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ACONTECIMENTOS DO MES DE JUNHO/23

No mercado local, o més de junho surpreendeu
positivamente, com a revisdo do crescimento do PIB de
2023 pelo Ministério da Fazenda, de 1,6% para 1,9%, e o
arrefecimento da inflagdo, que deixou um ambiente mais
confortavel para cortes dos juros. O reflexo é positivo para
a atividade do pais e para os investimentos de risco, com

menor custo de capital para empresas e industrias.

O bom humor foi reforcado pela agéncia de risco S&P, que
elevou a perspectiva do Brasil de neutra para positiva. O
Ibovespa se valorizou 9,0% neste més, e o Real 5,6% em
relacdo ao ddlar. Também ocorreram quedas importantes
na curva de juros, ja precificando o inicio do ciclo de corte
de juros por parte do Banco Central, mas influenciadas
também pela decisdo do Conselho Monetario Nacional,
recebida com alivio por economistas do mercado
financeiro, que deliberou pela manutencdo da meta de
inflacdo em 3,0% com banda de +/- 1,5% (com alteracdo

na janela de apuracdo, que passa a ser mével de 24 meses).

A reforma tributaria é outro tema que avangou ao longo do
més. Este, porém, é um tema que ainda envolve muita
incerteza com relacdo ao futuro, com potencial de gerar
instabilidades no mercado para o curto prazo. Um dos
objetivos interessantes da reforma é mudar a arrecadacao
da origem para o destino e unificar diversos impostos
(como ICMS, ISS, PIS, Cofins e IPl) em um imposto sobre
valor agregado, que serd arrecadado tanto pela Uniao,

quanto por Estados e municipios, o IVA dual.

RENTABILIDADES DA CARTEIRA

Mudancas no texto da reforma irdo
ocorrer e sera importante acompanhar
esse tema sensivel, pois o Brasil € um
dos paises com maior complexidade
tributaria no mundo. Uma simplificacdo
desse sistema poderia facilitar a vida
das um maior

empresas e gerar

potencial de crescimento para o pais.

As do

registraram uma performance forte ao

principais  bolsas mundo
longo do més de junho. Nos EUA, os
de atividade

com a revisao altista do

indicadores seguem
positivos,
crescimento anualizado do PIB no 1°
trimestre de 2023, de 1,3% para 2,0%,
segundo o Departamento do Comércio,
e o mercado de trabalho mais aquecido
do que o esperado, se sobrepondo ao

receio de uma recessao iminente.

Mesmo com o FED indicando mais altas
de juros a frente, apesar de ndo ter
subido os juros na reunido deste més de
junho, as bolsas americanas registraram
de 6,5%
Nasdaq. Por fim, neste més de junho, o
fundo Majora Allocation Low Vol FIC
FIM apresentou retorno de 2,26%,
contra 1,07% do CDI (211,2% do CDI).

forte alta, para o S&P e

JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ ANO INicIO
2019 0,18% 0,66% -0,04% 0,73% 2,71%
% CDI 97.2% 142,4% =% 191,7% 722,7% 225,9%
0,75% -1,00% 2,14% 1,90% 2,34% 1,78% 0,17% -1,67% -0,58% 3,28% 2,71% 4,56% 9,03%
% CDI 200,6% -% =% 752,2% 806,8% 1103,9% 914,1% 108,5% =% -% 2196,6% 1651,1% 165,3% 192,0%
-1,04% 0,71% 3,48% -0,78% -0,98% -0,75% -0,80% -0,89% 1,16% 3,60% 12,96%
% CDI -% 567,5% 354,0% 1672,4% 692,7% 293,2% -% -% -% -% -% 154,5% 81,3% 138,8%
-0,62% 0,05% 1,67% -2,21% -0,88% 2,10% 15,33%
% CDI 21,8% 9,9% 276,5% -% 106,9% -% 239,0% 264,7% 4,2% 163,6% -% -% 17,0% 67,0%
-0,29% 0,16% 15,52%
% CDI 72,7% -% =% =% 30,8% 21,2% 2,53% 50,28%
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ALOCACAO - FUNDOS E ESTRATEGIAS

