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Cenario Geral — A Normalizagao Comeca

Novembro marcou um ponto de inflexao para a Argentina, simbolizando o inicio de um processo de normalizagdo macroecondémica e institucional que ndo se via ha muitos anos.
A vitéria de Milei nas eleicoes legislativas de outubro — incluindo o resultado historico na provincia de Buenos Aires — consolidou a percepcao de que o governo tera capital politico
suficiente para avangar nas principais reformas estruturais. As projecdes atuais indicam maioria tanto na Camara como no Senado, com uma forte coalizdo construida com partidos e
governadores de centro, o que aumenta a previsibilidade e fortalece de maneira significativa a governabilidade para 2026.

A melhora de expectativas pos-eleicao trouxe maior estabilidade ao mercado cambial, reducao da volatilidade de curto prazo e melhora gradual na percepcao de risco pais. O
ambiente externo reforcou esse movimento, com a retomada do crédito corporativo e provincial no mercado internacional, indicando que investidores ja comecam a reavaliar o risco
argentino, mesmo com o soberano ainda fora da curva de financiamento.

O grande destaque do més foi a reabertura da janela internacional para emissores provinciais e corporativos, ainda que a curva federal permaneca fechada. Desde a eleicao
legislativa, o pais ja acumulou cerca de USD 3,5 bilhdes em emissdes — mais do que nos cinco meses anteriores combinados.

Sub-soberanos: a Cidade de Buenos Aires captou USD 600 milhdes, sua primeira emissao desde 2016.

Privados: pelo menos seis empresas emitiram acima de USD 100 milhdes; TGS, Pan American Energy e CGC avaliam novas operacoes.

Esse movimento representa um passo fundamental na reconstrucao da ponte financeira da Argentina com o mercado internacional, mostrando que investidores globais voltaram
a comprar risco argentino fora do soberano.

Os dados de atividade também trouxeram sinais positivos. O superavit comercial de outubro — USD 800 milhdes, o 22° consecutivo — veio acompanhado de crescimento de
13,1% das exportacoes e 16,9% das importacoes, refletindo maior previsibilidade cambial e inicio de recuperacao da demanda interna.

Em sintese, hovembro consolidou o diagnostico de que a Argentina esta entrando em uma fase de reformas com governabilidade reforcada, inicio de reancoragem
macroecondmica e retomada crescente da confianga internacional.

Perspectivas — O "Plano de Voo Milei" para os Proximos Seis Meses

Nosso cendrio-base para 0 1526 envolve um roteiro claro de avancos politicos, fiscais e financeiros que podem redefinir estruturalmente o risco argentino.

1. Dezembro — Novo Congresso e aprovacao do Orcamento 2026: O novo parlamento assume em 10 de dezembro com maior alinhamento ao Executivo. Esperamos aprovagao
do Orcamento 2026 ainda no més, preservando o equilibrio fiscal, reforcando previsibilidade e consolidando a ancora da politica econémica.

2. Janeiro-Fevereiro — Sessoes extraordinarias e duas reformas estruturais: Esperamos avancos decisivos em Reforma Trabalhista — modernizacao das relacoes de trabalho,
reducao de litigios e aumento de produtividade; e Reforma Tributaria — racionalizacao e menor distorcao sobre exportagdes, investimento e producao. Juntas, essas reformas
representam o nucleo da agenda de crescimento sustentavel.

3. Final do 1T26 — Primeira tentativa de reabertura da curva soberana: Com provincias e empresas ja emitindo no mercado externo, o governo deve testar a demanda por titulos
soberanos pela primeira vez em quase seis anos. Uma emissao na faixa de 8-10% de yield € possivel caso a confianga siga melhorando.

4. Risco-pais rumo a 400 bps: Com reformas aprovadas e disciplina fiscal mantida, projetamos queda do risco-pais dos atuais ~600 bps para proximo de 400 bps ao longo do
semestre.

5. Normalizacao cambial — Segunda fase: A estabilidade externa permitira iniciar a segunda etapa da unificacao cambial, ampliando previsibilidade para empresas, exportadores,
importadores e investidores.

6. MSCI — "Positive Outlook” na virada do 1S26: Se esse roteiro se materializar, esperamos que a MSCI conceda outlook positivo, abrindo caminho para futura reclassificacdo da
Argentina e potencial novo ciclo de fluxos para equities.

Performance e Posicionamento

A bolsa argentina apresentou forte volatilidade ao longo de novembro, reflexo natural da realizacao dos ganhos extraordinarios pos-eleicao e do ajuste global de risco provocado
pela correcao de ativos de maior beta. O més foi marcado por um movimento expressivo de realizacao, com investidores reduzindo exposicao apos a alta acumulada. Ainda assim, o
mercado se recuperou na reta final, acompanhando a melhora do apetite global por risco, encerrando o més em tom construtivo.

