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Comentdrio Macroeconémico

Apds um comeco timido, em que alguns acreditaram que as tarifas eram apenas uma estratégia de
negociacdo, o ultimo més mostrou que elas vieram para ficar. Os alvos variam entre México, Canada,
Europa e China, incluindo produtos especificos, como cobre e aluminio. A implementagdo tem sido gradual,
com tarifas anunciadas e aplicadas cerca de um més depois, dando tempo para Trump negociar suas
demandas. Alguns anuncios ainda aguardam uma data definida para entrar em vigor. O fato é que as
tarifas sGo uma realidade, e a implementacdo escalonada ndo deve ser interpretada como blefe.

Se, no inicio, o mercado exagerou ao considerar as tarifas apenas uma narrativa, ao final de fevereiro,
quando as tarifas sobre México, Canadd e China foram efetivamente implementadas, os precos oscilaram
para o extremo oposto, refletindo um cendrio de forte desaceleracdo da economia global — algo que ndo
encontra respaldo nos dados. Pelo contrdrio, a economia norte-americana continua a crescer solidamente,
com expectativas de crescimento para 2025 em tendéncia de alta.

Mesmo a Europa, que tem sido motivo de preocupacdo quanto ao crescimento global, parece ter vivido
uma reviravolta. Apds a vitéria do bloco de centro-direita nas eleicoes de final de fevereiro na Alemanha, o
futuro primeiro-ministro Merz agiu rapidamente, anunciando o que pode ser a maior mudanca no
paradigma fiscal do pais nos ultimos anos. Isso inclui o afrouxamento da regra fiscal — debt brake — e a
criacdo de fundos off-budget para financiar infraestrutura, somando dezenas de pontos percentuais do PIB.
Embora ainda seja cedo para medir os impactos econémicos, essa mudanca reflete a nova ordem
geopolitica imposta por Trump, onde a Europa precisa ser autossuficiente militarmente.

No cendrio doméstico, o grande destaque do més foi a continua piora nas pesquisas de popularidade
presidencial. A média das ultimas sete pesquisas indica que a avaliacdo ruim/péssima do governo Lula
subiu de 34% no inicio do ano para 42,5% ao final de fevereiro. A mais de 18 meses das proximas eleicoes,
essa métrica é muito mais informativa do que as simulacoes eleitorais, e os niveis atuais j& dificultariam a

reeleicdo de Lula para um quarto mandato.

Essa deterioracdo ocorreu mesmo com a economia aquecida, renda em alta e desemprego no menor nivel
da série histérica. No entanto, esse cendrio comeca a mostrar sinais de exaustdo, dado que, desde o segundo
semestre de 2024, observamos uma forte desaceleracdo das despesas do governo, aliada & retomada do
ciclo de alta do Banco Central. A previsao é de pelo menos mais uma alta de 100 bps em marco, elevando
a Selic para 14,25%. O mercado j& precifica novas altas, levando o juro real ex-ante a niveis superiores a
10%, bem acima do juro neutro.

Nossas estimativas apontam uma desaceleracdo considerdvel do PIB no quarto trimestre de 2024,
tendéncia que serd temporariamente mascarada no primeiro trimestre de 2025 pela nova safra recorde
de soja, que provavelmente impulsionard o PIB trimestral para taxas acima de 1% QoQ, apds ficar préximo
de zero ao final do ano passado.

A execucdo mais lenta do orcamento neste inicio de ano — que ainda pode sofrer algum bloqueio apds a
aprovacdo da LOA — tem contribuido para destravar os efeitos da politica monetdria, resuftando numa
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desaceleracdo mais acentuada das atividades ciclicas ao longo do primeiro semestre de 2025.
Adicionalmente, observamos um desempenho positivo do cdmbio, com o real recuando de 6,30 para 5,70.

A valorizacdo do cdmbio e a intensificacdo da colheita de grdos devem aliviar a inflacdo de tradables,
enquanto a menor atividade econémica reduzird a press@o sobre os servicos. Embora o setor de servicos
deva permanecer num patamar elevado, ndo esperamos uma aceleracdo significativa. Mantemos nossa
projecdo de IPCAem 4,8% para 2025, prevendo uma desaceleracdo apds leituras mais pressionadas até o
segundo trimestre.

Com a desaceleracdo em curso, a maior sintonia entre as politicas fiscal e monetdria e a menor pressdo
inflaciondria, acreditamos que o Banco Central manterd a reunido de maio em aberto. Se o cendrio
continuar evoluindo positivamente, o comité poderd sinalizar que a Selic permanecerd estavel num nivel
contracionista, compativel com a convergéncia da inflagdo para préximo da meta.

