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Indicadores Macroeconomicos
Acompanhamento dos indicadores econdémicos

Expectativas para o IPCA (Focus)

btqgpactual

Expectativas para a Selic (Focus)
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Estatisicas Macroeconémicas (BTG Pactual)

S s | oo | eoss | oots | oo | aos | zos | s | oon | anase | aoase

Atividade Econdmica

PIB Real (%, a/a) 3,00% 0,50% -3,55% -3,28% 1,32% 1,78% 1,41% -4,06%

PIB Nominal (US$ bi) 2.468 2.455 1.796 1.800 2.063 1.916 1.877 1.444
Inflacdo & Taxa de Juros

IPCA (%, a/a, fim de periodo) 5,91% 6,41% 10,67% 6,29% 2,95% 3,75% 4,31% 4,52%

IGP-M (% a/a, fim de periodo) 5,51% 3,69% 10,54% 7,17% -0,52% 7,50% 7,30% 23,14%

Taxa Selic (%, fim de periodo) 10,00% 11,75% 14,25% 13,75% 7,00% 6,50% 4,50% 2,00%

Fontes: Boletim Focus, Banco Central, Bloomberg e BTG Pactual.

4,62% 0,50% 1,50%
1.608 1.963 2.090
10,06% 7,30% 4,00%
17,78% 10,50% 2,90%
9,25% 13,25% 9,50%



Cenario de Inflacéo

Acompanhamento dos juros reais e indicadores de inflagao

Spread Titulos do Tesouro
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Fontes: Bloomberg e BTG Pactual.
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Dividend yield (Ifix) vs NTN-B 2035
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Mercado de Crédito - .
Acompanhamento de CRIs, CRASs, FIDCs e FlIs Pactua

—— Estoque de titulos de crédito (R$ bilhdes) Volume Captado em Emissdes

CRI CRA CCB
250 - : (2022) R$ 8,95 bi
200 - 74 11,6 R$ 6,78 bi
150 R$ 5,37 bi
67,1
100
R$ 2,47 bi
50 106,2
O T T T
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022* CRI CRA FIDC Fll
BE— Emissdes (Volume em R$ bilhdes) — —— Numero de Emissdes Realizadas
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Fontes: Anbima e BTG Pactual.



Recomendacoes BTG Pactual
Tabela de recomendacdes dos fundos imobiliarios em cobertura

Recebiveis

BTCR11 BTG Pactual Crédito Imobiliario
CPTS11 Capitania Securities Il

FEXC11 BTG Pactual Fundo de CRI
KNCR11 Kinea Rendimentos Imobiliarios
KNHY11 Kinea High Yield

KNIP11 Kinea indice de Precos
KNSC11 Kinea Securities

MXRF11 Maxi Renda

RBRR11 RBR Rendimento High Grade
VRTA1l Fator Verita

Fontes: Economatica e BTG Pactual.

Fechamento | Preco-Alvo | Rating

R$ 96,38
R$ 94,07
R$ 91,01
R$ 101,70
R$ 102,25
R$ 101,97
R$ 94,00
R$ 9,80
R$ 101,09
R$ 101,50

R$ 97,00
R$ 99,00
R$ 94,00
R$ 107,00
R$ 104,00
R$ 104,00
R$ 95,00
R$ 10,19
R$ 102,00
R$ 98,00

Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Neutro
Compra
Neutro

0,64%
5,24%
3,29%
5,21%
1,71%
1,99%
1,06%
3,95%
0,90%
-3,45%

1,00x
1,01x
0,97x
1,01x
1,03x
1,03x
1,04x
0,96x
1,02x
1,04x

btqgpactual

Ult. Dist.

R$ 1,25
R$ 1,10
R$ 1,05
R$ 1,00
R$ 1,21
R$ 1,35
R$ 1,12
R$ 0,10
R$ 1,20
R$ 1,15

DY Mensal

1,30%
1,17%
1,15%
0,98%
1,18%
1,32%
1,19%
1,02%
1,19%
1,13%

DY Anual

15,56%
14,03%
13.84%
11,80%
14,20%
15,89%
14,30%
12,24%
14,24%
13,60%

2,77%
0,45%
1,92%
1,39%
-0,42%
1,50%
-2,03%
6,99%
-0,19%
-1,96%

10,61%
2,90%
6,91%
3,25%
-1,99%
2,05%
-0,34%
1,84%
6,77%
1,35%

15,47%
6,23%
8,07%

16,63%
4,48%
2,26%
9,09%
2,90%
12,68%
0,94%
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FIl BTG Pactual Credito Imobiliario (BTCR11)

Recebiveis Imobiliarios

Sobre o fundo: Constituido em 2018, o fundo tem o objetivo de investir em ativos de renda fixa ligados ao setor imobiliario,
preferencialmente em Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI). O BTCR11 possui portfélio pulverizado e composto por papéis
atrelados ao CDI (39%), IPCA (55%) e IGP-M (6%). Todos os papéis possuem garantia e estdo expostos a grandes empresas do
mercado que, de modo geral, possuem bom risco de crédito — aproximadamente 2% da carteira possui rating AAA pelas agéncias de
risco. Ademais, a maior parte da carteira do fundo (38%) possui vencimento entre 4 e 7 anos.

Pontos positivos: (i) carteira de crédito pulverizada high grade com garantias reais; e (ii) devedores em boa situagéo de crédito.
Principais riscos: (i) crédito; (ii) pré-pagamento; e (iii) mercado.

Acontecimentos recentes: O fundo aprovou a realizagdo de sua 52 emisséo de cotas (ICVM 400). No ambito da oferta, o fundo
pretende captar até R$ 258 milhdes através da emisséo de até 2,6 milhdes de cotas ao preco unitario de R$ 95,86 por cota (custos de
distribuicdo a serem definidos). Adicionalmente, o fator de proporcao a ser utilizado no ambito do direito de preferéncia sera de 54,21%.

Informacgdes Essenciais

Patrimdnio Liquido NUumero de Papéis Loan to Value (LTV)

R$ 461 milhGes 3,6 anos
Performance (LTM) Valor de Mercado
120 - 500 - - 102%
115 450 A F 99%
400 A - 96%
110 350 - - 92%
105 300 - 89%
250 - - 86%
100 200 - - 83%
95 150 - 80%
- - 0,
% 100 76%
50 - - 73%
85 T T T T T T T T T T T ] 0 - F 70%
N N N N N N N N N v v 12 N N N N N N N N N 9, 9,
LAY A AR A LAY AR A AR AR G g AN A A A AR A A A A LG LG L
RN R A RO U RO F TN SO S
BTCR11 — |FIX e CD| = \VValor de Mercado (R$ milhdes) s P/V/PA (%)

Fontes: Economatica e BTG Pactual.

btqgpactual

Ticker BTCR11

Rating Compra
Preco-Alvo R$ 97,00
Preco R$ 96,38
Inicio Mar/2018
Gestor BTG Pactual
Administradora BTG Pactual
Taxa de Administracéo 1,00% a.a.

Taxa de Gestao -

Participacéo no IFIX 0,43%

Liquidez (R$ milhares) 1.014

Numero de Cotas 4,810 mm
mai-21 R$ 0,67 0,72%
jun-21 R$ 0,70 0,75%
jul-21 R$ 0,73 0,77%
ago-21 R$ 0,75 0,81%
set-21 R$ 0,75 0,80%
out-21 R$ 0,75 0,81%
nov-21 R$ 0,80 0,90%
dez-21 R$ 0,90 0,99%
jan-22 R$ 0,91 1,00%
fev-22 R$ 1,05 1,14%
mar-22 R$ 1,10 1,16%
abr-22 R$ 1,25 1,30%

Para mais informagdes sobre o fundo acesse a pagina da
gestora clicando aqui


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=291319&cvm=true
https://www.btgpactual.com/asset-management/real-estate

FIl BTG Pactual Crédito Imobiliario (BTCR11) @pactua|

Recebiveis Imobiliarios

Carteira Atual ——— ——— Indexadores ——M— ——— Atuacéao dos Devedores

m Residencial

mIPCA
mCRIs m Logistico
m CDI Shoppings
= Flls ® Varejo
IGP-M m Outros

Histoérico de Indexadores
mIPCA u CDI IGP-M

0/

mar-21 abr-21 mai-21 jun-21 jul-21 ago-21 set-21 out-21 nov-21 dez-21 jan-22 fev-22

Fontes: Relatérios Gerenciais e BTG Pactual.



