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CENARIO MACROECONOMICO

O cenario macroecondmico atual expde uma dicotomia perigosa entre a exuberancia dos ativos de risco e a fragilidade
da economia real. Enquanto o mercado premiou teses seculares de infraestrutura de IA em 2025 (destaque para Micron,
Lam Research e Palantir), os indicadores antecedentes (PMIs) revelam uma ind{stria americana asfixiada por tarifas,
sustentando a producao apenas por inércia. A incerteza se aprofunda no setor de Servicos, onde a divergéncia entre a
robustez de demanda no ISM e os sinais estagflacionarios apontados pelo S&P Global sugere riscos crescentes de uma
ruptura ciclica.

Apesar do "apagao estatistico" decorrente do recente shutdown do governo americano, que reduziu a visibilidade dos
dados, ha sinais de deterioracao latente no mercado de trabalho. Essa leitura valida a postura recente do Federal
Reserve, que entregou 75bps de cortes na reta final de 2025. Com a Fed Funds Rate agora no intervalo de 3,50%-3,75%,
a curva de juros precifica a continuidade do ciclo de afrouxamento, projetando cerca de 50bps de cortes adicionais para
2026.

Além da dinamica econémica, o tabuleiro politico de 2026 traz um catalisador decisivo: a sucessao no comando do
Banco Central americano. Com o mandato de Jerome Powell expirando em maio, as projecoes de mercado apontam
Kevin Warsh como favorito, seguido por Kevin Hassett. Ambos sdo vistos como perfis mais dovish (favoraveis ao
estimulo). Tais nomeacoes sinalizariam uma potencial mudanca de regime, onde a prioridade do Fed poderia migrar do
combate a inflagao para a defesa do pleno emprego e do crescimento real.

Na Zona do Euro, a dinamica & oposta. O impulso fiscal na Alemanha — evidenciado pela aprovacao de
aproximadamente € 50 bilhdes em dezembro para veiculos blindados, defesa aérea e satélites — cria um piso
inflacionario via gastos governamentais, somando-se a uma inflagdo de servigos ainda persistente. Diante disso, o BCE
deve manter uma postura consideravelmente mais cautelosa que o Fed, com os juros europeus permanecendo
préximos da estabilidade ao longo de 2026.

Ja a China continua presa na armadilha da deflagdao, com o CPI préximo de zero e o PPl negativo comprimindo as
margens corporativas. Com a demanda domeéstica anémica e o impacto das novas tarifas americanas, o crescimento
real chinés deve desacelerar para um patamar proximo a 4,5% em 2026.

Esse descompasso de ciclos monetarios e econdmicos explica a depreciacdo do dolar ao longo de 2025, com o indice
DXY recuando 9,37%. O movimento favoreceu moedas de paises emergentes, com destaque para a América Latina: o
Peso Colombiano, o Peso Mexicano e o Real valorizaram 16,63%, 15,66% e 12,84%, respectivamente.

A conjuntura de délar fraco e valuation atrativo impulsionou fortemente as bolsas da regido. Beneficiadas por juros reais
elevados e uma posicao geopolitica vantajosa (o hedge ideal frente as tensées com Rdssia e China), as bolsas latinas
absorveram um fluxo expressivo de capital estrangeiro. O indice MSCI Latam encerrou 0 ano com alta de 46,24%. Esse
fluxo foi determinante para a performance da bolsa brasileira, com o EWZ (ETF do Brasil em délares) subindo 41,14%, a
despeito dos desafios no cenario fiscal doméstico.
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CENARIO MACROECONOMICO

No Brasil, o calendario de 2026 sera ditado pela dinamica eleitoral de outubro. O pleito desenha-se extremamente
polarizado: de um lado, o presidente Lula busca seu quarto mandato, capitalizando a aprovagao da reforma do Imposto
de Renda e o manejo da maquina publica; do outro, a oposicao consolidou uma guinada a direita ideologica, em
detrimento da vertente mais técnica que o mercado aguardava.

0O divisor de aguas para essa leitura foi o "Flavio-day", em 5 de dezembro de 2025. A confirmagao de Flavio Bolsonaro
como o nome do PL inviabilizou a tese de moderagao via Tarcisio de Freitas, provocando uma reacdo imediata nos
precos: o Ibovespa recuou 4,31% na sessao, reprecificando o prémio de risco politico. Apesar da volatilidade, os
mercados preditivos ainda sugerem uma disputa acirrada, atribuindo apenas 11% de probabilidade de definicao em
primeiro turno.

