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Comentario do Gestor

O més de dezembro foi marcado pelo inicio da discussao de cortes de juros por parte do FOMC. O Comité manteve as taxas inalteradas e na
conferéncia do presidente do Fed, Jerome Powell, este indicou que a autoridade monetaria ja comecou a discutir as perspectivas para o inicio dos
cortes. A melhora no quadro inflacionario foi observada no resumo de projecdes da ultima reuniao, no qual o Fed revisou para baixo os numeros de
2023, 2024 € 2025 para 3.2%, 2.4% e 2,2%, respectivamente. O tom do discurso de Powell foi lido como “"dovish” pelo mercado e sinalizou que os
membros do FOMC ja estao satisfeitos com o nivel de restricao da politica monetaria no pais. Ademais, o FOMC reduziu a projecao do Fed funds rate
para o final de 2024, de 5,1% em setembro para 4.6%. Nessa perspectiva, parte do mercado comecou a antecipar o inicio do alivio da politica monetaria
no pais, o que contribuiu para que a taxa de juros de 10 anos fechasse cerca de 50 pontos-base. Na parte de dados, o destaque foi o PCE de novembro,
que evidenciou uma deflacao de 0,1% no més (expectativa de uma alta de 0.1%). O resultado foi impulsionado pela queda nos precos de bens e
corroborou para o cenario benigno de desinflacao nos EUA.

No Brasil, o Copom manteve o ritmo de cortes de 50 bps e reduziu os juros para 11,75%, como esperado pelo mercado. No entanto, o
comunicado e a ata da decisao apresentaram uma tonalidade mais dura, pontuando um cenario externo volatil e uma preocupacao com o impacto
domestico de uma demanda elevada com um baixo investimento. Ademais, o Comité manteve a perspectiva de cortes de 50 pontos-base para as
proximas reunides, o que desestimulou uma parte do mercado que acreditava em uma possivel aceleracao do ritmo de cortes. Na otica politica, o
governo finalizou o ano com uma perspectiva muito positiva ao aprovar a reforma tributaria e a sua principal medida arrecadatoria, a MP das
subvencoes. Na parte dos dados, o destaque foi a divulgacao do IPCA-15 de dezembro, que apresentou uma alta de 0.40% ante uma mediana de
0.25%. Apesar da surpresa altista, o dado foi impactado por itens volateis, como passagem aérea; os itens mais ciclicos e correlacionados com a
atividade econdémica mantiveram uma trajetoria benigna de desinflacao.

O fundo obteve mais um més de retorno positivo. O book direcional foi um contribuidor relevante, dado nossa posicao comprada que estamos
carregando desde novembro. Os books inter e intrasetoriais também apresentaram bons retornos. Os destaques positivos foram nossas posicoes
compradas no setor de saude (Oncoclinicas), construtoras de baixa renda (Direcional e MRV) e no setor de saneamento (Sabesp). Vale mencionar
também nossa posicao comprada em CVC e nosso underweight no setor de celulose. Do lado negativo os principais destaques foram nossos hedges
globais (EWG e S&P), nossa posicao comprada em Azul e nossa posicao vendida em siderurgia.

Seguimos construtivos com cenario para mercado local de agdes, diante do progresso no ciclo de queda de juros (corroborado pela queda nas
expectativas de inflacao), a aprovacao de uma reforma tributaria relevante que nos trara ganhos de produtividade no futuro e algumas surpresas
positivas no lado arrecadatorio. Apesar do movimento relevante de alta nos ultimos dois meses, continuamos vendo patamares de valuation atrativos
para os setores domesticos. O cenario externo nos parece mais benigno e a volatilidade implicita dos mercados segue em niveis baixos. Diante desses
pontos, estamos mantendo uma exposicao direcional comprada, relevante. Em relagcao aos books intra e intersetoriais, reduzimos alguns setores que
“outperformaram” de maneira relevante (saude, distribuicdo de combustivel e bancos de investimentos), aumentamos nosso “underweight” em bancos
incumbentes e aumentamos exposicao a alguns setores ciclicos globais que nao acompanharam a melhora do ambiente de risco (mineracao e
celulose). Seguimos comprados em setores ligados a economia domeéstica e/ou que se beneficiam do ciclo de queda de juros.