Conforme informado no relatério do més de maio/23, os pesos de cada fundo na carteira do Majora
Allocation serdao sempre acompanhados de perto, mantendo-se sempre em uma banda entre
+30%/-30% de seu peso alvo definido. Neste més de junho, os pesos das estratégias/fundos

investidos ja se encontram muito proximos de seus alvos, restando ainda pequenos ajustes de posicao.

z ‘ PESO PESO
ESTRATEGIA PRINCIPAIS CARACTERICTICAS GESTORAS ALVO Junho/23

ESTRATEGIAS VARIADAS EM DIFERENTES . SR
MM LIVRE/MACRO MERCADOS BASEADAS EM INDICADORES E Multiplica B sl 34% 31.4%
CENARIOS MACRO. I

_ ESTRATEGIAS DE INVESTIMENTO ATRELADAS -
MM JUROS E INFLACAO A JUROS E INFLAGAO, PODENDO SER Oll.'c.llltltﬂ.‘i 6% 5,5%
DIRECIONAIS OU NAO. s

SISTEMATICO. BAIXA CORRELAGAO COM .
DEMAIS FUNDOS E BENCHMARKS, MUITO Claritas 13% 12,4%
EFETIVOS NA DIVERSIFICAGAO. APrincipal® company
ARBITRAGEM ENTRE PARES DE AGGES. SE ~
EXPOEM MENOS E SOFREM MENOS COM AS CONSTANCIA SOI{t‘{NA 27% 25,1%
MUDANGAS DE DIREGAO DO MERCADO. IVESTIN SIS
N INVESTIMENTO DE LONGO PRAZO BASEADO NA 5
ACOES BRASIL SELEGAO DE AGOES BRASILEIRAS COM MAIOR G Vﬁ: k | I'I 14% 13,5%

IMENTO

POTENCIAL DE VALORIZACAO.

- SELEGAO DE ATIVOS LIGADOS AO N
EXTERIOR ACOES (USS)  MERCADO ACIONARIO INTERNACIONAL, WESTERN ASSIT 4% 4,0%
COM EXPOSIGAO AO DOLAR.

CAIXA E DEMAIS POSIGOES 2% 8,1%

Com relagdo ao caso do fundo Quantitas FIM Galapagos, que fechou para aplicacées no més de maio, o
peso alvo deste fundo foi reduzido de 7% para 6%, sendo esta diferenca compensada com
investimento no fundo selecionado como alternativa, o Quantitas FIM Mallorca. Ao longo deste més de
junho também recebemos a noticia de que o fundo Vokin GBV Aconcagua FIC FIA fechard para novas
aplicacdes em 30/08/2023, que encaramos com certo descontentamento, visto que é um fundo
excelente que gostariamos de continuar aportando ao longo do tempo com o crescimento do

patrimdénio do Majora Allocation.