Capitania Securities Il Fll (CPTS11)

Recebiveis Imobiliarios

Sobre o fundo: O Capiténia Securities Il € um fundo imobiliario que tem como objetivo investir em Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (CRIs). O fundo vem alterando o perfil de sua carteira nos ultimos anos visando ter um portfélio formado por papéis high
grade e com maior diversificagdo de segmentos. Além disso, cerca de 75% da carteira de CRIs do fundo é formada por operagdes
exclusivas da Capitania, o que possibilita a negociacao de taxas e garantias com seus devedores. A carteira do fundo esta distribuida
entre CRIs indexados a inflagdo (63%), CRIs indexados ao CDI (0,7%), cotas de outros fundos imobiliarios (35%) e liquidez (1,4%).
Pontos positivos: (i) carteira de crédito pulverizada high grade com garantias reais; e (ii) devedores em boa situacao de crédito.
Principais riscos: (i) crédito; (ii) pré-pagamento; e (iii) mercado.

Acontecimentos recentes: O fundo anunciou a aquisicdo de R$ 362 milhdes em CRIs a taxa média de IPCA + 6,64% a.a., ao passo
que foram vendidos R$ 440 milhdes de CRIs a uma taxa média de IPCA + 6,22% a.a., gerando o ganho de capital de R$ 15,7 milhdes.
Sobre o portfélio, o fundo destacou a aquisicdo do CRI Marabraz Leo Madeira, operacdo que conta com taxa de IPCA + 7% a.a. e a
garantia de um galpao recém-construido. Por fim, o CPTS11 mantém cerca de R$ 508 milhdes em operagdes compromissadas (19,6%
do PL), com custo de CDI + 0,73% ao ano.

Informacgdes Essenciais

Patrimdnio Liquido NUumero de Papéis Loan to Value (LTV)

R$ 2,6 bilhdes 6,2 anos 61,00%
Performance (LTM) Valor de Mercado
110 3.000 - 112%
2.700 - 110%
105 A 2.400 - 109%
2.100 - 107%
100 - 1.800 A 106%
1.500 - 104%
95 1.200 - 102%
900 - 101%
90 600 - 99%
300 - 98%
85 . . . . . . . . . . . . 0 96%
N N N N N N N N N 9 9 9 N N N N N N N N 9% 0 4O O
o &\» \o«m L ®qofb Ay (\o& 6&» \@g» o &,&fu e &,‘z,\'"’ @\ﬁv Q\E‘b {bqofv & o\)\:» QOQ/ b&sv .@Qﬁv @:v & Qp«f»
CPTS11 c— | FIX s D = Valor de Mercado (R$ milhdes) e PIV/PA (%)

Fontes: Economatica, Capiténia e BTG Pactual.
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Ticker CPTS11

Rating Compra
Preco-Alvo R$ 99,00
Preco R$ 94,07
Inicio Ago/2014
Gestor Capitania
Administradora BTG Pactual
Taxa de Administracéo 1,05% a.a.
Taxa de Gestdo -
Participac¢ao no IFIX 2,73%
Liquidez (R$ milhares) 8.127
NUmero de Cotas 27,973 mm

mai-21
jun-21
jul-21
ago-21
set-21
out-21
nov-21
dez-21
jan-22
fev-22
mar-22
abr-22

Para mais informagdes sobre o fundo acesse a pagina da

gestora clicando aqui

R$ 1,05
R$ 1,00
R$ 1,00
R$ 1,01
R$ 1,00
R$ 1,00
R$ 1,01
R$ 1,00
R$ 1,10
R$ 1,10
R$ 1,10
R$ 1,10

1,05%
1,00%
1,00%
1,03%
1,02%
1,02%
1,05%
1,04%
1,14%
1,15%
1,16%
1,17%


https://capitania.net/cpts11/

Capitania Securities Il Fll (CPTS11)

Recebiveis Imobiliarios

Carteira Atual

m CRIs

mFlls

Caixa

3% 3% 3%

10%

88%

87%

mar-21 abr-21 mai-21

Fontes: Relatérios Gerenciais, Capitania e BTG Pactual.

Indexadores

m |PCA

= CDI

@ pactual

Atuacao dos Devedores

m Residencial

m Logistico
Shoppings

m Comercial

m Varejo
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Historico de Indexadores
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FIl BTG Pactual Fundo de CRI (FEXC11)

Recebiveis Imobiliarios

Sobre o fundo: O FEXCL11 foi listado em bolsa em dezembro de 2010, tornando-se o primeiro FIl de CRIs do mercado brasileiro. O
fundo tem como objetivo investir em CRIs com perfis de risco distintos (high grade e high yield), buscando capturar retornos superiores
aos do mercado sem necessariamente incorrer em riscos maiores. Atualmente, o fundo possui uma carteira de ativos formada por CRIs

indexados ao IPCA (63%), IGP-M (2%) e CDI (35%), com prazo médio de vencimento das operacgdes de 3,6 anos.

Pontos positivos: (i) carteira com diferentes perfis de risco; (ii) garantias reais; e (iii) devedores em boa situacédo de crédito.

Principais riscos: (i) crédito; (ii) pré-pagamento; e (iii) mercado.

Acontecimentos recentes: Em seu ultimo relatério gerencial, o fundo anunciou a aquisicao de R$ 3 milhdes no CRI Vitacon, operacao
com taxa de CDI + 4,50% a.a. e que possui como lastro uma debénture emitida pela companhia. Como instrumentos de garantia, a
operacgéao possui alienacao fiduciaria de estoque e de cotas das SPEs, além de cesséo fiduciaria dos contratos de compra e venda das
unidades, fundo de obras (105% do saldo de obras) e aval do s6cio. Com a aquisi¢do, a participacdo do fundo em operacdes indexadas

ao CDI passou de 32% para 35%.

R$ 572 milhdes

Informacgdes Essenciais

Patrimdnio Liquido NUumero de Papéis Loan to Value (LTV)

3,2 anos

Performance (LTM)
115 q

110 A

105 -

100 -

85 T T T T T T T T T T T ]

NN AN N N N AN
2 12 12 12 12 2 12
« ¢ IR AU Y
& @Y O

FEXC11 e CD|

Fontes: Economatica e BTG Pactual.
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I \/alor de Mercado (R$ milhGes)

Valor de Mercado

e PIVPA (%)

112%

105%

98%

91%

84%

7%

70%

btqgpactual

Ticker FEXC11

Rating Compra
Preco-Alvo R$ 94,00
Preco R$ 91,01
Inicio Abr/2008
Gestor BTG Pactual
Administradora BTG Pactual
Taxa de Administracéo 0,95% a.a.
Taxa de Gestdo -
Participacéo no IFIX 0,52%
Liquidez (R$ milhares) 1.156
Numero de Cotas 6,104 mm

mai-21
jun-21
jul-21
ago-21
set-21
out-21
nov-21
dez-21
jan-22
fev-22
mar-22
abr-22

R$ 0,98
R$ 0,72
R$ 0,66
R$ 0,70
R$ 0,70
R$ 0,75
R$ 0,82
R$ 0,92
R$ 0,93
R$ 0,95
R$ 1,00
R$ 1,05

1,00%
0,79%
0,73%
0,80%
0,82%
0,89%
1,02%
1,03%
1,08%
1,10%
1,11%
1,15%

Para mais informagdes sobre o fundo acesse a pagina da

gestora clicando aqui


https://www.btgpactual.com/asset-management/real-estate

FIl BTG Pactual Fundo de CRI (FEXC11) @pactual

Recebiveis Imobiliarios

Carteira Atual Indexadores ——M— ——— Atuacéao dos Devedores
E IPCA m Residencial
mCRIs
® Logistico
m CDI
= Varejo
mFlls
IGP-M m Outros
Historico de Indexadores
m|PCA = CDI IGP-M = Pré-fixado
1% 1% 1% 0%

mar-21 abr-21 mai-21 jun-21

Fontes: Relatérios Gerenciais e BTG Pactual.
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FIl Kinea Rendimentos Imobiliarios (KNCR11)

Recebiveis Imobiliarios

Sobre o fundo: O KNCR11 é um fundo de papel que tem como objetivo investir em ativos de renda fixa ligados ao setor imobiliério,
preferencialmente em Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs). O fundo € um dos maiores do segmento de recebiveis, tendo
grande liquidez no mercado secundario. Em termos do portfélio do fundo, a parte majoritaria de seus recebiveis é indexada ao CDI
(86,6%), enquanto o restante € atrelado a indices de inflagdo (1,5%) ou em caixa (11,9%) visando alocacdo. A maior parte dos
recebiveis é atrelada aos segmentos de lajes corporativas (49,8%), shoppings centers (35,3%) e logistico (8,0%).