O grande risco para esse cendrio € uma reacdo do governo & piora da popularidade, com a adogdo de
politicas parafiscais e o abandono do discurso moderado defendido pela Fazenda. Embora essas
ferramentas sejam hoje mais limitadas, qualquer sinalizacdo nesse sentido impactard negativamente os
mercados. Jd hd indicios de que o governo ndo estd disposto a aceitar uma desaceleracdo mais intensa da
economia. Além da discussdo sobre a isencdo do IR, medidas recentes incluem a injecdo de RS 12 bilhdes
do FGTS e o debate inoportuno sobre o crédito consignado privado.

No campo politico, a esperada reforma ministerial que poderia fortalecer a articulacdo e governabilidade
parece ter perdido forca, especialmente apds a nomeacdo de Gleisi Hoffmann para a SRI, frustrando
expectativas do Centrdo e complicando a agenda econémica de Fernando Haddad.

Crédito
Vinci Crédito Estruturado

Atribuig@o de Performance e Perspectivas

O portfdlio permanece diversificado, sendo uma combinacdo de cotas seniores de FIDC indexadas ao CDI
e operacoes de desconto de recebiveis da cadeia de fornecedores de grandes empresas, com prazos

curtos e natureza revolvente.

Seguimos originando novas oportunidades de investimentos e alocando o caixa do Fundo em novas
emissoes de FIDCs de diferentes lastros e emissores, com alto grau de subordinacdo e baixo risco de
crédito, com taxas que variam entre CDI + 3% e 5% a.q.

O VCE tem apresentado performance constante devido ao carrego diferenciado das operacoes e & menor
volatilidade inerente a esta classe de ativo. Fundos com resgate em 59 dc, como o VCE, tendem a oferecer
uma protecdo extra aos investidores em comparacdo aos sem caréncia, dado que tendem a absorver
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melhor os possiveis impactos negativos de uma venda de papéis no secunddrio para honrar resgates
acima do previsto.

Posicionamento

No fim do més, cerca de 23% do Fundo estavam num um portfdlio de cotas seniores de FIDCs abertos,
com resgate entre D+30-90; 51% num portfdlio diversificado de cotas de FIDCs (ambos com bom nivel
de subordinacdo); 9% 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 17% em caixa
e liquidez. Atualmente, possuimos 20 FIDCs, de 73 diferentes emissores, com média de 0,9% do PL cada.

Dado o perfil de baixa volatilidade, alta qualidade de crédito e taxa Selic mais alta, acreditamos que o VCE
seja uma excelente alternativa para investir, com 59 dc de prazo de resgate na parcela dedicada a
crédito, apresentando retorno liquido de 12,9%, equivalente a CDI+1,8% a.a. ou 116% do CDI em 12

meses.

Compass Yield 30
Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

No mercado de crédito high grade, o més foi caracterizado por uma reducdo dos prémios de riscos apds
a deterioracdo do mercado apresentada em dezembro. O fechamento dos spreads foi de 8 bps, na média,
com recuperacdo maior em papéis high grade. Apesar do movimento em janeiro, optamos por manter
um perfil conservador, combinando maior liquidez e menor duration, dado o cendrio macroeconémico

incerto.

Posicionamento

No decorrer do més, mantivemos o colchdo de liquidez para atenuar a volatilidade dos portfdlios e
propiciar a captura de oportunidades de assimetria de risco em meio a esse cendrio repleto de incertezas.
Esse posicionamento defensivo prosseguird ao longo de 2025. Manteremos também a concentracdo em
setores defensivos e companhias resilientes, mais imunes & forte elevacdo da Selic projetada para os
proximos meses.

O Fundo encerrou o més com um carrego bruto de CDI + 2,4% a.a. e duration de 2,0 anos.
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Compass High Yield 180
Atribuicdo de Performance e Perspectivas

No segmento de crédito high yield, o pipeline seqgue pujante. Continuamos com a alocagcdo como
planejado e enxergamos o cendrio atual como uma oportunidade para alocagdo com retornos
interessantes, ajustados do risco, jd que, com o cendrio macroeconémico desafiador, temos visto
estruturas mais aderentes aos interesses dos investidores. Em termos de performance no més, o grande
destaque foi o retorno positivo de trades oportunisticos de emissores high grade apds a abertura dos
spreads em dezembro.

Posicionamento

No decorrer do més, mantivemos o colchdo de liquidez nos portfélios e focamos em capturar
oportunidades de assimetria de risco em meio a esse cendrio repleto de incertezas. Esse posicionamento
defensivo prosseguird ao longo de 2025. Manteremos também a concentracdo em setores defensivos e
companbhias resilientes, mais imunes & forte elevacdo da Selic projetada para os proximos meses.

O Fundo encerrou o més com um carrego bruto de CDI + 5,7% a.a. e duration de 1,8 ano.

Compass Credit Selection
Atribuig@o de Performance e Perspectivas

No mercado de crédito high grade, o més foi marcado pela continuidade da reducdo dos prémios de risco
apos a deterioracdo observada em dezembro. O fechamento dos spreads se deu em 8 bps, na média,
com recuperacdo maior em papéis high grade. Apesar desse movimento em fevereiro, mantivemos um
perfil conservador, combinando maior liquidez e menor duration, considerando o cendrio
macroeconémico ainda incerto.

