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Panorama do Mercado

Outubro - Novembro | Em meio ao cendario de volatilidade pds-eleicdes, o IFIX fechou o més de outubro perto da

estabilidade, com ligeira alta de 0,02%.

Apds operar durante boa parte do més no campo positivo, o
IFIX acabou cedendo no ultimo dia do més, como resposta
negativa ao resultado das eleicdes para presidente. Apesar
desta queda, o indice acabou fechando outubro praticamente
estavel, com uma ligeira valorizagao de 0,02%, se mantendo
préoximo ao patamar dos 2.991 pontos.

O cenério externo segue desafiador, com as principais
economias adotando medidas contracionistas para tentar
conter a escalada da inflagdo. Nos EUA, permanecem as
incertezas em relacdo aos préximos passos da politica
monetaria do Fed. Parte do mercado ja vem precificando uma
desaceleracdo nas elevacdes de juros em dezembro e o fim do
ciclo de altas ja para marco do ano que vem.

No Brasil, o resultado final das elei¢cées acabou trazendo mais
volatilidade para a bolsa. Dentre os principais fatores que
podem explicar esse movimento, estdo a indefini¢do da equipe
que estard a frente do Ministério da Economia em 2023 e a
incerteza quanto a manutengao das regras fiscais atualmente
em vigor. Este Ultimo ponto, inclusive, serd determinante para
inflacdo futura e, também, para os prémios de risco embutidos
nas curvas de juros, ambas varidveis que impactam diretamente
o mercado de fundos imobiliarios.

Em relagdo a inflagdo corrente, a dltima divulgagao do IPCA-15
voltou a registrar uma alta apds dois meses consecutivos de
deflagdo. Na leitura de outubro, o indicador apresentou uma

variacao de 0,16%, superior a expectativa do mercado (0,09%).

Esse resultado indica um retorno da inflagdo a normalidade ap6s
o impacto da redugdo dos tributos sobre combustiveis e energia
ocorrido ao longo do terceiro trimestre.

Fontes: Economatica (em 31/10/2022), BB Investimentos

Em relacdo ao desempenho das nossas carteiras, a Carteira FlI
Renda fechou o més com uma valorizagdo de 0,65% puxada pelo
bom desempenho do fundo MFIIN1 que, no més, subiu 3,5%, e
foi justamente o novo entrante na Carteira do més passado. A
Carteira Fll Ganho de Capital, por outro lado, apresentou uma
desvalorizagao de 0,72%, influenciada pela retracdo dos fundos
de tijolo na reta final do més.

Para o més de novembro, estamos mantendo ambas carteiras
inalteradas. Desta forma, nossas carteiras sugeridas de FIl
permanecem com as seguintes configuragdes:

CARTEIRA RENDA [iB
RZTR11 RBRF11 XPSF11 BCRI11
12,5% 12,5% 12,5% 12,5%
HGCR11 KNCR11 VGIP11 MFII11
12,5% 12,5% 12,5% 12,5%
CARTEIRA GANHO (i
AIEC11| JSRE11| KFOF11| BRCOM
12,5% 12,5% 12,5% 12,5%
PATL11 RBRL11 cvBI11 RECR11
12,5% 12,5% 12,5% 12,5%

N

Cotagdo em 31/10/2022 2.991pts
Minima (12 meses) 2.542 pts
Maxima (12 meses) 3.003 pts
Variagdo no més 0,02%
Variagdo em 2022 6,66%
Variagdo em 12 meses 11,80%
IBOV x IFIX x CDI

Base 100 = Out/2021
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Panorama do Mercado

A analise conjunta de determinados indicadores permite uma melhor avaliacao do investimento. Abaixo, listamos
alguns indicadores de mercado e os FlIs que se destacaram em ambas as direcoes.

N

Liquidez (média diaria em 12 meses) Retorno Total

RS milhares % em 12 meses
| Maiores | Memores W Maores | Menores
Kinea Indices de Pre KNIP11  11.652 FIl Logistica VTLTN 311 Brazilian Graveyard CARE11  48,6% Vinci Offices Fll-Un VINO11 -7,9%
Kinea Rendimentos Im  KNCR11  8.978 Vincilmoveis Urbano ~ VIUR11 ~ 287  Riza Akin Fundo de | RZAK11  40,3% FII Rbr Properties - RBRP1T -14,4%
Hectare Ce - Fl Imob HCTR11  8.815 VbiReits Fof Fl Imo RVBI1 285 Patria Logistica Fun PATL11  33,1% Tordesilhas EiFll TORD11 -15,7%
Iridium Recebiveis | IRDM11  8.276 Vincilnstrumentos F VIFI11 269  Malls Brasil Plural MALL1T  31,4% Hosp NossaSenhorad NSLU11 -20,1%
Capitania Securities CPTS11  7.353 SP Downtown FlI SPTW11 176 Hsi Malls Fundo de | HSML11  28,7% FIl Xp Properties XPPR11  -28,9%

Dividend Yield (Dividendo/Valor Médio da Cota) Prego sobre Valor Patrimonial (P/VP)

% em 12 meses vezes
| Maiores | Menores W Maores | Menores
Riza Akin Fundo de | RZAK11  19,8% FIl Rbr Properties - RBRP11  7,5% CSHG Logistica FIl - HGLG11 1,12 BTG Pactual Corporat BRCR11 0,66
Cartesia Recebiveis CACR11  17,2% KineaRendalmobilia  ~ KNRI11  7,5% Alianza Trust Renda ALZRM 1,71 Fll FIl Rec Renda Im RECT11 0,62
Riza Arctium Real Es ARCT11  17,2% Fl Imobiliario Rio B RCRB11  57% Riza Akin Fundo de | RZAK11 1,08 Tordesilhas Ei FlI TORD11 0,57
Nch Eqi High Yield R NCHB11  17,1% Hosp Nossa Senhorad NSLU11 ~ 5,6% CSHG Renda Urbana - HGRU11 1,06  Fll Xp Properties XPPR11 0,55
FI Atrio Reit Recebf ARRI11  17,1% Brazilian Graveyard CARE11  0,0% FIl Riza Terrax-Clas RZTR11 1,06  Brazilian Graveyard CARE1T 0,46

Fonte: Economatica (em 31/10/2022), BB Investimentos | Considera apenas: (i) Flls que participam do IFIX; (ii) listados no segmento Tradicional da B3; (iii) Dividend yield > O

BB Investimentos ¢




Volatilidade x Retorno das Carteiras

Abaixo, segue o posicionamento de cada ativo que compde as nossas carteiras dentro da relacao risco x retorno.

Risco e Retorno em 12 meses
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Carteira FIl RENDA

4
A carteira Renda é atualmente composta por 8 ativos com exposicao aos segmentos de logistica, agronegdcio, 96
recebiveis imobilidrios, bem como pela participacao indireta em outros setores por meio dos FOFs. »

Taxa de |dade Vol. M édio
Adm. + | IFIX (%) (anos) VIt o P/VPA | Diario 3m
- . = A mm Xim - - a
Ativo Segmento Ticker Peso Gestao Ultima 1 mo EIIZm o R$ mil Més 6 meses | 12 meses Més 6 meses |12 meses

Riza Terrax Agronegdcios RZTR11  12,5% 1,25% 1,00% 2,0 103,78 81,32 105,85 1,06 3.195 -0,3% 7,1% 23,8% 1,2% 7,2% 14,2%
RBR Alpha FOF RBRF11  12,5% 1,00% 0,91% 51 75,48 61,17 79,14 0,87 3.059 -0,5% 5,9% 14,1% 0,8% 5,0% 9,7%
XP Selection FOF XPSF11  12,5% 1,00% 0,30% 2,7 7,76 6,23 7,80 0,87 715 2,2% 12,0% 9,8% 1,0% 5,5% 10,8%
Banestes Rec  Recebiveis BCRI1T1  12,5% 1,20% 0,56% 7,3 103,03 89,81 105,20 1,00 890 -0,2% 0,6% 10,2% 1,1% 7,7% 14,9%
CSHG Receb Recebiveis HGCR11  12,5% 1,00% 1,77% 12,3 103,50 88,66 104,99 1,02 3.844 0,0% 4,7% 10,9% 1,2% 6,8% 12,8%

Kinea Rendim  Recebiveis KNCR11  12,5% 1,20% 3,89% 9,9 101,64 86,95 101,64 1,01 10.708 0,4% 6,5% 16,8% 1,2% 6,6% 11,2%
Valora CRI'IP  Recebiveis VGIP11T  12,5% 1,00% 0,93% 2,6 89,35 82,37 96,05 0,97 3.154 -0,3% -2,8% 6,7% 0,5% 8,0% 17,3%

Mérito Desen  Residencial MFII11 12,5% 2,00% 0,36% 9,2 98,75 89,25 100,54 0,97 346 3,5% 1,8% -0,7% 1,1% 6,7% 14,0%

Fonte: Economatica (em 31/10/2022), BB Investimentos | 'Retorno total considerando os dividendos pagos
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Carteira FIl RENDA

Performance da Carteira | No més passado, a Carteira Renda apresentou um dividend yield ponderado de cerca de

13,0%, superior aos 9,5% da carteira tedrica do IFIX.

