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Comentdrio Macroeconémico

Nos Estados Unidos, a leitura da evolucdo do mercado de trabalho americano passou a ser crucial
para os proximos passos do Fed. Apds vdrios meses com criacdo liquida de empregos proxima de
20 mil, os dados de marco, abril e maio surpreenderam com numeros fortes, acima de 100 mil.
Em junho, porém, a criacdo voltou a desacelerar, para cerca de 57 mil, acompanhada de revisées
para baixo. Essa altern@ncia tornou menos clara a tendéncia da economia e ajuda a explicar a
divergéncia dentro do Federal Reserve: parte do comité atribui maior peso & desaceleragdo do
emprego, enquanto outra parte considera que a inflacdo ainda exige uma politica monetdria
mais restritiva.

Uma hipdtese relevante é que a Copa do Mundo tenha distorcido temporariamente os dados de
emprego e seu ajuste sazonal. A contratacdo antecipada em hotéis, restaurantes, transportes e
servicos nas cidades-sede pode ter inflado os nimeros de margo a maio, justamente em meses
nos quais o modelo sazonal ndo esperava expansdo tdo forte. Pelo mesmo mecanismo, o
encerramento gradual das atividades ligadas ao evento pode exagerar para baixo os dados de
junho e julho. Essa interpretac@o ainda precisa ser confirmada, mas torna os préximos relatérios
particularmente importantes: um numero novamente fraco reforcaria a leitura de perda de
tracdo; uma criacdo superior a 100 mil empregos aumentaria a press@o para que o Fed volte a

subir juros.

A inflagdo continua desconfortdvel. O nucleo do PCE, medida preferida pelo Fed, estd em torno de
3,3% e segue longe da meta de 2%. A inflacdo cheia chegou perto de 3,9% com a alta da gasolina
e ja recuou para aproximadamente 3,5%, movimento que deve continuar & medida que a queda
do petréleo — de um pico préximo de USS 115 para a regiGo de USS 80 — seja transmitida aos
precos. O alivio é relevante, mas ndo resolve o problema central, pois energia e alimentos ndo
integram o nucleo. A inflacdo de aluguéis também deixou de cair com a mesma velocidade e
permanece perto de 3,2%, embora indicadores privados de novos contratos estejam em niveis
bem mais baixos, proximos de 1%, sugerindo desinflacdo futura no componente de habitacdo.

A combinacdo entre atividade incerta e inflagdo elevada produziu uma mudanca expressiva na
curva americana. No inicio do ano, o mercado precificava cerca de 50 pontos-base de cortes;
depois do dado muito fraco de fevereiro, essa expectativa superou 75 pontos-base. Com a
recuperacdo do emprego entre marco e maio, a precificacdo virou e passou a incorporar
aproximadamente 33 pontos-base de alta em 2026 e cerca de 50 pontos-base no ciclo total. A
votacdo de 9 a 3 na ultima reunido do Fed expbs essa divisdo. Até setembro, o comité observard
duas rodadas de dados sobre emprego e inflacdo. Por enquanto, a assimetria para os juros
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permanece para cima caso o mercado de trabalho volte a mostrar forca, ainda que a queda do
petrdleo reduza a pressdo sobre a inflagdo cheia.

No Brasil, a atividade também estd perdendo forca, mas o processo segue mais lento do que seria
esperado diante do nivel de juros. Apds o crescimento do PIB em cerca de 3,5% em 2024 e 2,3%
em 2025, a expectativa de mercado para 2026 estd proxima de 1,9%; nossa estimativa € mais
baixa: 1,6%. O segundo trimestre deve registrar expansao de cerca de 0,4%, ligeiramente abaixo
do potencial, e a desaceleracdo tende a se intensificar na segunda metade do ano, com
crescimentos trimestrais préoximos de 0,1% a 0,2%. A economia ja cresce abaixo do potencial,
condicdo necessdria para reduzir a inflag@o de servicos, mas ainda ndo em velocidade suficiente
para produzir convergéncia rdpida.

