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FUNDOSA ABERTOS
Rentabilidade

’ Qa0
DADOS REFERENTES A 28/06/24 ﬁi RF /&/ RV @ OFFSHORE . INVESTIDOR QUALIFICADO
Ny

Crédito Privado

Rentabili Desde a
Fundos dade YTD criacdo
M NOMINAL 0,80% 5,92% 5,92% 13,43% 334,02%
ll' 2008
%CDI 101,07%  113,46%  113,46%  114,85%  105,36%
v NOMINAL 0,92% 6,46% 6,46% 14,52% 62,80%
“| Geraes 30 2018
%CDI 116,13%  123,64%  123,64%  124,23%  106,03%
v NOMINAL 0,83% 6,65% 6,65% 15,00% 37,99%
2021
‘I' %CDI 105,47%  127,30%  127,30%  128,27%  108,90%
- 0, 0, 0, 0, 0,
/\/’ Debéntures NOMINAL 0,80% 1,82% 1,82% 7,35% 21,46% 2021
“| Incentivadas ALFA 0,16% 2,92% 2,92% 4,28% 0,49%
0,79% 5,22% 5,22% 11,69%

Crédito Offshore

Rentabili Desde a —

) NOMINAL 0,89% 4,48% 4,48% 13,90% 38,29%

. ‘3_‘;—3 Global Bonds 2020
D %CDI 113,32%  85,81%  85,81%  119,04%  94,32%
o 07% 5229  522%  iie9%  40,60%

Renda Variavel

Fundos

Rentabili Desde a

NOMINAL -1,94% -20,92% -20,92% -8,36% 266,36%
2010

ALFA -3,42% -13,26% -13,26% -13,29% 180,23%

1,48% -7,66% -7,66% 4,93% 86,12%

9/‘: INVES



CENARIO MACROECONOMICO

Destaques e Desafios do Més que passou:

Em junho, testemunhamos o auge do estresse nos ativos domésticos até entdo,
especialmente no cambio, que atingiu patamares proximos a 5,70 BRL/USD. A
deterioracdo que se iniciou em maio, com a decisao dividida do COPOM, se acentuou
em junho com novos ruidos politicos e fiscais, fomentados principalmente pelo
Presidente da Republica.

No campo dos dados, observamos novamente o dinamismo da economia brasileira
surpreender positivamente. O PIB do primeiro trimestre teve alta de 0,8%,
impulsionado pelo consumo das familias e pela formacdo bruta de capital fixo. Mesmo
com os impactos negativos da tragédia no Rio Grande do Sul no segundo trimestre, as
projecoes de crescimento para o ano seguem em tendéncia de alta. O desemprego caiu
novamente, atingindo as minimas dos Ultimos 10 anos, préximo a 7% na PNAD
dessazonalizada, enquanto os saldrios continuaram em trajetéria de alta. A aparente
aceleracdao da economia, a desancoragem adicional das expectativas de inflacdo, a
piora das perspectivas para o cambio e a inflacdo corrente, especialmente de
alimentos, levaram o Banco Central do Brasil a interromper o ciclo de cortes de juros
de forma unanime em sua reuniao.

No comunicado, vimos o BCB retornar com o cenario alternativo de juros constantes ao
longo de todo o horizonte relevante, levando a inflagdo para préximo da meta em 2025
em sua projecdao. No relatoério trimestral de inflagdo, tivemos as esperadas revisdes
altistas para a taxa neutra, agora em 4,75%, assim como no hiato do produto, préoximo
da neutralidade. A mudanca de cenario vem em meio a aceleragdao na desancoragem
nas expectativas de inflacgdo e a deterioracdo do cambio, que em parte foram
provocadas pelo proprio Banco Central apos sua decisdo dividida na ultima reunido.