Pontos positivos: (i) carteira de crédito pulverizada high grade com garantias reais; e (ii) devedores em boa situagéo de crédito.
Principais riscos: (i) crédito; (ii) pré-pagamento; e (iii) mercado.

Acontecimentos recentes: O fundo convocou uma AGE para que seus cotistas possam deliberar sobre a 92 emissédo de cotas do
fundo (ICVM 400), que visa captar até R$ 1,5 bilhdo. No ambito da AGE, os cotistas terdo até o dia 03 de maio para se manifestar.
Adicionalmente, a gestdo anunciou o inicio de um processo de reciclagem de seu portfélio visando elevar o spread médio de sua
carteira através da: (i) venda de ativos cujos spreads estejam abaixo da média; e (i) alocacdo dos recursos em operacbes que
apresentem spreads mais elevados, sem necessariamente elevar o risco de crédito do fundo.

Informacgdes Essenciais

Patrimdnio Liquido NUumero de Papéis Loan to Value (LTV)

R$ 4,0 bilhdes 5,5 anos
Performance (LTM) Valor de Mercado
120 4.500 1 - 103%
115 4.000 - 100%
3.500 A L 98%
110 3.000 A - 95%
105 2.500 - - 93%
100 2.000 - L 90%
95 1.500 - - 88%
1.000 A L 85%
90 500 - - 83%
85 ; ; . . . . . . . . . . 0 - 80%
N N N N N N N N N N N N N N N N N N
R N A A A IC A \@Qr& @r&&‘f& s ,\0& & rz,@& P .@Qﬁﬂ \@ﬁ@éﬂ Q?ﬂfi"
KNCR11 — | FIX s CD| = Valor de Mercado (R$ milhdes) e PIV/PA (%)

Fontes: Economatica, Kinea e BTG Pactual.

btqgpactual

Ticker KNCR11

Rating Compra
Preco-Alvo R$ 107,00
Preco R$ 101,70
Inicio Out/2012
Gestor Kinea
Administradora Intrag DTVM
Taxa de Administracao 1,08% a.a.
Taxa de Gestéo -
Participacao no IFIX 3,68%
Liquidez (R$ milhares) 7.760
Numero de Cotas 39,097 mm

mai-21 R$ 0,30 0,33%
jun-21 R$ 0,35 0,39%
jul-21 R$ 0,40 0,43%
ago-21 R$ 0,45 0,47%
set-21 R$ 0,50 0,51%
out-21 R$ 0,55 0,57%
nov-21 R$ 0,56 0,57%
dez-21 R$ 0,65 0,64%
jan-22 R$ 0,82 0,81%
fev-22 R$ 0,82 0,83%
mar-22 R$ 0,83 0,82%
abr-22 R$ 1,00 0,98%

Para mais informagdes sobre o fundo acesse a pagina da
gestora clicando aqui


https://www.kinea.com.br/fundos/fundo-imobiliario-kinea-rendimentos-kncr11/
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=290232&amp;flnk

Fll Kinea Rendimentos Imobiliarios (KNCR11) @pactua|

Recebiveis Imobiliarios

Carteira Atual ——— ——— Indexadores ——M— ——— Atuacéao dos Devedores

m Residencial

)

m CRIs m [PCA

m Logistico
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FIl Kinea High Yield (KNHY11)

Recebiveis Imobiliarios

Sobre o fundo: O Kinea High Yield é um fundo de papel destinado a investidores qualificados que tem como objetivo investir em ativos
de renda fixa, especialmente em Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs). Em termos de estratégia, o fundo complementa a
estratégia de alocacdo dos demais fundos da gestora (KNCR11, KNIP11 e KNSC11) ao alocar seus recursos em operacdes cujo perfil
de risco seja marginalmente mais elevado. Em termos do portfélio do fundo, a parte majoritaria de seus ativos € indexada ao IPCA
(63,6%) enquanto o restante € atrelado ao CDI (14,6%) ou em caixa (21,8%) visando alocacdo. A maior parte dos recebiveis é atrelada
aos segmentos de lajes corporativas (48,6%), shoppings centers (20,1%) e residencial (15,6%).

Pontos positivos: (i) carteira de crédito pulverizada com garantias reais; e (ii) devedores em boa situagao de crédito.

Principais riscos: (i) crédito; (ii) pré-pagamento; e (iii) mercado.

Acontecimentos recentes: O fundo anunciou o encerramento de sua 5% emissdo de cotas (ICVM 400). No a&mbito da oferta, cerca de
4,2 milhdes de cotas foram subscritas e integralizadas, perfazendo a captacao de R$ 410 milhdes. Sobre a alocacao destes recursos, a
gestao informou que ja comprometeu todo o capital levantado em operacgfes de perfil de risco semelhantes as ja existentes na carteira
do fundo, além de ter efetuado o pagamento das opera¢gdes compromissadas reversas que o fundo detinha.

Informacodes Essenciais

Patrimdnio Liquido NUumero de Papéis Loan to Value (LTV)

R$ 1,8 bilh&do 5,4 anos
Performance (LTM) Valor de Mercado

110 2.500 - 115%
105 A 2.000 - 110%
100 - 1.500 - 105%
95 1.000 - 100%
90 500 - 95%
85 . . . . . . . . . . . . 0 90%
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Ticker KNHY11

Rating Compra
Preco-Alvo R$ 104,00
Preco R$ 102,25
Inicio Ago/2018
Gestor Kinea
Administradora Intrag DTVM
Taxa de Administracao 1,60% a.a.
Taxa de Gestéo -
Participacao no IFIX 1,77%
Liquidez (R$ milhares) 3.046
NUmero de Cotas 18,491 mm

mai-21
jun-21
jul-21
ago-21
set-21
out-21
nov-21
dez-21
jan-22
fev-22
mar-22
abr-22

Para mais informagdes sobre o fundo acesse a pagina da

gestora clicando aqui

R$ 1,20
R$ 1,09
R$ 1,10
R$ 1,20
R$ 1,31
R$ 1,07
R$ 1,35
R$ 1,51
R$ 1,50
R$ 1,30
R$ 1,10
R$ 1,21

1,07%
0,98%
1,03%
1,11%
1,22%
1,04%
1,28%
1,40%
1,41%
1,26%
1,06%
1,18%


https://www.kinea.com.br/fundos/fundo-imobiliario-kinea-high-yield-knhy11/
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FIl Kinea Indices de Precos (KNIP11)

Recebiveis Imobiliarios

Sobre o fundo: O Kinea indices de Precos (KNIP11) é um fundo de papel destinado a investidores gualificados que visa investir em
titulos e valores imobiliarios atrelados ao mercado imobiliario, tais como Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs). O fundo busca
alocar a maior parte de seus recurso em ativos indexados a inflagéo, visando proporcionar ganho real aos seus cotistas. Em termos do
portfélio do fundo, a parte majoritaria de seus ativos € indexada ao IPCA (95,3%) enquanto o restante é atrelado ao IGP-M (0,9%) ou em
caixa (3,9%) visando alocacao. A maior parte dos recebiveis é atrelada aos segmentos de lajes corporativas (34,3%), shoppings centers
(28,7%) e logistico (22,5%).

