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Cenario
Economico

“The Times They Are A-changin”
novembro consolida inflexao para os
ativos brasileiros

Novembro trouxe melhora relevante para os mercados domésticos. O
Ibovespa renovou maximas histoéricas em diversos momentos, encerrando
o periodo em alta de 6,4%; o real apreciou-se em torno de 0,8%; e a curva
de juros nominal exibiu expressivo fechamento nos trechos intermediarios e
longos. A despeito da volatilidade dos mercados globais, a cena doméstica
destacou-se gracas ao conjunto de dados inflacionarios benignos, a
desaceleragdo gradual da atividade, a comunicagéo firme do Copom e ao
crescente peso do noticiario eleitoral na formagado do humor dos agentes
econdmicos.

No exterior, em virtude do prolongado shutdown do governo federal

dos EUA, que perdurou até meados de novembro, novamente ficou
impossibilitada a divulgagdo completa dos indicadores econdémicos do pais.
Ainda assim, os indicadores disponiveis sugeriram certa robustez econdémica
de alguns setores, ao mesmo tempo em que 0s numeros de inflagao exibiram
leituras relativamente comportadas e em linha com as expectativas. Quanto
ao mercado de trabalho, tanto os indicadores privados quanto os oficiais
apontaram para moderacgao das condi¢des de emprego, algo visto, em
especial, através do continuo movimento de alta da taxa de desemprego.

Em termos de movimentag¢des do mercado financeiro, a volatilidade global
aumentou consideravelmente no meio do més, impulsionada por duvidas
renovadas sobre a sustentabilidade dos investimentos em inteligéncia
artificial e por incertezas em torno da normalizagdo do calendario de
divulgagdes de indicadores econdmicos nos EUA. Contudo, a dinamica
mudou na reta final de novembro, quando discursos de membros do Fed
passaram a indicar maior disposicdo para um corte de juros. A reprecificagdo
das apostas trouxe alivio aos mercados e fortaleceu a tese de que, em
dezembro, o aguardado novo corte das fed funds devera ocorrer.

Na China, os dados referentes a outubro vieram mistos: a balanca comercial
mostrou fraqueza, especialmente nas exportacdes para a Unido Europeia e o
Japao, enquanto a producgéao industrial frustrou expectativas; por outro lado,
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Cenario
Economico

0 varejo apresentou ligeira surpresa positiva. O conjunto reforgou a leitura,
ja dominante nos mercados, de que a economia chinesa desacelera no
segundo semestre, embora sem ruptura mais severa. Na Europa, o periodo
foi de ainda menor protagonismo do continente, sem mudangas relevantes
na direcao da politica monetaria ou no diagndstico da economia.

No Brasil, a combinagao entre fatores macroecondmicos e politicos foi
determinante para o comportamento favoravel dos ativos de risco ao longo
do més. A decisao do Copom de manter a taxa Selic em 15,00% nao trouxe
surpresas, mas a comunicagao mostrou clara disposigdo da autoridade
monetaria, que seguiu ganhando pontos de credibilidade, de preservar

as condigdes financeiras restritivas por periodo prolongado — mensagem
reiterada na Ata e, posteriormente, em discursos publicos. Ainda assim,
seguimos interpretando que havera espago para o inicio do ciclo de
afrouxamento monetario ja no comego de 2026, precisamente na reunido do
Copom de janeiro.

Os indicadores de inflacdo reforcaram esse entendimento. O IPCA de outubro
registrou boa desaceleragdo e veio amplamente abaixo das projegdes,

com composicao qualitativa favoravel em praticamente todas as aberturas
relevantes: precgos livres, alimentagdo no domicilio, bens industriais e nucleos
de inflagdo. O IPCA-15 de novembro, embora ligeiramente acima da mediana
das estimativas, manteve esse padrdo favoravel e fortaleceu a perspectiva
de que ainflagdo oficial encerrara o ano dentro do intervalo de metas —
cenario que parecia pouco provavel no inicio de 2025.

Do lado da atividade, os sinais de desaceleragdo tornaram-se mais nitidos.
O IBC-Br de setembro registrou a quarta queda mensal em cinco leituras,
com recuos disseminados em servigos e industria. A variagdo trimestral
apontou retrag&o e sugeriu que o PIB do terceiro trimestre deve mostrar
estabilidade ou leve queda, em linha com o impacto esperado da politica
monetaria contracionista sobre os componentes mais ciclicos da economia.
O mercado de trabalho também exibiu nuances de moderagéo: os dados
de contratagdes formais revelaram desaceleragdo no ritmo de criagdo de
vagas, enquanto a PNAD apontou recuo na populagéo ocupada € na taxa
de participagdao — embora a taxa de desemprego permanega em patamar
historicamente baixo. O conjunto dessas informacgdes reforga o diagndstico
de que a economia brasileira segue em trajetéria de moderagéo.

Autorreguiagio Autorregulagao
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Cenario
Economico

No ambiente politico-eleitoral, o més foi igualmente relevante. A
intensificagdo do debate sobre seguranga publica — tema que, segundo
pesquisas recentes, se consolidou como a principal preocupagdo da
populagéo — coincidiu com deterioragdo adicional da avaliagédo do governo

e reducao das diferengas entre o incumbente e possiveis adversarios

do campo da oposicado nas simulacdes para 2026. Esse rearranjo das
percepcdes eleitorais tem sido interpretado pelos agentes econémicos como
vetor adicional de redugdo do prémio de risco doméstico, contribuindo para o
desempenho favoravel dos ativos ao longo do més.

