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Resumo Macro

O mercado de trabalho brasileiro apresentou uma desaceleragdo em agosto, com a
criag@o de 233 mil novos postos formais, totalizando 1,7 milhdo de vagas no ano. Apesar de
robusto, o ritmo de contratagdes e dos saldrios se estabilizou em relagdo aos primeiros
meses de 2024, tendéncia que deve perdurar no Ultimo trimestre. A taxa de desemprego
caiu para 6,7% em agosto, ajustada sazonalmente, impulsionada pelo setor informal e
publico. O crescimento das importagées segue pressionando o déficit em conta corrente,
que chegou a US$ 6,6 bilhdes em agosto, mas o nivel de investimento direto estrangeiro
ainda mantém as contas externas em patamar confortdvel. Contudo, a combinagdo de
c@mbio depreciado e eventual recuperagdo na economia chinesa pode elevar a inflagdo
de bens no curto prazo, impondo desafios para a gestéo de pregos no pais.

A producgéo industrial registrou alta de 0,1% em agosto, apds uma retragdo de 1,4% em julho.
O setor de mineragd@o destacou-se com uma recuperacdo de 11%, enquanto os bens de
capital recuaram 4%, gerando incertezas sobre o desempenho econdmico nos préximos
trimestres. As vendas no varejo recuaram 0,8% em agosto, influenciadas pela menor venda
de veiculos, setor sensivel ao crédito, sinalizando uma possivel desaceleragéo do consumo.
No setor de servigos, houve um recuo de 0,4% no volume em agosto, embora o crescimento
acumulado ainda esteja 1,7% acima do registrado no ano anterior. A atividade nos servigos
voltados ds familias continua resiliente, com alta de 0,8%, indicando forte consumo interno.

O indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) registrou alta de 0,44% em setembro,
acumulando 4,42% nos Gltimos 12 meses. A inflagdo foi impulsionada pelos setores de
alimentagcdo e habitagdo, com aumentos de 0,50% e 1,80%, respectivamente. A seca
impactou os pregos de alimentos e proteinas, enquanto a energia elétrica refletiu a
bandeira tariféria vermelha devido aos baixos niveis hidricos. A inflagdo de servigos, apesar
do crescimento econdmico e do mercado de trabalho aquecido, mostrou desaceleragdo,
especialmente nos servigos intensivos em mdo de obra. Contudo, a aceleragdo no IPCA-15
de outubro, que subiu 0,54% em 12 meses, manteve a pressdo inflaciondria, principalmente
em energia e alimentos.

As contas publicas brasileiras fecharam agosto com um déficit primério de R$ 21,4 bilhées,
acumulando R$ 86,2 bilhdes no ano. O déficit nominal em 12 meses alcangou R$ 1,1 trilhdo,
equivalente a 9,81% do PIB. A meta fiscal para 2024 enfrenta desafios, mas a alta na
arrecadacgdo e o possivel bloqueio orgamentdrio podem ajudar a manter as contas mais
proximas do limite estabelecido. Para 2025, o cendrio fiscal € mais incerto, com maior
dependéncia de receitas extraordindrias, enquanto o endividamento cresce devido a
gastos sociais e eventos climdticos, como as queimadas e enchentes no sul do pais.

O Relatério Trimestral de Inflagdo indicou que a meta de inflagdo ndo deve ser alcangada
no horizonte relevante, com o Banco Central projetando uma taxa de 3,5% para o primeiro
trimestre de 2026. A politica monetdria, considerada contracionista, busca controlar a
inflagdo, apesar do crescimento econdmico e da alta salarial decorrente de ajustes no
saldrio minimo e de uma politica fiscal expansiva. Com essa perspectiva, a estimativa para
a Selic foi ajustada para 12,50%, com projegdo de encerrar 2024 em 11,75%.

Nos Estados Unidos, o mercado de trabalho apresentou resiliéncia em setembro, com o
Payroll indicando a criagdo de 254 mil vagas, superando as expectativas. Apesar disso, hd
sinais de desaceleracdo, com o indice de pregos ao consumidor (PCE) e o CPI apontando
alta de 0,1% e 0,2%, respectivamente, reforgando uma tendéncia de convergéncia para a
meta de inflagdo do Federal Reserve. Na Europa, o Banco Central Europeu (BCE) reduziu a
taxa de juros para 3,25%, refletindo um cendrio econdmico fraco e baixa confianga dos
consumidores. Na Ching, o governo anunciou novos cortes nas taxas de juros e pacotes de
estimulo para impulsionar a economia, embora a meta de crescimento de 5% ainda
enfrente desafios significativos.
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Panorama do Més

No més de outubro, o retorno da carteira foi de -4,39%, enquanto o IFIX apresentou um
retorno de -3,06%, resultando em um alpha de -1,33%.

No més de novembro, o retorno parcial da carteira & de +0,10%, enquanto o IFIX apresenta
um retorno de -0,20%, resultando em um alpha de +0,30%.

No ano, a carteira acumula um retorno de -2,30%, enquanto o IFIX registra -3,22%, resultando
em um alpha de +0,92%.

Nos Ultimos 12 meses, a carteira obteve um retorno de +1,40%, enquanto o IFIX apresentou
um retorno de +1,56%, resultando em um alpha de -0,16%.

Desde o inicio, a carteira obteve um retorno de +22,02%, enquanto o IFIX apresentou um
retorno de +13,76%, resultando em um alpha de +8,26%.