Carteira Diferencga
Periodo 9

0,65% 1,02% 63,76% 0,02% 0,63 p.p.
6 Meses 4,69% 5,43% 86,42% 6,06% -1,37 p.p.
12 Meses 7,27% 11,52% 63,16% 11,80% -4,53 p.p.
2022 7,16% 10,06% 71,21% 6,66% 0,51 p.p.

Dividend Yield Ponderado da Carteira

jun/22 jul/22 | ago/22 | set/22 out/22

DY mes 1,16% 1,17% 1,13% 1,09%  1,09%  1,08%
Carteira
DY més IFIX 1,03%  1,07%  1,10%  0,96%  0,90%  0,79%
DY Anualizado 15 500, 139906 135506 13.03%  13,07%  12,96%
Carteira
:DFTXA”“a“Za“ 12,36%  12,84%  13,20%  11,52%  10,80%  9,48%

Fonte: Economatica (em 31/10/2022), BB Investimentos | ' com base no ultimo dividend yield divulgado

BB Investimentos
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Carteira Renda x IFIX x CDI
Base 100 = Set/21
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Riza Terrax

N° de Cotistas
R$ 1,08 Bi 68 mil

Relagdo P/VP
1,06

Patriménio Liquido

Liquidez Média Diaria’
RS 3,19 Mi

Cota Patrimonial Cota a Mercado
R$ 97,53 R$ 103,78
Segmento Gestor
Agronegécio Riza Asset

Desempenho da cota

Periodo Retorno Div. Yld
No més -0,26% 1,20%
6 meses 7,05% 7,28%
12 meses 23,81% 15,32%
No ano 15,21% 12,44%

Ultimas atvalizagdes

Ultimo Relatério Gerencial
16/11 — Carta Consulta
Outros Comunicados do Fundo

O fundo tem como principal objetivo gerar retorno no longo prazo através do arrendamento e da compra e
venda de propriedades agricolas em 3 diferentes estratégias: Sale & Leaseback, Buy to Lease e Land Equity

RZTR11

O FlI Riza Terrax tem como principal objetivo gerar retorno para os
investidores no longo prazo através do arrendamento e da compra
e venda de propriedades agricolas em 3 diferentes estratégias:

e Sale & Leaseback — O fundo adquire a terra e arrenda de volta
para o mesmo vendedor;

*  Buyto Lease — O fundo adquire uma propriedade de
determinado produtor e arrenda a terra para um terceiro;

» Land Equity — O fundo adquire participacdo em uma propriedade
buscando retorno com a valorizacdo das terras no longo prazo.

Atualmente, o fundo detém investimentos em 14 propriedades
rurais em regides estratégicas, com uma area total de 52,4 mil
hectares. O yield médio dos contratos de arrendamento é de 12,6%
a.a. e 0 prazo médio de vencimento destes é de 11,5 anos.

Nos ultimos 12 meses, o fundo acumula um retorno de quase 24% e
um dividend yield de mais 15,3%, o que é superior a média do
segmento. Mesmo se deixarmos de considerar o impacto do ganho
nao recorrente referente a venda de algumas propriedades em
agosto/21, o rendimento segue em um patamar bem atrativo.

O RZTR11 é um dos poucos fundos imobilidrios que atua no
segmento de terras agricolas e, apesar de ser um fundo
relativamente novo, seu histérico vem provando a viabilidade desta
tese. O agronegécio vem se consolidando, cada vez mais, como um
dos segmentos mais resilientes da economia e, dentro do mercado de
Flls, o Riza Terrax é uma das melhores alternativas para exposicao
nesse segmento, em Nossa Visdo.

Fonte: Economatica | "Média dos Ultimos 12 meses | 2 Com base no valor da cota no inicio do periodo
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Retorno da Cota (vs IFIX)

Base 100 (Ultimos 12 meses)

IFIX CDI Acumulado Cota ¢/ Dividendos
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=367247&cvm=true
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=364932&cvm=true
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM?cnpjFundo=36501128000186

Patriménio Liquido N° de Cotistas

R$ 1,19 Bi

86 mil

Relagdo P/VP
[VR:¥)
Cota a Mercado
R$ 75,48

Liquidez Média Diaria’
R$ 3,06 Mi

Cota Patrimonial
R$ 86,77

Segmento Gestor
FoF RBR Asset

Desempenho da cota

Periodo Retorno Div. Yld
No més -0,51% 0,82%
6 meses 5,95% 4,99%
12 meses 14,10% 10,04%
No ano 3,43% 7,74%

Ultimas atvalizagdes

Ultimo Relatério Gerencial
21/10 — WebCast Trimestral — 3°Tri/22
Podcast de Resultado Mensal

Outros Comunicados do Fundo

RBR Alpha Multiestratégia Real Estate

O fundo busca obter retorno, principalmente, por meio do investimentos em cotas de outros Fundos de
Investimento Imobiliario e Titulos de Divida Imobiliaria.

RBRF11

O RBRF11 buscara a diversificacdo de seus investimentos em quatro
principais estratégias:

0) Alpha: Principal estratégia, foco em Flis de Tijolo, abaixo do
custo de reposicao e foco na valorizagao de ativos

(i) Beta: Posicbes taticas, foco em Flls com dividendos
estabilizados. Fundos mais sensiveis as oscilagdes de curto
prazo.;

(i)  CRI: Busca de retornos acima do benchmark via divida
imobiliaria (garantias + fluxo de recebiveis).

(iv)  Liquidez: Recursos aguardando alocagdo futura. Em geral
alocados em fundos de renda fixa com liquidez imediata.

No ultimo més, o fundo elevou o patamar de distribuicdo de
rendimentos para RS 0,63 por cota, o que representa um dividend
yield mensal de 0,82% com base na cota a mercado (Yield
anualizado de quase 10%). Com uma reserva de lucros de cercade R$
0,62 por cota, a gestéo do fundo ja antecipou que, pelo menos até o
fim de 2022, os dividendos mensais devem oscilar dentro do intervalo
deRS$0,63aRS$ 0,75, 0 que, em nossa Vvisdo, € bem interessante
considerando que esse rendimento ndo depende do giro da carteira.

Ainda em relacéo a proposta de venda dos ativos do FIl HGPO11, do
qual o RBRF11 detém participacao relevante, foi convocada uma
Assembleia para deliberacao dos cotistas acerca do tema. Se a venda
for efetivada pelo preco ofertado (RS 37 mil p/ m?), o fundo deve
realizar um ganho de capital de cercade R$ 0,40 por cota, além de
um acréscimo de R$ 0,04 por cota no resultado mensal recorrente
(assumindo uma alocagdo tatica em uma operacdo de crédito a CDI +
3% a.a.). No entanto, a posi¢do da RBR Asset é contraria a venda por
entender que o fundo ndo estaria extraindo todo valor intrinseco do
ativo.

Fonte: Economatica | "Média dos Ultimos 12 meses | 2 Com base no valor da cota no inicio do periodo

BB Investimentos

N

Retorno da Cota (vs IFIX)

Base 100 (ultimos 12 meses)
IFIX

CDI Acumulado

Cota ¢/ Dividendos
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=366621&cvm=true
https://www.youtube.com/watch?v=HgF8OQ1AdVA
https://open.spotify.com/episode/6bEA52AnhpFvVmm60mrqeT
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM?cnpjFundo=27529279000151

XP Selection

O XP Selection FOF de Fll tem por objeto realizar investimentos imobiliarios preponderantemente por meio da

aquisicao de cotas de outros Fundos de Investimento Imobiliario.

N° de Cotistas XPSF11
35 mil

Atualmente, 81% do PL do fundo estd alocado em cotas de FlIs. O
fundo possui também uma alocagao tatica de 17% em operacdes de
CRI e vem aumentando sua exposicdo a essa classe de ativos,
principalmente aqueles atrelados ao CDI. Do total do PL, 78% tem
como foco a obtencdo de renda, enquanto 20% tem como
estratégia o ganho de capital. Em relacdo a carteira de Flls, o fundo
tem uma concentracdo de 32% em fundos de papel que vém
pagando um dividend yield superior a média do mercado.

