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Comentdrio Macroeconémico

O recente aumento de tarifas promovido pelos Estados Unidos representa, em esséncia, um choque de
oferta negativo. Esse tipo de choque tende a gerar uma combinacdo indesejada de alta de precos e
desaceleracdo da atividade econémica. Embora apenas um més tenha se passado desde a implementacdo
das novas tarifas e ainda seja cedo para avaliar a plena magnitude de seus efeitos, o histérico e a teoria
econbémica sugerem que os impactos inflaciondrios devem se materializar em breve. Diante disso, o Federal
Reserve se encontra numa posicdo delicada: mesmo com sinais de desaceleracdo econémica, serd
necessdrio manter-se vigilante quanto ao comportamento dos precos. A inflacdo gerada por um choque
de oferta costuma ser mais resistente e menos sensivel a movimentos moderados de politica monetdria.

Nesse contexto, o Fed dificilmente poderd alterar sua orientacdo atual com base apenas numa
desaceleracdo marginal do crescimento. Para que a autoridade monetdria volte a enfatizar a preocupacdo
com a atividade econémica em detrimento da inflacdo, seria necessdrio observar uma deterioracdo mais
contundente do mercado de trabalho — por exemplo, um aumento da taxa de desemprego superior a 0,5
ponto percentual. Até que isso ocorra, o viés da politica monetdria deve seguir inclinando-se para o lado da
contencdo inflaciondria.

Se o impacto das novas tarifas americanas jé é motivo de atencdo nos EUA, para a China, os efeitos tendem
a ser ainda mais relevantes. Isso porque, em primeiro lugar, as tarifas direcionadas especificamente contra
produtos chineses sdo mais elevadas do que aquelas impostas a outros paises. Em segundo lugar, a
economia chinesa continua mais dependente das exportacées como motor de crescimento do que a média
global, o que aumenta sua vulnerabilidade a choques comerciais.

Diante desse cendrio, uma reacdo eficaz exigiria da China um pacote de estimulos voltado ao
fortalecimento da demanda doméstica, em especial do consumo das familias. No entanto, até o momento,
as respostas adotadas pelo governo chinés tém privilegiado politicas que ampliam o investimento, o que
pode ser contraproducente. Isso porque o excesso de capacidade produtiva ja é um problema estrutural da
economia chinesa, e sua ampliacdo tende a agravar ainda mais o desequilibrio entre oferta e demanda.

A consequéncia natural desse desequilibrio, somada & perda de espaco das exportacbes chinesas nos
Estados Unidos, serd o redirecionamento desse excedente de producdo para outros mercados. Essa
dindmica tende a intensificar as pressées deflaciondrias no restante do mundo — com excecdo dos EUA.

No caso do Brasil, ganha forca a percepcdo de que a taxa bdsica de juros, a Selic, atingiu seu ponto mdximo
neste ciclo e poderd iniciar um movimento de queda mais proximo do final de 2025 ou no inicio de 2026.
A manutencgdo dos juros reais em patamares extremamente elevados — acima de 10%, nivel alto mesmo
para os padroes brasileiros — j& impoe um peso considerdvel sobre a atividade econémica. Outro fator que
contribuiu para essa mudanca de expectativa foi o arrefecimento, ainda que tempordrio, da politica fiscal.
O déficit primdrio, que havia chegado a -2,5% do PIB em meados de 2024, apresentou melhora
significativa, tendo atingido um nivel neutro (0% do PIB) em abril de 2025.
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Contudo, essa melhora deve ser apenas transitdria. As projecoes mais recentes indicam que o déficit voltard
a se deteriorar, alcancando cerca de -0,6% do PIB até o final de 2025. Ainda assim, o aperto monetdrio em
curso, somado a menor expansdo fiscal, deve produzir uma desaceleracdo relevante do crescimento da
atividade econémica. A expectativa é de que o PIB cresca mais de 2,5% em 2025. Esse numero, porém,
pode ocultar mais do que revela: a principal contribuico para o crescimento vird de um desempenho
excepcional do setor agropecudrio, impulsionado por uma safra recorde. Isso significa que a pressdo sobre
o hiato do produto serd bem menor do que o sugerido pelo crescimento agregado, reduzindo a
preocupacdo com potenciais pressoes inflaciondrias do lado da demanda.

