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Cenario Macroecondmico

O més de maio marcou uma reversao parcial da aversao ao risco que havia dominado os
mercados em abril, impulsionada pelo chamado “Liberation Day”. O governo Trump anunciou a
suspensdao tempordria das tarifas adicionais nas negociagdes com China e Europa, o que
proporcionou alivio aos mercados globais. Houve uma recuperacao significativa nos precos de
ativos de risco, revertendo as perdas do més anterior, enquanto os indices de volatilidade
recuaram para niveis proximos aos observados em marcgo.

Esse movimento refletiu uma combinacdo de fatores: a reducdo das tarifas
implementadas apds 2 de abril, a sinalizacdo de continuidade nas negociacées bilaterais e a
auséncia, até o momento, de impactos econdmicos mais severos decorrentes do aumento
tarifario nos Estados Unidos. A melhora nas condig¢des financeiras, portanto, reduziu o risco de
uma desaceleracdo abrupta da atividade econémica global no curto prazo.

Contudo, permanecem incertezas quanto ao desfecho da questdo tarifaria. Apesar do
recuo temporario, os riscos associados a uma eventual reescalada continuam no radar,
especialmente diante de possiveis decisdes judiciais nos EUA e da postura ainda combativa do
governo Trump. Além disso, o elevado déficit nominal dos Estados Unidos — com projecdes de
manuteng¢do em torno de 6% nos préximos anos — reacende o debate sobre a sustentabilidade
da divida americana, estimulando movimentos de diversificacdo de portfdlio por parte dos
investidores globais.

No campo monetario, o Federal Reserve optou por manter as taxas de juros inalteradas
em maio, reconhecendo uma inflagdo ainda acima da meta, porém em trajetdria de moderagao,
além de sinais de enfraquecimento gradual no mercado de trabalho. A expectativa
predominante é de manutenc¢do da taxa bdsica nas proximas reunides, com possibilidade de
corte no segundo semestre, caso a desaceleragdo da atividade econémica se confirme.

O Banco Central Europeu, por sua vez, ja iniciou um novo ciclo de afrouxamento
monetdrio, diante da desaceleragdo salarial e da inflagdo de servicos, devendo manter uma
postura acomodaticia, sobretudo frente a valorizacdo do euro e a queda das commodities.

Na China, a flexibilizacdo parcial das tarifas com os EUA e a suspensdo de 90 dias nas
restricdes comerciais abriram algum espaco para a retomada das trocas comerciais, ainda que
de forma cautelosa. Os dados de atividade indicaram arrefecimento em relagdo ao primeiro
trimestre, e o impacto das tarifas, mesmo que em niveis reduzidos, tende a ser negativo para o
PIB em 2025, ainda que parcialmente compensado por rotas alternativas de comércio via
Sudeste Asiatico.
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O ambiente internacional mais favordvel ofereceu algum suporte aos ativos locais, mas
o cendrio doméstico permaneceu desafiador, especialmente no campo fiscal. A divulgacdo do
PIB do primeiro trimestre confirmou a resiliéncia da economia, com crescimento impulsionado
pelo consumo das familias e pelo desempenho da agropecuaria. Os mercados de trabalho e
crédito seguem aquecidos.

Apesar disso, a inflacdo permanece pressionada e, embora haja sinais de moderac¢ado na
margem, as expectativas seguem desancoradas, com o indice corrente ainda acima do teto da
meta. Esse contexto levou o Banco Central a sinalizar o fim do ciclo de cortes de juros e a
manutencdo da taxa Selic. Considerando o nivel altamente restritivo dos juros reais, o alivio
cambial e a esperada moderacdo da atividade econdémica, avaliamos como apropriada a
manutenc¢do da taxa Selic em patamar elevado na préoxima reunido do COPOM, em 14,75%,
enquanto ndao houver maior clareza sobre a trajetdria inflacionaria.

No campo fiscal, o governo apresentou o segundo relatério bimestral com um
contingenciamento acima do esperado, decorrente do reconhecimento de despesas adicionais
— especialmente previdenciarias — e de revisdes para baixo nas projecdes de arrecadacgdo.
Paralelamente, a tentativa de compensar parte desse desequilibrio por meio do aumento das
aliquotas do IOF foi recebida com forte resisténcia, tanto pelo mercado quanto pelo Congresso.
A medida, de cardter regulatdrio, gerou ruidos politicos e segue em discussdo, evidenciando os
limites institucionais para elevacdo da carga tributaria.

Apesar da arrecadagao em linha com o esperado, a trajetdria das contas publicas segue
preocupante. A auséncia de medidas estruturantes para conter o crescimento das despesas
obrigatérias reforga o risco de deterioracao fiscal no médio prazo.
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Connex Premium FIM

Connex Premium FIM 31/05/2025 4,97%  20,55% 26,35% 38,93% 27/03/2023

% CDI 437.50% 391,06% 222.76% 138.87%

R$ 13.382.839,11

ATRIBUIGAO DE PERFORMANCE - MTD

0,07%

-1,27%

Juros Reais e Implicita 1]} Caixa + Custos Juros Reais Total

ATRIBUIGAO DE PERFORMANCE - YTD

1,05%
0,14%

1] Juros Reais e Implicita Caixa + Custos Juros Reais Total
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Posicionamento:

No mercado de juros reais, ampliamos as posic¢des relativas entre as curvas de juros reais
e a inflacdo implicita, retomando essa estratégia como principal posicionamento do fundo no
momento. Mantivemos, ainda, as posi¢des relativas entre vértices da curva de juros reais.

