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Comentario do Gestor

Cenario Global

O ambiente macroecondmico global seguiu incerto ao longo de junho. A indicacao de Kevin Warsh para a presidéncia do Federal
Reserve reforcou a percepcao de uma conducao mais hawkish da politica monetaria, enquanto o SEP passou a incorporar um aumento
adicional de juros em 2026. O resultado foi um fortalecimento expressivo do doélar e uma nova rodada de saida de capitais de mercados
emergentes, principalmente daqueles sem exposicao direta ao ciclo de inteligéncia artificial.

Embora o memorando de entendimento entre Estados Unidos e Ira tenha contribuido para uma nova queda do petroleo e para
uma compressao relevante das expectativas implicitas de inflacao, a inflagao de servicos permanece resiliente nas principais economias,
refletindo mercados de trabalho ainda bastante apertados. Seguimos acreditando que o cenario predominante continuara sendo de juros
reais elevados por um periodo prolongado.

As curvas globais de juros permaneceram pressionadas, com os titulos de 10 e 30 anos negociando proximos dos maiores niveis
das ultimas duas a trés décadas em diversas economias desenvolvidas. Esse movimento reflete o aumento do prémio exigido pelos
investidores diante da deterioracao estrutural das contas fiscais e do crescimento continuo do endividamento publico.

O excepcionalismo americano continuou atraindo liquidez global. O sucesso do IPO da SpaceX, mesmo em um valuation bastante
elevado, reforcou a disposicao dos investidores em pagar multiplos elevados por ativos associados a inovagao. Ao mesmo tempo, a
profundidade do mercado segue extremamente concentrada na infraestrutura de inteligéncia artificial. Enquanto as empresas ligadas a
infraestrutura continuam capturando praticamente todo o fluxo comprador, as MAG7 seguem pressionadas diante das duvidas em relacao
a monetizacao dos elevados investimentos em IA. A forte valorizacao das bolsas da Coreia do Sul e de Taiwan reforgca nossa percepcao de
exuberancia no segmento de semicondutores. Permanecemos construtivos com a tese estrutural de IA, porém seguimos posicionados de
forma seletiva, concentrando nossa exposicao em empresas de maior qualidade, como a TSMC.

Cenario Domestico

O Banco Central do Brasil voltou a surpreender ao adotar um tom mais dovish, apesar da continua deterioracao do quadro fiscal.

O fluxo estrangeiro permaneceu fortemente negativo, com saidas liquidas superiores a R$ 30 bilhdes entre maio e junho,
revertendo aproximadamente 50% dos ingressos observados até abril. Paralelamente, a industria local continuou registrando resgates
relevantes tanto em fundos de acdes quanto em multimercados, deixando os programas de recompra das companhias abertas como
praticamente o unico comprador marginal do mercado.

Também observamos uma mudanca importante na narrativa otimista que predominava no inicio do ano. A perspectiva de um ciclo
bastante limitado de queda de juros, a lideranca do presidente Lula nas pesquisas eleitorais, o fortalecimento global do dolar, a queda dos
precos das commodities e a continua deterioracao das contas publicas elevaram significativamente a percepcao de risco. O déficit
nominal aproxima-se de dois digitos do PIB, enquanto a Divida Bruta devera atingir aproximadamente 90% do PIB em 2027. A0 mesmo
tempo, medidas de carater claramente expansionista em pleno ciclo eleitoral, totalizando aproximadamente R$ 250 bilhdes em estimulos
fiscais, reforcam nossa preocupacao com a sustentabilidade das contas publicas.

No mercado de renda fixa, diante dos prémios extraordinariamente elevados incorporados aos titulos de curto prazo, o Tesouro
Nacional reduziu o volume de emissdes nesses vencimentos, favorecendo uma acomodacao temporaria das taxas curtas e uma
compressao das expectativas implicitas de inflagcao nos vertices mais proximos da curva. Ainda assim, os juros reais de longo prazo
permaneceram proximos das maximas dos ultimos anos, refletindo a persistente preocupacao do mercado com a trajetoria fiscal de
medio e longo prazo.

Performance

O LB apresentou uma performance negativa de -2.8% no més de junho, contra uma queda de 1,02% do Ibovespa e de 2,71% do
indice Small Caps.

