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Este material é de cardter exclusivamente informativo e ndo deve ser considerado como recomendacdo de investimento, oferta de
compra ou venda de cotas do Fundo. A XP Asset Management é uma marca que inclui a XP Gestdo de Recursos Ltda. (“XPG”), XP PE
Gestdo de Recursos Ltda. (“XPPE”), XP Allocation Asset Management Ltda. (“XP Allocation”), XP Vista Asset Management Ltda. (“XPV”), XP
Advisory Gestdao de Recursos Ltda. (“XPA”) e XP Sports Asset Management Ltda. (“XP Sports”). A XPG, XPPE, XPV, XP Allocation, XPA e XP
Sports sdo gestoras de recursos de valores mobilidrios autorizadas pela Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM e constituidas na forma da
Resolugdo CVM n2 21/21. Todas as regras regulatérias de segregacdo sdo observadas pelas gestoras XPPE, XPG, XP Allocation, XPV, XP
Advisory e XP Sports, aqui denominadas em conjunto como “XP Asset”. Os fundos de estratégias de investimentos de Renda Variavel e
Multimercado sdo geridos pela XPG. Os fundos de estratégias de investimentos de Renda Fixa, Estruturados e Venture Capital sdo geridos
pela XPV. Os fundos de Previdéncia podem ser geridos tanto pela XPG quanto pela XPV, a depender da estratégia do fundo. A XPPE atua
na gestao de fundos de private equity. Fundos internacionais e fundos indexados sdao geridos pela XP Allocation. Mandatos exclusivos e
fundos com foco em Alocagdo (asset Allocation, fund of funds, acesso), sdo geridos pela XP Advisory. A XP Sports, atua ndo gestdo de
fundos com foco no setor esportivo. A XP Asset ndo comercializa nem distribui quotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo
financeiro. As informacbes contidas neste informe sdo de cardter meramente informativo e ndo constituem qualquer tipo de
aconselhamento de investimentos, ndo devendo ser utilizadas com este propdsito. Os principais fatores de risco inerentes a composicao
da carteira de cada Fundo geridos, tais quais, Risco de Mercado, Risco de Liquidez, Risco Gerais, dentre outros, estdo descritos nos
regulamentos dos respectivos fundos, os quais podem ser consultados no site da CVM. Nenhuma informacdo contida neste informe
constitui uma solicitacdo, publicidade, oferta ou recomendacgdo para compra ou venda de quotas de fundos de investimento, ou de
guaisquer outros valores mobilidrios. Este informe ndo é direcionado para quem se encontrar proibido por lei a acessar as informacgdes
nele contidas, as quais ndo devem ser usadas de qualquer forma contraria a qualquer lei de qualquer jurisdicdo. A XPG, XPPE, XPV, XP
Allocation, XPA e XP Sports, seus socios e funciondrios isentam-se de responsabilidade por decisdes de investimentos que venham a ser
tomadas com base nas informacdes divulgadas e sobre quaisquer danos resultantes direta ou indiretamente da utilizacdo das informacdes
contidas neste informe. PARA AVALIACAO DA PERFORMANCE DE UM FUNDO DE INVESTIMENTO, E RECOMENDAVEL A ANALISE DE, NO
MINIMO, 12 (DOZE) MESES. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DE
QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO — FGC. INVESTIMENTOS NOS MERCADOS FINANCEIROS E DE
CAPITAIS ESTAO SUJEITOS A RISCOS DE PERDA SUPERIOR AO VALOR TOTAL DO CAPITAL INVESTIDO. RENTABILIDADE PASSADA NAO
REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA A RENTABILIDADE DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS. LEIA O PROSPECTO, O
FORMULARIO DE INFORMACOES COMPLEMENTARES, LAMINA DE INFORMACOES ESSENCIAIS E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR.
DESCRICAO DO TIPO ANBIMA DISPONIVEL NO FORMULARIO DE INFORMACOES COMPLEMENTARES. RELACAO CO M INVESTIDORES:
ri@xpasset.com.br. SUPERVISAO E FISCALIZACAO: Comiss3o de Valores Mobilidrios —CVM ; Servicos de Atendimento a o Cidad3o em
WWW.cvm.gov.br.
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Carta da Gestao

O XP Special Situations entregou rentabilidade efetiva de 12.3%, equivalente a 119% do CDI ou CDI+2,5% a.a. na janela de 9
meses, sendo que no 3T25 o retorno foi de 95% do CDI. Mesmo com o resultado do fundo nos ultimos doze meses impactado
por uma marcagdo negativa em posicao de equity em abril de 2025, o resultado no ano de 2025 esta em linha com o que

projetamos para o fechamento do ano (dentro de um range de CDI + 2.5% a 3% a.a.)

