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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 superd-lo gerando umretorno adicional (alpha).

Nossa carteira € composta pelos melhores fundos crédito e hedge funds, com exposigdo das
principais gestoras do mercado. Priorizamos governanga corporativa de exceléncia,
evidenciada por praticas pro-cotista e respeito ao investidor.

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

Cendrio Local

O cendrio doméstico no inicio de 2026 confirma uma desaceleragéo gradual da atividade, mais
evidente no segundo semestre de 2025, em linha com a defasagem esperada do aperto
monetdrio acumulado. Dados do CAGED indicam perda de tragdo na criagdo de empregos
formais na virada do ano, sugerindo um mercado de trabalho mais fraco na margem, ainda
que o ajuste tenha ocorrido de forma progressiva e sem ruptura. Indicadores do IBGE apontam
crescimento préximo de zero no inicio do ano, compativel com uma politica monetdria
fortemente contracionista.

Apesar disso, o mercado de trabalho permanece relativamente apertado. A taxa de desemprego
segue em niveis historicamente baixos, sustentada pela inércia do emprego e por uma massa
salarial ainda robusta. Ao longo de 2025, a queda do desemprego foi inicialmente explicada pela
retracdo da taxa de participagdo; nos meses finais do ano, porém, a retomada do nivel de
ocupacdo passou a exercer papel mais relevante. Esse quadro sugere que o mercado de
trabalho seguird como importante vetor de sustentagéio do consumo em 2026, ainda que em
ritmo mais contido.
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No crédito, o estoque total encerrou 2025 com expansdo anual préoxima de 10%, indicando
resiliéncia dos canais de financiamento, embora com clara heterogeneidade entre
modalidades. O crédito direcionado cresceu mais que o crédito livre, enquanto o mercado de
capitais contribuiu para sustentar o crédito em conceito amplo. Ainda assim, os sinais apontam
perda gradual de félego, compativel com juros elevados e maior seletividade das instituicées
financeiras.

A inflagdo segue em processo de descompresséio, ancorada por cdmbio apreciado, alivio em
bens industriais e desaceleragéo relevante de alimentos. Em contrapartida, a inflagéo de
servigos permanece rigidaq, refletindo inércia e a lenta acomodagd&o do mercado de trabalho. O
IPCA de dezembro acelerou na margem por fatores sazonais, mas, no acumulado em 12 meses, a
contribuicdo de bens e alimentos continua recuando, enquanto nlcleos sensiveis & demanda
doméstica seguem pressionados.

No campo fiscal, o alivio observado em 2025, parcialmente explicado pela valorizagdo cambial,
tem cardater transitério. Para 2026, o cendrio prospectivo aponta manutengdo da pressdo sobre o
endividamento puablico, com déficit nominal elevado e divida bruta superando 80% do PIB ao final
do ano. Essa trajetéria limita a margem de manobra da politica monetdria e refor¢ca a
importdncia da credibilidade fiscal para a ancoragem das expectativas.

Nesse contexto, o Copom manteve a Selic em 15,00% em janeiro, mas introduziu sinalizagéo
prospectiva ao indicar que, caso o cendrio esperado se confirme, pretende iniciar a
flexibilizagdo ja na préoxima reuniéo. Trata-se, contudo, de um movimento condicional. O ciclo
de cortes tende a ser gradual, com a taxa permanecendo em patamar restritivo por periodo
prolongado, dada a persisténcia da inflagdo de servigos, a incerteza fiscal e o ambiente externo
ainda desafiador.

No plano global, o pano de fundo & de um soft landing imperfeito, com crescimento
desacelerando, inflagdo convergindo lentamente e politica monetéria operando com paciéncia.
Esse ambiente reforga, para o Brasil, a necessidade de cautela na condugdo da politica
econdmica e na alocagdo de portfélio,com foco em preservagdo de capital e gestdo deriscos.

Panorama Mercado de Flis

Mesmo com a boa performance registrada em dezembro de 2025, o indice de Fundos de
Investimentos Imobilidrios (Ifix) seguiu em trajetéria positiva, encerrando o més de janeiro
comaltade2,27%.
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Com alguns segmentos do Ifix negociando proximos aos seus respectivos valores patrimoniais —
como Varejo, Shopping Centers e Galpdes Logisticos —, os holofotes do mercado, repetindo o que
aconteceu em dezembro do ano passado, continuaram voltados para os setores mais
descontados, que apresentaram as melhores performances no més de janeiro: FOFs (+4,83%),
Multiestratégia (+4,77%), Multicategoria (+4,37%) e Escritérios (+4,08%).

Principalmente no caso dos Escritorios, ainda enxergamos um bom potencial de valorizagdo para
o0 segmento, que deve serum dos destaques aolongo do ciclo de corte de juros.

J& na parte negativa do més, os piores resultados vieram dos Shopping Centers, dos Galpdes
Logisticos e dos fundos de Varejo — que, ndo por acaso, sdo os setores que ja estavam
negociando em patamares proximos ao valor patrimonial. Respectivamente, esses setores
subiram2,44%, 0,98% € 0,90%.

