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DAYCOVAL

Mercado, Quem é Vocé?

Todos os dias ouvimos os comentaristas
de economia explicarem na televisdo, radio ou
midia impressa, os movimentos do mercado
financeiro, como juros, ddlar, inflagdo, bolsa, entre
outros. No entanto, o qué ou quem é o “mercado”,
afinal? Ele realmente existe? O significado remete
a algo abstrato e vago, especialmente para aqueles
gue ndo estdo familiarizados com esse meio.

Se procurarmos a definigdo,
encontraremos variagdes do que, essencialmente,
seria o ambiente onde ocorrem as vendas e
compras de ativos financeiros. Porém, essa
defini¢do por si s6 ndo parece ser completa, pois o
mercado sugere um conceito mais amplo, que vai
além desse "ambiente".

O ambiente de compra e venda é
composto por varios agentes que também fazem
parte dele, como investidores, tomadores de
recursos, Clearing, intermediarios e, claro, os
reguladores. O movimento de todas as transa¢des
é fortemente influenciado por outro termo
igualmente abstrato: a confiancga.

Podemos observar que a confianca acaba
sendo a grande regente de todo o sistema. Vamos
tomar como exemplo um individuo chamado José,
que acompanha a queda dos juros definida pelo
regulador, o Banco Central. Ele concluiu que seria
momento para financiar a compra de um veiculo,
apostando que agora, as parcelas caberdao em seu
bolso. Claro que ainda terd que considerar as taxas
de juros praticadas pelos intermedidrios, que
agregardo o prémio de risco de crédito
representado por ele.

O que podemos inferir dessa simples
opera¢do? O Banco Central confiou que os
indicadores econ6micos, incluindo as contas
publicas e o cenario em geral, permitem que ele
defina uma taxa Selic menor. O banco comercial
confiou que, com a Selic menor, José sera capaz de
pagar as prestagdes, merecendo, portanto, algum
crédito, e liberou o financiamento. José, como
mencionamos, confiou que, além das prestacdes
menores, o ambiente de negdcios estd melhor
para a empresa em que trabalha e que o risco de
perder o emprego diminuiu. Entdo, viu o sinal
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verde para obter o financiamento.

O governo, ao observar maior circulagdo
de dinheiro com milhdes de individuos como José,
que optam por compras financiadas, terd sua
arrecadagdo de impostos aumentada, melhorando
a saude das contas publicas e transmitindo
confianga para o Banco Central manter a rota de
juros menores, fechando assim o ciclo virtuoso.

O sistema que influencia o mercado é
evidentemente mais complexo do que o exemplo
acima, pois também é afetado por fatores
externos. No entanto, um governo sério e austero
é o ponto de partida vital para transmitir confianca
aos agentes locais e internacionais. Da mesma
forma, uma gestdo menos propensa ao controle de
gastos, traz efeitos reversos ao ciclo. Sdo os dois
lados da moeda que tornam a vida dos gestores
desafiadora.

A equipe de economistas e gestores da
Daycoval Asset, como um dos agentes desse
sistema, ndo perdera o foco do tal “mercado” e
seus implacaveis sinais de confianca ou falta dela.
Como o dito popular “um olho no peixe e outro no
gato”.

Uma excelente leitura
Equipe Daycoval Asset Management
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Palavra do Economista

Internacional

O cenario macroecon6mico global em junho
continuou marcado pelo arrefecimento da inflagdo,
condi¢cbes monetdrias apertadas e resiliéncia da
atividade econOGmica relacionada a servigos,
especialmente. Ainda que o contexto geral seja
bastante semelhante com os ultimos meses, houve
avanco no estagio do ciclo econémico.

A inflacdo ao produtor, por exemplo, em
algumas regides ja apresenta nivel mais baixo do
qgue o verificado antes da pandemia. A inflagdo ao
consumidor segue em patamares altos, mas com
arrefecimento significativo especialmente em itens
com pregcos mais volateis, como alimentos e
energia. J& a inflagdo ao consumidor mensurada
pelos nucleos de inflacgdo (medida que tenta
expurgar efeitos pontuais e capturar a tendencia)
segue em patamar alto e mais resiliente. Ou seja,
ha avanco no que tange o combate a inflagdo, mas
ainda existem componentes que ndo mostraram
arrefecimento da alta de precos.

