encontrar uma saída para que essa classe de ativo retome os patamares anteriores de liquidez. Abaixo 
alguns caminhos possíveis: 

1. Ostracismo... vai ficar da forma que está. Com poucas novas emissões, alguma coisa focada em PFs e 
com baixa liquidez. Institucionais ficariam de fora, ou alocariam apenas de forma oportunística; 
 

2. Alguma mudança regulatória que melhorasse a demanda por estes papéis ou que ainda gerasse 
uma sensação de escassez, tal como i) o fim da isenção fiscal para o ativo, que deve respeitar a virada 
de ano-calendário; ii) a criação da nova classe de debênture de infra, com a Cia podendo desfrutar 
de um benefício fiscal além da simples dedução dos juros do seu resultado; ou ainda iii) o fim do 
benefício fiscal para bancos, que poderia gerar uma demanda temporária para estes papéis por 
parte das tesourarias dos bancos, que seriam compradores enquanto a nova norma não estivesse 
vigente. 
 

Achamos que o cenário 1 nos parece o mais provável no curto prazo. Já os cenários do item 2, gerariam 
um efeito positivo até a vigência da nova lei, que também deveria seguir os princípios da noventena e da 
anterioridade para a aplicação de nova tributação. Na verdade, o fim da isenção fiscal de qualquer TVM, 
na nossa opinião, seria benéfica para todo mercado, visto que terminaria com os “bolsões” liquidez e 
oportunidades de arbitragens geradas pela presença de PFs no mercado. 

 

Os fundos da Augme 

Antes de qualquer coisa, a Augme não teve qualquer pressão oriunda de resgates. As regras de liquidez 
mais conservadoras e condizentes com fundos focados na alocação de crédito nos deixaram “ilesos” 
deste movimento de mercado, ainda que tenhamos sofrido com MtM negativo em parte da carteira. 

No que se refere a performance dos nossos fundos, dentro das condições apresentadas pelo mercado, 
entendemos que conseguimos nos defender bem, ainda que as performances tenham sido abaixo do 
nosso target, pelos motivos a seguir: 

1. Como vínhamos falando em nossas cartas anteriores, fomos prudentes na contratação de duration, 
razão pela qual o MtM da carteira “machucou” menos nossa cota. A duration da nossa carteira 
denominada High Grade é de 2,49 anos. Mesmo nossa carteira de Infra tem duration de 3,42 anos; 
 

2. Carteira High Yield – ativos High Yield, que contam com maior carrego, “suavizaram” o efeito do MtM; 
 

3. Diversidade de fatores de risco – agregamos créditos que geram alfa, mas que possuem baixa 
correlação com o CDI, como alguns ativos prefixados e em IPCA de baixa duration, em IGP-m, carteira 
de bonds e o XPHT11 que é a cota sênior de um FII; 
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4. Carteira de FIDCs – FIDCs, infelizmente, não são marcados a mercado – essa é uma ptática adotada 
pela grande maioria dos administradores. No nosso entendimento, uma cota sênior ou mezanino de 
um fidc fechado é uma security e deveria ser marcado como tal. A prática de mercado é replicar a 
cota patrimonial publicada pelo administrador do fundo investido e desprezar as negociações. 
Entretanto, a ausência deste efeito reduziu a volatilidade da carteira, ajudando a suavizar a 
volatilidade do mês. 

 

Em relação aos ativos da carteira, os destaques ficaram para  

1. “Combo” CBAN/ ODTR, que de maneira agregada geraram PnL de R$ 363 mil (1,14% no mês); 
2. ECNT13, que gerou PnL de R$ 217 mil (0,92% no mês); 
3. CABC11, que foi remarcado a taxas mais próximas do que consideramos correto (@CDI+5,6% a.a.) e 

teve retorno de 5,3% no mês. 
 

Os destaques negativos da carteira foram:  

1. CUTI11, que sofreu abertura de taxa e gerou R$ 95 mil de PnL negativo (-2,09% no mês); 
2. MSGT12 também sofreu abertura de taxa e gerou R$ 92 mil de PnL negativo (-0,95% no mês); 
3. Bond de Mercantil do Brasil, que sofreu impacto do hedge e teve PnL negativo de R$ 85 mil (-1,42% no 

mês). 
 

Prospectivamente, estamos com o pipeline cheio e o aumento do carrego da carteira, associado a algum 
ajuste nos ativos líquidos, dão o prenúncio de boas perspectivas de retorno. 

Achamos que em dezembro as cotas ainda virão abaixo do que procuramos entregar, mas tudo nos leva 
a crer que entraremos em 2020 com retornos bem mais interessantes. 

 

Saudações a todos. 

