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Carteira Recomendada

Objetivo da Carteira

Buscamos oferecer uma carteira equilibrada e diversificada entre fundos
estruturados de renda recorrente, tendo como benchmark o IFIX (indice de Fundos
Imobiliérios), com o objetivo de superé-lo gerando um retorno adicional (alpha).

Nossa carteira € composta pelos melhores fundos crédito e hedge funds, com exposi¢cdo ds
principais gestoras do mercado. Priorizamos governanga corporativa de exceléncia,
evidenciada por préaticas pro-cotista e respeito ao investidor.

A Carteira Renda de Flls busca maximizar o rendimento recorrente e estavel, sem abrir méo da
qualidade dos ativos e perspectivas positivas nolongo prazo.

Cendrio Local

A economia brasileira apresenta desaceleragdo gradual, com sinais mais claros de perda de
félego no mercado de trabalho e uma trajetéria de inflagéo benigna, ainda que sujeita a riscos.
Em outubro, o CAGED mostrou criagdo liquida de 85 mil vagas — abaixo das expectativas —
com destaque negativo para a indistria e desaceleragéio no comércio. Apenas servigos
sustentaram o saldo, com mais de 60 mil novas vagas. Essa composi¢cdo confirma a maturidade
do ciclo e asensibilidade crescente da atividade & politica monetdria restritiva.

Os dados de atividade reforgam esse cendrio: o varejo avangou 0,2% em setembro, ainda
pressionado pelo crédito caro, enquanto o setor de servigos cresceu 0,6%, acumulando quase 4%
em 12 meses, mas com perda de tragdo apds uma sequéncia prolongada de altas. A inflagdo,
porém, segue contribuindo positivamente. O IPCA de outubro subiu 0,09%, abaixo da mediana,
com alivio em energia, alimentos e bens industriais. NGcleos comportados sustentam o
diagnéstico de convergéncia gradual: estimamos IPCA de 4,6% em 2025, 3,6% em 2026 e 3,3%
no2°tride 2027.

A Ata 274 reforgou o compromisso do BC com a ancoragem das expectativas. A Selic foi mantida
em 15,00% — vista como suficientemente contracionista — e a comunicagdo enfatizou riscos
fiscais, deixando claro que ndo hesitard em subir juros novamente se necessdrio. Nosso cendrio
base segueindicandoinicio dociclode cortes apenas em margo de 2026.
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No setor externo, os sinais s@o mistos: transagdes correntes registraram déficit de US$ 5 bi no més
e 3,5% do PIBem 12 meses. Poroutro lado, o IED surpreendeu positivamente, chegando a Us$ 11 bi
no més e superando o déficit no acumulado em 12 meses (3,6% do PIB). A melhora reduz a
vulnerabilidade de curto prazo, mas tende a ser tempordria diante de contas externas
estruturalmente frageis.

O quadro fiscal continua sendo a principal restricio macroecondmica. Apesar do superdvit
primario de R$ 32,4 bi em outubro, o saldo em 12 meses permanece deficitdrio em R$ 37,7 bi. Os
juros nominais — R$ 987 bi em 12 meses (7,88% do PIB) — respondem pela maior parte do déficit
nominal, que j& supera 8% do PIB. A divida bruta alcangou 78,6% do PIB, sensivel a juros e cmbio:
cada 1 p.p. na Selic adiciona 0,44 p.p. a divida; cada 1% de depreciagdo do real aumenta a DBGG
emO0,08 p.p.

Em sintese, o Brasil combina atividade moderando, inflagéo convergente e um fiscal pressionado.
O BC permanece hawkish e sé deve iniciar cortes em 2026, enquanto o ambiente global ainda
opera com desinflagéio lenta e juros neutros estruturalmente altos — contexto que recomenda
prudéncianaalocagéo.

Panorama Mercado de FliIs

Mais um més positivo para o Ifix, que marca sua quarta performance consecutiva de alta. Oindice
andou de lado no comego do més de novembro, mas, a partir do dia 13, engatou uma alta
significativa e encerrou o periodo com ganhos de 1,86% — desde o més de agosto, o primeiro da
sequénciadealtas, oindice de Fundos de Investimentos Imobilidrios sobe 6,52%.

Olhando para as performances mensais, temos os fundos de tijolo liderando as maiores altas,
cendrio que se repetiu nos meses anteriores. Além disso, outra caracteristica interessante da
recente performance é a boa contribuigdo dos setores mais alternativos e menos
representativos do IFIX, como o Agro (+5,39%), os Hotéis (+3,34%) e os fundos de Desenvolvimento
(+2,32%).

Voltando aos setores com mais representatividade, temos o bom desempenho dos Escritérios
(+4,40%), dos fundos de Logistica (+2,59%), dos Multicategoria (+2,25%) e dos Shopping
Centers (+2,23%). Do lado mais fraco do més, temos os fundos de Recebiveis (+1,11%) e os fundos
Multiestratégia (-0,24%), que possuem seus portfélios voltados aos CRIs — a dindmica dos setores
deixa clara a movimentagdo que o mercado realizou em novembro, vendendo fundos de crédito
e comprando fundos de tijolo, que estavam mais descontados.
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De fato, a alta recente dos fundos de tijolo ndo pode ser ignorada e se manteve nos Gltimos
meses, ou seja, pode ter sido o inicio de um movimento estrutural de retomada de pregos.Em
paralelo, o ano de 2026 nos reserva a corrida eleitoral e manter parcelas investidas em fundos de
recebiveis imobilidrios ainda nos parece bastante prudente, dado que esses fundos sdo “portos
seguros” em momentos de maior volatilidade, cendrio que deve se concretizar ao longo dos
meses que antecederem as eleigdes presidenciais do ano que vem.

