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PERFORMANCE DOS Flls

Fevereiro de 2022

Em fevereiro, o Banco Central elevou a taxa Selic para 10,75%, conforme ja havia sido sinalizado na ultima ata de
reuniao. O Copom se reline novamente em marco e a expectativa é que a Selic sofra um aumento de 1p.p. (para
11,75%), em linha com a reducao do ritmo de ajuste expressa pelo BC.

Os juros futuros voltaram a subir pela persisténcia inflacionaria, preocupacoes sobre a situacao fiscal e a aversao
ao risco global. Os ataques russos a Ucrania trouxeram ainda mais incertezas e medo para o contexto mundial:
Um cenario desfavoravel para recuperacao econémica tem impacto direto em todos os paises, sobretudo nos
emergentes.

Em relacao aos mercados de renda varidvel, vimos o IBOV subindo 0,89% e o IFIX caindo -1,29%. Mesmo apds
uma solucao temporaria para a discussao iniciada no final de janeiro em relacao a distribuicao de Flls (regime de
caixa vs. competéncia), ainda vimos os investidores receosos no més de fevereiro. Destaque positivo para os Flls
de CRIs, que tiveram em média retorno positivo no periodo. A Carteira Equilibrio FIl teve uma performance
negativa de -0,73%. No acumulado desde o inicio (nov/21), a carteira seque superando seu benchmark e
apresenta um retorno total de +5,27% vs. IFIX +2,45%.

Desempenho da Carteira Equilibrio FlI

Carteira Equilibrio FIl x IFIX x CDI
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Rentabilidade dez/21 jan/22 fev/22 |Desde o inicio (nov/21)
Carteira Equilibrio Fll  -2,85% 9,52% -0,34% -0,73% 5,27%
IFIX -3,64% 8,78% -0,99% -1,29% 2,45%
CDI 0,59% 0,73% 0,73% 0,75% 2,83%
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CARTEIRA EQUILIBRIO FIl

Recomendacao para Marcgo 2022

Movimentacoes na Carteira:

Nao ocorreram alteracoes em nossa recomendacao para marco/2022.

< Para Carteira Equilibrio FlIl misturamos Flls com perfil menos arriscado (FlIs de CRIs high grade/mid
grade e/ou Flis de Tijolo com contratos atipicos e longos) e Fundos mais arrojados, que possuem
potenciais elevados de apreciacao de preco, assim como yields acima da média.

JSRENM J)S Real Estate Lajes Corporativas 25% 7,56% R$100,80 30,69% Compra
BTLGM BTG Logistico Logistico 25% 8,15% RS 119,74 Compra
DEVANM Devant Recebiveis Recebiveis 25% 15,61% RS 17,72 Compra
VGIR™T Valora RE Il Recebiveis 25% 8,05%

*EM RESTRICAO (OFERTA)

data-base: 25/02/2022 - Fonte: Quantum Axis

* Fundos com menos de 12 meses de existéncia.

Alocac3o por Segmento: Alocacgao por Estratégia:

Lajes
Corporativ
as: 25,0%

Renda: 50,0%

Logistico:
25,0%
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LAJES CORPORATIVAS

JS REAL ESTATE - JSRE11

O JSRE possui um portfdlio de alto padrao construtivo e étima localizacao, com 99% das receitas expostas a
cidade de Sao Paulo e vacancia financeira de 9,5%. Importante destacar que o time de gestao vem realizando um
trabalho comercial bastante ativo, de forma a reduzir a vacancia da carteira e alongar os prazos de vencimento
dos contratos vigentes.

Adicionalmente, em 2021 o JSRE se aproveitou do cenario de desconto de diversos Flis no mercado secundario,
para realizar uma alocacao tatica em determinados ativos, sendo eles do segmento corporativo e com carteiras
de CRIs indexados ao CDI, de forma a se beneficiar da abertura da curva de juros. Seqgundo Gestor, ja foi possivel
realizar ganhos interessantes para os resultados do fundo. Atualmente, a posicao representa somente 5% do PL.

O time de gestao fez um trabalho intenso junto aos atuais inquilinos, tendo em vista que parte dos contratos
venceriam no ano de 2021. Nesse contexto, foi possivel observar negociacoes em relacao a extensao de prazo e
repasse de reajustes por inflacdo. Para 2022 esperamos essa mesma estratégia, tendo em vista que 9% dos
contratos possuem vencimento neste ano.