Augme Capital 
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Resumo dos Fundos Augme 

 PERFORMANCE: 
 

Abaixo, a performance dos fundos Augme 45, Augme 45 Advisory, Augme 90 e Augme PRO. Como 
novidade, já conseguimos divulgar as informações do Augme 45 Advisory por ter completado 6 meses no 
dia 27/11/2019. Por outro lado, ainda não podemos divulgar quaisquer informações de performance do 
fundo Augme Institucional, por possuir menos de 6 meses.  

 

 

 INFORMAÇÕES COMPLEMENTARES: 
 

 

Fundo Retorno Mês Ano 12 meses Desde o início Início do fundo

AUGME 45 FIC FIM CO % 0,33% 6,01% 6,58% 123,28% dez/11

% CDI 87% 108% 108% 113%

AUGME 45 ADVISORY FIC FIM CP % 0,33% 3,36% n/a 3,36% mai/19

% CDI 88% 112% n/a 112%

AUGME 90 FIC FIM CP % 0,47% 8,77% 9,49% 126,86% abr/13

% CDI 123% 157% 155,83% 144%

AUGME PRO FIM CP % 0,50% 5,78% n/a 5,78% mar/19

% CDI 133% 142% n/a 142%

Santander Securities Services 

Brasil DTVM S.A.

Santander Securities Services 

Brasil DTVM S.A.
Administrador

Santander Securities Services 

Brasil DTVM S.A.

Santander Securities Services 

Brasil DTVM S.A.

Santander Securities Services 

Brasil DTVM S.A.

20% do que exceder 100% do CDI 

(Semestral)

Custódia
Santander Securities Services 

Brasil DTVM S.A.

Santander Securities Services 

Brasil DTVM S.A.

Santander Securities Services 

Brasil DTVM S.A.

Santander Securities Services 

Brasil DTVM S.A.

Santander Securities Services 

Brasil DTVM S.A.

20% do que exceder 100% do CDI 

(Semestral)

20% do que exceder 100% do CDI 

(Semestral)
Taxa de Performance

20% do que exceder 100% do CDI 

(Semestral)

20% do que exceder 100% do CDI 

(Semestral)

R$ 10.000,00

Aplicação Inicial R$ 5.000,00 R$ 5.000,00 R$ 5.000,00 R$ 100.000,00 R$ 100.000,00

Movimentação Mínima R$ 5.000,00 R$ 5.000,00 R$ 5.000,00 R$ 10.000,00

30.353.549/0001-20

1,50% a.a. acrescido de 0,05% sobre 

parcela investida no exterior

Resgates serão processados no

último dia do mês ou no próximo 

dia útil.

110 - 120% do CDI 110 - 120% do CDI CDI + 1 a 2% a.a CDI + 2,5 a 4% a.a

31/03, 30/06, 30/09 e 30/12 ou no 

primeiro dia útil subsequente.

D + 0 (Fechamento) D + 0 (Fechamento)

CDI + 2 a 3% a.a

1,10% a.a. 0,60 a.a. 0,60 a.a. 1,10% a.a.

D + 0 (Fechamento)

CNPJ 17.012.208/0001-23 14.237.118/0001-42 30.568.495/0001-10 30.568.485/0001-85

Categoria Ambima

Resgate - Liquidação

Início do Fundo 01/04/2013 06/12/2011

Resgate - Cotização D + 89 dias corridos D + 44 dias corridos

Resgate

Target

Taxa de Administração

Aplicação - Cotização D + 0 (Fechamento)

Saldo Mínimo R$ 5.000,00 R$ 5.000,00

21/06/2019 01/03/2019

Multimercado Estratégia 

Específica
Multimercado Estratégia Livre Multimercado Estratégia Livre

Renda Fixa Alta Duração - Crédito 

Livre

Multimercado Estratégia 

Específica

A qualquer momento, sem 

carência

A qualquer momento, sem 

carência

Resgates serão processados no

último dia do mês ou no próximo 

dia útil.

27/05/2019

D + 44 dias corridos

D + 0 (Fechamento)

R$ 5.000,00 R$ 10.000,00 R$ 10.000,00

D + 89 dias corridos D + 180 dias corridos

D + 1 da cotizaçãoD + 1 da cotizaçãoD + 1 da cotização D + 1 da cotização D + 1 da cotização

Augme Pro FIM CPFundo Augme 90 FIC FIM CP Aumge 45 FIC FIM CP Augme 45 Advisory FIC FIM CP Augme Institucional FIRF CP

http://www.augme.com.br/


 

 
As informações contidas neste material são de caráter meramente informativo. Para maiores informações, acesse nosso website: 
www.augme.com.br. Fundos de investimento não contam com garantia do administrador ou do gestor do fundo, de qualquer mecanismo de 
seguro ou, ainda, do fundo garantidor de crédito – FGC. Ao investidor, é recomendada a leitura cuidadosa do regulamento do fundo antes de 
aplicar seus recursos. A rentabilidade obtida no passado não representa garantia de rentabilidade futura. Os fundos de crédito privado estão 
sujeitos a risco de perda substancial do seu patrimônio líquido em caso de eventos que acarretem o não pagamento dos ativos integrantes de 
sua carteira, inclusive por força de intervenção, liquidação judicial, regime de administração temporária, falência ou recuperação judicial dos 
emissores responsáveis pelos ativos do fundo.  