Em relagdo as novidades do mercado, o noticidrio de novembro ndo trouxe grandes mudangas,
somente a continuagdo de um movimento de consolidagdo de gestoras que j& se iniciou hd
alguns anos e que, nos Ultimos 18 meses, tomou ainda mais forga.

De acordo com o divulgado pelo Metro Quadrado, o Patria estaria em negociagdes para adquirir
os fundos listados da RBR. A matéria cita que os fundos em questdo seriam o RBRRI11 e 0 RBRY1], do
setor de recebiveis. O valor informado ficaria na casa dos R$ 400 milhdes, referente a 6% do AUM
dos fundos envolvidos na negociagdo — caso as conversas avancem, ds aquisi¢ées vao reforgar
o book de crédito do Patrio, acrescentando cerca de R$ 6,5 bilhdes em PL com esses dois hovos
fundos.

De maneira geral, o movimento de consolidagdo ndo surpreende, mas o que alimenta os
bastidores do mercado financeiro € o grande apetite do time do Patria, que foi o destaque
absoluto deincorporagdes nos Gltimos meses.

Em novembro, considerando os fundos que compdem o IFIX, os destaques positivos foram: PVBIII

(+8,86%), VINOI1 (+6,49%) e TEPPI1 (+6,26%). J& entre os destaques negativos, os maiores recuos
vieramde: VGHF11(-5,98%), URPR11 (-5,69%) e HCTR11(-4,43%).

Resultados da Carteira

Retornos |Novembro Alpha YTD Alpha LTM Alpha | Inicio  Alpha

Carteira 0,52% 19,28% 14,54% 37,62%
-134% 1,82% -213% 7,43%
IFIX 1,86% 17,46% 16,68% 30,19%

Principais Retornos

CDIIM (+2,39%), FGAAT (+2,29%) e SPXST (+1,17%).

A melhor performance da Carteira de Renda foi do CDII, fundo que encerrou sua sexta
emissdode cotas, que tinha como objetivo captarR$ 2bilhdes.
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De acordo com o comunicado do dia 1° de dezembro, a oferta levantou R$ 1,5 bilhdo, através da
emiss@o de mais de 14 milhdes de novas cotas — por mais que ndo tenha captado todo o
montante pretendido, o volume final da oferta é bastante relevante.

Como curiosidade, somente durante o periodo de direito de preferéncia, foram subscritas e
integralizadas 2,2 milhdes de novas cotas, que somaram mais de R$ 232,5 milhdes. Ou sejq,
mais de 10% do total da oferta foilevantado somente nesse periodo.

Além da oferta, a gestdo do fundo também zerou algumas posigdes em outubro, com o objetivo
de aumentar o caixa e aproveitar oportunidades que possam surgir. Com essas movimentagoes,
o carrego da carteira passou para CDI + 0,7% a.a., a duration foi para 4,3 anos e o caixa subiu para
17%.

Seguimos confortdveis com o trabalho que a gestéo vem executando, mas o caixa atual, somado
ao que foilevantado na oferta, merece acompanhamento préoximo.

Em segundo lugar, temos o desempenho do FGAAI], nosso Unico representante da classe dos
Fiagros.

O fundo vem desempenhando um excelente papel em nossa carteira, com 10 meses
consecutivos de retornos positivos, o que resulta em uma performance notével no ano de 2025,
comquase 37% de alta.

Mesmo com tamanho reduzido, os resultados mensais recentes ajudaram a liquidez do fundo,
que ja supera o valor de R$ 1,3 milhéo por dia — para um fundo com PL de R$ 424 milhées, a
liquidez diaria estd muitoboa.

E, como ndo poderia ser diferente, os bons resultados acompanham os bons fundamentos do
fundo: carteira 100% adimplente e proventos estdveis e atrativos, o que aumenta a procura pelo
fundo que, na nossa opinido, &€ um dos melhores veiculos para exposi¢do aos Fiagros.

Fechando a secdo dos melhores desempenhos de novembro, temos o SPXSI], que recuperou a
queda sofridaem outubro.

O fundo ainda apresenta um desconto significativo em relagdo ao seu patrimdnio liquido e vem
de resultados mistos ao longo de 2025, o que lhe confere uma das maiores volatilidades do
nosso portfélio: nos Gltimos 12meses, a volatilidade do fundo foide 19,50%.

O SPXSIl estd 86% alocado e, de acordo com seu Ultimo relatério gerencial, o caixa estd
integralmente comprometido com operagdes de CRI para financiamento de obras em diferentes
estdgios de formalizagdo.
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Principais Detratores

RBHGT1 (-1,62%), BODBI11 (-0,81%) e VCJR11 (-0,39%).

Mais um més complicado para o RBHGI1I, que marca sua terceira aparigéio consecutiva no
grupodosdetratores.