Essa parte mais resiliente da inflagdo estd
atrelada a atividade econ6mica, especialmente, de
servicos e ao mercado de trabalho que
permanecem fortes em grande parte do mundo.
Neste sentido, os bancos centrais devem seguir
com as politicas monetdrias em territério
contracionista visando desacelerar a atividade
econdmica, arrefecer o mercado de trabalho,
conter saldrios e baixar a inflacdo persistente.

Nos Estados Unidos, por exemplo, o
Federal Reserve, apds dados de inflagdo, atividade e
mercado de trabalho mostrando tal resiliéncia, ndo
subiu a taxa de juros, mas sinalizou que o aperto
monetario deve continuar adiante com pelo menos
mais duas altas na taxa de juros, e que eventuais
cortes s6 acontecerdo em meados de 2024. Na
zona do euro, o Banco Central Europeu subiu as
taxas de juros no ultimo més e sinalizou com
possibilidade de mais altas adiante. Neste sentido,
por mais que a desaceleracdio da atividade
econdmica ndo tenha acontecido de forma mais
notdria e ndo tem sinais de que acontecerd nos
proximos meses, acreditamos que as altas taxas de
juros deverdo se materializar mais claramente ao
longo de 2024.

J4 na China, a inflagdo em baixissimo
patamar somado a decepgdo com a atividade apds

daycoval.com.br

a reabertura econdmica pds-pandemia, tem levado
a uma nova onda de estimulos por enquanto
focados no ambito monetdrio. O banco central
chinés reduziu diversas taxas de juros no ultimo
més o que sinaliza disposicio de assentar a
atividade econdmica, mas em termos de magnitude
foi uma atitude timida. = Como consequéncia de
maiores juros externos e menores juros domésticos
e, portanto, pior diferencial de juros, a moeda
chinesa tem apresentado depreciacdo na margem,
o que deve ajudar a impulsionar a competividade
da economia e elevar a inflagdo, ambos objetivos
aparentes do governo chines.

Brasil

No Brasil, o principal destaque do més
anterior foi a sinalizacdo do banco central de que a
reducdo da taxa SELIC devera ocorrer em agosto,
uma vez que ja hd maioria no comité de politica
monetaria para tal movimento. Acreditamos que a
realizacdo de tal cenario esta condicionada ao bom
comportamento da inflagdo corrente e das
expectativas de inflagdo.

Neste sentido, a inflagdo corrente
impactada, especialmente, pelos precos de
alimentos e de bens industriais, ja estd em patamar
mais confortdvel a despeito de, assim como no
exterior, ainda mostrar componentes com maior
persisténcia. Entretanto, é de se esperar que a
queda da inflagdo corrente somada a desaceleracao
da atividade econémica esperada resulte queda de
tais componentes.

Ja as expectativas de inflagdo devem
continuar ancorando em dire¢do as metas apds o
Conselho Monetdrio Nacional (CMN) aprimorar o
regime de metas de inflagdo que passa a ter
calendario mével e ndo ter havido alteragdo do
nivel da meta de inflagdo. Desta forma, com
inflagdo corrente mais controlada e expectativas
mais ancoradas esperamos que o ciclo de redugdao
da taxa SELIC seja iniciado em agosto, atingindo
12% ao final deste ano, e 9% ao final de 2024. Por
fim, vale ressaltar que a continuidade da apreciagao
do cambio na auséncia de choque de pregos de
commodities pode levar a taxa SELIC para
patamares ainda mais baixos ao longo do préximo
ano.
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Comentarios dos

Gestores dos fundos

Fundos de Crédito Privado

A pressdo sobre as taxas dos titulos
privados negociados no mercado secundario
diminuiu de forma gradual em junho.

A perspectiva de queda das taxas de juros
pelo Banco Central, a menor pressdo dos gestores
dos fundos de renda fixa e crédito privado, bem
como os prémios atrativos oferecidos pelas altas
taxas das debéntures e letras financeiras,
justificam esse movimento. Além disso, verificou-
se que as empresas que possuem dividas estdo
buscando alternativas de obter capital, como a
venda de ativos e, sobretudo, adiando
investimentos que ja estavam programados.

