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Comentdrio Macroeconémico

O cendrio macroeconémico global segue delicado. A economia americana continua distante de
uma recessdo cldassica, mas perdeu parte do vigor observado nos ultimos anos. O crescimento
ainda roda préximo ao potencial, a criacdo de empregos desacelerou, e a taxa de desemprego
subiu em relacdo as minimas recentes, embora os pedidos de seguro-desemprego continuem sem
indicar uma onda relevante de demissoes. Esse quadro intermedidrio ajuda a explicar por que os
mercados ainda preservam um tom construtivo: a atividade ndo se deteriorou, a politica fiscal
permanece expansionista, e a riqueza financeira das familias segue elevada.

Ao mesmo tempo, a assimetria do cendrio mudou. O lema segue sendo aproveitar a festa, mas
permanecer, cada vez mais, perto da porta.

O principal ponto de atencdo nos Estados Unidos deixou de ser apenas o choque do petréleo
associado a guerra no Golfo Pérsico. A inflacdo que mais importa para a reacdo do Fed, o nucleo
do PCE, voltou a subir e passou a se distanciar novamente da meta de 2%. Essa leitura é
especialmente relevante porque, por definicdo, o nucleo exclui alimentos e energia. Portanto, a
piora recente ndo pode ser atribuida diretamente & alta do petrdleo. Ela sugere que parte da
pressdo inflaciondria estd vindo de componentes mais persistentes da cesta, especialmente
servicos e itens ligados ao mercado domeéstico.

Enquanto a inflagdo caminhava lentamente em diregcdo & meta, o mercado conseguia conviver
com a expectativa de cortes de juros. Agora, com o nucleo voltando a acelerar, essa narrativa
tornou-se significativamente menos confortdvel.

Essa mudanca jd se refletiu na curva de juros americana. H& poucos meses, o mercado ainda
precificava um Fed em trajetdria de flexibilizacdo, ainda que com cortes menores do que os
esperados. Mais recentemente, a curva passou a incorporar a possibilidade de novas altas do Fed
Funds em 2026. A diferenca é relevante: antes, o debate girava em torno do ritmo de reducdo do
aperto monetdrio; agora, a questdo passou a ser se a politica monetdria precisara voltar a se

tornar mais contracionista.

Esse movimento ocorre em um momento em que a politica fiscal segue estimulativa, com déficit
publico préximo de 6% do PIB e risco de novas medidas de gasto, seja para recomposicdo de
estoques militares, seja por estimulos ligados ao ciclo eleitoral. O resultado é uma combinacgdo
pouco confortdvel de demanda ainda sustentada, inflagcdo acima da meta e juros longos sensiveis
a qualquer surpresa negativa.

Esse é o principal risco para os ativos americanos. As Bolsas tiveram um forte rally, apoiado na
expectativa de crescimento dos lucros, no entusiasmo com tecnologia e inteligéncia artificial e na
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percepcdo de que o Fed poderia, em algum momento, aliviar as condicées financeiras. No entanto,
os valuations ja parecem apertados. O prémio de risco das acées, medido pelo rendimento dos
lucros em relacdo aos titulos do Tesouro, encontra-se bastante comprimido.

Em um ambiente no qual o Fed volta a discutir altas de juros, esse equilibrio se torna mais
vulnerdvel. Ndo é necessdrio que a economia entre em recess@o para que haja uma correcdo nNos
mercados: basta que a taxa livre de risco suba e que os investidores passem a questionar a
premissa de que o crescimento dos lucros compensard qualquer preco pago hoje. Por isso, hossa
visdo para os Estados Unidos tornou-se mais cautelosa: a festa pode continuar, mas a margem de
segurancga diminuiu.

A China adiciona outro elemento de complexidade ao cendrio global. O pais continua preso a um
modelo caracterizado por elevada producdo, alta poupanga e consumo domeéstico insuficiente.
Durante muitos anos, esse arranjo funcionou porque os Estados Unidos absorviam parcela
relevante da producdo chinesa, ajudando a conter a inflacdo americana por meio de importacoes
de baixo custo.

Esse mecanismo, contudo, perdeu forca. As exportagcbes chinesas para os Estados Unidos
recuaram de forma estrutural, e a tentativa de redirecionar vendas para outros mercados
encontra limites politicos e econémicos. O setor automotivo é o exemplo mais evidente: a China
passou a exportar volumes expressivos de veiculos para o restante do mundo, mas j& enfrenta
barreiras tarifdrias e crescente resisténcia comercial.

Ao mesmo tempo, os sinais domésticos permanecem fracos, com consumo sem tracdo, producdo
industrial menos dindmica e mercado imobilidrio ainda em contracdo. Como consequéncia, a
China tende a continuar exportando desinflacdo para determinados setores, mas também a
ampliar tensées comerciais e a reduzir o papel estabilizador que historicamente exerceu sobre a
inflacdo global.