Patriménio Liquido
R$ 388 Mi

Liquidez Média Diaria® Relagdo P/VP
R$ 715 mil 0,86

Cota Patrimonial
R$ 8,99
Segmento Gestor
FoF XP Vista Asset

Desempenho da cota

Cota a Mercado
R$ 7,76

Ao longo do ultimo més, o time de gestdo seguiu com sua
estratégia de gestéo ativa no book de CRIs, e aproveitou

Periodo Retorno Div. Yld oportunidades no secundario para elevar a alocacdo nos CRIs Mitre e
No més s s Vitacon. Desta forma, o XP Selection finalizou o més de setembro
il SR com uma exposicao total de RS 66,6 milhdes em CRIs diretos, a uma
6 meses 11,98% 5,90% taxa média de CDI + 3,1% a.a. Em relacao as alienagdes, o destaque
foi a reducdo da participacao no fundo ALZR11 que, recentemente,
12 meses 2,80% 10,68% pagou um dividendo bem superior a média em funcao da realizacdo
No ano 3,31% 8,52% de ganho de capital na venda de um dos ativos da carteira. Esse

dividendo extraordinario resultou no recebimento de RS 365 mil
por parte do XPSF11. Tanto a cota a mercado quanto a cota
patrimonial apresentaram pouca variacao ao longo de outubro. Com
isso, arelagdo P/VP do XP Selection se manteve no patamar de 0,86x.

Ultimas atvalizagdes

Ultimo Relatério Gerencial

Apesar da estratégia de aumento da exposicao em CRIs, o fundo
possui uma carteira bem equilibrada entre fundos de papel e fundos
de tijolo. Essa composicao, além de preservar certo potencial de
valorizacédo do portfélio, confere a cota um rendimento acima da
média dos FoFs que integram a carteira tedricado IFIX.

Cota Patrimonial — Evolucao Didria

Outros Comunicados do Fundo

Fonte: Economatica | "Média dos Ultimos 12 meses | 2 Com base no valor da cota no inicio do periodo
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Retorno da Cota (vs IFIX)
Base 100 (Ultimos 12 meses)
IFIX

CDI Acumulado

Cota ¢/ Dividendos
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=367921&cvm=true
https://www.xpasset.com.br/xpsf/cotas-patrimoniais/
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM?cnpjFundo=30983020000190

Banestes Recebiveis Imobiliarios

O fundo tem como objetivo a aquisi¢do de ativos financeiros de base imobiliaria (CRI, LCl, FIl etc.). Seu benchmark
de rentabilidade é o IGP-M + 6% a.a.

BCRI11 Retorno da Cota (vs IFIX)

Base 100 (Ultimos 12 meses)

Liquidez Média Diéria" Relagio P/VP ©) furquc/) tem como objetivo a aquisicao de ativos ﬂnanAcle/ir.os de base IFIX DI Acumulado Cota ¢/ Dividendos
RS 890 mil 66 imobiliaria, sobretudo Certificados de Recebiveis Imobiliarios (90,1% 15
d do PL) e cotas de outros Fll (5,7%do PL). O Benchmark do Fundo é

110
Cota Patrimonial Cota a Mercado IGP-M + 6% a.a. 105
R$ 103,50 R$ 103,03 A carteira de crédito privado é majoritariamente concentrada em 100

N

Patriménio Liquido N° de Cotistas
R$ 648 Mi 48 mil

S Gestor papéis indexados ao IPCA, com taxa média ponderada de IPCA + o5
3 oo _ 7,41%. Com relacao ao fenémeno de deflacdo que vém sendo
ecebiveis Banestes DTVM oA ; = 90
observado nos Ultimos meses, o time de gestdo esclareceu que
Desempenho da cota cerca de 60% da carteira possui exposicdo aos efeitos de um IPCA 85 o
- . negativo, entretanto, como mitigador desse efeito, para calculo do RAIapAa g & MR i
Periodo Retorno Div. Yld rendimento mensal, considera-se o acumulado dos Gltimos 12 S A S R A
No més _016% 0.97% meses dos indices de inflagao, diluindo o efeito do indice negativo
’ ! em determinado més e suavizando o impacto sobre a distribuicdo de .
6 meses 0,61% 7,30% rendimentos. Desta forma, apesar de possuir uma carteira mais Rendimentos
exposta a inflagdo, o BCRI11 ndo reduziu drasticamente o patamar de — Dy —— 2
12 meses 10,20% 14,42% distribuicdo de dividendos em func¢do do movimento de defla¢do Pvidendo (£2) P hensal
No ano 7.61% 12,28% observado nos Ultimos meses. o 26% 122% 1109 o7 1% 1.27% 15306

113% 1,09%

1059
1,05% 0,97%

Ao final outubro, o Fundo anunciou a distribuicdo de RS 1,00 por cota,
o que equivale a um yield anualizado de quase 12%, considerando o
preco da cota a mercado. Com a distribuigdo do Gltimo més, o yield do
Ultimo Relatério Gerencial BCRI11 atingiu cerca de 14,4% nos ultimos 12 meses. O IGP-M
registrado no mesmo periodo foi de 8,25%.

Ultimas atvalizagdes

Outros Comunicados do Fundo

Fonte: Economatica | "Média dos Ultimos 12 meses | 2 Com base no valor da cota no inicio do periodo
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=366223&cvm=true
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM?cnpjFundo=22219335000138

Patrimonio Liquido
R$ 1,49 Bi

Liquidez Média Diaria’
RS 3,84 Mi

Relagdo P/VP
1,02
Cota a Mercado
R$ 103,50
Segmento Gestor
Recebiveis

Cota Patrimonial
R$ 101,82

Credit Svisse

Desempenho da cota

Periodo Retorno Div. Yld
No més -0,01% 1,16%
6 meses 4,69% 6,73%
12 meses 10,87% 12,62%
No ano 9,25% 10,93%

Ultimas atvalizagdes

Ultimo Relatério Gerencial
Fato Relevante — 05/10
Outros Comunicados do Fundo

CSHG Recebiveis Imobiliarios

O Fundo tem por objeto o investimento em empreendimentos imobiliarios por meio da aquisicao,
preponderantemente, de Certificados de Recebiveis Imobilidrios (“CRI").

N° de Cotistas HGCR11
72 mil

O patriménio liquido do HGCR11 é de RS 1,5 bilho e, atualmente,
cerca de 98% deste total estd alocado em ativos alvo. A carteira conta
com 39 operagdes de CRI, sendo que 46% destas é indexada ao CDI,
com taxa média de CDI + 3,6%, e 53,5% indexada a indices de inflagdo,
com taxa média de IPCA + 7%. O portfdlio de CRIs do fundo possui
uma exposicao concentrada nos segmentos de varejo (37%), logistica
(37%) e residencial (18%). A carteira é bem diversificada e nenhuma
operagao responde por mais de 7% do PL do fundo.

O HGCR11 apresentou, em setembro, um resultado total de cerca de
RS 18,8 milhdes (RS 1,28/cota), e ao final do més detinha cercade RS
9,5 milhdes (R$ 0,65/cota) de resultados acumulados e ainda ndo
distribuidos. Além do resultado acumulado em semestres anteriores, o
Fundo detém, também, um volume aproximado de R$ 17 milhdes (RS
1,16/cota) em inflacdo acruada nos CRIs indexados ao IPCA,
principalmente, que ainda ndo viraram resultado caixa, o que devera
acontecer gradualmente ao longo dos proximos meses. Diante do
resultado do més, e com base na projegédo de resultados para o
semestre (ja considerando a deflagdo no IPCA), o patamar de
distribuicdo recorrente de rendimentos deve se manter ao redor de RS
1,20/cota.

Ainda que haja uma queda da inflagdo ao longo dos proximos meses, a
concentragdo da carteira em papéis atrelados ao CDI, assim como a
reserva de caixa do fundo, devem sustentar um patamar de distribuigdo
bem préximo do atual, que é bem interessante se levarmos em conta
0 baixo risco da carteira de CRIs do fundo.

Fonte: Economatica | "Média dos Ultimos 12 meses | 2 Com base no valor da cota no inicio do periodo

BB Investimentos

N

Retorno da Cota (vs IFIX)

Base 100 (Ultimos 12 meses)

IFIX CDI Acumulado Cota ¢/ Dividendos

115
110
105
100

95

90

85

F A O L O O L L L L L L
& & Y
Rendimentos

mmmm Dividendo (RS) =—@— DY Mensal?

1,20%

. 108% 1,14% 117% 1,15% 1,15% 1,16%
0,93% 0,95% 1,01% 0,989 1:05% 1.08%
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=362695&cvm=true
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=360237&cvm=true
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM?cnpjFundo=22219335000138

Kinea Rendimentos Imobiliarios

Certificados de Recebiveis Imobilidrios (“CRI").

KNCR11

Relagio P/VP Ao final do més passado, o Fundo apresentava uma alocagao em

1,01 relacdo ao seu patriménio de 103,8% em operagdes CRIs (incluindo
operacBes compromissadas reversas) e 7,8% em instrumentos de
caixa, que serao destinados a novas operacdes. A maior parte da
carteira (cerca de 92,2%) estd indexada a CDI+. S30 66 operagdes
ativas, com taxa média ponderada de CDI + 2,5%.