. PESO PESO
_ o ‘ FUNDOS INVESTIDOS ESTRATEGIA ALVO Junho/23
Como solucao temporaria, iremos
L HOD GLOBAL 10 FIM MM LIVRE/MACRO 10% 9,2%
direcionar todos os novos aportes, da
. . , . - 3R GENUS HEDGE FIM MM LIVRE/MACRO 15% 14,6%
parcela destinada a estratégia Agdes
. . QUANTITAS FIM MALLORCA MM LIVRE/MACRO 9% 7,5%
Brasil (14%), para este fundo até o seu ’
fechamento, em 30/08/2023. Isto QUANTITAS FIM GALAPAGOS MM JUROS E INFLAGAO 6% 55% @
. . - 9 12,4%
gerara uma distor¢cao dos pesos em CLARITAS QUANTFIC FIM 13%
relacdo aos seus alvos para os fundos CONSTANCIA ABSOLUTO FIM 12% 5%
desta estratégia, que se equalizard ao SOLANA LONG AND SHORT FIC FIM 15% 13,6%
longo dos meses seguintes. Ainda VOKIN GBV ACONCAGUA FIC FIA AGOES BRASIL 6% 64% 0O Q)
assimv buscaremos um novo fu ndo CHARLES RIVER FIA AGOES BRASIL 6% 4,8%
como alternativa ao Vokin para PILOTIS FIA AGOES BRASIL 2% 2,2%
alocacdo no médio e longo prazo. WESTERN ASSET FIABDRNIVELI  EXTERIOR AGOES (US$) 4% 4,0%
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ATRIBUICAO DE PERFORMANCE E UPDATES
No més de junho, o fundo Majora  Rentabilidade das Estratégias no Periodo
Allocation apresentou rentabilidade  ®M*
de 2,26%, contra 1,07% do CDI 7.61%
3.62%
(211,2% do CDI), com todas as . 225% 200%  167%  100%  107%  1.07%
.. I N s
estratégias apresentando resultado _ ) )
18OV Agoes Mult. Majora  Exterior - Mult. LS Mult. Mult. o
Py . ~ Erasil Quant  Allocation  Agdes Agdes Juros e Livre/
positivo e acima do CDI no més, Agies p nflagle. Mamro
como ¢é possivel verificar nos o . X
Atribuigao de Resultado por Estrategia no Mes
graflcos ao lado. Dos fundos @ Aumentar @Diminuir @Tota
investidos, todos apresentaram ousi  OF1%  00T%  006% 2.26%
ey ~ N I
retornos positivos e apenas trés e s I -0,07%
apresentaram retornos abaixo do -
benchmark (CDI) Ages Mult. LS Mult.  Mult. Livre/ Mult. Juros Exterior - Outras Total
: Brasil Agoes Quant Macro ¢ Inflagho Agoes Receitas e
Agbes [UsS) Despesas
Rentabilidade dos Fundos Investidos no Periodo
@ hés
. . . 0
3,62% 3,44%
2,26% 207% 1,55%
1,09% 1.07% 0.74% 0,55%
- - I D S s — g%
Charles BOV Wekin GBV Pilotis FIA  Claritas  Constincia  Majora Quantitas HOD Quantitas coi Western 3R Genus Solana
River FlA Aconcigua Quant FIC  Absoluto  Allocation FIC FIM Global 10 FIM Asset FlA Hedge FIM  Long and
FIC FIA FIM FIM Mallorea FIM  Galipagos BOR Nivel | Short FIC
FIM

Destaque para a estratégia "A¢des Brasil", que foi responsavel pelo retorno de 0,96% do Fundo, do
total de 2,26%, fortemente influenciada pela alta do Ibovespa no més, com um uUnico fundo da
estratégia cumprindo a dificil tarefa de apresentar retorno superior ao indice, o Charles River FIA. No
entanto, o foco ndo é o retorno isolado de um més, impactado pelas turbuléncias politicas e

econdmicas, mas sim a entrega de valor no longo prazo com o crescimento das empresas investidas.

Por isso, o foco dos trés fundos investidos, na estratégia "Acdes Brasil”, continua nos resultados
operacionais das empresas em que estdao investindo, com a convicgdo de que as agoes valem
significativamente mais do que o refletido nos precos atuais. E é justamente ai, no longo prazo, que

esta a contribuicdo desta estratégia para o Majora Allocation.

No grafico ao lado, é possivel Atribuicdo de Resultado por Estratégia (Inicio em 28/04/2023)
acompanhar a  atribuicao de @ Aumentar @ Diminuir @Total

agi 0,43% Tl — 006 —
resultados de cada estratégia a p— JRCE L=, g
partir do dia 28/04/2023, data o93% [N
considerada como o inicio da nova -

- . . Agbes Mult. LS Muit.  Mult. Livre/ Mult. Juros  Exterior - Qutras Total
gestao do Majora Allocation Low Vol Brasil Agdes Quant Macro  elnflacio  Agdes  Receitase
Agbes (USS) Despesas

FIC FIM, com a implementacdo de um
processo de selecdo de fundos

investidos totalmente novo.
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FUNDOS INVESTIDOS - PRINCIPAIS CARACTERISTICAS

HOD GLOBAL 10 FIM 1,55% / 145% CDI

Busca oportunidades no Brasil e no exterior, com
foco em empresas escolhidas por meio de analises
macro e microeconémicas fundamentalistas.
Alocam até 20% em acdes, sendo 90% em acdes
estrangeiras. Os 80% restantes da carteira sdo
alocados em renda fixa local. A posicdo em ddlar
encontra-se 100% protegida por uma posi¢ao de
hedge, ndo sendo afetada pelos movimentos da

taxa de cdmbio. Nao fazem alavancagem.