Contribuindo para incrementar o retorno futuro de forma significativa, o fundo continuou aproveitando as oportunidades
previstas no pipeline, e investiu R$15mm no 2T25 em operagcdes com retorno esperado de CDI + 10%, que devera continuar

contribuindo positivamente para o carrego do fundo.

Ao longo do trimestre, tivemos um ganho de integralizagdo com desédgio no desembolso de uma operacdo de crédito

corporativo para empresa de engenharia. O ganho liguido deste efeito gerou retorno adicional equivalente a 0,5% do PL.

Reforcamos que o carrego diario das cotas nao representa o potencial efetivo de retorno do fundo no longo prazo, de
forma que olhar os retornos de janelas mensais e trimestrais ndo é uma visualizagcdo adequada do potencial do

fundo.

Além disso, o time de gestdo acredita que ainda ha valor a ser destravado nas empresas investidas, contribuindo de

forma positiva para o retorno do fundo no médio e longo prazo.

asset
{®, management




Carta da Gestao

Ao longo do terceiro trimestre de 2025, observamos a manutencao das variaveis macroecondémicas em niveis restritivos, com
os juros futuros de 3 anos variando de 13,09% em 30 de junho de 2025 para 13,24% em 30 de setembro de 2025, um pequeno
aumento de 15 pontos-base no custo de financiamento de médio prazo das empresas, refletindo o cenario de afrouxamento
do ciclo monetério somente a partir do inicio de 2026. Diante disso, estamos focando os esfor¢os de originacdo em: (i) transacoes
de crédito corporativo com bom colateral, privilegiando contrapartes conhecidas, reconhecendo o cenério desafiador para os
emissores e mantendo um bom grau de proximidade com as operacgfes ja desembolsadas; (ii) aumento do funil de originacéao
das plataformas de precatérios alimentares, desconto de duplicatas e consignado publicos, aproveitando a manutencéo da
boa performance das carteiras e o alinhamento de interesse construido ao longo dos ultimos anos; (iii) ativos judiciais
oportunisticos de teses onde temos amplo diferencial, o que permite 0 acesso a transa¢ées com retorno potencial superior a
30%; e (iv) esteiras de securitizacdo com bom potencial de crescimento e boa raz&o de risco/retorno, com especial destaque

para o consignado privado.
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Carta da Gestao

Além disso, recentemente, reforcamos os esforcos de sindicalizacdo de algumas transac¢des, buscando alavancar o retorno de
carteiras através da captacao de capital sénior, reciclar o capital em transacdes com maior potencial de retorno e readequacéo do

volume das transacdes carregadas, com vista a uma maior diversificacao das carteiras.

Por fim, o fundo gerou caixa relevante nas operagdes investidas. No 3T25, o fundo recebeu R$ 94 milhdes em amortizacbes e
vendas de ativos investidos, o que representa nossa continua capacidade de reciclagem de capital dentro do fundo. O
pagamento dos ativos de forma consistente todos os trimestres demonstra a capacidade dessas estratégias de gerar liquidez,
mesmo em ativos que nao sdo reconhecidos por essa caracteristica, devido ao trabalho ativo da gestdo no monitoramento,

recebimento das parcelas contratadas e potencial venda dos ativos.
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Atribuicao de Performance