Um destaque importante foi o comportamento dos bancos argentinos. Mesmo com resultados fracos no 3T25 — amplamente esperados — o setor apresentou recuperagao
imediata apos a divulgacao, evidenciando técnico favoravel e assimetria ainda relevante. Dentro desse contexto de volatilidade, nosso fundo entregou retorno ligeiramente positivo,
reforcando nossa capacidade de proteger capital e suavizar a jornada dos investidores em meses mais instaveis.

Ao longo de novembro, realizamos ajustes importantes na carteira. Iniciamos o més com uma postura mais defensiva, privilegiando utilities e exportadoras antes da temporada
de resultados dos bancos. Conforme os balancos foram divulgados e o técnico melhorou, migramos para uma carteira com maior exposicao ao ciclo, recompondo posicdes em bancos
— com destaque para o Banco Macro, uma das maiores convexidades da tese argentina.

Para os proximos meses, buscamos capturar a melhora da confianca domestica, a reativacao gradual do crédito e o processo de normalizacao econémica. Operaremos com
posicao liquida comprada entre 85% e 100%, concentrada em setores com maior sensibilidade ao ciclo e maior potencial de re-rating: bancos (Banco Macro), cimento (Loma Negra) e
infraestrutura/mercado de capitais (BYMA), que devem se beneficiar diretamente da agenda de reformas e da estabilizagao macroeconémica.
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Data de Inicio 11/02/2025 Patrim. Liquido do Master 52.236.577
Aplicacao Inicial Minima 50.000 Classificagao Anbima Acdes investimento no exterior
Movimentacao Minima 10.000 Codigo Bloomberg None
Saldo Minimo 20.000 CNPJ 59.225.536/0001-58
Cota de Aplicacao D+1 Gestor RPS Capital Adm. de Recursos Ltda.
Cota de Resgate 90 dias corridos Adm. e Custodia BTG Pactual Servicos Financeiros
Pagamento do Resgate 2 dias uUteis apos a cotizacao Auditoria Ernst & Young
Taxa de Administracao 185% aa. Tributacao Acdes
Taxa de Performance 20% do que exceder o IPCA + Yield do IMA-B Perfil de Risco Sofisticado
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Objetivo Rentabilidade Acumulada

O RPS Long Bias Argentina procura gerar valor por meio de investimentos em renda variavel, = RPS Long Bias Argentina
visando alcancar retornos absolutos que, a longo prazo, superem a variacao da taxa de juro IPCA + Vield IMA-B

real (IPCA + Yield IMA-B). Embora o fundo concentre seus investimentos principalmente no o
mercado de acdes argentino, possui também flexibilidade para explorar oportunidades em 20% | == MERVAL BR

acoes internacionais. N/

Politica de Investimento e Publico Alvo 0%
Publico Alvo: Investidor Qualificado

Politica: O Fundo se baseia na identificacao de distor¢cdes de precos entre ativos tornando o —20%
fundo menos dependente de movimentos direcionais de mercado.

-40%
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*Calculado até 28/11/2025

Rentabilidade (%)
Indicador
RPS Long Bias Argentina - -2.5% -0.6% 21% 4.6% -6.2% 4.5% -10.0% -14.8% 47.2% 0.2% - 14.9% 14.9%
2025 | IPCA +Yield IMA-B - 1.0% 15% 11% 1.0% 0.8% 1.0% 0.7% 0.8% 1.0% 0.7% - 101% 10.1%
MERVAL BRL - -1.8% 2.2% -18.0% 6.2% -16.4% 5.0% -15.3% -15.4% 63.5% -2.6% - -12.3% -12.3%

“Calculado ate 28/11/2025

Tel. (11) 5644-7979 p
Av. Santo Amaro, n° 48, 1° andar, conj. 11, Autorregulagdo
S&o Paulo - SP - 04506-000 ANBIMA
www.rpscapital.com.br
@rpscapital
https://linktr.ee/rpscapital

Gestdo de Recursos

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
terd o tratamento tributario para fundos de longo prazo. As informacdes contidas neste material séo 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 opgdes 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 ndo 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 acoes
com renda variavel podem estar expostos a significativa concentracdo em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. Para avaliacdo da performance do fundo de
investimento, é recomendavel uma analise de, no minimo, 12 (doze) meses. A rentabilidade divulgada ndo ¢é liquida de impostos. Os indicadores “Ibovespa e IGC" sdo meras referéncias
econdémicas, e nao meta ou parametro de performance

0OS 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 tnico proposito de divulgar informacdes 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: 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 Uteis das gh as 18h; www.rpscapital.com.br - Se¢ao Fale Conosco. Correspondéncias a RPS
Capital podem ser dirigidas a Av. Santo Amaro, n° 48, 1° andar, conj. 11, Sdo Paulo - SP - 04506-000.
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