Nos Estados Unidos, dados mistos seguem ditando a narrativa de leve desaceleracao
no pais. O Payroll mostrou a geracdo de 272 mil novos postos de trabalho e elevacao
dos salarios em 0,4%, ambos acima do esperado. Por outro lado, a inflagdo referente a
maio mostrou, de longe, a melhor leitura no ano até entdo, com desaceleragcées amplas
em todos os setores, com destaque para a queda nos precos de energia; o indice cheio
ficou estavel, enquanto o nucleo se elevou em 0,2%, ambos abaixo do esperado.
Seguimos observando uma desaceleragdao no consumo das familias, percebida nas
Vendas no Varejo e em novas revisoes baixistas para o PIB de consumo do primeiro
trimestre. O FOMC surpreendeu de forma hawkish o mercado em suas projecdes,
deixando a mediana das expectativas de juros com apenas uma redugdao em 2024.
Contudo, o discurso do comité segue destacando um cenario mais equilibrado para a
politica monetaria e vem enfatizando cada vez mais um possivel enfraquecimento do
mercado de trabalho como fator para a antecipacdo dos cortes.

No cenario internacional, as eleicbes ganharam os holofotes. No México, a vitoria
esmagadora de Claudia Sheinbaum, candidata do atual Presidente, obtendo ampla
maioria, trouxe preocupacdes para investidores em relagdo ao poder obtido para fazer
reformas estruturais no pais, especialmente no judicidario. Os mercados se
movimentaram também com surpresas na Franca e na india, assim como apds o
primeiro debate para as eleicobes americanas, onde o atual Presidente teve
desempenho decepcionante, colocando em xeque sua candidatura pelo partido
democrata. O Banco Central do Canadd e o Europeu se juntaram a outros
desenvolvidos, dando inicio a seus respectivos ciclos de cortes de juros, enfatizando a
cautela e a dependéncia de dados que irdo ditar a velocidade e a magnitude do ciclo.
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CENARIO MACROECONOMICO

Desafios e Perspectivas para o Futuro:

No Brasil, apesar da postura cautelosa e assertiva do Banco Central apdés o
desastre da divisdo do COPOM na reunido de maio, os ativos domésticos
performaram de forma muito negativa, mesmo em comparagao aos pares
emergentes também prejudicados no més. No ano, a bolsa é uma das piores do
mundo, e o cambio atinge patamares de estresse extremo, enquanto a curva de
juros precifica seguidas altas de juros para este ano. Apesar de um cenario
extremo ndo poder ser descartado, acreditamos que os precgos atuais ja embutem
prémio relevante, principalmente considerando o cenario benigno internacional.

No ambiente externo, a economia americana vem apresentando maior coeréncia
entre seus indicadores. O cenario de desaceleracdo do consumo americano vem
ficando mais claro e a alta na taxa de desemprego comega a ganhar tracao. Com
isso, acreditamos que o Banco Central Americano deve comecar a sinalizar o inicio
de um cauteloso ciclo de cortes de juros ja nos préximos meses.
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MERCADO DE CREDITO PRIVADO

Ao longo do primeiro semestre o mercado de crédito privado se comportou de
forma positiva, e neste cenario nossos fundos performaram em linha/acima dos
seus benchmarks. Dentro desse periodo, em termos de taxas, foi possivel observar
uma diferenciacdo entre o primeiro e segundo trimestres. Enquanto o inicio do ano
foi marcado por um movimento latente de fechamento de spreads médios, o
segundo trimestre foi marcado por uma manutencdo dos carregos médios em
patamares bem interessantes. A juncao destes movimentos levou a rentabilidade
positiva dos fundos, mencionada anteriormente.

Entramos no segundo semestre acreditando que o movimento de captacao para a
industria permanecera forte e, consequentemente, o mercado primario deve
permanecer aquecido. As emissdes primarias no primeiro semestre foram em
patamares recordes no histérico acompanhado, porém em niveis de taxas que
ficaram aquém do risco percebido em grande parte das emissdes, como comentado
nas cartas anteriores.

O ambiente de juros mais altos corrobora com a manutencdo desse cenario de
captacdo para a industria de pos fixados e gera um alerta também na alocagao dos
ativos. Observando as taxas do secundario ainda ficamos com a percepcgdao de que
as emissdes AAA seguem bem precificadas, e emissdes AA e A seguem com
spreads acima do considerado ideal. Porém, mesmo com grau de investimento,
cabe uma andlise aprofundada e selecdo criteriosa destes ativos, que podem sofrer
com esse ambiente de juros comentado.