No Brasil, a discuss@o também ficou mais complexa, embora por motivos diferentes. A politica
monetdria segue contracionista, mesmo com a maior parte das projecbes apontando para um
IPCA de 2026 acima do teto da meta de inflacdo de 4,5%. O Banco Central, no entanto, tem
mantido a leitura de que o choque inflaciondrio recente é tempordrio. A autoridade monetdria
argumenta que a taxa real de juros segue em patamar extremamente contracionista, muito
acima do juro neutro estimado em torno de 5% ao ano. Na prdtica, a comunicacdo sugere que o
ciclo de queda da Selic ndo representa uma virada para uma politica expansionista, mas apenas
uma transicdo de um nivel excepcionalmente apertado para outro ainda restritivo.

Essa distingdo é central. A leitura do Banco Central parece ser a de que juros reais préximos de
10% a 11% sdo excessivos para uma economia em desaceleracdo. Ao mesmo tempo, a
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autoridade ndo quer abandonar a postura contracionista em um momento no qual as
expectativas de inflac@o se deterioraram. Por isso, o ritmo de cortes deve seguir gradual, em passos
de 25 pontos-base. A hipdtese implicita é levar a Selic apenas para um patamar ainda
contracionista, que estimamos corresponder a um juro real em torno de 9%. Com mais cinco
reunides até o fim do ano, cortes de 25 pontos-base em cada encontro levariam a Selic para
13,25% ao final de 2026. Seria uma queda relevante em termos nominais, mas ainda compativel
com uma politica monetdria apertada.

A atividade doméstica dd suporte a essa estratégia gradual. O consumo perdeu forca, o impulso
de crédito (concessées menos repagamentos) mostra sinais de contracdo, a inadimpléncia das
familias permanece elevada, e a massa salarial j& nGo cresce com a mesma intensidade. A taxa
de desemprego ainda transmite uma leitura positiva, mas outros indicadores sugerem um
mercado de trabalho menos aquecido do que parecia. Por outro lado, a deterioracdo das projecoes
para o IPCA e o choque dos combustiveis reduzem o espaco para uma aceleracdo dos cortes. A
Petrobras ainda ndo repassou integralmente a alta internacional da gasolina, o que recomenda
cautela na leitura de curto prazo.

O choque do petrdleo, contudo, ndo € apenas negativo para o Brasil. Diferentemente das
economias importadoras liquidas de energia, o pais se beneficia de precos mais altos por meio da
producdo domeéstica, da balanca comercial e da arrecadacdo. A producdo de petrdleo jG se
aproxima de 4 milhbées de barris por dia e deve continuar crescendo com a entrada de novas
plataformas, enquanto as exportacoes do setor ganharam peso relevante na pauta brasileira. Esse
fator ajuda a explicar a resiliéncia do real, em conjunto com o diferencial de juros ainda elevado,
0 CDS baixo e um ddlar global mais fraco. Também pode favorecer a arrecadacdo publica, embora
o efeito final dependa de como esse ganho serd utilizado: se for gasto, tende a sustentar a
demanda; se for poupado ou utilizado para reduzir a divida, pode contribuir para a melhora do

prémio de risco.

Por fim, a politica fiscal e o cendrio eleitoral continuardo sendo determinantes para a precificac@o
dos ativos brasileiros. A divida bruta ndo parece dramdtica quando comparada & de outros paises,
mas sua trajetdria preocupa: com resultado primdrio proximo de zero e custo real da divida
elevado, a relacdo divida/PIB tende a continuar subindo. Esse risco mantém um prémio fiscal
incorporado & curva de juros e limita a confianca em um ciclo de cortes mais profundo. O cendrio
eleitoral também segue fluido, com rejeicoes elevadas, possibilidade de reorganizacdo no campo
da oposicdo e incerteza sobre quem efetivamente chegard competitivo ao segundo turno.
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Em sintese, o Brasil ainda oferece um carrego real muito elevado e algum espaco para fechamento
de juros, porém a oportunidade tornou-se mais seletiva. Acombinacdo de inflacdo acima da meta,
cortes graduais, risco fiscal e incerteza eleitoral exige maior disciplina na selecdo dos ativos.

Crédito
Vinci Crédito Estruturado

Atribuig@o de Performance e Perspectivas

O portfdlio permanece diversificado, combinando cotas seniores de FIDCs indexadas ao CDI com
operacoes de desconto de recebiveis da cadeia de fornecedores de grandes empresas, com prazos
curtos e natureza revolvente.

