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O time de nossa Area de Andlise desenvolveu a Carteira de Flls Monte Bravo Andlise com o objetivo de fornecer para nossos
clientes um portfélio global para alocagdo em Fundos Imobilidrios. Nossa estratégia mescla um bom dividend yield com ganhos
de capital e, para isso, temos uma carteira diversificada em Fundos de Crédito (Recebiveis Imobilidrios e Agro e Infra) e Fundos
de Tijolo (shoppings, lajes, logisticas e diversos).

A composic@o da carteira deve variar entre 15 e 20 ativos. O nUmero de ativos, ligeiramente mais elevado, pode ser explicado
pela decis@o de termos englobado dentro da carteira toda a classe de Fundos Listados de Crédito, o que torna maior os ativos
passiveis de alocagdo, e por termos tomado a liberdade para alocar em “Oportunidades” — fundos, normalmente de tijolos,
que estdo negociaondo em precos que julgamos interessantes e que tem algum evento de curto/médio prazo que podem
destravar valor.

A carteira hoje estd dividida em 60% em Crédito, 35% em Tijolos e 5% em FoFs.

* Em Crédito, temos alocado 50% em Flls, 5% em Fl-Infra e 5% em Fiagros.

* Em Tijolos, temos alocado 15% em Logistica, 2,5% em Lajes Corporativas, 7,5% em Shoppings e 15% em Hibridos e FoFs.

No fechamento de dezembro, nossa carteira teve uma performance negativa de 2,05% — inferior & performance do IFIX, que
caiu 0,67 no periodo. O resultado reduziu o alpha para 0,40 p.p. desde o inicio da nossa carteira.

A Carteira de Flis Monte Bravo Andlise € uma composicao de trés estratégias distintas:

1 Dividendos - composta normalmente, por fundos de crédito (Imobilidrio, Agro e Infra) de casas com excelente
: histdrico de gestdo e estruturagdo de operacoes.

Ganhos de Capital - Composta normalmente por fundos de Tijolo (Shoppings, Lajes, Galpdes Logisticos e
> Hibridos) de casas que tem um histérico de gestdo consistente e capazes de gerar valor para seus cotistas,
: seja através de ganhos com Renda Imobilidria —redugdo de vacdncia, aumento de aluguel e outras receitas

— ou através de reciclagem de portfélio — venda de ativos.

Oportunidades - Composta por todas as classes de ativos. A estratégia visa alocar em ativos que estdo
3. negociando em valores que julgamos interessantes e que tem eventos de curto/médio prazo capazes de
destravar valor e/ou possuem um carrego interessante.
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Carteira de Flis Monte Bravo Anadlise

Ticker Janeiro
KIVO11 10,00%
MCHYM 10,00%
KNCR 10,00%
KNSC11 10,00%
Creédito S80,00%
AFHI 10,00%
KDIF11 5,00%
KNCAT 2,50%
RURAT1 2,50%
BTLGT1 5,00%
HGLGM 5,00%
LVBI11 5,00%
PVBIT 2,50%
Ganhos de Capital 35,00%
XPMLT1 5,00%
HGBST1 2,50%
GARET1 5,00%
TRXF11 5,00%

Oportunidades 500% RBRF11 5,00%
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KIVO11 - KILIMA VOLKANO RECEB IMOB

KILIMA Recebiveis Imobilidrios

Gostamos da exposi¢do em KIVO11 pois: (i) qualidade do time gestdo; (ii) pulverizacdo; (iii) carrego interessante; (iv) desconto
do VP; e (v) contato préximo ao time de gestdo.

y” MCRE11 - FlIl IMOB MAUA CAPITAL HIGH YIELD CF
Maud Capital Recebiveis Imobilidrios

Gostamos da exposicdo em MCRET1 pois: (i) estruturacdo proprietdria; (i) qualidade do time de gestdo; (i) carrego
interessante; (iv) investimentos em teses de ganho de capital via Fll ndo listados; e (v) boa liquidez no mercado secunddrio.