Esperamos que a inflacdo medida pelo IPCA encerre o ano de 2025 em torno de 4,8%. No entanto, no final
do ano, as projecées do modelo do Banco Central para o “horizonte relevante” (um ano e meio & frente)
devem estar proximas de 3%. Essas projecoes viabilizariam o inicio de um ciclo de queda da taxa de juros
por volta da virada do ano.

Embora a reducdo da Selic deva ocorrer apenas mais adiante, a curva de juros de mercado jd comecou a
sinalizar expectativas de queda para os prazos mais longos. Esse movimento reflete a leitura dos agentes
econémicos de que o ciclo de alta chegou ao fim e que o préoximo movimento serd de flexibilizagdo.
Reforcando essa percepcdo, as medidas de inflacdo implicita extraidas dos precos de mercado mostram
forte desaceleracdo a partir de marco de 2025. A inflacdo esperada para os 12 meses sequintes, que chegou
a atingir quase 7,8% no inicio do ano, recuou significativamente, para 4,25%, reforcando a visdo de que o
ambiente inflaciondrio estd se tornando mais benigno — e de que a politica monetdria poderd, com o

tempo, tornar-se menos restritiva.

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 operacbes 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.a.

O VCE tem apresentado performance constante devido ao carrego diferenciado das operacdes 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
melhor os possiveis impactos negativos de uma venda de papéis no secunddrio para honrar resgates
acima do previsto.
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Posicionamento

No fim do més, cerca de 25% do Fundo estavam num portfdlio de cotas seniores de FIDCs abertos, com
resgate entre D+30-90; 54% num portfdlio diversificado de cotas de FIDCs (ambos com bom nivel de
subordinacdo); 10% 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 11% em caixa
e liquidez. Atualmente, possuimos 99 FIDCs, de 72 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 13,56%, equivalente a CDI + 1,55% a.a.ou 115% do CDlem 12

meses.

Compass Yield 30
Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

O resultado foi favorecido pela compressdo dos spreads das letras financeiras, num ambiente de poucas
emissoes, no qual os gestores ainda se mostram avessos a aumentar o risco dos portfdlios. No mercado de
crédito corporativo, os spreads se mantiveram estdveis, mas j& observamos uma reprecificacdo em
algumas emissdes primdrias, com os gestores exigindo maior prémio. Diante desse cendrio de retornos
comprimidos e incertezas macroeconémicas, optamos por manter um perfil conservador, combinando

maior liquidez e menor duration no portfélio.

Posicionamento

Ao longo do més, mantivemos a liquidez dos portfdlios para atenuar a volatilidade e buscamos
oportunidades com assimetrias de risco em meio a esse ambiente repleto de incertezas. Esse
posicionamento defensivo deverd ser mantido ao longo de 2025 caso ndo identifiqguemos mudancas
macroeconémicas relevantes. Seguiremos também com a concentracdo em setores defensivos e empresas
resilientes, menos expostas aos impactos da atual elevacdo da Selic, que tem afetado diversos setores da

economia.

O Fundo encerrou o més com um carrego bruto de CDI + 2,1% a.a. e duration de 1,9 ano.
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Compass High Yield 180
Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

No segmento de crédito high yield, o pipeline segue atrativo, e continuamos a enxergar o cendrio atual
como uma oportunidade para alocacées com bons retornos ajustados ao risco, j& que, hum cendrio
macroeconémico desafiador, temos observado estruturas e prémios de risco mais alinhados aos
interesses dos investidores. Diante desse momento positivo para alocacdo, temos focado em
oportunidades para reciclagem do portfélio, buscando melhorar a assimetria de risco e aumentando a

diversificacdo.

Posicionamento

A performance do Fundo em maio foi impactada pela decisdo de zerar uma posicdo no setor de saude.
Como parte da estratégia, realizamos alocacgoées tdticas em debéntures de empresas listadas que, apesar
de enfrentarem estresse no mercado de crédito, apresentam bons fundamentos. Essa posicdo foi
adquirida no mercado secunddrio com base na leitura de que a companhia era lider de mercado, com
vantagens competitivas claras em seu modelo de negdcios e situacdo financeira que sugeria potencial
de recuperacdo via equity. No entanto, a divulgacdo de resultados trimestrais que apontavam uma
deterioracdo operacional relevante, aliada & incapacidade da empresa para explicar os reais fatores por
trds do desempenho e a ruidos sobre sua real liquidez, nos levou a reavaliar a tese e a optar pela venda
da posicdo, dado que deixamos de acreditar nos fundamentos da companhia. Seguimos com a
estratégia de priorizar exposicdo a setores defensivos e empresas resilientes, menos expostas aos
impactos da atual elevacdo da Selic, que tem afetado diversos setores da economia.