Entramos otimistas com o segundo semestre para a classe, dados os pontos
mencionados acima, com destaque para alocagées em titulos locais pds fixados em
CDI+ dado o exposto e o bom carrego em que os spreads médios se encontram.
Seguimos com nossa alocagdao mais focada no mercado local frente ao offshore,
mas selecionando boas oportunidades em bonds para as estratégias que
comportam tais emissores.
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AF INVEST

GERAES FIRF M|

UPDATES MENSAIS

O Geraes em junho manteve a rentabilidade
em linha com seu benchmark (101,07% do
CDI) e no ano de 5,9% (113,46% do CDI).

O resultado entregue na estratégia de crédito
privado local seguiu positivo, assim como as
captacdes dos fundos na industria, e o carrego
em patamares interessantes. Os niveis de
spreads se mantiveram mais um més
lateralizados, com alguma volatilidade em
nomes especificos principalmente no setor de
salde.

O portfélio seguiu adequado ao foco de
protecao de capital que a estratégia necessita,
e seguimos cautelosos na escolha dos créditos
alocados. Nesse sentido, mantivemos o caixa
alocado na faixa superior do nosso target,
dado que algumas das operagdes que vieram
a mercado na nossa avaliagao estavam com
nivel de spreads abaixo do risco tomado. O
atual carrego do fundo é de CDI + 1,16% e a
duration média do portfdélio é 1,38 anos.

Do ponto de vista estrutural, o fundo seguiu
sem grandes alteragcdes relevantes, com
adicao de seis novas operagdes, mas apenas
um Nnovo emissor.

Finalizamos junho com aproximadamente 80
emissores, portfdlio extremamente
diversificado e condizente com a estratégia do
fundo, que nao preza por concentragao de
risco de crédito em nenhum emissor ou setor.

INFORMACOES GERAIS

Risco: médio

™~

Perfil: moderado

L/ L/

"

Objetivo: CDI+ 0,75%
Benchmark: CcDI
Liquidez: D+ 1

Taxa de adm: 0,4% A.A.

Taxa de performance: ndo
ha.

Patrimonio Liquido:
R$399.600.682,19

PL médio dos ultimos 12
meses: R$369.582.511,48

(DADOS DE 28/06/2024)
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AF INVEST GERAES FIRF

PRINCIPAIS ALOCACOES i\l/"

POR RATING

2,3%

5,6%

A concentracao por rating
demonstra a elevada
qualidade da carteira, com
aproximadamente 92% dos
ativos entre AAA e AA.

23,0%

69,2%

mAAA H AA- /AA /AA+

mA- /A /A+ < BBB- /BBB / BBB +

DIVERSIFICACAO SETORIAL

A presenca de diversos setores demonstra a diversificagao da carteira

do AF Invest Geraes. A maior concentracao esta no setor financeiro, que
representa 28% da carteira.

DESDE A CRIAGCAO YEAR TO DATE ULTIMOS 12 MESES JUNHO DE 2024

334,02% 5,92% 13,43% 0,80%

NOMINAL NOMINAL NOMINAL NOMINAL

%CDI %CDI %CDI %CD I

105,36% 113,46% 114,85%  101,07%




AF INVEST

GERAES 30 4

i
FIRF

UPDATES MENSAIS

O Geraes 30 em junho manteve a rentabilidade
acima do benchmark e de sua meta de retorno,
encerrando o més com performance de 0,92%
(116,13% do CDI) e no ano de 6,46%
(123,64% do CDI).

O resultado entregue na estratégia de crédito
privado local seguiu positivo, assim como as
captacoes dos fundos na industria e o carrego
em patamares interessantes. Os niveis de
spreads se mantiveram mais um més
lateralizados, com alguma volatilidade em
nomes especificos, principalmente no setor de
saude.

O portfélio seguiu adequado ao foco de
protecdo de capital que a estratégia necessita,
e seguimos cautelosos na escolha dos créditos
alocados. Nesse sentido, mantivemos o caixa
alocado na faixa superior do nosso target, dado
que algumas das operagdes que vieram a
mercado na nossa avaliacao estavam com nivel
de spreads abaixo do risco. O atual carrego do
fundo é de CDI + 1,80% e a duration média do
portfélio é 2,0 anos.

Do ponto de vista estrutural, o fundo seguiu
sem grandes alteracoes relevantes.
Adicionamos quatro novas operacoes, sendo
uma bancaria e trés de crédito privado. Nao
houve vendas no portfélio neste més.