Reforgando o ponto que destacamos no més anterior, o mercado, de fato, vem mostrando mais
apetite ao risco, o que se traduz em meses positivos para o Ifix. De maneira geral, isso esté longe
de serum ponto negativo, mas manter a lucidezem momentos de euforia é algo necessdrio.

Todas as apostas do mercado apontam para uma queda na taxa Selic em margo de 2026, na
préxima reuniéo do Copom. Mesmo que a reducdo seja pequenda, a alteragdo na taxa bdsica de
juros deve marcar o inicio do ciclo de corte de juros — movimento que tem potencial para
destravar valor nos fundos imobilidrios.

Do mesmo modo, 2026 € um ano eleitoral, o que normalmente traz mais volatilidade para arenda
varidvel. Ou seja, estamos otimistas com o potencial de valorizagdo que um ciclo de corte de
juros, alinhado com o fechamento da curva de juros, pode trazer para os fundos imobilidrios, mas
também seguimos com o pé no chéo, mantendo as carteiras recomendadas equilibradas e
preparadas para qualquer cendrio.

Em janeiro, considerando os fundos que compdem o [fix, os destaques positivos foram: OUJPII
(+13,70%), HCTR1 (+1114%) e BTHFI (+9,72%). J& entre os destaques negativos, os maiores
recuos vieram de: TGAR1 (-14,95%), HTMX11 (-3,81%) e RBVATI (-2,82%).

Resultados da Carteira

Retornos | Janeiro  Alpha YTD Alpha LT™M Alpha ‘Inicio Alpha

Carteira 3,19% 3,19% 36,59% 50,27%
0,92% 0,92% 8,76% 12,94%
IFIX 2,27% 2,27% 27,82% 37,33%
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Principais Retornos

MCRET (+7,62%), ITRIT (+7,55%) e RBHG11 (+5,81%).

Na esteira do bom desempenho do segmento de multiestratégia, a melhor performance de
janeiro veio do MCRETI, fundo gerido pela Maud.

Sem fatos relevantes que justifiquem esse desempenho, o fundo vem surfando o bom momento
dos fundos multiestratégia e reduzindo seu desconto em relagéo ao valor patrimonial.

A gestdoinformou sobre a venda de quatro lojas de varejo para o TRXF11, o que gerou um ganho
decapitaldeR$ 0,23 por cota. Além disso, a carteira de CRIs est&100% adimplente, e o fundo locou
a drea remanescente do imével CD Santa Cruz, resultando na zeragem da vacdncia fisica do
portfolio.

Em seguida, temos o excelente resultado do ITRITT que, mesmo apds uma forte alta em dezembro,
repetiu o bom desempenho e marcou a segunda melhor performance da nossa carteira
recomendadaem janeiro.

Segundo seu Ultimo relatério gerencial, em dezembro o fundo distribuiu R$ 1,30 por cota, valor
influenciado por trés fatores ndo recorrentes que impactaram positivamente o resultado. O
principal evento foi o recebimento de R$ 1,95 milhéo em dividendos provenientes da venda do
portfélio do Fundo de Desenvolvimento Logistico da RBR (RDLI). Adicionalmente, o fundo auferiu
R$ 2,18 milhdes em dividendos de sua carteira de agdes e realizou um ganho de capital liquido de
R$ 655 milcom avenda parcial dessas posicoes.

Para 2026, a gestdo estabeleceu um guidance de distribui¢céo de dividendos entre R$ 0,75 e R$
0,85 por cota,em linha com o que o fundo vem distribuindo nos Gltimos meses.

Com uma carteira recheada de posigcdes em fundos imobilidrios e diante do recente
desempenho do mercado, acreditamos que os ganhos ndo recorrentes devem continuar
aparecendo com frequéncia ao longo do primeiro semestre de 2026, impulsionando os
proventos do fundo.

Encerrando a sec¢dio dos melhores resultados de janeiro, temos o RBHGII, que repetiu o bom
desempenhode dezembro, quando subiu7,29%.

Entre as novidades, em dezembro, o fundo aumentou suas reservas de lucro, que atingiram R$
0,27 por cota. Em paralelo, a gestdo realizou a aquisigéo de cinco novos Certificados de
Recebiveis Imobilidrios (CRIs), totalizando R$ 45,6 milhdes, com destaque para as operagdes CRI
BrDU Urbanismo (R$ 14,0 milhées), CRITGRE3 Amparo (R$ 11,5 milhées) e CRI Helbor — Republica do
Libano (R$ 10,0 milhoes).
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Por fim, vale ressaltar que o fundo possui uma liquidez baixa em relagdo aos seus pares, entdo
ndo descartamos movimentos de realizagdo nos proximos meses.

Principais Detratores

sPXs11 (-1,70%), cDIIN (-0,63%) e VCJR1 (+0,19%).