O Fundo encerrou o més com um carrego bruto de CDI + 5,5% a.a. e duration de 1,4 ano.

Compass Credit Selection
Atribuig@o de Performance e Perspectivas

Nosso retorno foi beneficiado por uma diminuicdo do spread das letras financeiras num ambiente de
poucas emissoes, no qual os gestores ainda se mostram avessos a aumentar o risco do portfdlio. No
mercado de crédito corporativo, os spreads se mantiveram estdveis, mas jd observamos uma reprecificacdo
em algumas emissbes primdrias, com os gestores demandando maior prémio. Diante desse cendrio de
retornos comprimidos e incerteza macroeconémica, optamos por manter um perfil conservador,

combinando maior liquidez e menor duration no portfdlio.
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Posicionamento

Ao longo do més, buscamos oportunidades com assimetrias de risco, mesmo num ambiente repleto de
incertezas. Esse posicionamento defensivo deverd ser mantido ao longo de 2025 caso ndo haja mudancas
macroeconémicas relevantes. Seguiremos concentrados em setores defensivos e em companhias
resilientes, mais imunes & atual elevacdo da Selic, que tem impactado diversos segmentos da economia.

O Fundo encerrou o més com um carrego bruto de CDI + 1,0% a.a. e duration de 1,5 ano.

Previdéncia

Vinci Crédito Prev
Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

Neste més, observamos uma estabilizacdo nos spreads do mercado de crédito privado high grade apds o
movimento de fechamento observado nos ultimos trés meses. Seguimos 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, a fim de 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. J& no crédito estruturado, seguimos 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

Ao final de janeiro, cerca de 22% do Fundo estavam alocados em cotas seniores de FIDCs, 54% num
portfélio diversificado de debéntures e Letras Financeiras, e 24% em caixa e ativos de liquidez.

Atualmente, o Vinci Crédito Advisory Prev possui 98 emissores diferentes, com exposicdo média de 0,8%

do patrimdénio por emissor.

Vinci Valorem Prev

Atribuigdo de Performance e Perspectivas

O Fundo ganhou em todas as posicoes: comprada em euro, vendida em real, aplicada em juro real, e

tomada em taxa de juro nominal e no cupom cambial.

O destaque foi a abertura das taxas de titulos de longo prazo em economias desenvolvidas, com o Japdo se

destacando - os titulos de 40 anos atingiram mdximas histéricas. Esse movimento, comum a vdrias
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economias, tem origem nos gastos fiscais realizados durante o periodo da Covid e levanta duvidas sobre a
capacidade de pagamento desses paises, gerando preocupacgdes quanto & inflacdo futura.

No Brasil, a divida bruta cresce a uma taxa de 4% a.a. A combinacgdo de juros elevados com uma politica
fiscal expansionista cria um cendrio em que o aperto monetdrio pode agravar o endividamento do pars,
resultando em desvalorizac@o cambial, pressdo inflaciondria e maior incerteza quanto as agdes do governo.

A continuidade do processo de desglobalizacdo tende a gerar uma inflagdo estruturalmente mais alta no
mundo. No caso brasileiro, a queda do preco do petrdleo e o aumento da oferta de produtos industriais
vindos de outros paises — especialmente da China — devem pressionar o real e impactar negativamente a
arrecadacado.

Posicionamento

Com base na sinalizacdo do BC de manter os juros altos por mais tempo, nas expectativas de inflacdo
desancoradas, na sazonalidade tipica do meio do ano e em indicadores macroeconémicos que ainda
apontam atividade aquecida, o Fundo optou por ndo manter posicdo em inflacdo de curto prazo,
priorizando titulos de vencimentos mais longos.

Na renda fixa, permanece a posicdo tomada em taxa de juros nominais, tanto nos vértices curtos quanto
nos longos.

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, a posicdo comprada em euro voltou para a

carteira.

Vinci Equilibrio Prev
Atribuig@o de Performance e Perspectivas

O Fundo obteve ganhos no book de moedas, nas posicées aplicadas em juro real, tomadas no FRA de
cupom cambial e nos juros nominais. Por outro lado, registrou perdas no book de renda varidvel.

