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RAZAO SOCIAL: TICKER:

CAPITANIA SECURITIES Il FlI CPTSTI
RESPONSABILIDADE LIMITADA

CNPJ: DATA DEINiCIO:
18.979.895/0001-13 05/08/2014
ADMINISTRADOR: GESTOR:

BTG Pactual Capitdnia Investimentos

PUBLICO-ALVO:
Investidores em geral

CLASSIFICAGAO ANBIMA:
Papel Hibrido Gestéo Ativa

TAXA DE ADMINISTRAQi\O:
0,08% a.a. do valor de
mercado + escrituragdo

TAXA DE GESTAO:
0,82% a.a. do valor de mercado

TAXA DE PERFORMANCE:
15% do rendimento distribuido
que exceder o retorno do CDI
sobre a cota patrimonial

NUMERO DE COTAS:
317.828.140

Valor de Mercado
(R$ bilh&o)

1,97

R$ 6,21 por cota

Resultado Mensal
(R$ / cota)

0,075

0,076 no més anterior

ADTV
(R$ milhoes)

7,8

9,1 nos Gltimos 12 meses

MTM IPCA +
(% a.a.)

8,73%

8,91% no més anterior

Retorno Acumulado (%)

CPTS (Mercado) 122,8% (8,0% a.a.)
CPTS (Patrimonial) 207,3% (11,3% a.a.)

cpl 155,2% (9,4% a.a.)
IMA-B 184,1% (10,5% a.a.)
IFIX 16,1% (7,6% a.a.)
Ibovespa 124,4% (8,0% a.a.)

Valor Patrimonial
(R$ bilhao)

2,72

R$ 8,56 por cota

Dividendo Mensal
(R$ / cota)

0,075

0,075 no més anterior

Cotistas
(N°)
358.602

362.363 no més anterior

MTM CDI +
(% a.a.)

1,75% no més anterior

TIR Carteira de Flis
Desde o Inicio
(% a.a.)

10,3%

versus 2,8% do IFIX

TIR Posigdes Abertas:
8,5% versus 3,4% do IFIX

TIR Posi¢des Encerradas:

13,1% versus 4,5% do IFIX

Taxa Liquida’
(IPCA + % a.a.)
15,87%

13,37% no més anterior

Dividend Yield
(%)
15,50%

14,67% Ultimos 12 meses

Devedores Listados
(% CRIs)

92%

90% no més anterior

Ativos Adimplentes
(%)

100%

100% no més anterior

TIR Carteira de CRIs
Desde o Inicio
(% a.a.)

1,6%

versus 6,9% do IMA-B
TIR Posi¢des Abertas:
8,3% versus 5,3% do IMA-B

TIR Posigdes Encerradas:
13,4% versus 7,9% do IMA-B

T Representa a taxa, liquida de custos, que o investidor pode adquirir exposicdo aos ativos do fundo, dado a
cotagdo do fundo no fechamento do més. Mais detalhes sdo fornecidos na Tabela de Sensibilidade.
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RESULTADO DO MES

A rentabilidade a mercado do fundo em janeiro foi de -8,04% e a
rentabilidade patrimonial foi de 0,98%, enquanto o IFIX recuou -3,07% e o
IMA-B avangou 107%. A cota a mercado fechou o més a R$ 6,21, o que
representa um desconto de aproximadamente 27,4% em relagdo & cota
patrimonial, que estd em R$ 8,56.

A carteira de recebiveis foi impactada pelo fechamento da curva de titulos
publicos no més, de forma que a marcagdo a mercado foi de IPCA + 8,91%
para IPCA + 8,73%. Enquanto isso, a carteira de Flls apresentou uma
rentabilidade de -0,84%, contra -3,07% do IFIX.

Entramos em 2025 com um cendrio macroeconémico desafiador, com
projecdes de juros e inflagdo para 1 ano em 15% e 5%, respectivamente. A
retomada da confianga do mercado dependerd de avangos ha
credibilidade da politica fiscal do governo, especialmente em relagdo &
trajetéria da divida publica.

Informamos que o perfil de crédito do fundo segue high grade e a carteira
de crédito segue 100% adimplente, sendo que ndo temos nenhuma
operagdo estressada em carteira.

CARTEIRA DE CRIs

Ao final do més de janeiro, o CPTS possuia em sua carteira 16 CRIs, que
representam 38,4% dos ativos, sendo que 100% da carteira de crédito é
indexada ao IPCA com taxa de marcagdo a IPCA + 8,73% e sem exposicdo a
papéis indexados ao CDI.

CARTEIRA DEFlls

A carteira de Flls do CPTS é composta por 90 FlIs, que representam 54,4%
dos ativos, sendo que 90,8% da carteira & composta por fundos de tijolo e
9,2% por fundos de papel.

Dada a cotagdo atual do fundo hd um potencial de valorizagdo em relagdo
a sua cota patrimonial de +37,8% e de +24,0% caso todos os Flls em sua
carteira fossem também marcados em sua cota patrimonial. Isso
representa um potencial de valorizagdo total de +70,9% sobre a carteira de
Flls ou de 31,8% considerando o patriménio liquido do fundo.

Upside Potencial da carteira de Flls

(R$ Bilhdes)
2,50
70,9%
2,00
1,50
1,00
0,50
0,00
CPTS - Carteira Flls CPTS - Carteira Flls Flls Investidos (patrimonial)
(mercado) (patrimonial)
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Por mais um més iremos manter o comentdrio especial para que todos
tenham a oportunidade de ler. Neste relatério, abordaremos de forma
objetiva as principais duvidas recebidas dos cotistas e os aspectos que
consideramos mais relevantes.

Primeiramente, enfatizamos que, do ponto de vista da carteira de ativos,
ndo hd nada que nos chame a atencdo de maneira negativa. Pelo
contrdrio, ao longo do relatério, abordaremos algumas posicoes,
destacando que os acontecimentos recentes tém sido positivos e que
enxergamos boas oportunidades para destravar valor nesses ativos.

Além disso, buscamos apresentar ao cotista, de maneira mais didatica,
ilustrativa e direta, a composicdo da carteira: em quais ativos ele estd
exposto, em que proporcdo, nivel de alavancagem e prego implicito.

De modo geral, analisamos Flis hd 15 anos e investimos hd 11 por meio do
nosso FOF mais antigo, o Capitania REIT Master (a rentabilidade histérica do
fundo estd no grafico ao lado). Apesar do cendrio macroecondmico
desafiador, o momento atual nos parece ser aquele em que os fundos
estdo no melhor nivel de preco da histéria, considerando a relagdo risco-
retorno atual em comparagdo com a média histérica: atualmente, fundos
de papel high grade estdo sendo negociados entre IPCA + 11% e IPCA + 15%,
enquanto fundos de tijolo variam entre IPCA + 9% e IPCA + 13%.