Finalizamos junho com aproximadamente 80
emissores, portfdlio extremamente
diversificado e condizente com a estratégia do
fundo que nao preza por concentragao de risco
de crédito em nenhum emissor ou setor.

INFORMACOES GERAIS

Risco: médio

™~

Perfil: moderado

2 @

o
Objetivo: CDI+1,25%
Benchmark: cDI
Liquidez: D+31

Taxa de adm: 0,5% A.A.

Taxa de performance: nio
ha.

Patrimonio Liquido:
R$249.263.955,10

PL médio dos ultimos 12
meses: R$271.201.539,07

(DADOS DE 28/06/2024)
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AF INVEST GERAES 30 FIRF

PRINCIPAIS ALOCACOES ‘\I/"

POR RATING

4,8%

55,5% A concentragao por rating
demonstra a elevada
qualidade da carteira, com
aproximadamente 87% dos
ativos entre AAA e AA.

mAAA B AA- /AA [ AA+

mA-/A/ A+ < BBB- /BBB /BBB +

DIVERSIFICAGCAO SETORIAL

A presenca de diversos setores demonstra a diversificacao da carteira
do AF Invest Geraes 30. A maior concentragcao esta no setor Financeiro,
que representa 39% da carteira.

DESDE A CRIAGAO YEARTO DATE ULTIMOS 12 MESES JUNHO DE 2024

62,80%  6,46% 14,52% 0,92%

NOMINAL NOMINAL NOMINAL NOMINAL

%CDI %CDI %CDI %CD I

106,03% 123,64% 124,23% 116,13%
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AF INVEST ,
oo

MINAS FIA

UPDATES MENSAIS

Em junho, o AF Minas FIA apresentou uma
queda de 1,94%, versus uma alta de 1,48%
do Ibovespa e uma queda de 0,39% do indice
de Small Caps. As maiores contribuicoes
negativas foram dos setores de servigos
educacionais, holdings diversificadas e locagao
de veiculos, que contribuiram com quedas de
1,37%, 0,88%, e 0,34%, respectivamente.

Os mercados de agOes globais apresentaram
desempenho positivo, impulsionados pela
reducao das taxas de juros, motivada por
dados de inflagao nos Estados Unidos que
ficaram abaixo do esperado para maio. O
indice S&P 500 teve alta de 3,5%, enquanto
as taxas de juros de 10 anos cairam de 4,5%
para 4,3%.

Entretanto, no cenario doméstico, o continuo
estresse no mercado de juros e cambio,
causado por preocupacgdes persistentes com o
cenario fiscal, impactou novamente a
performance das empresas brasileiras. Apesar
da auséncia de novas informacgoes
significativas sobre o quadro fiscal brasileiro, o
mercado reagiu negativamente a declaragoes
do presidente da republica sobre o assunto.

Apesar dos desafios econOmicos, a
precificacao dos juros futuros no Brasil e os
prémios de risco nas acbes parecem ter
corrigido além da realidade externa e dos
fundamentos das companhias. A divulgagao de
resultados do primeiro trimestre de 2024
mostrou uma tendéncia clara de melhora nas
companhias, tanto em resultado operacional
quanto em geracao de caixa, devido a juros
menores, e valuations ainda mais baixos,
atingindo patamares raramente vistos na
histéoria. No més, aproveitamos a alta
relevante de um de nossos ativos para
realocar recursos no restante da carteira,
buscando uma melhor relagcao de risco-
retorno.

No més, aproveitamos a alta relevante de um
de nossos ativos para realocar o recurso no
restante da carteira, por enxergarmos uma
melhor relagao de risco-retorno.

INFORMACOES GERAIS

Risco: alto

7

Perfil: sofisticado

Benchmark: IBOV
Liquidez: D+ 32

Taxa de administracao:
2% A.A.