QUANTITAS FIM MALLORCA  +2,07% / +193,5% CDI

Captura oportunidades nos mercados de juros,
cambio e renda variavel, com aplicacdes de diversas
estratégias em cada um destes mercados via ativos

diretos ou derivativos.

Fundo multimercado quantitativo, com mandato de

acdes long/short Brasil. Investe de forma

sistematica em um conjunto de estratégias de
fatores distintas, vendendo as ‘“piores" e
Utiliza

predominantemente fatores de valor, momentum e

comprando  as "melhores” acoes.
liquidez. Possui uma carteira muito diversificada,
com limite maximo de 3% por acdo e de 15% por

setor, descorrelacionada com demais fundos.

O fundo alia analises macro e microeconémicas ao
acompanhamento de fluxos de mercado para
compor a carteira sem perseguir uma alta
correlagcdo com qualquer indice de a¢des especifico
disponivel. A carteira do fundo é composta por
pares intra-company (ON x PN), intra-setorial
(posicdes compradas e vendidas dentro do mesmo
setor) e inter-setorial (posicdes compradas ou
vendidas entre setores distintos). Em geral, o

fundo tem exposicdo neutra ao mercado.

3R GENUS HEDGE FIM +0,79% / +70,74% CDI

Visdo macro/tematica com uma profunda
analise fundamentalista. Baseia-se na busca de
informacdo primaria junto a empresas e outros
atores relevantes do mercado para
fundamentar as decisées de investimento. A
carteira é composta em sua maioria por acoes
long/short),

posicoes também em titulos publicos e cdmbio.

(posicdes direcionais e com

QUANTITAS FIM GALAPAGOS +1,09% / +101,9% CDI

Carteira 100% posicionada em titulos publicos
federais, utilizando contratos de juros futuros e
inflacio em operacdes direcionais (explorando
alta e queda da curva de juros) e de valor
relativo (explorando o valor de um vencimento
relativo a outro) entre os diversos vencimentos

da curva de juros.

Utiliza  predominantemente um  modelo

sistematico multifatorial long/short para
investimentos. A performance é explicada por
um grande numero de pequenos acertos devido
a diversificacdo do modelo. Com frequéncia
também realizam exposicbes relevantes em
eventos

acodes que se beneficiam de

corporativos positivos (aquisicdo, fusdo, etc).
VOKIN GBV ACONCAGUAFICFIA 6,80% /1BOV -2,20%

Foco em a¢des sob a filosofia do value investing
na linha de Warren Buffet e Charlie Munger.
Longo prazo e baixo giro da carteira. Carteira
concentrada, com cerca de 15 a¢oes em carteira.
Levam 6 meses para avaliar profundamente
cada empresa. Utilizam uma margem de
seguran¢a em relagdo ao valor que consideram
justo para compra das ag¢des, e nao realizam

alavancagem.
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CHARLES RIVER FIA 9,08% / 1BOV + 0,08% PILOTIS FIA 5,71% 7/ 1BOV -3,29%
Foco em a¢des sob a filosofia do value investing Realiza a alocacao em acdes de companhias com
na linha de Warren Buffet e Charlie Munger. grande potencial de crescimento a médio e longo
Longo prazo e baixo giro da carteira. Carteira prazo e com gestdo confidvel, selecionadas
concentrada, possuindo de 8 a 14 empresas. através de andlise fundamentalista. Com limite de
Levam cerca de 3 a 6 meses para avaliar cada exposicdao maxima de 12% por agdo, possui de 20
empresa. Em geral, ficam de 75% a 90% a 30 ativos na carteira, sem alavancagem e com
posicionados, sem alavancagem. hedge (protecdo).
WESTERN ASSET FIA BDR NIVEL | 0,74% / S&P BRL + 0,42%