Encerrado o periodo, o Brasil apresentou um conjunto de informacdées
favordvel: inflagdo em trajetdria benigna, atividade desacelerando de modo
ordenado, mercado de trabalho dando sinais mais claros de moderagéo,
politica monetaria mantendo firmeza e um ambiente eleitoral mais
competitivo. Somado a maior probabilidade de corte de juros pelo Federal
Reserve ja em dezembro, o quadro resultou em melhora expressiva do humor
dos investidores. Diante disso, seguimos avaliando que o pais encerra 2025
com um balango de riscos mais equilibrado e com condigdes propicias para
gue o ciclo de afrouxamento monetario tenha inicio no comego do préximo
ano.
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Renda Fixa e Crédito
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Mercado
de Crédito

O més de novembro encerrou com um fechamento relevante nos
spreads de crédito, refletindo um recuo de 19 bps no IDA-DI. Parte
desse movimento decorreu da recuperagao de ativos que haviam
passado por deterioragdo mais intensa no periodo recente, como
CSN, Grupo Simpar e Oncoclinicas. No acumulado do més, a industria
registrou captagdo negativa de R$ 1,7 bilhdo.

No segmento de infraestrutura, apesar de uma captagao positiva
préxima de R$ 1,8 bilhdo, os spreads apresentaram abertura de
aproximadamente 7/ bps.

Com os spreads alcancando minimas histéricas, o mercado passou

a apresentar maior volatilidade, como observado em outubro e
novembro. Nesse intervalo, as empresas divulgaram os resultados do
terceiro trimestre, 0 que levou a uma abertura expressiva nos spreads
de emissores que ficaram aquém das expectativas.

Em relagdo as emissdes primarias ocorridas em novembro, dos R$ 77
bilndes ofertados, apenas 31% foram absorvidos pela indUstria, mesmo
com boa parte das ofertas saindo desagiadas — quando o coordenador
renuncia a parte da remuneracao para facilitar a colocagdo da emissao.
Entendemos que esses fatores reforgcam nossa visdo de que o mercado
se encontra em um momento de baixa propensao ao risco, reduzindo

a tolerancia para emissores com estruturas de capital mais frageis e
emissdes precificadas em niveis pouco atrativos.

Essa dinamica se reflete nos movimentos observados nos ultimos

dois meses: resultados abaixo das expectativas por parte de alguns
emissores — como Hapvida e Tupy — culminaram em abertura
acentuada dos spreads, além de um volume elevado de vendas pelas
tesourarias de emissdes que acabaram ndo sendo totalmente alocadas,
a taxas bem acima do inicialmente precificado.

De forma geral, embora mais bruscos, esses ajustes sdo necessarios.
Emissores com qualidade de crédito mais fragil precisam oferecer
prémios compativeis com seu risco — algo que, em diversos momentos,
deixou de ocorrer. Ja o insucesso de varias ofertas primarias sinaliza
aos coordenadores que o mercado atingiu um limite, impondo um freio

Autorregulacio Autorregulagdo
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importante a trajetdria de irracionalidade que comecgava a se formar.

Em nossa avaliagdo, o cenario a frente tende a repetir o comportamento
observado nos ultimos dois meses, reforcando a necessidade de

uma gestao mais ativa: evitar emissores com prémios insuficientes e
fragilidades em sua estrutura de crédito, além de preservar um nivel
adequado de caixa para capturar oportunidades pontuais — postura
que adotamos ao longo deste ano.

( Autorregulacio Autorregulagao
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SOMMA Genebra Referenciado DI Escala de Perfi de Risco

Classe Unica Renda Fixa _

MODERADO SEM RV

No més de novembro o retorno do SOMMA Genebra Referenciado DI foi de
+1,07% contra +1,05% do CDI (equivalente a 101,80% do CDI). Em 12 meses 0
fundo acumula retorno de +13,85% contra +13,98% do indice (equivalente a
99,06% do CDI).

O fundo mantém exposigao exclusivamente em emissores bancarios com
classificagdo de rating igual ou superior a A- por agéncias internacionais.
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Escala de Perfil de Risco

SOMMA Torino Renda Fixa
Crédito Privado | r—

Classe Unica Renda Fixa

MODERADO SEM RV

No més de novembro o retorno do SOMMA TORINO Renda Fixa Crédito
Privado foi de +1,06% contra +1,05% do CDI (equivalente a 100,32% do CDI).
Em 12 meses o fundo acumula retorno de +14,02% contra +13,98% do indice
(equivalente a 100,26% do CDI).

O fundo foi impactado positivamente pela recuperacao dos ativos do Grupo
Simpar e Cosan.

No segmento bancario, aproveitamos para reduzir a exposi¢cdo em alguns ativos
gue ja haviamos capturado um ganho substancial ao longo do ano.
O fundo encerrou 0 més com 1,72 anos de duration e carrego de CDI + 1,12% a.a.
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SOMMA Firenze Renda Fixa Escala de Perfil de Risco
Crédito Privado | —

o N MODERADO SEM RV
Classe Unica Renda Fixa

No més de novembro o retorno do SOMMA FIRENZE Renda Fixa Crédito
Privado foi de +1,07% contra +1,05% do CDI (equivalente a 101,53% do CDI).
Em 12 meses o fundo acumula retorno de +13,70% contra +13,98% do indice
(equivalente a 97,97% do CDI).

