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Ol4, esse é o comentario mensal sobre o més de fevereiro 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!

Cenario Internacional:

O mercado segue com dificuldades de analisar todo o impacto das medidas que vem sendo
adotadas nos Estados Unidos pelo governo de Trump.

As medidas (e sdo muitas) seguem exatamente na dire¢cdo que a campanha do atual presidente
ja havia sinalizado. Porém, as comunicacdes intempestivas e as idas e vindas de tarifas e acordos
internacionais tém gerado bastante volatilidade no mercado.

Em paralelo a isso, a dinamica da economia americana segue desafiando os modelos
preditivos, com geracdo de empregos volatil e crescimento mais aquecido do que o esperado.

Isso tudo mantém o cuidado para entender se ja estamos desacelerando e, portanto, o FED
pode voltar a cortar juros ou se ainda havera mais tracdo na economia e, com isso, o FED deve ser
mais cauteloso.

Hoje, inclusive, o assunto que mais assusta o mercado é a potencial entrada dos Estados
Unidos em uma estagflacdo (economia estagnada ou em recessao combinada com a alta continua de
precos do processo inflacionario). Cenério este que enfraquece a politica monetaria e torna o pais
mais sensivel ao préprio ciclo de piora da economia.

Como consequéncia de um certo pessimismo com a conducdo politica e do aumento da
volatilidade, vimos o Ddélar perder valor frente a boa parte das moedas. A bolsa por I4 teve uma
performance bastante negativa (S&P e NASDAQ performaram respectivamente -1,4% e -2,8% em
fevereiro, acumulando no ano resultado de 1,2% e -0,6%) e os juros fecharem um pouco (-21 bps para

0s juros de 2 anos e -33 bips para os juros de 10 anos), devido a preocupacéo de recessao.

Na Europa, a movimentacdo dos Estados Unidos tem gerado reacdes importantes dos
governos. A principal delas deve levar a um aumento geral dos gastos dos paises europeus no reforgo
de suas capacidades militares, a fim de compensar a provavel reducdo de apoio dos Estados Unidos.

Ainda estamos observando se este movimento pode gerar alguma dindmica nova na regido,

gue hoje acaba tendo baixo dinamismo e pouca representatividade nas carteiras de investimento.
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Na China, houve alguma recuperacao nos ativos de risco devido a maiores fluxos internacionais
para a China, bem como medidas menos intensas dos EUA em relagao a tarifas.

O mercado tem também especulado que os estimulos do governo chinés ao consumo possam
ser ampliados ao longo do ano.

Cenério Local:

Perda do poder de compra da moeda desde o Plano Real
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Dados: IBGE | Elaboragao: Shore Capital

O Brasil teve um inicio de ano bastante positivo, sobretudo devido ao aumento de apetite de
investidores estrangeiros por ativos fora dos Estados Unidos, reflexo da volatilidade do inicio do novo
mandato de Donal Trump.

Até o final de fevereiro, o fluxo de investidores estrangeiros na B3 estava positivo em R$ 10,5
bilhdes.

Em boa medida, o mercado parece ter entrado em um modo “quanto pior melhor”, com a queda
de popularidade do governo do Presidente Lula sinalizando que a probabilidade de uma reeleicdo em
2026 sera cada vez menor, sobretudo devido ao comportamento inflacionario do governo.

A percepcdo € de que o presidente ndo aceita restringir os gastos fiscais e acredita que esse é

0 caminho para recuperar sua popularidade, o que coloca em xeque a possibilidade de o governo
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entregar um plano fiscal equilibrado que auxilie na contencdo da inflacdo. Esta, por sua vez, é a
principal queixa que tem corroido o poder de compra do brasileiro, sobretudo o mais pobre e, em geral,
também a base de apoio do atual governo.

Além disso, Lula parece alheio as necessidades de composicéo politica e segue imbuido de
pagar a fidelidade de aliados que estiveram com ele durante o periodo em que esteve preso.

Isso ficou claro com a nomeacgéo de Gleisi Hoffmann para o cargo de secretaria das relacdes
institucionais, apesar do apontamento de politicos do congresso alertando ser um erro. Gleisi € vista
como de ala muito a esquerda no PT e, por isso, com dificuldade de transitar no congresso.

Com isso, as expectativas do mercado, medidas no Boletim Focus, trazem inflagdo subindo em
fevereiro, fechando o més com perspectiva de IPCA em 5,80% em 2025 e 4,0% em 2026. Como
consequéncia, as expectativas de Selic ficaram em 15%aa em 2025 e 12,5% aa em 2026.

O més de fevereiro encerrou com movimento intenso na ultima semana, revertendo o
comportamento geralmente benigno no més. A curva de juros abriu um pouco no més, zerando o
resultado de janeiro. O dolar subiu 2,6% no més, fechando PTAX em R$ 5,84, e a bolsa brasileira

registrou uma desvalorizacdo de 2,6%, encerrando o periodo em 122.799 pontos.

Seguimos cautelosos nas alocacdes de renda variavel, no brasil e nos EUA, bem como nas
alocacdes de longo prazo.

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 Alocacédo RF FIC FIM CP LP

Nosso fundo Shore Alocacdo RF encerrou o més de fevereiro com rentabilidade de 1,08%,
equivalente a 110,04% do CDI. No ano, nosso fundo acumulou um retorno de 2,12%, equivalente a
105,63% do CDI.

Apresentamos abaixo o historico de rentabilidade mensal e o grafico com o retorno acumulado.

www.shorecapital.com.br pagina 3 de 6 contato@shorecapital.com.br



http://www.shorecapital.com.br/
mailto:contato@shorecapital.com.br

Comentario Mensal — Fevereiro 2025

Rentabilidade em %

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

Retorno 1,03 1,08 212 17,54
2025
%CDI 101,27110,04 105,63 102,61
Retorno 1,18 094 097 093 0,79 o070 102 096 088 091 0,81 0,75 11,40 15,10
2024
%CDI 122,27117,18 117,19 105,33 9542 88,25 112,03 110,92 104,97 97,77 102,22 81,02 104,83102,10
2023 Retorno - - - - - - - - 0,60 0,64 1,12 092 3,32 3,32
%CDI - - - - - - - - 88,84 64,18 121,88 103,15 94,05 94,05
@ Rentabilidade CDI Acumulado
20,00%
15,00%
10,00%
5,00% -
0’000/0 _/
P SR, N S [ S % ™ * ™ ™ ™ [ ¥ ™ R
NN R LR UL O\ L L\ T BT LT\ T\ L I\ T R {4
T LA U U U U U U U S U\ U U U S SIS U U
P N g 8 » » o Q ¥ O QY N 9 N 9
QT NSNS NI\ R\ T\ R\ AN AN\
N v T A S . N A Y. A . Y. . N A S G

O més de fevereiro nossa carteira teve um excelente desempenho nas estratégias High Grade,
devido ao fechamento de curva e algum aspecto de fechamento de spread e pelo alto carrego nas
estratégias Estruturadas.

A carteira de High Yield acabou ndo performando tdo bem, acreditamos que em geral devido a
ainda estarmos vendo alguma reprecificacdo nesses mercados.

O desempenho da curva de juros, que em geral fechou ao longo do més, contribuiu para este
resultado.

Finalizamos este més uma nova rodada de investimento em ativos estruturados, com impacto
bastante positivo para o carrego da carteira.

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 buscamos incrementar a exposi¢cao em ativos Estruturados (ativos mais sofisticados ou com risco
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mais complexo) para complementar o portfdlio 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.

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

ADESAO PROVISORIA

Gestdo de Recursos
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