O fundo se propde a buscar um retorno absoluto, procurando entregar 4% a.a. em adicdo a
performance do indice S&P 500. Para tanto, os gestores tomam apostas ativas e diversificadas em
BDRs (certificados de acdes estrangeiras negociados na bolsa brasileira) baseando-se principalmente
em analise fundamentalista. Com 35 a 45 acSes em carteira, sendo a maior parte do setor de tecnologia.

O investidor também fica exposto a variacdo do ddlar.

MATRIZ DE CORRELACAO E VOLATILIDADE*

Em comparacdo com o més de maio, houve reducdo da volatilidade anual do Majora Allocation de 5,78%
para 5,07%, dentro do objetivo definido (< 7% a.a.). Conforme comentado no relatério do més de
maio/23, a tendéncia é de uma reducdo ainda maior com a maturacdo da nova carteira nos préximos

meses, visto que os fundos investidos, em geral, sdo descorrelacionados entre si.

) @) (3) (%) (8) (9) (10) (1) VOL 12M

HOD GLOBAL 10 FIM MM LIVRE/MACRO M) m 8,16%
3R GENUS HEDGE FIM MM LIVRE/MACRO (2 -0,21 m 2,07%
OQUANTITAS FIM MALLORCA MM LIVRE/MACRO (3 0,37 -0,23 m 4,51%
QUANTITAS FIM GALAPAGOS MM JUROS E INFLACEQ (%) 0,03 0,1 0,36 m 2,10%
CONSTANCIA ABSOLUTO FIM 0,17 -0,02 0,39 0,04 m 5,34%
SOLANA LONG AND SHORT FIC FIM 015 -0,13 0,32 0,00 0,10 m 3,67%
CLARITAS QUANT FIC FIM -0,05 0,07 -0,08 -0,07 0,37 0,01 m 5,05%
VOKIN GBV ACONCAGUAFICFIA  ACOES BRASIL (8) 0,29 -0,21 | 0,79 0,08 0,37 0,29 -0,10 m 18,10%
CHARLES RIVER FIA ACOES BRASIL (9) ' 0,32 -0,22 [ 0,76 0,05 0,46 0,34 -0,02 - m 16,58%
PILOTIS FIA ACOES BRASIL (10) 014 -015 | 0,61 -0,02 0,27 0,26 -0,03 | 0,73 || 0,69 m 14,37%
WESTERN ASSET FIABDR NIVEL|  EXT. ACOES (US$) (1) o010 -0,24 0,0 -0,07 0,08 0,4 -0,03 0,20 0,20 0,21 m 25,93%

1 000 003 001 004 002 004 003 -003 -0,001 -0,05 -0,04 0,01%

IBOVESPA 0,33 -0,25 - 0,08 - 0,26 -0,03 -- 0,70 0,24 21,13%
MAJORA ALLOCATION LOW VOL FIC FIM 5,07%

* Periodo de andlise: 20/08/2019 a 30/06/2023
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ESTATISTICAS

MESES POSITIVOS

MESES NEGATIVOS

MESES ACIMA DO CDI

MESES ABAIXO0 DO CDI

MAIOR ALTA

MAIOR QUEDA

VOLATILIDADE ANUAL

NUMERO DE COTISTAS

18 (38,3%)
23 (48,9%)

24 (51,1)%

-6,9%

5,07%
233

PROCESSO DE INVESTIMENTO

L

2,

<

FILTROS QUANTITATIVOS

INFORMACOES GERAIS

29 (61,7%) PUBLICO ALVO Investidores em geral

CLASSIFICAGAO ANBIMA

Multimercado Livre

DATA DE INiCIO 20/08/2019

APLICAGAO

D+1
RESGATE (COTIZAGAOQ) D+15 (corridos)

RESGATE (LIQUIDAGAO)

D+3 (uteis) da cotizagao

APLICAGAO MINIMA R$ 500,00

MOVIMENTAGAO MiNIMA
TAXA DE ADMINISTRAGAO

TAXA DE PERFORMANCE

GESTOR

R$ 100,00

2% a.a.