Principais Retornos: SPXSIl (+111%), RZAKI (+0,42%) e RBRXIl (+0,15%). O movimento de
valorizagdo neste més foi natural, sem explicagdes mais profundas, uma vez que a maioria
dos fundos se desvalorizou. Os que mantiveram o valor foram aqueles com exposi¢do ao
CDI e/ou que apresentaram desvalorizagées acentuadas em meses anteriores.

Principais Detratores: RURAIl (-25,54%), VCRAN (-10,23%) e BTCIN (-8,23%). A carteira
continua sendo impactada negativamente pelos Fiagros, demonstrando uma inseguranga
generalizada dos investidores na alocagdo dessa classe. Apesar disso, acreditamos que a
desvalorizagdo dos fundos ndo seja totalmente racional, refletindo um movimento de
manada por parte de investidores que temem a exposigéo no segmento.

Entre as maiores quedas, destaca-se o RURAIL, da Itad Asset, que enfrentou um més
conturbado com trés operacdes em situagdo de estresse na carteira. A primeira e mais
significativa delas € o CRA Consentini, de um produtor rural, que representa 3,3% do
patriménio do fundo. A gestéo sinaliza que o produtor estd com dificuldades financeiras e
apresenta liquidez reduzida, embora ainda ndo tenha solicitado recuperagdo judicial. As
garantias da operagdo cobrem aproximadamente 130% do saldo devedor, e a gestdo
acredita ser possivel resolver a situagdo de forma amigdvel com o devedor.

O segundo caso envolve o CRA Portal Agro, que corresponde a 0,9% do patriménio e entrou
com pedido de recuperacdo judicial. As garantias cobrem cerca de 114% do saldo devedor, e
o fundo detém a cota sénior da operag¢do, o que proporciona uma prote¢do adicional por
ndo ter crédito corporativo direto contra a Portal Agro, fator que auxilia no processo de
recuperagdo judicial. O terceiro caso, relacionado ao CRA Agrocin, ja foi solucionado pela
gestdo, resultando em uma TIR liquida equivalente ao CDI+ 0,8%.

Ao final do més, a gestdo anunciou que ird acumular parte do resultado do fundo como
medida preventiva, visando evitar a falta de distribuicdo de rendimentos em algum més,
caso surjam novos problemas em suas operagdes. Esse movimento foi recebido de forma
negativa pelo mercado, resultando em uma penalizagéo do valor das cotas no mercado
secunddrio.

No entanto, em nossa andlise, essa medida é benéfica para o fundo e para os cotistas no
médio prazo, pois reduz a incerteza sobre o assunto e serve como um “colch&o” caso novos
problemas venham a surgir na carteira do fundo. Além disso, o montante acumulado
poderd retornar aos cotistas futuramente como rendimentos, especialmente em momentos
de captagdo ou em cendrios de taxa de juros mais baixa, o que impactaria positivamente o
resultado do fundo.

Na préxima pdging, apresentamos a simulagdo de uma mini Demonstragdo de Resultados
(DRE) do fundo, considerando trés cendrios: Base, Estressado e Otimista. Essa simulagdo tem
como objetivo proporcionar maior transparéncia e estabelecer expectativas de resultados
para os proéximos meses
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+ Cenario Base: Nesse cendrio consideramos uma PDD adicional em novembro, caso os casos
que temos em watchlist tenham alguma deterioragao.

‘Cenario Base Conservador - incluindo PDD adicional watchlist

out nav dez jan fev mar abr mai jui
Resultado Contabil liquido mensal 173 16.4 164 164 16,4 164 16,4 164 16.4
POD Atual - 1’3
PDD Adicional - 150
Distribuicso mensal - 96 - 96 - 96 - n2 - 28 - 144 - 144 - B0 - 16,08
Resultado fim do periodo - 106 - 82 68 52 36 20 20 04 04
Lucro/prejuizo acumulado - 106 - B8 - 120 - 67 - 31 - 11 09 14
Distribuicao por cota 0,06 0,06 0,06 007 0,08 0,09 0,09 010 Q‘LGI

» Cendrio Estressado:

nais nao mapeadas atualmente (3,2x atual)

out nov dez jan fev mar abr mai jun{
Resultado Contabil liquido mensal 173 164 159 B5 155 155 155 155 15,5
POD Atual - 183
PDD Adicional - 1BO - 150 - 10,0
Distribuicao mensal - 96 - 96 - 96 - 80 - 80 - 80 - 80 - 96 - 9.6
Resultado fim do periodo - 06 - 82 - 87 - 25 75 5 75 59 59
Lucro/prejuizo acumulado = 106 - 188 - 275 - 300 - 25 - 151 - 76 - 18 4
[Distribuicao por cota 0,06 0,06 0,06 0,05 0,05 0,05 0,05 0,06 0,05

+ Cendrio Otimista:

Cendrio otimista - Reversao de parte das PDDs

out nov dez jan fev mar abr mai jund
Resultado Contabil liquido mensal 173 164 16,6 169 73 173 w3 13 73
PDD Atual - 13
DD Adicional - B0
Reversio PDD 50 75 100
pistribuicio mensal - 96 - 9 - 18 - WO - W6 - WE - W6 - W6 - 1§
Resultado fim do periodo - W - 82 88 84 97 - 03 - 03 - 03 - 03
Lucro/prejuizo acumulado -6 - 188 - 100 - 16 81 77 74 z 67
|pistribuicdo por cota 0,06 006 0,08 010 on on o1 on 011

Mini DRE projetada para os préximos meses. Fonte: Itad Asset

O VCRAIl também continua sendo impactado pelo movimento de aversdo ao risco entre os
Fiagros, registrando mais um més de forte desvalorizagdo. N&do houve mudangas
significativas no cendrio de sua carteira, mantendo-se as tratativas para recuperagdo dos
valores em aberto, com base em garantias robustas, embora esse seja um processo que
demanda tempo

Por outro lado, o fundo de recebiveis do BTG Pactual (BTCIII) sofreu uma pressdo vendedora
excessiva devido a sua alocagdo predominantemente em IPCA. O mercado tem observado
uma inflagdo mais controlada, mas com taxas de juros elevadas ainda indefinidas. Diante
desse cendrio, € improvavel que fundos indexados ao IPCA superem o CDI no curto prazo, o
que gera desvalorizagdo em fundos que, apesar de manterem fundamentos sélidos e uma
distribuigcdo ainda elevada, enfrentam pressdo.

