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Cenario

Powell Mais Dovish e Trump Mais Assertivo

Agosto foi marcado por uma combinagdo de dados econémicos globais mais fracos,
reducdo das incertezas tarifarias e uma politica monetaria que aponta para maior

acomodacao a frente.

Nos EUA, o mercado de trabalho continua desafiador de interpretar, dadas as mudancas
estruturais em curso, como na politica de imigracdo e na ado¢do mais ampla da
inteligéncia artificial. O payro// de julho mostrou aceleragdo na criagdo de empregos,
mas foram as fortes revisdes baixistas dos dois meses anteriores (-258 mil postos de
trabalho) que mais influenciaram os mercados. A taxa de desemprego seguiu estavel,
em torno de 4,2%, refletindo um equilibrio incomum entre baixa contratacao e baixa

demissao, em um ambiente de estabilizacdo dos ganhos salariais nominais.

A inflagdo subiu na margem, refletindo pressdes localizadas tanto em bens quanto
em servicos. A elevacdo recente de alguns precos, como passagens aéreas, dialoga
com relatos de empresas sobre a retomada da demanda a partir de julho, apos o
enfraquecimento da atividade nos meses anteriores. Em relagdo as tarifas, o mercado
espera que 0s repasses para os precos de bens se intensifiquem entre agosto e

dezembro.

O discurso de Jerome Powell no simpdsio de Jackson Hole foi dovish, alinhando-se
aos dois dissidentes favoraveis a um corte de 25 pontos-base na reunido de julho. Seu
cenario-base é de que os impactos das tarifas serdo one-off, sem efeito persistente

sobre ainflacdo. Powell ressaltou que o principal risco estda no mercado de trabalho, com
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potencial de deterioracao rapida e intensa. O mercado passou a precificar o primeiro
corte de juros em setembro, mas nao alterou a projecao total do ciclo, mantendo a
taxa terminal proxima a 3%. A surpresa do payrol/ e a sinalizacédo dovish de Powell
sustentaram a depreciacao do dolar e uma maior inclinacao da curva de juros — em
um ambiente em que cortes sao questionaveis, por ocorrerem em meio a retomada da

atividade, aceleracao da inflacdo e condicdes financeiras frouxas.

Apos nao participar da reunido do FOMC de julho, a governadora Adriana Kugler
anunciou sua saida antecipada do banco central, com a nomeacao de Stephen Miran,
conselheiro econémico de Trump, para completar seu mandato, que termina em janeiro
de 2026. Ja a governadora Lisa Cook, acusada de fraude imobiliaria, foi demitida por
Trump, mas entrou com recurso judicial, e o caso deve ser decidido pela Suprema
Corte. O risco de dominancia fiscal segue no radar: Trump pressiona por uma taxa de
juros de 1%, enquanto o secretario do Tesouro, Scott Bessent, defende um ciclo de
cortes entre 150pb e 175pb, comecando com 50pb em setembro, para reduzir o custo

de financiamento da divida publica.

Na frente comercial, 0 més trouxe alivio com acordos bilaterais e a implementacao das
“tarifas reciprocas”, o que tirou o tema do radar no curto prazo. No entanto, algumas
intervencdes chamaram atencao, como a cobranca de uma taxa de 15% sobre as
exportagoes de chips da Nvidia e da AMD para a China e a "aquisicao” de uma fatia de
10% da Intel pelo governo federal. Se tais praticas se espalharem para outros setores,
o impacto agregado podera ser mais relevante, sinalizando um modelo mais proximo

ao capitalismo de Estado.

A China seguiu com sinais mistos: consumo ainda fraco, mas industria e exportagdes
resilientes, com a politica econdmica focada em estimulos setoriais. O yuan permaneceu
relativamente estavel frente ao dolar, implicando forte desvalorizagdo em relacao a

outras moedas, o que deu maior competitividade as exportacdes chinesas.
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A Europa permaneceu em compasso de espera, com inflagdo convergindo para a meta
e crescimento estagnado. O Banco Central Europeu manteve a taxa de juros em 2% e

deve discutir cortes adicionais apenas no fim do ano.

No Brasil, o Copom manteve a Selic em 15%, com tom Aawkish, reiterando a politica
monetaria restritiva por um periodo bastante prolongado. A atividade perdeu tracdo na
margem, mas o mercado de trabalho seguiu resiliente. A inflacdo corrente continuou
surpreendendo para baixo, o que, combinado a forte apreciagdo do real, ajudou
a ancorar as expectativas de curto prazo. Diante desse pano de fundo, o mercado

comegou a antecipar o inicio do ciclo de cortes de juros.

O ruido comercial entre Brasil e EUA escalou. com potencial de agravamento. Além
da tarifa de 50% (com isen¢Oes relevantes), os EUA impuseram san¢bes a membros
do Judiciario e do Executivo — o governo brasileiro indicou que vai retaliar. Embora
o impacto imediato nos ativos locais tenha sido limitado, o episédio contribuiu para
estancar a queda na popularidade do governo Lula. Apesar disso, o mercado reagiu

positivamente a possibilidade de uma candidatura de terceira via para 2026.