Pontos Positivos JS Real Estate

» Portfélio de excelente padrao construtivo; Gestio Safra Asset Management

» Maior concentracao em Sao Paulo;

Ticker JSREM
» Boalocalizacao; Data de Inicio jun/1
e Inquilinos de grande porte; Patriménio RS 2.368.441.112,91
o Receitas pulverizadas; DY 12m 7,56%
o Desconto sobre o Valor Patrimonial. e e 0,68
Liquidez 12m (média diaria) R$ 2.609.157.45

Pontos de atencao Prego Alvo RS 100,80

Preco Mercado RS 7713

» Retomada da ocupacao é diretamente impactada pelo andamento Oportunidade 30,69%

da vacinacao no pais e reabertura da economia.
data-base: 25/02/2022 - Fonte: Quantum Axis

JSRE11 x IFIX x CDI
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LOGISTICA

BTG LOGISTICO - BTLG11

O fundo pertencia a TRX e migrou gestao para o BTG recentemente, se tornando o Unico fundo de logistica do
BTG listado na B3. Os contratos de aluguel sao 45% atipicos com média ponderada de vencimento dos contratos
(WAULT) de 5,1 anos, e firmados com locatarios de boa qualidade (Natura,BRF, Mercado Livre, Ambev, entre
outras). 94% dos imdveis estao localizados em SP, sendo que metade desses ativos esta dentro do raio de 30km
da cidade (drea bastante demanda).

O BTLG vem realizando boas aquisicoes por meio de suas Ultimas emissoes: ativos logisticos de qualidade, com
bom risco de crédito dos inquilinos, além de conseguir negociar taxas de retorno em média acima de 8% a.a. Em
marco de 2021, o fundo anunciou a compra de trés galpoes triple A em localizacoes estratégicas no estado de Sao
Paulo. Logo em seguida, em junho de 2021, o fundo anunciou a compra de um imdvel, também AAA, em Ribeirdo
Preto, 100% locado por empresas como Ambev, Mercado Livre e B2W. Por fim, em dezembro de 2021 informou
a aquisicao de um condominio logistico AAA em Maua-SP recém entregue, e pré locado por grandes empresas
como Magazine Luiza, Loggi e Petz. O cap rate foi de 8%, com 20% de alavancagem e renda minima garantida
para a area desocupada por 16 meses. Além disso, em maio de 2021 o fundo comunicou o mercado sobre a venda
de quatro imdveis de sua carteira. Importante destacar que esses ativos vieram da antiga gestao (TRX), e a
alienacao abriu espaco para novas aquisicoes, mais em linha com os imdveis que vem sendo incluidos na carteira.
O pagamento sera feito em parcelas até julho/22, podendo resultar em um ganho de capital total de RS 4,88/cota.

Por fim, importante ressaltar a premiacao que o fundo recebeu neste semestre do Master Imobiliario 2021 na

categoria Profissional - Turnaround. O prémio foi resultado do trabalho que a gestora desenvolveu no BTLGM
desde que assumiu sua gestao, tratando da aquisicao e reciclagem dos imdveis.

Pontos Positivos BTLG Logistico

.. . N , Gestao BTG Pactual Servicos Financeiros
» Imdveis de qualidade em localizacoes estratégicas;
S Ticker BTLG1
e Bons inquilinos;
) L Data de Inicio ago/10
» Perspectiva de melhora de resultado com as novas aquisicoes o
. Patrimonio R$1.508.161.15535
(gestao ativa).
DY 12m 8,15%
Preco/Valor Patrimonial 1,05
Pontos de atencao Liquidez 12m (média didria) R$ 5.269.44974
Preco Alvo RS 19,74
» Alavancagem: parte dos imdveis foi adquirida por meio de divida Preco Mercado RS 103,00

data-base: 25/02/2022 - Fonte: Quantum Axis

BTLG11 x IFIX x CDI
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RECEBIVEIS

DEVANT RECEBIVEIS FIl - DEVA11

A Devant é uma gestora independente com foco em ativos de crédito privado, principalmente crédito estruturado
(CRIs). Atua por meio de uma equipe com vasta experiéncia no mercado de crédito, com mais de RS RS 1 bilhdo
em CRIs analisados e investidos desde 2015, e nenhum evento de default (calote da divida).

O DEVAT11 tem a proposta de ser um fundo de renda, com foco em investimentos de renda fixa, priorizando CRIs
de lastro pulverizado em busca de retornos elevados por trds de uma estrutura robusta de garantias. A carteira
é diversificada por segmentos, alocando 28% em multipropriedade, 18% em loteamento, 33% corporativo, 5%
shoppings, 12% incorporacao vertical, 3% energia e 1% time sharing. A metodologia de gestao se baseia em uma
série de travas de alocacao de forma a mitigar risco de concentracao de seu portfélio. Além disso, o time de
gestao faz um acompanhamento préoximo a todas as operacoes. Atualmente a carteira do DEVA estd
diversificada em 54 operacoes, com 98% de exposicao a inflacao (IGP-M e IPCA) e um LTV médio de 44%, com
uma taxa média de carrego de inflacao +10,36% a.a.

A gestao da Devant se diferencia devido a capacidade de originacao e estruturacao de operacoes, o que permite
a rapida alocacao dos recursos captados em emissoes.