Para agravar ainda mais essa distor¢do, fundos que investem nesses Flls
estdo sendo negociados com descontos de 10% a 30% sobre valuations que
j& consideramos bastante atrativos.

Caso vocé ja tenha familiaridade com o mercado imobilidrio e de Flls, va
para a paginal1l.

" Fonte: Quantum Axis e Capitania. O fundo é o CAPITANIA REIT MASTER FIC FIM - 18.447.898/0001-06. Rentabilidade obtida no
passado ndo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos.

INVESTIM

RENTABILIDADE HISTORICA - CAPITANIA REIT*

FEV 2014 A JAN 2025
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FORMAS DE EXPOSICAO AO SETOR IMOBILIARIO B e R o

A relagdo entre risco e liquidez no mercado imobilidrio segue um gradiente que vai de ativos mais liquidos e com menor risco (agées de empresas imobilidrias
e Flls high grade) até ativos mais iliquidos e arriscados (desenvolvimento de iméveis e CRIs high yield). Este grafico € uma representacdo qualitativa baseada
na dindmica do mercado e foi elaborado conforme a nossa visdo para o setor, que comentaremos um pouco melhor nas préximas paginas.

RISCO X LIQUIDEZ: MERCADO IMOBILIARIO

Acodes
Imobilidrias
Fil Papel il
High Grade Fll Tijolo AAA
Fll Tijolo
FIl Papel
Mid Grade

; Fll Papel
CRI High Grade High Yield
CRI Mid Grade
CRI High Yield

Liquidez

Risco
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FORMAS DE EXPOSICAO AO SETOR IMOBILIARIO

De forma geral, a principal distingdo nos investimentos em ativos
imobilidrios pode ser feita entre: (i) participacdo societdria e divida; (ii)
investimentos privados e publicos.

(i) Participagdo societdria e divida: Uma das formas mais tradicionais de
classificar investimentos no setor imobilidrio & diferenciando entre
participagéo societdria (equity) e crédito imobiliario (divida). Os
investimentos em equity incluem a aquisicdo de imobveis, acdes de
empresas do setor imobilidrio e cotas de fundos imobilidrios. J& os
investimentos em divida imobilidria incluem ativos financeiros
lastreados em ativos imobilidrios, como certificados de recebiveis
imobiliarios (CRI), letras de crédito imobiligrio (LCI) e Letras
Hipotecarias (LH).

(ii) Privado e publico: Os investimentos no setor imobiliGrio podem ser
realizados por meio de veiculos privados ou publicos. Os investimentos
privados envolvem a aquisicéo direta ou indireta de ativos imobilidrios
que ndo sdo negociados em mercado organizado. J& os investimentos
publicos incluem a compra de agdées e cotas de empresas e fundos
imobiliarios listados e ETFs. Esses veiculos oferecem maior liquidez, mas
menor flexibilidade na gestdo dos ativos.

Participacao societaria (Equity)

Divida (Debt)

S ° Investimento direto em iméveis e CRIs, LCIs, LHs e LIGs

ISl - Fundos de investimentos fechados (FlIs) o Debéntures

=3 - Fundos de private equity (Joint venture/limited « Fundos de investimentos fechados (FlIs)

e partnerships)

Bl - AcGes de empresas do setor imobilirio ¢ Fundos de investimentos abertos/fechados
=3l - Fundos de investimentos abertos/fechados (Flls) . I(EF'II'Ili e outros derivativos

T « ETFs e outros derivativos

" Fonte: BTG Pactual (Por dentro dos Fundos Imobilidrios) e Capitania.

Para o investidor de fundos imobiliarios (Flls), as formas de se expor ao
setor sdo as seguintes, considerando os tipos de Flis:

(i) Fundo de tijolo: Os fundos de tijolo investem diretamente em imoveis
fisicos, como shoppings, lajes corporativas, galpdes logisticos e
hospitais, buscando gerar renda com aluguéis ou valorizagéo
patrimonial.

(ii) Fundo de papel: Os fundos de papel investem em titulos de renda fixa
lastreados em imobveis, como CRIs, LCIs e LHs. Assim como os fundos de
tijolo, podem manter os ativos para geragdo de renda ou buscar ganho
de capital por meio da negociagdo no mercado secunddrio.

(iii) Fundo de Fundos (FOF): Os Fundos de Fundos (FOFs) investem em
cotas de outros fundos imobilidrios, proporcionando diversificagéo e
gestdo ativa. Eles podem combinar exposicdo a fundos de tijolo e
fundos de papel, ajustando a carteira conforme as oportunidades de
mercado.

(iv) Hedge Funds: Os Hedge Funds imobiliGrios possuem um mandato
flexivel e podem atuar em diferentes segmentos, conforme o
regulamento do fundo. Em alguns casos, um mesmo Hedge Fund pode
investir em imoveis fisicos, CRIs e cotas de Flls, exigindo uma andlise
detalhada de cada parcela de sua carteira.

Vamos trazer mais detalhes de cada um desses tipos nas préximas
pdaginas.

E importante destacar que hedge funds imobiliarios combinam diferentes
estratégias. Por isso, sua andlise deve considerar cada parcela do portfélio
separadamente, analisando sua carteira de FOF como um fundo de fundos,
sua carteira de CRIs como um fundo de papel e assim em diante.
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INVESTIMENTO EM IMOVEIS

Definigéo

O investimento direto em imdveis consiste na aquisicdo de propriedades

fisicas com o objetivo de gerar renda passiva por meio da locagdo ou obter

ganho de capital por meio da valorizagdo e posterior venda do imbvel. As
principais classificagdes do investimento direto em imdveis sdo:

(i) Residenciais e comerciais: Imoveis residenciais sdo adquiridos para
locagdo, moradia ou revenda, enquanto imdveis comerciais incluem
lajes corporativas, galpdes logisticos, shoppings e lojas de rug,
podendo oferecer contratos mais longos e maior rentabilidade.

(ii) Novos e usados: Imoveis novos geralmente exigem menor
manutencdo e possuem maior atratividade para inquilinos, enquanto
imobveis usados podem ter precos mais acessiveis e potencial de
valorizagdo apds reformas.