Na esfera econdmica, o tema dominante é a assimetria entre as politicas monetaria e fiscal. Sob a gestao de Gabriel
Galipolo, o Banco Central manteve o tom hawkish, sustentando a Selic em 15% para contrabalancar o impulso fiscal.
Essa "queda de brago" resultou em uma economia de duas velocidades: enquanto o desemprego na minima historica de
6% protege a massa salarial e o setor de servicos, o aperto monetario comeca a asfixiar o consumo discricionario e os
setores sensiveis ao crédito.

Evidéncias anedéticas corroboram esse cenario, como a sinalizacao de que a varejista C&A deve reportar vendas em
mesmas lojas (same store sales) proximas a estabilidade no quarto trimestre de 2025, indicando que a demanda
agregada finalmente perde tracao. Esse esfriamento marginal, aliado a convergéncia das expectativas de inflagao para o
intervalo da meta, reabre a janela para o ciclo de flexibilizacao. O Gltimo Boletim Focus, inclusive, ja projeta a Selic
encerrando 2026 em 12,25%.

A combinacao de juros reais ainda elevados com valuations depreciados configura, em tese, um ponto de entrada
atrativo para ativos locais. Contudo, o "orcamento eleitoral" permanece como o principal vetor de risco. Caso o governo
intensifique os gastos para impulsionar a reeleicao, uma eventual desancoragem fiscal podera limitar o espaco do Banco
Central para cortes, reduzindo o upside da bolsa brasileira. Adicionalmente, o acirramento do debate politico traz o risco
de afugentar o fluxo estrangeiro, desviando alocagoes para pares regionais com menor ruido institucional.
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ESTRATEGIA DE FATORES

Dezembro foi marcado por uma mudanca clara no regime, com enfraquecimento das estratégias direcionais e melhor
desempenho relativo de abordagens defensivas. Historicamente, esse tipo de ambiente tende a ocorrer em momentos
de maior incerteza macro ou de consolidacao do mercado, quando o prémio por risco diminui e a previsibilidade dos
fluxos passa a ser mais valorizada do que a continuidade das tendéncias.

Nesse contexto, o fator Baixa Volatilidade apresentou o melhor desempenho no periodo, com retorno de 6,38%,
refletindo a busca por ativos mais estaveis e menor tolerancia a oscilagdes abruptas. O fator Qualidade também
registrou desempenho positivo (+3,62%), sustentado pela preferéncia por empresas com fundamentos mais sélidos e
maior visibilidade de resultados. Em contrapartida, o fator Valor apresentou leve retragao (-1,19%), sinalizando perda de
tracao das estratégias baseadas em miltiplos descontados no curto prazo. Ja o fator Momentum foi o principal detrator
do periodo (-6,81%), caracterizando uma reversao do movimento direcional observado anteriormente e reforcando a
leitura de transicao de regime.

A Gltima recomposicao da carteira refletiu diretamente essa nova dinamica de fatores. Entre os novos ativos em posi¢ao
comprada, destaca-se a inclusao de papéis com momentum idiossincratico positivo, como CSNA3, ECOR3 e RADL3, que
conseguiram capturar movimentos especificos mesmo em um ambiente adverso para o fator de forma agregada. Ativos
como TAEE11 e SAPR11 reforcaram o perfil defensivo da carteira, apresentando contribuicao positiva em Baixa
Volatilidade, enquanto MOTV3 se destacou pelo forte carregamento em Qualidade, ainda que acompanhado por maior
risco.

0 ativo AZZA3, que migrou de posicao vendida para comprada, apresentou melhora marginal em Momentum e
contribuicdo relevante de Baixa Volatilidade, compensando exposicdes negativas em Valor e Qualidade, o que justifica
sua reclassificacao dentro de uma 6tica multifatorial.

No lado das posicdes vendidas, a carteira passou a incorporar ativos com deterioracdao simultanea de fatores. Papéis
como CPLE3, PETR4 e MULT3 apresentaram momentum negativo e auséncia de suporte em Qualidade ou Baixa
Volatilidade, tornando-se menos atrativos em um ambiente de menor apetite por risco direcional. De forma semelhante,
FLRY3 e ENGI11 combinaram sinais negativos em Qualidade e aumento do risco, reforcando a decisao de redugao de
exposicao.

Por fim, YDUQ3, que transitou de posicao comprada para vendida, apresentou enfraquecimento conjunto em
Momentum e Baixa Volatilidade, sem compensacao relevante pelo fator Valor, caracterizando perda de suporte
multifatorial e justificando a mudanca de posicionamento.