Ao longo dos dltimos meses, o fundo vem elevando gradualmente o
patamar de distribui¢do de dividendos, sendo que, para o més de
novembro, ja foi anunciada a distribui¢do de RS 1,10 por cota, o que

N° de Cotistas

Patrimonio Liquido
R$ 5,2 Bi

Liquidez Média Diaria’
R$ 10,7 Mi

148 mil

Cota Patrimonial
R$ 100,84

Cota a Mercado
R$ 101,64

Segmento
Recebiveis

Gestor

Kinea Investimentos

Desempenho da cota

- a representa um Yield anualizado de cerca 13%. Vale ressaltar que o
Periodo Retorno Div. yld KNCR11 vem se beneficiando do processo de elevacao de juros
No més 0,43% 1,09% conduzido pelo Copom em funcao de sua carteira ser
E— 6,50% 6,68% majoritariamente pds-fixada.

No ultimo Relatdrio Gerencial, o gestor destacou que, em agosto, o
12 meses 16,84% 11,80% fundo promoveu a alocago em trés novas operacdes de CRIs que,
No ano 10,26% 10,11% juntas, totalizaram cerca de R$ 330 milhdes, sendo RS 166,5 milhdes

no CRI Ed. Concérdia (taxa de CDI + 2,20%), RS 107 milhdes no CRI
Plaenge (taxa de CDI + 3,26%) e RS 57 milhdes no CRI MRV Pré-
Soluto 2 (taxa de CDI + 2,50%)

Nossa recomendacado para fundo estd em linha com o cenario
macroecondmico que vem se desenhando para os préximos meses,
de queda gradual da inflagdo e manutencao dos juros em patamares
mais elevados. Tal cendrio tende a favorecer os fundos de papel com
maior exposi¢ado ao CDI, como é o caso do KNCR11.

Ultimas atvalizagdes

Ultimo Relatério Gerencial
Resumo Mensal FlIs Kinea
Outros Comunicados do Fundo

Fonte: Economatica | "Média dos Ultimos 12 meses | 2 Com base no valor da cota no inicio do periodo

BB Investimentos

O portfélio é dedicado ao investimento em Ativos de renda fixa de natureza Imobilidria, especialmente em

N

Retorno da Cota (vs IFIX)

Base 100 (Ultimos 12 meses)

IFIX CDI Acumulado Cota ¢/ Dividendos
125
115
105
95
85
B S ) SR SR S ) SN N S S S
& / ! J ! Y

Rendimentos

mmmm Dividendo (RS) —@— DY Mensal?

1149 "25% 1,17%
0,99% 09606 105% 1,03% ’ 1,09%

0,81% 0,81% 0,84%
0,66%
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=360642&cvm=true
https://www.youtube.com/watch?v=X2fw0hjQ93g
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM?cnpjFundo=16706958000132

Valora CRI indice de Preco

N° de Cotistas
83 mil

Patriménio Liquido
R$ 1,08 Bi

VGIP11

Relagio P/VP O Fundo encerrou o més de setembro com 98,3% de seu patrimonio
5ET liquido alocado em CRI, distribuidos em 46 diferentes operacdes, num
- total investido de RS 1,1 bilhdo. Os demais recursos estavam
Cota a Mercado investidos em instrumentos de caixa.

Liquidez Média Diaria’
R$ 3,2 Mi

Cota Patrimonial
R$ 91,76 R$ 89,35 Naquele més, o Fundo adquiriu um total de R$65,1 milhdes
distribuidos entre nove operagdes distintas, sendo cinco ja existentes.
. De novas operagdes, foram adquiridos R$20 milhdes do CRI Cemara
Valora Gestdo com cupom de IPCA + 9,5% a.a., R$16 milhdes do CRI Makro com
cupom de IPCA + 6,5% a.a., e R$6,3 milhdes do CRI Planta Il com

cupom de IPCA + 8,5% a.a. Além disso, foram adquiridas posi¢des

Segmento Gestor

Recebiveis

Desempenho da cota

Periodo Retorno Div. Yld adicionais de R$5,4 milhdes do CRI Mabu 204S, RS$5,0 milhdes do
~ CRI'Rede Duque 444S, R$5,0 milhdes do CRI Tecnisa 175S, R$4,0
No mes -0,28% 0,50% milhdes do CRI Carinas II, R$1,7 milhdo do CRI Monvert e R$1,6
6 meses -2799% 719% milhdao do CRI Planta 47S.
- o ) 0
FE e —— 6,70% 15,65% Nos Ultimos 12 meses, o fundo acumula um dividend yield de 15,7%.

Apesar da forte queda registrada nos Ultimos meses, a cota ainda vem
No ano 0,49% 12,41% sendo negociada bem préxima ao seu valor patrimonial (P/VP de
0,97x). Assim como os demais fundos de papel indexados a inflacdo,
os rendimentos do VGIP11 devem se estabilizar em um patamar mais
baixo que a média dos Ultimos 12 meses, o que acabou impactando o
_ L ) desempenho da cota. Vale mencionar que cerca de metade da carteira
Ultimo Relatério Gerencial de CRI do fundo conta com protecio contra deflaco.

Outros Comunicados do Fundo No geral, apesar de possuir uma carteira de créditos mais conservadora
(high grade), o VGIP11 conseguiu, ao longo dos Ultimos meses,
distribuir rendimentos superiores aos de seus pares. Desta forma,
considerando o prec¢o da cota hoje, avaliamos que o fundo é um boa
opcao para investidores com foco em renda.

Ultimas atvalizagdes

Fonte: Economatica | "Média dos Ultimos 12 meses | 2 Com base no valor da cota no inicio do periodo

BB Investimentos

O Fundo tem como objetivo o investimento preponderante em Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI)

N

Retorno da Cota (vs IFIX)

Base 100 (ultimos 12 meses)
IFIX

CDI Acumulado

Cota ¢/ Dividendos
125

15
105
95

85

Rendimentos
mmm Dividendo (RS) =—@— DY Mensal?

1,75%

1,60% 1,62%

1,52%

1,44%

o
1,27% 128% 13105 0%
o 1,03% 110%

\97
\<37


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=368119&cvm=true
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM?cnpjFundo=34197811000146

Mérito Desenvolvimento Imobiliario |

desenvolvidos em parceria com incorporadoras de exceléncia comprovada.

Relaggo P/VP A carteira do MFII11 possui ativos em nove estados brasileiros nas
regides Sudeste, Nordeste e Sul do pais. Os projetos desenvolvidos

N° de Cotistas

Patriménio Liquido
R$ 421 Mi

29 mil

Liquidez Média Diaria’

R$ 346 mil e pelo Fundo atualmente sao todos residenciais, com foco no mercado
Cota Patrimonial Cota a Mercado de baixa a média renda, onde se encontra o maior déficit habitacional
R$ 101,57 R$ 98,75 no Brasil. A distribuicdo do capital entre projetos em fase de pré-
lancamento, em obras e concluidos faz parte da estratégia elaborada
Segmento Gestor de forma a equilibrar as entradas e saidas de caixa do Fundo ao longo
Residencial Mérito Investimentos do tempo.

No ultimo dia 31/10, o fundo divulgou o cronograma de pagamentos
de dividendos para o préximo trimestre. De acordo com o

Desempenho da cota

Periodo Retorno Div. Yld Comunicado, o MFII11 apurou um resultado de RS 3,34 por cota no
— ultimo trimestre. Esse valor devera ser distribuido aos cotistas de
No més 3,51% 1,16% acordo com o seguinte cronograma: RS 1,11 em 16/11/2022, RS 1,11
6 meses 1,75% 6,42% em 14/12/2022 e RS 1,12 em 13/01/20123.
Apds mostrar certa resiliéncia durante a pandemia e o movimento de
12 meses -0,74% 12,29% alta de juros, enxergamos um cenério mais favoravel para o segmento
No ano -1,76% 10,22% de desenvolvimento residencial ao longo dos préximos meses. Tal

visdo é amparada, principalmente, pela queda dos custos da
construcao civil, pela recuperacdo do mercado de trabalho, pela
perspectiva em relacao ao inicio do ciclo de cortes da Selic, e também
pelos estimulos anunciados recentemente, como a flexibilizacdo do

Ultimas atvalizagdes

Ultimo Relatério Gerencial teto do programa Casa Verde Amarela e aumento do prazo de
Comunicado ao Mercado — 31/10 financiamento com recursos do FGTS (agora para 35 anos) que, de
Fato Relevante — 06/10 certa forma, peneﬂoam os.pubUcos de.meo!@ e kzalxa r_enda. Dentro

- segmento residencial, considerando a diversificacido regional,
Outros Comunicados do Fundo entendemos que o MFII11é a melhor escolha e, por isso, promovemos

o retorno do fundo para a carteira no més de outubro.

Fonte: Economatica | "Média dos Ultimos 12 meses | 2 Com base no valor da cota no inicio do periodo

BB Investimentos

O fundo tem por objetivo a aquisicdo de participacdes em empreendimentos imobilidrios residenciais

N

Retorno da Cota (vs IFIX)
Base 100 (Ultimos 12 meses)

IFIX CDI Acumulado

Cota ¢/ Dividendos
115

110
105
100

Rendimentos

mmmm Dividendo (RS) =—@— DY Mensal?