O VCE tem apresentado performance consistente, impulsionada pelo carrego diferenciado das
operacoes e pela menor volatilidade inerente a essa classe de ativos. Seguimos originando novas
oportunidades de investimento e alocando o caixa do Fundo em novas emissées de FIDCs, com
diferentes lastros, alto grau de subordinacdo e baixo risco de crédito.

Dessa forma, a carteira do Fundo se mantém alocada com alto nivel de diversidade de lastros, a
fim de se diversificar o risco do Fundo no dmbito de seus riscos ndo sé especificos, como também
sistémicos, aproveitando-se a realocacdo em emissores jd componentes da carteira, assim como
buscando recorrentemente novas oportunidades a mercado.

Posicionamento

No fim do més, cerca de 22% do Fundo estavam em um portfdlio de cotas seniores de FIDCs
abertos, com resgate entre D+30-90; 65% em um portfélio diversificado de cotas de FIDCs (ambos
com bom nivel de subordinacdo); 12% em FIDCs Cadeia de Fornecedores, que realizam desconto
de duplicatas performadas e confirmadas junto a empresas de grande porte e baixo risco de
crédito; e menos de 1% em caixa e liquidez. Atualmente, possuimos 109 FIDCs, de 82 diferentes
emissores, com média de 0,9% do PL cada.

Dado o pefrfil de baixa volatilidade, qualidade de crédito e taxa Selic mais alta, acreditamos que o
VCE seja uma alternativa interessante para o investidor, com 59 dias corridos de prazo de resgate
na parcela dedicada a crédito, apresentando retorno liquido de 16,30%, equivalente a CDI +
1,35% a.0.ou 110% do CDIl em 12 meses.
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Compass Yield 30

Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

O més de maio foi marcado por um fechamento acentuado dos spreads das debéntures
corporativas, reflexo do maior apetite a risco do mercado apds a abertura de spreads, com os
gestores aproveitando maiores prémios para alocar os portfdlios. Além disso, com as empresas
bem capitalizadas, o mercado de emissdo primdria tem sido timido, o que tem aumentado a
necessidade de alocacdo através do secunddrio. Esse movimento se alastrou para o mercado de
letras financeiras, e acreditamos que deva continuar até chegar a niveis de spreads proximos aos
anteriores & abertura.

Posicionamento

Mantemos uma posicdo conservadora no portfdlio, devido & auséncia de prémio de spread
corporativo e antecipando a esperada volatilidade tipica de ano de eleicées no Brasil. Iremos seguir
com um posicionamento defensivo, focado em companhias resilientes, com ainda maior foco na
selecdo de emissores cujo setor e companhia estejam em bom momento operacional e que
possuam maior assimetria risco/retorno.

O Fundo encerrou o més com um carrego bruto de CDI + 2,03% a.a. e duration de 1,99 anos.

Compass High Yield 180
Atribuig@o de Performance e Perspectivas

No segmento de crédito high yield, o pipeline seque atrativo, e continuamos a enxergar o cendrio
atual como uma oportunidade para alocagées com bons retornos ajustados ao risco. Diante de
um cendrio macroeconémico mais desafiador, temos observado estruturas e prémios de risco
mais alinhados aos interesses dos investidores. Nesse contexto favordvel para alocacdo, temos
focado em oportunidades de reciclagem do portfélio, buscando melhorar a assimetria de risco e
ampliar a diversificagdo.

A performance do Fundo em maio foi beneficiada pelo fechamento de diversas posicoes liquidas
no mercado secunddrio, nas quais aumentamos a exposicdo apds a abertura do mercado em
marco e abril. Continuamos monitorando o mercado high grade em busca de assimetrias de
retorno em grandes companhias e hotamos a continuacdo do fechamento dos spreads ao longo
do més.
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Posicionamento

Mantemos a estratégia de priorizar exposic@o a setores defensivos e companhias resilientes, mais
imunes & Selic ainda elevada, que tem impactado diversos setores da economia.

O Fundo encerrou o més com carrego bruto de CDI + 6,1% a.a. e duration de 1,0 ano.

Compass Credit Selection
Atribuig@o de Performance e Perspectivas

O més de maio foi marcado por um fechamento acentuado dos spreads das debéntures
corporativas, reflexo do maior apetite a risco do mercado apds a abertura de spreads, com os
gestores aproveitando maiores prémios para alocar os portfdlios. Além disso, com as empresas
bem capitalizadas, o mercado de emissdo primdria tem sido timido, o que tem aumentado a
necessidade de alocacdo através do secunddrio. Esse movimento se alastrou para o mercado de
letras financeiras, e acreditamos que deva continuar até chegar a niveis de spreads proximos aos
anteriores a abertura.