Os ativos das empresas do setor de
varejo, que ainda sofrem pressdo dos vendedores,
e algumas operagdes remarcadas afetaram a
rentabilidade do fundo.

Depois de alguns meses de ajuste, as
taxas das operagbes estdo significativamente
superiores ao nivel anterior, o que torna a carteira
do fundo mais rentavel para o investidor. As
rentabilidades dos fundos voltaram a ser
superiores ao CDI e, nos periodos mais longos,
mantiveram-se dentro do seu objetivo, devido a
diversificacdo dos portfélios.

Dado que a liquidez do fundo ndo foi
afetada, resolvemos investir em novas operag¢des
ao longo do més.

Os titulos dos fundos sao atualizados diariamente
com seus valores de mercado, podendo gerar
instabilidades nos resultados, mas isso ndo afeta
significativamente os resultados futuros no longo
prazo.

Daycoval Classic FIRF Credito Privado

| jun/23 | 6Meses | 12 Meses | 24 Meses | Ano2023 | Desde Inicio |

[Fundo  [EEEEWPIY 4,91%
cDI 1,07% 6,50%
%CDI 114,10% 75,54%

12,43%
13,54%
91,80%

24,62% 4,91% 272,69%
23,37% 6,50% 246,33%
105,35% 75,54% 110,70%

Patrimonio do fundo

PL Liquido

PL Méd. 12M

RS 1.266.257.233
RS 1.580.111.117

Daycoval Classic 30 FIRF Credito Privado
| juny/23 | 6Meses | 12 Meses | 24 Meses | Ano2023 | Desde Inicio |

12,08%
13,54%
89,23%

[Fundo  JEEEWERS 4,20%
col 1,07% 6,50%
%CDI 119,74% 64,67%

24,75% 4,20% 44,58%
23,37% 6,50% 40,30%
105,92% 64,67% 110,62%

Patrimonio do fundo

PL Liquido
PL Méd. 12M
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RS 408.195.982
RS 417.828.084
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Daycoval Classic 90 FIRF Credito Privado

| jun/23 | 6Meses | 12Meses | 24 Meses | Ano2023 | Desde Inicio |
Tl 130% 4,45% 12,72% 25,59% 4,45% 36,25%
col 1,07% 6,50% 13,54% 23,37% 6,50% 26,76%
121,26% 68,42% 93,94% 109,51% 68,42% 135,46%

Patrimonio do fundo

PL Liquido RS 110.739.736
PL Méd. 12M RS 94.270.636

categoria, o que o torna uma opg¢dao de
investimento atraente pelos retornos alcangados
desde o seu inicio, além de buscar resultados
atrelados a taxa de juros (CDI) com baixa
volatilidade.

Daycoval Classic Estruturado FIC FIM CP

O objetivo do fundo é aplicar recursos
em cotas de Fundos de Investimentos em Direitos
Creditdrios (FIDC), sejam eles abertos ou ndo. Os
investimentos sdao mais relevantes em cotas
Séniores e, em alguns casos especiais, em cotas
Mezanino. O fundo possui uma carteira de cotas
de FIDCs diversificada e atende as nossas
necessidades de liquidez.

O fundo Daycoval Classic Estruturado
tem boas perspectivas, dado cendrio de taxas de
juros ainda bastante elevadas. A equipe de
gestao fara melhores esforgos para atingir

. , ili DI + 3,0%a.a.
O Daycoval Classic Estruturado é um rentabilidade de C 3,0%a.a

fundo com baixa liquidez (D+60) para sua

Daycoval Classic Estruturado FIC FIM Crédito Privado

- | jun/23 | 6Meses | 12meses | 2aMeses | An02023 | DesdeInicio |
w [Fundo  [EEWIA 7,66% 16,59% 30,42% 7,66% 33,92%
= (] 1,07% 6,50% 13,54% 23,37% 6,50% 25,06%
o 9%CDI 111,79%  117,83%  122,47% 130,16% 117,83% 135,38%
<
=
; Patriménio do fundo
PL Liquido RS 23.122.099
-
" PL Méd. 12M RS 13.037.275
(%]
(%]
<C
<C
>
@]
(@)
N
<
[a)
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Daycoval Debéntures Incentivadas FIC FIM

O meés de junho foi caracterizado pela
continuidade da diminuicdo gradual das taxas dos
titulos  privados negociados no mercado
secundario.