Devant Recebiveis
Pontos Positivos [ eSS

» EXposicao a inflacdo; Gestao Devant Asset

o Diversificacao geogrdfica; Ticker DEVAN

» Experiéncia do time de gestao em originar e estruturar operagoes; Data de Inicio ago/20

. , . - Patrimoni
» Capacidade de rapida alocacao dos recursos captados; atnimonio R$1348.941.632,33
. Retorno médio: inflagao +10,36% a.a.; DY 12m 15,61%
Preco/Valor Patrimonial 106
o LTV médio de 44%. '
Liquidez 12m (média diaria) RS 6.088.445 11

Pontos de atencio Prego Alvo RS 117,72

Preco Mercado R$ 101,58

» Prémio sobre o Valor Patrimonial. 15,89%

data-base: 25/02/2022 - Fonte: Quantum Axis

DEVA11 x IFIX x CDI
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RECEBIVEIS

VALORA RE Il - VGIR11
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DISCLAIMER

AVISOS IMPORTANTES:

"Este documento é distribuido pela ORAMA DTVM S.A. (“Orama”), estando em conformidade com a Resolucao
CVM 20/2021. O(s) analista(s) de valores mobilidrios Anna Clara Schuwartz Tannouz Tenan - CNPI EM 3045,
é(sao) o(s) signatdrio(s) da(s) analise(s) descrita(s) no presente documento e se declara(m) inteiramente
responsavel(is) pelas informacoes e afirmacoes contidas neste material. O(s) analista(s) envolvidos na elaboracao
deste documento declara(m) que as recomendacoes eventualmente contidas no relatorio refletem unica e
exclusivamente sua opinido pessoal sobre o(s) ativo(s) analisado(s) e foifram) elaborado(s) de forma
independente, inclusive em relacdo & Orama. A Orama mantém e/ou tem intencao de manter relacées comerciais
com um(a) ou mais companhias/fundos a que se refere este relatdrio. A Orama esta atuando como Participante
Especial no dmbito da oferta publica de valores mobilidrios de emissao do Valora RE Il Fundo de Investimento
Imobilidrio (VGIRT1) na presente data. Parte da Remuneracao do(s) analista(s) é proveniente dos lucros da Orama
como um todo e, consequentemente, das receitas oriundas de transacoes realizadas pela Orama. A Orama pode
estar atuando e/ou ter atuado como instituicao intermedidria e/ou participante de oferta publica de valores
mobilidrios de emissao de uma ou mais [companhias/fundos] citadas neste relatorio, inclusive nos ultimos 12
meses. Todas as informagoes utilizadas na(s) andlise(s) contida(s) neste documento foram redigidas com base
em informacoes publicas de fontes consideradas fidedignas. Embora tenham sido tomadas todas as medidas
razoaveis para assequrar que as informacoes contidas no presente documento nao sao incertas ou equivocas no
momento de sua publicacao, a Orama e o(s) seu(s) analista(s) nao respondem por sua veracidade. As informacoes
contidas no presente documento tém propdsito meramente informativo, nao se constituindo em uma oferta de
compra ou de venda de qualquer ativo. As informacoes, opinioes, estimativas e projecoes eventualmente
contidas se referem a data de sua elaboracao e/ou divulgacao, bem como estao sujeitas a mudangas, nao havendo
obrigatoriedade de qualguer comunicagao no sentido de atualizacao ou revisao. Ainda, as opinioes a respeito de
compra, venda ou manutencao dos ativos objeto ou a ponderacao de tais ativos numa carteira tecrica expressam
o melhor julgamento do(s) analista(s) responsavel(is) por sua elaboragcao, porém nao devem ser entendidos por
investidores como recomendagao para uma efetiva tomada de decisao ou realizacao de negdcios de qualquer
natureza. Este material nao leva em consideracao os objetivos de investimento, situacao financeira ou
necessidades pessoais de um investidor em especifico, nao possuindo qualquer vinculacao com o perfil do
investidor (suitability) e nao devendo ser considerado para este fim. Antes de tomar qualguer decisao de
investimento, a Orama aconselha que o investidor entre em contato com o seu assessor para orientacao
financeira com base em suas caracteristicas e objetivos pessoails, bem como recomenda o preenchimento do seu
perfil de investidor. Operacoes com o(s) ativo(s) objeto das andlises podem nao ser adequadas ao perfil do
investidor. Rentabilidade prevista ou passada nao é garantia de rentabilidade futura. As projecoes
eventualmente constantes neste documento poderao ter resultados significativamente diferentes do esperado.
Recomenda-se a analise das caracteristicas, prazos e riscos dos investimentos antes da decisao de compra ou
venda. Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estao sujeitos a riscos de perda superior ao valor
total do capital investido, ndo podendo a Orama e/ou o(s) analista(s) envolvido(s) na elaboracao deste material
serem responsabilizados por gualquer perda direta ou indireta decorrente da utilizacao do seu conteddo, cabendo
a decisao de investimento exclusivamente ao investidor. As condicoes de mercado, o cenario macroecondémico,
dentre outras condicoes, podem afetar o desempenho do(s) ativo(s) objeto da analise deste documento. Fica
proibida a reproducao ou redistribuicao deste material para qualguer pessoa, no todo ou em parte, qualquer gue
seja 0 propdsito, sem o prévio e expresso consentimento da Orama.”

Data de Elaboracao: 25/02/2022
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