119% 112% 10896 1,11% 1,12% 1,08% 1,12% 1,16% 119% 1,139 1,13% 116%

15


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=365626&cvm=true
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=360678&cvm=true
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM?cnpjFundo=16915968000188
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Carteira Fll GANHO DE CAPITAL

4
A carteira Ganho de Capital é atualmente composta por 8 ativos com exposicao direta aos segmentos de lajes 96
corporativas, logistica e recebiveis. »

o R$ e () e

Taxa de |dade Vol. M édio
Adm. + IFIX (%) (Emes) " o P/VPA | Diario 3m
Segmento Ticker Gestéo Ultima l;':]m e;;un:no R$ mm 6 meses | 12 meses 6 meses |12 meses

Autonomy Ed.  Escritérios  AIECT1  12,5%  0,75%  0,32% 2,0 7599 61,64 80,25 0,75 584 -3,0% 0,3% 15,2% 1,0% 58%  11,6%
JSRealEsta  Escritérios  JSRE11  125%  1,00%  1,57% 11,3 86,15 6341 88,40 0,76 3.236 -1,3% 154%  26,8% 0,6% 3,4% 7,1%
Kinea FoF FoF KFOF11  125%  0,92% 036% 3,7 91,24 6290 9178 0,91 936 -0,5%  20,0%  23,8% 0,8% 4,6% 8,6%
Bresco Log Logfstica BRCO11 125%  1,00%  1,42% 2,8 109,65 7815 112,98 0,92 3.596 1,7% 12,6% 23,8% 0,6% 3,7% 7,1%
Patria Log Logfstica PATL11  125%  0,93%  0,35% 22 80,37 56,53 8500 0,82 1.048 -3,7% 9,4% 33,1% 0,7% 4,3% 8,6%
RBR Log Logistica RBRL11  12,5%  118%  0,54% 25 91,35 76,50 96,2 0,85 535 -1,8% 8,9% 10,8% 0,7% 4,3% 8,9%
VBI CRI Recebives  CVBI11  12,5%  1,05%  0,88% 3,1 90,52 84,65 96,53 0,96 3.255 1,1% -3,1% 2,1% 0,7% 7,4%  14,8%
REC Recebiv ~ Recebivels ~ RECR11  12,5%  0,50%  2,09% 4,8 89,88 84,46 97,37 0,94 5.362 1,3% -4,1% 4,5% 0,7% 7,6%  157%

Fonte: Economatica (em 31/10/2022), BB Investimentos | 'Retorno total considerando os dividendos pagos

BB Investimentos .




Carteira FIl GANHO DE CAPITAL

Performance da Carteira Recomendada | Desde a sua criacdo, em dezembro de 2021, a carteira j&d acumula um
retorno de cerca de 33,3%, bem superior a alta de 16% registrada pelo IFIX no mesmo periodo

Carteira Renda x IFIX x CDI
Base 100 = Nov/21

N

-0,72% 1,02% -70,91% 0,02% -0,75 p.p.
Carteira [FIX CDI
6 Meses 13,90%  543%  256,23%  6,06% 7,84 p.p. 135
Desde o o o o o
Inicio 33,28% 10,87% 306,28% 16,02% 17,26 p.p. 130
2022 14,18% 10,06% 141,02% 6,66% 7,53 p.p. 125
120
Dividend Yield Ponderado da Carteira
15
jun/22 jul/22 ago/22 | set/22 out/22
DY més i 110
Cartel 0,73% 0,78% 0,81% 0,75% 0,75%  0,70%
arteira
105
DY més IFIX 1,03% 1,07% 1,10% 0,96% = 0,90%  0,79%
DY Anualizado 100
Cartel 8,75% 9,38%  9,68%  8,96% 8,95% 8,42%
arteira
DY Anualizad >
i RSO 1236 12,84%  13,20%  11,52%  10,80%  9,48% BN O (R O Y I (O L L S
S ¥ & ¢ & F & F v g & &

Fonte: Economatica (em 31/10/2022), BB Investimentos | ' com base no ultimo dividend yield divulgado

BB Investimentos
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Autonomy Edificios Corporativos

O Fundo atua no segmento de lajes corporativas, investindo preferencialmente em ativos ja performados, com

boa localizacao e atratividade para locacao.

N° de Cotistas

Patriménio Liquido

R$ 489 Mi 10 mil

Relagdo P/VP
0,75
Cota a Mercado
R$ 75,99
Gestor
Autonomy

Liquidez Média Diaria’
R$ 584 mil
Cota Patrimonial

R$ 101,41

Segmento
Escritérios

Desempenho da cota

Periodo Retorno Div. Yld
No més -3,00% 0,94%
6 meses 0,28% 5,56%
12 meses 15,23% 12,06%
No ano 14,04% 10,47%

Ultimas atvalizagdes

Ultimo Relatério Gerencial
Webcast Mensal — Set/22
Outros Comunicados do Fundo

AIEC11

O Fundo atua no segmento de lajes corporativas, investindo
preferencialmente em ativos construidos que possuam um alto
padrao de qualidade e elevada atratividade para locacdo, com base na
perspectiva de que a gera¢ado de valor de um ativo imobilidrio esta
intimamente ligada ao local e ao contexto em que esta inserido. O
portfélio do fundo é concentrado em apenas dois imdveis, com um
Unico locador em cada um. Ambos contratos sao atipicos, do tipo
built-to-suit. O contrato do Edificio Standard Building, locado para a
IBMEC, responde por 32,8% das receitas e possui vigéncia até 2032.
Ja o Rochavera Torre D, locado para a Dow, responde por 67,2% das
receitas e possui vigéncia até 2025.

No ultimo més, a cota do AIEC11 apresentou uma desvalorizagao de
3,0%, o que acabou contribuindo para a elevagao do desconto do
fundo em relagdo ao seu valor patrimonial, o qual ja se aproxima de
25% (P/VP de 0,75x). Em relacdo aos dividendos de novembro, o
fundo ja anunciou uma ligeira elevagédo do patamar de distribuicao
para RS 0,74 por cota, o que representa um dividend yield anualizado
de cerca 12%. No ultimo Relatério Gerencial, o fundo destacou que o
numero de cotistas do AIEC11 superou a marca de 10 mil em
setembro.

Com contratos de locagdo atipicos de longo prazo, 100% de ocupagédo
nos iméveis, 0% de alavancagem e um rendimento estabilizado,
passamos a indicar o fundo como uma excelente oportunidade para
ganho de capital, apesar da concentragdo em apenas dois imdveis
monoinquilinos.

Fonte: Economatica | "Média dos Ultimos 12 meses | 2 Com base no valor da cota no inicio do periodo

BB Investimentos

N

Retorno da Cota (vs IFIX)
Base 100 (ultimos 12 meses)
IFIX

CDI Acumulado

Cota ¢/ Dividendos
130

120
110
100
90
80

S NS ’ ; M RN
® & ¥ ¢ o« @”’k S L NN £
Rendimentos

mmmm Dividendo (RS) =—@— DY Mensal?

1,62%

1,05% % .
0,89% 0 84 0,89% 191% 0,90% . 0:98% 0,919 0,929 0,94%

% 0,79%


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=360636&cvm=true
https://www.youtube.com/watch?v=d7g4re816Lg
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM?cnpjFundo=35765826000126

JS Real Estate Multigestao

o
Apesar de ser um fundo de mandato hibrido, o JSRE11 investe cerca de 96% do Patriménio Liquido em edificios 96
comerciais ’»

i JSRE11 Retorno da Cota (vs IFIX)
B2 Sl 80 mil Base 100 (Ultimos 12 meses)
Liquidez Média Diaria’ Relagso P/VP Trata-se de um fundo Imobilidrio hibrido com gest&o ativa, IFIX DI Acumulado Cota ¢/ Dividendos
RS 3.24 Mi 076 podendo alocar seus recursos em ativos imobilidrios como: imdveis, 135
. . cotas de outros Flis, Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI), 195
Cota a Mercado dentre outros ativos conforme previsto no seu regulamento. O s /W
R$ 113,54 RS 86,1 objetivo do fundo é distribuir renda aos cotistas através do M
—— —— recebimento de receitas como: aluguéis, rendimentos e ganho de 105 PaS ['\L”’C“""_.___J
Escritérios Safra Asset Apesar de ser um fundo mandato hibrido, o JSRE11 investe cerca de 85
96% do Patrimdnio Liquido em edificios comerciais. Sua carteira de 75
Desempenho da cota inquilinos é bem diversificada, inclusive em relagdo aos segmentos B S S . o N A A A A | . 0
Periodo Retorno Div. Yld de atuagdo. Os imoveis sdo bem localizados e a taxa de vacancia € de S F Y S
= cerca de 14,0%, que é bem inferior a vacancia média da cidade de
No meés -1,27% 0,56% S&0 Paulo. Na carteira de Flis, o fundo detém uma posicdo relevante
6 meses 15 26% 2829 em cotas do fundo HGPO11, o qual recebeu, recentemente, uma Rendimentos
: : nova proposta para venda dos iméveis do portfélio. Em conjunto
12 meses 26,81% 8,33% com outros cotistas, o JSRE11 solicitou a convocagao de Assembleia mm Dividendo (RS) — DY Mensal?

