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Comentario do Gestor
Cenario Macro Global

O ambiente macroeconémico 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 decadas 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 sobre a
monetizacao dos elevados investimentos em IA. A forte valorizacdo das bolsas da Coreia do Sul e de Taiwan reforca nossa percepcao de
exuberancia no segmento de semicondutores. Permanecemos construtivos com a tese estrutural de |A, porém seguimos posicionados de
forma seletiva, concentrando nossa exposicao em empresas de maior qualidade, como a TSMC.

Brasil

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 metade 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.

Tambéem 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.

Argentina

Apesar da continua melhora dos fundamentos macroeconémicos, o mercado acionario argentino apresentou desempenho fraco
ao longo do més. A queda do petroleo penalizou as empresas do setor de energia, que possuem elevada participacao no indice, mas a
fraqueza acabou se espalhando para praticamente todos os segmentos da bolsa. Além disso, conforme esperavamos, o MSCI manteve a
Argentina fora de sua lista de revisao para uma eventual reclassificacdo. Ainda assim, a decisao gerou volatilidade negativa no mercado
acionario, evidenciando a fragilidade técnica da bolsa no curto prazo. Enquanto o risco-pais continuou convergindo para aproximadamente
420 pontos-base apds o segundo upgrade soberano recebido pelo pais, as acdes permaneceram negociando em multiplos bastante
descontados. Seguimos enxergando essa divergéncia entre a melhora dos fundamentos e a performance da bolsa como uma
oportunidade atrativa para investidores de meédio e longo prazo.

No campo macroeconémico, o Banco Central manteve o forte processo de recomposicao das reservas internacionais, que ja
ultrapassam US$ 11 bilhdes acumulados no ano. A inflacdo finalmente deu os primeiros sinais de alivio apds seis meses de relativa
estabilidade, e acreditamos que a combinacgao entre a queda dos precos do petroleo e os efeitos defasados da politica fiscal e monetaria
restritiva devera intensificar esse processo, permitindo que a inflacao mensal rompa a barreira dos 2% entre junho e julho pela primeira vez
em aproximadamente um ano. Paralelamente, comecam a surgir sinais iniciais de retomada do credito, enquanto a aprovacao do Super
RIGI continua impulsionando anuncios relevantes de investimentos em infraestrutura, mineracao e energia. Acreditamos que esses fatores
deverao sustentar uma aceleracao gradual da atividade econémica e uma melhora dos resultados corporativos ao longo do segundo
semestre.

Outlook

Seguimos adotando uma postura cautelosa em relagcao ao cenario global. A combinacao entre juros reais estruturalmente mais
elevados, curvas longas pressionadas pela deterioracao fiscal das economias desenvolvidas e uma liquidez cada vez mais concentrada
em poucos segmentos do mercado recomenda seletividade na alocacao de risco.

No Brasil, permanecemos defensivos diante da continua deterioracao do quadro fiscal, da perspectiva de um ciclo limitado de
flexibilizacao monetaria e de um ambiente politico que tende a ampliar a incerteza a medida que nos aproximamos do processo eleitoral.

Em contrapartida, seguimos construtivos com a Argentina. A estabilizacdo macroeconémica, o avanco consistente das reformas, a
desaceleracao da inflagao, a retomada gradual do crédito e 0 aumento dos investimentos privados criam um pano de fundo cada vez mais
favoravel para os ativos domesticos. Em nossa avaliacao, a divergéncia entre a significativa melhora dos fundamentos e a performance
ainda decepcionante do mercado acionario argentino continua oferecendo uma das melhores relacdes entre risco e retorno dentro do
universo de mercados emergentes.

Performance e Atribuicao

O fundo apresentou performance negativa no més, com ganhos no livro Brasil e perdas nas estratégias de Argentina e
Internacional.



No Brasil, o resultado foi impulsionado pelo livro direcional e pelas estratégias de valor relativo. Operamos taticamente vendidos ao
longo do més diante da deterioracao do cenario domestico e da continuidade do fluxo vendedor do investidor estrangeiro. Os principais
ganhos vieram das posicoes vendidas em Petrobras e PRIO e das posicoes compradas em Tenda e Copasa. Em contrapartida, Cash3,
Grupo SBF e Aura apresentaram contribuicdes negativas.