Apo6s um més de dezembro de 2025 com desempenho muito forte, o SPXS11 realizou parte de
seus ganhos em janeiro.

Por mais que o setor de multiestratégia — segmento em que o fundo estd inserido — continue
aquecido, a performance do SPXS11 foi bastante significativa, o que justifica a realizagdo atual.

Além disso, estamos falando de um FIl com liquidez mais restrita, fator que aumenta a
volatilidade.

De forma geral, o fundo reduziu parte do desconto que apresentava em relagdo ao seu valor
patrimonial, mas ainda enxergamos atratividade e um bom potencial de ganho de capital com
suas cotas: o SPXS1T negocia com um desconto de 6% em relagdo ao valor patrimonial.

Indo adiante, temos a performance do CDIIT, o FI-Infrada Sparta, que recuou 0,63% em janeiro.

O fundo vem sendo negociado acima do seu valor patrimonial hé alguns meses, e movimentos
derealizagd@o devem ser considerados normais.

Recentemente, o fundo realizou sua 6° emissdo de cotas, evento que aumentou o caixa do CDII.
Em paralelo, os spreads das debéntures incentivadas tém apresentado bastante volatilidade, o
que dificulta atomada de decisdo para alocar a parte relevante que estd em caixa.

Aproveitando oportunidades de alocagdo, em dezembro a gestdo do fundo iniciou exposicdo em
trés novos emissores, o que elevou o spread da carteira para 0,4% a.a. e reduziu o caixa para 59%.

Por fim, temos o VCJRI], fundo que vinha de um més de dezembro muito forte, quando foi um
dos destaques positivos da carteira, subindo 8,07%. Com esse resultado expressivo, tudo indica
que a performance atual reflete uma realizagdo dos lucros obtidos no més anterior.

Com um portfélio indexado ao IPCA e todas as opcionalidades que isso proporciona —
remarcagdo a mercado com fechamento da curva de juros e retomada do patamar dos
proventos —, acreditamos que o VCJRIl & um bom fundo para compor nossa carteira
recomendada, especialmente considerando o atual desconto em relagdo ao seu valor
patrimonial.
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Movimentagdo da Carteira

Para o més de fevereiro, vamos realizar alguns ajustes em nossa carteira recomendada. Vamos
zerar nossa posi¢do em FGAALII, o Unico Fiagro da carteira recomendada e um dos grandes
responsaveis pela performance do nosso portfélioem 2025.

Com o espego gerado pela venda, vamos adicionar um novo fundo, o Itad Crédito Imobilidrio
(ICRIN), que chega para nosso portfélio com uma carteira balanceada entre ativos indexados ao
IPCA e ao CDI,composi¢cdo que, nos dias de hoje, nos agrada bastante.

Movimentacéo da Carteira

ICRIN 5,00%

FGAANl  -500%

Comecgando pela venda do FGAAIT], o fundo estd em nossa carteira recomendada desde o dia 7
dejunhode 2023. Desde entéio, considerando o fechamento do més de janeiro de 2026, oretorno
total do ativo foi de 50,71%, bem acima do retorno total do Ifix (27,06%) e também superior ao
resultado consolidado danossacarteira (33,56%).

Mas, com nameros tdo atrativos, por que decidimos retird-lo do nosso portfélio? Se olharmos
para a janela dos Ultimos 12 meses, temos um resultado expressivo para o fundo, com uma alta
de 50,45% — mais uma vez, bem acima do resultado do Ifix (27,82%). Dada essa valorizagdo, o
fundo alcangou seu valor patrimonial €, mesmo com uma renda recorrente ainda em bom
patamar, o FGAAT! ja ndo apresenta potencial de upside relevante.

Em paralelo, o segmento em que o fundo estd inserido apresenta um risco de crédito maior, o que
justifica o patamar de seus proventos mensais. Além disso, por ter um portfélio 100% indexado ao
CDI e estarmos entrando em um ciclo de corte de juros, quando a gestdo sinalizar que os
proventos véo cair — mesmo que marginalmente — o mercado pode pressionar as cotagdes do
fundo. Como ele ja estad bem precificado em relagdo ao seu valor patrimonial, nédo hd margem
de segurang¢a para mantermos o ativo na carteira.
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Por fim, alinhado a um cendrio mais arriscado para o agronegécio, recentemente a gestéo do
FGAAIl informou sobre um evento de crédito na carteira do fundo. A operagéio Café Brasil, que
representa cerca de 2,3% do PL do fundo, néio teve a liquidagéo integral de suas obrigagdes
devido a ndo concretizagdo de uma entrada de recursos na data prevista, resultando em um
pagamento parcial da parcela vencida em 31de dezembro de 2025.

De fato, eventos de crédito séo normais em fundos que investem em CRIs ou CRAs, como é o
caso do FGAAIL Além disso, o percentual da operagdo em questdo é pequeno, ou seja, ndo
influenciaria significativamente o resultado do fundo. Porém, em conjunto com os demais pontos
que levantamos, acreditamos que seja razodvel vender essa posigdo.