Nos EUA, as incertezas seguem elevadas, apesar de anutncios de adiamento na implementacdo de tarifas
e de acordos comerciais com o Reino Unido e a China. Observa-se ainda um posicionamento errdtico por
parte do governo, com politicas sendo postergadas ou modificadas em curtos intervalos de tempo. Outro
ponto de atencdo é o orcamento aprovado na Cdmara, que, com potencial de se tornar ainda mais
flexivel no Senado, prevé uma elevacéo de USS 4 trilhées no teto da divida e cortes de impostos sem
compensacoes equivalentes em reducdo de despesas.

No Brasil, os antncios de contingenciamento e bloqueios acima do esperado evidenciam as dificuldades
do governo em cumprir as metas estabelecidas pelo novo arcabouco fiscal. Mesmo adotando o limite

inferior da meta como referéncia, foi necessdrio anunciar um aumento do IOF para equilibrar as contas
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publicas. Nesse contexto, com a aproximacdo do calenddrio eleitoral e diante da baixa popularidade do
presidente, aumenta o risco de adocdo de medidas populistas mais agressivas.

Posicionamento

Na carteira de renda fixa, o Fundo possui posicoes aplicadas em juro real - parcela que foi reduzida ao
longo do més com realizacdo de lucros — e posicoes tomadas na curva de juro nominal local.

Segue também tomado no FRA de cupom cambial, embora essa posicdo tenha sido reduzida ao longo
do més. Em contrapartida, foi iniciada uma nova posicdo tomada nos juros de dez anos dos EUA. No book
de moedas, o Fundo estd comprado em ddlar contra real.

Na parcela de Bolsa, possui posicdo net zerada em Bolsa local, comprado numa carteira de acbes boas
pagadoras de dividendos, concentrada em exportadoras, contra indice. Também compde a carteira de
renda varidvel uma posicdo vendida em S&P.

Vinci Total Return Prev

Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

A principal contribuicdo positiva no més veio da posicdo em C&A. As acdes subiram 33,96% em maio,
impulsionadas pela combinacdo de um bom resultado no 1T25 — com destaque para ganhos de eficiéncia
operacional e avanco em categorias como beleza — e por ventos macroeconémicos favordveis. Indicadores
recentes mostram aceleracdo nas vendas do varejo, e j& hd economistas projetando cortes de juros ainda
este ano, o que refor¢a a confianga na tese.

A maior detratora foi a posicdo em Eletrobras. A empresa divulgou um resultado abaixo do esperado pelo
mercado no primeiro trimestre. O resultado foi negativamente impactado pela diferenca entre regides do
preco spot de energia de maneira ndo prevista pela companhia. O lado positivo é que esse efeito ndo deve
se repetir nos proximos trimestres (pelo menos, na mesma magnitude). A despeito disso, houve avancos
em outras frentes, como reducdo de despesas e de contingéncias, um pequeno incremento na posicdo
vendida de energia e a conclus@o do desinvestimento de ativos térmicos.

Posicionamento

A carteira reflete uma visGo mais defensiva para a Bolsa, apesar dos valuations atrativos, que atualmente
se encontram em niveis bastante descontados. Estd concentrada em empresas geradoras de caixa no curto
prazo, boas pagadoras de dividendos, e em companhias que se beneficiam de um ddlar mais forte.
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Seguimos investindo numa selecdo de empresas bem administradas e rentdveis, que negociam com
desconto em relacdo ao valor justo. Além disso, nosso portfdlio é bem diversificado entre setores e
companhias.

Atualmente, nossas maiores exposicoes estdo nos setores de Consumer & Retail, Utilities e Bancos.
Encerramos o més com uma exposicdo bruta em Bolsa de aproximadamente 128% e uma exposicdo
liquida préxima de 80%.

Multimercado

Vinci Multiestratégia

Atribuig@o de Performance e Perspectivas

Ao longo do més, mantivemos nossa posicdo comprada no yen, de juros reais com base no IGP-M e nossa
posicao tomada em cupom cambial. Além disso, iniciamos uma posicdo vendida em délar contra o real.

No més, o Fundo rendeu 0,96%, fruto de ganhos no cupom cambial. A principal detratora do més foi a

posicdo em juros reais.

Posicionamento

Maio foi marcado pelo acordo de trégua na guerra tarifdria entre Estados Unidos e China. O movimento
levou a uma recuperacdo dos mercados de acbes e menor medo de uma desaceleracdo global
significativa. O Fed optou por manter a taxa Fed Funds estdvel, amparado por dados resilientes de

mercado de trabalho e uma inflacdo mais benigna mesmo com o choque das tarifas.