O fundo foi impactado positivamente pela recuperagao dos ativos do Grupo
Simpar e Cosan.

No segmento bancario, aproveitamos para reduzir a exposigao em alguns
ativos que ja haviamos capturado um ganho substancial ao longo do ano.
Fundo encerrou o0 més com 2,17 anos de duration e carrego de CDI +1,57%
a.a.
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Escala de Perfil de Risco

SOMMA ANS Renda Fixa
Crédito Privado _

o . MODERADO SEM RV
Classe Unica Renda Fixa

No més de novembro o retorno do SOMMA ANS Renda Fixa Crédito Privado
foi de +1,04% contra +1,05% do CDI (equivalente a 99,17% do CDI). Em

12 meses o fundo acumula retorno de +13,93% contra +13,98% do indice
(equivalente a 99,63% do CDI).

O fundo foi impactado positivamente pela recuperacao dos ativos do Grupo
Simpar e Cosan.

No segmento bancario, aproveitamos para reduzir a exposicdo em alguns
ativos que ja haviamos capturado um ganho substancial ao longo do ano.

O SOMMA ANS encerrou 0 més com 1,78 anos de duration e carrego de CDI
+1,19% a.a.
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Escala de Perfil de Risco
SOMMA Verona | —
Debeéentures Incentivadas
MODERADO SEM RV

Classe_ Unica de Fundo Incentivado de
Investimento em Infraestrutura

No més de novembro o retorno do SOMMA VERONA Debéntures Incentivadas foi
de 0,66% contra +1,05% do CDI. Desde o inicio do fundo (abril de 2024) o retorno
acumulado é de +22,01% contra +20,94% do indice (equivalente a 105,13% do CDI).

Como o fundo é isento de imposto de renda para pessoas fisicas, se fizermos o
gross up, com a devolugao de 15% de IR para o retorno do fundo, o resultado seria
equivalente a 123% do CDI desde o inicio.

O fundo foi impactado negativamente pela abertura generalizada dos spreads de
crédito. Entendemos que parte do movimento foi uma correcdo saudavel, no qual
muitos ativos ja negociavam a niveis comparaveis a emissdes ndo incentivadas. Diante
desse cenario, aproveitamos para elevar a alocagdo em emissores que passaram a
oferecer um retorno adequado frente a sua qualidade de crédito.

O fundo encontra-se com 95,1% de alocagdo em crédito privado e fechou o més com
carrego de CDI + 0,66% e duration de 4,88 anos.
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Multimercado
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Escala de Perfil de Risco

SOMMA Institucional Multimercado *

Classe Unica Multimercado
MODERADO COM RV

O fundo registrou retorno de 1,13% em novembro, equivalente a 107,5% do CDI. As principais
contribuicdes positivas vieram das posicdes compradas em renda fixa e em renda variavel
local. Ja o principal detrator foi a posigcdo comprada em empresas do segmento nuclear.
Novembro foi marcado por mudangas relevantes no portfolio. Apds alguns meses em que o
mercado internacional representou a principal alocagdo — sobretudo por meio de indices de
renda variavel e commodities — optamos por aumentar a exposigao ao Brasil.

No mercado americano, nossas duvidas sobre o atual estagio da tese de IA motivaram o
encerramento das posigcdes compradas no setor. As alocagdes estavam concentradas em
empresas ligadas a tecnologia e ao uranio, que acreditdvamos estar bem-posicionadas para
capturar a crescente demanda energética impulsionada por novos data centers. Embora
continuemos confiantes no potencial transformador da A, entendemos que o setor entrou
em uma fase de consolidacao, na qual comegaremos a identificar os reais vencedores dessa
corrida tecnoldgica.

Além disso, alguns sinais reforcaram nossa postura mais cautelosa: o uso de caixa pelas
empresas para investimentos passou a gerar desconfianga nos investidores; dividas
emitidas para financiar infraestrutura de IA comecaram a apresentar abertura de spreads; e
empresas mais frageis — como a Oracle — passaram por corregdes significativas. Na nossa
visdo, esses fatores, somados ao ciclo de investimentos entre as proprias empresas de |A,
indicam uma mudanca de regime no setor. Como o fundo ndo pode operar long & short,
consideramos mais prudente zerar a exposi¢ao.

O desinvestimento no setor nuclear segue ldgica semelhante, ja que o otimismo com |A

€ um dos principais motores do rally nessas empresas, cujo valuation ja consideramos
bastante esticado. Em resumo: seguimos positivos sobre as teses de IA e energia nuclear,
mas entendemos que, neste momento, o melhor é reduzir a exposi¢do a zero — o0 que nao
descarta um eventual retorno no futuro.

No cenario internacional, mantemos forte otimismo com mercados emergentes. Acreditamos
que eles podem se beneficiar de um ddlar mais fraco, da queda dos juros nos EUA e da
diversificagcao global apds anos de elevada concentragdo no mercado americano. Por isso,
seguimos alocados na China e outros emergentes.