De forma geral, o FGAAT], na nossa vis@o, continua sendo um dos melhores ativos para exposi¢ao
aos Fiagros. Ou seja, estamos vendendo o fundo nas cotagdes atuais, mas seguiremos
monitorando o ativo, que possui um portfélio de qualidade e uma excelente equipe de gestdo.

Passadas as consideragées da venda, vamos ao ICRIN, o novo integrante da carteira
recomendada.

O fundo, que é gerido pelo Itad, tem como objetivo o retorno de longo prazo de 1,50% a 2,50% a.a.
acima do retorno dos titulos publicos federais atrelados & inflagéo com prazo médio (duration)
equivalente.

Como um classico fundo de CRI, 91% de seu PL esta alocado em operagées de crédito, com
5,26% alocado em cotas de fundosimobiliarios e orestante compondo o seu caixa.

Sobre seus indexadores, temos 56% do PL exposto ao IPCA, com taxa média de aquisigdo de
10,02%, e 31% exposto ao CDI, com taxa média de aquisicdo de 2,62% — as durations,
respectivamente, sdode 3,03 anosel,70 ano.

Ainda sobre seu portfélio de CRIs, 32% das operagdes sdo de incorporagédo, 22% séo de
devedores pulverizados e 18% de geragdodistribuida.

Por mais que a carteira do fundo ndo conte com muitas operagdes, seu portfélio &€ bem
equilibrado, com a maior operagdo representando apenas 6,6% do PLdo fundo.

De maneira direta, a diversificagdo de indexadores foi o grande chamariz para a inclusdo do
fundo em nossa carteira. Para o momento de mercado atual, acreditamos que a composi¢cdo de
carteiras de crédito hibridas, ou seja, que possuem liberdade para alocar em vdrios tipos de
indexadores, sejaaideal.

série funds lvntcorp.com.br
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Enquanto a parcela indexada ao IPCA ganha tragéo com a retomada do indice de pregos a
resultados mensais hormalizados e ao possivel fechamento da curva de juros, que vai ajudar na
reprecificagéo do PLdo fundo, a parcela investida ao CDI continua garantindo um bom nivel de
receita, vistoque aSelic continuaem15%a.a. e deve fechar o ano de 2026 ainda em dois digitos.

Por fim, além dos pontos mencionados, o ICRI1 € um dos poucos fundos imobilidrios de crédito
que ainda negociam com um desconto atrativo em relagdo ao valor patrimonial, ou seja,
estamos adicionando um fundo com potencial de aumento nos proventos, remarcagdo a
mercado com o fechamento da curva de juros e um desconto relevante em relagdo ao seu valor
patrimonial, de cerca de 8%.

Ademais, ainda temos uma grande instituigéio gerindo o ativo, que possui potencial de
originagdo, estruturagéo, acompanhamento das operagées e execugéio de garantias, caso
sejanecessdario.

Composigéo da carteira

X Exposi¢éo Exposigéo
Nome do Fundo Ticker Segmento DAAIY D.Y.12M P/vP
anterior atual

Kinea Unique CDI KNUQII 10,00% 10,00% Recebiveis 1,28% 14,80% 1,04x
Maué Capital Real Estate MCREII 9,00% 9,00% Multiestratégia 112% 13,48% 0,97x
Kinea Hedge Fund KNHF1 8,40% 8,40% Multiestratégia 1,01% 1,73% 0,99x

RBR Plus Multiestratégia RBRXT1 7,50% 7,50% Multiestratégia 1,06% 12,41% 0,86x
Rio Bravo Crédito High Grade RBHGII 7,05% 7,05% Recebiveis 115% 13,83% 0,80x
Vectis Juros Real VCJRI 7,00% 7,00% Recebiveis 0,95% 14,50% 0,86x

Itad Total Return ITRIN 6,85% 6,85% Multiestratégia 1,49% 1,58% 0,91x
Maud Capital Recebiveis MCCIl 6,00% 6,00% Recebiveis 1,06% 12,06% 0,99x
Sparta FI-Infra CDI CDIIm 6,00% 6,00% FI-Infra 1,39% 15,66% 1,03x

SPX Multiestratégia SPXS1 6,00% 6,00% Multiestratégia 116% 13,73% 0,94x
Banco Inter Fl-Infra BIDBI1 5,70% 5,70% Fl-Infra 124% 16,07% 0,95x
Bocaina Infra BODBI1 5,60% 5,60% FI-Infra 1,23% 14,97% 0,91x

AF Invest CRI AFHIT 5,25% 5,25% Recebiveis 1,05% 12,52% 1,02x

Ital Crédito Imobiliaria IPCA  ICRIT 0,00% 5,00% Recebiveis 1,00% 12,75% 0,94x
BTG Crédito Imobiliério BTCIN 4,65% 4,65% Recebiveis 1,04% 12,40% 0,93x
FG/Agro Fiagro FGAATI 5,00% 0,00% Fiagro 1,28% 17,55% 1,00x
Média Ponderada 115% 13,51% 0,94x
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Exposig¢éo por Segmento