Em sintese, a estratégia respondeu de maneira coerente a mudanca do ambiente de fatores: reduziu exposicao a
tendéncias agregadas, reforcou ativos com caracteristicas defensivas ou qualidade idiossincratica e ajustou posicoes
onde o conjunto de fatores deixou de oferecer assimetria favoravel.
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DESEMPENHO DAS ESTRATEGIAS — RCVM 175

\/8 SPEEDWAY LONG SHORT CIC CI MULTIMERCADO

Em dezembro, o fundo encerrou com alta de 1,05% (86,06% do CDI). O fundo fechou o ano de 2025 com alta de 15,04%
(105,09% do CDI) e desde o seu inicio esta acumulando retorno de 64,09% (140,70% do CDI | CDI + 3,92% a.a.).

No més os destaques positivos ficaram com os setores de

Utilidade Padblica, Petréleo, Gas e Biocombustiveis e 70% RETORNO ACUMULADO
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Fundo 2,30% 1,12% 1,12% 1,43% -1,69% 2,34% 1,09% 1.41% 1,51% 2,74% 1.77% 1,32% 17,66% 17,66%  23,87%
2023

%CDI :204,36% 121,50% 9553% 155,81% 218,01% 101,78% 123,77% 154,45% 274,99% 193,16% 146,74% : 135,38% 135,38% 160,86%

Fundo 1,20% 0,45% 0,86% 1,35% 0,41% 2,74% 1,02% 1,44% 1.32% 1.27% 1.42% 0,74% 15,15%  15,15%  42,64%
2024

% CDI 123,81% 56,56% 102,72% 152,14% 49,20% 348,16% 112,85% 165,62% 157,96% 136,47% 17892% 79,35% : 139,30% 139,30% 156,02%

Fundo 1,37% 1,16% 1,03% 0,63% 1,84% 0,85% 1,30% 1,45% 1,13% 0,74% 1,53% 1,05% 15,04%  15,04%  64,09%
2025

% CDI 136,02% 118,11% 107,71% 59,40% 161,42% 77,90% 102,25% 124,65% 93,00% 58,06% 14552% 86,06% : 10509% 105,09% 140,70%

Patriménio Atual: R$ 349.368.917,18 Patriménio Médio 12 Meses: R$ 234.714.333,58
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Em dezembro, o fundo encerrou com retorno positivo de 0,89% (73,13% do CDI). O fundo fechou o ano de 2025 com alta de
21,14% (147,73% do CDI) e desde o seu inicio esta acumulando 27,72% (169,25% do CDI | CDI + 8,27% a.a.).

No més os destaques positivos ficaram com os setores de
Utilidade Pablica, Petrdleo, Gas e Biocombustiveis e
Financeiro. Do lado negativo temos os setores de Bens
Industrias, Comunicacoes e Tecnologia da Informacao.

Durante o més, tivemos 16 mudancas. Sendo 8 na parcela
comprada, com 7 deles novos e o oitavo vindo da parcela
vendida. Na parcela vendida, tivemos 7 novos nomes, com
um oitavo que migrou da parcela comprada. Atualmente o
fundo possui posicao em 54 empresas.

A exposicdo liquida da parcela comprada do fundo esta
mais posicionada nos setores de Utilidade Publica,
Consumo Ciclico e Comunicagdes, com a parcela vendida
liguida em setores como Consumo nao Ciclico, Petroleo,
Gas e Biocombustiveis e Bens Industriais.
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21,14%

-5,83%

Custos
Total

Fundo

2024
% CDI

Fundo 1,87% 1.37% 1,18% 0,38% 4,39% 0,58%
2025

% CDI 184,75% 139,21% 122,36% 36,19% 38593% 52,69%

1,31% 2,50%

102,62% 214,61%

0,65% 3,49% 1,21%

812,60% 441,07% 130,90%

1,85% 0,95% 2,13% 0,89% 21,14%  21,14%

151,87% 74,75% 202,48% 73,13% : 147,73% 147,73%

5,43%

300,34%

27,72%

169,25%

Patriménio Atual: R$ 27.889.292,72

Patriménio Médio 12 Meses: R$ 10.639.999,84
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No més de dezembro, o fundo encerrou com retorno de -3,23% contra os 1,29% do Ibovespa. O fundo encerrou o ano de 2025

com alta de 33,84% vs 41,63% do indice.