P

Outro ponto observado &€ o impacto da defasagem de dois meses na distribuicdo de
rendimentos, que refletiu a deflagdo ocorrida em agosto. Esse fator resultou em um
rendimento menor para os fundos indexados ao IPCA neste més especifico.

Reiteramos que, nos Gltimos quatro meses, reduzimos nossa exposigéo a esse fundo, j& que
ele vinha sendo negociado préximo ao valor patrimonial. A deciséo foi direcionar os recursos
para ativos com maiores descontos e uma visdo mais alinhada & nossa estratégia.
Contudo, diante da queda recente, ndo vemos motivos para realizar novas vendas no fundo.

Movimentagéo da Carteira

Para o més de novembro, néo realizaremos nenhuma movimentagéo na carteira. Outubro
foi um més de muita volatilidade, e entendemos que ndo é adequado realizar qualquer
ajuste neste momento. Seguimos confiantes nas teses da carteira, que se consolidardo ao
longo do tempo.
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Fonte: Economatica | Elaboragdo: LVNT Inside Corp

Dividend Yield Histérico
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Fonte: Economatica | Elaboragdo: LVNT Inside Corp
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Composic¢do da Carteira

Nome do Fundo D.Y.IM | D.Y.12M | P/VP

FG/Agro Fiagro FGAATI 1,00% Fiagro 1,30% 15,72% 0,84x

Maud Capital Real Estate  MCHYTl  8,40% Recebiveis  118% 15,94% 0,88x
Kinea Hedge Fund KNHF11 8,30% Hedge Fund  1,03% 12,49% 0,89x

RBR Plus Multiestratégia RBRX11 8,25% Hedge Fund 0,94% 13,57% 0,90x
SPX Syn Multiestratégia SPXSTI 8,00% Recebiveis  1,08% 12,26% 0,98x
Bocaina Infra BODBII 7,85% Fl-Infra 1,26% Nn,15%  0,91x

Rio Bravo Crédito High Grade RBHGII 7,80% Recebiveis 1,06% 13,90% 0,91x

Banco Inter FI-Infra BIDBII 7,60% FI-Infra 117% 14,74% 0,99x
Vectis Juros Real VCJRI 6,50% Recebiveis 0,83% 13,00% 0,89x
Itad Fiagro RURATI 5,65% Fiagro 0,80% 16,12%  0,74x
Vectis Fiagro VCRAII 5,50% Fiagro 1,52% 19,13% 0,63x

BTG Crédito Imobilidrio BTCIN 5,15% Recebiveis 0,98% 12,16%  0,92x

AF Invest CRI AFHITI 5,00% Recebiveis 0,99% 12,32% 0,98x
VBI CRI CVBIN 3,25% Recebiveis 0,90% 12,58% 0,93x

Itad Total Return ITRIM 1,25% Hedge Fund 104% - 0,86x
Riza Akin RZAKII 0,50% Recebiveis  1,34% 16,44% 0,89x
Média Ponderada - - - 1,09% 13,83% 0,89x

Fonte: Economatica | Elaboragéio: LVNT Inside Corp

Exposicgdo por Classe de Ativos

Fl-Infra; 15,5%

Fiagro; 22,2%

Flis; 62,4%

Fonte: Economatica | Elaboragéo: LVNT Inside Corp
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Exposigéo por Gestora

Vectis I ——12,00%
FG/A Gestora I 11,00%
Maud Capital | B,40%
Kinea I 8,30%
RBR | .  B,25%,
SPX syn | m——  8,00%
Bocaina | — 7,85%
Rio Bravo | —— 7,80%
Inter Asset I 7,60%
Itad Asset | 6,90%
BTG Asset I 5,15%
AFInvest I,  5,00%
Patria I 325%
Riza [l 050%