Multiestratégia; 37,75%

Recebiveis; 44,95%

Fl-Infra; 17,30%

Preco Sobre Valor Patrimonial (P/VP)

104x 103x  1,02x
0.99x 0,99 g7y 095x  0,94x 094x 093k gy 0.91x

0,86x  0,86x
I I I I I I I Olsox

Dividend Yield Histéorico

KNUQT
CDIm
AFHIT
MCCIl
KNHFTI
MCRET
BIDBII
SPXSII
ICRIN
BTCIN
ITRIM
BODBII
RBRX1
VCJRI
RBHGI1

16,03%

14,04% 13,62%

12,72% 12,85%
113%
10,73% 10,60%
6,06%
516%
0,95% 7%

2021 2022 2023 2024 2025 jan/26

HIFIX M Carteira

0,94x

Carteira
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Kinea
Maué Capital
Itad Asset
RBR

Rio Bravo
Vectis
Sparta
SPX

Inter Asset
Bocaina
AF Invest

BTG Asset

Exposigéo por Gestora

C..__________________________________________________REEZ
C__________________________________________BELUA
L 11 85%
I 7,50%

I 7,05%

— 7,00%

I 6,00%

I 6,00%

I 5,70%

I 5,60%

. 5,25%

I 4,65%

Indexadores da Exposi¢géo em
Crédito e Multiestratégia*

Liquidez; 6,86%

Flis; 10,58%
Outros; 9,10% ‘

CDI+ 3,42%, 26,38%

IPCA+ 9,39%; 47,08%
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Retorno Total desde o Inicio*
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Carteira 50,27% e |FIX 37,33%
*Retorno Total considera o fechamento de 30/01/2026 | Fonte: Economatica | Elaboragéo: LVNT Inside Corp
Jan fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano Inicio
Carteira - - - - - -2,64% 4,01% -1,34% -1,08% -0,53% -1,35% 4,75% 1,61% 1,61%
IFIX - - - - - -2,19% 2,51% -2,63%  -1,24% -147% -3,64% 8,78% -0,42% -0,42%
2001 Alpha - - - - - -045%  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% -0,34% 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%
Alpha 2,48% 0,18% 0,70% -0,51% 0,44% 1,17% -041% -4,10% -083% 0,15% 2,13% 0,41% 2,09% 4,20%
2022
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%
D.Y. IFIX 0,87% 080% 083% 085% 091% 0,95% 099% 090% 085% 0,75% 0,75% 0,79% | 10,73% | 16,45%
Alpha 0,02% 0,13% 0,12% 0,13% 0,10% 0,09% 011% 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% -084% -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%
D.Y. IFIX 0,91% 0,88% 0,86% 0,91% 0,89% 0,86% 0,85% 0,78% 0,77% 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% 002% -1,04% 052% 0,86% -2,58% -3,06% -2,11% -0,67% | -589% | 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%
D.Y. IFIX 0,82% 0,79% 0,79% 0,80% 0,84% 0,82% 0,86% 0,89% 0,90% 0,93% 1,15% 1,00% 11,13% 43,12%
Alpha 0,22% 023% 018% 030% 024% 026% 020% 016% 0,15% 021% -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% 5,81% 26,21% | 45,62%
IFIX -3,07% 3,34% 6,14% 3,01% 1,44% 0,63% -1,36% 1,16% 3,25% 0,12% 1,86% 3,14% 21,15% 34,28%
2025 Alpha -1,58% 4,23% 0,14% -0,36%  0,86% -1,71% 1,54% 0,37% -0,18% -0,16% -1,34%  2,67% 5,06% 11,34%
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% 1,13% | 16,03% | 79,73%
D.Y. IFIX 1,15% 1,04% 0,99% 0,98% 1,02% 1,01% 1,06% 1,02% 0,99% 0,98% 0,97% 0,94% 12,85% 61,51%
Alpha 0,13% 0,19% 0,29% 0,29% 0,27% 0,24% 0,21% 0,25% 0,24% 0,25% 0,26% 0,19% 3,18% 18,22%
Carteira 3,19% 3,19% 50,27%
IFIX 2,27% 2,27% 37,33%
2026 Alpha 0,92% 092% | 12,94%
D.Y. Carteira 1,17% 1,17% 81,83%
D.Y. IFIX 0,95% 0,95% 63,04%
Alpha 0,22% 0,22% 18,79%

*Rentabilidade Histérica considera o fechamento de 30/01/2026 | Fonte: Economatica | Elaboragéo: 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 alocagéio quase total do patriménio em Certificados de Recebiveis Imobiliarios
(CRIs).

A estrutura de alocacdo do fundo é composta por: i) 94% em CRIs e i) 6% em caixa. Dentre os CRIs,
68% sdo classificados como high grade e 32% como high yield. Além disso, o fundo possui uma
alocagdo bem equilibrada em relagdo aos indexadores, com 68% do portfélio atrelado ao IPCA e
30% 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 pressées
inflaciondrias (IPCA).