A lentiddo do ajuste reflete o conflito entre as politicas monetdria e fiscal. A taxa real de juros de
um ano chegou a aproximadamente 11%, muito acima do juro neutro estimado em torno de 5%
e dos 8% a 9% observados em ciclos contracionistas anteriores. O Banco Central manteve os dois
pés no freio, mas o gasto publico voltou a acelerar na primeira metade de 2026, em parte pela
concentracdo de despesas antes das restricoes do periodo eleitoral. Esse impulso deverd diminuir
no segundo semestre. A arrecadacdo, por outro lado, cresce perto de 8,7% em termos reais,
enquanto o PIB avanca ao redor de 1,8%, sobretudo pelo aumento das receitas ligadas ao petrdleo.
Isso deve permitir que o resultado primdrio termine o ano novamente préximo de zero, apesar do
estimulo fiscal inicial.

Os dados de crédito e trabalho reforcam a leitura de desaceleracdo. O aumento das concessoes de
crédito consignado ndo representou, em grande medida, dinheiro novo na economia: parte
relevante serviu para substituir dividas mais caras, como cartdo de crédito, por contratos
descontados em folha. Quando se descontam os repagamentos, o impulso de crédito permanece
negativo, préoximo de 3% do PIB. A inadimpléncia das pessoas fisicas chegou a cerca de 5,6%, o
nivel mais alto desde 2013, levando os bancos a manter critérios restritivos. No mercado de
trabalho, a criacdo de empregos formais em 12 meses caiu para perto de 700 mil, depois de
superar 3 milhdes, e a PNAD aponta crescimento proximo de zero da populacdo ocupada nos
ultimos trés meses. Menos crédito, emprego mais fraco e massa salarial desacelerando tendem a
reduzir gradualmente a inflacdo de servicos.

O setor externo continua sendo o principal amortecedor do cendrio brasileiro. O superdvit
comercial j& se aproxima de USS 82 bilhées, com as exportacdes crescendo mais rapidamente do
que as importacoes. O petrdleo ganhou peso decisivo: suas exportacdes passaram de algo entre
USS 20 bilhées e USS 30 bilhées no passado para aproximadamente USS 65 bilhées nos ultimos
12 meses. A producdo, que encerrou o ano anterior perto de 3,7 milhées de barris por dia e tinha
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projecdo de alcancar 4,4 milhées no fim de 2026, chegou a cerca de 4,5 milhées no segundo
trimestre de 2026. Esse crescimento, somado ao diferencial de juros elevado, ao CDS (risco Brasil)
baixo e & fraqueza global do ddlar, explica a entrada expressiva de divisas e a resiliéncia do real.

Esse conjunto melhora a perspectiva de inflacdo e mantém espaco para cortes graduais da Selic.
Nossa projecdo para o IPCA de 2026 recuou de 4,9% para 4,7 %, ainda ligeiramente acima do teto
da meta, enquanto a mediana do Focus caiu de um pico de 5,33% para cerca de 5,02% e pode
continuar sendo revisada para baixo apds as ultimas surpresas benignas. Para 2027, a projecdo
estd préoxima de 3,7%, embora dependa da trajetdria do petréleo e do eventual impacto do El Nifio
sobre os alimentos. O Banco Central parece disposto a tratar esses choques como tempordrios e a
reduzir o juro real de um nivel extremamente contracionista para outro ainda restritivo. Com
quatro reunides restantes e cortes de 25 pontos-base em cada encontro, a Selic poderia terminar
oanoem 13,25%. O risco fiscal e a eleic@o continuardo limitando os juros longos.

Crédito
Vinci Crédito Estruturado

Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

A estratégia de diversificacdo do portfélio permanece, combinando cotas seniores de FIDCs
indexadas ao CDI com cotas de FIDCs lastreadas em operacdes de desconto de recebiveis da
cadeia de fornecedores de grandes empresas, caracterizadas por prazos curtos e natureza
revolvente.

O VCE tem apresentado performance consistente, sustentada pelo carrego diferenciado das
operacoes e pela menor volatilidade inerente a essa classe de ativos. Mantemos uma originagcdo
ativa, alocando recursos em emissoes de FIDCs com diferentes lastros, elevado grau de
subordinacdo e baixo risco de crédito.