Enquanto vemos um ambiente mais incerto nos Estados Unidos, o0 mercado brasileiro
apresenta, em nossa avaliagdo, um cenario bem mais claro. O pais deve entrar em um ciclo
consistente de corte de juros, que posteriormente tera a atengdo do mercado dividida
com as elei¢cdes. Acreditamos que o mercado novamente esta subestimando a magnitude
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desse ciclo de afrouxamento monetario, o que nos levou a aumentar de forma relevante as
posicdes aplicadas em renda fixa local.

No ambito eleitoral, avaliamos que, a0 menos no curto prazo, o0 risco para Nossa exposicao
em juros é menor, dado que o presidente Lula se encontra préximo do seu teto de
aprovacao. Ainda nao vemos um favorito claro para as eleicdes, mas entendemos que 0
contexto macroecondmico atual € favoravel para ampliar alocagdes tanto em renda fixa
quanto em renda varidvel no Brasil.

Nos demais books, mantivemos alocagado estavel.

Autorreguiagio Autorregulagao
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Agées _
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Escala de Perfil de Risco

SOMMA Fundamental Acoes e

Classe Unica AgOes ALTO

Em novembro, o SOMMA Fundamental A¢des apresentou uma valorizagao
de 5,59%, abaixo do desempenho do Ibovespa, que avancou 6,37% no
mesmo periodo. No acumulado do ano, o fundo registra uma rentabilidade de
33,75%, enquanto o Ibovespa acumula alta de 32,25%.

No cenario internacional, o més foi marcado pela auséncia de divulgacao
de importantes indicadores econdmicos nos Estados Unidos devido ao
shutdown do governo americano, 0 que aumentou a incerteza sobre a
atividade econbmica.

No ambiente doméstico, a Bolsa teve mais um més positivo, registrando sua
melhor performance mensal de 2025 e renovando maximas histéricas.

Diferentemente do cendrio externo mais fraco, fatores locais foram
determinantes para esse bom desempenho, com a temporada de resultados
do terceiro trimestre surpreendendo positivamente; além disso, consolidou-
se no mercado a expectativa de inicio do ciclo de cortes de juros pelo Banco
Central no comego de 2026, diante da continuidade das surpresas baixistas
de inflagdo e dos sinais cada vez mais claros de desaceleragao da atividade
econdmica.

Em relagdo ao portfdlio, tivemos poucas alteragdes, mantendo uma postura
conservadora diante do cenario de desaceleragdo econémica e juros ainda
em patamares elevados. Seguimos privilegiando companhias de setores mais
defensivos, especialmente Utilidades Publicas. Durante o més, aumentamos
nossa exposicdo em Ultrapar, Suzano e Trés Tentos, e reduzimos nossa
exposicdo em Rumo e Petrobras.

Autoreguiacao Autoreguiacto
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Exterior
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Escala de Perfil de Risco

Open Vista Patrimonio Global
ultimercado *

Classe Unica Investimento no Exterior

MEDIO-ALTO

Em novembro, o fundo Open Vista Patriménio Global Multimercado obteve uma
rentabilidade negativa de 0,7% em reais e +0,2% em ddlares. A performance
reflete o comportamento das diversas classes de ativos que compdem sua
estratégia multi-asset, que se beneficiou ligeiramente de um cenario de
expectativa de juros mais baixos nos EUA e de um délar mais fraco.

O fundo, com sua estratégia diversificada, se beneficiou de trés movimentos
principais nos mercados globais. (i) O mercado acionario global foi impulsionado
pela expectativa de juros mais baixos nos EUA. O indice S&P 500 encerrou o
més com ligeira alta, estendendo sua sequéncia de ganhos para sete meses.

O MSCI World também registrou ganhos, refletindo o otimismo com o fim do
shutdown, a paralisagdo da execugdo orgamentaria, do governo americano e

a comunicacdo mais branda do Fed, o Banco Central dos EUA. (ii) Na renda
fixa, a expectativa de cortes de juros pelo Fed contribuiu para a valorizacao
dos titulos de renda fixa global. Houve um fechamento nos rendimentos

dos titulos do tesouro americano (Treasuries). (iii) Nas commodities (Ouro e
Petrdéleo), o ouro continuou sua trajetdria de alta, impulsionado pela fraqueza
do dolar e pela incerteza geopolitica. A alocagado do fundo em ouro contribuiu
significativamente para a estabilidade e o desempenho positivo em ddlares. Em
contraste, o preco do Petréleo caiu 5,1% no més devido as preocupac¢des com o
excesso de oferta e a desaceleragdo da demanda global.

Em termos de classes de ativos, o fundo esta alocado 43,5% do PL em renda
fixa global, 54,4% em ac¢des globais e 2,1% em ouro. Na renda fixa, as maiores
posicdes estdo concentradas em titulos do tesouro americano, com 22,2%
dos investimentos, seguidos por investimentos em crédito corporativo high
yield com 6,1% do total do fundo. Na renda variavel, as maiores participagdes
estdo em agdes americanas, com 21,3%, seguidas por agdes globais de paises
desenvolvidos, com 13,9% do total.

O fundo mantém sua estratégia de diversificagdo através de ETFs de a¢bes
globais assim como de ETFs de titulos do Tesouro dos EUA. A participagao de
ETFs focados em regides e mercados especificos e algumas estratégias de
fatores, adiciona camadas de diversificacdo e potencial de retorno. A exposicao
a ouro fisico e em titulos de crédito corporativos, grande parte dos quais de
baixo risco, também contribui para a estabilidade e o desempenho geral do
fundo.