Dentro da nossa carteira, o fundo € o que apresenta o maior desconto em relagdo ao valor
patrimonial, mas sua liquidez, que érestrita, gera uma volatilidade maior para o ativo.

A carteira do fundo estd se comportando bem, com 60% de exposi¢do ao IPCA e 30% ao CDI. No
entanto, a expectativa em relagéo ao RBHGI permanece a mesma e decorre do fato relevante
divulgado em 2 de outubro: de acordo com a gestora do RBHGII, o JPPAIl apresentou uma
proposta para adquirir a totalidade dos ativos do fundo.

Desde a divulgagdo da informagdo, no inicio de outubro, ndo houve novidades. Ao que tudo
indica, o processo sé avangara caso os ativos do RBHG11 sejam vendidos pelo valor marcado no
PLdofundo.

De maneira geral, a aquisi¢géo pode ser benéfica ao nosso portfélio, j& que o evento pode fechar o
atual desconto em relagdo ao valor patrimonial, que estd na faixa dos 30%.

Por ser um fundo com baixa liquidez, a tese requer um pouco mais de paciéncia, mas a
possibilidade de aquisi¢do trazuma opcionalidade interessante ao fundo.

Indo adiante, temos o BODBI], cuja novidade foi o programa de recompra de cotas, que tem por
objetivo aumentar a liquidez, melhorar o carrego e elevar o valor da cota patrimonial — fatores
que, mantidas as demais condigdes constantes, deveriom trazer valorizagdo para as cotas do
fundo.

Com isso no radar, e considerando que o fundo vinha de quatro meses em campo positivo,
acreditamos que a queda atual sejaum movimento naturalde mercado.

Fechando a segdo dos detratores, temos o VCJRI], fundo de recebiveis imobilidrios gerido pelo
time do Patria.

Com os resultados recentes do IPCA, a performance do fundo deixa a desejar, j& que seus
proventos s@o negativamente impactados.

Em linhas gerais, a carteira de crédito do VCJRI11 ndo apresentou novidades, e o fundo segue
negociandocomumdescontorelevante emrelagéo ao seu valor patrimonial.
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Além disso, dados os movimentos recentes do Patria, enxergamos uma grande possibilidade de
que o fundo seja incorporado pelo PCIP11 — fundo gerido pela mesma gestora e que possui uma
estratégia de alocagdo semelhante. Caso esse cendrio se concretize, as cotas do VCJRI11 podem
se valorizar e gerar bons ganhos para a carteira.

Movimentacdo da Carteira

Nd&orealizaremos alteragées na carteira para o més de dezembro.

Exposicéio

Nome do Fundo Ticker Segmento D.Y.IM D.Y.12M p/vP
atual
Kinea Unique CDI KNUQII 10,00% Recebiveis 1,20% 14,63% 1,02x
Maué Capital Real Estate MCRETN 9,00% Multiestratégia 1,26% 14,86% 0,87x
Kinea Hedge Fund KNHFTI 8,40% Multiestratégia 1,08% 12,31% 0,93x
Sparta Fl-Infra CDI CDill 8,00% Fl-Infra 1,48% 14,98% 1,03x
SPX Multiestratégia SPXSII 7,85% Multiestratégia 1,29% 14,45% 0,89x
RBR Plus Multiestratégia RBRX11 7,50% Multiestratégia 115% 13,25% 0,82x
Rio Bravo Crédito High Grade RBHGII 7,05% Recebiveis 1,28% 15,48% 0,73x
Vectis Juros Real VCJRI 6,00% Recebiveis 1,32% 15,80% 0,81x
Banco Inter Fl-Infra BIDBII 5,70% FI-Infra 1,31% 17,01% 0,89x
Bocaina Infra BODBII 5,60% FI-Infra 1,36% 16,53% 0,83x
AF Invest CRI AFHIN 5,25% Recebiveis 1,07% 12,65% 1,00x
FG/Agro Fiagro FGAAT 5,00% Fiagro 1,35% 18,26% 0,94x
Iltal Total Return ITRIM 5,00% Multiestratégia 1,05% 12,10% 0,84x
Maud Capital Recebiveis Mccim 5,00% Recebiveis 114% 12,54% 0,94x
BTG Crédito Imobilirio BTCIN 4,65% Recebiveis 1,03% 12,43% 0,92x
Média Ponderada 1,23% 14,48% 0,90x

Exposi¢do por Segmento

Multiestratégia; 37,75% Recebiveis; 37,95%

Fiagro; 5,00%

FI-Infra; 19,30%
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Preco Sobre Valor Patrimonial (P/VP)
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Exposigéio por Gestora

Kinea | 18,40%
Maud Capital | 14,00%
Sparta I 8,00%
SPX I 7,85%
RER I 7,50%
Rio Bravo [ 7,05%
vectis [N 6,00%
Inter Asset [N 5.70%
Bocaina N 5,60%
AF Invest [N 525%
Itat Asset |GG 5,00%
FG/A Gestora [N 5,00%
BTG Asset [N 4 65%
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Indexadores da Exposi¢géio em

Visé@o Macro da Exposi¢éo em
Crédito e Multiestratégia*

Crédito e Multiestratégia

Liquidez; 6,85%

Incorporagéo; 3,43%

Varejo; 5,38%
Flls; 9,06%

Shopping; 3,38%

Logistica; 10,27%
Outros; 9,56%

Outros; 40,46%
IPCA+ 9,25%; 43,29% utros;