Nossas principais convicgdes sao: 1) Setor de construcao civil focado em baixa renda (Direcional € MRV). O setor passa por um 6timo momento
operacional, o que deve melhorar ainda mais com as revisoes recentes do programa MCMV; 2) Sabesp, pela assimetria interessante que vemos no
case, dado valuation deprimido e possibilidade de privatizacao nos proximos 6 meses; 3) Oncologia (Oncoclinicas): Subsegmento do setor de saude
que mais se beneficia pela dinamica de envelhecimento da populagao; 4) Arcos Dorados: Valuation atrativo, forte crescimento e execugao muito acima
dos seus concorrentes ; 5) Empresas de petroleo (Petrorio e Petrobras): Empresas com valuation atrativo com o petroleo sem grandes “downsides”; 6)
Bancos Digitais (Banco Pan e Nubank): Se beneficiam de um ponto de inflexao no crédito, principalmente no segmento de pessoa fisica.
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Data de Inicio 14/03/2013 Patrim. Liquido do Master 304709560.1793
Aplicacao Inicial Minima Nao ha Classificagcao Anbima Multimercado Livre
Movimentacao Minima Nao ha Codigo Bloomberg BBG004D29F90
Saldo Minimo Nao ha CNPJ 17.441.634/0001-82
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 Longo Prazo
Taxa de Performance 20% do que exceder o CDI Perfil de Risco Sofisticado

2. A Taxa de administracao maxima paga pelo Fundo, englobando a taxa de administracao acima e as
taxas de administragao pagas pelo Fundo nos fundos em que podera eventualmente investir sera de
2,00% a.a
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Rentabilidade Acumulada
m— RPS Total Return

focado no retorno absoluto. O fundo procura obter rentabilidade =— CDI
superior ao CDI através de estratégias com instrumentos de renda 250% 1
variavel e renda fixa.
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Politica de Investimento e Publico Alvo
O Fundo se baseia na identificacao de distorcdes de precos entre 150%
ativos tornando o fundo menos dependente de movimentos 100% -
direcionais de mercado.
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"Calculado ate 29/12/2023

