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Comentdrios da Gestédo

Em maio, o CULTINVEST VALOR FIA oscilou -5,60%, com o lbovespa recuando para os 173.787
pontos, com expressiva queda de —7,22%. O ambiente externo segue marcado por alta volatilidade,
ditada pelas expectativas em torno do fim dos conflitos no Oriente Médio. J& no Brasil, o cendrio eleitoral
e as pressdées inflaciondrias continuam elevando os prémios de risco na curva de juros e, por
consequéncia, pesando sobre a bolsa.

As reuniées de Donald Trump com Lula e Xi Jinping, somadas as negociagdes comerciais em
curso e as tensdes persistentes no Oriente Médio, pautaram o humor dos mercados globais ao longo
do més, mantendo os precos do petréleo e a volatilidade dos ativos em patamares elevados. Em
meados de maio, um movimento de aversdo ao risco ganhou forgca apds uma forte queda das bolsas
sul-coreanas contagiar o setor de tecnologia em escala global. O petrdleo voltou a subir diante de
novos temores de interrupgdo no Estreito de Ormuz — intensificados por declaragées de Trump
sugerindo que os EUA poderiam prescindir da passagem livre pelo estreito. No mercado de renda fixa,
os rendimentos dos titulos soberanos avangaram nas principais economias, pressionados pela fraca
demanda nos leildes do Tesouro americano e pelo recrudescimento das expectativas inflaciondrias.

O Brasil viveu, no inicio de 2026, um dos melhores desempenhos entre os mercados emergentes
em dodlares. O Ibovespa foi impulsionado pela combinagdo de valuation descontado, diferencial de
juros elevado e bom momento operacional das empresas de energia — fatores que atrairam fluxo e
sustentaram a alta. Nas Gltimas semanas, porém, observamos uma inflex@o no apetite a risco. O cendrio
eleitoral comegou a cobrar seu prego, onde rearranjos partiddrios e as primeiras sinalizagdes de pré-
campanha serviram de gatilho para realizagées de lucros, com o Ibovespa registrando quedas
pontuais e a saida de capital estrangeiro ganhando ritmo. Nos juros, 0 movimento se traduziu em
abertura da curva e revisdo da trajetéria de queda da Selic. Ainda que o Ibovespa siga negociando
com desconto frente a outros emergentes, entendemos que o ambiente de curto prazo demanda mais
cautela. Mantemos, portanto, o foco em qualidade, resiliéncia e diversificagdo, com redugdo marginal
da exposicdo aos setores de maior sensibilidade ao ciclo econémico.

Os destaques positivos da carteira do fundo em maio foram Cury (+7,4%) e Direcional (+4,3%).
Na ponta negativa, tivemos Axia (-155%) e Petrobras (-14,4%).

Movimentacoes

Durante o més encerramos nossas posigées em Azul (AZUL3), Banco do Brasil (BBAS3), BTG
Pactual (BPAC), Cyrela (CYRE3), Magazine Luiza (MGLU3), Sabesp (SBSP3) e Nubank (ROXO34). Iniciamos
exposigdes em IVVBIl e SPXRIl (S&P), e PetroReconcavo (RECV3). Aumentamos as exposicées em
IBOVESPA (BOVAI) e Energisa (ENGII), e reduzimos posigoées em PetroRio (PRIO3) e Vale (VALE3).

Bons investimentos! Equipe Cultinvest.
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Tabela de rentabilidade — Anos recentes

jan fev mar abr mai  jun jul ago set out nov  dez Ano  Acumulado*

FIA VALOR -4,02%  1,52% -0,69% -0,49% -1,21%  2,50% 2,24% 557% -2,36% -0,41% -1,46% -3,95% -3,13% 110,32%
2024 Ibovespa -4,79% 0,99% -0,71% -1,70% -3,04%  1,48% 3,02% 6,54% -3,08% -1,60% -3,12% -4,28% -10,36% 73,56%
dif (p.p.) 0,78% 0,53% 0,02% 1,21% 1,83% 1,02% -0,78% -0,97% 0,72% 1,18% 1,66%  0,34% 7,23% 36,76%

FIAVALOR  359% -167% 2,79%  2,23% 237% 111% -3,02% 562% 2,84% 3,17% 525% 2,02%  29,30% 171,93%
2025 Ibovespa 4,86% -2,64% 6,08%  3,69%  1,45%  1,33% -417% 628%  3,40%  2,26% 637% 1,29%  33,95% 132,49%

dif (p.p.) -1,28% 0,98%  -3,29% -1,46% 0,92% -0,22% 1,15% -0,65% -0,57% 091% -1,12% 0,73%  -4,66% 39,44%

FIAVALOR  11,39% 4,83% -451% -0,64% -560% 4,59% 184,41%

2026 Ibovespa 12,56% 4,09% -0,70% -0,08% -7,22% 7,86% 150,76%
dif (p.p.) -1,17% 0,73%  -3,80% -0,56%  1,63% -3,27% 33,65%

* desde o inicio do fundo

Comparativo com o Ibovespa — Acumulado desde o inicio

CULTINVEST VALOR FIA == = = [DOVESPQ

Carteira por setores

ETF ] 059,
Petroleo e Gas  n—— —— || 4.6 %,
Mineragdo I |] 03 %

Bens industricis  n——— |0 2 0%,

ETF nternacional  ee—— O 7 ) %,

Utiidade Piblica I ——  / 7 /%,
RealEstate  nmm—— (04 %

Consumo Ciclico  nm— ) Q79

O | ———  |] 5 6%

Cultinvest Asset Management
Rua Afonso de Freitas,559 | conj. 41 Sdo Paulo — SP — Brasil

contato@cultinvest.com.br | www.cultinvest.com.br
+55 11 3887-9730



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