Critérios de Andlise

Os critérios para andlise de iméveis, que também aplicamos em nossas

andlises, séo:

i. Qualidade e localizagéo dos ativos: A localizagcdo € um dos fatores
mais importantes para a valorizagcdo do imdvel e na demanda por
locagdo. Avaliar a macro (regido, cidade, acesso a infroestruturcs) e
microlocalizag@o (rua, vizinhanga, acessibilidade) ajuda a identificar
oportunidades com maior potencial de retorno.

ii. Liquidez: A liquidez do investimento depende do mercado imobilidrio e
do ciclo econdmico. Imbveis em grandes centros urbanos tendem a ser
mais liquidos do que aqueles em regides menos populosas.

ili. Custos de aquisi¢do e manutengédo: Além do preco de compra, é
importante considerar custos com escritura, impostos (ITBI, IPTU),
condominio e reformas.

" Fonte: BTG Pactual (Por dentro dos Fundos Imobilidrios) e Capitania.

iii. Cap Rate: O Cap Rate (taxa de capitalizagdo) mede a rentabilidade do
imével com base na receita gerada pelo aluguel em relagdo ao seu
valor de mercado. E um indicador essencial para comparar iméveis e
avaliar oportunidades e evitar ativos sobrevalorizados.

iv. Visdo geral do setor: A andlise do setor no qual o imével estd inserido é
fundamental. Por exemplo, shoppings dependem do desempenho do
varejo e da economia local; lajes corporativas sdo influenciadas pela
demanda por escritérios e pelo impacto do home office e imbveis
logisticos seguem a expansdo do e-commerce. Além disso, mudangas
regulatérias e tecnoldgicas podem afetar o investimento.

Riscos

Os principais riscos do investimento em fundos de tijolo s&o:

i. Risco de mercado: conhecido também por “risco sistematico”, refere-
se do risco de perdas por fatores que afetam o desempenho geral dos
mercados, como impactos macroeconémicos (recessées, taxas de
juros, c@mbio, inflogdo), instabilidade politica, entre outros.

ii. Risco de liquidez: Imoéveis geralmente possuem uma baixa liquidez,
sendo necessdrio meses ou até anos para que uma compra ou venda
seja concluida. Isso pode afetar negativamente a rentabilidade do
investidor caso tenha pressa para a negociacdo.

ili. Risco de vacancia: Caso um inquilino desocupe o espacgo locado, o
investidor ird perder receita imobilidria, pois ndo haverd mais
pagamento de aluguel, além de incorrer em despesas de IPTU e
condominio referentes a saida desse locatario.

iv. Risco de manuteng¢do e depreciagdo: Além do prego de compra, é
essencial considerar custos como escritura, impostos (ITBI, IPTU), taxas
de condominio e eventuais reformas para manter a atratividade do

imoével no mercado.
Janeiro de 2025 | CPTS11 | 7
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INVESTIMENTO EM FUNDOS DE TIJOLO

Definigéo

Os fundos imobilidrios de tijolo investemn em iméveis fisicos com o objetivo

de gerar renda através da locacdo e/ou obter ganho de capital com a

valorizagdo e venda dos ativos. As principais classificagées dos fundos de

tijolo sdo:

(i) Monoativo e multiativos: Fundos monoativos possuem um Unico
imoével no portfdlio, enquanto multiativos investem em diversos ativos,
reduzindo o risco de concentragdo.

(ii) Monolocatério e multilocatério: Fundos monolocatérios dependem da
receita de um UGnico inquilino, enquanto multilocatérios diversificam
suas fontes de renda ao possuir varios locatdrios.

(iii) Gestéio ativa ou passiva: Fundos de gestéo passiva mantém um
portfolio de imdveis desde sua criagdo, com raros casos de alteragdo
da carteira. J& os fundos de gestdo ativa tém flexibilidade para
negociar ativos, ajustando a carteira conforme surgem oportunidades.

(iv) Setores: Por fim mas néo menos importante, os fundos de tijolo s&o
classificados conforme seus setores (logistica, shopping, entre outros).

Critérios de Andlise

Os critérios para andlise de fundos de tijolo, que também aplicamos em
nossas andlises, sdo:

i. Localizagao: A localizacdo € um dos principais fatores que determinam
a valorizagdo e a demanda por locagdo. Iméveis bem localizados
tendem a ter menor vacdncia, maior liquidez e contratos de aluguel
mais estaveis.

Contratos de locagdo: A andlise dos contratos é essencial para avaliar
prazos, reajustes e garantias. Contratos otlplcos (longo prazo e com
multas elevadas de resciséo) oferecem maior previsibilidade.

" Fonte: BTG Pactual (Por dentro dos Fundos Imobilidrios) e Capitania.

iii. Cap Rate: O Cap Rate (taxa de capitalizagdo) mede a rentabilidade do
imével com base na receita gerada pelo aluguel em relagdo ao seu
valor de mercado. E um indicador essencial para comparar fundos,
avaliar oportunidades e evitar ativos sobrevalorizados.

iv. Andlise da gestdo: Em fundos de gestéio ativa, avaliar o histérico e a
estratégia do gestor é fundamental para prever sua capacidade de
gerar valor ao longo do tempo.

Riscos

Os principais riscos do investimento em fundos de tijolo s&o:

i. Risco de mercado: conhecido também por “risco sistematico”, refere-
se do risco de perdas por fatores que afetam o desempenho geral dos
mercados, como impactos macroeconémicos (recessées, taxas de
juros, c@mbio, inflagéo), instabilidade politica, entre outros.

ii. Risco de liquidez: Flls sGo mais liquidos que imdveis, mas alguns fundos
possuem baixa liquidez. Em momentos de necessidade de liquidez
rapida, o investidor pode ter que aceitar um preco abaixo do mercado.

ili. Risco de vacdncia: Caso um inquilino desocupe um imével, o fundo iré
perder receita imobilidria, além de incorrer em despesas de IPTU e
condominio.

iv. Risco de crédito: Caso um inquilino ndo cumpra o pagamento do
aluguel, o fundo pode enfrentar inadimpléncia, impactando o
distribuicdo de rendimentos aos cotistas.

v. Risco setorial: o risco setorial depende do setor do fundo, por exemplo,
investimento em shoppings dependem da performance das vendas no
varejo e investimento em ativos logisticos estdo relacionados com o
desenvolvimento do e-commerce.