Em resumo, agosto consolidou a transicdo para um ambiente de alivio nas tensdes
tarifarias e de politica monetaria global mais acomodaticia, com moderacao das pressoes
inflacionarias fora dos EUA e sinais de retomada da atividade americana. Alguns bancos
centrais sinalizaram espaco adicional para calibrar os juros, com destaque para o Fed,

sustentando o apetite ao risco e o rali nos pregos de ativos ao longo do més.
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B GRADE DOS FUNDOS LiQUIDOS

Commodities Moedas Renda Crédito Crédito Titulos
Variavel Liquido Estruturado Publicos

Galapagos Pinzon

Galapagos Albatroz @
Galapagos Iguana @ @
Galapagos Nazca @

Galapagos Sea Lion
Galapagos Dragon @

Galapagos Evolution @ @ @

Galapagos Frontier
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I PERFORMANCE DOS FUNDOS

% do % do o % do ]
o " o % Desde Data Patrimé6nio
% no Més Benchmark % no Ano Benchmark - Benchmark ..
N o Inicio L. de Inicio Atual (R$)
no Més no Ano Desde o Inicio
Crlpages 1,2% 99,2% 9,0% 100,0% 28,1% 100,3% 07/07/2023  R$ 790.599.209,71
Pinzon
G::;gfr%‘;s 1,8% 155,8% 12,3% 136,1% 40,2% 95,6% 12/09/2022 R$ 5.220.452,58
el 1,2% 101,4% 9,1% 100,4% 60,1% 105,1% 24/08/2021  R$ 314.853.051,10
Iguana
G;e'aapgggs 1,3% 108,1% 10,0% 110,5% 15,3% 111,7% 05/08/2024  R$ 149.564.920,80
GaD'fa‘;"grfs 1,3% 115,2% 8,9% 98,8% 81,8% 134,0% 01/10/2020  R$ 216.056.560,51
Galapagos
Evolution 1,1% 98,3% 11,9% 131,4% 85,7% 137,0% 07/05/2020  R$ 213.103.398,16
Sub Classe A
Gf\::gjagfs 0,8% 89,7% 5,6% 62,9% 6,3% 193,7% 16/08/2024  R$ 55.695.798,52

% em % em % em % Desde Data Patrimonio

0y A 0y
Eelicli== elnolAno 12 meses 24 meses 36 meses o Inicio de Inicio Atual (R$)

G;';‘E;ggs 5,.2% 24,4% 6,4% 13,7% 23,5% 122,8% 04/10/2013 R$ 62.445.125,33
Ibovespa 6.3% 17,6% 3,0% 22,1% 25,3% 94,4% - ~
Small Caps 5,9% 25,3% 2.1% -0,6% 2,0% 46,3% -~ -

1 Benchmark IMA B

2 Apresentamos como histérico os dados do fundo Frontier Aces desde 30 de junho de 2018, data em que o gestor Rodrigo Fonseca iniciou a gestdo do fundo sem
equipe de investimentos antes da formacao da Frontier Capital. 31 de dezembro de 2020 marca a entrada da equipe de investimentos da Frontier Capital e fundacéo
da Frontier Capital, adquirida pela Galapagos em 31 de outubro de 2023.

Data base: 29/08/2025

A Galapagos Capital Investimentos e Participacbes (“Galapagos”) nao comercializa Autorregulagao Sao Paulo: Av. Rebougas, 3507

nem distribui cotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. Este ANBIMA CEP 05401-400 - Sdo Paulo/SP

docume.nto foi elaborado pela Galapagos C?m fl?alldage m‘eramente mformatlva,Nnao Tel:+55 11 98889-2518 / +55 11 3777-1029
caracterizando de nenhuma forma oferta ou solicitacdo de investimento. A Galapagos néo se
responsabiliza por qualquer decisdo do investidor, nem por ato praticado por profissionais
por ele consultados. Apesar da diligéncia na obtencdo e na elaboracdo das informacoes Miami: 201 S Biscayne Blvd - Suite 1220
apresentadas, a Galapagos ndo se responsabiliza pela publicacdo acidental de informagGes incorretas, nem tampouco Miami FL 33131

por decisdes de investimento tomadas com base nas informacdes contidas neste documento. Rentabilidade obtida no Office: +1 (305) 504-6134

passado ndo garante resultado futuros. A rentabilidade divulgada nao é liquida de impostos. O investimento em fundo néo

é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito. As informacgoes presentes nesse material técnico sdo baseadas em simulacdes

reais, e os resultados reais poderdo ser significativamente diferentes. Leia a lamina de informacdes essenciais se houver, e Linkedin:/ga|apa905-capita|/

o regulamento antes de investir. Para mais informagdes acessar nosso site https://www.galapagosassetmanagement.com/. Site: https;//gaIapagoscapital.com/

Gestdo de Recursos