Rentabilidade (%)
Indicador Dﬁ]sigiio
RPS Total Return 0.9% -31% -1.4% -0.5% 7.5% 3.4% 1.9% -0.3% 1.4% -21% 1.6% 11% 10.3% 270.6%
2023 | CDI 11% 0.9% 1.2% 0.9% 11% 11% 11% 11% 1.0% 1.0% 0.9% 0.9% 13.0% 157.7%
IBOVESPA 3.4% -7.5% -2.9% 2.5% 37% 9.0% 3.3% -51% 07% -2.9% 12.5% 5.4% 22.3% 134.3%
RPS Total Return -1.0% 2.0% 15% 0.4% -1.0% 2.2% 2.4% 4.4% -1.9% -37% -2.3% 3.0% 5.8% 235.8%
2022 | CDI 0.7% 0.7% 0.9% 0.8% 1.0% 1.0% 1.0% 12% 11% 1.0% 1.0% 11% 12.4% 128.0%
IBOVESPA 7.0% 0.9% 6.1% -101% 32% -11.5% 4.7% 6.2% 0.5% 55% -3.1% -2.4% 4.7% 91.6%
RPS Total Return 1.6% 6.2% -4.6% 2.6% 1.6% 21% -0.0% 1.0% -1.9% -3.0% -2.4% 1.7% 4.5% 217.3%
2021  CDI 01% 01% 0.2% 0.2% 0.3% 0.3% 0.4% 0.4% 0.4% 05% 0.6% 0.8% 4.4% 102.9%
IBOVESPA -3.3% -4.4% 6.0% 1.9% 6.2% 05% -3.9% -25% -6.6% -6.7% -15% 2.9% -11.9% 83.0%
RPS Total Return 2.3% -6.4% -7.4% 3.2% -1.5% 5.3% 4.2% 1.7% -4.3% 1.8% 11% 6.1% 51% 203.7%
2020 | CDI 0.4% 03% 03% 03% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 01% 0.2% 2.8% 94.3%
IBOVESPA -1.6% -8.4% -29.9% 10.3% 8.6% 8.8% 8.3% -3.4% -4.8% -0.7% 15.9% 9.3% 2.9% 107.8%
RPS Total Return 2.8% -1.3% -2.2% 0.1% 0.6% 2.6% 2.6% -3.6% -2.0% 3.0% 0.6% 77% 11.0% 188.9%
2019 | CDI 0.5% 0.5% 0.5% 05% 05% 05% 0.6% 05% 05% 05% 0.4% 0.4% 6.0% 89.1%
IBOVESPA 10.8% -1.9% -0.2% 1.0% 0.7% 41% 0.8% -0.7% 3.6% 2.4% 0.9% 6.8% 31.6% 101.9%
RPS Total Return 3.3% 2.2% 1.0% 2.5% 0.8% 15% -1.0% -0.3% 0.7% 3.3% 11% 0.7% 16.8% 160.3%
2018 | CDI 0.6% 0.5% 0.5% 0.5% 0.5% 0.5% 0.5% 0.6% 0.5% 0.5% 0.5% 0.5% 6.4% 78.5%
IBOVESPA 111% 05% 0.0% 0.9% -10.9% -5.2% 8.9% -3.2% 3.5% 10.2% 2.4% -1.8% 15.0% 53.4%
RPS Total Return 3.7% 3.0% 0.0% 0.2% -21% 0.4% 1.6% 17% 3.6% 2.2% -1.8% 15% 14.7% 122.8%
2017  CDI 11% 0.9% 11% 0.8% 0.9% 0.8% 0.8% 0.8% 0.6% 0.6% 0.6% 05% 10.0% 67.7%
IBOVESPA 7.4% 31% -25% 0.6% -4.1% 0.3% 4.8% 7.5% 4.9% 0.0% -3.1% 6.2% 26.9% 33.4%
RPS Total Return -3.9% 2.6% 1.4% 1.8% -1.9% 3.4% 8.8% 4.6% 0.8% 5.3% -0.3% 3.0% 28.2% 94.2%
2016 | CDI 11% 1.0% 1.2% 11% 11% 12% 11% 1.2% 11% 1.0% 1.0% 11% 14.0% 52.5%
IBOVESPA -6.8% 5.9% 17.0% 77% -10.1% 6.3% 11.2% 1.0% 0.8% 11.2% -4.6% -27% 38.9% 51%
RPS Total Return -3.0% -0.0% 3.2% 6.7% 2.0% 3.9% 1.2% -0.2% 1.2% -3.4% -2.5% 0.9% 10.0% 51.5%
2015 | CDI 0.9% 0.8% 1.0% 0.9% 1.0% 11% 12% 11% 11% 11% 11% 1.2% 13.2% 33.8%
IBOVESPA -6.2% 10.0% -0.8% 9.9% -6.2% 0.6% -4.2% -8.3% -3.4% 1.8% -1.6% -3.9% -13.3% -24.3%
RPS Total Return 0.0% 0.6% 11% 3.9% 0.8% 1.3% 0.2% 4.5% -0.9% 1.0% 3.2% 41% 21.4% 37.8%
2014 | CDI 0.8% 0.8% 0.8% 0.8% 0.9% 0.8% 0.9% 0.9% 0.9% 0.9% 0.8% 1.0% 10.8% 18.1%
IBOVESPA -7.5% -11% 71% 2.4% -0.8% 3.8% 5.0% 9.8% -11.7% 0.9% 02% -8.6% -2.9% -12.7%
RPS Total Return - - 0.9% 21% -0.5% 4.0% 0.7% 0.8% -1.6% 2.0% 3.4% 1.1% 13.5% 13.5%
2013  CDI - - 0.3% 0.6% 0.6% 0.6% 07% 07% 07% 0.8% 0.7% 0.8% 6.6% 6.6%
IBOVESPA - - -1.6% -0.8% -4.3% -11.3% 1.6% 37% 4.7% 3.7% -3.3% -1.9% -10.1% -10.1%
*Calculado até 29/12/2023
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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 opcdes de investimento, a carteira do fundo esta, por sua propria natureza sujeita as
flutuacoes de pregos/ 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 informagoes 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 aquisicdo de produtos da RPS Capital. Para avaliacao da performance do fundo de investimento, € recomendavel uma andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. A rentabilidade divulgada nao &
liquida de impostos. Os indicadores "Ibovespa e IGC" sao 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 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
propésito 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 ndo deve servir como Unica base para tomada de decisdes de investimento. SUPERVISAO E FISCALIZACAQ: Comissdo 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 - Secao Fale Conosco. Correspondéncias a RPS Capital podem ser
dirigidas a Av. Brigadeiro Faria Lima, n°® 3355, 7° andar, conj. 72, Sao Paulo - SP - 04538-013
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