A perspectiva mais clara do inicio do ciclo
de queda da taxa de juros pelo Banco Central, a
diminuicdo do numero de resgates nos fundos de
renda fixa e crédito privado além dos prémios
bastante atraentes que acompanham as altas
taxas das debéntures, justificam o movimento
positivo para o fundo.

Apesar do fato de que as taxas das
NTNBs, que servem como referéncia para
precificagdo das debéntures incentivadas, ndo
tenham diminuido significativamente, o IPCA
mensal que corrige esses titulos ja estd em um
patamar mais baixo.

O movimento de aversao ao risco que se
observou no inicio do ano estd se dissipando,
favorecendo os titulos que fazem parte da carteira
do fundo, que é composta basicamente por
companhias que prestam servicos mais essenciais,
portanto mais seguros, como o fornecimento de
energia, gas, transporte rodovidrio e ferroviario.

Nossa carteira esta menos hedgeada ao
CDI devido a perspectiva de uma reducéo do juro
real.

Dada a acomodagdo deste mercado a
esse novo patamar de taxa, é provavel que o
retorno do fundo permanega atrativo.

Ressaltamos que existe marcagdo de
precos diariamente nos titulos que compdem o
fundo, podendo causar maior volatilidade
dependendo das circunstancias de mercado, mas
gue nao afeta seu resultado no longo prazo.

O investidor pessoa fisica tem o
beneficio da iseng¢do de imposto. Portanto, nao
havera incidéncia de imposto de renda sobre os
rendimentos das aplicagbes realizadas no fundo
Daycoval Debéntures Incentivadas.

Daycoval Debéntures Incentivadas FIC FIM'

_ jun/23 | _6Meses | _12Meses | 24 Meses | _An0o2023 |

; 1,98% 5,93% 6,48% 16,32% 5,93%
w CDI 1,07% 6,50% 13,54% 23,37% 6,50%
= %CDI' 184,37% 91,29% 47,85% 69,85% 91,29%
O

: Patriménio do fundo

< PL Liquido RS 52.027.053

= PL Méd. 12M RS 69.770.194

—

(%]

(%]

<

<

>

o

(@]

>

< ' 0 CDlI trata-se de mera referéncia econémica e ndo meta ou pardmetro de performance

[a)
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Daycoval Multifunds FIC FIM

O Daycoval Multifunds rendeu no més
+1,06%, equivalente a 98,97% do CDI, e acumula
no ano retorno de +3,58% (55,11% do CDI). No
cenario internacional, a discussdo que ainda se
sustenta no mercado é o momento do fim do
ciclo de aperto monetario, com os dados de
inflacdo e atividade econ6mica ainda resilientes.

Nos Estados Unidos, por exemplo,
apesar da manutencdo da taxa de juros, novas
altas ndo foram descartadas entre os membros
do Fed, de acordo com o dot plot (grafico que
mostra as projecoes dos membros do Comité de
Politica Monetaria para a taxa de juros no final
dos anos).

No Brasil, o cenario continua propicio
para os ativos de risco com a expectativa de
gueda de juros nas proximas reuniGes do Copom.

Fatores como o arcabouco fiscal, a
surpresa da atividade econdémica advinda do
setor agricola e a manutencdo pelo Conselho
Monetario Nacional da meta de inflagdo, fizeram
com que os agentes revisassem a expectativa de
inflacdo para baixo. Inclusive, houve citacdo na
Ata do Comité, de que existe um grupo
"predominante” entre os membros, sobre a
tendéncia da politica monetaria, “.. A
continuacdo do processo desinflaciondrio em
curso, com consequente impacto sobre as
expectativas, pode permitir acumular a confian¢a
necessdria para iniciar um processo parcimonioso
de inflexdo na préxima reunido.”