Fonte: LVNT Inside Corp

Indexadores da Alocagéo em Papéis e Hedge Fund

Liquidez 5,8%
Flls 6,4%

Outros 7,6% .\

CDI+ 4,0% 33,3%

IPCA+ 8,7% 46,9%

Fonte: LVNT Inside Corp

Visdo Macro da Alocagdo em Papéis e Hedge Fund

Varejo; 3,4%  Energia; 3,3%
Shopping; 4,9%

Logistica; 5,1%

Agucar e Etanol; 9,1%

Outros; 59,9%

Residencial; 14,3%

Fonte: LVNT Inside Corp
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Retorno Total desde o Inicio*
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Carteira 22,02% ——IFIX 13,76%
*Retorno Total considera o fechamento de 01/11/24 | Fonte: Economatica | Elaboragéo: LVNT Inside Corp
Rentabilidade Histérica*
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%  251%  -2,63% -124% -147% -3,64% 878% | -042% | -042%
2001 Alpha - - - - - -045% 150%  1,29%  020% 094%  2,29% -4,03% | 203% | 2,03%
D.Y.Carteira - - - - - 0,78% 0,86% 0,81% 0,81% 085% 0,89% 091% | 6,06% | 6,06%
D.Y. IFIX - - - - - 0,63% 0,70% 066% 070% 074% 077% 084% | 516% | 516%
Alpha - - - - - -045% 1,50%  1,29%  020%  0,94%  2,29% -403% | 089% | 089%
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% | 599%
IFIX -099% -1,29% 142%  119% 026% -0,88% 066% 576%  049%  002% -415% 000% | 222% | 1,79%
2022 Alpha 248% 018% 070% -051% 044% 117% -041% -410% -083% 015% 213% 041% | 2,09% | 4,20%
D.Y.Carteira 0,90%  0,93% 0,95% 0,98% 101%  1,04% 1,10% 1,09% 1,05% 1,00% 0,97% 1,02% | 12,72% | 19,55%
D.Y.IFIX  087% 080% 083% 085% 091% 095% 099% 090% 085% 075% 0,75% 079% | 10,73% | 16,45%
Alpha 002% 013% 012% 013% 010% 009% 011% 019% 020% _ 025% 022% 023% | 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% -045% -169% 352%  543%  471%  133% 049% 020% -197% 066%  425% | 1550% | 17,78%
2023 Alpha 066%  105%  1,94% -188% -084% -2,56% 1,09%  161%  1,02% 075% -164% 057% | 232% | 661%
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 ~ 091% 088% 086% 091% 089% 086% 08% 078% 077% 078% 081% 081% | 1060% | 28,78%
Alpha 020% 023% 027% 026% 023% 033% 027% 028% 030% 027% 023% 023% | 344% | 7,54%
Carteira  0,68% 0,01% 151% -1,79% 1,73% -0,24% 1,07%  1,57% -2,29% -4,39% -2,30% | 22,02%
IFIX 067% 0,79%  143% -0,77% 002% -1,04% 052%  086% -2,58% -3,06% -3,22% | 13,76%
2004 Alpha 001% -078% 008% -102% 171% 080% 055% 071% 029% -1,33% 092% | 826%
D.Y.Carteira 1,04%  1,02% 0,97% 1,10% 108%  1,08% 1,06% 105%  1,05%  1,14% 11,11% | 51,47%
D.Y.IFIX  082% 079% 079% 080% 084% 082% 08% 089% 090% 093% 8,78% | 40,09%
Alpha 022% 023% 018% 030% 024% 026% 020% 016% 015% 021% 2,33% | 11,38%

*Retorno total considera o fechamento de 31/10/24 | Fonte: Economatica | Elaboragédo: LVNT Inside Corp

Objetivo da Carteira

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

Nossa carteira € composta pelos melhores fundos crédito e hedge funds, com exposigcéo
ds 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 estdavel, sem abrir
mdo da qualidade dos ativos e perspectivas positivas no longo prazo.

série funds



série funds

| ayrton@focusinvestimentos.com

Teses de Investimento
AFHIT - Recebiveis

O objetivo do Fundo recebiveis da equipe AF
Invest é gerar rendimentos e ganho de capital
através da alocagdo quase total do patrimdnio
em Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs).

Desta forma, a composi¢cdo da alocagdo do
Fundo é: i) 95,36% em CRI; e ii) 4,64% em Caixa.
Dos CRIs, 57,83% sdo considerados high grade e
4217% high yield. O Fundo também conta com
uma alocagdo por indexador equilibrada, com os
CRIs atrelados ao IPCA correspondendo a 74,97%
do portfélio e CDI (2503%). Neste ponto,
acreditamos que o mix é benéfico para capturar
os cendrios de taxas de juros mais altas (selic),
bem como pressées inflaciondrias (IPCA).

Um ponto de aten¢do ao Fundo consiste no risco
das operacdes que o Fundo adquire os CRIs. A
maior parte dos titulos (36,65%) s@o pulverizados,
(34,0%) contratual, e corporativo (29,25%). Em
tese, operagdes pulverizadas aumentam o risco
financeiro para o detentor do titulo.

Ticker AFHIM
Segmento Recebiveis
Dividend Yield 12M 12,48%
Patriménio Liquido (milhées) R$ 4354
Valor Patrimonial R$ 95,58
P/vpP 0,98x

Fonte: Economatica | Elaboragdo: LVNT Inside Corp
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VCJRI1 - Recebiveis Ticker VeJRn
Segmento Recebiveis
Fundo de Recebiveis imobiliGrios da Vectis D'V'C,jefidvy'e,’d ?M — 1239%
gestdio, cujo objetivo & investir em juros reais Pammom_ouqu"do (milhses) RS 4354
(titulos IPCA+). Teve inicio em outubro/2019, é Valor Patrimonial RS 96,58
gerido pela Vectis e tem como administrador a PIvP 0,98x
Introg, a taxa de odministragdo é de 1,6% e ndo hd Fonte: Economatica | Elaboragdo: LVNT Inside Corp

taxa de performance.

Atualmente a carteira de crédito possui 43 CRIs, 1
FIl e pequena exposicdo de caixa, com 1,18% do PL.
82% das garantias estdo concentradas em Sd&o
Paulo, sendo, a alocag¢do por indexador de, 97,9%
IPCA+ e uma pequena parcela de 8,0% em CDI+. A
alavancagem do fundo corresponde a 8,0% do PL.

O principal setor em que o fundo se expde é o
Residencial, com 33,1%, 23,7% comercial, 12,0%
Corporativo e 10,2% hoteleiro  (Complexo
Matarazzo em SP). A duration é de 2,4 anos, o
prazo médio é de 3,5 anos e o yield médio na
curva é de IPCA+ 8,5% a.0. e CDI + 45% a.a,
enquanto o yield médio de MTM & IPCA + 10,5% e
CDI + 4,5%.