Pontos positivos: (i) carteira de crédito pulverizada high grade com garantias reais; e (ii) devedores em boa situagéo de crédito.
Principais riscos: (i) crédito; (ii) pré-pagamento; e (iii) mercado.

Acontecimentos recentes: O fundo anunciou que seu portfélio atingiu 12% de exposicdo a operacbes compromissadas de CRIs.
Segundo a gestdo, o uso de operacbes compromissadas proporciona maior flexibilidade e velocidade na alocacdo de recursos em
comparagdo a uma emissao de cotas, por exemplo. Sendo assim, o fundo encerrou 0 més com alocagéao de 107,8% em CRIs (superior
a 100% por conta das operacdes compromissadas citadas acima) e de 4,0% em instrumentos de liquidez.

Informacgdes Essenciais

Patrimdnio Liquido NUumero de Papéis Loan to Value (LTV)

R$ 7,0 bilhdes 8,4 anos
Performance (LTM) Valor de Mercado
110 - 8.000 - 112%
7.000 - 110%
105 A /
6.000 - 107%
100 A 5.000 - 104%
4.000 - 101%
95 1 3.000 98%
2.000 96%
90
1.000 93%
85 . . . . . . . . . . . . 0 - 90%
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Fontes: Economatica, Kinea e BTG Pactual.
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Ticker KNIP11

Rating Compra
Preco-Alvo R$ 104,00
Preco R$ 101,97
Inicio Set/2016
Gestor Kinea
Administradora Intrag DTVM
Taxa de Administracao 1,00% a.a.
Taxa de Gestéo -
Participacao no IFIX 6,75%
Liquidez (R$ milhares) 10.820
Numero de Cotas 71,135 mm

mai-21
jun-21
jul-21
ago-21
set-21
out-21
nov-21
dez-21
jan-22
fev-22
mar-22
abr-22

Para mais informagdes sobre o fundo acesse a pagina da

gestora clicando aqui

R$ 1,00
R$ 1,13
R$ 1,10
R$ 1,10
R$ 1,20
R$ 1,20
R$ 1,40
R$ 1,50
R$ 1,50
R$ 1,36
R$ 1,08
R$ 1,35

0,91%
1,06%
1,01%
1,02%
1,15%
1,19%
1,37%
1,45%
1,44%
1,34%
1,06%
1,32%


https://www.kinea.com.br/fundos/fundo-imobiliario-kinea-indices-de-precos-knip11/
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FIl Kinea Securities (KNSC11)

Recebiveis Imobiliarios

Sobre o fundo: O Kinea Securities (KNSC11) tem como objetivo investir em ativos de renda fixa atrelados ao mercado imobiliario, como
Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) e cotas de outros Flls. O fundo visa alocar seus recursos em operac¢des que apresentem
uma relacédo risco vs. retorno atrativa sem necessariamente definir um Unico indexador para sua carteira (diferente do KNCR11 e do
KNIP11), podendo alterar sua carteira de ativos de acordo com o ciclo do mercado imobilidrio. Em termos do portfélio do fundo, a parte
majoritaria de seus ativos € indexada ao IPCA (56,6%) enquanto o restante é atrelado ao CDI (23,0%) ou em caixa (20,5%) visando
alocacdo. A maior parte dos recebiveis é atrelada aos segmentos de lajes corporativas (26,3%), logisticos (18,2%) e residencial (18,4%).
Pontos positivos: (i) carteira de crédito pulverizada high grade com garantias reais; e (ii) devedores em boa situagéo de crédito.
Principais riscos: (i) crédito; (ii) pré-pagamento; e (iii) mercado.

Acontecimentos recentes: Apés encerrar sua 42 emisséo de cotas (ICVM 400) com a captacdo de R$ 480 milhdes, o fundo anunciou a
aquisicao de trés novas operacdes para seu portfélio, sendo: (i) CRI Amarante, operagéo com taxa de CDI + 4,0% a.a. no volume de R$
85 milhdes; (i) CRI Ed. Luna, operagdo com duas séries (sénior e junior) com taxas de CDI + 2,5% a.a. e CDI + 6% a.a., no volume de
R$ 38 milhdes e R$ 10 milhdes, respectivamente; e (iii) CRI RNI, operacao com taxa de CDI + 1,9% e volume de R$ 55 milh&es.

Informacodes Essenciais

Patrimdnio Liquido NUumero de Papéis Loan to Value (LTV)

R$ 1,2 bilhdo 3,2 anos
Performance (LTM) Valor de Mercado
115 - 1.400 - 115%
110 1.200 - 110%
4 0,
105 1.000 105%
800 100%
100
600 95%
9 400 A 90%
90 200 85%
85 . . . . . . . . . . . 0 80%
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Fontes: Economatica, Kinea e BTG Pactual.
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Ticker KNSC11

Rating Compra
Preco-Alvo R$ 95,00
Preco R$ 94,00
Inicio Ago/2020
Gestor Kinea
Administradora Intrag DTVM
Taxa de Administracao 1,20% a.a.
Taxa de Gestéo -
Participacao no IFIX 1,08%
Liquidez (R$ milhares) 4543
Numero de Cotas 13,276 mm

mai-21 R$ 0,93 0,89%
jun-21 R$ 1,00 0,98%
jul-21 R$ 0,95 0,93%
ago-21 R$ 1,00 1,02%
set-21 R$ 1,15 1,16%
out-21 R$ 1,24 1,26%
nov-21 R$ 1,30 1,34%
dez-21 R$ 1,40 1,41%
jan-22 R$ 1,45 1,48%
fev-22 R$ 1,25 1,33%
mar-22 R$ 1,00 1,03%
abr-22 R$ 1,12 1,19%

Para mais informagdes sobre o fundo acesse a pagina da
gestora clicando aqui


https://www.kinea.com.br/fundos/fundo-imobiliario-kinea-securities-knsc11/
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=280950&cvm=true
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Maxi Renda Fll (MXRF11)

Recebiveis Imobiliarios

Sobre o fundo: O Maxi Renda FllI foi fundado em abril de 2012 com o objetivo de investir seus recursos em ativos financeiros com
lastro imobiliario, tais como CRIs, Debéntures, LCIs, LHs, cotas de FlIs e ativos imobilidrios, como imoéveis comerciais e projetos
imobiliarios residenciais. Atualmente, o fundo é composto por diversas estratégias distintas, como investimento em CRIs (71% do PL),
permutas financeiras (11%), Flls (12%) e caixa (6%). Em termos de indexadores, o fundo possui exposi¢ao a indices de inflacdo (56%),
ao CDI (43%) e a operacdes prefixadas (1%).

Pontos positivos: (i) estratégia de investimento multiestratégica,; e (ii) devedores em boa situagdo de crédito.

Principais riscos: (i) crédito; (ii) pré-pagamento; e (iii) mercado.

Acontecimentos recentes: Neste més, o fundo anunciou a alienacéo total dos CRIs GPA e Hapvida, apresentando ganho de capital
aproximado de R$ 433 mil. Do lado das aquisi¢des, o fundo anunciou o investimento de R$ 21 milhées no CRI TOEX Cargil, operagao
com remuneracao de IPCA + 9,0% ao ano e de R$ 8 milh6es no CRI Império Mdveis, operacdo com remuneracao de IPCA + 6,7% ao
ano. Adicionalmente, a gestdo destacou a realizacdo de dois desinvestimentos em seu book de permutas (projetos Alto da Boa Vista | e
Augusta ), que somaram o ganho de capital de ~R$ 9 milhdes.