Janeiro de 2025 | CPTS11 | 8
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INVESTIMENTO EM FUNDOS DE PAPEL

Definigéo

Os fundos de papel investem em titulos de renda fixa lastreados em ativos

imobiliarios (principalmente CRIs) com o objetivo de gerar renda por meio

do carrego ou obter ganho de capital na compra e venda dos titulos. As
principais classificagdes dos fundos de papel sdo:

(i) High grade, mid grade e high yield: Os Flls de papel séo classificados
de acordo com a qualidade de crédito da carteira, fator determinante
do risco e retorno do fundo. Os fundos high grade investem em ativos
com baixo risco de crédito, fundos high yield investem em ativos com
maior risco de crédito e fundos mid grade investem em ativos no meio
do caminho e/ou combinam ativos das duas categorias.

(ii) Indexagéo da carteira: Os fundos de papel podem ter como estratégia
investir majoritariamente em um ou mais indexadores, sendo os
principais CDI e IPCA.

Critérios de Andlise

Os critérios para andlise de fundos de papel, que também aplicamos em

nossas andlises, sdo:

i. Risco de crédito: O risco de crédito é a probabilidade de inadimpléncia
dos devedores dos CRIs. Para avalid-lo, & essencial analisar, em cada
CRI do fundo, fatores como quem é o devedor, seu risco de crédito e
seu histérico financeiro, o lastro e a estrutura dos contratos, as
garantias, o LTV, a liquidez, andlise juridica da operagdo, entre outros.

ii. Garantias: Apesar de estar inserido no que chamamos de risco de
crédito, destacamos esse fator pois o CRI pode ter garantia real
(imével), corporativa (fianga/aval) ou néo ter garantia (divida clean).
No caso de inadimpléncia esse é o principal determinante do valor
recuperado.

" Fonte: BTG Pactual (Por dentro dos Fundos Imobilidrios) e Capitania.

ili. Andlise da gestdo: A qualidade da gestdo & fundamental para o
desempenho do fundo. Um gestor experiente pode identificar
oportunidades de crédito, negociar melhores condi¢gées e reduzir riscos
de inadimpléncia.

Riscos

Os principais riscos do investimento em fundos de papel sdo:

i. Risco de mercado: conhecido também por “risco sistematico”, refere-
se do risco de perdas por fatores que afetam o desempenho geral dos
mercados, como impactos macroeconémicos (recessées, taxas de
juros, c@mbio, inflagéo), instabilidade politica, entre outros.

ii. Risco de liquidez: Flls sGo mais liquidos que imdveis, mas alguns fundos
possuem baixa liquidez. Em momentos de necessidade de liquidez
répida, o investidor pode ter que aceitar um preco abaixo do mercado.

ili. Risco de crédito: Caso um devedor ndo consiga honrar os pagamentos
dos CRIs, o fundo pode enfrentar inadimpléncio, impactando o
distribuicdo de rendimentos.

iv. Risco de pré-pagamento: Os fundos de papel podem sofrer com o
pagamento antecipado de dividas por parte dos emissores dos CRIs,
reduzindo o fluxo de rendimentos esperados. Para mitigar esse risco,
alguns fundos incluem multas contratuais.

v. Risco de reinvestimento: Relacionado ao risco de pré-pagamento: se

um CRI for quitado antes do prazo, o gestor pode ter que reinvestir os
recursos em titulos menos rentdveis, reduzindo a distribuicdo de
rendimentos.

Janeiro de 2025 | CPTS11 | 9
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Definigéo

Os fundos de fundos (FOFs) séo Flls que investem em cotas de outros Flis

com o objetivo de gerar renda por meio do carrego ou obter ganho de

capital na compra e venda. A principal classificagéo dos fundos de fundos

é a seguinte:

(i) Estratégia: A principal diferenciagdo dos fundos é justamente a
estratégia, que pode ser mais focada para o investimento em fundos
de papel ou fundos de tijolo e também a gestdo pode ser mais voltada
para o ganho de capital, com maior giro da carteira, ou para carrego
dos ativos, com menor giro da carteira e foco maior em dividendos.

Critérios de Andlise

Os critérios para andlise de fundos de fundos, que também aplicamos em

nossas andlises, sdo:

i. Desconto: No caso de fundos de tijolo, o laudo &€ uma estimativa do
valor justo do imével e no caso dos fundos de papel o administrador
estima o valor justo dos ativos. Em ambos os casos, o valor justo do
ativo pode ser diferente do valor estimado. No caso dos fundos de
fundos, ndo ha estimativa, pois o valor patrimonial reflete o valor de
negociag&o dos ativos na bolsa. Dessa forma, o valor patrimonial de
um FOF ja é a melhor prewsao do seu valor justo, sem margem para
subjetividades (hd possiveis excecdes para esse caso, como por
exemplo, caso o fundo tenha em carteira ativos com baixa liquidez,
mas costuma ser incomum).

ii. Andlise da gestdo: A qualidade da gestdo é fundamental para o
desempenho do fundo. Um gestor experiente pode identificar
oportunidades de investimento e ajustar a carteira conforme o cendrio.

' Fonte: Capitania.

Riscos

Os principais riscos do investimento em fundos de fundos sd&o,
essencialmente, os riscos que o investidor incorre ao investir em fundos de
popel ou tijolo, dado que esse fundo possui exposicdo a essas estratégias:

i. Risco de mercado: conhecido também por “risco sistematico”, refere-
se do risco de perdas por fatores que afetam o desempenho geral dos
mercados, como impactos macroeconémicos (recessées, taxas de
juros, c@mbio, inflagéo), instabilidade politica, entre outros.

ii. Risco de liquidez: Flls sGo mais liquidos que imdveis, mas alguns fundos
possuem baixa liquidez. Em momentos de necessidade de liquidez
répida, o investidor pode ter que aceitar um preco abaixo do mercado.

ili. Risco de vacdancia: Se um FOF investe majoritariamente em fundos de
tijolo, pode ser afetado pelo risco de desocupagdo dos imoveis desses
Flls, reduzindo os dividendos.

iv. Risco de crédito: FOFs com alta exposicéo a fundos de papel podem
sofrer com a inadimpléncia dos CRIs presentes na carteira dos Flls
investidos.

v. Risco de pré-pagamento: FOFs que investem em fundos de papel

podem ser afetados pelo pagamento antecipado de CRIs, reduzindo o
fluxo de rendimentos previstos para o fundo.
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Dividendos - fundos de papel e fundos de tijolo

Apbs apresentarmos as principais formas de exposicdo ao setor imobilidrio,
agora destacamos um ponto relevante: a diferenga na distribuicdo de
dividendos entre Flls de papel e Flis de tijolo. Um erro comum no mercado é
comparar o dividend yield (DY) dos Flis de papel e de tijolo entre si, ou
com a NTN-B. O mais correto a se fazer nesse caso seria comparar o DY
dos fundos de papel com a NTN-F (tesouro prefixado com pagamentos
semestrais) e o DY dos fundos de tijolo com a NTN-B.