K‘ KNCR11 - Kinea Rendimentos Imobilidrios FI IMOB
Iﬂea Recebiveis Imobilidrios

Gostamos da exposicdo em KNCR11 pois: (i) estruturagdo proprietdrig; (i) qualidade do time de gestdo; (iii) boa pulverizagdo; e
(iv) diversificag@o entre setores de atuagdio e geografias do principais devedores

K' KNSC11 - Kinea Securities FI IMOB
Iﬂea Recebiveis Imobilidrios

Gostamos da exposi¢cdio em KNSC11 pois: (i) estruturagdo proprietdria; (ii) qualidade do time de gestdo; (iii) boa pulverizagdo; e
(iv) diversificagdo entre setores de atuagdo e geografias dos principais devedores

9/ INVEST AFHIT1 - AF INVEST CRI FI IMOB
F YRRt Recebiveis Imobiliarios

Gostamos da exposicdo em AFHI pois (i) qualidade do time gestdo (i) pulverizagdo (iii) carrego interessante (iv) boa relacdo de
risco retorno, mesmo tendo uma carteira com boa qualidade de crédito

K' KDIF11 — Kinea Infra FIC FIRF
| ﬂea Infraesfraestrutura

Gostamos da exposigdo em KDIF11 pois: (i) carteira bastante pulverizada; (i) diversificacdo entre setores de atuagdo dos
devedores; (iii) estruturagdo proprietdria; (iv) qualidade de time de gestdo; e (v) boa liquidez no mercado secunddrio.

K' KNCA11 - Kinea Crédito Agro
| ﬂea Recebiveis do Agronegdcio

Gostamos da exposicdo em RKNCA11 pois: (i) estruturacdo proprietdria; (i) qualidade do time de gestdo; (iii) diversificacdo
entre geografias e atividades; e (iv) boa pulverizacdo

(brgpactial BTLG11 — BTG PACTUAL LOGISTICA FI IMOB
Galpdes Logisticos

Gostamos da exposi¢do em BTLG11 pois: (i) concentragdo relevante no estado de Sdo Paulo (90%); (i) concentragdo no raio
de 60 km da capital, regidio que tem possibilitado revisionais positivas; (iii) capacidade de amplia¢do e reformas dos galpdes;
(iv) reciclagem do portfdlio; (v) imdveis de alto padrdo; e (vi) étima liquidez no mercado secunddrio.

e HGLG11 - PATRIA LOG FI IMOB
Galpdes Logisticos

Gostamos da exposicdo em HGLG11 pois: (i) maoior fundo de logistica; (ii) concentracdo no estado de Sdo Paulo; (iii)
capacidade de ampliag@o e reformas dos galpdes; (iv) reciclagem do portfdlio; (v) iméveis de alto padrdo; e (vi) dtima liquidez
no mercado secunddrio.
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E LVBI11 - VBI Logistico FI IMOB
VBI Galpdes Logisticos

Gostamos da exposi¢do em LVBI11 pois: (i) boa alocacdo no raio 30 km da cidade de Sdo Paulo; (i) concentrac&o em inquilinos
de alta qualidade crediticia; (i) capacidade de ampliacdo e reformas dos galpdes; (iv) reciclagem do portfélio; (v) imdveis de
alto padrdo; e (vi) étima liquidez no mercado secunddrio.

3 PVBI11- VBI Prime Properties FI IMOB
VBI Lajes Corporativas

Gostamos da exposicdo em PVBI11 pois: (i) concentracdo relevante do portfélio no eixo Faria Lima - Itaim; (i) capacidade de
realizar revisionais nos ativos recém adquiridos; (iii) reciclagem do portfdlio; (v) imdveis de alto padrdo; e (vi) étima liquidez no
mercado secunddrio.