Periodo 3°Tri. 25 12m 24m Inicio Maiores Exposi¢bes (data Base: 30/09/2025) Volume (R$ mm)
Ret. Efetivo 3 y 5% 15 y 5% 29 y 7% 150% Equity (Sénior e Sub - Companhia de Ativos Judiciais 1 20% 169
0
% CDI 95% do CDI 116% do CDI 115% do CDI 213% do CDI Sénior - Precatodrios e Pré Precatdrios Federais do IAA 15% 128
p S— . . 12025). % Efeti FIDC Precatérios Pulverizados (Originador 1) 15% 125
Performance por Estratégia no trimestre (jun - set/2025), % Efetivo FIDC Precatérios Pulverizados (Originador 2) . o
1.2% Crédito Consignado 6% 49
3.5% Crédito Empresa Engenharia 3% 25
0.7%
L.7% Caixa 6% 54
Restante do Portfélio 27% 229
Total 100% 836
1.0% 0.1%
~ Taxa Taxa
0.2% Al DEL S i Indexada a.a. Pré a.a.
Direitos Creditorios (Saude) 10 IPCA +22% 28%
Caixa Ativos Judiciais Mezanino Crédito e Pulverizados Despesas XP5S
Securitizacio Debénture Engenharia 4 CDI + 8% 24%
L . _ Outros 0.6 IPCA + 20% 26%
Exposicao por Estratégia em Set/25
Total 15 CDI + 10% 27%
Puw;z; dos Caixa Pineline Retorno Target Retorno Target
6% P CDI +a.a. Pré a.a.
Precatdrios Alimentares 85 9% 25%
Ativos Judiciais
31% Consignado Privado 20 8% 24%
Crédito e Consignado Publico 10 6% 22%
S Outros 20 6% 22%
16%
e T Total 135 CDI + 8% 24%
23% Notas: Retornos consolidados do XPSS liquidos de taxas e despesas, retornos por ativos e pipeline sdo brutos.
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ﬂistérico do Fundo

¢ Iniciamos o book de Special Situations na XP com precatorios federais de
natureza comum, mas rapidamente enxergamos oportunidade de explorar o O mves_tldor que ap“CO_U R$ 1,0 milhéo
mercado de precatérios pulverizados de natureza alimentar, uma estratégia que no inicio do fundo, teria dObra,do_o seu
iniciamos em 2019. Essa antecipacdo no desenvolvimento da tese fez com que capgal, alc-Trr]]?ando um va(;or Iqu|d9 <3|e
estivéssemos ja bem posicionados no momento de mercado pés-PEC dos R$, ,50 milhoes, mantendo a posi¢ao
- ate set/25.
Precatorios.

Corte de impostos Pagamento de
sobre combustiveis Prec. Federais

® A maturidade alcancada pelo portfolio nos udltimos dois anos é
demonstrada pela reduzida volatilidade e a manutencdo da
rentabilidade em patamar superior até mesmo a outras opc¢des de
investimentos alternativos de maior risco.

Guerra na Ucrania

Inicio da alta dos juros

Deterioracao das
expectativas fiscais
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PEC dos Precatérios
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Equipe

A gestao é composta por um time de 14 pessoas, em sua maioria advogados de formacédo que ja trabalham ha muitos anos nesse segmento.

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2025
Filipe Mattos BTG Pactual Gavea Investimentos Credit Suisse XP Inc. XP Asset
Partner and Head of Special Situations
Camylla Horie Galdine CarnEire Velloso Carneiro Advogados XP Asset
Partner Advogados
Antonio Serra BTG Pactual XP Asset
Partner
Pedro Urbinati L BTG Pactual Bradesco BB XP Asset
Partner Suisse
Felipe Picchetto BTG Pactual XP Asset
Partner
Clayton Momesso BBM Captalys XP Asset

Carolina Moraes Velloso Carneiro Advogados XP Asset

Brenno Sousa Pinheiro Neto Advogados XP Asset

Arthur Pereira BNY Mellon XP Asset

. . Pinhei
Victdria Aoki Morgan Stanley I:j :Iro VELT Partners
eto

Renato Junqueira Credit Suisse Itati BBA XP Asset Ql Tech XP Asset

Fernando Faganha Makalu  XP Asset

Enzo Paiva XP Inc. XP Asset

Goldman
Sachs

Victor Gentina 44 Capital XP Asset
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