Retorno Total 12M
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BTCI11 - Recebiveis Ticker Brem
Segmento Recebiveis
Anteriormente conhecido como FEXCII, o fundo Dividend Yield 121 n79%
incorporou o BTCRII, outro fundo de crédito do Patrimonio Liquido (milhdes) R$ 999,0
BTG, e apbs essa fusGo mudou seu ticker para Valor Patrimonial R$ 10,04
BTCII. Iniciado em maio de 2008, o fundo é de PIVP 0,92x
prazo indeterminado, destinado a investidores Fonte: Economatica | Elaboragdo: LVNT Inside Corp

em geral. Possui taxa de administragdo de 0,95%,
ndo tem taxa de performance e ja realizou 11
emissoes.

Atualmente, o patriménio liquido do fundo é de R$
999,0 milhdes, divididos em 99.521172 cotas, que
representam R$ 10,04/cota patrimonial, e o
volume negociado no Ultimo més foi de R$ 1.520,0
mil.

A carteira estd indexada em 72% ao IPCA, com
uma taxa média de IPCA+ de 7,3%, 25% ao CDI,
com uma taxa média de CDI+ de 29%, e o
restante ao IGP-M, com uma taxa média de IGP-
M+ de 8,1%. A duration da carteira & de 4,5 anos,
com distribuigdo entre os segmentos de logistica
(58%), residencial (18%) e Shoppings (25%) como
os trés maiores setores. A concentragdo do fundo
é na regido Sudeste (69%).

Retorno Total 12M
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RBRX11 — Hedge Fund Ticker ReRXI

Segmento Hedge Fund
Trata-se do novo fundo da RBR, iniciado em junho Dividend Yield 12M 1358%
de 2021, com foco no investimento em diversas Patriménio Liquido (milhGes) R$ 2810
classes de ativos. E um fundo multiestratégia, valor Patrimonial R$ 9,54
podendo alocar em Flls, agdes, CRIs e em ativos P/VP 0,90x

de Special Situations, como operagdes de

Fonte: Economatica | Elaboragdo: LVNT Inside Corp
permuta, desenvolvimento e outros.

O fundo possui mais de 14 mil cotistas.
Atualmente esté com 47,3 do PL em CRIs, tendo
cerca de 31,6% em CDI + 4,47% e 15,7% em IPCA+
9,57%, do restante, 22,4% em desenvolvimento e
122% em tijolo. O Fundo segue com relevante
caixa apés finalizar sua Ultima emissdo.

Trata-se de um fundo com foco em renda, porém
a exposigdo em Special Sits. e agdes podem gerar
um resultado extraordindrio para o Fundo.

Retorno Total 12M
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CVBIIl - Recebiveis Ticker cveim
Segmento Recebiveis
Fundo de recebiveis da VBl que comegou em Dividend Yield 12M nes%
julho/2019, atualmente tem um Patriménio liquido Patrimonio Liquido (milhoes) R$1032,0
de R$ 1,03 bilhdes, sendo 84,2% do PL em CRIs, Valor Patrimonial R$ 9373
com prazo médio de 4,1 anos. O spread médio P/vP 0,93x
sobre a NTN-B é de 2,9%. Fonte: Economatica | Elaboragéo: LVNT Inside Corp

Quanto & distribuicdo por segmento dos CRIs,
temos 23% no setor de varejo, 12% no segmento
de Shoppings e 11% em Logistica, sendo esses os
principais segmentos da carteira de crédito.

Naturalmente as garantias estdo concentradas
na regido Sudeste, e a carteira estd com 90% em
IPCA 10% em CDI, com taxas médias de aquisi¢do
de IPCA+8,1% e CDI+4,3%, apresentando LTV médio
ponderado de 55%.

Retorno Total 12M
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RBHGI1 — Recebiveis Ticker RBHGTI

Segmento Recebiveis

Fundo de crédito imobilidrio de high grade da Rio

Dividend Yield 12M 13,88%
Bravo, com inicio em dez/2019, e que possui Patrimanio Liquido (milhces) R$ 190.9
patr!m9n!o liquido de R$ 192,2 mllhqes, 97% do Valor Patimonial RS 88.05
patriménio alocado em CRIs dividido em 37 PP 0o

ativos, além destes possui pouco maior de 2% em
Flls. O nimero de cotistas & de mais de 10 mil.

Fonte: Economatica | Elaboragdo: LVNT Inside Corp

A carteira possui duration média de 3,1 anos, e
taxa média ponderada de IPCA + 7,8% e CDI +
4,4%.

Os setores de maior exposi¢do da carteira séo o
segmento de incorporagdo (21,7%), Varejo
(20,8%), loteamento (9,8%), agro 9% e
infraestrutura com 7,3%. A maior concentragdo
das garantias estd na regi@o Sudeste, em
especial no Estado de S&o Paulo, com 45%.

Os maiores devedores s@o: TOEX | — Série Sénior
(7,3%), Planta Inc. (6,8%), LATAM - Bradesco
(6,7%), Emocoes Incorporadora (6,7%) e ABV
(6,1%).

Retorno Total 12M
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MCHY11 - Recebiveis Tieker MeHvI

Segmento Recebiveis
Um dos fundos de crédito da Maué Capital Dividend vield 121 5,38%
(MCHY), que teve seu IPO em 14 de junho de 2021, Patrimonio liquido (milhes) R$ 1075,7
segundo Gltimo relatério gerencial tem um Vator Patrimonial RS 9,64
patriménio liquido de R$ 1,0 bilhdo (R$ 9,53/cota), P/VP 0,88x
a taxa de gestdo e qdministragdo do Fundo é de Fonte: Economatica | Elaboragéo: LVNT Inside Corp

1,30% e cobra também uma taxa de performance
de 20% sobre o que exceder o IPCA + 6,00% a.a.