XPML11 - XP Mallls FlI
Shoppings

Gostamos da exposicdio em XPML 11 pois: (i) étima performance operacional dos ativos imobilidrios; (ii) boas alocacdes com os
recursos captados na ofertas; (i) capacidade de expansdo dos portfdlios; (v) imdveis de alto padrdo; e (vi) boa liquidez no
mercado secunddrio.

hed e HGBS11 — Hedge Brasil Shopping FI IMOB
" Shoppings

INVESTMENTS

Gostamos da exposicdo em HGBS11 pois (i) étima performance operacional dos ativos imobilidrios; (i) boas alocagdes com os
recursos captados na ofertas; (i) capacidade de expansdo dos portfdlios; (v) imdveis de alto padrdo; e (vi) boa liquidez no
mercado

& GUARDIAN GARE1 — Guardian Real Estate FI IMOB
‘ Renda Urbana

Gostamos da exposicdo em GARE 11 pois: (i) diversificacto da estratégia entre logistica e renda urbana; (ii) contratos atipicos
com nomes dominantes; (iii) capacidade de expansdo dos portfdlios; (v) reciclagem do portfdlio; e (vi) boa liquidez no mercado
secunddrio.

‘trX TRXF11 — TRX Real Estate FI IMOB
Renda Urbana

Gostamos da exposi¢cdo em TRXF11 pois: (i) diversificagdo do portfélio em cidades maduras; (i) contratos atipicos com nomes
dominantes no segmento de varejo; (iii) capacidade de expansdo dos portfdlios; (v) reciclagem do portfdlio ; e (vi) boa liquidez
no mercado secunddrio.

RBRF11 - RBR Alpha Fundo de Fundos FI IMOB

| RBR
e Fundo de Fundos

Gostamos da exposicdo em RBRF 11 pois: (i) diversificac@o do portfdlio em estratégias pouco liquidas; (ii) destravamento de
valor com a venda do HGPO11 e vendas que serdo realizadas no FL2; (iii) carrego interessante; (v) desconto do VP ; e (vi) boa
liquidez no mercado secunddrio.
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Performance
Carteira Monte Bravo -1,71% -3,03% -1,24% -2,05% -7,.80%
Ifix -2,59% -3,06% -2,09% -0,67% -8,16%
Alpha 0,90% 0,03% 0,87% -1,39% 0,40%

Fonte: Comdinheiro Elaborag&o: Monte Bravo Andlise

Obs: A Carteira Monte Bravo de Fundos Imobilidrios teve inicio em setembro de 2024.

Multiplos

Segmento

Div Yield12 M

Ult Div (R$)

Valor/m?

KIVO1

MCREMN

KNCR11

KNSC11

AFHIN

KDIF11

KNCANM

RURAT1

BTLGM

HGLGM

Lvei

PVBI1

XPML1

HGBS1

GAREMN

TRXF11

RBRF11

Carteira

Fonte: Comdinheiro Elabaroragao: Monte Bravo Anadlise

Rec. Imobiliario

Rec. Imobiliario

Rec. Imobiliario

Rec. Imobilidrio

Rec. Imobiliario

Infraestrutura

Rec. Agronegdcio

Rec. Agronegdcio

Logistica
Logistica
Logistica
Lajes Corp
Shoppings
Shoppings
Renda Urbana
Renda Urbana

FoFs

20%

16%

12%

13%

13%

1%

14%

15%

10%

9%

1%

9%

12%

1%

14%

12%

20%

14%

0,06

0,78

110

0,83

0,55

0,92

1,60

0,09

2,50

0,10

S9% N/A
82% N/A
102% N/A
97% N/A
96% N/A
98% N/A
88% N/A
75% N/A
91% 3.173,82
99% 3.484,40
78% 3.002,63
74% 24.976,32
83% 17.832,46
83% 2.862,41
2% 4.434.32
95% 3.668,75
79% N/A
88%
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DISCLAIMER