Para simplificar, vamos imaginar um cendrio de um fundo de papel que
investe em ativos indexados ao IPCA com um fundo de tijolo que possui
contratos indexados também ao IPCA.

Os fundos de papel distribuemm mensalmente aos investidores os
rendimentos dos juros e a corre¢gdo monetdria dos CRIs em carteira. Como
a inflag@o ja estd incorporada nos pagamentos mensais, os Flls de papel
oferecem um rendimento nominal (rendimento + inflogdo).

J& nos fundos de tijolo, a dindmica é diferente, pois hd dois componentes
principais: renda (aluguéis) e valorizagdo patrimonial (ativo). Os aluguéis
s@o readjustados anualmente pelo IPCA, concentrando a corregcdo
monetdria em um Unico ajuste ao ano, ao contrdrio dos Flls de papel, que
repassam essa atualizagdo mensalmente. Além disso, o valor dos imoveis
tende a corrigir pela inflagdo ao longo do tempo, especialmente em boas
localizagdes. No entanto, esse ganho sé & efetivamente distribuido aos
investidores caso o imodvel seja vendido. Enquanto isso ndo ocorre, a
inflagdo é refletida apenas no valor patrimonial do fundo, sem impactar os
rendimentos mensais. Em outras palavras, os fundos de tijolo pagam um
rendimento real (somente o rendimento).

' Fonte: Capitania.

Portanto, considerando essas diferencas, ndo €& possivel comparar
diretamente o dividend yield (DY) dos fundos de papel com o DY dos
fundos de tijolo ou comparar ambos contra a NTN-B.

Estratégias de Fundos

Na estratégia de gestdo dos nossos FOFs, classificamos os fundos

investidos em quatro categorias principais:

« Fundos quérum qualificado: Os fundos quérum qualificado sdo aqueles
em que detemos uma posicdo relevante (acima de 25% das cotas),
permitindo maior influéncia nas decisbes de assembleia. Nessas
posi¢cées, adotamos uma estratégia ativista, buscando gerar valor no
fundo. Exemplo: PATC, QAGR.

« Fundos taticos: Fundos que estdo baratos e acreditamos que irdo
entregar um bom resultado, mas ndo temos a estratégia de ativismo.

« Fundos capitania: Também investimos nos fundos de tijolo da propria
Capitdnia, que tém como proposta adquirir imdveis de alta qualidade
com potencial de valorizagcdo. A mesma gestdo ativa que fazemos no
CPTS nés fazemos também nesses fundos. Além disso, ndo é cobrada
taxa de gestdio sobre esses ativos. Exemplo: No CPLG, nosso fundo de
logistica, desenvolvemos e vendemos um galp&o locado para o
mercado livre em menos de 6 meses com R$ 25 milhdes de lucro.

* Fundos grandes: Esses sd@o os maiores fundos do mercado, com alta
liquidez e ampla base de investidores. Por isso, costumam negociar com
agio, resultando em um retorno esperado menor que Flls menos liquidos
e descontados. Mantemos uma posigdo reduzida nesses fundos,
esperando por oportunidades para ampliar a exposigdo.
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Dividendos e a Taxa Implicita do Fundo

Uma dlvida comum entre nossos cotistas & por que os dividendos pagos
pelo fundo ficaram abaixo da taxa de compra da carteira (~ IPCA + 6,6%).
Esse fendbmeno ndo é exclusivo do CPTS, mas aqui focamos no nosso fundo.

Em 2024, o CPTS distribuiu R$ 0,91/cota, enquanto sua cota patrimonial
média foi de R$ 8,86, resultando em um DY de 10,23%, abaixo da
rentabilidade da carteira (IPCA + 6,6%) que, considerando a inflagéo no
periodo, de 4,83%, totalizou 11,75% no ano. Os principais motivos para isso

séo:

Venda de CRIs com prejuizo: Um dos principais motivos para essa
discrepdncia foi a venda de alguns Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (CRIs) com prejuizo em relagdo ao valor de compra. Ao
longo do ano, essas vendas resultaram em uma perda superior a R$20
milhées. Por que decidimos vender esses CRIs com prejuizo? A
estratégia foi motivada pela oportunidade de reinvestir em CRIs com
taxas mais atrativas, o que beneficia os cotistas no longo prazo,
apesar do impacto negativo nos dividendos no curto prazo.

Por exemplo: Suponha que em 2021 adquirimos um CRI a IPCA + 6%,
uma taxa alta na época. Algum tempo depois, em 2024, o cendrio
macroecondmico piorou e ativos de risco semelhante estavam sendo
negociados a IPCA + 8,5%. Para capturar essa oportunidade, vendemos
o CRI a uma taxa de IPCA + 7,5% e reinvestimos o valor em um CRI
pagando IPCA + 8,5%. Isso gera valor para o cotista no longo prazo,
mas impacta os dividendos no curto prazo.

Comprade CRI L Venda a taxas Relnvestlm»ento Beneficio aos
em 2021 Cenério piora maiores ataxas maiores €
até 2024 Taxas sobem ainda cotistas no longo
9 9 razo
(IPCA + 6%) (IPCA +7,5%) (IPCA + 8,5%) p

Investimento em Flls: Outro fator que contribui para essa diferenca é a
estratégia de FOF, cuja rentabilidade difere da carteira de crédito. Ao
longo de 2024, essa estratégia representou aproximadamente 1/3 da
carteira do fundo. Durante o ano, a estratégia de Flls do fundo
apresentou um retorno de 3,6%, enquanto o IFIX registrou uma queda
de 6%, gerando um alpha de 95% em relagdo ao benchmark. No
entanto, esse desempenho, apesar de positivo, ainda foi inferior &
rentabilidade da carteira de crédito no periodo.

CRIs em caréncia: Alguns CRIs possuem periodos de caréncia. Durante
esse periodo, o fundo ndo recebe pagamento desses ativos, o que
impacta a distribuicdo. Como o fundo adota o regime contdbil de
caixa, esses CRIs ndo geram impacto imediato na distribuigcdo pois ndo
ha recebimentos a serem repassados aos cotistas. No entanto, essa
caréncia tende a ser tempordria, e os rendimentos desses ativos seréo
incorporados ao fluxo de caixa assim que os pagamentos forem
iniciados. Atualmente, o fundo possui poucos CRIs nessa condi¢do.
Inflagdo Distribuida: Em algumas situagdes, a inflagéo dos papeis
pode ndo ser distribuida mensalmente aos cotistas, pois 0 montante
pago pelo ativo pode ser menor do que a inflagdo do periodo. Esse
fendbmeno & ainda mais comum em CRIs recém-emitidos, pois esses
ativos costumam apresentar um perfil de amortizagdo menor no inicio
e crescente ao longo do tempo. Esse modelo permite que o ativo se
desenvolva, aumentando a geragdo de caixa antes que a amortizagdo
se intensifique.