AUGME 90 FIC FIM CP 

 PATRIMÔNIO LÍQUIDO, RETORNO E RISCO: 
  

 

 ATRIBUIÇÃO DE PERFORMANCE: 
 

 

 10 MAIORES POSIÇÕES: 
  

PL – 31/10/2019:  R$ 422.071.817 

(+/-) P&L do fundo: R$ 2.480.156 

(+/-) Cotistas: R$ 2.070.239 

(-) Custos:  (R$ 498.240) 

PL – 30/11/2019: R$ 426.123.972 

Ativo Posição % do PL Taxa MtM

FIDC CREDITCORP R$ 9.115.704 2,1% 235% do CDI

RJGT11 R$ 8.884.815 2,1% 122% do CDI

MSGT12 R$ 8.541.788 2,0% IPCA + 3.8%

ODTR11 R$ 8.109.799 1,9% IPCA + 3.7%

AEGE14 R$ 8.009.318 1,9% CDI + 2.5%

VAMO22 R$ 7.965.427 1,9% CDI + 2.0%

CBAN11 R$ 7.711.287 1,8% IPCA + .4%

CRA NUFARM R$ 7.234.885 1,7% CDI + 10.16%

MC FIC FIM R$ 7.046.815 1,6% CDI + 3.5%

ENEV22 R$ 6.858.786 1,6% CDI + 1.37%
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AUGME 45 FIC FIM CP 

 PATRIMÔNIO LÍQUIDO, RETORNO E RISCO: 
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 ATRIBUIÇÃO DE PERFORMANCE: 
 

 
 

 

 

 

 

 
 

 10 MAIORES POSIÇÕES: 
 

 

 

 

 

 

 

 

PL – 31/10/2019:  R$ 34.219.328 

(+/-) P&L do fundo: R$ 132.609 

(+/-) Cotistas: R$ 36.000 

(-) Custos:  (R$ 19.031) 

PL – 30/11/2019: R$ 34.368.906 

Ativo Posição % do PL Taxa MtM

RJGT11 R$ 1.039.815 3,02% 122% do CDI

FIDC Syngenta R$ 1.019.894 2,97% CDI + 1.35%

RDLA12 R$ 850.634 2,47% IPCA + 1.4%

LF BTG R$ 838.673 2,44% 110% do CDI

MRVE29 R$ 791.783 2,30% CDI + 0.99%

LORTB3 R$ 784.962 2,28% 111% do CDI

FIDC SUPPLIERCARD R$ 778.018 2,26% 118% do CDI

LF BANCO C6 R$ 766.211 2,23% CDI + 1.23%

ELPLB3 R$ 755.444 2,20% 124% do CDI

OMGE21 R$ 681.738 1,98% CDI + 1.35%
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AUGME 45 ADVISORY FIC FIM CP 

 PATRIMÔNIO LÍQUIDO, RETORNO E RISCO: 
 

 

 

 

 

 

 

 

 ATRIBUIÇÃO DE PERFORMANCE: 
 

 

 

 

 

 

 

 

 10 MAIORES POSIÇÕES: 
 

 

Ativo Posição % do PL Taxa MtM

RJGT11 R$ 1.666.603 3,05% 122% do CDI

FIDC Syngenta R$ 1.643.887 3,01% CDI + 1.35%

RDLA12 R$ 1.371.070 2,51% IPCA + 1.4%

LF BTG R$ 1.349.564 2,47% 110% do CDI

MRVE29 R$ 1.276.214 2,34% CDI + 0.99%

LORTB3 R$ 1.265.219 2,32% 111% do CDI

FIDC SUPPLIERCARD R$ 1.254.027 2,30% 118% do CDI

LF BANCO C6 R$ 1.234.996 2,26% CDI + 1.23%

ELPLB3 R$ 1.217.641 2,23% 124% do CDI

OMGE21 R$ 1.093.919 2,00% CDI + 1.35%

PL – 31/10/2019:  R$ 52.985.378 

(+/-) P&L do fundo: R$ 203.733 

(+/-) Cotistas: R$ 1.436.647 

(-) Custos:  (R$ 25.074) 