Posicionamento

Ao longo do més, mantivemos o colchdo de liquidez dos portfélios para atenuar a volatilidade e
procuramos oportunidades de assimetria de risco em meio a esse cendrio repleto de incertezas. Esse
posicionamento defensivo seguird no decorrer de 2025. Continuaremos concentrados em setores
defensivos e companhias resilientes, mais imunes & forte elevacdo da Selic projetada para os proximos

meses.

O Fundo encerrou o més com um carrego bruto de CDI + 1,1% a.a. e duration de 1,3 ano.
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Previdéncia

Vinci Crédito Prev

Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

Neste més, observamos uma continuidade da correcdo nos spreads do mercado de crédito privado high
grade apds o movimento de abertura brusca observado em dezembro. Sequimos priorizando a alocacdo
em titulos de divida com duration mais curta, reduzindo o risco de mercado do Fundo, e mantendo um
percentual mais elevado em caixa para mitigar o impacto de uma eventual nova abertura de spreads na
cota.

No segmento de crédito corporativo, o Fundo mantém alocacbes em debéntures emitidas por empresas
de grande porte com bom perfil de crédito e uma pequena parcela em letras financeiras de bancos
sdlidos. No segmento de crédito estruturado, sequimos alocados em cotas seniores de FIDCs com alto grau
de subordinacdo e baixo risco, que continuam oferecendo oportunidades atrativas de retorno no cendrio
atual.

Posicionamento

No final de janeiro, cerca de 23% do Fundo estavam alocados em cotas seniores de FIDCs, 54% num
portfélio diversificado de debéntures e letras financeiras, e 23% em caixa e ativos de liquidez.

Atualmente, o Vinci Crédito Advisory Prev possui 90 emissores diferentes, com exposicdo média de 0,9%

do patrimdénio por emissor.

Vinci Valorem Prev

Atribuigdo de Performance e Perspectivas

O Fundo obteve ganhos com posicoes compradas em ddélar e tomadas em taxas de juros nominais. Por
outro lado, perdeu na posicdo tomada em taxa de cupom cambial. A posico em inflacdo implicita teve
retorno positivo, ainda que abaixo do CDI.

A expectativa em torno da posse do novo presidente dos EUA e a adocdo de medidas protecionistas
comerciais resuftaram num posicionamento consensual sobre o “excepcionalismo norte-americano”. Por
fim, um tom mais gradual de Trump levou ao desmonte de posicbes conservadoras nos mercados de risco.
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No setor tecnoldgico, a China representa uma ameaca & soberania dos EUA, especialmente no que tange
ao processamento de dados e & inteligéncia artificial, o que causou a queda das agbes de empresas de
tecnologia.

Além disso, o elevado nivel de endividamento dos paises comeca a gerar um sentimento contra a moeda
fiducidria em geral.

No Brasil, a divida bruta cresce 4% ao ano. Os juros altos e a politica fiscal expansionista geram um
cendrio em que o aperto monetdrio pode agravar a divida, resultando em cdmbio desvalorizado, mais
inflacdo e incertezas quanto as acdes do governo.

Posicionamento

Com base na desvalorizacdo cambial, no “lag” da politica monetdria e, principalmente, pela piora do
componente de servicos das ultimas leituras do IPCA, a posicdo comprada em inflacdo implicita de curto

prazo permanece.
Ainda em relacdo & renda fixa, permanece a posicdo tomada em taxa de juros nominais.

Na parcela de moedas, o Fundo segue comprado em ddlar dos Estados Unidos contra real, e a posicdo
tomada em taxa de cupom cambial se mantém. Além disso, o Fundo possui posico comprada em euro.

Vinci Equilibrio Prev
Atribuig@o de Performance e Perspectivas

O Fundo obteve ganhos no book de moedas, renda varidvel e em posicbes tomadas em juros nominais,
mas teve perdas no FRA de cupom cambial e em juros reais.

Nos EUA, pouco mais de um més apds o inicio do novo governo, as incertezas parecem aumentar em vez
de diminuir, com um posicionamento errdtico em relacdo a questées geopoliticas e tarifdrias. Politicas
sdo anunciadas e adiadas em intervalos curtos, contribuindo para um ambiente de instabilidade. Nesse
contexto, alguns indicadores de confianca comecaram a sinalizar uma desaceleracdo econémica,
enquanto a inflacdo corrente permanece elevada. Além disso, caso se confirmem politicas de restricdo &
imigracdo e tarifas comerciais, a pressao inflaciondria pode se prolongar.