Como resultado, a carteira do Fundo segue amplamente diversificada, contribuindo para mitigar
tanto os riscos especificos dos ativos quanto os riscos sistémicos. Essa estratégia é viabilizada pela
realocacdo entre emissores j& presentes na carteira e pela busca recorrente de novas
oportunidades no mercado.

Posicionamento

No fim do més, cerca de 53% do Fundo estavam alocados em cotas seniores de FIDCs Multi
Cedente e Multi Sacado; 13% em cotas seniores de FIDCs de Consignado; 19% em um portfdlio
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diversificado de cotas de FIDCs de diferentes lastros (todos com bom nivel de subordinacdo); 14%
em FIDCs de Cadeia de Fornecedores, que realizam desconto de duplicatas performadas e
confirmadas junto a empresas de grande porte e baixo risco de crédito; e 2% em caixa e liquidez.
Atualmente, a carteira é composta por 112 FIDCs de 79 diferentes emissores, com média de 0,9%
do PL cada.

No cendrio atual de Selic elevada, acreditamos que o VCE seja uma alternativa atrativa para o
investidor, dado seu perfil de baixa volatilidade e alta qualidade de crédito. O Fundo possui prazo
de 59 dias corridos para resgate e apresentou retorno liquido de 16,17%, equivalente a CDI +
1,27% a.a. ou 110% do CDI, nos ultimos 12 meses.

O Fundo encerrou o més com um carrego bruto de CDI + 2,75% a.a. e duration de 1,16.

Compass Yield 30

Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

O meés de julho foi marcado por uma continuidade do fechamento dos spreads das debéntures
corporativas e bancdrias, reflexo de um mercado com escassez de emissdes primdrias e a
retomada de captacdo da industria, o que tem aumentado a necessidade de alocagdo através do
secunddrio.

Nos beneficiamos do fechamento de algumas teses relevantes do portfélio, tais como Simpar e
Tupy, o que nos auxiliou a entregar o retorno acima do esperado para o més.

Posicionamento

Ao longo do més, reduzimos a exposic@o do portfélio a papéis mais longos, privilegiando a
exposicdo a letras financeiras e debéntures mais curtas. Devido & reducdo do prémio de risco
observada nos ultimos trés meses, mantivemos maior alocacdo em FIDCs, para incrementar o
carrego observado. Iremos seguir com esse posicionamento defensivo, focado em companhias
resilientes, com ainda maior foco na selec@o 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 + 1,95% a.a. e duration de 2,00 anos.
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Compass High Yield 180

Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

No segmento de crédito high yield, o pipeline segue atrativo. Continuamos a enxergar o cendrio
atual como uma oportunidade para alocacbées 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,
ampliar a diversificacdo e reduzir gradualmente o sizing médio das operacdes do portfdlio, a fim
de proporcionar maior resiliéncia da carteira em eventuais cendrios de estresse.

A performance do Fundo em julho foi positivamente impactada pela boa performance das teses
liquidas, que apresentaram fechamento de spread no més, fazendo com que o retorno da carteira
apresentasse um comportamento mais aderente ao esperado em funcdo do carrego do Fundo.

Posicionamento

Mantemos a estratégia de priorizar exposicdo 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 + 5,9% a.a. e duration de 0,9 ano.

Compass Credit Selection
Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

O més de julho foi marcado por uma continuidade do fechamento dos spreads das debéntures
corporativas e bancdrias, reflexo de um mercado com escassez de emissdes primdrias e a
retomada de captacdo da industria, o que tem aumentado a necessidade de alocacdo através do

secundadrio.

Nos beneficiamos do fechamento de algumas teses relevantes do portfélio, tais como Simpar e
Tupy, o que nos auxiliou a entregar o retorno acima do esperado para o més.

Posicionamento

Ao longo do més, reduzimos a exposicdo do portfélio a papéis mais longos, privilegiando a
exposicdo a letras financeiras e debéntures mais curtas. Em virtude da reducdo do prémio de risco
observada nos ultimos trés meses, mantivemos maior alocacdo em FIDCs, para incrementar o
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carrego observado. Seguiremos com esse 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 + 0,83% a.a. e duration de 1,45 anos.