Autoreguiacao Autoreguiacto
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Escala de Perfil de Risco

Open Vista Patrimonio Global
ultimercado *

.o . . MEDIO-ALTO
Classe Unica Investimento no Exterior

O cenario macroecondémico de novembro foi marcado pelo apagao de dados
econdémicos nos EUA, em funcao do shutdown, a paralisagdo da execucéo
orgamentaria no pals, e pela leve aceleragdo da inflagdo na Europa. Sem
referéncias precisas, os mercados globais se movimentaram em diversas
dire¢des. No lado da atividade econémica americana, os indices ISM e PMI

de outubro apresentaram sinais antagdnicos. O ISM de Manufatura atingiu o
patamar de 48,7 pontos, vindo abaixo das expectativas do mercado (49,5)

e caindo em relagdo a setembro (49,1). J&4 o ISM de Servicos mostrou leitura
diferente: o indicador subiu 2,4 pontos em relagdo a setembro e atingiu 52,4
pontos. Além disso, a métrica veio acima das expectativas dos economistas
do mercado (50,8). Do lado do mercado de trabalho, o indicador de empregos
ADP mostrou forga em outubro, indicando uma geracgao liquida de 42 mil vagas
privadas. Esse nimero chamou atengdo por ter surpreendido as expectativas
do mercado (30 mil) e mostrado recuperacdo apos a contracdo liquida de 29 mil
vagas em setembro. No contexto atual, o ADP deve ser interpretado como um
sinal de que a desaceleragcdo do mercado de trabalho americano deve ocorrer
de maneira suave e comedida, o que é positivo.

A segunda semana do més se destacou pelas movimenta¢cdes no Congresso
americano que culminaram no encerramento do shutdown do governo federal.
O desenrolar do tema comegou com a votagao processual no Senado no final
do domingo, 09 de novembro, que estabeleceu as regras para o pleito. Em
seguida, o orgcamento foi aprovado por ambas as Casas legislativas e passou
pela sangao presidencial. Com a aprovagdo do orgamento, o governo federal,
que ficou paralisado por 43 dias, pdde finalmente retomar suas atividades. No
fim do més, o conjunto de informagdées divulgado confirmou que o corte de
juros na reunido de dezembro é o cenario mais provavel por parte do Fed. As
comunicagdes dos diretores do Fed, Williams, Waller e Daly indicaram que eles
devem defender uma reducdo na proxima reunido.

Na Zona do Euro, a inflagdo anual acelerou para 2,2% em novembro, contra
2,1% em outubro. O BCE manteve as taxas de juros inalteradas na reunido de
novembro, mas a ata citou a possibilidade de declarar o fim do ciclo de corte de
juros, indicando uma postura cautelosa e sem pressa para novos cortes, apesar
da inflacdo proxima da meta.

Na China, os dados da balanga comercial mostraram um resultado mais fraco

no més de outubro. As exportacdes apresentaram uma variagao de -1,1%
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anual no més, apds um crescimento de 8,3% em setembro. As importagdes
cresceram 1,0%, apds alta de 7,4% em setembro. O desempenho das
exportagcdes chamou atengdo, dada sua importancia dentro do modelo de
crescimento chinés. Em relagao ao destino dos produtos, destaca-se que

a fraqueza do dado foi fortemente influenciada por desaceleracdes mais
expressivas nas exportagdes para a Unido Europeia e para o Japao, enquanto
o desempenho das exportagdes para os Estados Unidos e o Sudeste Asiatico
seguiu proximo da dindmica observada nas ultimas leituras. Para os proximos
meses espera-se uma recuperagdo apos a queda observada em outubro,
mas ainda apresentando um ritmo de crescimento compativel com uma
desaceleragcdo em relagao ao 1° semestre.

No Japdo, o nucleo do IPC de Téquio subiu 2,8% em novembro, permanecendo
acima da meta de 2% do BoJ, o Banco Central do Japao. No entanto, a
economia japonesa contraiu no terceiro trimestre de 2025, registrando
crescimento negativo de 1,8% em termos anualizados, a primeira queda em seis
trimestres. Essa contragao, impulsionada pela queda nas exportagdes e pelo
consumo privado fraco, adiciona complexidade a decisdo de politica monetaria.
O BoJ manteve a politica de juros ultrabaixos (taxa basica em 0,5% ao ano) em
novembro, mas a inflagdo persistente e o pacote de estimulos aprovado pelo
governo (134 bilhdes de dolares) mantém a expectativa de um possivel ajuste
na politica monetaria até o final do ano.

Neste ambiente de contrastes, os mercados globais de agdes apresentaram,
em novembro, um més de resultados regionais opostos. As agdes dos paises
desenvolvidos apresentaram resultados levemente positivos, enquanto as de
paises emergentes cairam (com excegdo da América Latina). O MSCI World
registrou alta de 0,2% em dolares (-0,7% em reais), enquanto o S&P 500

subiu apenas 0,1% em dolares (-0,7% em reais). O MSCI Emerging teve queda
de 2,5% em ddlares (-3,3% em reais). Regionalmente, o MSCI Latin America
apresentou alta de 5,7% em dolares (+4,8% em reais) e o MSCI Asia teve queda
de 2,3% em dolares (-3,2% em reais), enquanto o MSCI Europa apresentou alta
de 1,3% em ddlares (0,4% em reais).