No Brasil, apds a forte deterioracdo dos ativos locais no final do ano passado, o inicio deste ano foi
marcado por uma reversdo desse movimento, com a reducdo dos prémios de risco e uma recuperacdo
dos ativos locais. No entanto, do ponto de vista fundamental, ndo houve avancos significativos, j& que a
falta de vontade politica para implementar medidas necessdrias persiste. A queda na popularidade do
presidente agrava o risco de adocdo de politicas populistas radicais.
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Posicionamento

Na carteira de renda fixa, o Fundo possui posicoes aplicadas em vértices curtos da curva de juro real e
posicoes tomadas em vértices longos da curva de juro nominal local.

O Fundo segue tomado no FRA de cupom cambial, tendo aumentado a exposicdo.
No book de moedas, o Fundo estd comprado em ddlar contra real e euro contra ddlar.

Na parcela de Bolsa, possui posicoes vendidas em Bolsa local e S&P, principalmente via estruturas de
opcoes.

Vinci Total Return Prev
Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

As acoes da Eletrobras apresentaram desempenho positivo em fevereiro. O principal destaque foi o acordo
fechado entre a empresa e o governo federal que encerra o questionamento judicial acerca das regras de
privatizacdo. Pelo acerto, a Eletrobras cederd maior participacdo no conselho de administrac@o (trés
membros do total de dez), mantendo, porém, o limite de voto de 10% para todos os acionistas. Em
contrapartida, a companhia foi dispensada da obrigacdo de coinvestir na retomada da usina nuclear
Angra 3. O resultado é bastante favordvel, pois harmoniza a relacdo com o governo, reduz o risco de um
julgamento desfavordvel e permite que a empresa direcione recursos e tempo a projetos mais alinhados ao
seu perfil de risco e retorno.

A queda das acbes da Suzano pode ser explicada pela apreciacdo do real frente ao ddlar, jG que a
companhia é dominantemente exportadora, e pelo arrefecimento do preco de revenda da celulose na
China, o que pode indicar uma desaceleracdo da demanda na regido ou uma expectativa de mais oferta
da commodity no curto prazo/médio prazo. Acreditamos que o valuation da companhia estd atrativo
versus o histdrico e que, mesmo nesse cendrio desfavordvel ao preco da celulose, a Suzano gerard bastante
caixa em 2025. Acreditamos que o investimento nas acbes da companhia é bastante adequado nesse
cendrio macroeconémico adverso no Brasil.

Posicionamento

A carteira reflete uma visGo mais defensiva para a Bolsa, apesar dos valuations atrativos, que atualmente
se encontram em patamares bastante descontados. Estd focada em empresas geradoras de caixa no curto
prazo, boas pagadoras de dividendos e empresas que se beneficiam de um ddlar mais forte.

Continuamos investindo numa selecdo de empresas bem administradas e rentdveis, que negociam com
desconto em relacdo ao seu preco justo. Além disso, nosso portfélio € bem diversificado entre setores e

companhias.
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Atualmente, nossas maiores exposicoes estdo nos setores de Utilities, Bancos, e Petréleo e Gds. Terminamos
0 més com uma exposicdo bruta em Bolsa de aproximadamente 108% e uma exposicdo liquida perto de
96%.

Multimercado

Vinci Multiestratégia

Atribuig@o de Performance e Perspectivas

Fevereiro foi marcado pela antecipacdo das tarifas americanas. Dados econémicos ligeiramente mais
fracos, somados a revisoes baixistas para o PIB do seqgundo trimestre, aumentaram os receios do mercado
sobre uma possivel desaceleracdo da economia dos EUA.

Na Europa, a reducdo do apoio americano a Ucrénia levou os governos a discutirem um aumento nos
gastos militares, resulftando na abertura das taxas.

No Brasil, as pesquisas de popularidade do governo Lula estiveram no centro das atencoes,
impulsionando os ativos domésticos & medida que o mercado buscava antecipar o cendrio eleitoral.

Posicionamento

Ao longo do més, zeramos nossa posicdo vendida em peso mexicano e comprada em ddélar canadense.
Iniciamos uma posicdo comprada em iene, apostando na continuidade da alta de juros no Japdo. Além
disso, mantivemos nossa posicdo vendida em libra esterlina e a exposicdo a juros reais baseada no IGP-
M.

Vinci Valorem
Atribuigdo de Performance e Perspectivas

O Fundo obteve ganhos com posicoes compradas em ddlar e tomadas em taxas de juros nominais. Por
outro lado, perdeu na posicdo tomada em taxa de cupom cambial. A posicdo em inflacdo implicita teve
retorno positivo, ainda que abaixo do CDI.

A expectativa em torno da posse do novo presidente dos EUA e a adocdo de medidas protecionistas
comerciais resuftaram num posicionamento consensual sobre o “excepcionalismo norte-americano”. Por
fim, um tom mais gradual de Trump levou ao desmonte de posicbes conservadoras nos mercados de risco.