AgUcar e Etanol; 3,59% »

CDI+ 3,42%; 31,21%

Residencial; 33,50%

Retorno Total desde o Inicio*
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Carteira 37,62% === |FIX 30,19%
*Retorno Total considera o fechamento de 28/11/2025 | Fonte: Economatica | Elaboragéo: LVNT Inside Corp
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Jan fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano Inicio

Carteira - - - - - -2,64% 4,01% -1,34% -1,04% -0,53% -1,35% 4,75% 1,61% 1,61%

IFIX - - - - - -2,19% 2,51% -2,63% -1,24% -1,47% -3,64%  8,78% -0,42% -0,42%

2021 Alpha - - - - - -0,45%  1,50% 1,29% 0,20% 0,94% 2,29%  -4,03% 2,03% 2,03%
D.Y. Carteira - - - - - 0,78% 0,86% 0,81% 0,81% 0,85% 0,89% 0,91% 6,06% 6,06%

D.Y. IFIX - - - - - 0,63% 0,70% 0,66% 0,70% 0,74% 0,77% 0,84% 5,16% 5,16%

Alpha - - - - - -0,45%  1,50% 1,29% 0,20% 0,94% 2,29%  -4,03% 0,89% 0,89%

Carteira 1,49% -1,10% 2,11% 0,68% 0,70% 0,29% 0,25% 1,66% -0,3d% 0,17% -2,02% 0,40% 4,31% 5,99%

IFIX -0,99% -1,29% 1,42% 1,19% 0,26%  -0,88%  0,66% 5,76% 0,49% 0,02%  -4,15%  0,00% 2,22% 1,79%

2022 Alpha 2,48% 0,18% 0,70%  -0,51%  0,44% 1,17%  -041% -4,10% -0,83% 0,15% 2,13% 0,41% 2,09% 4,20%
D.Y. Carteira 0,90% 0,93% 0,95% 0,98% 1,01% 1,04% 1,10% 1,09% 1,05% 1,00% 0,97% 1,02% | 12,72% |19,55%
DY. IFIX 0,87% 0,80% 0,83% 0,85% 0,91% 0,95% 0,99% 0,90% 0,85% 0,75% 0,75% 0,79% 10,73% [16,45%

Alpha 0,02% 0,13% 0,12% 0,13% 0,10% 0,09% 0,11% 0,19% 0,20% 0,25% 0,22% 0,23% 1,99% 3,10%
Carteira -0,94% 0,60% 0,25%  1,64% 4,59% 2,14%  2,42%  2,10% 1,22% -1,22% -0,98% 4,82% | 17,82% |24,39%
IFIX -1,60% -0,45% -1,69%  3,52% 5,43% 4,71% 1,33% 0,49% 0,20% -1,97%  0,66% 4,25% 15,50% 17,78%

2023 Alpha 0,66% 1,05% 1,94%  -1,88% -0,84% -2,56%  1,09% 1,61% 1,02% 0,75% -1,64%  0,57% 2,32% 6,61%
D.Y. Carteira 1,11% 1,11% 1,13% 1,17% 1,12% 1,19% 1,12% 1,06% 1,07% 1,05% 1,04% 1,04% 14,04% |(36,33%
DY. IFIX 0,91% 0,88% 0,86% 091% 0,89% 0,86% 0,85% 0,78% 077% 0,78% 0,81% 0,81% | 10,60% |28,78%

Alpha 0,20% 0,23% 0,27% 0,26% 0,23% 0,33% 0,27% 0,28% 0,30% 0,27% 0,23% 0,23% 3,44% 7,54%
Carteira 0,68% 0,01% 1,51% -1,79% 1,73% -0,24% 1,07% 1,57% -2,29% -4,39% -1,43% -3,97% -7,52% 15,38%
IFIX 0,67% 0,79%  1,43% -0,77% 0,02% -1,04% 0,52%  0,86% -2,58% -3,06% -2,11% -0,67% | -5,89% |10,84%

2024 Alpha 0,01% -0,78%  0,08% -1,02% 1,71% 0,80% 0,55% 0,71% 0,29% -1,33%  0,68%  -3,30% -1,63% 4,54%
D.Y. Carteira 1,04% 1,02% 0,97% 1,10% 1,08% 1,08% 1,06% 1,05% 1,05% 1,14% 1,12% 1,13% 13,62% |54,90%
DY. IFIX 0,82% 0,79% 0,79% 0,80% 0,84% 0,82% 0,86% 0,89% 090% 093% 1,15%  1,00% | 11,13% |43,12%
Alpha 0,22% 0,23% 0,18% 0,30% 0,24% 0,26% 0,20% 0,16% 0,15% 0,21% -0,03%  0,13% 2,49% 11,78%
Carteira -4,65% 7,57% 6,28% 2,65% 2,30% -1,08% 0,18% 1,53% 3,07% -0,04%  0,52% 19,28% |37,62%
IFIX -3,07% 3,34%  6,14%  3,01% 1,44% 0,63% -1,36% 1,16%  3,25%  0,12%  1,86% 17,46% |30,19%