No Brasil, as expectativas de inflacdo se estabilizaram e houve uma revis@o positiva de expectativas de
crescimento do PIB dentre os participantes de mercado. Devido ao impacto das tarifas sobre a economia
global e ao impacto do aumento do IOF sobre o custo de financiamento das empresas, a expectativa
passa a ser também do fim do ciclo de altas de juros pelo Banco Central.

Vinci Valorem
Atribuigdo de Performance e Perspectivas

O Fundo ganhou em todas as posicoes: comprada em euro, vendida em real, aplicada em juro real, e
tomada em taxa de juro nominal e no cupom cambial.

O destaque foi a abertura das taxas de titulos de longo prazo em economias desenvolvidas, com o Japdo se
destacando - os titulos de 40 anos atingiram mdximas histéricas. Esse movimento, comum a vdrias
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economias, tem origem nos gastos fiscais realizados durante o periodo da Covid e levanta duvidas sobre a
capacidade de pagamento desses paises, gerando preocupacgdes quanto & inflacdo futura.

No Brasil, a divida bruta cresce a uma taxa de 4% a.a. A combinacgdo de juros elevados com uma politica
fiscal expansionista cria um cendrio em que o aperto monetdrio pode agravar o endividamento do pairs,
resultando em desvalorizac@o cambial, pressdo inflaciondria e maior incerteza quanto as agdes do governo.

A continuidade do processo de desglobalizacdo tende a gerar uma inflacdo estruturalmente mais alta no
mundo. No caso brasileiro, a queda do preco do petrdleo e o aumento da oferta de produtos industriais
vindos de outros paises — especialmente da China — devem pressionar o real e impactar negativamente a
arrecadacado.

Posicionamento

Com base na sinalizacdo do BC de manter os juros altos por mais tempo, nas expectativas de inflacdo
desancoradas, na sazonalidade tipica do meio do ano e em indicadores macroeconémicos que ainda
apontam atividade aquecida, o Fundo optou por ndo manter posicdo em inflacdo de curto prazo,

priorizando titulos de vencimentos mais longos.

Na renda fixa, permanece a posicdo tomada em taxa de juros nominais, tanto nos vértices curtos quanto

nos longos.

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, a posicdo comprada em euro voltou para a

carteira.

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

O Vinci Auguri FIC FIM teve uma performance positiva de 2,89% em maio, o equivalente a 253,8% do CDI
no periodo, tendo acumulado uma rentabilidade de 6,09% no ano, correspondente a 115,9% do CDI. Os
setores que contribuiram positivamente foram Bancos, Consumo Doméstico e Construcdo Civil, enquanto
os setores de Industria e Proteinas foram os principais detratores de rentabilidade.

Os mercados continuaram performando bem com o Ibovespa subindo 1,46%, tendo acumulado uma alta
de 14,26% no ano; o indice de Small Caps subiu 6,05% no més, com uma alta de 25,24% no ano; jd o real
teve uma pequena desvalorizacdo, de 0,86,%, mas apresentou uma valorizacdo de 7,63% no ano.

O investidor estrangeiro manteve o fluxo positivo ha Bolsa brasileira, com entrada liquida aproximada de
RS 12 bilhées no més e saldo acumulado préximo de RS 23 bilhées no ano.
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Posicionamento

Neste més, apesar de ndo termos acreditado em mais um més de boa performance dos mercados , o
Fundo teve boa rentabilidade devido ao posicionamento em acdées no mercado doméstico que
performaram melhor que o Ibovespa, que possui uma exposicdo relevante em commmodities.

Para junho de 2025, ndo realizamos mudancas significativas no portfdlio, pois acreditamos que as acoes
de empresas com exposicdo ao mercado doméstico seguirdo se destacando em relacdo as ligadas ao
setor de commodities.

Vinci Retorno Real
Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

O Fundo ganhou na posicdo comprada em euro, vendida em real, aplicada em juro real, e tomada em taxa
de juro nominal e no cupom cambial. Por outro lado, perdeu com posicdo vendida em renda varidvel tanto
local quanto internacional.

O destaque do més foi a abertura de taxas de titulos longos de economias desenvolvidas, sendo o caso do
Japdo o mais emblemdtico, com titulos com vencimento em 40 anos com taxas historicamente nos niveis
mais altos. Trata-se de um problema espalhado em vdrias economias e com origem nos gastos fiscais feitos
no periodo da Covid.