No entanto, um ponto de atengdo no fundo refere-se ao risco associado as operagdes realizadas
na aquisigdo dos CRIs. A maior parte dos titulos & composta por operagdes Contratuais (44%),
seguidas de operagdes pulverizadas (26%) e corporativas (30%). Em tese, operagdes
pulverizadas tendem a aumentar o risco de crédito para o detentor dos titulos.

Por fim, os segmentos mais representativos na carteira do AFHI sdo: Varejo Essencial (21%),

Incorporagdo (20%) e Shopping Center (12%). Além disso, de acordo com o Gltimo relatério
gerencial divulgado, todas as operagdes estdo adimplentes.

VCJRI1 « Recebiveis

Fundo de recebiveis imobiliarios cujo objetivo & investir em juros reais (titulos IPCA+).

O VCJRI1teve 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 néio sofreu
alteragdio e continuasendo aintrag.

Ataxa de administragdo do fundo & de 1,6% 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 (91%) — as taxas médias séo IPCA +11,0% e CDI +
5,8%.

sériefunds Ivntcorp.com.br
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Ainda sobre a carteira de ativos, o Vectis Juros Real tem exposigéo, principalmente, aos
seguintes setores:Residencial (47%); Varejo (21%); Energia (11%); e Hotel (10%).

Odurationda parcelainvestidaem IPCA, que é a principal e o objetivo do fundo, € de 4,0 anos.

BTCII « Recebiveis

Anteriormente conhecido como FEXCI], o fundo incorporou o BTCRI11 — 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 de 1,05%, néio cobra taxa de performance e tem mais de 197 mil cotistas em sua
base.

Atualmente, o fundo conta com um patriménio liquido de R$ 1bilhdo, distribuido em 99,5 milhdes
de cotas, o que equivale a um valor patrimonial de R$ 10,07 por cota. No Ultimo més, a liquidez
médiafoide R$ 1,7 milhdo.

A carteira estd indexada ao IPCA (94%), com taxa média de IPCA + 9,8%; ao CDI (3%), com taxa
média de CDI + 3,4%; e o restante ao IGP-M, com taxa média de IGP-M + 8,0% — de acordo com o
informado, todas as operagdes da carteira se encontram adimplentes.

A maior exposi¢do da carteira estd nos segmentos de logistica (40%), Residencial (16%) e

Renda Urbana (12%). JG a maior concentragdo geogrdafica dos ativos estd na regi@o Sudeste,
com 73% 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 RBRX11 € um Fll multiestratégia, que pode alocar recursos em Flis, agdes,
CRIs eativos de Special Situations, como operac¢des de permuta, desenvolvimento e outros.

O fundo conta com mais de 117 mil cotistas e, atualmente, estd com 27% do patriménio liquido (PL)
alocado em crédito, sendo aproximadamente 11,5% em CDI + 4,39% e 12,6% em IPCA + 9,97%. Do
restante, 50% estdo alocados em tijolo e 11,5% em desenvolvimento. O fundo segue com caixa de
11,5% de seu PL.

Embora tenha foco em renda, a exposigédo a Special Situations e agdes pode gerar resultados
extraordindrios paraofundo.

série funds lvntcorp.com.br
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Recentemente, foiinformado que o Patria Investimentos celebrou um contrato para adquirira
gestdo de todos os fundos imobiliarios da RBR. A conclusdo da transagdo ainda estd sujeita a
determinadas condigdes suspensivas, mas apods o fechamento, o RBRXI11 deve ser gerido pelo
time de Real Estate do Patria.

RBHGI1 « Recebiveis

Fundo de crédito imobiliario de perfil high grade da Rio Bravo, iniciado em dezembro de 2019,
com patriménioliquido de R$ 188 milhées.

Atualmente, 81% do patriménio estd alocado em CRIs, distribuidos em 35 ativos. Além disso, o
fundo possui pouco menos de 2% investido em Flls. O nUmero de cotistas ultrapassa 7,9 mil.

A carteira apresenta duration médio de 2,7 anos e um LTV médio muito confortével, de 45%. Sobre
seus CRIs, 65% possuem taxa média de aquisi¢cdo de IPCA + 8,9% e 34% possuem taxa médiade
aquisicdode CDI +4,9%.

Os setores com maior representatividade na carteira sdo: incorporacdo (38%), varejo (19%) e
Loteamento (17%). A maior concentragéo das garantias esté na regi@o Sudeste, especialmente
no estado de SAo Paulo, que representa 34% do total.

Os principais devedores da carteiraséo: Plantalnc. (9%), ABV (6%) e Porto 5 (5,8%).