Posicionamento

Mantemos uma posicdo conservadora no portfdlio, em razdo da auséncia de prémio de spread
corporativo e antecipando a esperada volatilidade tipica de ano de eleicoes no Brasil. Iremos seguir
com um posicionamento defensivo, focado em companhias resilientes, com ainda maior foco na
selecdo de emissores cujo setor e companhia estejam em bom momento operacional e que
possuam maior assimetria risco/retorno.

O Fundo encerrou o més com um carrego bruto de CDI + 0,87% a.a. e duration de 1,4 anos.

Previdéncia
Vinci Crédito Prev
Atribuigdo de Performance e Perspectivas

O més de maio foi marcado por um fechamento acentuado dos spreads das debéntures
corporativas, reflexo do maior apetite a risco do mercado apds a abertura de spreads, com os
gestores aproveitando maiores prémios para alocar os portfdlios. Além disso, com as empresas
bem capitalizadas, o mercado de emissdo primdria tem sido timido, o que tem aumentado a
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necessidade de alocacdo através do secunddrio. Esse movimento se alastrou para o mercado de
letras financeiras, e acreditamos que deva continuar até chegar a niveis de spreads proximos aos
anteriores & abertura.

Posicionamento

Mantemos uma posicdo conservadora no portfdlio, dada a auséncia de prémio de spread
corporativo e antecipando a esperada volatilidade tipica de ano de eleicées no Brasil. Iremos seguir
com um posicionamento defensivo, focado em companhias resilientes, com ainda maior foco na
selecdo de emissores cujo setor e companhia estejam em bom momento operacional e que
possuam maior assimetria risco/retorno.

O Fundo encerrou o més com um carrego bruto de CDI + 1,72% a.a. e duration de 1,8 anos.

Vinci Valorem Prev
Atribuig@o de Performance e Perspectivas

O Fundo obteve ganhos nas posicoes aplicadas em juro real e tomadas em juro nominal local. O
book de moedas contribuiu negativamente.

Em maio, a economia global permaneceu sob forte influéncia das tensoes geopoliticas no Oriente
Médio, que continuaram sustentando precos elevados de energia e ampliando as preocupacoes
com a inflagdo. Ainda assim, os indicadores econémicos mostraram resiliéncia nas principais

economias, especialmente nos Estados Unidos.

No campo monetdrio, o més marcou uma mudanca de tom entre diversos bancos centrais. Diante
da persisténcia das pressoes inflaciondrias, algumas autoridades monetdrias voltaram a elevar os
juros, enquanto outras passaram a sinalizar a possibilidade de novos apertos monetdrios caso a
inflacdo permaneca acima das metas. Esse cendrio reforcou a percepgdo de que o ciclo global de
flexibilizacdo monetdria pode ter chegado ao fim, mantendo os mercados atentos & evolucdo dos
precos e da atividade econémica.

Posicionamento

Na carteira de renda fixa, o Fundo possui posicoes aplicadas em juro real, concentradas em titulos
curtos. As posicoes tomadas no juro nominal foram encerradas, com realizagdo de lucro.
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No book de moedas, o Fundo estd comprado em ddlar contra real (via estrutura de opgodes). As
posicbes compradas em ddlar contra libra e ddlar contra euro foram encerradas com realizac@o
de lucro.

Vinci Equilibrio Prev
Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

O Fundo obteve ganhos nas posicoes aplicadas em juro real, tomadas em juro nominal local e no
book de renda varidvel. O book de moedas contribuiu negativamente.

Em maio, a economia global permaneceu sob forte influéncia das tensdes geopoliticas no Oriente
Médio, que continuaram sustentando precos elevados de energia e ampliando as preocupagoes
com a inflagdo. Ainda assim, os indicadores econbmicos mostraram resiliéncia nas principais
economias, especialmente nos Estados Unidos.

No campo monetdrio, o més foi marcado por uma mudanca de tom entre diversos bancos
centrais. Diante da persisténcia das pressoes inflaciondrias, algumas autoridades monetdrias
voltaram a elevar juros, enquanto outras passaram a sinalizar a possibilidade de novos apertos
monetdrios caso a inflagdo permaneca acima das metas. Esse cendrio reforcou a percepcdo de
que o ciclo global de flexibilizacdo monetdria pode ter chegado ao fim, mantendo os mercados
atentos & evolugdo dos precos e da atividade econémica.

Posicionamento

Na carteira de renda fixa, o Fundo possui posicoes aplicadas em juro real, concentradas em titulos

curtos. As posicoes tomadas no juro nominal foram encerradas, com realizagéo de lucro.

No book de moedas, o Fundo estd comprado em ddlar contra real (via estrutura de opgoes). As
posicoes compradas em dodlar contra libra e délar contra euro foram encerradas com realizagdo

de lucro.

