CARTA DO GESTOR
NW3

K




CARTA DO GESTOR
NW3

CENARIO

A atividade de M&A acelerou consideravelmente no
més de julho, com o anuncio de 11 transagdes com
valor superior a USD 1 bi e volume financeiro total de
aproximadamente USD 165 bi nos Estados Unidos - o
maior registrado em um Unico més nos ultimos anos.
Diferentemente do observado nos primeiros seis me-
ses do ano, julho registrou um aumento expressivo no
anuncio de operagoes envolvendo empresas publicas
de grande escala(valor de mercado superior a USD 10
bi). De acordo com dados publicados pela Goldman
Sachs, foram anunciadas quatro operagoes dessa
magnitude no més, contra apenas quatro no primeiro
semestre do ano. A expectativa do mercado € que a
atividade de M&A se mantenha aquecida durante os
proximos meses, principalmente por conta da melho-
ra no ambiente regulatorio norte-americano.

Neste més, foram anunciadas as aquisi¢oes da Nor-
folk Southern pela Union Pacific, avaliadaem USD 62,4
bi, da CyberArk Software pela Palo Alto Networks, ava-
liada em USD 20,3 bi, da Chart Industries pela Baker
Hughes, avaliada em USD 8,9 bi e da Verona Pharma
pela Merck & Co, avaliada em USD 8,9 bi. Na Europa,
destacamos as aquisicdes da Iveco Group pela Tata
Motors, na Itélia, avaliada em EUR 4,9 bi, da Bavarian
Nordic pela Nordic Capital/Permira, na Dinamarca,
avaliada em USD 2,9 bi e da Just Group pela Brook-
field, no Reino Unido, avaliada em GBP 2,2 bi.

JULHO

2025

O principal destaque de julho foi a conclusao da ope-
racao entre a Hess e a Chevron, apds decisao favora-
vel do painel de arbitragem da International Chamber
of Commerce, que julgou improcedente a alegagao da
Exxon Mobil sobre um possivel direito de preferéncia
(Right of First Refusal)sobre a participacao de 30% da
Hess no bloco de Stabroek, valioso campo petrolifero
offshore localizado na Guiana.

Atualmente, o fundo possui um portfélio diversificado
em 9 posigOes com riscos individuais limitados, dura-
tion de ~2,1 meses e exposicao de 0,9x o PL. Nossas
principais posi¢coes sdo em Serena Energia (OPA pela
Actis e GIC), Santos Brasil (OPA pela CMA CGM), Wilson
Sons(0PA pela MSC) e Kellanova(que esta sendo com-
prada pela Mars).

PRINCIPAIS
CONTRIBUIGCOES

Hess Corp/Chevron Corp (+1,7%)
Vitoria da Chevron no processo arbitral movido pela
Exxon Mobil e consequente conclusao da operagao;

Serena Energia SA (+0,4%)
Avanco no processo da OPA;

Santos Brasil Participagoes SA (+0,2%)
Avango no processo da OPA;

ALLETE Inc (+0,2%)

Anudncio de um acordo entre o consorcio comprador

e 0 Minnesota Department of Commerce, que passou
aapoiar a operacao e uma recomendacao negativa

do Administrative Law Judge (ALJ) do Minnesota Public
Commission(MN PUC) fizeram com que a acao tivesse
uma boa performance no periodo;

Wilson Sons SA (+0,2%)
Avanco no processo da OPA.
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PRI N c !_PAIS CIA. ALVO Cia. Compradora Valor (USD bi)
Serena Energia SA ACTIS+GIC 1,3
Santos Brasil Participagoes SA CMA CGM 2,2
Wilson Sons SA MSC Mediterranean Shipping Co 1.4
ALLETE Inc GIP + CPPIB 3,7
Kellanova Mars 28,4
ATRIBUICAO DE PERFORMANCE ACUMULADA MES ANO 12M P.L.
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Este conteudo foi preparado pelas gestoras Kapitalo
(Kapitalo Investimentos Ltda. e Kapitalo Ciclo Gestao de
Recursos Ltda.)tem carater meramente informativo e
nao deve ser entendido como analise de valor mobiliario,
material promocional, solicitacdo de compra ou venda,
oferta ou recomendacao de qualquer ativo financeiro
ou investimento, sugestao de alocacao ou adogao de
estratégia de investimento por parte dos destinatarios.
As gestoras nao se responsabilizam por erros, omissoes
ou pelo uso destas informacdes. As informacoes refe-
rem-se as datas e condicdes mencionadas. Os cenarios
apresentados podem nao se refletir nas estratégias dos
diversos fundos geridos pelas gestoras Kapitalo AS ES-
TIMATIVAS, CONCLUSOES, OPINIOES, PROJECOES E HI-
POTESES APRESENTADAS NAO CONSTITUEM GARAN-
TIA OU PROMESSA DE RENTABILIDADE OU DE ISENCAQ
DE RISCO. AOS INVESTIDORES, E RECOMENDADA A
LEITURA CUIDADOSA DE LAMINAS, PROSPECTOS E/ OU
REGULAMENTOS ANTES DE INVESTIR SEUS RECUR-
S0OS. As analises aqui apresentadas nao pretendem con-
ter todas as informacgodes relevantes que um investidor
deve considerar e, dessa forma, representam apenas
uma visao limitada do mercado. Este conteldo nao pode
ser copiado, reproduzido ou distribuido sem a prévia e
expressa concordancia das gestoras.
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