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CENARIO

No més de junho, o fundo Kapitalo K10 teve retorno
de-1,12% contra1,12% do seu benchmark. Os livros de
commodities e juros foram os principais detratores
de performance.

A assinatura do acordo para p6r fim a guerra entre
os EUA e 0 Ira, e aconsequente normalizagao parcial
do fluxo de navios no Estreito de Ormuz, provocou
uma queda acentuada no preco do petroleo, que
praticamente retornou ao nivel que vigorava antes
do conflito. Mesmo considerando a necessidade
de recomposicao dos baixos estoques globais de
petroleo, a normalizagao da produgao deve produzir
um excesso de oferta importante em 2027, o que
deve manter os pregos baixos.

Em sua primeira reuniao como novo presidente do
Fed, Kevin Warsh adotou um discurso duro ao se
mostrar muito preocupado comainflagao e reafirmar
ocompromisso dainstituicado comametadainflacao.
A mediana das projeg6es mostrou alta consideravel
dainflacao esperada paraeste ano e indicouumaalta
de juros ja em 2026. Como resultado, a parte curta
da curva passou a embutir uma alta probabilidade de
alta de juros ja nas proximas reunioes.
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Entretanto, ao longo do més tivemos novos
desenvolvimentos que reduziram a probabilidade de
altasiminentes de juros por parte do Fed. O Bureau of
Economic Analysis introduzira revisao metodologica
em alguns itens da inflagdo, com impacto baixista
relevante nas projegdes. A comunicagao recente de
membros do comité ndo denotou um grande senso
de urgéncia por altas de juros e a fala de Warsh em
Sintra foi um pouco mais branda. Por fim, dados
recentes do mercado de trabalho mostraram certa
estabilizacao, com desaceleracao na geracao de
empregos e salarios contidos.

A reversao do choque negativo de oferta de petroleo,
a queda das expectativas de inflacao, a resiliéncia
do crescimento global e a expectativa de que o Fed
nao ajustard a taxa de juros no horizonte préximo
deixam um ambiente positivo para os ativos de
risco. Aumentamos marginalmente nossa compra
de moedas de paises emergentes e adicionamos
posicao aplicada em juros de paises que foram mais
afetados pela alta dos precos do petréleo.

POSICOES

Moedas

Sequimos com posigcées compradas em peso
chileno e no délar norte-americano e com posicoes
vendidas no baht tailandés, no euro e nalibra
esterlina. Adicionamos uma posicao vendida no
franco suico e uma posi¢ao comprada na lira turca,
ambas contra o délar norte-americano.

Bolsa
Seguimos comprados no setor de tecnologia nos EUA
e na bolsa da Argentina.

Commodities

Aumentamos a posic¢ao vendida em café

e mantivemos as posicoes vendidas em trigo,

zinco e em gas natural. Mantivemos as posicoes
compradas em diesel, cobre e aluminio. No petréleo,
passamos de uma posi¢cdo comprada para uma
posicao vendida.

Juros

Seguimos com posigoes aplicadas no Brasil,

na Suécia e no Reino Unido. Zeramos as posicoes
aplicadas no México e no Canada. Adicionamos
uma posicao aplicada em juros da Africa do Sul.
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COMMODITIES MOEDAS BOLSA RENDA FIXA TOTAL

ATRIBUICAO

DE PERFORMANCE

K1O Flo JUN/26 2026 12M 24M 60M DESDE INiCIO
|
Juros -0,67% -0,70% -3,96% 2,62% 3,80% 20,15%

Moedas 0,12% -0,06% -0,16% 3,04% 5,24% 5,51%

Bolsa -0,08% 0,92% 0,92% 4,24% 21,06% 48,82%
Commodities -1,48% -4,93% -1,46% 1,92% 16,48% 64,19%

Caixa e Custos -0,14% -0,89% -2,14% 718%  -27,73% -67,52%

(o]} 112% 6,85% 14,78% 28,70% 77.34% 103,28%
Performance

do Fundo -1.12% 1,20% 7.97% 33,35% 96,20% 174,43 %

%CDI -100,30% 17.47% 53,94% 116,19%  124,38% 168,89%
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