No portfélio do Daycoval Multifunds,
especificamente nas aloca¢Ges de fundos macro,
tivemos contribuicbes dispersas no més. O
destaque positivo foi o fundo Vista Hedge com
retorno de 3,0% (282% do CDI) e fundo Ibituna
Hedge STH, nos quais temos alocagdo
relativamente alta, com retorno de 2,21% (206%
do CDI). No lado negativo, a estratégia macro do
SPX Nimitz desvalorizou -3,36%.

Ainda na classe de fundos macro, ao final
do més, o pedido de resgate do Safra Galileo foi
liguidado e abrimos nova posicio no fundo
Legacy Capital FIC FIM. Além disso, solicitamos
alguns resgates para rebalancear as alocagGes em
nosso portfélio e aumentar a concentragdo nos
fundos que melhor performaram no horizonte de
tempo estudado.

Na classe dos fundos Long&Short,
tivemos retorno positivo no fundo Ibilna
Long&Short STLS FIC FIM de +6,23% (581% do
CDI), e retorno também positivo no fundo Solana
Long&Short de +0,31% (29% do CDI), contudo
abaixo do CDI. Efetuamos o resgate total deste
ultimo fundo citado, com objetivo de rebalancear
a carteira. Por ultimo, na classe de fundos
guantitativos, o fundo Daemon Nous Global
registrou retorno positivo de +2,62% (239% do
CDI). N3do efetuamos nenhuma movimentagdo
nessa classe.

-
=

> Daycoval Multifunds FIC FIM

O

- _ jun/23 | _6Meses | _12Meses | _2ameses | __Ano2023
< 1,06% 3,58% 9,62% 17,36% 3,58%

= CDI 1,07% 6,50% 13,54% 23,37% 6,50%

- %CDI 98,97% 5511% 71,03% 74,29% 5511%

%2

: Patriménio do fundo

o PL Liquido R$ 43.185.515

o

)

>

<

o
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Daycoval Multiestratégia FIM e Daycoval

Multiestratégia Plus FIM

A reunido do Copom juntamente com a
reunido do CMN foram os eventos que
determinaram o tom otimista nos ativos
domésticos.

A ata do Copom sinalizou que a maioria
da diretoria estd inclinada a iniciar o processo de
reducdo da taxa Selic a partir de agosto, o que
surpreendeu parte do mercado que ainda
estimava que o processo poderia iniciar somente
em setembro.

J& a reunido do CMN, decidiu pela
manutencdo da meta da inflagdo de 2026 em 3%
a.a. e estendeu significativamente o horizonte
para o cumprimento da meta da inflagdo em 24
meses, o que deve resultar em queda das
expectativas inflacionarias para os anos de 2024 e
2025.

No cenario global, o FED manteve o juro
em 5,25% a.a., mas surpreendeu sinalizando que
duas altas de 0,25% ainda podem acontecer nas
proximas reunides. Na contramdo, o governo
chinés segue estimulando a economia na
tentativa de reativar a trajetéria de crescimento
do PIB em 5,5%.

Prospectivamente, acreditamos que os
ativos domésticos devem seguir tendéncia de
valorizagdo e poderdo ser influenciados pelos

seguintes eventos: (i) aprovagdo da reforma
tributaria, (ii) expectativa da queda da inflagdo
corrente e (iii) renovagdo da equipe do Banco
Central.

O cenario doméstico mais benigno, pode
ser um eventual contraste das economias
americana e chinesa, devido situagao de “hard
landing”.

O fundo Daycoval Multiestratégia
performou +1,69% (157% do CDI) e o Daycoval
Multiestratégia Plus +2,76% (258% do CDI) em
junho.

As performances foram  afetadas
positivamente na alocagdo de juros local, moedas,
bolsa local e long&short com agbes. Ja a
estratégia direcional em bolsa internacional,
contribuiu negativamente neste més.

O Fundo Daycoval Multiestratégia e
Multiestratégia Plus estdo com exposicoes
média ao risco.

Atualmente, para a classe de renda
variavel, estamos vendidos em bolsa americana e
comprados em bolsa brasileira.

Na estratégia de long&short com agdes,
temos exposicdo intersetorial no setor de
consumo, tecnologia e petrdleo.