2025 Alpha -1,58% 4,23% 0,14% -0,36% 0,86% -1,71% 1,54% 0,37% -0,18% -0,16% -1,34% 1,82% 7,43%
D.Y. Carteira 1,28% 1,23% 1,28% 1,27% 1,29% 1,25% 1,27% 1,27% 1,23% 1,23% 1,23% 14,73% |77,72%
DY. IFIX 1,15% 1,04%  0,99%  0,98%  1,02%  1,01%  1,06%  1,02% 0,99% 0,98%  0,97% 11,80% [60,01%
Alpha 0,13% 0,19% 0,29% 0,29% 0,27% 0,24% 0,21% 0,25% 0,24% 0,25% 0,26% 2,93% 17,71%

*Rentabilidade Historica considera o fechamento de 28/11/2025 | Fonte: Economatica | Elaborago: LVNT Inside Corp
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Teses de Investimento

AFHI1 » Recebiveis

O objetivo do Fundo Recebiveis da equipe AF Invest é gerar rendimentos e ganhos de capital por
meio da alocagdo quase total do patriménio em Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs).

A estrutura de alocagéio do fundo é composta por: i) 93% em CRIs e ii) 7% em caixa. Dentre os
CRIs, 63% sdo classificados como high grade e 37% como high yield. Além disso, o fundo possui
uma alocagd@o bem equilibrada em relagdo aos indexadores, com 74% do portfolio atrelado ao
IPCA e 24% ao CDI. Esse mix de indexadores é particularmente vantajoso, pois permite que o
fundo se beneficie tanto de cendrios com taxas de juros mais altas (Selic) quanto de pressdes
inflaciondrias (IPCA).

No entanto, um ponto de atengdo no fundo refere-se ao risco associado ds operagdes realizadas
na aquisigdo dos CRIs. A maior parte dos titulos & composta por operacdes Contratuais (41%),
seguidas de operacées pulverizadas (29%) e corporativas (29%). Em tese, operacées
pulverizadas tendem a aumentar orisco de crédito para o detentor dos titulos.

Por fim, os segmentos mais representativos na carteira do AFHIN séo: Varejo Essencial (18%),

Incorporagéo (17%), Logistico (12%) e Shopping Center (12%). Além disso, de acordo com o
dltimo relatério gerencial divulgado, todas as operagdes estéo adimplentes.

VCJRI1 « Recebiveis

Fundo de recebiveis imobiliarios cujo objetivo é investiremjuros reais (titulos IPCA+).

O VCJRI1 teve inicio em outubro de 2019, quando que era gerido pela Vectis, mas a partir do dia 1°
de julho de 2025, sua gestdo passou a ser do Patria — a administradora do fundo ndo sofreu
alteragdo e continua sendo antrag.

Ataxa de administragdo do fundo & de1,6% e ndo hd taxa de performance.

Atualmente, a carteira de crédito possui 41 CRIs, com LTV médio de 58%, patamar considerado
atrativo, e majoritariamente exposta ao IPCA (90%) - as taxas médias séo IPCA + 8,5% e CDI +
4,6%.

sériefunds lvntcorp.com.br



Administrator | caio.agiani@banrisul.com.br

Ainda sobre a carteira de ativos, o Vectis Juros Real tem exposigéo, principalmente, aos
seguintes setores:Residencial (49%); Varejo (24%); Energia (11%); e Hotel (10%).

Odurationda parcelainvestidaem IPCA, que é a principal e o objetivo do fundo, &€ de 3,9 anos.

BTCIIl « Recebiveis

Anteriormente conhecido como FEXCI], o fundo incorporou o BTCRI1 — outro fundo de crédito do
BTG — e, apds a fusdo, passou a adotar o ticker BTCIII. Criado em maio de 2008, trata-se de um
fundo de prazo indeterminado, voltado para investidores em geral. Possui taxa de administragdo
de1,05%, ndo cobrataxa de performance e tem mais de 190 mil cotistas em sua base.

Atualmente, o fundo conta com um patrimoénio liquido de R$ 999 milhées, distribuido em 99,5
milhdes de cotas, o que equivale a um valor patrimonial de R$ 10,02 por cota. No Gltimo més, a
liquidez média foide R$ 1,5 milhéo.

A carteira estd indexada ao IPCA (88%), com taxa média de IPCA +10,29%; ao CDI (9%), com taxa
média de CDI + 3,56%; e o restante ao IGP-M, com taxa média de IGP-M +14,82% — de acordocom o
informado, todas as operagdes da carteira se encontram adimplentes.

O duration da carteira é de 4,7 anos, com maior exposigéio aos segmentos de logistica (42%),
Shoppings (15%) e Renda Urbana (13%). A maior concentragdo geogrdfica dos ativos estd na
regido Sudeste, com 81% de participagdo.

RBRX11 « Multiestratégia

Trata-se de um fundo da RBR, iniciado em junho de 2021, com foco no investimento em diversas
classes de ativos. O RBRXI11 &€ um Fll multiestratégia, que pode alocar recursos emFlls, agdes, CRIs e
ativos de Special Situations, como operagdes de permuta, desenvolvimento e outros.

O fundo conta com mais de 10 mil cotistas e, atualmente, estd com 50% do patriménio liquido
(PL) alocado em crédito, sendo aproximadamente 28% em CDI + 4,63% e 22% em IPCA + 9,38%.
Do restante, 32% estdo alocados em desenvolvimento e 5% em ativos de “tijolo”. O fundo segue
comcaixade 8,7% de seu PL.