No book internacional, as posicoes ligadas a commodities, especialmente Sigma Lithium e HBM, juntamente com a cesta de acdes
argentinas, responderam pela maior parte das perdas do més. Mantivemos uma exposicao reduzida a acdes globais, concentrada em
TSMC e Google.

Posicionamento e Estratégia

Iniciamos julho com exposicao liquida levemente abaixo do neutro e seguimos bastante cautelosos com o mercado brasileiro.
Aumentamos marginalmente a exposicao a temas domesticos e reduzimos substancialmente a posicao vendida em bancos. Em
contrapartida, mantemos posicoes vendidas em commodities e uma exposicao liquida vendida ao Ibovespa por meio de estruturas de
opgoes.

Seguimos bastante construtivos com a Argentina e aproveitamos a correcao observada ao longo de junho para reposicionar parte
do portfélio. Aumentamos a exposicao ao setor bancario, que passa a representar o principal fator de risco da carteira, refletindo nossa
expectativa de aceleracao do ciclo de crédito e melhora dos resultados corporativos ao longo do segundo semestre. Também ampliamos
marginalmente a exposicao ao setor imobiliario.

Por outro lado, reduzimos a exposicao ao setor de commodities por meio de vendas parciais de Vista e YPF, além de encerrarmos
integralmente a posicao em CEPU. Tambem substituimos o hedge anteriormente implementado via lbovespa por posicdes vendidas em
Petrobras e PRIO, buscando uma protecao mais eficiente e especifica para a exposicao ao petroleo presente no portfolio.

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

Data de Inicio 04/06/2019 Patrim. Liquido do Master 20.906.884
Aplicacao Inicial Minima Nao ha Classificagao Anbima Previdéncia - Multimercados Livre
Movimentacao Minima Nao ha Codigo Bloomberg BBGOOMNH7LF8
Saldo Minimo Nao ha CNPJ 31.340.875/0001-66

Cota de Aplicacao

D+0

Gestor

RPS Capital Adm. de Recursos Ltda.

Cota de Resgate

2 dias corridos

Adm. e Custodia

BTG Pactual Servicos Financeiros

Taxa de Performance

Pagamento do Resgate 3 dias Uteis apos a cotizacao Auditoria Ernst & Young
Taxa de Administracao - Tributacao Previdéncia
- Perfil de Risco Sofisticado
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Objetivo Rentabilidade Acumulada
RPS Prev Absoluto € um multimercado, sem viés preestabelecido e = RPS Previdéncia Absoluto
focado no retorno absoluto. O fundo procura obter rentabilidade 150% { == CDI
superior ao CDI atraves de estratégias com instrumentos de renda 125%
variavel e renda fixa.

100% -

Politica de Investimento e Publico Alvo

O Fundo se baseia na identificacao de distorcdes de precos entre 75%
ativos tornando o fundo menos dependente de movimentos

TR 0%
direcionais de mercado. 507
O fundo e destinado a Investidores no geral. 25%

0%
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‘Calculado até 30/06/2026

Rentabilidade (%)
Indicador Des’d'e °

Inicio

RPS Previdéncia Absoluto 2.3% 0.3% -1.7% 11% 1.5% 1.0% - - - - - - 4.5% 791%
2026  CDI 12% 1.0% 12% 11% 11% 11% - - - - - - 6.8% 90.5%
IBOVESPA 12.6% 41% -0.7% -01% -7.2% -1.0% - - - - - - 6.8% 76.7%

RPS Previdéncia Absoluto 0.3% -0.4% 1.1% 4.6% 4.7% 0.8% -0.5% 1.8% 27% 3.3% 0.2% 0.8% 20.9% 71.4%

2025 | CDI 1.0% 1.0% 1.0% 11% 11% 11% 13% 12% 1.2% 1.3% 11% 1.2% 14.3% 78.3%
IBOVESPA 4.9% -2.6% 6.1% 3.7% 15% 1.3% -4.2% 6.3% 3.4% 2.3% 6.4% 1.3% 34.0% 65.5%

RPS Previdéncia Absoluto -0.4% 0.7% 1.6% -1.6% 0.2% -0.1% 0.9% 21% 0.6% 1.4% 3.4% -0.9% 8.1% 41.8%
2024  CDI 1.0% 0.8% 0.8% 0.9% 0.8% 0.8% 0.9% 0.9% 0.8% 0.9% 0.8% 0.9% 10.9% 56.0%
IBOVESPA -4.8% 1.0% -0.7% -1.7% -3.0% 15% 3.0% 6.5% -31% -1.6% -31% -4.3% -10.4% 23.5%