No setor tecnoldgico, a China representa uma ameaca a soberania dos EUA, especialmente no que tange
ao processamento de dados e & inteligéncia artificial, o que causou a queda das acbes de empresas de
tecnologia.
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Além disso, o elevado nivel de endividamento dos paises comeca a gerar um sentimento contra a moeda
fiducidria em geral.

No Brasil, a divida bruta cresce 4% ao ano. Os juros altos e a politica fiscal expansionista geram um cendrio
em que o aperto monetdrio pode agravar a divida, resultando em cdmbio desvalorizado, mais inflagdo e
incertezas quanto as acdes do governo.

Posicionamento

Com base na desvalorizacdo cambial, no “lag” da politica monetdria e, principalmente, pela piora do
componente de servicos das ultimas leituras do IPCA, a posicdo comprada em inflagdo implicita de curto
prazo permanece.

Ainda em relacdo & renda fixa, permanece a posicdo tomada em taxa de juros nominais.

Na parcela de moedas, o Fundo segue comprado em ddlar dos Estados Unidos contra real, e a posicdo
tomada em taxa de cupom cambial se mantém. Além disso, o Fundo possui posicdo comprada em euro.

Vinci Auguri | Estratégia Long Short Neutro*
*Multimercado com tributacdo de renda varidavel
Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

Neste més, os setores que contribuiram positivamente foram Aviacdo e Construcdo Civil, enquanto Petrdleo

e Industria foram os principais detratores.

Fevereiro foi marcado por uma realizacdo dos mercados apds a boa performance registrada em janeiro. O
Ibovespa teve variacdo negativa de -2,64%, o Indice de Small Caps recuou -3,87%, e o real se desvalorizou
-1,09%, encerrando o més em RS 5,9037 /ddlar. Nos juros futuros, a parte mais longa da curva também
apresentou alta, com o DI para 2029 subindo de 14,78% para 15,05%.

Como antecipamos no més passado, o bom desempenho dos mercados em janeiro refletiu apenas um
ajuste técnico, e fevereiro trouxe de volta nosso cendrio-base de volatilidade continua.

Posicionamento

Para marcgo, seguimos cautelosos na composic@o do portfdlio, uma vez que permanecem as incertezas
sobre o ritmo de desaceleracdo da economia e a sustentabilidade fiscal. Setorialmente, reduzimos nossa
exposicdo a Petrdleo e Construcdo Civil e aumentamos levemente a alocacdo em Agronegdcio.
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Vinci Retorno Real
Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

O Fundo obteve ganhos com posicoes compradas em délar, tomadas em taxas de juros e vendidas em
Bolsa local e internacional. Por outro lado, teve perdas na posicdo tomada em taxa de cupom cambial. A
posicdo em inflacdo implicita teve retorno positivo, embora abaixo do CDI.

A expectativa em torno da posse do novo presidente dos EUA e a adocdo de medidas protecionistas
comerciais resultaram num posicionamento consensual sobre o “excepcionalismo norte-americano”. Por
fim, um tom mais gradual de Trump levou ao desmonte de posicbes conservadoras nos mercados de risco.

No setor tecnoldgico, a China representa uma ameaca & soberania dos EUA, especialmente no que tange
ao processamento de dados e & inteligéncia artificial, o que causou a queda das acbes de empresas de
tecnologia.

Além disso, o elevado nivel de endividamento dos paises comeca a gerar um sentimento contra a moeda
fiducidria em geral.

No Brasil, a divida bruta cresce 4% ao ano. Os juros altos e a politica fiscal expansionista geram um cendrio
em que o aperto monetdrio pode agravar a divida, resuftando em cdmbio desvalorizado, mais inflacdo e
incertezas quanto as acdes do governo.

Posicionamento

Com base na desvalorizacdo cambial, no “lag” da politica monetdria e, principalmente, pela piora do
componente de servicos das ultimas leituras do IPCA, a posicdo comprada em inflagdo implicita de curto

prazo permanece.
Ainda em relacdo & renda fixa, permanece a posicdo tomada em taxa de juros nominais.

Na parcela de moedas, o Fundo seqgue comprado em ddlar dos Estados Unidos contra real, e a posicdo
tomada em taxa de cupom cambial se mantém. Além disso, o Fundo possui posicdo comprada em euro.

O Fundo segue vendido em renda varidvel, tanto local como internacional, e a posicdo foi aumentada.

Vinci Atlas
Atribuigdo de Performance e Perspectivas

O Fundoteve um retorno de 0,50% no més, com as principais contribuicbes vindas das posicoes em moedas
offshore e da exposicdo em Libano, além de pequenos ganhos nas demais posicées do Fundo. As Unicas
posicoes que apresentaram desempenho negativo no periodo foram: (i) Argentina, impactada pelo atraso
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no pacote do FMI e pelo escGndalo do "cryptogate”, que envolveu o presidente Milei; e (ii) juros americanos,
que sofreram uma queda nas taxas maior do que esperdvamos.