MCREI11 » Recebiveis

O fundo multiestratégia da Maué Capital (MCREI), que teve seu IPO em 14 de junho de 2021,
apresenta, segundo o Ultimo relatério gerencial, um patriménio liquido de R$ 1,1 bilhdo (R$ 10,03
por cota). A taxa de gestéo e administragéo do fundo é de 1,30%, e o fundo cobra também uma
taxade performance de 20% sobre o que excederoIPCA +6,00% ao ano.

A distribuicdo do fundo por classe de ativo é a seguinte: crédito (51%), imével + estruturados (29%),
alocagéo tatica (10%), cotas de Flis (7%) e caixa (3%). A exposicéo por indexador € composta por
IPCA (91%) e CDI (9%).

A distribuicdo por segmentos é a seguinte: residencial (41%), logistico (30%), comercial (9%),
shopping (19%) e loteamento (1%). Quanto & localizagéio dos ativos, as principais regides séo:
S@oPaulo (63%), Centro-Oeste (10%) e Sul (15%).
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Por fim, considerando todo o portfélio do fundo, sua taxa média de carrego éde IPCA +11,1% 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 patrimdnio
liquido &deR$ 2,2 bilhdes.

O fundo ainda possuiuma reserva de resultados acumulados equivalente aR$ 0,70 por cota.

A carteira estd diversificada entre CRIs (79%), LCI (20%) e caixa (1%). O fundo nédo conta com
operagdes compromissadas reversas (alavancagem) e a grande parte que estd em seu caixa
é referente ao valor levantado em sua dltima oferta de cotas (R$ 625 milhdes), a quarta do
fundo.

A alocacéo total do fundo é distribuida entre CDI (98,5%), Selic (1,1%) e IPCA (0,4%), A taxa média de
aquisi¢éo dos CRIs &€ CDI + 4,95%. O prazo médio de duragdo dos ativos é de 2,5 anos.

Os setores nos quais o fundo estd exposto sdo: Residencial (41%), Residencial Pulverizado (38%),
Galpées Logisticos (12%) e Loteamentos (2%).

OFundodetém 70 operacgdes, sendo 67 CRIs, 1Fll, 1LCl e 1operagéio pard caixa e instrumentos de
caixa.

KNHFI1 « Hedge Fund

O Hedge Fund da Kinea é o Gnico fundo da gestora que contempla a expertise em gestdo das
areasde CRI, Tijolo e Multimercados. O fundo possui um patriménio liquido de R$ 1,97 bilhdo.

Atualmente, o KNHF11 estd com 118% do patrimdnio liquido alocado, distribuido da seguinte forma:
60% em CRIs, 18% em FliIs, 32% em imoveis e 2% em agdes, sem considerar a parcela alocada em
instrumentos de caixa, que corresponde a 4%.

série funds lvntcorp.com.br
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O fundo possui uma reserva de resultados acumulada e néo distribuida de R$ 0,86 por cotaq,
alémde projetar que os proventos fiquem entreR$ 0,95 eR$ 1,05 por cota.

A alocagédo 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 imoveis, o fundo detém participagdes nas torres |, ll e lll do Séo Luize
noHLFarialima, que juntos possuemum valor avaliado 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$ 591 milhdes e cobra uma taxa de administragdo de1,2%, sem taxa de performance. Sua base
de cotistas € composta por cerca de 13 mil investidores.

A distribui¢do por tipo de ativo do fundo & composta por: 80% emFlIs, 10% em CRIs, 7% em agdes, e
percentuais menores alocados em caixa, agdes e desenvolvimento, nos quais buscam ganhos

extraordindrios.

A diversificagédo dos principais segmentos dos Flis é a seguinte: Papel/CRI (35%), Shoppings
(15%) eLogistica (14%).

As principais posicées do fundo séo: XPMLIT (9%), VISC11 (5%) e RBRY11 (5%).

ICRIT « Recebiveis

O fundo de recebiveis da Itald Asset, que iniciou suas atividades em 03/10/2023, possui um

patrimonio liquido de R$ 390 milhdes e uma base de mais de 9 mil cotistas.

As principais operagdes do fundo s@o: HSI (7%), Origo (6%) e Salas (5%). J& os principais
segmentos de atuagao sdo: Incorporacdo (32%), Carteira Pulverizada (21%) e Geragdo
Distribuida (18%).

A exposicdo da carteira de crédito por indexador € composta por IPCA (56%), CDI (33%) e pré-
fixado (2%). O fundo mantém um caixa equivalente a 4%, uma posigdo de 5% em Flls e o
restante de seus recursos em CRIs (91%).

As taxas médias de aquisi¢do dos ativos da carteira séo: IPCA +10,02%, CDI + 2,62% e pré-
fixado de 13,38%.
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SPXSI1 « 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 69% do PL alocado em CRIs, 15% em caixa, 13% em Flls e 3% em agdes. A
carteira de CRIs esta 35% em CDI e 65% em IPCA com spread médio de 4,4% e 10,1%,
respectivamente. A durationédel,7 ano.

As principais operagées do Fund sdo, CRI Liberato (6,3% do PL), CRI Canopus (5,6%) e CRI MMC
(5,5%). Ja aexposicdo por segmento é de residencial (92%), Escritorios (8%).