Atribui¢do de Resultados Daycoval Multiestratégia FIM - Jun/23

Rentabilidade fundo

Custos -0,14% [N

CDI

Juros US

Juros

Moedas

Termo
Long&Short

Bolsa Internacional

Bolsa Local

-1,5% -1,0% -0,5%

daycoval.com.br
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I 1,69%

. 1,07%
0,00%

Bl 0.21%

B 007%

0,00%

B 0,07%

W o5:%

0,0% 0,5% 1,0% 1,5% 2,0%
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Atribuicdo de Resultados Daycoval Multiestratégia Plus FIM - Jun/23

Rentabilidade fundo I 2,76%
Custos -0,31% INN_.
col I 1,07%
Juros US 0,00%
Juros I 0,67%
Moedas Bl 0,17%
Termo 0,00%
Long&Short B 0,23%
Bolsa Internacional -0,29% I
Bolsa Local Dl 1,43%

-1,5% -1,0% -0,5% 0,0% 0,5% 1,0% 1,5% 2,0% 2,5% 3,0%

Daycoval Multiestratégia FIM

1 junyaa | 6Meses | 12Meses | 24Meses | _An02023
(Fundo | 1,69% 6,03% 13,41% 20,73% 6,03%

CDI 1,07% 6,50% 13,54% 23,37% 6,50%
%CDI 157,42% 92,74% 99,02% 88,71% 92,74%

Patrimonio do fundo
PL Liquido RS 88.649.685
PL Méd. 12M RS 97.171.042

-
=2

w Daycoval Multiestratégia Plus FIM

=

o _ jun/23 | 6Meses | 12Meses | 24Meses |  Ano2023 |
< 2,76% 5,40% 14,41% 19,16% 5,40%

=

< CDI 1,07% 6,50% 13,54% 23,37% 6,50%

= %CDI 257,93% 83,09% 106,39% 82,00% 83,09%

-

n Patrimonio do fundo

g PL Liquido RS 4.157.776

y PL Méd. 12M RS 4.150.888

<C

>

@]

(@]

>

<

[a)
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Daycoval Ibovespa ativo FIA e Daycoval Top
Selegao FIC FIA

No més de junho, o indice Ibovespa fechou
em 118.087 pontos, ampliando o movimento de
valorizagdo. No més, a alta foi de +9,0%,
revertendo o acumulado do ano para o campo
positivo, em +7,61%.

Em termos setoriais, o Ibovespa foi
impactado positivamente pelos setores ligados ao
petrdleo, educagdo e supermercados, e
negativamente pelos setores ligados ao varejo,
mineracgdo e papel&celulose.

O mercado reagiu ao tom mais baixista
para o ciclo de juros na reunido do Copom e,
juntamente com a decisao do CMN de manter a
meta da inflagdo de 2026 em 3% a.a., animaram
os ativos de risco no mercado doméstico.

Do lado global, o FED sinalizou que pode
haver ainda mais duas altas de 0,25% no ciclo de
alta de juros americanos, e a preocupag¢do com a
desaceleragdo econ6mica na China segue gerando
preocupacdes.

O cenario prospectivo para o Ibovespa
parece ter consolidado um cendrio benigno, onde

o inicio do ciclo de corte da Selic e uma possivel
aprovacdo da reforma tributaria podem gerar
otimismo sustentado para o mercado acionario
local.

Do ponto de vista de valuation do
multiplo versus pregos e lucro, o mercado
acionario, no geral, continua sub precificado em
torno de 8,6 vezes, o que se traduz em um
possivel prego-alvo do Ibovespa para o final de
2023 em até 130.700 pontos.

Os Fundos Daycoval lIbovespa Ativo
Agbes e Daycoval Top Sele¢cdao Agbes, renderam
+8,65% e +6,99%, respectivamente. Os principais
setores que contribuiram com alfa positivo foram
tecnologia e supermercado. Do lado negativo, os
setores de varejo e bancos.

Os destaques da alocagdo setorial sdo
shopping center, tecnologia e varejo, pois
acreditamos que essas empresas continuardo
entregando crescimento de lucros consistentes
com pregos atrativos.