Os titulos de renda fixa ofereceram desempenhos em geral positivos. Os titulos
do tesouro americano com prazos de vencimento entre 7 a 10 anos fecharam

0 més em alta de 0,7%, os de paises emergentes, emitidos em délares,
apresentaram alta mais modesta de 0,1%, enquanto os titulos corporativos de
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baixo risco fecharam com alta de 0,8%. O rendimento dos titulos do tesouro
americano de 10 anos encerrou o més em 4,02% a.a., abaixo do patamar

de 4,08% do final de outubro. Novembro foi, também, um més ligeiramente
positivo para as commodities em geral (exceto para o petréleo e minério

de ferro), cujo indice global encerrou em alta de 0,3%. O minério de ferro
apresentou queda de 0,9%. O preco do petrdleo WTI, apds queda de 4,5% em
outubro, acelerou a queda em novembro para 5,1% atingindo o valor de US$
58,58 (contra US$ 61,75 no ultimo dia de outubro). O ouro subiu 5,4% no més,
fechando em US$ 4.219 em 28 de novembro, contra US$ 4.003 no final de
outubro. O ddlar americano voltou a perder valor no més frente ao DXY, uma
cesta de moedas de paises desenvolvidos, fechando com queda de 0,4%.
Contra o real ele desvalorizou 0,9% no més, impactando as rentabilidades dos
ativos globais em moeda local.
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O fundo Open Vista Ciéncias Médicas Agdes apresentou, em novembro, uma
rentabilidade de 6,4% em reais e +7,3% em dolares. O setor de saude global
registrou uma apreciagédo de 8,1% em ddlares no més, portanto pouco acima
do desempenho do fundo, impulsionado pela busca por ativos defensivos
em um ambiente de incerteza macroecondmica e pela continua inovagao em
biotecnologia e dispositivos médicos.

O més foi marcado pela noticia de que a Johnson & Johnson concordou

em adquirir a Halda Therapeutics por US$ 3,05 bilhdes, um movimento que
reforga o apetite por ativos promissores na area de terapias avangadas.
Além disso, o volume de fusdes e aquisigdes em biotecnologia demonstrou
forte recuperacao, com o mercado sinalizando um retorno do interesse em
financiamento de risco e negdcios estratégicos. A continua inovagédo em
biotecnologia e dispositivos médicos, com foco na transformacao digital e
aplicagao de IA, seguem como tema central. O desempenho do fundo reflete
a selegdo de posicdes que se beneficiam dessa dinamica, incluindo gigantes
farmacéuticas e de biotecnologia como Eli Lilly e AbbVie, que continuam a
ser vistas como pilares de crescimento para 2026. O desempenho do fundo
reflete a selegao de posi¢cbes que se beneficiam da demanda por inovagéao e
da resiliéncia do setor de saude.

As principais posi¢des do fundo incluem gigantes farmacéuticas e de
biotecnologia como Johnson & Johnson, Eli Lilly, AbbVie e Abbott, além de
empresas de dispositivos médicos e equipamentos de laboratério como
Medtronic e Thermo Fisher. As dez maiores posi¢des representam 42,7% do
patriménio do fundo.

Setorialmente falando, a participagdo em Farmacéuticas no fundo avangou
de 33,0% para 33,8%. Equipamentos Médicos reduziu de 23,6% para
21,5%, sinalizando a manutengdo da convicgdo nesse segmento. O peso de
Biotecnologia se manteve em 16,7%, assim como as empresas de Servigos
de Saude foram mantidas em 12,2% dos investimentos.

Os mercados globais de a¢des apresentaram, em novembro, um més
de resultados regionais opostos. As agbes dos paises desenvolvidos
apresentaram resultados levemente positivos, enquanto as de paises
emergentes cairam (com excegdo da América Latina). O MSCI World
registrou alta de 0,2% em ddlares (-0,7% em reais), enquanto o S&P 500
subiu apenas 0,1% em ddlares (-0,7% em reais). O MSCI Emerging teve
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gueda de 2,5% em dolares (-3,3% em reais). Regionalmente, o MSCI Latin
America apresentou alta de 5,7% em ddlares (+4,8% em reais) e o MSCI Asia
teve queda de 2,3% em dolares (-3,2% em reais), enquanto o MSCI Europa
apresentou alta de 1,3% em ddlares (0,4% em reais).
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O fundo Open Vista Tecnologia Global A¢des fechou novembro com uma
rentabilidade negativa de 6,8% em reais e -5,9% em ddlares. O setor de
tecnologia global continua em evidéncia e atuando como o principal motor
de crescimento da economia, beneficiado pela expectativa de juros mais
baixos e pelo continuo fluxo de capital para empresas de Inteligéncia
Artificial (IA), mas no més houve queda e o indice global do setor

perdeu 4,8% em ddlares, desempenho superior ao do fundo que possui
investimentos que divergem da composicao do indice setorial.

O desempenho do fundo foi sustentado por resultados corporativos
robustos e pelo continuo entusiasmo do mercado em relagéo a inteligéncia
artificial. A NVIDIA, principal posi¢ao do fundo com 7,7%, continuou a

se beneficiar da demanda por infraestrutura de IA. Enquanto a Apple e

a Microsoft também apresentaram bom desempenho, com o mercado
precificando o sucesso de seus investimentos em IA e dos servicos de
nuvem.