Previdéncia

Vinci Crédito Prev
Atribuig@o de Performance e Perspectivas

O més de julho foi marcado por uma continuidade do fechamento dos spreads das debéntures
corporativas e bancdrias, reflexo de um mercado com escassez de emissdes primdrias e a
retomada de captacdo da industria, o que tem aumentado a necessidade de alocacdo através do
secundadrio.

Nos beneficiamos do fechamento de algumas teses relevantes do portfdlio, tais como Simpar e
Tupy, o que nos auxiliou a entregar o retorno acima do esperado para o més.

Posicionamento

Ao longo do més, reduzimos a exposic@o do portfélio a papéis mais longos, privilegiando a
exposicdo a letras financeiras e debéntures mais curtas. Devido & reducdo do prémio de risco
observada nos ultimos trés meses, mantivemos maior alocacdo em FIDCs, para incrementar o
carrego observado. Iremos seguir com esse 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 + 1,76% a.a. e duration de 2,08 anos.

Vinci Valorem Prev
Atribuig@o de Performance e Perspectivas

O Fundo obteve ganhos nas posicoes aplicadas em juro nominal. Por outro lado, o book de moedas
e as posicoes aplicadas em juro real contribuiram negativamente.

Em julho de 2026, o cendrio internacional foi marcado pela reducdo inicial dos riscos geopoliticos
apods a trégua entre Estados Unidos e Ird, que contribuiu para a queda dos precos do petréleo e
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trouxe alivio as expectativas de inflacdo. No entanto, o més terminou com o aumento das
incertezas relacionadas ao Oriente Médio, além das preocupacdes com as tarifas comerciais dos
EUA e com a inflacdo ainda elevada no pais. Nesse contexto, o Federal Reserve manteve os juros
inalterados, reforcando um discurso cauteloso e firme no combate & inflacao.

No Brasil, julho foi marcado pelo aumento das discussoes politicas em torno das eleicoes de
outubro. Ao mesmo tempo, os indicadores de inflacdo e atividade econémica vieram mais fracos,
reforcando a percepcdo de desaceleracdo gradual da economia e contribuindo para as
expectativas de continuidade do ciclo de queda dos juros, ainda que de forma cautelosa, por parte
do Banco Central.

Posicionamento

Na carteira de renda fixa, o Fundo possui posicoes aplicadas em juro real, concentradas em titulos
curtos. Também compoOe a carteira de renda fixa uma posicdo comprada em inclinagcdo na curva
de juro nominal.

No book de moedas, o Fundo estd comprado em ddlar contra real (via estrutura de opcoes).

Vinci Equilibrio Prev
Atribuig@o de Performance e Perspectivas

O Fundo obteve ganhos nas posicées aplicadas em juro nominal e no book de renda varidvel. Por
outro lado, o book de moedas e as posicées aplicadas em juro real contribuiram negativamente.

Em julho de 2026, o cendrio internacional foi marcado pela reducdo inicial dos riscos geopoliticos
apods a trégua entre Estados Unidos e Ird, que contribuiu para a queda dos precos do petréleo e
trouxe alivio as expectativas de inflacdo. No entanto, o més terminou com o aumento das
incertezas relacionadas ao Oriente Médio, além de preocupagdes com as tarifas comerciais
americanas e com a inflagdo ainda elevada no pais. Nesse contexto, o Federal Reserve manteve
os juros inalterados, reforcando um discurso cauteloso e firme no combate & inflagdo.

No Brasil, julho foi marcado pela intensificac@o das discussées politicas em torno das eleicbes de
outubro. Ao mesmo tempo, os indicadores de inflacdo e atividade econémica vieram mais fracos,
reforcando a percepcdo de uma desaceleracdo gradual da economia e sustentando as
expectativas de continuidade do ciclo de queda dos juros, ainda que de forma cautelosa, por parte
do Banco Central.

Carta do Gestor | Vinci Compass 8



Carta do Gestor VINCI

COMPASS

Posicionamento

Na carteira de renda fixa, o Fundo possui posicoes aplicadas em juro real, concentradas em titulos
curtos. Também compoOe a carteira de renda fixa uma posicdo comprada em inclinagcdo na curva
de juro nominal.

No book de moedas, o Fundo estd comprado em ddlar contra real (via estrutura de opcoes).