No més, os principais destaques positivos de retorno foram
os setores de Materiais Basicos, Salde e Utilidade Puablica.
Ja os destaques negativos ficaram com os setores de
Consumo Ciclico, Financeiro e Tecnologia da Informacao.

Atualmente, o fundo possui posicao em 59 empresas. No
posicionamento liquido do portfélio, os trés maiores
setores que estamos comprados sao: Consumo Ciclico,

Financeiro e Materiais Basicos. Neste més estamos com

posicao liquida vendida apenas no setor de Consumo nao

Ciclico.

ATRIBUICEO DE PERFORMANCE - DEZEMBRO 2025
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ANO FEV MAR
2020 -4,63% -16,57% 11,08% 1,38% 8,92%
2021 0,02% 0,69% 6,76% 10,47% 1,99% 0,76%
2022 -1,23% -2,31% 4,44% -511% 2,01%  -13,78%
2023 4,50% -7,93% -1,72% 2,45% 7.91% 9,94%
2024 -5,27% 1,54% 1,28% -5,51% -4,94% £4,08%
2025 4,42% -3,66% 2,95% 5,59% 7,94% 0,68%

8,21%

-2,29%

6,73%

1,95%

2,46%

-8,43%

-4,06%

-1,16%

5,48%

-5,69%

8,62%

4,01%

-8,35%

-7.22%

-5,26%

-0,22%

-3,09%

5,14%

-3,72%

-9,14%

6,46%

-6,46%

1,03%

-1.21%

12,77%

0,32%

-8,26%

12,18%

-2,06%

7,72%

5,34%

6,39%

-1,07%

5,86%

-6,04%

-3,23%

6,05%

-13,33%

22,46%

-8,67%

22,56%

-12,14%

4,

21

97%

,95%

-10,36%

33

,95%

6,22%

12,65%

-2,36%

19,57%

9,20%

33,84%

4,87%

-7,86%

-3,28%

17,95%

5,73%

41,63%

Patriménio Atual: R$ 4.072.167,41

Patriménio Médio 12 Meses: R$ 3.963.871,49
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INICIO LIQUIDEZ DT INICIO
% 1,05%  1504%  1504%  3247%  5587% - - - 64,09%
V8 SPEEDWAY LONG SHORT CIC %DOCDI  8606%  10509% 10509% 121,40%  129,08% - - - 140,70% R$ 349 D+15/ D+17 17/11/2022
FIM MILHOES
Dl + 017%  0,64% 064%  2,23% 2,85% - - - 3,92%*
% 089%  21,14%  21,14% - - - - - 27,72%
VBSHELBYLONGSHORTFICFIF o no iy 73133 147,73%  147,73% - - - - - 169,25% R$ 28 D+30/ D+32 29/10/2024
ACOES MILHOES
Dl + -032%  598% 5,98% - - - - - 8,30%*
% -323%  2256%  2256%  1193%  37,07%  1880%  26,00% - 33,84%
V8 VEYRON CIC CI ACOES R$ 4 MILHOES D+15/D+17  31/01/2020
% IBOV 3395%  3395% 20,0 4646%  5371%  3505% - 41,63%

* Retorno anualizado
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DISCLAIMER

Este documento tem o (nico propésito de divulgar informacdes e dar transparéncia a gestao executada pela V8 Capital Gestdo de Investimentos Ltda., nao deve ser considerado como ofertade .

venda de cotas de fundos de investimento ou de qualquer titulo ou valor mobiliario e ndo constitui o prospecto previsto na regulamentacao vigente ou no Codigo de Auto-Regulacdo da ANBIMA. A Autorregulacao
V8 Capital Gestao de Investimentos Ltda., ndo comercializa nem distribui cotas de fundos de investimento ou qualquer outro valor mobiliario. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do L

regulamento do fundo de investimento antes de aplicar os seus recursos. Os investidores ndo devem se basear nas informagdes aqui contidas sem buscar o aconselhamento de um profissional. A ANBIMA
rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada nao & liquida de impostos e taxas de saida. Fundos de Investimento ndo contam com a
garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Os fundos Multimercados utilizam estratégias com
derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como sao adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas,
podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacao do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Os fundos podem estar
expostos a significativa concentragao em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. Os Indicadores econdmicos sao meras referencias econémicas, e ndo metas ou parametros de
performance. Para avaliagdo da performance de um fundo de investimento, & recomendavel a analise, no minimo, de 12(doze) meses.
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