Na parcela de Bolsa, possui posicdo net vendida em Bolsa local, comprada em uma carteira de
acoes boas pagadoras de dividendos, concentrada em exportadoras, contra um indice de small
caps. Posicoes vendidas em ibov via estruturas de opcoes também compdem a carteira.
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Vinci Total Return Prev
Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

A principal contribuicdo positiva ho més veio de Tenda, que teve boa performance em funcdo do
bom resultado apresentado no primeiro trimestre de 2026. Além disso, os dados de inflacdo
relacionados & construcdo civil mostraram um arrefecimento no més, ponto que vinha sendo uma
preocupacdo dos investidores devido & exposicdo do setor & inflagdo. Mesmo nesse contexto,
acreditamos que a Tenda esteja bem posicionada para continuar expandindo sua operacdo e
repassando os aumentos de custos.

Por outro lado, Axia teve performance negativa no més, em um recuo de natureza essencialmente
técnica. A reversdo do fluxo estrangeiro e a venda de um bloco relevante pela BNDESPar pesaram
sobre a acdo, em um movimento amplificado pela forte valorizacdo acumulada nos meses
anteriores. No campo dos fundamentos, o leve recuo nas expectativas de preco de energia
contribuiu, de forma marginal, para o humor mais cauteloso com o papel.

Posicionamento

A carteira reflete uma visdo mais defensiva para a Bolsa, mesmo diante de valuations atrativos,
atualmente em niveis bastante descontados. Estd concentrada em empresas com forte geracdo
de caixa no curto prazo e boas pagadoras de dividendos.

Seguimos investindo em uma selecdo de companhias bem administradas e rentdveis, que
negociam com desconto em relacdo ao valor justo. Além disso, nosso portfdlio se encontra bem
diversificado entre setores e companhias.

Atualmente, nossas maiores exposicoes estdo nos setores de Utilities, Bancos e Petrdleo & Gds.
Encerramos o més com exposicdo bruta em Bolsa de aproximadamente 97,87% e exposicdo

liquida préxima de 79,82%.

Multimercado

Vinci Multiestratégia
Atribuigdo de Performance e Perspectivas

O Fundo registrou performance de 0,98% no més. A principal contribuic@o positiva veio de nossa
posicdo tomada em DI, enquanto o principal detrator foi nossa posicdo comprada em NTN-F.
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O més de maio foi marcado pela continuidade do conflito entre EUA e IrG, sem avancgos
significativos nas negociacoes. Nesse contexto, o novo equilibrio de mercado parece apontar para
um preco de petréleo mais elevado no médio prazo, com os bancos centrais das economias
desenvolvidas adotando uma postura mais cautelosa em relacdo & conducdo da politica
monetdria.

No Brasil, o episddio que envolveu o vazamento de um dudio do senador Flavio Bolsonaro para
Daniel Vorcaro criou repercussoes politicas relevantes, refletidas no aumento do prémio de risco
na parte longa da curva de juros. Por outro lado, observou-se uma pequena migracdo das
intencoes de voto de Flavio para candidatos de terceira via.

Posicionamento

Durante o més, ndo fizemos alteracoes relevantes no portfdlio, acreditando na manutencdo do
nosso cendrio de médio prazo. Desta forma, mantivemos nossa posicdo comprada em NTN-B e
comprada em real contra o ddlar.

Vinci Valorem
Atribuig@o de Performance e Perspectivas

O Fundo obteve ganhos nas posicoes aplicadas em juro real e tomadas em juro nominal local. O
book de moedas contribuiu negativamente.

Em maio, a economia global permaneceu sob forte influéncia das tensbées geopoliticas no Oriente
Médio, que continuaram sustentando precos elevados de energia e ampliando as preocupacoes
com a inflagdo. Ainda assim, os indicadores econémicos mostraram resiliéncia nas principais
economias, especialmente nos Estados Unidos.

No campo monetdrio, o més marcou uma mudanca de tom entre diversos bancos centrais. Diante
da persisténcia das pressoes inflaciondrias, algumas autoridades monetdrias voltaram a elevar os
juros, enquanto outras passaram a sinalizar a possibilidade de novos apertos monetdrios caso a
inflacdo permaneca acima das metas. Esse cendrio reforcou a percepgdo de que o ciclo global de
flexibilizacdo monetdria pode ter chegado ao fim, mantendo os mercados atentos & evolucdo dos
precos e da atividade econémica.
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Posicionamento

Na carteira de renda fixa, o Fundo mantém posicées aplicadas em juro real, concentradas em
titulos curtos. As posicoes tomadas no juro nominal foram encerradas, com realizacdo de lucro.