Informacgdes Essenciais

Patrimdnio Liquido NUumero de Papéis Loan to Value (LTV)
63 - -

R$ 2,3 bilhdes
Valor de Mercado

btqgpactual

Ticker MXRF11

Rating Neutro
Preco-Alvo R$ 10,19
Preco R$ 9,80
Inicio Abr/2012
Gestor XP Asset
Administradora BTG Pactual
Taxa de Administracéo 0,90% a.a.
Taxa de Gestdo -
Participac¢ao no IFIX 2,05%
Liquidez (R$ milhares) 7.568
NUmero de Cotas 226,040 mm

Performance (LTM)

110 1~ 3.000 H r 110%
105 - / 2,500 1 L 105%

2.000 - L 100%
100 1

1.500 A L 95%
95

1.000 1 L 90%
9 1 500 1 L 85%
85 : : : : : : : : : : : . 0 - L 80%
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Fontes: Economatica, Capiténia e BTG Pactual.
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abr-22

Para mais informagdes sobre o fundo acesse a pagina da

gestora clicando aqui

R$ 0,08
R$ 0,07
R$ 0,07
R$ 0,07
R$ 0,08
R$ 0,08
R$ 0,09
R$ 0,08
R$ 0,09
R$ 0,09
R$ 0,09
R$ 0,10

0,76%
0,69%
0,69%
0,70%
0,79%
0,80%
0,90%
0,81%
0,96%
0,99%
0,97%
1,02%


https://capitania.net/cpts11/
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FIl RBR Rendimento High Grade (RBRR11)

Recebiveis Imobiliarios

Sobre o fundo: O RBRR11 é um fundo de papel que tem como objetivo investir em titulos e valores imobiliarios por diferentes veiculos,
tais como Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) e Letras de Crédito Imobiliario (LCIs). O diferencial do fundo é o investimento
em operacdes exclusivas de originacdo propria, o que permite ao fundo customizar taxas, prazos e garantias. O fundo possui carteira
pulverizada de diferentes devedores, emissores, vencimentos e indexadores (27% em CDI, 7% em prefixados e 66% em inflacao).
Todos os papéis possuem garantias reais em iméveis performados, sendo a parte majoritaria das garantias localizada em Sao Paulo.
Pontos positivos: (i) carteira de crédito pulverizada high grade com garantias reais; e (ii) devedores em boa situacao de crédito.
Principais riscos: (i) crédito; (ii) pré-pagamento; e (iii) mercado.

Acontecimentos recentes: Em seu ultimo relatério gerencial, o fundo destacou as seguintes movimentacdes em seu book de
operacgdes de longo prazo: (i) alocacdo de R$ 40 milhdes no CRI JFL Faria Lima, operacdo com taxa de IPCA + 8,75% a.a.; e (ii) R$ 15
milhdes no CRI Lindeberg, operagdo com taxa de IPCA + 8,15% a.a. Do lado das operag®es taticas, o fundo anunciou a venda parcial
de sua posi¢do no CRI Tecnisa, resultando no ganho de capital de ~R$ 0,01 por cota, a venda de R$ 10 milhdes do CRI Patio Malzoni e
a compra de R$ 5 milhdes do FIl WHGR. Por fim, o fundo possui o resultado acumulado pela inflagdo de R$ 1,32 por cota.

Informacgdes Essenciais

Patrimdnio Liquido NUumero de Papéis Loan to Value (LTV)

R$ 1,0 bilh&do 4,1 anos 65,00%
Performance (LTM) Valor de Mercado

115 4 1.200 - - 107%
110 1.000 - - 103%
105 800 - - 98%
100 600 L 94%
95 400 - - 89%
90 200 - 85%
85 . . . . . . . . . . . . 0 - - 80%
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Fontes: Economatica, RBR Asset e BTG Pactual.
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Ticker RBRR11

Rating Compra
Preco-Alvo R$ 102,00
Preco R$ 101,09
Inicio Mai/2018
Gestor RBR Asset
Administradora BTG Pactual
Taxa de Administracéo 0,20% a.a.
Taxa de Gestdo 0,80% a.a.
Participac¢ao no IFIX 0,98%
Liquidez (R$ milhares) 4,048
NUmero de Cotas 10,362 mm
mai-21 R$ 0,73 0,72%
jun-21 R$ 0,80 0,81%
jul-21 R$ 0,96 0,96%
ago-21 R$ 0,80 0,82%
set-21 R$ 0,80 0,83%
out-21 R$ 0,90 0,92%
nov-21 R$ 0,90 0,96%
dez-21 R$ 0,90 0,91%
jan-22 R$ 1,07 1,05%
fev-22 R$ 1,10 1,10%
mar-22 R$ 1,10 1,07%
abr-22 R$ 1,20 1,19%

Para mais informagdes sobre o fundo acesse a pagina da
gestora clicando aqui


https://www.rbrasset.com.br/fundos/rbr-high-grade-rbrr11/
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FIl Fator Verita (VRTA11)

Recebiveis Imobiliarios

Sobre o fundo: O Fator Verita € um fundo de papel que tem como objetivo investir em titulos e valores imobiliarios atrelados ao
mercado imobiliario, tais como Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs), Letras de Crédito Imobiliario (LCIs), Letras Hipotecarias
(LHs), FlIs, FIDCs e debéntures. Atualmente, o fundo possui 90% de seu patriménio alocado em CRIs, enquanto o restante esta alocado
em cotas de outros Flls (10%) e em caixa (2,3%). Em termos de indexadores, o fundo possui exposi¢do ao IPCA (92,7%), CDI (3,4%),
IGP-M (4,2%) e IGP-DI (0,3%). O benchmark do fundo é o indice de IGP-M + 6% ao ano.

Pontos positivos: (i) carteira de crédito pulverizada com garantias reais; e (ii) devedores em boa situacdo de crédito.

Principais riscos: (i) crédito; (ii) pré-pagamento; e (iii) mercado.

Acontecimentos recentes: Neste més, o fundo anunciou diversas aquisi¢coes, sendo: (i) R$ 35 milhdes no CRI MakroHGRU, com taxa
de IPCA + 6,5% a.a.; (ii) aumento de R$ 5,2 milh6es no CRI WT Morumbi, com taxa de IPCA + 5,31% a.a.; (iii) aumento de R$ 500 mil
no CRI Solfarma, com taxa de IPCA + 6,97% a.a. Adicionalmente, o fundo anunciou o recebimento de R$ 5,1 milhdes oriundos do pré-
pagamento do CRI Embraed. Por fim, a gestao destacou que possui cerca de R$ 23,8 milhdes em operacées compromissadas reversas.

Informacgdes Essenciais

Patrimdnio Liquido NUumero de Papéis Loan to Value (LTV)

R$ 1,3 bilhdo 5,4 anos
Performance (LTM) Valor de Mercado
110 - 1.600 - 120%
1.400 A 115%
105 - 200
1.200 1 110%
| 1.000 A
100 105%
800
100%
95 - 600 - 00%
400 95%
90 -
200 90%
85 . . . . . . . . . . . . 0 - 85%
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Fontes: Economatica, Fator e BTG Pactual.
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Ticker VRTA11l

Rating Neutro
Preco-Alvo R$ 98,00
Prego R$ 101,50
Inicio Ago/2010
Gestor Fator
Administradora Fator
Taxa de Administracéo 1,00% a.a.
Taxa de Gestdo -
Participacéo no IFIX 1,19%
Liquidez (R$ milhares) 2.352
Numero de Cotas 12,903 mm

mai-21
jun-21
jul-21
ago-21
set-21
out-21
nov-21
dez-21
jan-22
fev-22
mar-22
abr-22

Para mais informagdes sobre o fundo acesse a pagina da

gestora clicando aqui

R$ 0,90
R$ 1,04
R$ 1,02
R$ 1,07
R$ 1,02
R$ 1,10
R$ 1,20
R$ 1,25
R$ 1,19
R$ 1,24
R$ 1,25
R$ 1,15

0,80%
0,95%
0,91%
0,99%
0,94%
1,03%
1,18%
1,21%
1,14%
1,20%
1,19%
1,13%


https://www.fator.com.br/administracao_recursos/produtos/fundos_estruturados/FII/fator_verita.html

FIl Fator Verita (VRTA11) @pactua|

Recebiveis Imobiliarios

Carteira Atual ——— ——— Indexadores ——M— ——— Atuacéao dos Devedores
B CRIs m[PCA m Residencial
= CDI m Logistico
mFlls
IGP-M Shoppings
Caixa 2 IGP-DI m Outros
Historico de Indexadores
mIPCA = CDI IGP-M IGP-DI
1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 0% 0% 0,3%