No Brasil, a divida bruta cresce a uma taxa de 4% a.a. A combinacgdo de juros elevados com uma politica
fiscal expansionista cria um cendrio no qual o aperto monetdrio pode agravar o endividamento do pars,

resultando em desvalorizacdo cambial, maior inflag@o e incertezas quanto as acdes do governo.

A persisténcia do processo de desglobalizacdo levard a uma inflagdo mais alta globalmente. Para o Brasil,
o preco do petrdleo em queda e a maior oferta de produtos industriais de outros paises (em especial
chineses) levardo a uma depreciacdo do real e a um impacto negativo na arrecadacdo.

Posicionamento

Em relacdo a renda fixa, permanece a posicdo tomada em taxa de juros nominais (tanto de vértices curtos
quanto mais longos). No juro real, a preferéncia é por titulos intermedidrios, e essa posicdo é de cardter
mais tdtico.

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

Sobre renda varidvel, a posicao liquida segue vendida, com posicbes compradas em acoes de commodities,
principalmente, e vendidas em acdes de empresas com multiplos altos.
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Vinci Atlas

Atribuigcdo de Performance e Perspectivas

O Fundo teve um retorno de 1,00% no més, com as principais contribuicdes positivas vindas das posicoes
de Egito, Bolsa brasileira e Argentina. O principal detrator no més foi nossa posicdo em juros reais.

Maio foi marcado pelo acordo de trégua na guerra tarifdria entre Estados Unidos e China. O movimento
levou a uma recuperacdo dos mercados de acdes e menor medo de uma desaceleracdo global significativa.
O Fed optou por manter a taxa Fed Funds estdvel, amparado por dados resilientes de mercado de trabalho
e uma inflagdo mais benigna mesmo com o choque das tarifas.

No Brasil, as expectativas de inflacdo se estabilizaram e houve uma revisdo positiva de expectativas de
crescimento do PIB dentre os participantes de mercado. Devido ao impacto das tarifas sobre a economia
global e ao impacto do aumento do IOF sobre o custo de financiamento das empresas, a expectativa passa
a ser também do fim do ciclo de altas de juros pelo Banco Central.

Posicionamento

Iniciamos uma posicdo comprada em Bolsa brasileira, além de aumentarmos nossa posicdo em Egito.
Preservamos nossas estratégias de Bolsa chilena, Libano e nossa exposicdo a juros reais, baseada no IGP-M.

Acgoes
Estratégia Long Biased | Vinci Total Return

Atribuigdo de Performance e Perspectivas

A principal contribuic@o positiva no més veio da posicdo em C&A. As acbes subiram 33,96% em maio,
impulsionadas pela combinacdo de um bom resultado no 1T25 — com destaque para ganhos de eficiéncia
operacional e avanco em categorias como beleza — e por ventos macroeconémicos favordveis. Indicadores
recentes mostram aceleracdo nas vendas do varejo, e j& hd economistas projetando cortes de juros ainda
este ano, o que refor¢a a confianga na tese.

A maior detratora foi a posicdo em Eletrobras. A empresa divulgou um resultado abaixo do esperado pelo
mercado no primeiro trimestre. O resultado foi negativamente impactado pela diferenca entre regides do
preco spot de energia de maneira ndo prevista pela companhia. O lado positivo é que esse efeito ndo deve
se repetir nos proximos trimestres (pelo menos, na mesma magnitude). A despeito disso, houve avancos
em outras frentes, como reducdo de despesas e de contingéncias, um pequeno incremento na posicdo
vendida de energia e a conclus@o do desinvestimento de ativos térmicos.
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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. Estamos focados em empresas geradoras de caixa no
curto prazo, boas pagadoras de dividendos e que se beneficiam de um ddélar mais forte.

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

Atualmente, nossas maiores exposicoes estdo nos setores de Consumer & Retail, Utilities e Real Estate.
Encerramos o més com uma exposicdo bruta em Bolsa de aproximadamente 126% e uma exposicdo
liquida préxima de 73%.

Estratégia Dividendos [ Vinci Gas Dividendos e Vinci Selecdo

Atribuig@o de Performance e Perspectivas

A principal contribuic@o positiva no més veio da posicdo em Itau. A companhia entregou mais um trimestre
sdlido no 1T25, com lucro recorrente em alta de 13,9% em relacdo ao ano anterior e ROE de 22,5%,
sustentado por uma carteira de crédito sauddvel, inadimpléncia controlada e eficiéncia operacional
recorde (38,1% ). Com a manutencdo do guidance, o banco sinaliza confianca na continuidade do bom
desempenho ao longo do ano.