Fevereiro foi marcado pela antecipacdo do tema das tarifas americanas. Dados econémicos ligeiramente
mais fracos, somados a revisoes baixistas para o PIB do segundo trimestre, aumentaram os receios do
mercado sobre uma possivel desaceleracdo da economia dos EUA.

Na Europa, a reducdo do apoio americano & Ucrdnia levou os governos a discutirem um aumento nos
gastos militares, resultando em abertura das taxas.

No Brasil, as pesquisas de popularidade do governo Lula ganharam destaque, impulsionando os ativos
domeésticos & medida que o mercado tentava antecipar o cendrio eleitoral.

Posicionamento

Mantivemos nosso foco em posicoes em paises com programas de estabilizacdo macroeconémica, como
Egito e Turquia, e de reestruturacdo, como o Libano. Também preservamos nossas estratégias de valor
relativo na Bolsa brasileira e a exposicdo a juros reais, baseada no IGP-M.

Acgles
Estratégia Long Biased | Vinci Total Return
Atribuig@o de Performance e Perspectivas

As acoes da Eletrobras foram o principal destaque positivo em fevereiro. O principal ponto de relevéncia foi
o acordo fechado entre a empresa e o governo federal que encerra o questionamento judicial acerca das
regras de privatizacdo. Pelo acerto, a Eletrobras cederd maior participacdo no conselho de administracdo
(trés membros do total de dez), mantendo, porém, o limite de voto de 10% para todos os acionistas. Em
contrapartida, a companhia foi dispensada da obrigacdo de coinvestir na retomada da usina nuclear
Angra 3. O resultado é bastante favordvel, pois harmoniza a relacdo com o governo, reduz o risco de um
julgamento desfavordvel e permite que a empresa direcione recursos e tempo a projetos mais alinhados ao
seu perfil de risco e retorno.

Por outro lado, a queda das acdes da Suzano pode ser explicada pela apreciacdo do real frente ao ddlar, ja
que a companhia é predominantemente exportadora, e pelo arrefecimento do preco de revenda da
celulose na China. Esse movimento pode indicar uma desaceleracdo da demanda na regido ou uma
expectativa de maior oferta da commodity no curto/médio prazo. Acreditamos que o valuation da
companhia estd atrativo em relacdo ao histérico e que, mesmo nesse cendrio desfavordvel ao preco da
celulose, a Suzano continuard gerando bastante caixa em 2025. Além disso, consideramos o investimento

nas acoées da companhia bastante adequado diante do atual cendrio macroeconémico adverso no Brasil.
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Posicionamento

A carteira reflete uma visGo mais defensiva para a Bolsa, apesar dos valuations atrativos, que atualmente
se encontram em patamares bastante descontados. Estd focada em empresas geradoras de caixa no curto
prazo, boas pagadoras de dividendos e empresas que se beneficiam de um ddlar mais forte.

Continuamos investindo numa selecdo de empresas bem administradas e rentdveis, que negociam com
desconto em relacdo ao seu preco justo. Além disso, nosso portfélio € bem diversificado entre setores e
companhias.

Atualmente, nossas maiores exposicoes estdo nos setores de Utilities, Bancos, e Petréleo e Gds. Terminamos
0 més com uma exposicdo bruta em Bolsa de aproximadamente 105% e uma exposicao liquida perto de
92%.

Estratégia Dividendos [ Vinci Gas Dividendos e Vinci Selecdo
Atribuig¢do de Performance e Perspectivas

As acoes da Eletrobras foram o principal destaque positivo em fevereiro. O principal ponto de relevéncia foi
o acordo fechado entre a empresa e o governo federal que encerra o questionamento judicial acerca das
regras de privatizacdo. Pelo acerto, a Eletrobras cederd maior participacdo no conselho de administracdo
(trés membros do total de dez), mantendo, porém, o limite de voto de 10% para todos os acionistas. Em
contrapartida, a companhia foi dispensada da obrigacdo de coinvestir na retomada da usina nuclear
Angra 3. O resultado é bastante favordvel, pois harmoniza a relacdo com o governo, reduz o risco de um
julgamento desfavordvel e permite que a empresa direcione recursos e tempo a projetos mais alinhados ao
seu perfil de risco e retorno.

Jd o desempenho da Petrobras em fevereiro foi impactado pelo inesperado aumento do investimento,
conforme reportado na divulgacdo de resultados do 4T24. Embora a empresa tenha explicado que o
aumento estd relacionado a pagamentos para a construcdo de plataformas no campo de Buzios, sem
implicar um aumento do custo total do projeto, o mercado precificou um potencial aumento de custo e a
consequente reducdo dos dividendos. O forte pagamento de dividendos é um pilar importante da tese de

investimentos na Petrobras.

Posicionamento

Apesar das mudancas no cendrio de juros nos EUA e no Brasil, mantivemos nossa estratégia inalterada,
com foco em empresas e setores mais conservadores, boas pagadoras de dividendos e de maior liquidez.

