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Comentarios Gestores

Em abril de 2025, o Ibovespa avancou 1,45%, acumulando uma valorizacdo de 13,92% no ano. Ja o S&P 500
teve uma recuperacgao expressiva no més, com alta de 6,15%, embora o desempenho acumulado em 2025
ainda seja modesto, com ganho de apenas 0,51%.

Em meados de maio, tanto o S&P 500 quanto a Nasdaq 100 superaram os niveis registrados antes do
chamado “Liberation Day”, ocorrido em 2 de abril. A recuperacao foi impulsionada por uma combinagdo de
fatores, incluindo resultados corporativos robustos, especialmente no setor de tecnologia, e sinais de alivio
nas tensoes comerciais entre Estados Unidos e China. A Nasdaq 100 foi a primeira a retomar os patamares
anteriores, beneficiada pelo forte desempenho das big techs, enquanto o S&P 500 acompanhou o movimento
logo em seguida, refletindo um ambiente de maior confianga dos investidores apds semanas de volatilidade.

O mercado doméstico reagiu positivamente ao arrefecimento da inflacdo, conforme indicado pelo IPCA-15
abaixo do esperado. A rotacao de capital internacional para mercados latino-americanos continuou
beneficiando os ativos brasileiros. Apesar do tom mais cauteloso do Banco Central com a sinalizagao de
'higher for longer', a maior visibilidade sobre o fim do ciclo de aperto monetario contribuiu para o bom
desempenho do mercado. No campo fiscal, o governo anunciou no fim do més um contingenciamento acima
das expectativas, acompanhado por um decreto que previa aumento do IOF — medida que foi muito mal-
recebida pelo mercado. Diante da reacdo negativa, o governo recuou nas partes mais polémicas do decreto,
mas ainda ndo apresentou contramedidas claras. Por fim, o escandalo do INSS segue pressionando a
popularidade do governo, e os impactos nas proximas pesquisas de opinido ja parecem contratados.

Cenario Economico

Nos Estados Unidos, ao longo de maio, a administracao Trump iniciou um processo de desescalada na guerra
comercial, reduzindo as tarifas sobre produtos chineses de 145% para 30%. A recuperacao consistente dos
mercados americanos sugere que os investidores acreditam que, apesar da retdrica agressiva, Trump nao
deve retomar os niveis extremos de tensdo vistos no Liberation Day. No mercado de juros, as taxas seguem
pressionadas: os titulos de 10 anos operam entre 4,4% e 4,5%, enquanto os de 30 anos testam o nivel dos 5%.
No campo politico, a plataforma da administragdo passou por mudancas relevantes, com destaque para o
distanciamento de Elon Musk. Ja no front fiscal, persiste a preocupagdo com o déficit: o pacote negociado
pelo Executivo no Senado aponta para uma manutencao do desequilibrio fiscal em torno de 6% do PIB nos
proximos anos, alimentando a divergéncia sobre a sustentabilidade da trajetéria fiscal americana.
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Olhando para os ativos brasileiros, a forca da atividade econdmica demonstrada nos resultados do primeiro
trimestre de 2025 deve se manter ao longo do segundo trimestre. As perspectivas para empresas ciclicas
domeésticas seguem positivas, com sinais de aceleracao marginal em rela¢do ao 1T25. Os temores de uma
desaceleracao abrupta na segunda metade do ano parecem cada vez mais distantes. No campo fiscal e
politico, o governo surpreendeu positivamente ao anunciar um contingenciamento de RS 30 bilhes — bem
acima das expectativas do mercado, que giravam entre RS 10 e RS 15 bilhGes — apds a divulgacao do
Relatério de Avaliacdo de Receitas e Despesas Primarias do 2° bimestre. A melhora na qualidade das
projecdes de receita também foi bem recebida. No entanto, como de costume, a equipe econémica seguiu o
velho ditado de 'dar com uma mao e tirar com a outra', ao publicar um decreto que ampliava o escopo e 0
nivel do IOF — um imposto de carater regulatdrio, ndo arrecadatério. A reacdo do mercado foi imediata e
negativa, forcando o governo a recuar nas partes mais polémicas do decreto. Ainda assim, o texto permanece
vigente, e o Executivo, em articulagdo com o Congresso, busca alternativas para recompor a arrecadagao
prometida. Enquanto isso, os efeitos do escandalo do INSS comecgam a se refletir de forma mais explicita nas
pesquisas de opinido divulgadas no inicio de junho. O governo ja antecipava um desempenho fraco e agora
tenta encontrar medidas para conter a perda de apoio. A narrativa de alternancia de poder em 2026 ganha
forca, alimentada pelos tropecos recentes na condugao politica e fiscal ao longo de maio.