No book de moedas, o Fundo estd comprado em ddlar contra real (via estrutura de opgoes). As
posicoes compradas em ddlar contra libra e ddlar contra euro foram encerradas com realizac@o
de lucro.

Vinci Atlas
Atribuig@o de Performance e Perspectivas

A principal contribuicdo positiva foram nossas posicées em divida soberana argentina e libra
egipcia. Por outro lado, o principal detrator foi nossa posicdo comprada em Bolsa brasileira.

O més de maio foi marcado pela continuidade do conflito entre EUA e IrG, sem avancos
significativos nas negociagoes. Nesse contexto, o novo equilibrio de mercado parece apontar para
um preco de petréleo mais elevado no médio prazo, com os bancos centrais das economias
desenvolvidas adotando uma postura mais cautelosa em relacGo a conducdo da politica
monetdria.

No Brasil, o episédio que envolveu o vazamento de um dudio do senador Fldvio Bolsonaro para
Daniel Vorcaro criou repercussoes politicas relevantes, refletidas no aumento do prémio de risco
na parte longa da curva de juros. Por outro lado, observou-se uma pequena migracdo das
intengbes de voto de Flavio para candidatos de terceira via.

Posicionamento

Ao longo do més, reduzimos nossa posicdo em Turquia, antevendo um risco politico que acabou
se concretizando, assim como nossa posicdo de Libano devido ao risco geopolitico na regido.
Mantivemos nossa posicdo em Egito e continuamos com uma exposicdo reduzida na Bolsa
brasileira.

Acoes
Estratégia Long Biased | Vinci Total Return

Atribuigdo de Performance e Perspectivas
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A principal contribuicdo positiva no més veio de Tenda, que teve boa performance em funcdo do
bom resultado apresentado no primeiro trimestre de 2026. Além disso, os dados de inflacdo
relacionados & construcdo civil mostraram um arrefecimento no més, ponto que vinha sendo
uma preocupacado dos investidores devido & exposicdo do setor & inflagdo. Mesmo nesse
contexto, acreditamos que a Tenda esteja bem posicionada para continuar expandindo sua
operagdo e repassando os aumentos de custos.

Por outro lado, Axia teve performance negativa no més, em um recuo de natureza essencialmente
técnica. A reversdo do fluxo estrangeiro e a venda de um bloco relevante pela BNDESPar pesaram
sobre a acdo, em um movimento amplificado pela forte valorizacdo acumulada nos meses
anteriores. No campo dos fundamentos, o leve recuo nas expectativas de preco de energia
contribuiu, de forma marginal, para o humor mais cauteloso com o papel.

Posicionamento

A carteira reflete uma visdo mais defensiva para a Bolsa, mesmo diante de valuations atrativos,
atualmente em niveis bastante descontados. Estd concentrada em empresas com forte geragdo
de caixa no curto prazo e boas pagadoras de dividendos.

Seguimos investindo em uma selecdo de companhias bem administradas e rentdveis, que
negociam com desconto em relacdo ao valor justo. Além disso, nosso portfélio é bem diversificado
entre setores e companhias.

Atualmente, nossas maiores exposicoes estdo nos setores de Utilities, Bancos e Petréleo & Gds.
Encerramos o més com exposicdo bruta em Bolsa de aproximadamente 98,25% e exposicdo
liquida préxima de 80,09 %.

Estratégia Dividendos | Vinci Gas Dividendos e Vinci Selec@o
Atribuigdo de Performance e Perspectivas

A principal contribuicdo positiva no més veio de Vale, decorrente do ambiente construtivo na China
que suportou o minério acima de 5100/t no més. Os estoques de minério nos portos e nas
siderurgicas continuaram sauddveis, a utilizacdo dos altos-fornos atingiu ~920%, e as exportacoes
continuaram em niveis elevados. Além disso, a alta do preco do cobre também contribuiu
positivamente para o preco da agdo.

Por outro lado, o0 més foi desafiador para a Petrobras apds a forte valorizacdo acumulada ao longo
do ano. A correcdo foi pressionada pela queda do preco do petrdleo durante o més, refletindo o
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noticidrio em torno de uma possivel negociacdo entre EUA e Ird para o encerramento do conflito
no Oriente Médio.

Posicionamento

Apesar das recentes mudancas no cendrio de juros nos Estados Unidos e no Brasil, mantivemos
nossa estratégia inalterada, com foco em empresas e setores mais conservadores, bons pagadores
de dividendos e com maior liquidez.

Atualmente, as maiores exposicoes da carteira estdo nos setores de Utilities, Bancos e Petrdleo &
Gads.