Do lado positivo, o book macro foi o principal contribuinte do més. A performance validou o cenario que haviamos desenhado na
ultima carta: o dolar se valorizou globalmente e, em especial, contra o real, que se desvalorizou 2,5% no més — movimento capturado
majoritariamente por meio de opgdes e que contribuiu de forma relevante para o resultado. No book de juros, operamos de forma tatica o
fechamento da curva: iniciamos o més vendidos na inclinacao e nos beneficiamos de um movimento expressivo de flattening. Ao longo do
meés, apos um Copom mais dovish do que o esperado, zeramos as posicoes de fechamento e montamos posicdes tomadas na inclinagao,
concentrando a ponta aplicada no miolo da curva — que vinha precificando um ciclo de alta ao longo de 2027 no qual nao acreditavamos
que iria se concretizar — e tomadas no DI longo. Nossa leitura € que o Banco Central nao deve retomar a alta de juros no atual patamar da
Selic, ainda bem restritivo, conviccao reforcada pela queda do petroleo com o fim da guerra, que retornou a niveis proximos ao pre-
conflito.

No book micro, as posicdes em Light, MicroStrategy e Copasa contribuiram de forma positiva, enquanto Meliuz, Raizen e o book
offshore foram os principais detratores de performance.

Posicionamento

Na parte macro, seguimos operando o dolar de forma mais tatica nesses niveis, aproveitando as quedas para adicionar posicoes
compradas na moeda. Montamos também uma posicao aplicada no juro real, que se deteriorou fortemente ao longo do més e tornou o
carrego mais atrativo, e hedgeamos parte dessa exposicao tomados na inflacao implicita, aproveitando o movimento expressivo de
fechamento dos breakevens. Nossa leitura € que a combinacao de um Banco Central com discurso mais dovish, a piora da trajetoria fiscal
e o alivio do Tesouro nas colocacdes de titulos deveria se refletir mais na abertura da inflacao implicita do que no juro real. Seguimos,
ainda, bem animados com o dolar como hedge para as posi¢cdes de equity na carteira, ainda mais diante da indicacao mais dovish do BCB,
de uma sazonalidade pior para o cambio no segundo semestre e de um dolar forte no mercado externo.

No book micro, fizemos poucas alteracdoes no més. Trocamos a posicao comprada em Cosan por Compass, por ser um ativo
menos exposto a juros e alavancagem. Aléem disso, trocamos a posicao em Hapvida por Pague Menos: entendemos que a companhia
negocia a multiplos muito baixos, com a operacao em melhora continua. Vemos um vento a favor relevante para o setor no segundo
semestre, por conta da queda das patentes de GLP-1, e entendemos que a Pague Menos sofre menos competicao do digital do que a
Raia, dada a geografia de suas lojas. A Argentina permanece uma posicao importante no fundo, que inclusive aumentamos marginalmente
ao longo do més; hoje a exposicao ao pais gira em torno de 15% do fundo.

Diante do que foi escrito, nossas principais posicoes sao:



CASH3 — companhia segue negociando proximo a 1,5x EBITDA, com resultado operacional melhorando bastante na margem. O
lucro operacional cresce acima de 30% no ano, apesar do multiplo barato.
PASS - empresa lider na distribuicao de gas no Brasil com resultados bastante consistentes e previsiveis e gera um yield acima de
8%. Vemos uma TIR real acima de 13% nesses niveis de preco
PGMN3 — companhia com um business defensivo, negociando proximo a 5x lucro do ano que vem, em um bom momento

operacional.

LIGT3 — companhia converteu parcela importante de sua divida em equity, de forma a tornar a operacao sustentavel no longo
prazo, alem de perspectivas positivas quanto a mudancas na regulacao futura da empresa.
BLAU3 — empresa negociando a 7x o lucro do business operacional, com opcionalidades relevantes a serem capturadas nos
proximos dois a trés anos, fruto do capex realizado nos ultimos quatro a cinco anos. Tal oportunidade pode multiplicar seu lucro algumas

vezes nesse horizonte.