Dentre as posi¢des do fundo se destacam, além da Nvidia, Microsoft e
Apple, empresas como a Broadcom e TSMC. A competi¢éo acirrada entre
Google e Microsoft na batalha dos modelos de negdcios de |IA continua a
ditar o ritmo do setor, com o0 mercado agora cobrando resultados concretos
dos bilhdes investidos em infraestrutura e pesquisa em |IA. As dez maiores
posicdes representam 38,6% do patriménio do fundo.

A alocacgdo setorial do fundo mostrou algumas mudangas taticas em relagdo
a outubro. A exposigdo as empresas de semicondutores aumentou de
18,0% para 18,9%, enquanto as empresas de software cairam de 19,6% para
16,7%, . Por outro lado, o setor de empresas de hardware e equipamento

se manteve estavel em 5,7% e a categoria Outros teve um aumento
significativo, de 38,4% para 41,1%, indicando uma diversificacdo em areas
complementares ou emergentes do setor de tecnologia.

Os mercados globais de a¢des apresentaram, em novembro, um més

de resultados regionais opostos. As a¢cdes dos paises desenvolvidos
apresentaram resultados levemente positivos, enquanto as de paises
emergentes cairam (com excegdo da América Latina). O MSCI World
registrou alta de 0,2% em ddlares (-0,7% em reais), enquanto o S&P 500
subiu apenas 0,1% em dolares (-0,7% em reais). O MSCI Emerging teve
queda de 2,5% em dolares (-3,3% em reais). Regionalmente, o MSCI Latin
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America apresentou alta de 5,7% em dolares (+4,8% em reais) e o0 MSCI Asia
teve queda de 2,3% em ddlares (-3,2% em reais), enquanto o MSCI Europa
apresentou alta de 1,3% em ddlares (0,4% em reais).
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DISCLAIMER

SOMMA Genebra Referenciado DI

O SOMMA Genebra Fundo de Investimento Financeiro — Classe de Investimento Renda Fixa Referenciado
DI — Responsabilidade Limitada possui data de inicio em 20/07/2016, com taxa de administracdo de 0,50%
a.a. e ndo possui taxa de performance. O fundo é destinado a investidores pessoas fisicas e juridicas em
geral e esta aberto para aplicacdes e resgates. Sua rentabilidade mensal em novembro de 2025 foi igual a
1,07% ou 101,80% do CDI, sua rentabilidade 12 meses é igual a 99,06% do CDI. O patrimdnio liquido médio
nos ultimos 12 meses do fundo, nesta data, é igual a R$ 36.456.388,08.

SOMMA Torino Renda Fixa Crédito Privado

O SOMMA Torino Fundo de Investimento Financeiro — Classe de Investimento Renda Fixa Crédito Privado
Longo Prazo — Responsabilidade Limitada possui data de inicio em 15/10/2018, com taxa de administragdo
igual a 0,50% a.a. e ndo possui taxa de performance. O fundo é destinado a investidores pessoas naturais
e juridicas em geral, EFPC, RPPS e esta aberto para aplicagdes e resgates. Sua rentabilidade mensal

em novembro de 2025 foi igual a 1,06%, e sua rentabilidade em 12 meses é igual a 100,26% do CDI. O
patriménio liquido médio nos ultimos 12 meses do fundo, nesta data, € igual a R$ 338.111.581,59.

SOMMA Firenze Renda Fixa Crédito Privado

O SOMMA Firenze Fundo de Investimento Financeiro — Classe de Investimento Renda Fixa Crédito
Privado Longo Prazo — Responsabilidade Limitada possui data de inicio em 16/08/2022, com taxa de
administracao igual a 0,75% a.a. e taxa de performance igual a 20% do que exceder 100% do CDI. O
fundo é destinado a investidores pessoas naturais e juridicas em geral, EFPC e RPPS e esta aberto para
aplicagbes e resgates. Sua rentabilidade mensal em novembro de 2025 foi igual a 1,07%, ou o equivalente
a 101,53% do CDI e sua rentabilidade desde o inicio € de 47,38%. O patrimdnio liquido médio 12 meses do
fundo, nesta data, € igual a R$ 99.914.132,16.

SOMMA ANS Renda Fixa Crédito Privado

A Classe Unica de Cotas do SOMMA ANS Fundo de Investimento Financeiro Renda Fixa - Crédito Privado
Responsabilidade Limitada possui data de inicio em 21/07/2020, com taxa de administragao igual a
0,35% a.a. e ndo possui taxa de performance. O fundo é destinado a investidores profissionais, voltado
ao setor de Saude Complementar, autorizadas a funcionar pela ANS e esta aberto para aplicacdes e
resgates. Sua rentabilidade mensal em novembro de 2025 foi igual a 1,04% e sua rentabilidade 12 meses
é igual a 99,63% do CDI. O patriménio liquido médio nos Ultimos 12 meses do fundo, nesta data, é igual a
R$215.615.507,52.