Por exemplo: se a inflagdo do més for de 0,8%, mas um CRI especifico
amortizar apenas 0,4% do saldo devedor, os 0,4% restantes serdo
incorporados ao saldo devedor do ativo e, consequentemente, ao valor
patrimonial do fundo, em vez de serem distribuidos imediatamente.
Com o tempo, conforme os CRIs passam a amortizar volumes maiores,
o fundo passa a distribuir toda a inflagdo mensalmente.
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RENTABILIDADE PATRIMONIAL AJUSTADA POR PROVENTOS

A rentabilidade patrimonial ajustada por proventos €, em nossa visdo, uma das métricas mais eficazes para refletir a performance da gestédo. Esse indicador
representa, ao longo do tempo, o valor efetivamente gerado para os cotistas, sem sofrer interferéncias de fatores externos, como a volatilidade do preco de
mercado da cota. No grafico abaixo, ilustramos a evolugdo da cota patrimonial ajustada por proventos do CPTS ao longo de 2024, comparando-a ao IMA-B e ao
IFIX. Além disso, incluimos um indice Sintético, calculado com base em 70% do IMA-B e 30% do IFIX, refletindo a exposig&o dos benchmarks da carteira do CPTS ao
longo do ano. Essa composicdo reflete a alocagéo do fundo, que manteve aproximadamente 70% de CRIs e 30% de Flis.

Do inicio de 2024 até janeiro de 2025, a cota patrimonial ajustada por proventos do CPTS acumulou uma valorizagdo de 3,3%, superando os trés indices no periodo.
O principal fator para esse desempenho positivo, considerando que tanto o IMA-B quanto o IFIX registraram rentabilidade negativa, foi a estratégia ativa adotada
pela gestdo. Conforme comentamos na pdgina anterior, o giro de CRIs que impactou negativamente o dividendo no curto prazo teve um efeito positivo no
patrimédnio liquido do fundo. Esse grdfico ilustra esse movimento. O resultado reflete a capacidade da gestdo de gerar valor mesmo em um cendrio de forte
desconto e alto potencial de valorizagdo da carteira.

IFIX ==——=IMA-B ====CPTS Patrimonial ——Iindice Sintético
6%

4%
L/ M 3,32%
2%
0% 4
e -1,40%
49, -3,60%

-6%
-8%
-10%
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-14%
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TAXA IMPLICITA DA CARTEIRA DE CRI E Flis DE CRI

A tabela abaixo apresenta nossa exposicdo por ativo de papel, considerando os CRIs que o fundo possui em carteira e os Flls do setor de papel aos quais temos
exposicdo. A carteira de CRIs do CPTS apresenta hoje uma taxa implicita de IPCA + 14,5%, resultado da precificagdo atual dos ativos considerando o desconto
do fundo. Essa taxa implicita de IPCA + 14,5% & especialmente relevante considerando que a carteira é composta por ativos high grade e sem sinais de estresse.
Esse nivel de retorno nos parece uma oportunidade atrativa, refletindo um desconto que julgamos excessivo frente d qualidade e seguranga dos créditos.

Volume
(R$ Milhéao)

Taxa Taxa
Classe Segmento o P
Marcacdo | Implicita

Descrigdo % Ativos | Duration | Indexador

Cetip |

CRI Shopping CRI Truesec 1E 236S GSFI 2060800227 Fll General Shopping 238.542.301 7,72% 4,04 IPCA 8,04% 14,83%
CRI Comercial CRI Virgo 4E 264S Evolution 21F0097589 FIl XP Properties 188.649.664 6,10% 4,99 IPCA 8,84% 14,33%
CRI Renda Urbana CRI Bari 1E 93S Assai CPUR 2110277341 Assai 157.612.495 5,10% 6,68 IPCA 7,27% 11,37%
CRI Renda Urbana CRI Bari 1E 98S Assai CPURIII 21K0665223 Assai 12.775.423 3,65% 6,21 IPCA 9,91% 14,32%
CRI Shopping CRI Truesec 1E 340S Gazit 21E0407810 Fll Gazit Malls M.761.227 3,62% 5,64 IPCA 9,44% 14,30%
CRI Renda Urbana CRI Habitasec 1E 242S HBR ComVem 2160507867 HBR 101.465.296 3,28% 4,7 IPCA 9,82% 15,64%
CRI Shopping CRI Habitasec IE 259S Jequitibd Plaza Shopping 21F1076965  Jequitibd Plaza Shopping 57.306.346 1,85% 4,68 IPCA 9,92% 15,78%
CRI Logistico/lndustriol CRI Virgo 4E 99S BRF PE 21A0709253 BRF 48.623.450 1,57% 5,56 IPCA 9,00% 13,93%
CRI Comercial CRI Virgo 4E 329S Patio Malzoni 2110931497 Patio Malzoni 43.034.416 1,39% 5,43 IPCA 7,29% 12,34%
CRI Renda Urbana CRI Opea IE 435S GPA CPUR 21K0196620 GPA 28.123.923 0,91% 4,97 IPCA 8,10% 13,63%
CRI Renda Urbana CRI Opea IE 383S Verticale 2110277499 Grupo Verticale 27.889.729 0,90% 3,82 IPCA 8,51% 15,69%
CRI Renda Urbana CRI Truesec 1E 346S GPA RBVA 20L0687133 GPA 26.645.486 0,86% 4,62 IPCA 8,96% 14,90%
CRI Renda Urbana CRI Habitasec 1E 148S HBR 1960228153 HBR 24.438.465 0,79% 414 IPCA 8,93% 15,56%
CRI Renda Urbana CRI Opea 1E 296S GPA CPUR Tito 20K0010253 GPA EVBI 9.626.927 0,31% 4,47 IPCA 9,96% 16,10%
CRI Residencial CRI Virgo 4E 463S Wimo IV 22B0914263 Pulverizado 6.894.386 0,22% 4,62 IPCA 10,15% 16,09%
CRI Residencial CRI Virgo 4E 252S Wimo 21D0779652 Pulverizado 4.640.431 0,15% 3,91 IPCA 12,86% 19,88%
Fll FlIl CRI Fll V2 Recebiveis Imobilidrios VVCRII FIl CRI 21.406.522 0,69% 4,30 IPCA 11,26% 17,64%
Fll FIl CRI Fll Hedge Recebiveis HRECTI FIl CRI 13.911.096 0,45% 4,83 IPCA 11,84% 17,52%
Fll Fll CRI FIl Guardian Multiestratégia GAMET Fll CRI 10.327.081 0,33% 4,84 IPCA 10,57% 16,24%
Fll FII CRI FIl Hectare Recebiveis High Grade HCHGI FIl CRI 5.158.582 0,17% 3,67 IPCA 18,05% 25,53%
Fll FIl CRI FIl Maud Real Estate MCREII FIl CRI 4.981.984 0,16% 3,52 IPCA 16,73% 24,52%
Fll Fll CRI FIl EQI Recebiveis EQIRT Fll CRI 2.397.995 0,08% 3,35 IPCA 16,84% 25,02%
Fll Fll CRI FIl RBR Multiestratégia RBRXT1 Fll CRI 2.100.722 0,07% 3,51 IPCA 17,07% 24,88%
Fll FIl CRI Fll Santander Recebiveis CDI SADIN FIl CRI 1.913.221 0,06% 3,97 IPCA 12,83% 19,74%
Fll FIl CRI FIl Banestes Recebiveis BCRIN Fll CRI 1.693.390 0,05% 3,68 IPCA 16,22% 23,88%
Fll FIl CRI FIl Santander Papéis Imobilidrios SAPIN FIl CRI 858.203 0,03% 3,64 IPCA 16,06% 23,60%
Fll FIl CRI Fll Safra Recebiveis Imobilidrios JSCRII FIl CRI 445.237 0,01% 3,84 IPCA 17,39% 24,53%
Total 1.253.224.001 40,54% 5,09 IPCA + 8,94% 14,50%
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FUNDOS CAPITANIA E ISENCAO DA TAXA DE GESTAO

