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Ol4, esse é o comentario mensal sobre 0 més de marco de 2025 da equipe de gestédo da Shore
Capital.

Por aqui dividiremos nossas analises sobre o mercado e cenario relevante para os
investimentos dos nossos clientes e para a carteira dos nossos fundos.

Boa leitura!

Imagem gerada por IA

Cendério Internacional:

O mundo foi impactado em 02 de abril pelo andncio do presidente americano, Donald Trump,
de seu novo pacote de tarifas aplicadas ao comércio exterior americano no que ele chamou de
Liberation Day.

Na pratica, os Estados Unidos passaram a taxar muito mais os produtos importados.

Apesar de anunciar tarifas gerais de 10% e tarifas especiais para mais 19 paises, € consenso
de que o objetivo era taxar a China e forcar negociacfes mais amplas com o resto do mundo.

Passados poucos mais de 30 dias, é dificil dizer que a estratégia foi um fracasso.
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Porém, a politica tarifaria jogou ainda mais fogo na discussao sobre uma reorganizagcdo de
poderes no mundo, onde os EUA seriam potencialmente enfraquecidos por outras influéncias
regionais, sobretudo a China.

Como dissemos em cartas anteriores, Trump esta seguindo sua prépria cartilha de negociar em
meio ao conflito e vemos bastante exagero, e alguma histeria, nas analises de que ele estd em rota
de colisdo com o mundo. Est4 sim com um pé no acelerador e a mao no freio de méo, como ficou
claro pela entrada e saida de tarifas ao longo do més.

Ainda que essa politica gere desgaste, vemos certo exagero na tese de que o mundo vai virar
as costas para os EUA. No médio prazo, havendo novos consensos, parece razoavel que o restante
do mandato de Trump colha frutos da reducéo de gastos publicos (promovida pelo DOGE) e reducao
do déficit comercial, promovido pelas negociacdes atualmente em curso.

Nos precos, vimos o Délar perder valor frente a boa parte das moedas (com queda no DXY de
2,5%). A bolsa por la teve uma performance mista (S&P e NASDAQ performaram respectivamente -
0,76% e 1,31% no més). Ja os juros ficaram basicamente estaveis, devido a dificuldade de prever os

movimentos do FED no cenario complexo que se desenha a frente.

O més de abril foi marcado por intensas movimenta¢cées no cenario econémico europeu,
impulsionadas pela reacéo as tarifas de importacdo impostas pelos Estados Unidos. As negociacdes
resultaram na suspensao temporaria das tarifas adicionais, estabelecendo um periodo de 90 dias para
novas tratativas comerciais. Nesse contexto, o Euro se destacou como um ativo de refugio, registrando
uma valorizacdo de 4,7% frente ao Dolar, beneficiando investidores que buscam alternativas
estratégicas de exposicao cambial em um ambiente de volatilidade global.

A Chinareforcou suas relacfes com o Sudeste Asiatico durante a visita de Xi Jinping, assinando
acordos bilaterais com Vietna, Malasia e Camboja. Ainda em abril, a China realizou exercicios militares
perto de Taiwan, aumentando as tensdes com a ilha. Além disso, Taiwan enfrentou uma crise no
mercado de a¢bes em 7 de abril, com uma queda de 9,7%, agravada pelas tarifas dos EUA, refletindo

o impacto das tensdes politicas e comerciais com a China.
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Cenério Local:

A auséncia de novos fatores locais relevantes fez com que os mercados brasileiros
acompanhassem de perto as movimentagcdes do cenario internacional, sendo também influenciados
pelos fluxos de capital estrangeiro.

Esse cenario resultou em um movimento comprador importante, impulsionado principalmente
pela entrada de capital externo tanto na renda fixa quanto nas bolsas locais.

Ainda avaliamos esse movimento como moderado. No entanto, um aumento no apetite por
diversificacdo internacional pode desencadear um ciclo positivo para os ativos de renda variavel no
mercado domestico.

O governo continua enfrentando dificuldades para apresentar medidas concretas que ajustem
a trajetoria fiscal do pais, com a arrecadacdo surpreendendo negativamente. Enquanto isso, segue
adotando politicas com foco em recuperar sua popularidade, sem resultados efetivos até o momento.

A inflagdo permanece como o principal desafio econdmico, impactando especialmente as
camadas da populacdo onde o0 governo mantém maior apoio. Esse cenario tende a colocar o controle
da inflagdo como um dos temas centrais nas préoximas eleicoes.

Temos nos preocupado com o fato de o mercado estar descredibilizando o Banco Central (BC),
com grandes analistas e economistas de instituicbes importantes validando que o BC ira parar de subir
juros mesmo sem entregar a meta de inflacdo no longo prazo (ndo mais apenas no periodo objetivo
da politica monetaria).

Em abril, a revelacdo de um esquema de corrupc¢ao no INSS trouxe novas pressdes ao governo,
ampliando o desgaste politico em um momento de crescente insatisfacdo popular. O episédio
reacende discussfes sobre governanca e abre espaco para o mercado comecar a precificar cenarios
de transicdo de governo em 2027.