Este material foi elaborado pela Monte Bravo Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (“Monte Bravo”) para uso exclusivo do destinatdrio e nossos clientes, podendo ser divulgado em
nosso site. E vedada a reproducdo ou distribuicéo, no todo ou em parte, por qualquer pessoa ou propdsito, sem o prévio consentimento expresso da Monte Bravo. Possui cardter meramente
informativo, nGo constitui e nem deve ser interpretado como sendo material promocional, solicitagdo de compra ou venda, oferta ou recomendagdo de qualquer ativo financeiro,
investimento, sugestdo de alocag@o ou adogdo de estratégias por parte dos destinatdrios. Os prazos, taxas e condigdes aqui contidas sGo meramente indicativas e a decisdo final do
investidor deve ser tomada levando em consideragdo todos os riscos, os custos e taxas envolvidas. As informagdes contidas neste relatdrio foram consideradas razodveis na data em que ele
foi divulgado e foram obtidas de fontes publicas consideradas confidveis. A Monte Bravo ndo dd nenhuma seguranga ou garantia, seja de forma expressa ou implicita, sobre a integridade,
confiabilidade ou exatiddo dessas informagdes. Este relatdrio também ndo tem a intengdo de ser uma relagdo completa ou resumida dos mercados ou desdobramentos nele abordados. Os
instrumentos financeiros discutidos neste material podem ndo ser adequados para todos os investidores. Este material ndo leva em consideragao os objetivos de investimento, situagdo
financeira ou necessidades especificas de qualquer investidor. Os investidores devem obter orientacdo financeira independente, com base em suas caracteristicas pessoais, antes de tomar
uma decisdo de investimento. A Monte Bravo ndo se responsabiliza por decisées de investimentos que venham a ser tomadas com base nas informagdes divulgadas e se exime de qualquer
responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagdo deste material ou seu contetido. Os desempenhos anteriores ndo sdo necessariamente
indicativos de resultados futuros.

Nossos analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboragdo do relatério (“Analistas de Investimento”), declaram que séo certificados e credenciados pela APIMEC - Associagdo dos
Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais para os exercicios de suas atividades. Declaram ainda nos termos da Resolugdo CVM n° 20 de 25/02/2021, que as
recomendagdes contidas neste relatdrio refletem dnica e exclusivamente suas opinides pessoais sobre a respectiva companhia e seus valores mobiliGrios e foram elaborados de forma
independente e auténoma, inclusive em relagdo & Monte Bravo e que se eximem de responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que possam decorrer na utilizagdo deste e
de outros relatdrios ou de seus contetdos.

« Considera transitdrias as informagdes e avaliagdes contidas neste relatdrio;

« N&o garante, expressa ou implicitamente, que as informagdes nele apresentadas estejam atualizadas ou sejam exaustivas, verdadeiras, precisas, imparciais ou confidveis;

» N@o tem obrigagdo de atualizar ou manter atualizadas informagdes nele contidas;

« Reserva os direitos de modificar, sem prévio aviso, as informagdes e opinides constantes deste relatdrio;

* N&o se responsabiliza por resultados de decisdes de investimentos tomadas com base nas informagdes ou recomendagdes nele contidas; e

* N&o atuamos como Formador de Mercado (Market Maker) das agoes objeto desta andlise.

As estimativas, projegdes, opinides e recomendagdes contidas neste relatdrio:

« N&o dispensam a consideragdo de opinides e recomendagdes de outras instituicdes especializadas no mercado financeiro e de capitais e ndo substituem o julgamento pessoal de quem o
recebe e o1&, no todo ou em parte;

* N&o levam em consideragdo as circunstancias especificas dos investidores, tais como perfil de investidor (Suitability), objetivos de investimento, situagdo financeira e patrimonial e tolerancia
a risco, podendo n&o ser adequadas para todos os investidores, sendo recomendada uma consideragdo extensiva destas circunstancias antes da tomada de qualquer decisao;

« Estdo isentas de conflito de interesse por parte de seus elaboradores;

« Estdo sujeitas a alteragdes sem prévia notificacdo e podem diferir ou ser contrdrias a opinides expressas anteriormente pela Monte Bravo, por outras instituigdes financeiras do mercado e
mesmo de outras dreas de atuagdo da Monte Bravo, que podem se fundamentar em hipdteses e critérios diferentes dos adotados na elaboragdo deste relatdrio; e

« Decorrem de julgamento e de opinides formadas livremente pelos analistas da Monte Bravo encarregados das andlises da economia, de cada companhia emissora e de cada agdo, e
baseadas em critérios técnicos por eles aceitos como consistentes com os fins a que se destinam.

Este relatdério ndo pode ser copiado ou distribuido, total ou parcialmente para qualquer finalidade, sem o consentimento expresso da Monte Bravo.
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