Nao possui

ADMINISTRADOR E CUSTODIANTE

TRIBUTAGAO

Majora Capital
Banco Daycoval S.A.

Longo Prazo

PATRIMONIO LiouIDO

PATRIMONIO LiQUIDO MEDIO (12M)

R$ 5.017.325,81

RS 3.808.616,20

Partindo de milhares de fundos do mercado, pré-selecionamos aqueles com melhores

resultados sob diversas métricas de risco e retorno segundo critérios préprios, restando apenas

os melhores fundos de cada categoria.

FILTROS QUALITATIVOS (DILIGENCIA)

A partir dai, realizamos calls com todas as gestoras dos fundos selecionados, buscando

entender em mais detalhes a estratégia e a estrutura da gestora, assim como mapear melhor os

riscos do investimento.

HISTORICO

Entender origem dos sdcios e as motivagdes para
a criagao do negdcio.

ESTRATEGIA

Entender as estratégia em mais detalhes,
avaliando a sua sustentabilidade no longo prazo.

CAPACITAGAO TECNICA - EQUIPE DE GESTAO

Avaliar as concretizagges, histdrico e certificagbes
da equipe de gestao.

%
%

ALAVANCAGEM E PROTEGOES

Avaliar o risco de drawdowns relevantes e
entender o papel da equipe de risco.

CAPACITY DA ESTRATEGIA

Avaliar o espago para crescimento da estratégia,
sem que a mesma sofra alteragdes.

RISCO DE LIQUIDEZ

Avaliar a capacidade de se desfazer de posi¢oes
relevantes sem grandes consequéncias e enfraves.

Junho 2023
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%

3,

TOMADA DE DECISAO

Entender o fluxo de tomada de decisao, se é
isolada e quais assuntos sao motivo para comité.

ALINHAMENTO DE INTERESSES

Identificar se os sdcios/colaboradores da gestora
investem seu préprio dinheiro no produto.

ALOCAGAO ALVO

%

RISCO DE DESCONTINUIDADE

Avaliar a sustentabilidade de longo prazo, nao do
produto, mas sim do negdécio como um todo.

RISCO DE PASSIVO

Entender a distribuigdo do passivo da gestora e do
produto, verificando o nivel de concentragao.

Com os fundos escolhidos, definimos a alocacdo alvo em cada estratégia e em cada fundo,

visando atingir os objetivos descritos. A resultante desse processo é uma carteira preparada

para minimizar riscos nos mais diversos cendrios, apresentar resiliéncia em momentos de maior

volatilidade dos mercados e se recuperar mais rapido nas crises.

REBALANCEAMENTOS

A alocagdo é monitorada de perto e pode ser ajustada no tempo, tanto em percentuais, quando

na substituicdo de fundos investidos. Esses movimentos sdo motivados tanto pela leitura da

conjuntura, quanto pelas bandas de desvio do peso alvo. RevisGes periddicas.
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DISCLAIMER

A Majora Capital Gestdo de Recursos Ltda. ("Majora Capital") ndo comercializa nem distribui quotas de
fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. As informacdes contidas neste relatério
sdo de carater exclusivamente informativo e, portanto, ndo devem ser consideradas como oferta,
recomendacdo ou analise de investimento ou ativo. E recomendavel a leitura cuidadosa do prospecto e
regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. Os fundos de
investimento podem estar expostos a significativa concentracdo em ativos de poucos emissores, com os
riscos dai decorrentes. Fundos de Investimento ndo contam com garantia do administrador do fundo,
do gestor de carteira, de qualquer mecanismo de seguro, ou, ainda, do fundo garantidor de crédito -

FGC. A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rentabilidade futura.

Majora
CAPITAL

contato@majora.capital
www.majora.capital
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