Em marcgo, o mercado de renda fixa foi marcado pela retragdo nos fluxos e na oferta de taxas
por bancos médios, influenciada pela crise no Banco Master. A instituicdo, que realizou captacdes
significativas via CDBs garantidos pelo FGC e direcionou recursos para ativos iliquidos e de maior
risco, agora enfrenta um descasamento relevante em seu balanco.

Nos ultimos dias do més, foi anunciada a venda da operacéo ao Banco de Brasilia (BRB), um
movimento que segue sob escrutinio do mercado e gera questionamentos sobre sua viabilidade. O
cenario permanece incerto, alternando entre rumores de encerramento das atividades e expectativas
de uma solucéo viavel.

Seguimos monitorando de perto os desdobramentos dessa situagao.
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Apesar de a temética local ainda ser negativa e com poucos fatos positivos, vimos o0 mercado
operar uma melhora relevante de precos, basicamente incorporando a liquidez estrangeira. O
Ibovespa avancou 3,7% no més (ja acumula 12,3% no ano), enquanto o real se valorizou 0,6% frente
ao dolar (alta de 8,9% no ano). A curva de juros apresentou um fechamento importante, reprecificando
o tamanho do ciclo de alta de juros para encerramento em 14,75% no centro das probabilidades e

reducdo importante nos prazos mais longos.

Seguimos no més de abril fazendo movimentacdes taticas de enquadramento das carteiras,
sobretudo para aproveitar o bom momento dos ativos de risco.

Esperamos um pouco mais de clareza no cenario a frente para retomar um ritmo normalizado
de operacgfes nessas classes de ativos.

Oportunamente, equilibraremos as carteiras para a média de exposicao pretendida.

Shore Alocacao RF FIC FIM CP LP

Nosso fundo Shore Alocacdo RF encerrou o més de fevereiro com rentabilidade de 1,22%,
equivalente a 116,01% do CDI. No ano, nosso fundo acumulou um retorno de 4,47%, equivalente a
109,60% do CDI.

Apresentamos abaixo o histérico de rentabilidade mensal e o grafico com o retorno acumulado.
Rentabilidade em %

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out HNov Dez Ano Acum.

Retorne 1,03 1,08 1,06 1,22 447 20,25
2025

%CDI 101,27110,04 110,23 116,01 109,60 103,97

Retorno 1,18 094 097 093 079 o070 102 096 028 091 081 075 1140 15,10
2024

%CDI 1222711718 117,189 105,33 95,42 8825 112,03 110,92 104,97 97,77 102,22 81,02 104,33 102,10
2023 Retorno - - - - - - - - 060 064 112 092 332 3,32

%CDlI - - - - - - - - 88,84 64,18 121,88 103,15 94,05 94,05
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No més de abril nossa carteira obteve um bom desempenho, principalmente pela contribuicéo
positiva de recuperacdes importantes em fundos como Riza Meyenii, Compass 180 e Capitania Radar
90. Estivemos proximos dessas gestoras nesse periodo para monitorar a execucédo e estamos felizes
com o resultado desta alocacao de tempo e capital.

Os ativos High Grade seguiram uma trajetéria menos positiva, em particular devido a um leve
aumento nos spreads. Como temos informado, ja ha varios meses temos reduzido nossa alocacao
nessa vertente, em prol de ativos de maior Yield e mais estruturados.

Nossa carteira continua diversificada entre fundos High Grade (focados em empresas com o
melhor perfil de crédito) e High Yield (foco em empresas estruturadas, mas com custo de crédito maior)
e ativos Estruturados (ativos mais sofisticados ou com risco mais complexo) para complementar o
portfolio e trazer potenciais mais elevados e consistentes de retorno.

Caso tenha interesse em investir com a gente, hoje o fundo é distribuido pela XP Investimentos
e Banco Daycoval, basta nos procurar que ajudamos nesses primeiros passos.

Em breve, esperamos trazer novidades sobre onde investir no Shore RF.

Ficamos por aqui, este més!

Contem com a Shore como porto seguro de seus investimentos.

Equipe de gestdo Shore Capital
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Disclaimer Shore Capital:

A Shore Capital Gestdo de Recursos Ltda. esta devidamente autorizada pela Comissdo de Valores
Mobiliarios para o exercicio da atividade de administracdo de carteiras de valores mobiliarios e gestéao
de fundos de investimentos. As informac¢des aqui disponibilizadas tém carater meramente informativo,
nao se caracterizando como oferta ou solicitacdo de investimento, tampouco recomendacéo para
compra ou venda de ativos, cujas caracteristicas poderao ou ndo se adequar ao perfil do investidor.
A Shore Capital ndo se responsabiliza por decis6es do investidor, nem por ato ou fato de profissionais
especializados por ele consultados. O investidor deve se basear, exclusivamente, em sua opinido e
na opinido de profissionais especializados por ele contratados, para opinar e decidir acerca de um
investimento.

Este comentario mensal ndo se caracteriza nem deve ser entendido como uma promessa e/ou um
compromisso da Shore Capital de realizar as operacdes ou estruturar os veiculos de investimento aqui
descritos.

N&o h& garantia de que quaisquer investimentos e/ou eventos futuros ocorrerdo. Retorno passado nao

garante retorno futuro.

Autorregulacao

ANBIMA

Gestdo de Recursos
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