Atualmente, nossas maiores exposicoes estdo nos setores de Utilities, Bancos, e Petréleo & Gds.
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Estratégia Long Only | Vinci Mosaico
Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

O bom desempenho das acbes do Mercado Livre foi decorrente do resultado do 4T24, que veio acima do
esperado nas suas duas principais divisdes de negdcios (e-commerce e crédito). O destaque foi o segmento
de crédito pessoal e cartdo de crédito, em que a companhia mostrou um crescimento robusto da carteira
(+74% versus 4T23) e com rentabilidade crescente. Nos proximos trimestres, acreditamos que a MELI

continuard ganhando market share sem comprometer sua geracdo de caixa.

O desempenho da Petrobras em fevereiro foi impactado pelo inesperado aumento do investimento,
conforme reportado na divulgacdo de resultados do 4024. Embora a empresa tenha explicado que o
aumento estd relacionado a pagamentos para a construcdo de plataformas para o campo de Buzios que
ndo implicam um aumento do custo total do campo, o mercado precificou um potencial aumento de custo
com a respectiva reducdo dos dividendos. O forte pagamento de dividendos é um pilar importante da tese
de investimentos na Petrobras.

Posicionamento

A carteira reflete nossa visdo positiva para a Bolsa a médio e longo prazo, com valuations atrativos da Bolsa
brasileira, atualmente em patamares mais descontados. Investimos numa selecdo de empresas bem
administradas e rentdveis, que negociam com desconto em relacdo ao seu preco justo. Além disso, nosso
portfdlio é bem diversificado entre setores e companhias.

Atualmente, nossas maiores exposicoes estdo nos setores de Utilities, Bancos, e Petréleo e Gds.
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28-fev-25

Crédito

Vinci Crédito Estruturado Multiestratégia Plus FIC FIM - CP* 290,3276 1,08% 2,25% 13,10% 80.060.292 - 08/09/14 1,25%a.a. % 100% CDI

Vinci Crédito Estruturado Selegdo FIC* 258,6946 109%  225%  12,90% 119.982.325 172.434.569,42 16/06/15 1,20%a.a. 20% 100% CDI

Vingi Crédito Estruturado Selection Advisory FI FIM* 258,9109 1,09% 2,25% 12,93% 249.719.249 172.434.569,42 17/06/15 1,20%a.a. 20% 100% CDI

Comypass Yield 30 FIRF CP LP 170,1283 1,13% 2,39% '12,59% 1.777.758.266 1.336.944.096,72 06/05/20 0,60%a.a. 10% 100% CDI

Compass HY 180 Advisory FIC FIM CP 1,3316 1,40% 2,79% 12,83% 122.697.704 121.711.348,38 23/11/22 1,36%a.a. 15% 100% CDI

Compass Credit Selection FIC FI RF CP LP 159,2774 1,06% 2,23% 12,01% 671.300.936 692.156.316,72 23/12/19 0,35%a.a. ndoha

* Fentabiislader dos fundbs om retap o 20 X

Previdéncia

rande o s 1% 12 mesePLRS) L. it (12 e Jiicio [Tk |

Vinci Credito Advisory Prev XP SEG FI RF CP 136,4853 1,09% 2,22% 12,18% 76.179.752 37.796.355,35 24/03/22 0,04%a.a. nioha -

Vind Valorem Advisory Prev XP Seg FIM 1,4694 0,78% 1,30% 8,01% 71.084.096 105.399.355,30 28/02/20 0,04%a.a. 20% IMAB-5

Vinci Equilibrio Advisory XP Seg Prev FIM 1,4476 0,76% 0,73% 6,59% 29.728.424 49.158.837,70 30/08/19 0,04%a.a. nioha -

Vinei Vida e Prev TR FIE FIM 97,5227 -3,07% 1,98% -7,69% 2.596.505 1.294.651,41 29/09/23 1,977%a.a. ndo ha

Vinci Equilibrio Previdéncia FIM 1,6790 0,76% 0,67% 6,43% 28.589.080 43.905.238,76 22/11/17 0,04%a.a. nioha -

Vinci Equilibrio Icatu Previdéncia FIC FIM I 2,0627 079%  068% 654% 168.123.326 220.940.711,05 11/04/16 2,00%a.a. ndoha

Vinei Asset Allocation FIC FI RF DI 121,7025 0,97% 2,05% 11,05% 93.120.249 56.410.502,51 19/05/23 0,25%a.a. ndoha -

Vinci Asset Allocation FIC Inflacio Longa 96,9425 0,31% 0,63% -7.76% 15.806.743 7.772.881,46 29/09/23 0,45%a.a. ndoha

Vinc Optimum FIC FIM CP 112,0931 0,37% 1,56% 2,62% 3.130.241 2.722.095,26 19/05/23 2,00%a.a. nioha -

Vinci Vida a Prev Equilibrio FIE FIC FIM 112,6801 0,77% 0,69% 6,49% 49.467.367 46.481.135,34 23/05/23 0,972%a.a. ndo ha