9% 8% 8% 4% 4% 3%

92%

mar-21 abr-21 mai-21 jun-21 jul-21 ago-21 set-21 out-21 nov-21 dez-21 jan-22 fev-22

Fontes: Economatica, Fator e BTG Pactual. *Os graficos podem apresentar valores maiores que 100% devido a opera¢gdes compromissadas.
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Tabela de comparacao dos indicadores dos fundos

Comparativo de Indicadores

Valor de Mercado | Valor Patrimonial | P/VPA Dlxlnduea:(ijzz(lﬂd Liquidez Diaria | N° de Papéis Ativos em Carteiratl

S T o S N W T I T Y Y o

BTCR11 96,38 463,6 464,6 1,00x 15,6% 1.014,0 61,0% 39,0%
CPTS11 94,07 2.631,4 2.612,3 1,01x 14,0% 8.127,4 35 99,1% 1,1%
FEXC11 91,01 555,5 571,7 0,97x 13,8% 1.156,4 51 65,0% 35,0%
KNCR11 101,70 3.976,2 3.953,1 1,01x 11,8% 7.760,5 54 1,7% 99,3%
KNHY11 102,25 1.890,7 1.827,9 1,03x 14,2% 3.046,1 39 81,3% 18,7%
KNIP11 101,97 7.253,6 7.024,7 1,03x 15,9% 10.820,1 94 99,8% 0,0%
KNSC11 94,00 1.247,9 1.194,4 1,04x 14,3% 4.543,0 45 70,2% 29,8%
MXRF11 9,80 2.215,2 2.302,7 0,96x 12,2% 7.567,7 63 56,0% 43,0%
RBRR11 101,09 1.047,5 1.023,1 1,02x 14,2% 4.048,2 41 66,0% 27,0%
VRTA11l 101,50 1.309,7 1.254,3 1,04x 13,6% 2.352,5 96,6% 3,4%

Cvedia | - |- |- o | 1a0% T I . N

Fontes: Economatica, Relatérios Gerenciais e BTG Pactual. 1- Inflagao considera IPCA, IGP-M e IGP-DI. Diferencas de 100% podem ser causadas por exposicdo a TR ou a Pré-fixados.
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Tabela de comparacao dos indicadores dos fundos

Comparativo de Devedores

® Residencial ® Logistico Shoppings Comercial = Corporativo =Varejo ®QOutros

8%
11%

BTCR11 CPTS11 FEXC11 KNCR11 KNHY11 KNIP11 KNSC11 MXRF11 RBRR11 VRTA1l

Comparativo de Indexadores

mIPCA ®CDI ©IGP-M =IGP-DI = Pré-fixado 0%
1%
43%

19% 1%

30%

0/

BTCR11 CPTS11 FEXC11 KNCR11 KNHY11 KNIP11 KNSC11 MXRF11 RBRR11 VRTA1l

Fontes: Economatica, Relatérios Gerenciais e BTG Pactual. 1- Inflagao considera IPCA, IGP-M e IGP-DI. Diferencas de 100% podem ser causadas por exposicdo a TR ou a Pré-fixados.
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Gestoras




Informacoes sobre as gestoras

\
N
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Fundada em 2001, a Alianza é uma gestora de recursos focada exclusivamente em investimentos imobiliarios. Atua tanto na
aquisicdo de ativos ja construidos quanto no desenvolvimento de projetos imobilidrios, tendo executado mais de R$ 1,5 bilh&o
em investimentos. A Alianza possui hoje mais de 375 mil m2 de ABL desenvolvida e adquirida, além de mais de 40 mil
investidores.

A BTG Gestora de Recursos € o braco de gestdo de ativos imobiliarios do Banco BTG Pactual. Possui exposicao a ativos

@pactual imobiliarios superior a R$ 10 bilhdes, sendo responsavel pela gestdo de fundos renomados como o BC Fund (BRCR11) e

o0 BTG Pactual FoF (BCFF11). Em 2017, a BTG Pactual Gestora de Recursos ganhou o prémio da Euromoney Real Estate
como a melhor gestora de investimentos no Brasil, Chile e América Latina.

A Capitania € uma gestora de recursos independente, fundada em 2003, que gere mais de R$ 7 bilhdes em ativos

~CAPITANIA  distribuidos entre diversas estratégias, como previdéncia aberta, renda fixa, multimercados e fundos imobiliarios. Possui

......

CREDIT SUISSE\

CREDIT SUISSE HEDGING-GRIFFO

/

‘‘‘‘‘‘‘

processo de investimento robusto, que inclui um comité formado por socios, gestores e diretores.

[/

A area de Investimentos Imobiliarios da Credit Suisse Hedging-Griffo iniciou suas operacdes em 2003 visando prover os clientes
com alternativas de investimento no mercado imobiliario. Atualmente, possui diversos Fundos de Investimento Imobiliario
voltados para os segmentos de escritorios e imoveis corporativos, logistico e industrial, urbano (principalmente educacéo e
varejo) e recebiveis imobiliérios.



Informacodes sobre as gestoras

A Cyrela Commercial Properties, uma das principais empresas brasileiras de investimento e locacdo de imdveis comerciais,
‘) ccp UJdedica-se ao desenvolvimento e aquisicdo para locacdo de edificios corporativos de alto padrdo, shoppings e centros de
mawars  (istribuicdo. Mais da metade dos empreendimentos desenvolvidos pela empresa recebeu a classificacéo “Triple A” por alcancar

0s mais altos padrbes de qualidade vigentes para implantacéo de edificios comerciais.

\ L

A Fator Administracdo de Recursos (FAR) é uma gestora de recursos com mais de 50 anos de atuacdo em diversos
mercados, como renda fixa, renda varidvel e real estate. A gestora conta com area de pesquisa propria, independente e

fatOI' qualificada, composta por um time de analistas de investimentos que da suporte a tomada de decisdes dos gestores,
através de estudos de tendéncias macroecondémicas globais e nacionais.

| [

Fundada em 2017 por socios egressos do Credit Suisse Hedging-Griffo, a equipe de gestdo da Hedge Investments foi
hed e responsavel pela criagdo e estruturacdo de diversos fundos imobilidarios nos segmentos de varejo, lajes corporativas,
* condominios logisticos industriais, recebiveis e fundos de fundos. Atualmente, a Hedge figura como uma das maiores

gestoras de fundos imobiliarios do mercado, possuindo mais de R$ 7 bilhdes em ativos sob gestao.

/ I

A Hemisfério Sul Investimentos € uma gestora de recursos independente, com foco em investimentos nos segmentos imobiliario
. e de crédito estruturado. Ao longo de sua historia, iniciada em 2006, ja captou e investiu mais de R$ 10 bilhdes. Em 2016, foi
g3l cseese  classificada pela Private Equity Real Estate (PERE) como a 352 maior gestora do mundo em investimentos imobiliarios com

INVESTMENTS

capital privado.



Informacodes sobre as gestoras
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Kinea

\

A Kinea foi constituida em 2007 pelo Itat Unibanco e por executivos da gestora visando ser um veiculo de investimentos
alternativos (Hedge Funds, Private Equity, Fundos de Investimento Imobiliario). O Ital possui 80% das cotas, sendo que as
demais sdo detidas por sécios que atuam na gestdo dos fundos. Em dezembro de 2019, a Kinea contava com 87 colaboradores
diretos e 47 fundos sob sua gestdo, os quais totalizavam R$ 71 bilhdes de patriménio liquido.

A Pétria Investimentos € uma empresa global de gestdo de ativos alternativos com mais de R$ 60 bilhdes sob gestdo. Ha

PATRIA mais de 30 anos no mercado, tem realizado diversos investimentos nas areas de Private Equity, Infraestrutura, Real Estate

e Crédito. Alem disso, possui como soOcia a Blackstone, uma das maiores gestoras de recursos do mundo, com mais de
US$ 550 bilhdes sob gestao.