para deliberar sobre a venda dos iméveis. Se a transacao for
concretizada, o fundo devera obter uma receita expressiva com
ganho de capital. 0.76% 649 0,66% 0,69% 0,67% 0 649 0,639 0,65% 0,65%

No ultimo relatério gerencial, o gestor destacou que firmou novos
L - ) contratos de locagao junto aos edificios Paulista e Tower Bridge, o
Ultimo Relatério Gerencial que, aliado ao término do periodo de caréncia das Ultimas locacdes
Fato Relevante — 11/10 firmadas, devem reduzir a vacancia financeira do fundo para 11,7%.
D Considerando a qualidade do seu portf9L|o, ataxa de vacancia (uma

) N o das menores do segmento) e o baixo nivel de alavancagem (menos NN
Video - Apresentacdo dos Iméveis de 6% do ativo)l entendemos queo JSRE11 se apresenta comouma o\\ﬂ/ Qﬂ//{L (\/q/ \\/’L Mz (f'\/ AL v s Oﬂ/ &ﬂ/ &/W
das melhores alternativas dentro do segmento de lajes corporativas. N

No ano 10,86% 6,10%

0,56% 0,56% 0,56%

Ultimas atvalizagdes

Fonte: Economatica | "Média dos Ultimos 12 meses | 2 Com base no valor da cota no inicio do periodo

BB Investimentos 0



https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=363248&cvm=true
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=363266&cvm=true
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM?cnpjFundo=13371132000171
https://youtu.be/Y45SM9r1e7A

Fundo de Fundos Kinea

O KFOF11 tem por objeto realizar investimentos imobiliarios preponderantemente por meio da aquisicdo de cotas
de outros Fundos de Investimento Imobiliario

Patrimnio Liquido KFOF11 Retorno da Cota (vs IFIX)
R$ 454 Mi 9 mil

Base 100 (Ultimos 12 meses)

~ A i = 0,
Relacio P/VP Ao término de setembro, o Fundo encontrava-se com 99,2% do PL IFIX DI Acumulado Cota ¢/ Dividendos
e alocado em cotas de Flls segmentados de acordo com as seguintes 135

estratégias:

N

Liquidez Média Diaria’

R$ 936 mil
»  Alocagdo Tética (38,3%): estratégia de alocacdo em ativos com

Cota Patrimonial Cota a Mercado
R$ 99,80 R$ 91,24 potencial de retorno de curto e médio prazo. 115
Pp— Gestor +  Alocagdo Imobilidria (60,9%): estratégia de alocagdo em ativos 105
-~ TV S com qualidade imobiliaria e viés de longo prazo. o5

No Relatério Gerencial do ultimo més, o gestor destacou o 85
Desempenho da cota excelente desempenho do fundo ao longo de setembro. Seu DD DD DD D \/ﬂ@ Do A
N

125

. a retorno no més foi de 7,84%, maior alta no segmento de FoF e uma RS S AR S e \3«/% &K S ¢ &
Periodo Retorno Div. yld das maiores dentre os Flls em geral. A melhor gercepgéo do A S
No més -0,52% 0,78% mercado sobre o KFOF pode ser explicada pela sequéncia de

aumentos do rendimento distribuido, além do maior patamar de .
6 meses 19,95% 5,26% resultado recorrente gerado pelo fundo. Como o fundo tem uma Rendimentos
12 meses 23 799% 9 66% exposicao elevada em fundos de “tijolo” com perspectivas de
' ' rendimentos crescentes, o time de gestdo acredita que esse atual mmmmm Dividendo (R$) —@— DY Mensal®
No ano 28,09% 8,77% patamar de rendimentos serd mantido ou, até mesmo, elevado no

. . e T = 0 0,88% 0,89% 0 869 0 859 092% 0.94%
futuro. Até o fim desse ano, a projecio é que a distribuicio do fundo 0,705 079% 0:83% 0,86% 0,855

Oltimas atualizagaes se mantenhaao redorde RS 0,65a RS 0,75 por cota.

Mesmo com a forte recuperacao observada nos Ultimos meses,

0,81% 0,78% 0,78%

Ultimo Relatério Gerencial alguns segmentos de FllIs ainda carregam um desconto bastante
. expressivo em relacdo a cota patrimonial. Logo, ainda que o
Mideo | Resum(_) 053, do KEORT] desconto atual da cota ndo seja tdo expressivo (P/VP de 0,91x), se
Outros Comunicados do Fundo Llevarmos em conta que os fundos que integram a carteira do KFOF11
Cota Didria do KFOF11 também estZo descontados (duplo desconto), o potencial de DA A o N L L L 0
valorizagdo implicito da cota acaba sendo ainda maior. S & @ & ¥ E Yo &S

Fonte: Economatica | "Média dos Ultimos 12 meses | 2 Com base no valor da cota no inicio do periodo
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=359775&cvm=true
https://www.youtube.com/watch?v=wNZv-x5-Ips
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM?cnpjFundo=30091444000140
https://www.kinea.com.br/wp-content/uploads/2020/06/cota-diaria-kinea-FOF-4.pdf

Bresco Logistica

O fundo tem como objetivo a obtencao de renda, mediante locagao ou arrendamento, com a exploragao
comercial de empreendimentos imobiliarios nos segmentos logistico e industrial.

BRCO11 Retorno da Cota (vs IFIX)

Base 100 (ultimos 12 meses)

N

Patriménio Liquido N° de Cotistas
R$ 1,76 Bi 99 mil

Liquidez Média Diaria Relagio P/VP Atualmente, seu portfélio é focado na aquisicdo de quaisquer direitos

i L s ! X . IFIX CDI Acumulado Cota ¢/ Dividendos
RS 3,60 Mi 0,92 reais sobre bens imdveis no territério nacional, relacionados a 130
empreendimentos logisticos e/ou industriais, e que estejam
Cota Patrimonial Cota a Mercado “estabilizados”, assim definidos como aqueles com uma taxa de 120
R$ 119,07 R$ 109,65 ocupacao igual ou superior a 85% no momento de sua aquisigao. 110
Segmento Gestor O fundo possui, atualmente, 11 propriedades com 446 mil m? de ABL 100
Logistica Bresco Gestio e potencial para expansdo em 6%. O portfélio do fundo encontra-se 90
com uma receita anual estabilizada de RS 154 milhdes, sendo 39% 80
Desempenho da cota provenientes de propriedades localizadas na cidade de Sdo Paulo e N S N R
Periodo Retorne Div. Yid com 0% de vacéncia nos empreendimentos. Os contratos de locagdo ST & S Y
R possuem prazo médio remanescente (WAULT) de 4,9 anos e 28% sao
No mes 1,72% 0,65% atipicos. Para o més de novembro, o fundo manteve o patamar de
6 meses 12 59% 407% distribuicdo em cerca de RS 11,4 milhdes em dividendos para os Rendimentos
! ! cotistas, o que equivale a RS 0,70 por cota, ou um yield anualizado de
12 meses 23,84% 8,18% cerca de 8,4% com base na cota a mercado. mmm Dividendo (R$) —@—DY Mensal*
No ano 13,33% 6,45% O segmento de logistica foi um dos beneficiados com a nova dinamica e
social imposta pela Covid-19, que acabou impulsionando as vendas do 0.70% ) 5105 0,64% 0,63% 0,63% 0,639% 0,65% o 0,65% 0,64% 0,65% 0,65%
Ultimas atua[izagaes e-commerce. Percebe-se um grande esforco das empresas de varejo
em entregar as mercadorias no menor prazo possivel para os "
Ultimo Relatério Gerencial consumidores e, para tanto, os iméveis logisticos de Ultima milha, ou =l M M MK g H N FEHHEE
Outros Comunicados do Fundo last mile, vém ganhando cada vez mais destaque. Em nossa visao, o H B EBERHEBEREREERERBRR
BRCO11 deve ser um dos fundos que mais se beneficiard nesse novo H EE B e I e - L L
cendrio. Vale destacar que 73% dos iméveis do fundo séo propriedades
last mile. W @IL\ a4 kj@ &,%” S A A A &/@”
& ¥ & @ P SN N P U

Fonte: Economatical "Média dos Ultimos 12 meses | 2 Com base no valor da cota no inicio do periodo
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=363337&cvm=true
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM?cnpjFundo=20748515000181

Patria Logistica

N° de Cotistas

23 mil

Relagdo P/VP
[ X:¥
Cota Patrimonial Cota a Mercado
R$ 98,09 R$ 80,37

Patrimonio Liquido
R$ 490 Mi

Liquidez Média Diaria’

R$ 1,05 Mi

Segmento Gestor
Logistica VBI Real Estate

Desempenho da cota

Periodo Retorno Div. Yld
No més -3,66% 0,70%
6 meses 9,37% 4,56%
12 meses 33,06% 10,54%
No ano 15,67% 7,79%

Ultimas atvalizagdes

Ultimo Relatério Gerencial
Outros Comunicados do Fundo

O objetivo do Fundo é a obtencao de renda e eventual ganho de capital através da selecdo, aquisicao e
administracao ativa de um portfélio de imdveis logisticos e industriais, construidos ou em construcao.