O Fundo passou por desdobramento de cotas no
dia 13 de dezembro de 2023, conforme fato
relevante divulgado, portanto os nimeros entre o
dltimo relatério disponivel e a viabilidade bem
como prospecto  definitivo da  emissdo
apresentam valores jd incluidos na razéo de 1:10.

A distribuicéo do Fundo por classe de ativo é de
Crédito (55%), Flls (8%) e Imoéveis (8%) e ainda
contam com Caixa de 25% para realizar novas
aquisigdes. Sendo que a exposicdo por indexador
é de IPCA (67%), CDI (29%) e IGPM (4%)

A distribuigo por segmentos estd entre,

Comercial (34%), Logistica (24%), Residencial Retormo Total 12M
(23%), Shopping (18%) e Loteamento (1%). J& as 30%
principais regides dos ativos s@io de Centro-Oeste 20%

(39%), SP (36%) e Sul (14%). o

-10%
-20%

®m O ¢ ¢ 9 ¥ ¢ ¢ 9« ¢ <« 9T« ¢

4 8 & &8 &8 &8 & 8§ & & & & o

S S 9899 984949

> N ¢ 5 ¢ & 5 £ 3 6 ¥ £ 3

© ¢ 5 2 8 828 8 5 2 o 8 3 0

c T A - £ S £ = ] ® o c
@== MCHY1l = IFIX

Agio e Desagio em relagéo ao VP

25%
15%
5%

-5%

-15%

nov/23
dez[23
jan/24
fev/24
mar/24
abr[24
mai/24
jun/24
jul/24
ago/24
set[24
out/24

Rendimentos (R$) eD.Y. (%)

12% 1,2%

1% 2% 1% 1% 2% 1% 2%

11%

® ® & ¥ ¥ ¥ ¢ ¥ ¢« ¢« ¢« ¢
N N & &8 & & N & & & N o
\\\\\\\\\\\\
3 8 § 3 8 8§ T § 3 & 8 5
e s & & g5 g &A= P o o

série funds




| ayrton@focusinvestimentos.com

RZAK]11 — Recebiveis Tieker RzAT
Segmento Recebiveis
Dividend Yield 12M 16,49%
Um dos Fundos de recebiveis da Riza, que teve o Patrimonio Liquido (milhoes) R$ 780.2
inicio de suas atividades em dezembro de 2020, Valor Patrimonial RS 8858
cobra taxa de administragdo de 1,25% e taxa de PIVP 0.89%

o,
performonce de 15% sobre o que exceder o CDI. Fonte: Economatica | Elaboragéo: LVNT Inside Corp

O Fundo estd com alocagéo de 81,86% em CRIs,
18,14% em Flls e o restante em caixa.

Conta com mais de 53 mil investidores, 44 ativos
e estd com alocagéo de 108,9% do seu patriménio
liquido. O spread médio do Fundo é de CDI + 4,2%,
com duration médio dos CRIs de 2,8 anos.

A indexagdo da carteira estd entre IPCA (53,3%),
CDI (44%) e outros menores de 2%. Com taxa
média de aquisicdo em IPCA+ 10,56% e CDI+4,39%.

O Fundo passou por estresse onde teve o pedido
de recuperagdo judicial da empresa Southrock ao
final do ano passado, e consequentemente a
inadimpléncia deste no 1° semestre de 2024, estes
gue somavam R$ 50 milhdes na carteira do Retorno Total 12M
Fundo, os ativos j& foram marcados a 75% de 10%

seus valores no PL do Fundo, portanto, o Fundo
estd entrando na carteira apds este caso estar
“resolvido” e contar com um carrego atrativo 0%
neste prego de mercado.
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KNHF11 — Hedge Fund ieker KNHFT
Segmento Hedge Fund

O Hedge Fund da Kineq, € o Unico Fundo deles em D'W(,je’idiwefd TQM —

que contempla a expertise de gestéo das dreas qumom? L'qlf'do (milhoes) R 1947.9

de CRI, Tijolo e Multimercados, possui um valor Patrimonial RS 99,06

patriménio liquido de R$ 1,96 bilhdes. Plve 0.89x

Fonte: Economatica | Elaboragdo: LVNT Inside Corp
Estd com 10,7% do PL alocado, sendo 58,1% em

CRIs, 12,1% em Flls, 20,8% em Imodveis e 0,8% em
acdes. Sem considerar a parcela alocado em
instrumentos de Caixq, equivalente a18,9%.

O fundo possui uma reserva de resultados
acumulada e ndo distribuida equivalente a R$
0,28/ cota.

A alocagdo dos principais setores da carteira de
CRIs dd& por Residencial (16,3%), Residencial-

Home Equity (16,0%) e Residencial — Pulverizado
(9,6%).

Dentro de seu porfélio de imbveis, tem as torres |,
Il e Il do S&o Luiz e o HL Faria Lima, que juntos,

possuem valor avaliado em pouco mais de R$
400 milhoes.

Retorno Total 12M
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Ticker ITRIM
ITRIT - Hedge Fund
Segmento Hedge Fund
Dividend Yield 12M
Este Fundo que teve seu IPO recentemente em Patrimanio iquide (milhoes) 255954
. . ~ . - . atrimonio Liguiao (milnoes X
12/03/2024, possui um patriménio liquido de R$ | 4 |
G~ .. ~ \Y Patri i 2
595,42 milhdes, cobra taxa de administragdo de o rarmenta RS 9527
12%, e ndo possui taxa de performance. Sua base PIvP 0,86x
de cotistas & compostcl por 18.346 investidores. Fonte: Economatica | Elaboragéo: LVNT Inside Corp

A distribuicéo por tipo de ativo do Fundo estd
entre Flls (78,8%), CRIs (14,4%), Agbes (4,6%) e
porcentagem menores em caixa e
desenvolvimento onde procuram um ganho
extraordindrio.