Embora tenha foco em renda, a exposigéo a Special Situations e agdes pode gerar resultados
extraordindrios paraofundo.
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Atualmente, o fundo estd incorporando o RBRFI], outro fundo gerido pela RBR. As assembleias em
torno do tema ja foram realizadas e aprovadas, sendo assim, os cotistas do RBRF11 receberdo
cotas de RBRX11, ao passo que o portfolio dos fundos serd unificado — para que isso aconteca, o
RBRX11estd com sua 5% emissdo de cotas em andamento.

De acordo com o cronograma informado no Gltimo relatério gerencial do RBRX11, os cotistas do
RBRF11devemreceberas cotas do RBRX11nodia 26 de novembro de 2025.

RBHGI1 « Recebiveis

Fundo de crédito imobiliario de perfil high grade da Rio Bravo, iniciado em dezembro de 2019, com
patriménio liquido de R$ 188 milh&es.

Atualmente, 91% do patriménio estd alocado em CRIs, distribuidos em 40 ativos. Além disso, o
fundo possui pouco menos de 2% investido em Flls. O nUmero de cotistas ultrapassa 8 mil.

A carteira apresenta duration médio de 2,7 anos e um LTV médio muito confortdvel, de 37%.
Sobre seus CRIs, 64% possuem taxa média de aquisi¢do de IPCA + 8% e 33% possuem taxa média
de aquisi¢@o de CDI + 4,3%.

Os setores com maior representatividade na carteira séo: incorporacéo (36%), varejo (23%) e
Loteamento (13%). A maior concentragéo das garantias estd na regido Sudeste, especialmente

no estado de Sdo Paulo, que representa 41% do total.

Os principais devedores da carteiraséo: Plantalnc. (9%), LATAM - Bradesco (6%) e ABV (6%).

MCREII « Recebiveis

O Fundo de Crédito da Maud Capital (MCREIT), que teve seu IPO em 14 de junho de 2021, apresentaq,
segundo o ultimo relatério gerencial, um patriménio liquido de R$ 1,1 bilhdo (R$ 10,05 por cota). A
taxa de gestdo e administragdo do fundo é de 1,30%, e o fundo cobra também uma taxa de
performance de 20% sobre o que excederoIPCA +6,00% aoano.

A distribuicdo do fundo por classe de ativo é a seguinte: Crédito (41%), Iméveis (16%), Crédito
Estruturado (9%), Estruturados (13%), Caixa (2%) e Flls (8%). A exposicdo por indexador & composta
porIPCA (95%) e CDI (5%).
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A distribuicé@o por segmentos é a seguinte: Residencial (37%), Logistico (34%), Comercial (9%),
Shopping (19%) e Loteamento (1%). Quanto a localizagéo dos ativos, as principais regides séo:
SdoPaulo (67%), Centro-Oeste (10%) e Sul (15%).

Por fim, considerando todo o portfélio do fundo, sua taxa média de carrego éde IPCA + 9,8% a.a..

KNUQI1 « Recebiveis

O Fundo de Recebiveis High Yield voltado para o CDI da Kinea iniciou suas atividades em 17 de
fevereiro de 2023, com o IPO realizado em 26 de outubro de 2023. O fundo cobra uma taxa de
administragdo de 1,40% ao ano e ndo hd cobranga de taxa de performance - seu patriménio
liquido édeR$ 2,2 bilhdes.

O fundo ainda possuiuma reserva de resultados acumulados equivalente aR$ 0,39 por cota.

A carteira esta diversificada entre CRIs (72%), LCI (19%) e caixa (10%). O fundo ndo conta com
operagdes compromissadas reversas (alavancagem) e a grande parte que estd em seu caixa é
referente ao valor levantado em sua Gltima oferta de cotas (R$ 625 milhdes), a quarta do fundo.

A alocagéo total do fundo é distribuida entre CDI (89,9%), Selic (9,7%) e IPCA (0,4%), A taxa média
de aquisi¢@o dos CRIs € CDI +4,99%. O prazo médio de duragdo dos ativos € de 2,4 anos.

Os setores nos quais o fundo esté exposto séo: Residencial (44%), Residencial Pulverizado
(39%), Galpées Logisticos (13%) e Loteamentos (2%).

O Fundo detém 68 operagodes, sendo 65 CRIs, 1Fll, 1LCl e 1 operagdo para caixa e instrumentos de
caixa.

KNHFI11 « Hedge Fund

O Hedge Fund da Kinea é o Unico fundo da gestora que contempla a expertise em gestdo das
dreas de CRI, Tijolo e Multimercados. O fundo possui um patriménio liquido de R$ 1,96 bilhdo.

Atualmente, o KNHF11 estad com 118% do patriménio liquido alocado, distribuido da seguinte
forma: 62% em CRIs, 16% em Flls, 32% em imoveis e 2% em agdes, sem considerar a parcela
alocadaeminstrumentos de caixa, que corresponde a 6%.
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O fundo possui uma reserva de resultados acumulada e néo distribuida de R$ 0,98 por cota,
alémde projetar que os proventos fiquem entre R$ 0,95 eR$ 1,05 por cota.