Nas estratégias de arbitragem da curva de juros nominais, realizamos lucros de forma
generalizada, o que contribuiu significativamente para o desempenho no periodo. Seguimos
posicionados, porém com tamanhos reduzidos enquanto aguardamos melhores oportunidades.
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Carteiras administradas

Ao longo do més, reduzimos a exposicdo em agbes americanas, diante da rdpida
recuperacao do indice S&P 500 e do adiamento das discussdes em torno da guerra tarifaria
promovida pelo presidente Trump.

Diminuimos nossa exposicdao em titulos prefixados, apds a boa performance observada
nos ultimos meses, e ajustamos nossa alocacdo na classe de ativos alternativos.

No segmento de crédito, observamos com cautela o momento da industria: os spreads
estdo comprimidos — especialmente para os titulos de high grade — ao passo que a elevagao
da posicao de caixa dos fundos evidencia dificuldades de alocacao que justifiquem a relacao
risco-retorno.

Mantivemos posicdes em alguns vértices da curva de juros reais, onde os prémios
seguem historicamente elevados, e continuamos com a diversificacdo para a classe de fundos
multimercados, que apresentou melhora relevante de performance nos ultimos meses.

Viés de alocagéo
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CONNEX PREMIUM FIM

MAIO 2025

OBJETIVO DO FUN

Proporcionar aos seus cotistas uma rentabilidade superior ao CDI no longo prazo, por meio de operagdes de valor relativo nas curvas de juros no Brasil.

CONNIEX
GNP A

RENTABILIDADE ACUMULADA

AN FEV MAR ABR MAI JUL AGO SET ANO ACUMULAI
2025 4,79% 3,04% 4,92% 1,37% 4,97% = = = = = = = 20,55% 38,93%
% CDI 474,18% 308,17% 512,42% 130,10% 437,50% 391,06% 138,87%
2024 0,98% 4,03% -0,14% -0,50% 1,98% -0,97% 1,23% 0,76% -1,98% 1,80% 4,37% -0,45% 11,50% 15,25%
% CDI 101,70% 502,66% - - 238,06% - 135,66% 88,13% - 193,97% 552,71% - 105,71% 70,45%
2023 = = -0,96% -0,25% 0,85% 0,90% 1,14% 0,98% 0,84% 0,91% 0,02% -1,09% 3,36% 3,36%
% CDI - - - - 75.89% 83,90% 106,79% 85,87% 86,57% 90,83% 2,04% - 34,65% 34,65%
Data de inicio: 27/03/2023
TATISTIC HISTORICO DE RENTABILIDADE
Retorno - 12 meses 26,35% Ret. Acum —Ret. Acum. CDI
Percentual do CDI - 12 meses 222,76% 450%
Volatilidade - 12 meses 13,80% 40,0%
indice Sharpe 12 meses 1,05 350%
Maior rentabilidade mensal 4,97% s00%
25,0%
Menor rentabilidade mensal -1,98% 200
Meses acima do CDI 12 150%
Meses abaixo do CDI 15 10,0%
Patriménio Liquido RS 13.382.839,11 50%
PL Médio - 12 meses RS 9.261.378,26 00%
-5,0%
] 0 4] ] ] N3 N3 > > > \d o vl ]
& & S ® & g & S S ® & g & N
INFORMAGOES
Benchmark: CDI HISTORICO DE VOLATILIDADE
Classificagao Anbima: Multimercado Livre —Volatilidade 60D Volatilidade 12M
Caddigo Anbima: 698032 250%
Publico Alvo: Publico em geral
Taxa de administragdo: 1,92% ao ano 20,0%
Taxa de performance: 20% do que exceder o CDI
Taxa de entrada: N&o ha 150% o
Taxa de saida: Nao ha
Tributagao: Longo prazo 10,0%
\ v
50% 4
PRESTADORES DE SERVICO SN—
0,0%
Gestor: Connex Gestora de Recursos LTDA & & \& {(Vb & @' \Wv \Wv \\WV \Wv \{& \Wlo (‘VO {5’
.. . & & S & 3 S & & S & 3 S & &
Administrador e Custodiante: Banco Daycoval S.A N N b @ < < N N = @ < S N &
Auditoria: PWC - PricewaterhouseCoopers Auditores .
Independentes ATRIBUIGAO DE PERFORMANCE - MTD
Clearing: Banco BTG Pactual
Distribuidor: Banco Daycoval S.A
3,01% 0,02%
~ 4,97%
DADOS PARA MOVIMENTAGAO 1,27%
Aplicacao inicial: RS 1.000,00 3,16%
Movimentagdo minima: R$ 1.000,00
Saldo minimo de permanéncia: R$ 1.000,00
Cota de aplicagao: D+0
Cota de resgate: D+20
Liquidagdo de resgate: D+1 (Util) apds a data de
cotiza(;éo Juros Reais e Implicita DI Caixa + Custos Juros Reais Total
Horario de Movimentagao: Até as 14h.
ATRIBUIGAO DE PERFORMANCE - YTD
Contato: contato@connexcapital.com.br
Favorecido: CONNEX PREMIUM FUNDO DE 5 20,55%
INVESTIMENTO FINANCEIRO MULTIMERCADO 7,77% Los% i
CNPJ: 49.887.885/0001-81 '
Banco: 707 - BANCO DAYCOVAL S.A
Agéncia: 0001-9
10,60%
Conta: 1514297-5
DI Juros Reais e Implicita Caixa + Custos Juros Reais Total
s Material elaborado e divulgado pela Connex Gestora de Recurso Ltda. ("Connex Capital®), serve apenas como informativo. A Connex Capital no comercializa nem distribui cotas de fundos de investimento ou de qualquer outro ativo financeiro, para realizagéo de investimento em fundos geridos pela Connex
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