A diversificag@o entre os principais segmentos
dos Flls estd composta da seguinte maneirq,

Papel/CRI (34,2%), Shopping (151%) e Logistica
(13,8%).

Retorno Total 12M
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. Ticker FGAAT
FGAATII - Fiagro
Segmento Fiagro
A gestora FG/A conta com mais de 18 anos de Dividend Yield 12M 15,98%
experiéncia atuando no agronegbcio, onde Patriménio Liquido (milnces) RS 4340
originaram e estruturaram mais de R$ 21 bilhdes. Valor Patrimonial RS 9.63
Como o segmento & contraciclico e tem PP 084
,84x

correlagéo negativa com outros setores como o
imobilidrio, ajuda na redugdo da volatilidade da
carteira. A expertise da consultoria bem como da
gestora & no setor sucroenergético focando em
oportunidades no crédito corporativo, balango
auditado e ndo concentrado e com empresas
com faturamento acima de R$ 500 milhdes.

Fonte: Economatica | Elaboragdo: LVNT Inside Corp

O Fundo FGAAIl comegou suds operagdes em
janeiro de 2022, é destinado aos investidores em
geral, cobra taxa de administragdo de 1,15% sobre
o PL e taxa de performance de 10% sobre o que
exceder 100% do CDI.

O fundo possui o alvo de entregar CDI+ 3%.

Atualmente a carteira & composta especialmente
da alocacdo de carrego (62,83%) do portfélio,
estratégia de giro em 32,20%, Fiagros (1,23%) e
caixa (5,00%) que roda a 100% do CDI.

Retorno Total 12M

10%
5%
Os 5 maiores devedores sdo Alcoeste (14,7%), WD 0%
(14,6%), Jalles (8,6%), Lins (7,3%) e Sonora (7,1%).
Diversificag@io por segmento, Sucroenergético
(66,57%), Fertilizantes (15,68%) e Agtech (4,87%).
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. Ticker VCRAT
VCRAII- Fiagro
/ Segmento Fiagro
E um fundo da Gestora Vectis, que permite o Dividend vield 12m 18,03%
cotjsﬁtq mves:clr com a exp?rtlse da equipe de Patriménio Liquido (milhaes) RS 479.9
andlise, gestdo e estrutqragao da Vectis e conta Valor Patrimonial RS 104,46
com a DataAgro no monitoramento dos ativos.

P/vpP 0,63x
O patriménio quuido do Fundo é de R$ 481 Fonte: Economatica | Elaboragdo: LVNT Inside Corp

milhées, estd com 11.671 cotistas.

O Fundo estd com a diversificag@o da carteira da
seguinte maneira, CDI (79,0%), IPCA (172%) e
Caixa (3,8%). Sendo que o yield médio na curva é
de CDI + 5,3% e IPCA + 9,6%, sendo a taxa média
de aquisicdo em CDI+54% e IPCA+9,0%, sua
duration é de 2,7 anos e prazo médio de 2,8 anos.

A diversificagdo por setor estd separada da
seguinte maneira, Produtor de Grdos (16,0%),
Produtor de Café (12,3%) e Palma (10,7%).

Ao todo s@o 46 operacdes na carteira separadas
em 43 CRAs, 2 CRIs e 1 FIDC. Além disto, possuem
4,59% em renda fixa e equivalentes de caixa.
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RURAI1I- Fiagro Ticker RURATI

Segmento Fiagro
Fundo do Itad, que tem por objetivo retorno no Dividend Yield 12Mm 14,22%
longo prazo de CDI + 3,00% a 3,5% a.a., prioriza a Patriménio Liquido (milhoes) R$ 16075
diversificagdo de crédito privado do agronegécio. Valor Patimonial RS 10,04
i ~ 20 P/vpP
O Fundo possui alocagdo de 100% em crédito f 074
agro, com principqis exposigées setorigis em Fonte: Economatica | Elaboragdo: LVNT Inside Corp

Acucar e Etanol (15%), Produtor Rual — Gréos e
Pecudria (11%) e Maquindrios e Implementos
(10%). Seu spread médio MtM dos titulos privados
€ de CDI + 4,1%, e a duragdo média da carteira é
de 2,3 anos.

O Fundo passou por alguns estresses em 3
operagdes, a gestdo explicou a situagdo em seu
relatério e segue monitorando os ativos além de
atualizar o panorama mensal de cada uma
delas. Junto a isto, no relatério de outubro/24 a
gestdo preparou uma tabela mostrando todo o
cronograma e resultados dos fundos em diversos
cendrios.