Taxa de Performance:
15% do que exceder o
Ibovespa;

Patrimonio Liquido:
R$74.409.878

PL médio dos ultimos 12
meses: R$71.273.732,26

(DADOS DE 28/06/2024)
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AF INVEST MINAS FIA =

A}

DIVERSIFICAGAO SETORIAL

Automoveis e Intermediarios
motocicletas financeiros
0, 0,
— 107 Holdings
Material de diversijicadas
transporte 6%
9% Caixa
4%
Alta diversificacdo da carteira Construgdo civil

pelos setores da economia. 4%

Petrdleo gas e
biocombustiveis
17%

Exploragao de
Diversos imoveis

33% 6%

RENTABILIDADE HISTORICA MINAS FIA VS IBOVESPA

- 400,00%
L 350,00%
L 300,00%
L 250,00%
L 200,00%
L 150,00%

L 100,00%
W- 50,00%
—— . ; ; ; ; ; f 0,00%

L -50,00%

- -100,00%
mar-10 fev-11 jan-12 jan-13 dez-13 dez-14 nov-15 out-16 out-17 set-18 set-19 ago-20 ago-21 jul-22  jul-23  jun-24

e AF Invest Minas FIA Ibovespa
PERIODO MINAS FIA NOMINAL IBOV
MENSAL -1,94% 1,48%
TRIMESTRAL -15,91% -3,28%
YTD -20,93% -7,66%
12MESES -8,36% 4,67%
24 MESES 19,26% 24,38%
36 MESES -10,93% -2,28%
48 MESES 26,35% 30,35%
60 MESES 27,62% 22,72%
DESDE O INICIO 266,36% 86,13%

(2010)
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AF INVEST

—

GLOBALBONDS FI 4

RF CP IE
UPDATES MENSAIS

A rentabilidade do AF Global Bonds em junho
foi positiva e atingiu 0,89% (equivalente a
113,32% do CDI) e no ano o fundo obteve a
rentabilidade de 4,48% (85,81% do CDI).

O ambiente de juros externo passou por uma
realizacdo, com os dados macroecondémicos
de junho apontando para uma moderagao em
termos de crescimento por parte da economia
americana e uma inflagao mais controlada.
Essa mudanca na curva de juros, somada ao
carrego favoravel das nossas principais
posicoes, refletiram na rentabilidade de més.

Continuamos com duration da carteira curta,
em funcao das protegdes que mantemos no
portfélio. Seguimos confiantes que o perfil de
crédito dos emissores, somados aos niveis de
spreads das posicdes da carteira, devem
favorecer a apreciagao das cotas do fundo no
médio prazo.

Mantivemos ao longo do més um saldo em
caixa e titulos publicos pds-fixados ao redor
de 30% do PL, em linha com o cenario e o
perfil do passivo do fundo.

INFORMACOES GERAIS

Risco: médio

\

Perfil: moderado

P
Benchmark: CDI

Liquidez: D + 16

Taxa de administracgao:
0,5% A .A.

Taxa de performance:
20% do que exceder
100% do CDI.

Patrimonio liquido:
R$27.771.983,03

PL médio dos Gltimos 12
meses: R$32.172.150,79

(DADOS DE 28/06/2024)

A mvest



AF INVEST GLOBAL BONDS FIRF CP IE

UPDATES MENSAIS ' ?,’{%;3
@

RENTABILIDADE GLOBAL BONDS VS PRINCIPAIS BENCHMARKS

35%

25%

15%

5%

-5%

-15%

RENTABILIDADE (%)

-25%
ago-20 jan-21 jun-21 nov-21 abr-22 set-22 fev-23 ago-23 jan-24 jun-24

CDI e AF Global Bonds e Barclays Latam Bonds Index

PERIODO GLOBAL BONDS CDI
MENSAL 0,89% 0,79%
YTD 4,48% 5,22%
12MESES 13,90% 11,68%
DESDE O INIiCIO (2020) 38,29% 40,60%
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AF INVEST INFORMACOES GERAIS
HORIZONTE FIM ﬁ/" Risco: médio

CP
UPDATES MENSAIS

|

Perfil: moderado

O Horizonte em junho entregou uma
rentabilidade em linha com o indexador CDI, ‘*’ \/
encerrando o més com performance de l' '"'
105,47% do CDI e no ano de 127,30% do CDI
(equivalente a 6,65%). Benchmark: cDI

Mantemos a gestdao ativa no fundo e selegao

de ativos (locais e offshore) com melhor Liquidez: D+60

relacao entre risco e retorno, que de forma

conjunta aos hedges utilizados no portfélio, Taxa de administracgéo:
seguem como diferenciais do produto. 1% A.A.