Daycoval Ibovespa Ativo FIA

I L T T L A

8,65% 3,42% 16,87% 10,07%

-15,20% 3,42%

9,00% 7,61% 19,83% 12,65% -6,87% 7,61%

Patrimonio do fundo

PL Liquido
PL Méd. 12M

RS 143.339.856
RS 144.678.670

Daycoval TOP Selecdo FIC FIA

I 0 T T L R

6,99% -2,98% 10,14% -0,95%

-30,07% -2,98%

9,00% 7,61% 19,83% 12,65% -6,87% 7,61%

Patrimonio do fundo

PL Liquido
PL Méd. 12M

daycoval.com.br

RS 11.474.563
RS 11.559.115
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Daycoval FIA BDR Nivel |

O Fundo Daycoval BDR nivel | obteve no
més de junho rentabilidade positiva de +0,49%.

Os resultados dos setores mais
expressivos foram: Consumo Ciclico 0,96%,
Comunicagdo -0,23% e Consumo Nao Ciclico -
0,41%.

A aprovagdo do teto da divida
americana, aliada ao sentimento mais distante de
uma possivel recessdo nos EUA, motivou a busca
por ativos de risco, especialmente para o setor de
veiculos elétricos (EV), incluindo o anudncio da
General Motors de alavancar a produgdo nesse
setor, e destaque para a Tesla. No setor de
tecnologia, empresas ligadas ao desenvolvimento

de Inteligéncia Artificial continuam trazendo um
sentimento positivo e duradouro ao mercado,
vale ressaltar também a Apple, que atingiu
novamente o valor de mercado histérico de US 3
trilnGes de dodlares no primeiro trimestre,
impulsionando o setor de Big Techs.

Por outro lado, as falas do presidente do
FED, Jerome Powell, no congresso americano
sobre aperto monetario, citando que os juros
devem sofrer mais elevagGes, embora em ritmo
menor, aliado ao aperto monetario global em
curso, sugere que havera alguma desaceleragdo
nas economias mundiais, trazendo aversdo ao
risco.

Resultado Setorial do Fundo Daycoval BDR

0,14% .0,02%
0,07%
0,08%

-0,04%
-0,03%

-0,41%

-0,23%

B Materiais Basicos
= Comunicagdo
H Consumo Ciclico
B Consumo N&o-Ciclico
M Energia
M Servigos Financeiros
B Fundos
Industria
M Tecnologia

0,96% Servigos de Utilidade

Daycoval FIA BDR Nivel |

i/ | 6Meses [ 12Weses | dsMeses | 20meses | Anoznss

(Fundo  [EEWERA 13,09% 12,85%

-18,18% -0,86% 13,09%

Patrimonio do fundo
PL Liquido

RS 23.137.484
RS 24.795.880
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Fll Multigestao Renda Comercial (DRIT11B)

O primeiro semestre do ano encerrou de
forma positiva para os fundos imobiliarios, e o
IFIX, indice de Fundos Imobilidrios, encerrou o
periodo com retorno positivo de +10,05%. No
entanto, ao analisar em janelas trimestrais,
podemos observar cenarios bastante distintos. O
primeiro trimestre foi marcado por incerteza
politica e fiscal, ameaga de uma crise bancdria no
cendrio internacional, expectativa de queda da
atividade econO6mica em diversas economias
devido a um aperto monetario mais forte do que
o esperado e, eventos de crédito de alguns
emissores alocados nos fundos de papel. Nesse
periodo, o IFIX registrou retornos de -3,70%.

Por outro lado, no segundo trimestre,
houve aspectos favordveis para os fundos
imobilidrios. Isso se deve, em parte, a menores
incertezas em relagdo ao cendrio fiscal, com um
arcabougo que mitiga a trajetéria da divida
publica explosiva, a melhora da atividade
econdmica - esta por sua vez impulsionada pelo
setor agropecuario, revisdo das expectativas de
inflagdo no horizonte relevante para a politica
monetdria e a consequente antecipagdo do fim
do aperto monetdrio, que possivelmente
ocorrerd na préxima reunido. Nesse periodo, o
IFIX fechou com retornos de +14,28%.

No FIl Multigestdo Renda Comercial,
ocorreram algumas movimentagdes no més de
junho: venda dos Conjuntos Comerciais N° 71 e
72 do Edificio Atrium IX e, venda dos Conjuntos
Comerciais 111 e 112 do Edificio Minneapolis,
ambos localizados na Vila Olimpia.