Conforme a Ata da Assembleia publicada em 02 de dezembro de 2024, a Capitdnia isentard a taxa de gestdo sobre a parcela da carteira do fundo alocada em
ativos sob sua prépria gestdo.

Abaixo, apresentamos um exemplo do cdlculo da taxa de gestéio com base na composi¢cdo da carteira do fundo ao longo de janeiro. Como os Flis da Capitdnia
representaram 27,3% da carteira, a taxa de gestdo foi reduzida proporcionalmente. Dessa forma, a taxa de gestdo, que era originalmente de 0,94%, foi reduzida
para 0,82% a.a. apds a assembleia, e, como o fundo manteve 27,3% em fundos Capitdnia isentos de cobranga, foi reduzida ainda mais para 0,60% a.0. no més.

Taxa de Gestdo
Pré-Assembleia Taxa de Gestdo

R$1.603.790 R$ 1.399.051 Taxa de Gestédo Devida

R$1.017.401

N Flls Terceiros
 094% 3 0,82% 72,7%

e ——
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Abaixo, listamos os CRIs que devem gerar liquidez para o fundo no curto prazo. Destacamos algumas posi¢cdes que, juntas, somam R$192 milhdes, com expectativa
de ultrapassar R$700 milhdes no médio prazo. Essas operagdes servem para evidenciar o trabalho de gestdo ativa e reciclagem do portfélio.

CRIS XPPRI11 - Fll XP PROPERTIES

Descrigdo:

Volume:

Impacto:

|

RN L L
ML UL LU U

O XPPR1 estd finalizando a venda de sua
participago no Faria Lima Plaza. Até o
momento, foi feita a dagdo em pagamento do
CRI 20L0456514 e o fundo ainda ir& receber
R$97 milhées em pagamento.

A nossa expectativa é de que a gestdo utilize
esse montante a receber para amortizar os
CRIs restantes, a fim de reduzir a despesa
financeira, e assim gerando liquidez adicional
ao CPTSIL

Realizado: R$129,3 milhdes

A Realizar: aproximadamente R$132 milhdes,
sendo R$88 milhées nos proximos 12 meses e
R$44 milhées até o final de 2026.

Nesse caso, ndo hd impacto, pois os CRIs
foram adquiridos na taxa de emissdo e as
dagbées/amortizagdes ocorreram ao par.

O ponto importante é que isso equivale a uma
venda a IPCA + 6% em um momento em que d
NTN-B se aproxima de 8%.

Descrigdo:

Volume:

Impacto:

CRI GARETI - BRF PE

O GAREN estéd vendendo o ativo BRF PE, Unico
imovel do CRI, com previsdo de concluséo no
inicio de 2025.

Com a conclusdo da venda esperamos que
ocorra  a quitagdo do CRIl, gerando
aproximadamente R$145 milhdes em liquidez,
dos quais R$60 milhées serdo destinados a
Capitania.

A Redlizar: aproximadamente R$60 milhdes
nos préximos 2 meses.

O CRI foi adquirido a IPCA + 550%, estd
atualmente marcado a IPCA + 9,00% e serd
quitado a IPCA + 5,25%. Com isso, o impacto
estimado no resultado é de R$ 3,1 milhées e no
patriménio liquido do fundo, de R$ 12,8 milhdes.

Descrigdo:

Volume:

Impacto:

CRIPERNAMBUCANAS

Uma assembleia estd em andamento para
liberar a garantia de alienagéo fiduciaria do
ativo. Em contrapartida, serd feita a cessé@o
fiducidria do valor a receber da empresa pela
venda de ativos ao HGRUIL.

Além disso, serd realizada a amortizagdo
extraordindria de 60% do saldo devedor do
CRJ, totalizando cerca de R$17,5 milhdes.

A Realizar: aproximadamente R$17,5 milhdes
nos proximos 2 meses.

Estimamos que a amortizagdo extraordindria
resultard em um impacto de R$450 mil no
resultado e R$1,3 milhdées no PL.
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Abaixo, listamos os Flls que devem gerar liquidez para o fundo no curto prazo. Destacamos algumas posigées que, juntas, somam R$84 milhdes, com expectativa
de ultrapassar R$500 milhdes no médio prazo. Essas operagdes servem para evidenciar o trabalho de gestéo ativa e reciclagem do portfélio.

CPFF11 - Fll Capitania REIT FOF

=
=

Descrigdo:

Volume:

Impacto:

CAPITANIA

INVESTIMENTOS

2/ anod

A indastria de FOFs estd negociando com um
desconto relevante, uma anomalia de
mercado que acontece em periodos de
grande incerteza.