Vinci Vida e Prev Mosaico FIC FIA 96,7274 -115% 359% 9.82% 2.731.953 1.693.765,96 29/09/23 1,977%a.a. ndoha -

Multimercado

rand s o 2 LS P o 12 ) lnco [t pcrert it |

Vinci Multiestratégia FIM 343,9889 0,91% 1,90% 9,32% 111.404.508 192.270.458,92 31/03/11 1,00%a.a. 20% 100% CDI

Vinei Valorem FIM 317,9706 0,81% 1,32% 8,06% 841.929.817 1.097.119.302,10 21/08/12 1,00%a.a. 20% IMAB-5

Vinci Auguri FIC FIM 1,5323 1,66% 3,07% 9,31% 50.305.595 71.669.031,21 13/11/19 0,0%a.a. 20% 100% CDI

Vinci Retorno Real FIM 149,3902 066%  020% 7,19% 161.331.853 177.032.626,02 30/12/20 2,00%a.a. 20% IMAB

Vinei Atlas FIC FIM 184,4610 0,50% 2,55% 11,74% 83.460.759 126.030.929,57 08/08/16 2,00%a.a. 20% 100% CDI

Vinci Internacional FIC FIM 366,3390 1,90% -1,04% 27,68% 130.011.491 115.712.174,30 31/03/14 1,00%a.a. 10% US TREASURY BILL 3M+2% a.
Equities

Vinci Total Return FIC FIM 173,1939 -2,61% 2,78% -5,64% 92.243.021 174.345.522,98 27/12/19 1,55%a.a. 20% IPCA + YIELD IMA-B

Vinci GAS Dividendos FIA 13,4044 -1,77%  3,13% -5,03% 309.801.442 426.757.063,08 19/09/05 2,00%a.a. 20% Tbovespa

Vindi Selegio FIA 371,8840 -2,31% 2,85% -8,32% 20.439.893 38.730.959,61 31/03/11 3,00%a.a. ndoha -

Vinci Mosaico Institucional FIA* 6,9896 -1,03%  4,14% -8,62% 662.736.284 730.797.151,63 14/11/17 2,00%a.a 20% Tbovespa

Vinci Mosaico FIA* 7,2161 -1,04% 3,97% -6,65% 132.831.993 158.895.671,21 14/11/17 2,00%a.a. 20% Ibovespa

Vinci Mosaico Advisory FIA 7,0787 -1,00%  4,23% -7,57% 4.187.873 " 5.805.259,55 22/04/21 0,033%a.a. 20% Ibovespa

Vingi Selection Equities FIA 284,8314 41% L7 777% 296.435.744 416.398.784,73 01/11/12 1,00%a.a. 20% Ibovespa

Vindi Selection Long Biased FIM 162,4093 1,97% -0,22%  14,83% 8.231.073 10.491.025,99 30/12/20 1,10%a.a. 20% IPCA + YIELD IMA-B
Ete > o M 103 S RTBIT A, FUS g e . o z LOREOD

Renda Fixa

Vinci Reservas Tecnicas FI RF REF DI 124,3038 0,97% 2,06% 11,08% 19.084.528 23.431.362,52 20/03/23 0,052%a.a. ndioha -
Indices

o S vy

CDI 0,99% 2,00%

Tbovespa (R$) -2,64%  2,09% -4,82%

IMA-B 0,50% 1,58% -1,00%

Doélar (PTAX) 0,32% -5,55% 17,37%

Adminis

unda a sexta
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Relacionamento com Cliente

Alocadores e Distribuidores

Rio de Janeiro
Ronaldo Boruchovitch
21 2159-6271

rboruchovitch@vincipartners.com

Sao Paulo
Felipe Abenza
11 3572-3972

fabenza@vincipartners.com
Carolina Melchert
11 3572-3974

cmelchert@vincipartners.com

Clientes Institucionais

Sio Paulo
Marcelo Rabbat
11 3572-3775

mrabbat@vincipartners.com

Alexandre Damasceno
11 3572-3778

adamasceno@vincipartners.com

Alessandro Meneghel
11 3572-3772

ameneghel@vincipartners.com

Marcelo Gengo
11 3572-3774

megengo@vincipartners.com
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Empresas

Sao Paulo
Daniel Figueiredo
11 3572-3771

dfigueiredo@vincipartners.com

Investidores Individuais

Rio de Janeiro
Mariano Figueiredo
21 2159-6180

mfigueiredo@vincipartners.com

Leticia Costa
21 2159-6101

Icosta@vincipartners.com

Caroline Pacheco
21 2159-6104

cpacheco@vincipartners.com

Sao Paulo
Olavo Tortelli
11 3572-3737

otortelli@vincipartners.com

Ribeirao Preto
Mariana Biagi
16 2101-4641

mbiagi@vincipartners.com
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