Na parcela de Bolsa, possui posicdo net comprada em Bolsa local, comprada em uma carteira de
acbes 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.

Vinci Total Return Prev
Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

A principal contribuicdo positiva do més veio de Prio, impulsionada pela nova escalada das tensoes
no Oriente Médio, que elevou o preco do petrdleo ao longo do periodo. No front operacional, a
companhia seguiu apresentando recordes de producdo apds a entrada de Wahoo.

Por outro lado, Tenda apresentou desempenho negativo no periodo. A escalada das tensoées no
Oriente Médio reacendeu preocupacées com a inflagdo, impactando a percepgdo sobre o setor.
Além disso, a companhia divulgou prévias operacionais indicando desaceleracdo na velocidade
de vendas em relagdo ao trimestre anterior, reflexo do aumento dos precos dos imdveis para
mitigar uma eventual alta da inflacdo. Como consequéncia, as acoes tiveram forte desempenho
negativo no més. Ainda assim, seqguimos confiantes na resiliéncia do setor e entendemos que os
valuations permanecem atrativos apds a recente correcdo.

Posicionamento

A carteira reflete uma visGo 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 Real Estate.
Encerramos o més com exposicdo bruta em Bolsa de aproximadamente 92,09% e exposicdo
liquida préxima de 78,61%.
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Multimercado

Vinci Multiestratégia
Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

A principal contribuic@o positiva foi nossa posicdo em juros hominais, sequida de nossa estrutura
de opcbdes em real contra o délar. Por outro lado, o principal detrator foi nossa posicdo em juros
prefixados.

Julho foi marcado pela volatilidade e estagnacdo das negociacdées em torno de um acordo de paz
entre EUA e Ird. Apesar das incertezas, dados de inflagdo mais fracos nos EUA levaram o Fed a
adotar um tom mais brando em sua comunicacdo durante a reunido do més. Com isso, o
mercado, que discutia a possibilidade de uma alta iminente, passou a questionar a necessidade
de um aumento jd em setembro.

No Brasil, a deterioracdo dos indicadores de atividade econémica continuou. O impulso fiscal do
governo mostrou-se menor do que o antecipado pelo mercado, enquanto surpresas baixistas na
inflacdo levaram & revisdo das expectativas refletidas no Relatério Focus. No campo politico, a
melhora de Fldvio Bolsonaro nas pesquisas mais recentes sugere baixo impacto do escdndalo que
envolveu o Banco Master sobre sua permanéncia na corrida presidencial.

Posicionamento

Durante o més, ndo fizemos alteracdes relevantes no portfdlio, acreditando na manutengdo do
nosso cendrio de médio prazo. Desta forma, mantivemos nossa posicdo comprada em NTN-B,
aplicada em juros nominais, e a estrutura de opgcdes em real contra o ddlar.

Vinci Valorem
Atribuigdo de Performance e Perspectivas
O Fundo obteve ganhos nas posicoes aplicadas em juro nominal. Por outro lado, o book de moedas

e as posicoes aplicadas em juro real contribuiram negativamente.

Em julho de 2026, o cendrio internacional foi marcado pela reducdo inicial dos riscos geopoliticos
apods a trégua entre Estados Unidos e Ird, que contribuiu para a queda dos precos do petréleo e
trouxe alivio as expectativas de inflacdo. No entanto, o més terminou com o aumento das
incertezas relacionadas ao Oriente Médio, além das preocupacdes com as tarifas comerciais dos
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EUA e com a inflacdo ainda elevada no pais. Nesse contexto, o Federal Reserve manteve os juros
inalterados, reforcando um discurso cauteloso e firme no combate & inflacao.

No Brasil, julho foi marcado pelo aumento das discussoes politicas em torno das eleicoes de
outubro. Ao mesmo tempo, os indicadores de inflacdo e atividade econémica vieram mais fracos,
reforcando a percepcdo de desaceleracdo gradual da economia e contribuindo para as
expectativas de continuidade do ciclo de queda dos juros, ainda que de forma cautelosa, por parte
do Banco Central.