Variacao da Exposicao Setorial no més de Junho (%)

Resultado por tema no més de Junho (%)
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Informacodes Gerais

Data de Inicio 28/12/2018 Patrim. Liquido do Master 47.285.477
Aplicacao Inicial Minima 500 Classificagdo Anbima Agoes Livre
Movimentacao Minima 100 Codigo Bloomberg BBGOOMZYTPV7
Saldo Minimo 100 CNPJ 32.041.623/0001-07
Cota de Aplicacao D+o Gestor RPS Capital Adm. de Recursos Ltda
Cota de Resgate 30 dias corridos Adm. e Custodia BTG Pactual Servigos Financeiros
Pagamento do Resgate 2 dias Uteis apos a cotizacao Auditoria Ernst & Young
Taxa de Administracao 2 1.7%aa Tributacao Acdes
Taxa de Performance 20% do que exceder o IPCA + Yield do IMA-B Perfil de Risco Sofisticado

2. A Taxa de administracao maxima paga pelo Fundo, englobando a taxa de administracao acima e as

taxas de
2,00% a.a

administracao pagas pelo Fundo nos fundos em que podera eventualmente investir sera de
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Objetivo Rentabilidade Acumulada

RPS Long Bias € um fundo de investimento em renda variavel, que — RPS Long Bias
procura obter rentabilidade superior ao seu benchmark atraves de 200%! = IBOVESPA
estratégias com instrumentos de renda variavel primordialmente.

Politica de Investimento e Publico Alvo 150% 1
O Fundo se baseia na identificacao de distorcdes de precos entre .
. . 100% -
ativos tornando o fundo menos dependente de movimentos
direcionais de mercado.
50% 1
O fundo e destinado a Investidores qualificados.
0%

jan-19  jan-20 jan-21  jan-22 jan-23 jan-24 jan-25 jan-26
*Calculado até 30/06/2026

Rentabilidade (%)
Indicador Dﬁ:.giio
RPS Long Bias 0.2% -1.4% 12% 1.2% 41% -2.8% - - - - - - 2.4% 109.7%
2026  IBOVESPA 12.6% 41% -0.7% -01% -7.2% -1.0% - - - - - - 6.8% 957%
IPCA +Yield IMA-B 1.0% 1.0% 1.6% 1.3% 12% 11% - - - - - - 7.4% 117.9%
RPS Long Bias 1.6% -3.0% -4.7% 9.3% 13.3% 5.3% -5.0% 3.3% -5.0% 16.2% 0.5% 3.4% 37.9% 104.7%
2025 | IBOVESPA 4.9% -2.6% 6.1% 37% 1.5% 1.3% -4.2% 6.3% 3.4% 23% 6.4% 1.3% 34.0% 83.3%
IPCA +Yield IMA-B 1.0% 13% 15% 11% 1.0% 0.8% 1.0% 0.7% 0.8% 1.0% 07% 0.9% 12.5% 102.9%
RPS Long Bias -7.0% 07% 07% -4.7% -2.2% -1.7% 5.9% 6.3% -4.1% 0.4% -3.8% -6.0% -15.3% 48.5%
2024 | IBOVESPA -4.8% 1.0% -0.7% -17% -3.0% 15% 3.0% 6.5% -3.1% -1.6% -31% -4.3% -10.4% 36.9%
IPCA +Yield IMA-B 1.0% 1.0% 1.0% 0.8% 0.9% 0.8% 0.9% 0.7% 0.7% 11% 0.9% 11% 11.6% 80.4%
RPS Long Bias 77% -7.6% -21% -2.9% 9.5% 6.5% 5.4% -3.8% 1.4% -9.5% 7.2% 5.3% 15.8% 75.3%
2023 | IBOVESPA 3.4% -75% -2.9% 25% 37% 9.0% 3.3% -51% 07% -2.9% 12.5% 5.4% 22.3% 52.7%
IPCA +Yield IMA-B 11% 1.0% 1.4% 1.0% 1.0% 0.5% 0.5% 0.7% 0.7% 0.7% 07% 0.9% 10.7% 61.7%
RPS Long Bias 4.8% -0.0% 7.5% -5.0% 1.2% -1.0% 11% 9.3% 1.0% 1.8% -0.4% 0.9% 22.3% 51.4%
2022 | IBOVESPA 7.0% 0.9% 6.1% -101% 3.2% -11.5% 4.7% 6.2% 0.5% 55% -31% -2.4% 4.7% 24.9%
IPCA +Yield IMA-B 1.0% 11% 1.6% 1.5% 1.3% 11% 0.7% 0.1% 0.2% 0.6% 1.0% 11% 11.8% 46.0%
RPS Long Bias 0.1% 4.7% -3.4% 4.2% 3.9% 3.3% -1.4% -0.9% -3.5% -8.3% -5.5% 2.5% -51% 23.8%
2021 | IBOVESPA -3.3% -4.4% 6.0% 1.9% 6.2% 05% -3.9% -25% -6.6% -6.7% -15% 2.9% -11.9% 19.3%
IPCA +Yield IMA-B 1.0% 0.6% 1.3% 0.8% 0.8% 1.0% 1.0% 11% 1.2% 1.3% 1.4% 1.4% 13.7% 30.6%
RPS Long Bias 0.6% -7.0% -190.6% 6.0% 3.6% 8.1% 71% 0.8% -6.7% 07% 9.0% 8.8% 7.3% 30.5%
2020  IBOVESPA -1.6% -8.4% -29.9% 10.3% 8.6% 8.8% 83% -3.4% -4.8% -0.7% 15.9% 9.3% 2.9% 35.4%
IPCA +Yield IMA-B 0.9% 0.4% 0.5% 0.2% -01% 0.1% 0.5% 0.5% 0.6% 1.0% 1.0% 1.4% 71% 14.9%
RPS Long Bias 7.3% -2.0% -21% 0.7% 0.1% 2.9% 1.7% 1.2% 1.2% 17% 0.8% 6.9% 21.9% 21.6%
2019 | IBOVESPA 10.8% -1.9% -0.2% 1.0% 07% 41% 0.8% -0.7% 3.6% 2.4% 0.9% 6.8% 31.6% 31.6%
IPCA +Yield IMA-B 0.6% 0.7% 0.8% 1.0% 0.7% 0.3% 0.4% 0.4% 0.3% 0.3% 0.5% 11% 7.2% 7.2%
RPS Long Bias - - - - - - - - - - - -0.2% -0.2% -0.2%
2018 | IBOVESPA - - - - - - - - - - - 0.0% 0.0% 0.0%
IPCA +Yield IMA-B - - - - - - - - - - - 0.0% 0.0% 0.0%