A maior detratora do més foi a posicdo em Banco do Brasil. O resultado do 1T25 decepcionou o mercado,
puxado pelo aumento da inadimpléncia no agronegdcio, o que levou a maiores provisoes e pressionou o
lucro. O fraco desempenho operacional foi agravado pela adogdo da Resolucdo n° 4.966 do Banco Central,
que implicou um provisionamento adicional para perdas, contribuindo para a piora do lucro no trimestre.

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, bons pagadores de dividendos e com maior liquidez.

Atualmente, nossas maiores exposicoes estdo nos setores de Utilities, Bancos, e Petrdleo & Gds.

Estratégia Long Only | Vinci Mosaico

Atribuig@o de Performance e Perspectivas

A principal contribuicdo positiva ho més veio da posicdo em Tenda. A companhia teve uma performance
muito forte em maio, impulsionada pelos bons resultados do 1T25. Os numeros indicam que a empresa
estd no caminho certo para atingir o topo do guidance de 2025, reforcando nossa vis@o positiva para o
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setor de construcdo de baixa renda neste ano. Continuamos otimistas com a Tenda, que apresenta boas
perspectivas de crescimento de lucro nos proximos anos e ainda negocia a um valuation atrativo.

A maior detratora do més foi a posicdo em Banco do Brasil. O resultado do 1T25 decepcionou o mercado,
impactado pelo aumento da inadimpléncia no agronegdcio, o que levou a maiores provisoes e pressionou
o lucro. O desempenho operacional fraco foi agravado pela adocdo da Resolugdo n° 4.966 do Banco
Central, que implicou um provisionamento adicional para perdas, contribuindo para a deterioracdo do
lucro no trimestre.

Posicionamento

A carteira reflete nossa visdo positiva para a Bolsa no médio e longo prazo, considerando os valuations
atrativos da Bolsa brasileira, atualmente em patamares mais descontados. Investimos numa selecdo de
empresas bem administradas e rentdveis, que hegociam 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 & Gds.
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30-mai-25
Creédito
Vinci Crédito Estruturado Multiestratégia Plus FIC FIM - CP* 300,8767 1,29% 5,96% 13,71% 84.247.720 76.358.033,99 08/09/14 1,25%a.a. 20% 100% CDI
Vinci Crédito Estruturado Selegdo FIC* 267,8619 125%  587% 1351% 116.217.758 111.773.743,20 16/06/15 1,20%a.a. 20% 100% CDI
Vingi Crédito Estruturado Selection Advisory FI FIM** 268,1160 1,26% 5,89% 13,54% 313.455.673 216.734.530,00 17/06/15 1,20%a.a. 20% 100% CDI
Compass Yield 30 FIRF CP LP 176,3710 1,26% 6,15% '13,25% 1.918.9686.976 1.665.710.442,21 06/05/20 0,60%a.a. 10% 100% CDI
Compass HY 180 Advisory FIC FIM CP 1,3852 0,99% 6,92% 13,87% 108.745.105 119.152.081,86 23/11/22 1,36%a.a. 15% 100% CDI
Compass Credit Selection FIC FI RF CP LP 164,9365 1,32% 5,86% 12,57% 704.043.951 811.575.352,32 23/12/19 0,35%a.a. ndoha
Previdéncia
rande o s ano 1% 12 mesePLRS) L. Wi (12 e Jiicio [Tk |
Vinci Credito Advisory Prev XP SEG FI RF CP 141,4187 1,31% 5,91% 12,56% 93.176.870 63.264.370,90 24/03/22 0,04%a.a. nioha -
Vind Valorem Advisory Prev XP Seg FIM 1,5077 1,38% 3,94% 9,38% 61.608.983 83.963.355,87 28/02/20 0,04%a.a. 20% IMAB-5
Vinci Equilibrio Advisory XP Seg Prev FIM 1,4823 1,44% 3,14%  8,06% 24.732.515 37.657.967,96 30/08/19 0,04%a.a. nioha -
Vinci Vida e Prev TR FIE FIM 113,6272 742% 18,82% 11,66% 2.569.174 1.724.569,67 29/09/23 1,977%a.a. ndo ha
Vinci Equilibrio Previdéncia FIM 1,7165 1,41% 2,92% 7.74% 26.129.871 34.341.541,37 22/11/17 0,04%a.a. ndoha -
Vinci Equilibrio Icatu Previdéncia FIC FIM I 2,1112 1,46%  305% 7,95% 149.965.543 187.591.357,42 11/04/16 2,00%a.a. nacha
Vinei Asset Allocation FIC FI RF DI 125,4855 1,13% 5,23% 11,66% 114.807.949 85.866.062,52 19/05/23 0,25%a.a. ndoha -
Vinci Asset Allocation FIC Inflacio Longa 104,3144 2,37% 8,28% 1,35% 18.520.530 11.900.109,89 29/09/23 0,45%a.a. ndohai
Vinc Optimum FIC FIM CP 113,0152 1,01% 2,40%  2,54% 3.307.990 2.997.409,58 19/05/23 2,00%a.a. ndoha -
Vinei Vida a Prev Equilibrio FIE FIC FIM 115,1917 1,39% 2,93% 7,78% 43.812.169 44.914.101,92 23/05/23 0,972%a.a. ndo ha
Vinci Vida e Prev Mosaico FIC FIA 109,3074 407%  17.06% 7.67% 3.087.260 2.201.156,97 29/09/23 1977%a.a. ndoha -
Multimercado
Vinci Multiestratégia FIM 353,3423 0,96° 4,67% 10,23% 102.539.846 147.193.795,15 31/03/11 1,00%a.a. 20% 100% CDI
Vinei Valorem FIM 326,2424 1,39% 3,96% 9,40% 797.868.459 937.412.293,31 21/08/12 1,00%a.a. 20% IMAB-5
Vinci Auguri FIC FIM 1,5773 2,89% 6,09% 10,28% 60.977.395 67.532.102,64 13/11/19 0,0%a.a. 20% 100% CDI
Vinci Retorno Real FIM 152,7421 172%  245% 820% 86.837.662 150.506.717,89 30/12/20 2,00%a.a. 20% IMAB
Vinei Atlas FIC FIM 186,0017 1,00% 3,41% 11,14% 82.811.533 101.476.686,16 08/08/16 2,00%a.a. 20% 100% CDI
Vinci Internacional FIC FIM 361,2821 3,12% -2,40% 18,59% 123.002.714 119.941.274,65 31/03/14 1,00%a.a. 10% US TREASURY BILL 3M+2% a.
Equities