Posicionamento

Na carteira de renda fixa, o Fundo possui posicoes aplicadas em juro real, concentradas em titulos
curtos. Também compoOe a carteira de renda fixa uma posicdo comprada em inclinag@o na curva
de juro nominal.

No book de moedas, o Fundo estd comprado em ddlar contra real (via estrutura de opgoes).

Vinci Atlas
Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

A principal contribuicdo positiva veio das posicoes de juros e inflagdo offshore. Por outro lado, os
principais detratores foram as posicoes aplicada em juros hominais brasileiros e nossa posicdo
comprada em ddélar contra uma cesta de moedas, que sofreu com a volatilidade em torno do
conflito no Oriente Médio.

Julho foi marcado pela volatilidade e estagnacdo das negociacées em torno de um acordo de paz
entre EUA e Ird. Apesar das incertezas, dados de inflacdo mais fracos nos EUA levaram o Fed a
adotar um tom mais brando em sua comunicacdo durante a reunido do més. Com isso, o
mercado, que discutia a possibilidade de uma alta iminente, passou a questionar a necessidade
de um aumento jd em setembro.

No Brasil, a deterioragdo dos indicadores de atividade econémica continuou. O impulso fiscal do
governo mostrou-se menor do que o antecipado pelo mercado, enquanto surpresas baixistas na
inflacdo levaram & revisdo das expectativas refletidas no Relatério Focus. No campo politico, a
melhora de Fldvio Bolsonaro nas pesquisas mais recentes sugere baixo impacto do escdndalo que
envolveu o Banco Master sobre sua permanéncia na corrida presidencial.
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Posicionamento

Ao longo do més, ajustamos o risco no portfdlio para um cendrio de ndo resolucdo do conflito no
Oriente Médio. Reduzimos nossa posicdo em Egito e aumentamos nossa posicdo em Turquia. Além
disso, devido ao Fed mais dove, reduzimos nossa exposicdo comprada em ddlar contra uma cesta
de moedas.

Acgoes
Estratégia Long Biased | Vinci Total Return

Atribuig@o de Performance e Perspectivas

A principal contribuicdo positiva do més veio de Prio, impulsionada pela nova escalada das tensbes
no Oriente Médio, que elevou o preco do petrdleo ao longo do periodo. No front operacional, a
companhia seguiu apresentando recordes de producdo apds a entrada de Wahoo.

Por outro lado, Tenda apresentou desempenho negativo no periodo. A escalada das tensées no
Oriente Médio reacendeu preocupacoes com a inflacdo, impactando a percepcgdo sobre o setor.
Além disso, a companhia divulgou prévias operacionais indicando desaceleracdo na velocidade
de vendas em relacdo ao trimestre anterior, reflexo do aumento dos precos dos imdveis para
mitigar uma eventual alta da inflagdo. Como consequéncia, as acées tiveram forte desempenho
negativo no més. Ainda assim, seqguimos confiantes na resiliéncia do setor e entendemos que os
valuations permanecem atrativos apds a recente correcdo.

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 relagcdo ao valor justo. Além disso, nosso portfélio é bem diversificado

entre setores e companhias.

Atualmente, nossas maiores exposicoes estdo nos setores de Bancos, Utilities e Real Estate.
Encerramos o més com exposicdo bruta em Bolsa de aproximadamente 91,89% e exposicdo
liquida préoxima de 78,36 %.

Carta do Gestor | Vinci Compass 12



Carta do Gestor VINCI

COMPASS

Estratégia Dividendos | Vinci Gas Dividendos e Vinci Selecdo
Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

A principal contribuic@o positiva do més veio de Petrobras, favorecida pela retomada do Brent, que
voltou a subir apods o enfraquecimento do acordo de paz no Oriente Médio firmado em meados de
junho, reacendendo o prémio de risco geopolitico embutido na commodity. Acreditamos que a
volatilidade da acdo deva permanecer até a conclusdo do conflito no Golfo.

Por outro lado, a Sabesp encerrou o més com queda de 6,5%. Atribuimos esse desempenho a dois
fatores principais: a expectativa de resultados mais fracos no curto prazo e o adiamento da
execucdo dos investimentos previstos para o ano, em decorréncia do acidente ocorrido em uma
obra da companhia em maio que motivou a revisdo dos protocolos de seguranca. Em nossa
avaliacdo, esses s@o desafios pontuais, sem impacto relevante sobre a tese de investimento.