PL – 30/11/2019: R$ 54.600.685 
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AUGME PRO FIM CP 

 PATRIMÔNIO LÍQUIDO, RETORNO E RISCO: 
 

 

 

 ATRIBUIÇÃO DE PERFORMANCE: 
 

 

 

 

 

 

 

 

 10 MAIORES POSIÇÕES: 

PL – 31/10/2019:  R$ 48.120.544 

(+/-) P&L do fundo: R$ 313.445 

(+/-) Cotistas: R$ 1.450.000 

(-) Custos:  (R$ 66.323) 

PL – 30/11/2019: R$ 49.817.666 

Ativo Posição % do PL Taxa MtM

FIDC CREDITCORP R$ 4.408.834 8,99% 235% do CDI

CEBD13 R$ 2.031.660 4,14% CDI + 3.39%

Bond Mercantil R$ 1.890.255 3,85% USD + 7.93%

WMBR11 R$ 1.633.158 3,33% CDI + 8.0%

GDMG11 R$ 1.626.483 3,32% CDI + 3.6%

VAMO22 R$ 1.571.380 3,20% CDI + 2.0%

LLIS20 R$ 1.523.044 3,10% CDI + 2.42%

MSRO14 R$ 1.506.527 3,07% CDI + 3.7%

ATAM11 R$ 1.345.830 2,74% CDI + 5.5%

ENEV22 R$ 1.334.158 2,72% CDI + 1.37%
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AUGME INSTITUCIONAL FIRF CP 

 PATRIMÔNIO LÍQUIDO: 
 

Importante: Não podemos tecer qualquer comentário sobre a performance do Augme Institucional FIRF CP, pois o fundo possui 
menos de 6 meses desde seu início. 

 

 10 MAIORES POSIÇÕES: 
 

 

 

 

 

 

  

PL – 31/10/2019: R$ 28.592.872 

(+/-) Evolução: R$ 10.193.479 

PL – 30/11/2019: R$ 38.786.351 

Ativo Posição % do PL

STEN13 R$ 1.550.248 4,00%

CBAN11 R$ 1.263.120 3,26%

ODTR11 R$ 1.215.093 3,14%

CMDT33 R$ 1.121.864 2,89%

Encalso Serie 6 R$ 1.076.436 2,78%

VAMO22 R$ 1.064.483 2,75%

LORTA1 R$ 1.022.981 2,64%

FIDC CHEMICAL IX R$ 1.019.721 2,63%

DASAB0 R$ 1.019.046 2,63%

ENEV22 R$ 1.002.127 2,59%
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As informações contidas neste material são de caráter meramente informativo. Para maiores informações, acesse nosso website: 
www.augme.com.br. Fundos de investimento não contam com garantia do administrador ou do gestor do fundo, de qualquer mecanismo de 
seguro ou, ainda, do fundo garantidor de crédito – FGC. Ao investidor, é recomendada a leitura cuidadosa do regulamento do fundo antes de 
aplicar seus recursos. A rentabilidade obtida no passado não representa garantia de rentabilidade futura. Os fundos de crédito privado estão 
sujeitos a risco de perda substancial do seu patrimônio líquido em caso de eventos que acarretem o não pagamento dos ativos integrantes de 
sua carteira, inclusive por força de intervenção, liquidação judicial, regime de administração temporária, falência ou recuperação judicial dos 
emissores responsáveis pelos ativos do fundo.  

CONTATO   

ri@augme.com.br 

11 2050-4384 

Av. Santo Amaro, 48 – cj.11 

CEP: 04506-000 

www.augme.com.br 

         Augme Capital 

Disclaimer 

 

Este material foi produzido pela Augme Capital com fins meramente informativos, não se caracterizando como oferta ou solicitação 
de investimento ou desinvestimento de ativos. A Augme Capital não comercializa nem distribui quotas de fundos de investimentos 
ou quaisquer outros ativos financeiros. 

 

Apesar do cuidado utilizado no manuseio das informações apresentadas, a Augme Capital não se responsabiliza pela publicação 
acidental de informações incorretas, nem tampouco por decisões de investimento tomadas com base nas informações contidas 
neste documento, as quais podem inclusive ser modificadas sem comunicação prévia. 

 

É recomendada a leitura cuidadosa dos regulamentos dos fundos de investimento pelos investidores ao aplicarem seus recursos. 
Para avaliação da performance de um fundo de investimento, é recomendável a análise de, no mínimo, 12 (doze) meses.  

 

Rentabilidade obtida no passado não representa garantia de resultados futuros. E as aplicações em Fundos de Investimentos não 
são garantidos pelo administrador, pelo gestor ou por qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito 
– FGC. 
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