Na parcela alocada em mercado local

Taxa de performance:

observamos junho de forma neutra, com 20% do que exceder
alguma volatilidade em nomes especificos, e 100% do CDI.
aproveitamos para realizar a compra de trés

novos ativos, sendo um novo emissor. A Patriménio Liquido:
estratégia internacional atravessou junho de R$223.672.851,69
maneira positiva principalmente impactada

por uma corregdo da curva de juros PL médio dos Gltimos 12
americana. meses: R$211.372.408,48

Os atuais niveis de retorno para os ativos de
crédito local e offshore, somados ao ambiente (DADOS DE 28/06/2024)
de juros mais alto, corroboram com a nossa
visao de que a estratégia segue
extremamente atrativa.

O caixa do fundo atual é aproximadamente
7% do PL, nivel adequado para a estratégia
do fundo e com espaco para aproveitar as
oportunidades que possam aparecer.

O atual carrego da estratégia apresentou leve
fechamento frente ao més anterior e estd em
CDI + 2,56%, com uma duration média da
carteira de 2,15 anos.

A myest
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AF INVEST HORIZONTE FIM CP
UPDATES MENSAIS ' ﬁi

RENTABILIDADE DESDE O INICIO
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@ A\F FIM HORIZONTE CP CDI

PERiODO HORIZONTE
MENSAL 0,83% 0,79%
YTD 6,65% 5,22%
3 MESES 2,91% 2,53%
6 MESES 6,65% 5,22%
DESDE O INicCIO (2021) 37,99% 34,89%

,%: INVEST



INFORMACOES GERAIS

AF DEBENTURES . .
INCENTIVADAS i’ |

UPDATES MENSAIS

Perfil: moderado

Em junho a estratégia de crédito isenta
apresentou rentabilidade negativa de -0,80% \/
mas superior ao seu benchmark IMA-B (- '“I
0,97%), e no ano a rentabilidade atingiu
1,82%. O fundo performou melhor que seu Benchmark: IMA-B (IPCA)
benchmark no més devido as protegdes
realizadas no portfdlio e selecao dos ativos.
Liquidez: D+ 31
A estrutura do fundo foi idealizada como uma
maneira de exposicao dos clientes a inflagao,
trazendo, portanto, a volatilidade intrinseca ao
indexador. As debéntures incentivadas que
alocam em dividas mais longas conferem ao
fundo uma maior duration (prazo médio dos Taxa de performance: ndo
ativos) e, consequentemente, uma maior ha
volatilidade, se comparada a outras
estratégias.

Taxa de administracao:
1% A.A.

Patrimonio liquido:

R . R$11.663.933,03
Ao longo do més a curva de juros real se

comportou de maneira volatil e com forte

abertura, devido a riscos fiscais no pais que PL médio dos ultimos 12
ficaram mais evidentes. Os spreads ficaram, meses: R$11.388.464,54
na média, lateralizados, e aproveitamos para

incluir no nosso portfédlio um novo emissor (DADOS DE 28/06/2024)

com nivel de risco x retorno interessante.

Seguimos confiantes no bom perfil de crédito
das empresas alocadas, que tém se
beneficiado da constante avaliagdo de taxas, e
avaliando oportunidades nos mercados
primario e secundario, para aproveitar
eventuais trocas de papeis com retornos mais
interessantes ao fundo.

Nosso portfolio hoje possui um carrego de
IPCA + 7,65% (+46 bps versus maio) e com
prazo médio de 6,12 anos (reducao de 0,05
anos).

A vest
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A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultdos futuros. os
investimentos em fundos ndo sdo garantidos pelo administrador ou por qualquer

Autorregulacao Autorregulacao mecanismo de seguro ou, ainda, pelo fundo garantidor de crédito. Rentabilidade
ANBIMA ANBIMA divulgada ndo é liquida de impostos. As informagdes contidas neste material sdo

de carater exclusivamente informativo. Leia o material técnico de cada fundo, bem

Gestiio de Recursos Distiibhicag e Biothitos como o regulamento antes de investir, disponiveis no site do gestor:

de Investimento

www.afinvest.com.br. Antes de investir, consulte a Lamina, o regulamento com
seus anexos e apéndices, caso aplicavel, do(s) fundo(s) no site do administrador
fiduciario.