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 &
Gds.

Estratégia Long Only | Vinci Mosaico
Atribuigdo de Performance e Perspectivas

A principal contribuicdo positiva do més veio de Petrobras, favorecida pela retomada do Brent, que
voltou a subir apds o enfraquecimento do acordo de paz no Oriente Médio firmado em meados de
junho, reacendendo o prémio de risco geopolitico embutido na commodity. Acreditamos que a
volatilidade da acdo deva permanecer até a conclusdo do conflito no Golfo.

Por outro lado, Tenda apresentou desempenho negativo no periodo. A escalada das tensées no
Oriente Médio reacendeu preocupacdes com a inflacdo, impactando a percepcdo sobre o setor.
Além disso, a companhia divulgou prévias operacionais indicando desaceleracdo na velocidade
de vendas em relacdo ao trimestre anterior, reflexo do aumento dos precos dos imdveis para
mitigar uma eventual alta da inflacdo. Como consequéncia, as acoes tiveram forte desempenho
negativo no més. Ainda assim, sequimos confiantes na resiliéncia do setor e entendemos que os
valuations permanecem atrativos apds a recente correcdo.
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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 Logistica.
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Acdes 31-jul-26
Vinci GAS Dividendos FIA 18,7977 1,09% 7,98%  29,38% 343.044.778 349.252.203,57 19/09/05 2,00%aa. 20% Ibovespa

Vinci Mosaico Institucional FIA* 9,7071 0,61% 7,89% 29,09% 748.339.252 778.769.552,56 14/11/17 2,00%a.a 20% Ibovespa

Vinci Selection Equities FIA 381,5863 1,76% 5,65% 22,67% 210.164.827 268.578.005,12 01/11/12 1,00%a.a. 20% Ibovespa

Vinci Mosaico FIA* 10,0007 0,58% 7,90% 28,79% 118.752.243 133.952.892,53 14/11/17 2,00%a.a. 20% Tbovespa

Vinci Selegdo FIA 510,9763 1,34% 6,78%  28,79% 22.337.660 22.595.380,09 31/03/11 3,00%a.a. nioha -

Vinci Selection Long Biased FIM 168,4537 4,27% 3,39% 3,61% 3.932.157 6.328.504,96 30/12/20 1,10%a.a. 20% IPCA + YIELD IMA-B

Vinci Total Return FIC FIM 231,0720 -0,40%  1,60% 19,62% 51.615.050 79.469.207,75 27/12/19 1,55%a.a. 20% IPCA +YIELD IMA-B

Vinci Mosaico Advisory FIA 9,7608 0,51% 7,78%  28,28% 2.297.961 2.515.054,19 22/04/21 0,033%a.a. 20% Ibovespa

Multimercado

T

o ano 12l LS L Mo 02 s lnici D

Vinei Atlas FIC FIM 209,2874 0,94% 5,49% 10,69% 67.370.322 76.104.763,62 08/08/16 2,00%a.a. 20% 100% CDI
Vinci Valorem FIM 378,3514 091%  8§33% 13,59% 570.441.191 653.949.448,76 21/08/12 1,00%a.a. 20% IMAB-5
Vinei Internacional FIC FIM 335,8812 -3,23% -6,85% -6,55% 109.377.785 130.861.197,95 31/03/14 1,00%a.a. 10% US TREASURY BILL 3M+2% a.
Vinci Multiestratégia FIM 407,7270 1,09% 7,17% 13,04% 37.027.701 48.779.222,78 31/03/11 1,00%a.a. 20% 100% CDI
Vinci Retorno Real FIM 177,5157 1,05% 10,01% 13,38% 85.571.560 88.030.908,84 30/12/20 2,00%a.a. 20% IMAB
Vinci Auguri FIC FIM 1,7311 0,81%  499% 929% 2.484.537 55.976.237,24 13/11/19 0,0%a.a. 20% 100% CDI
Previdéncia

Vinci Equilibrio Icatu Previdéncia FIC FIM n.a. ?VALU'E 8282 #VALUE! n.a. i #VALUE! 30/12/14 2,00%a.a. nioha -