A alocagdo dos principais setores da carteira de CRIs estd distribuida entre residencial (32%),
Residencial-Home Equity (26%) e Residencial-Pulverizado (22%).

Dentro de seu portfélio de iméveis, o fundo detém participagdes nas torres|, ll e lll do Séo Luize
noHLFarialima, que juntos possuem um valoravaliado em pouco mais de R$ 430 milhdes.

ITRIN « Hedge Fund

Este fundo, que realizou seu IPO recentemente em 12/03/2024, possui um patriménio liquido de R$
588 milhées e cobra uma taxa de administragdo de 1,2%, sem taxa de performance. Sua base de
cotistas é composta porcercade 14 milinvestidores.

A distribuigdo por tipo de ativo do fundo é composta por: 81% em FlIs, 10% em CRIs, 4% em agdes, e
percentuais menores alocados em caixa, agdes e desenvolvimento, onde buscam ganhos
extraordindrios.

A diversificagdo dos principais segmentos dos Flis & a seguinte: Papel/CRI (37%), Shoppings (15%)
e Logistica (13%).

As principais posigées do fundo sé@o: XPML11(9%), VISC11(5%) e RBRYT1 (5%).

FGAATII « Fiagro

O fundo FGAATI realizou seu IPO em janeiro de 2022 e é destinado a investidores em geral. A taxa
de administragéio é de 1,15% ao ano sobre o patriménio liquido (PL), e a taxa de performance
corresponde a10% sobre o que exceder100%do CDI.

A gestora FG/A possui mais de 20 anos de experiéncia no setor do agronegdcio, tendo originado e
estruturado mais de R$ 30 bilhdes em operagdes. Sua expertise, juntamente com a da consultoria,
estd centrada no setor sucroenergético, com foco em oportunidades no crédito corporativo —
privilegiando empresas com balangos auditados, perfil de risco descentralizado e faturamento
entre R$ 500 milhdes e R$ 1bilhdo.

O fundo busca manter um guidance de rentabilidade de CDI + 3%, podendo alcangar CDI+ 4%
emcendrios de mercado mais favoraveis.
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Atualmente, a carteira esta 100% adimplente e é composta pelas seguintes estratégias:
alocagéode carrego (71%), estratégia de giro (25%), caixa (3%) e FIAGROs (1%)

Os cinco maiores devedores do portfélio sdo: WD (15%), Alcoeste (14%), Sertran (10%), Jalles (8%) e
Usina Sonora (7%). A diversificagéo setorial € composta por: setor sucroenergético (64%),
transportes (10%) e alimentos (8%).

Em termos de exposigéio geogrdfica, a carteira esta distribuida entre Séo Paulo (48%), Minas
Gerais (18%) e Goias (14%).

SPXSI11 « Recebiveis

Fundo multiestratégia (hedge fund) da SPX, que teve inicio em agosto de 2022, cobra taxa de
administragdo de 0,80% e taxa de performance de 20% do que exceder o IPCA + yield do IMA-B.

A carteira estd com 68% do PL alocado em CRIs, 15% em caixa, 13% em Flis e 4% em acgdes. A
carteira de CRIs esta 34% em CDI e 66% em IPCA com spread médio de 4,3% e 10,1%,
respectivamente. A durationéde 1,8 ano.

As principais operagées do Fund séo, CRI Liberato (6,3% do PL), CRI Canopus (5,7%) e CRI Franco
Ribeiro (5,4%). Ja a exposigdo por segmento é de residencial (92%), Escritérios (8%).

MCCI1 « Recebiveis

Fundo de recebiveis high grade da Maud Capital, com patriménio liquido de R$ 1,6 bilhéo e cota
patrimonial de R$ 93,16.

Sua taxa de administragdo e gestéo é de 1,00% ao ano sobre o valor de mercado, e a taxa de
performance corresponde a20% sobre o que exceder100% do CDI.

O guidance de distribuigéo de rendimentos, até dezembro de 2025, esté entre R$ 0,90 e R$ 1,00 por
cota, pormés.

As operacdes estdo 100% adimplentes e a alocagdo do fundo esté distribuida entre CRIs (79%), Flls
(12%), caixa (3%) e alocagdo tatica (6%). A indexagao esté concentrada em 99% em IPCA + 9% e o
restante em CDI +1,8%. Os principais segmentos dos devedores sé@o: Logistica (42%), Comercial
(25%) e Varejo Essencial (19%).
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BODBI1 ¢ FI-Infra

Trata-se de um fundo de Renda Fixa de Crédito Privado que busca a valorizagdo por meio de
ativos de renda fixa, com énfase em Debéntures Incentivadas de Infraestrutura, além da
obtenc¢do de ganho de capital por meio da venda desses ativos via mercado secunddrio.

O patriménio liquido (PL) do fundo é de R$ 561 milhées, comumabase de quase 24 mil cotistas e
oduration médiodas debéntures éde 5,5 anos.

Atualmente, 95,3% do PL estd alocado em debéntures, as quais possuem uma taxa média de
aquisicéio de IPCA + 9,67%.

Os principais ativos do fundo séo: SCPT13 (11%), MEZP11 (10%) e RGRATI (8%). Além disso, o
portfélio estd exposto aos seguintes setores: Saneamento (30%), Torres (13%) e Transmisséo (12%)

CDIIN « FI-Infra

O Sparta Infra CDI € um fundo de renda fixa que investe seus recursos em debéntures de
infraestrutura. O fundo esta disponivel para investidores em geral e tem meta de retorno de
CDI+2,0%a.a.