PATL11

O Fundo possui 96,2% dos seus ativos alocados em imdveis logisticos,
totalizando 151,17 mil m? de drea bruta locavel no portfélio. No
fechamento do Ultimo més, cerca de RS 3,8 milhdes estavam
investidos em aplicacdes financeiras liquidas. O investimento nesse
tipo de ativo financeiro de renda fixa possui liquidez didria, garantindo
agilidade para o saque e investimento em novos ativos logisticos. O
Fundo possui parte dos seus investimentos em outros Flls que
investem preponderantemente em ativos logisticos. A estratégia
segue o racional de alocacdo em fundos multiativos, de gestéo ativa e
com boa liquidez.

Ao longo dos ultimos meses, o fundo vem distribuindo de forma
recorrente RS 0,58 por cota, o que representa um dividend yield
anualizado de quase 10%, considerando o preco atual da cota. Esse
patamar de distribui¢do posiciona o PATL11 como um dos fundos
Llogisticos com maior dividend yield do mercado, considerando
distribuicdes recorrentes e nenhuma alavancagem. Vale ressaltar que
os iméveis do fundo estédo praticamente 100% ocupados e que a
gestdo ndo vem registrando eventos de inadimpléncia. Cerca de 74%
da receita imobilidria do fundo vem de contratos atipicos. Além disso,
89% dos contratos estdo com vencimento para depois de 2025. Tais
caracteristicas reforcam a previsibilidade da distribuicdo de
dividendos.

Em outubro, seguindo o movimento dos fundos de tijolo, o PATL11
apresentou um retorno negativo de 3,7%, o que acabou elevando o
patamar de desconto do fundo para 18% em relacao ao valor
patrimonial (P/VP de 0,82x).

Fonte: Economatica | "Média dos Ultimos 12 meses | 2 Com base no valor da cota no inicio do periodo
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Retorno da Cota (vs IFIX)

Base 100 (Ultimos 12 meses)

IFIX CDI Acumulado Cota ¢/ Dividendos
155
135
115
95 >
75
B S ) SR SR S ) SN N S S S

Rendimentos

mmmm Dividendo (RS) =—@— DY Mensal?

0,90% N .
0,77% 0,78% 0,75% 0,78% 0,76% 0,75% 0,75% 0-80% 0,74% 99, 0,70%
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=368773&cvm=true
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM?cnpjFundo=35754164000199

RBR Log

logisticos.

Patriménio Liquido N° de Cotistas RBRL11
R$ 718 Mi 10 mil
Liquidez Média Disria’ Relagsio P/VP O fundo tem por objetivo a valorizagdo e rentabilidade de suas cotas
RS 535 mil 0.85 por meio de investimentos na aquisicdo ou no desenvolvimento de
. empreendimentos imobilidrios logisticos ou industriais, inclusive
Cota Patrimonial Cota a Mercado para desenvolvimento de novos empreendimentos e para realizacao
R$ 107,43 R$ 91,35 de operagdes de Built to Suit e Sale Leaseback. O fundo busca a

diversificacdo de seus investimentos através de quatro principais

Segmento Gestor estratégias:
Logistica RBR Asset (i)  Core:investimento “tijolo” diretamente ou Fll exclusivo;

Desempenho da cota (i)  Tatica: via Flis listados, buscando arbitragens;
P (i) Liquidez: renda Fixa, LCls, CRIs, e Flls buscando melhorar o

Periodo Retorno Div. Yld carrego do fundo;
No més -182% 069% (iv) Desenvolvimento: direto ou via Flls, quando identificadas
d d oportunidades de construir abaixo do preco que o mercado
6 meses 8,90% 4,50% negocia ativos no publico/privado.
12 meses 10,83% 9,05% No ultimo més, o Fundo distribuiu rendimentos no valor total de RS

4,35 milhdes, equivalente a RS 0,65 por cota. Esse valor equivale
um dividend yield de 0,67% no més (ou cerca de 8,0% em termos
anualizados) considerando o valor da cota a mercado.

A qualidade e localizagao dos imdveis que integram portfélio

o . ) deixam o RBRL11 bem posicionado no segmento logistico. Além
Ultimo Relatério Gerencial desses fatores, consideramos que a estratégia de gestdo ativa do
21/10 — WebCast Trimestral — 3°Tri/22 fundo é mais um atrativo. Atualmente, a cota vem sendo negociada
com um desconto de 15% em relagéo ao valor patrimonial (P/VP de
0,85x) e, portanto, carrega um potencial de valoriza¢do no longo
prazo.

No ano 1,68% 6,83%

Ultimas atvalizagdes

Outros Comunicados do Fundo

Fonte: Economatica | "Média dos Ultimos 12 meses | 2 Com base no valor da cota no inicio do periodo
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O RBR Log é um fundo imobilidrio com investimentos destinados a empreendimentos imobiliarios de galpdes

N

Retorno da Cota (vs IFIX)

Base 100 (ultimos 12 meses)
IFIX

CDI Acumulado

Cota ¢/ Dividendos
120

110
100
90

80

Rendimentos

mmmm Dividendo (RS) =—@— DY Mensal?

0,95

0,84% % 0,88%
0,65%

a7 9 Ic
0,71% 0,72% 0,74% 0,76% 0:82% 0,75% 0,67% 0,69%
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=356065&cvm=true
https://www.youtube.com/watch?v=HgF8OQ1AdVA
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM?cnpjFundo=35705463000133

VBI CRI

Patriménio Liquido
R$ 1,03 Bi

Liquidez Média Diaria’ Relagéo P/VP

0,96

R$ 3,25 Mi

Cota Patrimonial
R$ 93,87

Cota a Mercado
R$ 90,52

Segmento Gestor

Recebiveis VBI Real Estate

Desempenho da cota

Periodo Retorno Div. Yld
No més 1,09% 0,73%
6 meses -3,15% 6,69%
12 meses 2,08% 13,22%
No ano -0,91% 10,93%

Ultimas atvalizagdes

Ultimo Relatério Gerencial
Outros Comunicados do Fundo

O objetivo do Fundo é o investimento e a gestdo ativa de ativos de renda fixa de natureza imobilidria, com
preponderancia em Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs).

N° de Cotistas CVBI11
70 mil

Ao final de setembro, cerca de 92,7% do PL estava alocado em CRIs
com uma rentabilidade média ponderada de 15,2% a.a. Completando
o portfélio do Fundo, ha 4 fundos imobilidrios listados resultando em
uma exposicao de 5,4% do PL.

O fundo j& anunciou que deve distribuir em novembro o valor de RS
0,66/cota. Este montante representa dividend yield de 8,8% a.a.
sobre o preco de fechamento das cotas no mercado secundario. O
CVBI11 encerrou setembro com uma reserva acumulada de RS 0,31
por cota, que tende a ser utilizada ao longo dos préximos meses para
reduzir a volatilidade dos dividendos.

Considerando o atual cenario atipico de deflagéo, as cotas dos fundos
de papel mais atrelados a inflacdo acabaram sendo negativamente
impactadas. O IPCA-15 de outubro registrou uma alta de 0,16%,
indicando que o periodo de deflacdo esté ficando para tras e devemos
voltar a um cenario com inflagdes mensais positivas em linha com as
expectativas de mercado.

Os CRI em IPCA, que foram impactados ao longo do meses anteriores,
devem apresentar um rendimento maior ao longo dos meses
subsequentes. Os fundamentos da carteira de investimentos do CVBI11
permanecem robustos e a expectativa do time de gestdo é de que
devemos observar umareversgo do nivel de dividendos para préximo
da média histérica j& a partir desse més, o que tende a favorecer a
recuperagao da cota.

Fonte: Economatica | "Média dos Ultimos 12 meses | 2 Com base no valor da cota no inicio do periodo
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Retorno da Cota (vs IFIX)
Base 100 (Ultimos 12 meses)
IFIX

CDI Acumulado

Cota ¢/ Dividendos
115

110
105
100

Rendimentos

mmm Dividendo (RS)

DY Mensal?