Estratégia Long Only | Vinci Mosaico
Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

Em maio, o Fundo registrou retorno de -6,72%, frente a -7,22% do Ibovespa. No acumulado do
ano, o desempenho é de 5,56%, ante 7,86% do indice.

A principal contribuic@o positiva no més veio de Tenda, que apresentou forte desempenho apds a
divulgacdo dos resultados do primeiro trimestre de 2026. Além disso, os indicadores de inflacdo
relacionados & construgdo civil mostraram arrefecimento ao longo do més, reduzindo uma
preocupacdo relevante dos investidores em relacdo & exposicdo do setor a inflacdo de custos.
Mesmo nesse contexto, acreditamos que a Tenda permanece bem posicionada para continuar

expandindo suas operacgodes e repassando eventuais aumentos de custos.

Por outro lado, Axia apresentou desempenho negativo no periodo, em um recuo de natureza
essencialmente técnica. A reversdo do fluxo estrangeiro e a venda de um bloco relevante pela
BNDESPar pesaram sobre a acdo, em um movimento amplificado pela forte valorizacdo
acumulada nos meses anteriores. Do ponto de vista dos fundamentos, o leve recuo nas
expectativas sobre os precos de energia também contribuiu, de forma marginal, para um
sentimento mais cauteloso em relacdo & companhia.

Posicionamento

Apesar das recentes mudancas no cendrio de juros nos Estados Unidos e no Brasil, mantivemos
nossa estratégia inalterada, com foco em empresas e setores mais conservadores, bons
pagadores de dividendos e com maior liquidez.
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Atualmente, as maiores exposicoes da carteira estdo nos setores de Utilities, Bancos e
Petroquimico.

Carta do Gestor | Vinci Compass 15



Carta do Gestor VINCI

COMPASS

VINCI
COMPASS

Acdes 29-mai-26
Vinc GAS Dividendos FIA 18,4979 824% 626% 22,73% 348.534.132 344.311.427,16 19/09/05 2,00%aa. 20% Tbovespa

Vinci Mosaico Institucional FIA* 9,4913 -6,78%  5,50% 19,40% 753.900.082 768.118.337,53 14/11/17 2,00%a.a 20% Ibovespa

Vinci Selection Equities FIA 376,8792 -6,93%  4,35% 17,55% 266.028.695 270.229.120,84 01/11/12 1,00%a.a. 20% Ibovespa

Vinci Mosaico FIA* 9,7838 -6,72%  5,56% 19,21% 118.216.908 135.247.342,81 14/11/17 2,00%a.a. 20% Tbovespa

Vinci Selecio FIA 502,0662 -8,39% 4,92%  21,06% 22.809.873 22.117.261,04 31/03/11 3,00%a.a. naoha -

Vinci Selection Long Biased FIM 164,4117 -4,40%  0,91% -1,25% 5.560.535 6.896.459,62 30/12/20 1,10%a.a. 20% IPCA + YIELD IMA-B

Vinci Total Return FIC FIM 229,2476 -7,07%  0,80% 12,34% 54.346.897 84.935.694,51 27/12/19 1,55%a.a. 20% IPCA +YIELD IMA-B

Vinci Mosaico Advisory FIA 9,5629 -6,64%  5,59% 18,89% 2.272.492 2.594.957,78 22/04/21 0,033%a.a. 20% Ibovespa

Multimercado

S = i
Vinci Atlas FIC FIM 206,3085 0,66% 3,99% 10,92% 76.814.664 78.472.149,84 08/08/16 2,00%a.a. 20% 100% CDI
Vinci Valorem FIM 371,4732 112%  6,36%  13,86% 622.515.186 687.558.995,32 21/08/12 1,00%aa. 20% IMAB-5
Vinei Internacional FIC FIM 332,5914 1,43% -7,76% -7,94% 125.720.299 136.916.454,96 31/03/14 1,00%a.a. 10% US TREASURY BILL 3M+2% a.
Vinci Multiestratégia FIM 399,4803 0,98% 5,00% 13,06% 38.654.217 58.787.566,02 31/03/11 1,00%a.a. 20% 100% CDI
Previdéncia

Vinci Equilibrio Icatu Previdéncia FIC FIM na. #VALUE! t ¥VALUE! na. #VALUE! 30/12/14 2,00%a.a. niohi -

Vinci Equilibrio Icatu Previdéncia FIC FIM I 2,3544 1,26%  541%  11,52% 77.647.524 94.526.073,74 11/04/16 2,00%a.a. ndoha

Vinci Asset Allocation FIC FI RF DI 143,8012 1,08% 564%  14,60% 201.475.787 167.012.205,03 19/05/23 0,25%a.a. nioha -

Vinci Asset Allocation FIC Inflacio Longa 113,2513 -0,27%  3,94%  8,57% 16.980.253 17.227.202,09 29/09/23 0,45%a.a. ndohi