Sdo 62 devedores, em que os 5 principais,
correspondem a 20% do PL, valor médio por

Retorno Total 12M
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segmentos/culturas diferentes 0%
-10%
O patriménio liquido do Fundo & de R$ 1,6 bilhdo. -20%
Cobra-se uma taxa de administragdo de 1% ao -30%
o, ® ® ¢ ¥ ¥ ¢ ¢ ¥ ¢ <« & <« 9
ano e uma taxa de performance de 20% sobre o $58gg8gggeggses
que exceder CDI + 1%. O Fundo iniciou suas 23 8 2% g g z22y9p8 3¢

operagdes em fevereiro de 2022 e atualmente
possui uma base de cotistas de mais de 86 mil
investidores.
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SPXS11 — Recebiveis Ticker SPxsT

Segmento Recebiveis
Fundo multiestratégia (hedge fund) da SPX, que Dvidend vield 1M 1285%
teve inicio em agosto de 2022, cobra taxa de Patrimenio tiquido (milhoes) R$ 1924
administragéo de 0,80% e taxa de performance valor Patrimonial RS 953
de 20% do que exceder o IPCA + yield do IMA-B. PIvP 0,98x

Fonte: Economatica | Elaboragdo: LVNT Inside Corp
A carteira estéd com 72% do PL alocado em CRIs,

9% em caixa, 15% em Flls e 4% em agdes. A
carteira de CRIs estd 43% em CDI e 57% em IPCA
com spread médio de 31% e 98%
respectivamente. A duration é de 2,46 anos.

As principais operagbées do Fund sdo, CRI
Canopus (6,2% do PL), CRI OAD (5,8%) e CRI MRV
Flex (52%). J& a exposicdo por segmento é de
residencial (80%), Escritorios (14%) e Shopping
(6%).

Retorno Total 12M
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Ticker BODBII

BODBI1 - Fi-Infra
Segmento Fi-Infra
E um fundo de Renda Fixa de Crédito Privado, Dividend Yield 12M 1,35%
onde busca a valorizagdo através de ativos de Patrimonio Liquido (milhdes) -

renda fixa, majoritariamente  Debéntures
Incentivadas em Infraestrutura, assim como
ganho de capital na venda.

Valor Patrimonial

P/vP

Fonte: Economatica | Elaboragdo: LVNT Inside Corp

O PL do fundo é de R$ 5914 milhdes, a base de
investidores do fundo é de pouco mais de 27,7 mil

cotistas. A duration média das debéntures é de
5,7 anos.

83,2% do PL estd alocado em debéntures, essas
com yield médio de IPCA + 9,19%. Os principais
ativos do Fundo, MEZP11 (9,0% do PL), RGRATI (8,1%)
e SGABI1 (7,7%).

Retorno Total 12M
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BIDBI11 — FI-Infra Ticker BIDB

Segmento

Fl-Infra

Dividend Yield 12M 12,52%
Fundo de renda fixa do Banco Inter, tem um
patriménio liquido de R$ 187 milhdes, cobra taxa Valor Patrimonial N
de administragdo de 0,80% a.a. e ndo ha taxa de PIVP .
performcmce. Objetiva ter um retorno alvo da Fonte: Economatica | Elaboragdo: LVNT Inside Corp
NTN-B + 1% - 15% a.a. Além de sua base de

cotistas ser composta por 12.836 investidores.

Patriménio Liquido (milhées)

Ao todo s@o 45 emissores no portfolio, a duration
da carteira & de 5,0 anos.

Os principais ativos do Fundo, ALGTA4 (5,94%),
HVSPII (4,28%) e FBRI3 (4,08%). Sendo os
principais setores do Fundo sd&o, Rodovias
(26,09%), Geracao de Energia (25,16%) e Telecom
(19,47%).

O carrego da carteira do Fundo & de IPCA+ 7,84%.

Retorno Total 12M
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DISCLAIMER

A INSIDE RESEARCH LTDA. (“INSIDE”) declara que participou da elaboragéo do presente relatério de andlise e é responsével por
sua distribui¢géo exclusivamente em seus canais autorizados, tendo como objetivo somente informar os seus clientes com
linguagem clara e objetiva, diferenciando dados factuais de interpretagdes, projecdes, estimativas e opinides, ndo
constituindo oferta de compra ou de venda de nenhum titulo ou valor mobiliério. 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 informagées 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 informacoées
aqui contidas néo sdo incertas ou equivocadas no momento de sua publicacéo, a INSIDE e os seus analistas néo respondem
pela veracidade das informagées do conteddo, mas sim as companhias de capital aberto que as divulgaram ao pdblico em

geral, especialmente perante a Comissdo de Valores Mobiliérios (“CVM”).

As informagdes, opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento referem-se a data presente e estdo sujeitas a
mudancgas, ndo implicando necessariamente na obrigagdo de qualquer comunicagdo no sentido de atualizagéo ou reviséo
com respeito a tal mudanga. Para maiores informagées consulte a Resolugéio CVM n° 20/202], e, também, o Cédigo de
Conduta da Apimec para o Analista de Valores MobiliGrios. Em cumprimento ao artigo 16, Il, da referida Resolugéio CVM n°
20/2021.

As decisées 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 & destinado exclusivamente ao cliente da INSIDE que o contratou. A sua reprodugdo ou distribuicéio néo
autorizada, sob qualquer forma, no todo ou em parte, implicaréd em sangdes civeis e criminais cabiveis, incluindo a
obrigagdo de reparagdo de todas as perdas e danos causados, nos termos da Lei n° 9.610/98, além da cobranga de multa

ndo compensatéria de 20 (vinte) vezes o valor mensal do servigo pago pelo cliente.

Em conformidade com os artigos 20 e 21 da Resolugé&o CVM ne 20/2021, o analista Eduardo Jamil Rahal (inscrito no CNPI sob o
n° 8204) declara que (i) é o responsavel principal pelo contetdo do presente relatério de andlise; (i) as recomendagées nele
contidas refletem Gnica e exclusivamente as suas opinides pessoais e que foram elaboradas de forma independente,

inclusive com relacéo & INSIDE.
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LEVANTE

www.levanteideias.com.br

www.lvntcorp.com.br

LEVANTE | oo

www.levanteasset.com.br
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