“Calculado até 30/06/2026
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Gestdo de Recursos

A RPS Capital Administradora de Recursos Ltda. nao comercializa nem distribui quotas de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. Nao ha garantia de que este fundo tera o tratamento
tributario para fundos de longo prazo. As informacdes contidas neste material sdo de carater exclusivamente informativo. Ao investidor € recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento do
fundo de investimento ao aplicar os seus recursos. Nao obstante a diligéncia do gestor em selecionar as melhores opcoes de investimento, a carteira do fundo esta, por sua propria natureza sujeita as
flutuacoes de precos/ cotacoes de seus ativos, além de riscos de credito e liquidez o que pode acarretar perda patrimonial do fundo. A RPS Capital acredita que as informagoes apresentadas nesse material de
divulgacao sao confidveis, porém nao garantem sua exatidao. Este material nao tem o proposito de prestar qualquer tipo de consultoria financeira, recomendacao de investimentos, nem deve ser considerado
uma oferta para aquisicao de produtos da RPS Capital. Os fundos de acdes com renda variavel podem estar expostos a significativa concentracao em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes.
Para avaliacao da performance do fundo de investimento, & recomendavel uma analise de, no minimo, 12 (doze) meses. A rentabilidade divulgada nao ¢ liquida de impostos. Os indicadores “Ibovespa e IGC" sao
meras referéncias econdmicas, e ndo meta ou parametro de performance

OS INVESTIMENTOS EM FUNDOS NAO SAO GARANTIDOS PELO ADMINISTRADOR, PELO GESTOR OU POR QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU, AINDA, PELO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO - FGC.
A RENTABILIDADE OBTIDA NO PASSADO NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. LEIA O REGULAMENTO, O FORMULARIO DE INFORMAGOES COMPLEMENTARES E A LAMINA DE
INFORMACOES ESSENCIAIS ANTES DE INVESTIR, DISPONIVEIS NO SITE DE NOSSO ADMINISTRADOR: https://www.btgpactual.com/asset-management/administracao-fiduciaria. Este material tem o unico
proposito de divulgar informacoes e dar transparéncia a gestao executada pela RPS Capital, ndo deve ser considerado como oferta de venda de cotas de fundos de investimento ou de qualquer titulo ou valor
mobiliario, e nao deve servir como Unica base para tomada de decisdes de investimento. SUPERVISAO E FISCALIZACAO: Comissao de Valores Mobiliarios CVM. Servico de Atendimento ao Cidadao em
Www.cvm.gov.br

A RPS Capital pode ser contatada por meio dos seguintes canais: Geral: (11) 5644-7979 - dias uUteis das gh as 18h; www.rpscapital.com.br - Secao Fale Conosco. Correspondéncias a RPS Capital podem ser
dirigidas a Av. Santo Amaro, n° 48, 1° andar, conj. 11, Sao Paulo - SP - 04506-000.
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