MCCI1 »« Recebiveis

Fundo de recebiveis high grade da Maud Capital, com patriménio liquido de R$ 1,6 bilhéo e cota
patrimonial de R$ 93,32.

Sua taxa de administragéo e gestdo 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 distribui¢géo de rendimentos, até dezembro de 2025, estava entre R$ 0,90 e R$ 1,00
por cota, por més — a gestdo deve atualizar esse guidance no préximo relatério gerencial.

As operagdes estéo 100% adimplentes e a alocagdo do fundo estd distribuida entre CRIs (81%), Flls
(12%), caixa (3%) e alocacdo tatica (4%). Aindexagéo estd concentrada em 97% em IPCA + 8,8% e 0
restante em CDI + 1,4%. Os principais segmentos dos devedores séo: Logistica (44%), Comercial
(25%) e Varejo Essencial (19%).

BODBII ¢ 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
obtencdo de ganho de capital por meio da venda desses ativos via mercado secunddrio.

O patriménio liquido (PL) do fundo é de R$ 566 milhées, com uma base de quase 24 mil cotistas
eoduration médiodas debéntures éde 5,4 anos.
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Atualmente, 96% do PL esté alocado em debéntures, as quais possuem uma taxa média de IPCA +
10,34%.

Os principais ativos do fundo séo: ALAR14 (12,2%), SCPT13 (11%) e MEZP11 (10%). Além disso, o
portfolio estd exposto aos seguintes setores: Saneamento (26%), Fibra (23%) e Torres (11%).

CDIIM « FI-Infra

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

O patriménio liquido soma R$ 2,9 bilhdes e conta com uma base de cotistas 48,7 mil
investidores. Seu PL estd 39% exposto a debéntures, com uma posicdo de caixa de 61% e
investimentos pequenos em letras financeiras — a alta exposigdo em caixa é fruto do movimento
dereciclagem de carteira e da Gltima oferta de cotas, que captou R$ 1,5 bilhéo.

As principais debéntures da carteira do CDIIT séio UTE GNAI (1,7%), EPR Triéingulo Mineiro (3,0%)
e V.tal (1,1%); com os principais setores de exposigéio sendo Geragéio de Energia (11%), Rodovias
(5%) e Ssaneamento (5%).

Sua rentabilidade desde oinicio € equivalente a152% do CDI.

BIDBI11 « FI-Infra

Fundo de renda fixa do Banco Inter, tem um patriménio liquido de R$ 208 milhdes, cobra taxa de
administragdo de 0,80% a.a.e ndo hd taxa de performance.

O objetivo do BIDBI1 é ter um retorno alvo da NTN-B + 1% - 1,5% a.0. Sua base de cotistas é
composta por cerca de 12 mil investidores e, ao todo, sdo 47 emissores no portfélio, com
durationdacarteirade 5,6 anos.

Os principais ativos do Fundo, ALGTA4 (5%), MGPRAO (5%) e VRDNI2 (5%). Sendo os principais
setores do Fundo sdo, Rodovias (23%), Geragdo de Energia (17%) e Telecom (17%).

OcarregodacarteiradoFundoédeIPCA+ 8,13%.
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DISCLAIMER

A INSIDE RESEARCH LTDA. (“INSIDE”), empresa do Grupo Levante Investimentos (“LEVANTE"), declara que participou da elaboragéo do
presente relatério de andlise e é responsdvel por sua distribuigdo 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
interpretacodes, projecdes, estimativas e opinides, néo constituindo oferta de compra ou de venda de nenhum titulo ou valor
mobilidrio. Além disso, os dados factuais foram acompanhados da indicagdo de suas fontes e as projegées 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 informagées aqui contidas néo séo
incertas ou equivocadas no momento de sua publicagdo, a INSIDE e os seus analistas néo respondem pela veracidade das
informagées do conteldo, mas sim as companhias de capital aberto que as divulgaram ao publico em geral, especialmente
perante a Comissédo de Valores Mobilidrios (“CVM”).

As informagoes, opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento referem-se a data presente e estéo sujeitas a
mudangas, ndo implicando necessariamente na obrigagdo de qualquer comunicagdo no sentido de atualizagdo ou revisdo com
respeito a tal mudanga. Para maiores informagées consulte a Resolugdo CVM n° 20/202], e, também, o Cédigo de Conduta da
Apimec para o Analista de Valores Mobiliérios. Em cumprimento ao artigo 16, Il, da referida Resolugéo CVM ne 20/2021.

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

Esse relatério é destinado exclusivamente ao cliente da INSIDE que o contratou. A sua reproducdo ou distribuicdo néo autorizada,
sob qualquer forma, no todo ou em parte, implicaré em sangées civeis e criminais cabiveis, incluindo a obrigagéo de reparagéo de
todas as perdas e danos causados, nos termos da Lei n° 9.610/98, além da cobranca 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) é o responsével 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 relagéo 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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