1,50% 1,49%
1,31%

1,10% 1.15% 110% 1,10% 1,12% 1,09% 1,02%

0.80% ( 7396
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=369657&cvm=true
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM?cnpjFundo=28729197000113

N° de Cotistas
175 mil

Patriménio Liquido
R$ 2,52 Bi

Liquidez Média Diaria’

Relagdo P/VP

R$ 5,4 Mi 0,94

Cota a Mercado
RS 89,88

Cota Patrimonial
R$ 95,36

Gestor
REC Gestdo

Segmento
Recebiveis

Desempenho da cota

Periodo Retorno Div. Yld
No més 1,26% 0,67%
6 meses -4,13% 6,76%
12 meses 4,54% 14,22%
No ano 1,53% 11,87%

Ultimas atvalizagdes

Ultimo Relatério Gerencial

Outros Comunicados do Fundo

REC Recebiveis Imobiliarios

O objetivo do Fundo é o investimento e a gestdo ativa de ativos de renda fixa de natureza imobilidria, com
preponderancia em Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs).

RECR11

O fundo encerrou o Ultimo més com 96,7% do PL investidos em
CRIs. A carteira de ativos do fundo é bastante diluida, com cerca de
93 operacdes de CRIs vigentes. A maior parte das operacdes de CRI
(cerca de 82,5%) estd indexada a inflagdo, com uma taxa de IPCA +
7,68%. Outros 17% da carteira sdo indexados ao CDI, com uma taxa
média de CDI + 4,5%.

Ao longo do més de setembro, com base nas recomendacdes do
Consultor de Investimentos, o Fundo realizou 5 novas aloca¢des em
operacoes de CRI que totalizaram cerca de RS 54 milhdes. Em
relacao a gestdo da liquidez, foi realizada a venda do CRI Green
Tower, volume vendido corresponde a RS 25 milhdes, operacdo que
resultou em uma rentabilidade de 100% do CDI, liquido de tributos.

Em outubro, o Fundo distribuiu o montante de R$15,8 milhdes, ou o
equivalente a RS 0,60 por cota, resultado este ainda impactado pelo
movimento de deflagdo no IPCA.

Ainda que haja uma preocupagédo em relagao a uma eventual queda
dos rendimentos em fung¢do do arrefecimento da inflagdo no médio
prazo, entendemos que o fundo deve seguir pagando dividendos
acima da média do mercado. Desta forma, optamos por prosseguir
com o papel na carteira.

Fonte: Economatica | "Média dos Ultimos 12 meses | 2 Com base no valor da cota no inicio do periodo
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Retorno da Cota (vs IFIX)
Base 100 (ultimos 12 meses)
IFIX

CDI Acumulado

Cota ¢/ Dividendos
115

110
105
100
95
90
85

Rendimentos

mmmm Dividendo (RS)

—@— DY Mensal?
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=361502&cvm=true
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM?cnpjFundo=28152272000126

Glossario

Y

Termo Descricao

ABL (m?) Area Bruta Locavel (m2) - Total
Cotagdode Mercado  Valor da Cota do FlI, conforme negociacdes nos mercados de bolsa ou de balcio organizado da BMF&Bovespa (B3)
Dividend Yield (%) Somatério da rentabilidade dos dividendos pagos nos ultimos 12 meses em relacao ao preco atual

indice de Fundos de Investimentos Imobilidrios com o objetivo de ser o indicador do desempenho médio das cotacdes dos fundos imobilidrios (FII)
IFIX negociados nos mercados de bolsa e de balcdo organizado da BMF&Bovespa (B3).A participagdo de cada ativo no indice é ponderada pelo valor de
mercado de cada Fll, ndo podendo ser superior a 20%, com rebalanceamento quadrimestral

IMOB indice Bovequ Setor_ia[ Imp_biFiério. Indicagor dQ desempenho méchio QQS cotagdes dos ativos de maior negociabilidade e representatividade dos
setores da atividade imobiliaria (exploragdo de imdveis e construcdo civil)
Retorno (%) Variagéo na Cotagdo de Mercado ajustada pelo dividendos pagos no referido periodo
Vacancia Percentual da Area Bruta Locavel que esta disponivel para locacdo
P/VP Relacdo entre o Valor de Mercado e Valor Patrimonial (contabil)
Volume Médio Média do volume didrio negociado dos Flls nos mercados de bolsa ou de balcio organizado da BMF&Bovespa (B3)
Didrio
LTV (Loan to Value) - E arazdo entre o valor da divida e o valor de mercado do imével
WAULT (Weighted Average of Unexpired Lease Term): Prazo médio dos contratos dos aluguéis ponderado pelas Receitas com Locagdo
NOI Receita Operacional Liquida (Net Operating Income)
BTS (Built-to-Suit) — Trata-se de uma modalidade de locagdo atipica na qual o imdvel é construido com certas especificacdes para atender a

necessidades especificas do seu futuro locatario
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Disclaimer

o
Informacdes relevantes. 96
»

Este é um relatério publico e foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. (“BB-BI”). As informagdes e opinides aqui contidas foram consolidadas ou elaboradas com base em
informacgdes obtidas de fontes, em principio, fidedignas e de boa-fé. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar que as informagdes aqui contidas ndo sejam
incertas ou equivocadas, no momento de sua publicacdo, o BB-BI ndo garante que tais dados sejam totalmente isentos de distor¢des e ndo se compromete com a veracidade dessas
informacgdes. Todas as opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento referem-se a data presente e derivam do julgamento de nossos analistas de valores mobiliarios
(“analistas’), podendo ser alteradas a qualguer momento sem aviso prévio, em fun¢do de mudancas que possam afetar as projecdes da empresa, ndo implicando necessariamente na
obrigacdo de qualquer comunicagdo no sentido de atualizacdo ou revisdo com respeito a tal mudanca. Quaisquer divergéncias de dados neste relatério podem ser resultado de diferentes
formas de célculo e/ou ajustes.

Este material tem por finalidade apenas informar e servir como instrumento que auxilie a tomada de decisdo de investimento. Ndo é, e ndo deve ser interpretado como material
promocional, recomendacio, oferta ou solicitacio de oferta para comprar ou vender quaisquer titulos e valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros. E recomendada a leitura
dos prospectos, regulamentos, editais e demais documentos descritivos dos ativos antes de investir, com especial atencdo ao detalhamento do risco do investimento. Investimentos nos
mercados financeiros e de capitais estao sujeitos a riscos de perda superior ao capital investido. A rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura. O BB-BI ndo garante o lucro e
n3o se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser tomadas com base nas informacdes divulgadas nesse material. E vedada a reproducdo, distribuicdo ou publicacdo
deste material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do art. 22 da Resolu¢do CVM 20/2021, o BB-Banco de Investimento S.A declara que:

1 - Ainstituicdo pode ser remunerada por servicos prestados ou possuir relacdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou
universalidade de direitos, que atue representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o Conglomerado Banco do Brasil S.A (“Grupo”) pode ser remunerado por servigos prestados ou
possuir relacdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério, ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo
interesse dessa(s) empresa(s).

2 - Ainstituicdo pode possuir participa¢do aciondria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e poderd adquirir, alienar ou intermediar valores
mobilidrios da(s) empresa(s) no mercado; o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode possuir participacdo aciondria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s)
empresa(s) analisada(s), e podera adquirir, alienar e intermediar valores mobiliarios da(s) empresa(s) no mercado.

3 — O Banco do Brasil S.A. detém indiretamente 5% ou mais, por meio de suas subsidiarias, de participacao acionaria no capital da Cielo S.A, companhia brasileira listada na bolsa de valores e
que pode deter, direta ou indiretamente, participacdes societarias em outras companhias listadas cobertas pelo BB—Banco de Investimento S.A.
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Declaragdes dos Analistas
O(s) analista(s) envolvido(s) na elaboracdo deste relatério declara(m) que:

1 - As recomendacées contidas neste relatorio refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus valores mobilidrios e foram elaboradas de forma independente e
autdbnoma, inclusive em relagdo ao BB-Banco de Investimento S.A e demais empresas do Grupo.

2 — Sua remuneracao é integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo recebem remuneracdo adicional por servicos prestados para a(s) companhia(s) emissora(s)
objeto do relatério de anélise ou pessoas a ela(s) ligadas.

O(s) analista(s) declara(m), ainda, em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério:

. Itens
Analistas
1 2 3 4 5 6
Richardi Ferreira X X X - - -
Victor Penna X X X - - -

3 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros, acdes e/ou outros valores mobilidrios de emissdo da(s)
companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério. 4 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer interesse
financeiro em relagdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério. 5 — O(s) analista(s) tem vinculo com pessoa natural que trabalha para a(s)
companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério. 6 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, estdo, direta ou indiretamente envolvidos na aquisicdo,
alienagdo ou intermediagao de valores mobilidrios da(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

RATING: “RATING” é uma opinido sobre os fundamentos econdémico-financeiros e diversos riscos a que uma empresa, instituicao financeira ou captacao de recursos de terceiros, possa estar
sujeita dentro de um contexto especifico, que pode ser modificada conforme estes riscos se alterem. “O investidor ndo deve considerar em hipdtese alguma o “RATING” como
recomendacao de Investimento.
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