A RB Capital Asset Management iniciou suas atividades em marco de 2006 com a criacdo de seus primeiros fundos

) recapiial | imobiliarios, o FIIP111B e o RBRD11. Atualmente, acumula mais de R$ 3 bilhGes de reais investidos. Até junho de 2019,

/

foram estruturados 12 fundos de investimento imobiliario dedicados a alocacédo em ativos reais, tanto com a estratégia de
renda quanto na estratégia de desenvolvimento.

A RBR Asset Management € uma gestora de recursos com foco exclusivo no mercado imobiliario. Atualmente, é responsavel
pela gestdo de mais de R$ 3 bilhdes em fundos de investimento e carteiras discricionarias administradas, todos com objeto
imobiliario. A RBR possui estratégias de investimento focadas no mercado de desenvolvimento, crédito privado, fundos de
fundos, multiestratégia e investimento internacional, além da estratégia de renda corporativa.



Informacodes sobre as gestoras

A REC — Real Estate Capital € uma gestora de recursos fundada em 2015 especializada no segmento imobiliario. Atua nas
RE.(\]% areas de gestdo de fundos imobiliarios e de fundos de investimentos em participagdes (FIP), além de realizar operag¢des de
o crédito estruturadas e securitizagdo de recebiveis imobiliarios (CRIs).

\ L

., A Rio Bravo € uma gestora pioneira no mercado de fundos imobilidrios e uma das principais administradoras do Brasil,

@ atuando na estruturacdo, administracdo e gestdo de fundos imobiliarios. A Rio Bravo € responsavel pela gestdo de mais
RIOBRAVO de 20 fundos imobiliarios, com atuacdo no setor desde 1999 em fundos destinados ao publico em geral e operacdes
estruturadas, listados ou ndo em Bolsa de Valores.

| [

A Santander Asset Management atua ha mais de 49 anos no mercado de gestdo de recursos, com presenca em mais de
gﬁﬂ?ﬁ%?ﬁﬂ 11 paises, possuindo cerca de € 177 bilhdes sob gestdo. A SAM é a maior gestora estrangeira com presenca no Brasil e a
52 maior do mundo, possuindo mais de 500 fundos de investimentos e mais de 700 mil clientes.

/ I

Fundada em 2008 pelos sécios da SDI Desenvolvimento Imobiliario, incorporadora que iniciou suas atividades em 1974, a Tellus
TELI € uma gestora de investimentos 100% focada em ativos imobiliarios. Atua nas diversas fases da cadeia de valor do mercado

imobiliario, adotando estratégias de aquisicdo e desenvolvimento de empreendimentos corporativos, industriais, logisticos e de
uso misto.

‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘



Informacodes sobre as gestoras

Fundada em 2009, a Vinci Partners € uma gestora de investimentos alternativos que atua nos segmentos de Private Equity, Real
MINC Estate, Infraestrutura, Crédito, Multimercados, Ac¢des, Investments Solutions e Assessoria. A Vinci possui mais de R$ 40 bilhdes
de ativos sob gestéo, distribuidos em mais de 240 fundos de investimentos e outros veiculos.

\ L

. Constituida em setembro de 1999, a Votorantim Asset Management é uma empresa de gestdo de recursos de terceiros
¥ voorantimasset  integrante do grupo societario do Banco Votorantim. Atua nos segmentos de empresas, investidores institucionais, private
banking e distribuicdo, bem como na administragédo de diversos fundos.

| [

A XP Vista Asset Management € uma empresa do Grupo XP adquirida em 2018 e parte integrante da XP Asset
P ?ﬁéﬁégemem Management. Atualmente, é responsavel por gerir mais de R$ 31 bilh6es de ativos, divididos entre renda variavel,
multimercados macro, renda fixa, crédito estruturado, infraestrutura, imobiliario, indexados e alocacgdes.

/)
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Riscos

Definicdo dos riscos mencionados no documento

Risco de Mercado: Conhecido também por “Risco Sistematico”, refere-se ao risco de perdas em razdo de fatores que afetam o
desempenho geral dos mercados, como: impactos macroecondmicos (recessées, taxas de juros, cambio, inflacdo), instabilidade
politica, mudancas de politica internacional, reformas estruturais, desastres naturais, entre outros.

Risco de Liquidez: Ainda que os fundos imobiliarios sejam muito mais liquidos que os imoveis fisicos, existem fundos com maior e
menor liquidez (volume financeiro negociado por dia). Nesse sentido, um fundo que possui menor liquidez também possui maior
sensibilidade de preco nas operacfes de compra e venda, ou seja, 0 preco da cota pode estar sujeito a maior oscilacdo no mercado
secundario.

Risco de Vacancia: Os fundos imobiliarios sdo constituidos por uma carteira de imdveis e, dentro desses imoveis, existem
inquilinos que realizam os pagamentos de aluguéis. Caso um inquilino desocupe o espaco locado (aumento da vacancia fisica), o
fundo ira perder receita imobiliaria, pois ndo havera mais pagamento de aluguel, além de incorrer em despesas de IPTU e
condominio referentes a saida desse locatario. Nesse sentido, ha uma queda da receita e aumento da despesa, resultando em
diminuicdo do rendimento.

Risco de Crédito: O risco de crédito é a possibilidade de perda referente ao ndo cumprimento das obrigacdes contratuais de
aluguel ou no pagamento do fluxo de recebivel (CRI). Caso um locatario esteja passando por situacao financeira de estresse e ndo
consiga honrar os pagamentos de aluguel, o fundo ir4 incorrer em inadimpléncia, impactando a receita imobiliaria e,
consequentemente, a distribuicdo de rendimentos para os cotistas.

Risco de Pré-Pagamento: O risco de pré-pagamento ocorre quando as empresas recompram suas dividas e tomam novas com
taxas mais baratas. No caso dos fundos imobiliarios, é quando o devedor do CRI resolve quitar sua divida antes do vencimento do
papel, interrompendo o pagamento de juros incorridos e, consequentemente, a rentabilidade do fundo que é o tomador dessa
divida. Para mitigar esse potencial risco, os tomadores impdem multas de pré-pagamento.




Glossario

Definicdo dos termos utilizados no documento

ABL: Area bruta locavel.

Benchmark: indice de referéncia.
BPS: Pontos-base (100 Bps = 1,00%).
Cap rate: Taxa de capitalizacao.

Codigo: Cédigo de negociacao do FlI
na Bolsa.

Data ex: Data em que as cotas se
tornam ex-dividendos.

Dividend Yield: Rendimento anual de
um Fll, calculado pela divisdo dos
proventos pelo preco de mercado por
cota.

Dividend Yield (Forward): Rendimento
anual de um Fll para os préximos 12
meses.

Duration: Prazo médio ponderado de
recebimento dos fluxos de caixa dos
papéis.

Follow-On: Oferta publica subsequente
ao IPO.

FFO (Funds From Operation): Geragao
de caixa de um Fundo Imobiliario.

Ifix: indice de Fundos de Investimento
Imobiliario.

IPO: Oferta publica inicial.

Liquidez: Capacidade e rapidez com
que um ativo é convertido em dinheiro.

Loan to Value (LTV): indice de
avaliagao de risco, calculado pela divida
sobre o valor do ativo.

LTM: Ultimos 12 meses.

Proventos: Rendimentos dos Fundos
Imobiliarios.

Taxa de administragcao: Remuneragao
dos administradores.

Taxa de gestao: Remuneracio dos
gestores.

TIR: Taxa interna de retorno.

P (Valor de Mercado): Valor do fundo
negociado no mercado secundario.

VPA (Patriménio Liquido): Valor do
fundo segundo analise feita por uma
empresa terceira.

P/VPA: Desconto ou prémio de
negociacgao entre o valor de mercado e o
patrimonio liquido.
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Este relatério foi preparado pelo Banco BTG Pactual S.A. Os niumeros contidos nos graficos de performance referem-se ao passado; performance passada nao € indicador de performance futura.
Certificagao
Cada analista é responsavel integral ou parcialmente pelo contelido deste relatério de pesquisa e certifica que:

(i) todas as opinibes expressas refletem precisamente sua visdo pessoal sobre os ativos ou titulos citados no relatério, sendo qualquer recomendacao preparada de maneira independente, inclusive
em relagédo ao Banco BTG Pactual S.A. e/ou suas afiliadas;

(i) nenhuma parcela de sua remuneracao foi, € ou sera relacionada a recomendacg6es especificas ou opinides expressas neste relatorio de analise.