As vendas geraram lucro bruto (valor de
alienagdo deduzido dos custos de intermediagdo
subtraindo o valor de aquisicdo) de RS 0,38 por
cota, e estdo alinhadas com a estratégia da
gestdo, em obter retornos por meio de ganhos de
capital e distribuicdo mensal de rendimentos.

Os recursos provenientes da venda,
conforme informado nos Fatos Relevantes, serdo
utilizados de acordo com a politica de
investimentos do fundo.

Para o segundo semestre do ano,
mantemos boas expectativas para o mercado de
fundos imobilidrios, com a concretizagdo do
cenario de redugdo da taxa Selic e continuagdo do
estreitamento dos prémios de NTNBs longas, o
que reduz o custo de oportunidade para os
investidores. Dessa forma, esperamos que a
diferenca ainda existente entre o valor de
mercado e o valor patrimonial, se reduza e novas
emissdes possam ocorrer, aquecendo o mercado.

Caros investidores, agradecemos a confianga e estamos a disposi¢ao

para quaisquer esclarecimentos.

A Equipe Daycoval Asset Management

daycoval.com.br
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Gestdo de Patrim
AVISO IMPORTANTE

A rentabilidade divulgada ja é liquida das taxas de administragdo, de performance e dos outros custos pertinentes ao fundo, desde que respeitar o prazo padrdo de conversao de resgates.
A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. O Valor da cota, patriménio e rentabilidade sdo divulgados diariamente em jornal de grande circulagdo. Para todos os fundos, os
indices CDI, IPCA, IBOVESPA, IFIX, IMA-B e IRFM1 sdo meras referéncias econdmicas, ndo é objetivo de retorno. O investimento em Fundo ndo é garantido pelo Fundo Garantidor de
Crédito (FGC). Leia o formulario de informagdes complementares, a lamina de informagdes essenciais, se houver, e o regulamento antes de investir. Os investimentos em fundos ndo sdo
garantidos pelo administrador ou por qualquer mecanismo de seguro. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros. Para a avaliagdo de performance
de fundos de investimento, é recomendavel uma analise de no minimo doze meses; é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento dos fundos de investimento pelo
investidor ao aplicar seus recursos. Qualquer divulgagéo de informag&o sobre os resultados do fundo sé pode ser feita, por qualquer meio, apés um periodo de caréncia de 6 (seis) meses, a
partir da data da primeira emissdo de cotas. Os fundos de investimentos discutidos neste relatério podem néo ser adequados para todos os investidores. Investimentos nos mercados de
financeiros e de capitais estdo sujeitos a riscos de perda superior ao valor total do capital investido. Este material ndo leva em consideragdo os objetivos de investimento, situagdo
financeira ou necessidades especificas de qualquer investidor. Os investidores devem obter orientagdo financeira, com base em seu perfil de investidor, antes de tomar uma decisdo de
investimento. Esta instituicdo é aderente ao codigo Anbima de Regulagdo e Melhores Praticas. A classificagdo do Produto e os principais Fatores Risco e liquidez cada fundo investimento
esta disponivel no site do Banco Daycoval através do link: www.daycoval.com.br/asset/fundos/nossosfundos. E recomendada a consulta prévia a informagdes atualizadas, detalhadas e a

assessores internos especializados. Toda as informag&es geopoliticas, econdmicas, estatisticas, financeiras e cambiais sdo apresentadas de forma aproximada, podendo sofrer alteragdo a
qualquer tempo. A Daycoval Asset consultou fontes externas oficiais que podem ndo ser as mais atualizadas, corretas ou completas, ndo se responsabilizando por qualquer perda ou dano,
por qualquer meio, sem autorizagdo expressa do Daycoval Asset Management.

10 indice comparago trata-se mera referéncia econémica e ndo meta ou parametro performance;

2 Este fundo tem menos 12 (doze) meses. Para avaliagdo da performance um fundo investimento, é recomendada a andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. O seu Patriménio e
rentabilidade na coluna "12M" é informado desde o inicio sua série cotas, assim como os indicadores comparados estdo acumulados de acordo com a data de inicio do fundo, que possui
menos de 12 (doze) meses.
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