Vinci Equilibrio Icatu Previdéncia FIC FIM 1T 2,3932 0,90% 7,15% 11,18% 76.927.405 §84.755.705,87 11/04/16 2,00%a.a. ndoha

Vinci Asset Allocation FIC FI RF DI 147,1191 1,19% 807% 14,54% 210.657.388 180.712.981,83 19/05/23 0,25%a.a. ndaoha -

Vinci Asset Allocation FIC Inﬂagéu Longa 111,5985 0,68% 2,42% 6,79% 16.469.797 17.209.877,64 29/09/23 0,45%a.a. nioha

Vinei Optimum FIC FIM CP 125,9987 0,64% 4,84% 10,09% 3.176.171 2.646.335,69 19/05/23 2,00%a.a. ndohd -

Vinci Vida a Prev Equilibrio FIE FIC FIM 129,1269 0,82% 6,58% 10,058% 21.157.989 25.797.614,61 23/05/23 0,972%a.a. nio ha

Vinci Vida e Prev Mosaico FIC FIA 133,3075 054% 829% 29,11% 3.783.374 3.645.557,70 29/09/23 1,977%a.a. ndoha -

Vinci Vida e Prev TR FIE FIM 126,0576 -0,30%  1,01% 17,32% 3.289.317 3.093.921,15 29/09/23 1,977%a.a. ndo hi

Vinci Credito Advisory Prev XP SEG FI RF CP 167,2193 1,47% 8,58% 15,29% 278.680.461 226.886.070,03 24/03/22 0,04%a.a. nioha -

Vinci Valorem Advisory Prev XP Seg FIM 1,7469 092%  8§27%  13,49% 42.746.184 45.685.871,73 28/02/20 0,04%a.a. 20% IMAB-5
Vinci Equilibrio Advisory XP Seg Prev FIM 1,6785 0,94% 7,21% 11,15% 29.303.496 29.328.486,09 30/08/19 0,04%a.a. nioha -

Vinci Equilibrio Previdéncia FIM 1,9439 0,91% 7,12% 11,08% 20.171.272 21.312.260,70 22/11/17 0,04%a.a. ndoha

Crédito

S e e g e Y R P
Vinci Crédito Estruturado Multiestratégia Plus FIC FIM - CP* 359,7381 1,34% 9,03% 1643% 100.187.345 79.840.347,00 05/09/14 1,25%a.a. 20% 100% CDI
Vinei Crédito Estruturado Selegao FIC™ 319,4135 1,30% 8,84% 16,17% 153.393.315 121.988.362,55 18/06/15 1,20%a.a. 20% 100% CDI
Vinci Crédito Estruturado Selection Advisory FI FIM** 319,6061 1,31% 8,81% 16,12% 550.656.070 405.300.387,26 17/06/15 1,20%a.a. 20% 100% CDI
Compass Credit Selection FIC FI RF CP LP 194,6595 1,32% 8,37% '15,09% 1.429.013.327 1.177.002.369,32 23/12/19 0,33%a.a. nioha

Compass HY 180 Advisory FIC FIM CP 16744 1,68% 9,61% 17,57% 191.610.646 138.594.421,67 23/11/22 1,36%a.a. 15% 100% CDI
Compass Yield 30 FIRF CP LP 208,2294 1,45% 9,18% 15,35% 1.819.686.385 1.942.250.672,54 06/05/20 0,60%a.a. 10% 100% CDI

Renda Fixa

= i
Vinci Reservas Tecnicas FI RF REF DI 150,5103 1,21% 813% 14,66% 44.374.814 50.724.283,20 20/03/23 0,052%a.a. nioha -

Indices

s IS v ey Ty

CDI 1,22% 8,14% 14,71%

Ibovespa (RS) 3,47% 10,47% 33,76%

IMA-B 097%  509% 10,19%

Dolar (PTAX) -1,92%  -7,73% -9,37%
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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
Ribeirao Preto

Mariana Biagi
Marcelo Gengo

16 2101-4641
11 3572-3774

mbiagi@vincicompass.com
mgengo@vincicompass.com
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