Analistas de valores mobiliarios que contribuiram para este relatério ndo estéo registrados/qualificados como analistas de valores mobiliarios na NASD e na NYSE e, portanto, ndo estdo sujeitos as
restricdes contidas nas regras da NASD e da NYSE relacionadas a comunicagdo com companhias cobertas, aparigdes em publico e negociacédo de ativos mantidos em suas contas.

Parte da compensacédo do analista advém do lucro do Banco BTG Pactual S.A. como um todo e/ou suas afiliadas, consequentemente, receitas advém de transacdes realizadas pelo Banco BTG
Pactual e/ou suas afiliadas.

O analista responsavel por este relatério é certificado de acordo com a regulamentagdo brasileira e aparece em posicao de destaque, sendo dele o primeiro nome da lista de assinaturas encontrada
na pagina inicial deste relatorio. Analistas certificados estao identificados em negrito no mesmo local mencionado.
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Este relatério foi preparado pelo Banco BTG Pactual S.A (‘BTG Pactual S.A.”) para distribuicdo somente no Brasil, sob circunstancias permitidas pela regulamentagéo vigente. O BTG Pactual S.A. é o responsavel pela distribuigdo deste relatério no Brasil. Nada neste relatério
constitui indicagdo de que a estratégia de investimento ou recomendacdes aqui citadas séo adequadas ao perfil do destinatario ou apropriadas as circunstancias individuais do destinatario e tampouco constituem uma recomendacéo pessoal.

Este relatério possui carater informativo, ndo constitui material promocional e ndo foi produzido como solicitacdo de compra ou venda de qualquer ativo ou instrumentos financeiros relacionados em qualquer jurisdicdo. Os dados que aparecem nos graficos referem-se ao
passado, a rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de rentabilidade futura. Os precos e demais informagdes contidos neste relatério séo criveis e dignos de confianca na data de sua publicacéo e foram obtidos de uma ou mais das fontes que seguem: (i) fontes
expressas ao lado da informagao; (ii) preco de cotagdo no principal mercado regulado do valor mobiliario em questéo; (iii) fontes publicas confidveis; ou (iv) base de dados do BTG Pactual S.A.

Nenhuma garantia ou declaracgao, tanto expressa quanto implicita, € provida em relacdo a exatidéo, abrangéncia ou confiabilidade das informacdes aqui contidas, com excecdo das informagdes referentes ao BTG Pactual S.A., suas subsidiarias e afiliadas. Também nado tem o
intuito de ser uma declaragdo completa ou um resumo sobre os ativos, mercados ou estratégias abordados no documento. Em todos os casos, investidores devem conduzir suas préprias investigagdes e andlises antes de proceder ou deixar de proceder qualquer agdo
relacionada aos valores mobiliarios analisados neste relatério.

O BTG Pactual S.A. ndo garante que os investidores irdo obter lucros. O BTG Pactual S.A., tampouco ir& dividir qualquer ganho de investimentos com os investidores, assim como n&o ira aceitar qualquer passivo causado por perdas. Investimentos envolvem riscos, e os
investidores devem ter prudéncia ao tomar suas decisdes de investimento. O BTG Pactual S.A. ndo tem obrigacdes fiduciarias com os destinatarios deste relatério e, ao divulga-lo, ndo apresenta capacidade fiduciaria.

O presente relatdrio ndo deve ser considerado pelos destinatarios como um substituto para o exercicio do seu préprio julgamento. Opinides, estimativas e proje¢cdes expressas aqui constituem o julgamento atual do analista responséavel pelo contetido deste relatério na data na
qual foi preparado e, por isso, esta sujeito a mudancas sem aviso e pode diferir ou ser contrario a opinides expressas por outras areas de negécios ou grupos do BTG Pactual, BTG Pactual S.A. e suas afiliadas ou subsidiarias em resultado do uso de diferentes hip6teses e
critérios.

Precos e disponibilidade de instrumentos financeiros séo apenas indicativos e estéo sujeitos a mudancas sem aviso.

A andlise contida aqui é baseada em diversas hipéteses. Diferentes hipéteses podem ter resultados substancialmente diferentes.

Os analistas responsaveis pela preparacéo deste relatério podem interagir com a mesa de operacdes, mesa de vendas e outros departamentos, com o intuito de reunir, sintetizar e interpretar informag6es de mercado. O BTG Pactual S.A. ndo tem a obrigacdo de atualizar ou
manter atualizada a informag&o contida neste relatério.

O BTG Pactual S.A. confia no uso de barreira de informacgéao para controlar o fluxo de informacéo contida em uma ou mais areas dentro do BTG Pactual S.A. e em outras areas, unidades, grupos e filiadas do BTG Pactual S.A. A remuneracao do analista responsavel pelo
relatério é determinada pela dire¢do do departamento de pesquisa e pelos diretores seniores do BTG Pactual S.A. (excluindo os diretores do banco de investimento). A remuneracéo do analista ndo é baseada nas receitas do banco de investimento, entretanto a remuneracgéo
pode ser relacionada as receitas do BTG Pactual S.A. como um todo, do qual o banco de investimento, vendas e trading (operacdes) fazem parte.

Os ativos mencionados neste relatério podem néo estar disponiveis para venda em todas as jurisdicdes ou para certas categorias de investidores. Opgdes, derivativos e futuros ndo sé@o adequados a todos os investidores, e a negociacdo desses tipos de instrumentos é
considerada arriscada. Hipotecas e ativos lastreados em titulos de crédito podem envolver alto grau de risco e podem ser altamente volateis em resposta as taxas de juros ou outras variaveis de mercado. Performance passada nédo é indicacéo de resultado futuro. Se um
instrumento financeiro é cotado em uma moeda que nédo a do investidor, mudangas nas taxas de cambio podem afetar de forma adversa o valor, o prego ou o retorno proveniente de qualquer ativo mencionado neste documento, e o leitor deve considerar o risco relacionado ao
descasamento de moedas.

Este relatério ndo leva em consideragdo objetivos de investimento, situagdo financeira ou necessidades especiais de nenhum investidor em particular. Investidores devem buscar orientagdo financeira baseada em suas particularidades antes de tomar qualquer deciséo de
investimento baseada nas informag6es aqui contidas. Para recomendacgées de investimento, execucdo de ordens de negociacdo ou outras funcdes correlacionadas, os clientes devem contatar seus representantes de vendas locais. O BTG Pactual S.A., suas empresas
afiliadas, subsidiarias, seus funcionarios, diretores e agentes ndo aceitam nenhum passivo oriundo de perda ou prejuizo eventualmente provocado pelo uso de parte ou da integralidade do presente relatério.

Qualquer preco apresentado neste relatério possui carater informativo e ndo representa avaliagéo individual do valor de mercado do ativo ou outro instrumento. Nao h& garantias de que qualquer transagéo foi ou possa ter sido efetuada nos pregos apresentados neste relatério.
Os precos eventualmente apresentados ndo necessariamente representam os pregos contabeis internos ou os precos teéricos provenientes de avaliagdo por modelos do BTG Pactual S.A. e podem estar baseados em premissas especificas. Premissas especificas assumidas
pelo BTG Pactual S.A. ou por terceiros podem ter resultados substancialmente diferentes.

Este relatério ndo pode ser reproduzido ou distribuido por qualquer outra pessoa, parcialmente ou em sua totalidade, sem o prévio consentimento por escrito do BTG Pactual S.A. Informacdes adicionais acerca dos instrumentos financeiros mencionados nesta apresentacéo
estéo disponiveis sob consulta, e as ddvidas devem ser encaminhadas para BTG Pactual CTVM S.A. (+55 11 3383-2222), Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3477, 14° andar, Séo Paulo, SP, Brasil, 04538-133.
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