SOMMA Verona Debéntures Incentivadas

A Classe Unica de Cotas do SOMMA Verona Debéntures Fundo Incentivado de Investimento em
Infraestrutura Renda Fixa - Crédito Privado possui data de inicio em 30/04/2024, com taxa de
administracao igual a 0,70% a.a e taxa de performance igual a 20% do que exceder 100% do CDI. O
fundo é destinado a investidores pessoas fisicas em geral e esta aberto para aplicagdes e resgates. Sua
rentabilidade mensal em novembro de 2025 foi igual a 0,66% e sua rentabilidade desde o inicio é de
22,01%. O patrimonio liquido médio 12 meses do fundo, nesta data, é igual a R$ 13.472.125,48.

tipo de aconselhamento de investimento ou oferta para aquisicdo de valores mobiliarios.
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SOMMA Institucional Multimercado

A Classe Unica de Cotas do SOMMA Institucional Fundo de Investimento Financeiro Multimercado -
Responsabilidade Limitada possui data de inicio em 06/05/2010, com taxa de administragao igual a 0,8%
a.a. e taxa de performance igual a 20% do que exceder 100% do CDI. O fundo é destinado a investidores
em geral e RPPS e esta aberto para aplicagdes e resgates. Sua rentabilidade mensal em novembro de
2025 foiigual a 1,13%, e sua rentabilidade 12 meses ¢ igual a 100,88% do CDI. O patriménio liquido médio
nos ultimos 12 meses do fundo, nesta data, € igual a R$ 20.518.332,28.

SOMMA Fundamental A¢des

O SOMMA Fundamental Fundo de Investimento Financeiro — Classe de Investimento em Acdes -
Responsabilidade Limitada possui data de inicio em 29/05/2018, com taxa de administragédo igual a

1,95% a.a. e taxa de performance igual a 20% do que exceder 100% do IBOVESPA. O fundo é destinado

a investidores pessoas naturais e juridicas em geral, RPPS e esta aberto para aplicagdes e resgates. Sua
rentabilidade mensal em novembro de 2025 foi igual a 5,59%, ou 0 equivalente a uma diferen¢a de -0,78
do Ibovespa e sua rentabilidade em 12 meses € igual a 26,49%. O patriménio liquido médio nos ultimos 12
meses do fundo, nesta data, ¢ igual a R$ 24.882.859,09.

Open Vista Patriménio Global Multimercado

A Classe Unica de Cotas do Open Vista Patrimonio Global Fundo de Investimento Financeiro
Multimercado - Responsabilidade Limitada possui data de inicio em 14/11/2018, com taxa de
administracao de 1,75% a.a. e nao possui taxa de performance. O fundo é destinado exclusivamente a
investidores qualificados conforme a instrugdo CVM 30/2021 e esta aberto para aplicagdes e resgates.
Sua rentabilidade mensal em novembro de 2025 foi igual a -0,73% e sua rentabilidade 12 meses ¢ igual a
-2,60%. O patrimoénio liquido médio nos Ultimos 12 meses do fundo, nesta data, é igual a R$ 15.899.951,17.

Open Vista Ciéncias Médicas Agdes

A Classe Unica de Cotas do Open Vista Ciéncias Médicas Fundo de Investimento Financeiro em Acdes -
Responsabilidade Limitada possui data de inicio em 14/11/2018, com taxa de administracdo de 1,75% a.a.
e ndo possui taxa de performance. O fundo é destinado exclusivamente a investidores qualificados de
acordo com a resolugdo CVM 30/2021 e esta aberto para aplicacdo e resgates. Sua rentabilidade mensal
em novembro de 2025 é igual a 6,37% e sua rentabilidade 12 meses é igual a -5,94. O patriménio liquido
meédio nos ultimos 12 meses do fundo, nesta data, € igual a R$ 4.011.677,23.

Open Vista Tecnologia Global A¢bes

A Classe Unica de Cotas do Open Vista Tecnologia Global Fundo de Investimento Financeiro em Ag¢des
Responsabilidade Limitada possui data de inicio em 14/11/2018, com taxa de administragdo de 1,75% a.a.
e ndo possui taxa de performance. O fundo € destinado exclusivamente a investidores qualificados de
acordo com a resolugdo CVM 30/2021 e esta aberto para aplicagdo e resgates. Sua rentabilidade mensal
em novembro de 2025 é igual a -6,76% e sua rentabilidade 12 meses € igual a 4,70%. O patrimdnio liquido
médio nos ultimos 12 meses do fundo, nesta data, ¢ igual a R$ 10.955.697,66.
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As informacdes contidas neste material tém carater meramente informativo e ndo constituem qualquer
tipo de aconselhamento de investimento ou oferta para aquisicdo de valores mobilidrios. Os investimentos
em fundo de investimentos e demais valores mobiliarios apresentam riscos para o investidor e néo
contam com garantia da instituicdo administradora, da gestora, de qualguer mecanismo de seguro ou
do Fundo Garantidor de Créditos (FGC). A rentabilidade obtida no passado néo representa garantia

de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada n&o é liquida de impostos. E recomendada a leitura
cuidadosa do formuldrio de informacdes complementares, a lamina de informacdes essenciais, se
houver, e o regulamento dos fundos pelo investidor antes de tomar qualquer decisdo de investimento.
Os documentos citados estéo disponiveis no site da Comissao de Valores Mobiliarios - www.cvm.
gov.br. Para demais informacdes, por favor, ligue para 48 3037 1004. Para consulta ao Sumario da
Remuneracdo dos Prestadores de Servico, acessar: https://www.sommainvestimentos.com.br/sumarios-
de-remuneracao/.

ri@sommainvestimentos.com.br
ou ligue +55 48 3037 1004
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