RPS Previdéncia Absoluto -0.2% 0.5% -0.0% -0.2% 3.5% 1.9% 11% 0.9% 0.9% 0.3% 0.5% 0.8% 10.4% 311%

2023 | CDI 11% 0.9% 12% 0.9% 11% 11% 11% 11% 1.0% 1.0% 0.9% 0.9% 13.0% 40.7%
IBOVESPA 3.4% -7.5% -2.9% 25% 3.7% 9.0% 3.3% -51% 0.7% -2.9% 12.5% 5.4% 22.3% 37.8%
RPS Previdéncia Absoluto -0.1% 1.2% 1.4% 0.4% 0.2% 1.7% 1.5% 3.0% 0.4% -1.1% -0.4% 1.9% 10.5% 18.8%

2022  CDI 07% 0.7% 0.9% 0.8% 1.0% 1.0% 1.0% 1.2% 11% 1.0% 1.0% 11% 12.4% 24.5%
IBOVESPA 7.0% 0.9% 6.1% -10.1% 3.2% -11.5% 47% 6.2% 0.5% 55% -31% -2.4% 47% 12.7%

RPS Previdéncia Absoluto 0.4% 11% -0.7% 0.7% 0.4% 0.5% 0.0% -0.0% -0.2% -0.3% -0.3% 0.4% 21% 7.5%

2021 | CDI 0.1% 0.1% 0.2% 0.2% 0.3% 0.3% 0.4% 0.4% 0.4% 0.5% 0.6% 0.8% 4.4% 10.8%
IBOVESPA -3.3% -4.4% 6.0% 1.9% 6.2% 05% -3.9% -25% -6.6% -6.7% -15% 2.9% -11.9% 7.6%

RPS Previdéncia Absoluto 0.6% -1.0% -2.5% 11% -0.3% 1.0% 1.6% 0.6% -1.8% 0.1% 1.0% 1.8% 2.2% 5.3%

2020 CDI 0.4% 0.3% 0.3% 0.3% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.1% 0.2% 2.8% 6.1%
IBOVESPA -1.6% -8.4% -20.9% 10.3% 8.6% 8.8% 8.3% -3.4% -4.8% -0.7% 15.9% 9.3% 2.9% 22.2%

RPS Previdéncia Absoluto - - - - - 0.8% 0.6% 0.4% -0.2% -0.0% 0.1% 1.3% 31% 31%

2019 | CDI - - - - - 0.4% 0.6% 0.5% 0.5% 0.5% 0.4% 0.4% 3.2% 3.2%
IBOVESPA - - - - - 3.7% 0.8% -0.7% 3.6% 2.4% 0.9% 6.8% 18.8% 18.8%

‘Calculado até 30/06/2026
Tel. (11) 5644-7979 —
Av. Santo Amaro, n° 48, 1° andar, conj. 11, Autorregulagio

ANBIMA

Sao Paulo - SP - 04506-000
www.rpscapital.com.br
@rpscapital
https://linktr.ee/rpscapital

A RPS Capital Administradora de Recursos Ltda. ndo 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 sao 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
flutuacdes de precos/ cotacdes de seus ativos, além de riscos de crédito e liquidez o que pode acarretar perda patrimonial do fundo. A RPS Capital acredita que as informacdes 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. Para avaliacao da performance do fundo de investimento, é recomendavel uma analise de, no minimo, 12 (doze) meses. A rentabilidade divulgada nao é
liquida de impostos. Os indicadores “Ibovespa e IGC" sdo meras referéncias econémicas, e nao 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 INFORMACOES 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, nao deve ser considerado como oferta de venda de cotas de fundos de investimento ou de qualquer titulo ou valor
mobiliario, e ndo deve servir como Unica base para tomada de decisdes de investimento. SUPERVISAO E FISCALIZACAO: Comissdo de Valores Mobiliarios CVM. Servico de Atendimento ao Cidaddo em
Www.cvm.gov.br

A RPS Capital pode ser contatada por meio dos seguintes canais: Geral: (11) 5644-7979 - dias Uteis 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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