PL (RS) PL Médio (12 meses) Ind Perf.

Vinci Total Return FIC FIM 204,0595 8,41% 21,10% 1521% 89.838.188 122.780.650,56 27/12/19 1,55%a.a. 20% IPCA +YIELD IMA-B
Vinci GAS Dividendos FIA 15,0718 2,88% 1596% 13,87% 338.274.011 362.378.040,75 19/09/05 2,00%a.a. 20% Tbovespa

Vindi Selegio FIA 414,7088 1,87% 14,70% 9,87% 20.649.465 26.087.396,09 31/03/11 3,00%a.a. ndoha -

Vinei Mosaico Institucional FIA* 7,9493 4,07% 18,44% 9,88% 736.657.762 726.380.031,18 14/11/17 2,00%a.a 20% Tbovespa

Vinci Mosaico FIA* 8,2069 4,20% 18,24% 11,56% 134.967.278 145.901.053,78 14/11/17 2,00%a.a. 20% Ibovespa

Vinei Mosaico Advisory FIA 5,0438 3,67% 18,44% 10,40% 3.059.046" 4.911.317,86 22/04/21 0,033%a.a. 20% Tbovespa

Vindi Selection Equities FIA 320,6021 '2, 70% 14,55% 10,63% 268.545.651 347.203.776,01 01/11/12 1,00%a.a. 20% Ibovespa

Vindi Selection Long Biased FIM 166,4936 0,00% 2,29%  16,05% 8.434.920 9.365.855,58 30/12/20 1,10%a.a. 20% IPCA + YIELD IMA-B

Renda Fixa

Ind.Perf.

Vinci Reservas Tecnicas FI RF REF DI 128,2102 1,14% 5,27% 11,72% 51.555.467 30.845.581,19 20/03/23 0,052%a.a. ndoha -

Indices

noraior T S e R
CDI 1,1 5,26% 11,78%

Tbovespa (R$) 1,45% 13,92% 12,23%

IMA-B 1,70% 741%  492%

Dolar (PTAX) 0,85% -7,81% 891%
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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

Sao 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

mgengo@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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