O patrimoénio liquido somaR$ 1,4 bilhdo e conta com uma base de cotistas 47,7 investidores. Seu PL
estd 92,5% exposto a debéntures, com uma posicdo de caixa de 6,1% e investimentos pequenos
em letrasfinanceiras.

Hoje em dig, o fundo esté com sua 6° emissdo de cotas em andamento, que pretende captar R$ 2
bilhées, além da possibilidade de se emitir um lote adicional de 25% desse valor. O pipeline de
aquisigéio apresenta taxade CDI +1,2%, acima do carrego atual (CDI +0,6%). Além disso, a oferta
foi precificada, jé com seus custos, em R$ 105,98 por cota, valor abaixo do negociado no mercado
secunddrio.

As principais debéntures da carteira do CDII sGo UTE GNA | (3,3%), MetréRio (3,1%) e EPR Tridngulo
Mineiro (3,0%); com os principais setores de exposi¢éio sendo Geragéo de Energia (23%),
Rodovias (13%) e Saneamento (11%).

Sua rentabilidade desde oinicio € equivalente a159% do CDI.
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BIDBI11 « FI-Infra

Fundoderenda fixadoBanco Inter, tem um patriménio liquido de R$ 209 milhdes, cobrataxade
administragdode 0,80% a.a.e ndo hd taxa de performance.

O objetivo do BIDBI1 &€ ter umretorno alvo daNTN-B + 1% - 1,5% a.a. Sua base de cotistas € composta
por cerca de 13 mil investidores e, ao todo, séo 51 emissores no portfolio, com duration da carteira

deb5,2anos.

Os principais ativos do Fundo, ALGTA4 (5%), MTRJI9 (5%) e HVSPIl (4%). Sendo os principais
setores doFundo séo, Rodovias (24%), Geragéio de Energia (17%) e Telecom (16%).

O carregoda carteira do Fundo éde IPCA+ 8,10%.

sériefunds Ivntcorp.com.br

18



DISCLAIMER

A INSIDE RESEARCH LTDA. (“INSIDE”), empresa do Grupo Levante Investimentos (“LEVANTE"), declara que participou da elaboragéo do
presente relatério de andlise e é responsével por sua distribuicdo exclusivamente nos canais autorizados das empresas do Grupo
Levante, tendo como objetivo somente informar os seus clientes com linguagem clara e objetiva, diferenciando dados factuais de
interpretacoes, projegdes, estimativas e opinides, ndo constituindo oferta de compra ou de venda de nenhum titulo ou valor
mobiliario. Além disso, os dados factuais foram acompanhados da indicagdo de suas fontes e as projegdes e estimativas foram
acompanhadas das premissas relevantes e metodologia adotadas.

Todas as informagdes utilizadas neste documento foram redigidas com base em informagées publicas, de fontes consideradas
fidedignas. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar que as informagdes aqui contidas néo sdo
incertas ou equivocadas no momento de sua publicacéo, a INSIDE e os seus analistas ndo respondem pela veracidade das
informagdes do conteddo, mas sim as companhias de capital aberto que as divulgaram ao publico em geral, especialmente
perante a Comisséo de Valores Mobiliarios (“CVM”).

As informacées, opinides, estimativas e projegdes contidas neste documento referem-se & data presente e estéo sujeitas a
mudangas, ndo implicando necessariamente na obrigagdo de qualguer comunicagdo no sentido de atualizagdo ou revisdo com
respeito a tal mudanga. Para maiores informagées consulte a Resolugéio CVM ne 20/2021, e, também, o Cédigo de Conduta da
Apimec para o Analista de Valores Mobilidrios. Em cumprimento ao artigo 16, II, da referida Resolugdo CVM n° 20/2021.

As decisées de investimentos e estratégias financeiras sempre devem ser realizadas pelo proprio cliente, de preferéncia,
amparado por profissionais ou empresas habilitadas para essa finalidade, uma vez que a INSIDE ndo exerce esse tipo de
atividade.

Esse relatério & destinado exclusivamente ao cliente da INSIDE que o contratou. A sua reproducdo ou distribuicdo néo autorizada,
sob qualquer forma, no todo ou em parte, implicard em sangdes civeis e criminais cabiveis, incluindo a obrigagdo de reparacdo de
todas as perdas e danos causados, nos termos da Lei n° 9.610/98, além da cobranga de multa néo compensatéria de 20 (vinte)
vezes o valor mensal do servigo pago pelo cliente.

Em conformidade com os artigos 20 e 21 da Resolugdo CVM n° 20/2021, 0 analista Eduardo Jamil Rahal (inscrito no CNPI sob o n° 8204)
declara que (i) & o responsavel principal pelo contetdo do presente relatério de andlise; (i) as recomendagées nele contidas
refletem Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais e que foram elaboradas de formaindependente, inclusive comrelagéo a
INSIDE. Na contracapa deste relatério vocé encontra uma relagdo de todas as empresas que fazem parte do Grupo Levante. Para
dirimir quaisquer davidas, entre em contato através dos canais de atendimento nos sites oficiais.
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