Perspectiva

O otimismo observado apds os resultados do primeiro trimestre persiste, e acreditamos que a visdo
estrutural segue se fortalecendo. Embora uma realizagdo de lucros no curto prazo seja justificavel, o pano de
fundo continua favoravel. Esse cenario contribui para uma assimetria positiva, especialmente considerando
que os fundamentos das empresas investidas permanecem sélidos e que os niveis de preco atuais seguem
atrativos sob uma perspectiva historica.

Diante disso, seguimos com uma carteira concentrada em empresas com balangos robustos, alta
previsibilidade de geracdo de caixa e modelos de negdcio resilientes. Acreditamos que essas caracteristicas
conferem maior flexibilidade para capturar oportunidades em um eventual cenario de retomada, ao mesmo
tempo em que oferecem protecao em um ambiente macroeconémico mais adverso.
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Rentabilidade Mensal

12 Meses Desdeoinicio Patriménio Liquido (RS P.L Médio 12 Meses (R$

(%) | (%) Mi) Mi)

EI;U RAL AGOES FIC 2,57 1431 5,46 2052,56 130,10 146,58
IBOVESPA 1,45 1392 12,23

EI';\URAL DIVIDENDOS 5 15 19,06 12,96 195,01 548,25 461,11
:IE\EJERLAI" FIABDR 4,99 -4.41 20,12 80,79 54,92 26,45

Caracteristicas Fundos

Datade Taxa de ~ Aplicagio

... .. . Benchmark  Taxa de Performance oF
inicio 3 Administracao 3 Inicial

20% do que exceder 100%
do IBOV

PLURAL DIVIDENDOS 20% do que exceder 100%
0,
i 01/10/2010 2,00% a.a IBOV IBOV

PLURAL FIABDR NIVEL | | 30/07/2020 2,00% a.a N&o ha N&o ha RS 100

PLURAL ACOES FIC FIA 18/06/1997 197%a.a IBOV RS 100

RS 100

Esta instituicdo é aderente ao codigo ANBIMA de regulagdo e melhores préticas para atividade de distribuigdo de produtos de investimento no varejo. Este material é apenas informativo, ndo se caracterizando como recomendagéo de
investimentos. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. Este arquivo contém informag&es resumidas a respeito dos produtos listados, leia o prospecto, lamina e regulamento antes de investir em qualquer fundo de investimento.
Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos.
Para a avaliagdo de performance de fundo de investimento, é recomendada uma andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR EM QUALQUER FUNDO DE INVESTIMENTO.
RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. A comparagio da rentabilidade dos Fundos com os respectivos indicadores econdmicos se trata de mera referéncia econdmica, e ndo meta ou parametro
de performance. A rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura, existindo dessa forma, a possibilidade de haver rentabilidade negativa. A comparagdo da rentabilidade dos Fundos com os respectivos indicadores
econdmicos se trata de mera referéncia econdmica, e ndo meta ou parametro de performance. A Plural Investimentos Gestdo de Recursos Ltda pode efetuar alteragdes no conteudo deste documento a qualquer momento. As informagdes
contidas neste material sdo de carater exclusivamente informativo e ndo necessariamente foram auditadas. A Plural Investimentos Gestdo de Recursos Ltda é uma empresa do grupo Brasil Plural. O fundo de investimento ao qual se refere
este material é destinado ao publico em geral. Supervisdo e Fiscalizagdo: Comissdo de Valores Mobilidrios — CVM. Servigo de Atendimento ao Cidaddo em www.cvm.gov.br. Ouvidoria: 0800 605 8888.

Autorregulacaa ADVERTENCIA: A Plural Investimentos Gestdo de Recursos Ltda pode efetuar alteragdes no contetdo deste documento a qualquer momento. As informagdes contidas neste material sdo de carater

ANBIMA exclusivamente informativo e ndo necessariamente foram auditadas. Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro
ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. Para a avaliagdo de performance de fundo de investimento, é recomendada uma analise de, no
minimo, 12 (doze) meses. LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR EM QUALQUER FUNDO DE INVESTIMENTO. RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE
Gestdo de Recursos FUTURA. A comparagdo da rentabilidade dos Fundos com os respectivos indicadores econdmicos se trata de mera referéncia econdmica, e ndo meta ou pardmetro de performance. A Plural Investimentos
Gestdo de Recursos Ltda é uma empresa do grupo Plural.