Vinci Optimum FIC FIM CP 125,4663 082%  440% 11,02% 3.014.092 2.580.078,19 19/05/23 2,00%aa. nioha -

Vinci Vida a Prev Equilibrio FIE FIC FIM 127,1730 1,17% 4,97% 10,40% 19.923.405 29.170.166,49 23/05/23 0,972%a.a. nio ha

Vinci Vida e Prev Mosaico FIC FIA 130,4663 -6,85% 598% 19,36% 3.699.074 3.518.369,31 29/09/23 1,977%a.a. ndioha -

Vinci Vida e Prev TR FIE FIM 125,4855 -6,44%  0,53%  10,44% 3.274.389 2.941.010,56 29/09/23 1,977%a.a. ndo ha

Vinei Credito Advisory Prev XP SEG FIRF CP 162,6389 1,56% 5,61% 15,01% 258.762.256 202.812.602,53 24/03/22 0,04%aa. ndoha -

Vinci Valorem Advisory Prev XP Seg FIM 1,7153 1,11% 6,32% 13,77% 42.590.600 48.654.279,86 28/02/20 0,04%a.a. 20% IMAB-5
Vinci Equilibrio Advisory XP Seg Prev FIM 1,6506 1,26% 5,43% 11,35% 30.616.326 28.598.139,20 30/08/19 0,04%a.a. nioha -

Vinci Equilibrio Previdéncia FIM 19126 1,26%  539% 11,42% 20.593.128 22.116.221,253 22/11/17 0,04%a.a. nioha

Credito

Vinci Crédito Estruturado Muiltiestratégia Plus FIC FIM - CP* 350,6569 1,16% 6,28% 16,55% 95.521.619 77.423.557,41 08/09/14 1,25%a.a. 20% 100% CDI
Vinci Crédito Estruturado Selecio FIC* 311,5321 1,16% 6,16% 16,30% 124.042.705 116.676.428,59 18/06/15 1,20%a.a. 20% 100% CDI
Vinci Crédito Estruturado Selection Advisory FI FIM** 311,6469 116% 610% 1624% 474.467.034 369.319.167,79 17/06/15 1,20%a.a. 20% 100% CDI
Compass Credit Selection FIC FIRF CF LP 189,6201 1,27% 5,67% '15,09% 1.391.010.391 1.073.768.824,27 23/12/19 0,35%a.a. naoha

Compass HY 180 Advisory FIC FIM CP 1,6245 1,76% 6,34%  17,28% 167.827.904 125.038.134,24 23/11/22 1,36%a.a. 15% 100% CDI
Comypass Yield 30 FIRF CP LP 202,4078 1,74% 6,13% 14,76% 1.837.488.518 1.985.213.886,50 06/05/20 0,60%a.a. 10% 100% CDI

Renda Fixa

Vinci Reservas Tecnicas FI RF REF DI 147,0852 1,07% 567%  14,72% 43.864.113 54.381.788,03 20/03/23 0,052%a.a. ndo ha

Ind.Perf.

Indices

T S S vy e I N S N S
CDI

1,07% 5,66%  14,76%

Ibavespa (R$) -7,22% 7,86%  26,83%
IMA-B 0,31% 518%  10,82%
Dolar (PTAX) 1,37% -8,10%  -11,42%
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Relacionamento com Cliente

Alocadores e Distribuidores

Rio de Janeiro

Ronaldo Boruchovitch
Empresas
21 2159-6271
Sao Paulo
rboruchovitch@vincicompass.com
Daniel Figueiredo

11 3572-3771
Sao Paulo
dfigueiredo@vincicompass.com
Felipe Abenza

11 3572-3972
Investidores Individuais

fabenza@vincicompass.com
Rio de Janeiro

Mariano Figueiredo
Carolina Melchert

21 2159-6180
11 3572-3974

mfigueiredo@vincicompass.com
cmelchert@vincicompass.com

Leticia Costa
Clientes Institucionais

21 2159-6101
Sao Paulo
lcosta@vincicompass.com
Marcelo Rabbat

11 3572-3775

Caroline Pacheco
mrabbat@vincicompass.com

21 2159-6104

cpacheco@vincicompass.com
Alexandre Damasceno

11 3572-3778
Sao Paulo
adamasceno@vincicompass.com
Olavo Tortelli

11 3572-3737
Alessandro Meneghel

otortelli@vincicompass.com
11 3572-3772

ameneghel@vincicompass.com
Ribeirio Preto

Mariana Biagi
Marcelo Gengo

16 2101-4641
11 3572-3774

mbiagi@vincicompass.com
mgengo@vincicompass.com
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