Diante desse cendrio, convocamos umad
assembleia no nosso FOF CPFFIl para que os
cotistas tenham a possibilidade de receber o
valor patrimonial de seus investimentos
(aprox. R$72) em comparagéo ao valor de
mercado do fundo (R$58). Os cotistas
também podem optar por receber cotas do
CPTS11 na nova emissé@o pelo valor patrimonial.
A Redlizar: aproximadamente R$17,2 milhdes,
referente a posicé@o do fundo no CPFFI.

Além disso, receberemos o financeiro dos
cotistas que optarem por migrar para o CPTSII.

Estimamos o impacto no resultado em torno
de R$2 milhdes.

OULGTI - Fll Ourinvest Logistica

Descrigdo:

Volume:

Impacto:

O OULGTI estd vendendo o ativo Duque de
Caixas por R$87 milhées + uma parcela de
earn-out, que pode alcancar R$9,8 milhdes,
totalizando até R$96,8 milhdes.

Considerando o valor de mercado do fundo, o
imével estd avaliado em R$ 56 milhdes
gerando um ganho expressivo em relagdo ao
valor de mercado.

A Realizar: aproximadamente R$ 29,0 milhdes,
considerando a posi¢cdo da Capitdnia. A nossa
expectativa & que a venda do ativo Duque seja
concluida ainda no 1° semestre de 2025

A venda do imbvel Duque ocorre por um valor
proximo ao valor de mercado do fundo, o que
significa que o imobvel Juiz de Fora
permaneceria “de gragca”. Assim, caso o
imovel Juiz de Fora fosse vendido pelo valor de
laudo, o impacto poderia chegar a R$ 18
milhdes.

Descrigdo:

Volume:

Impacto:

MAXRTI - Fll MAX Retail

(@) MAXRH reohzou a venda de um oveI
recentemente, uma loja da Americanas em
Nilépolis/RJ, por R$16,5 milhdes.

Ainda, convocamos uma assembleia para
deliberar a implementagdo de uma
remuneragdo ao administrador em caso de
alienagdo de ativos. O objetivo & criar um
incentivo para a venda de imbveis, gerando
liquidez de até R$117 milhées caso todos os
ativos sejam vendidos no valor patrimonial.
Realizado: R$5,2 milhdes

A Realizar: até R$33 milhées, caso todos os
ativos sejam vendidos.

Caso os imbéveis do fundo fossem vendidos
pelo valor de laudo, o impacto poderia chegar
a R$ 11 milhdes.
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Precificagdo — Fundos de Lajes Corporativas

A tabela abaixo apresenta nossa exposicdo por ativo nos fundos de lajes
corporativas (excluindo fundos monoativos). Atualmente, os fundos em carteira
negociam, em média, a um cap rate de 9,9%. Um exemplo, como podemos
observar na primeira linha: a regido da Vila Olimpia tem uma exposicdo de R$16
mil/m?; contudo, considerando o desconto do fundo, esse valor seria equivalente a
R$12 mil/m?, resultando em um cap rate de 12,9%.

Imével Financeiro % da RS/ m? Cap Rate R$/ m? Cap Rate

(R$ Milhdo) | carteira Potencial Implicito Implicito
Barra Private 214 10,4% 8.749 8,2% 6.378 1,3%
One Eleven 21,2 10,2% 15.094 10,3% 11.003 14,2%
Neolink 18,8 9,1% 9.936 10,3% 7.243 14,1%
Cittyplex 16,6 8,0% 9.204 10,4% 6.709 14,3%
Sky Corporate 15,8 7,6% 17.515 82% 12.768 1,3%
Trilogy 13,2 6,4% 3.480 10,3% 2.537 14,2%
RM Square 12,8 6,2% 14.654 6,6% 10.682 9,0%
Faria Lima Plaza 8,8 4,2% 34.697 7% 25.293 10,9%
Oscar Freire 7,8 3,8% 24.361 7,9% 17.758 12,2%
Central Vila Olimpia 7,7 3.7% 17.675 8,8% 12.885 121%
Cetenco Plaza 55 2,7% 14.308 8,4% 10.430 1,5%
WT Morumbi 5,1 2,5% 3.814 29,9% 2.780 41,0%
Estacio 4,9 2,4% 4.819 14,9% 3.513 20,5%
Spot Leblon 49 2,4% 30.906 8,6% 22.530 13,3%
Rochavera 4,2 2,0% 10.470 N,7% 7.632 16,1%
Cidade Jardim 3,3 1,6% 33.332 9,6% 24.298 13,1%
River One 27 1,3% 7.248 17,4% 5.284 23,8%
BFC 2,5 12% 17.260 9,5% 12.582 13,0%
JK Financial Center 2,3 11% 15.522 13,1% 11.315 18,0%
Volkswagen 17 0,8% 9.966 7.2% 7.265 9,9%
Atlantico Office RJ 1,6 0,8% 3.441 10,5% 2.508 14,4%
Torre Sul 1,6 0,8% 16.026 9,2% 11.682 12,6%
Outros 22,2 10,8% 9.825 13,2% 7162 14,0%
Total 206,6 100,0% 13.452 9,9% 9.806 13,5%

Carteirade Lajes Corporativas do CPTS

A tabela abaixo apresenta a exposi¢cdo por regido da carteira de lajes

corporativas do CPTS. Para essa andlise, consideramos a exposicdo

consolidada, incluindo os ativos de todos os fundos investidos. Hoje, a

carteira possui um cap rate de 99% e tem como principais

caracteristicas:

1. Baixa vacdncia: A carteira do CPTS apresenta vacdncia inferior &
média do mercado, o que reduz o cap rate potencial, j& que esse
indicador é calculado assumindo 0% de vacdncia.

2. Boa localizagdo: Aproximadamente 60% da carteira esté alocada
em regides de alto padrdo, como Faria Lima, Vila Olimpia, Jardins
(SP) e Barra da Tijuca (RJ), onde os imbveis tendem a negociar
com Cap Rates mais baixos devido a sua alta demanda e liquidez.

CapRate | R$/m? | CapRate

Financeiro| %da

b . R$/ m? " s . .

(R$ Milhé&o)| carteira Potencial | Implicito | Implicito
Vila Olimpia 46,2 22,4% 16.096 9,4% 1.733 12,9%
Barra da Tijuca 40,3 19,5% 9.293 9,2% 6.774 12,7%
Chucri Zaidan 238 11,5% 1.217 9,0% 8.177 12,3%
Osasco 16,6 8,0% 9.204 10,4% 6.709 14,3%
S8e Bcecfr:f'prgo = 13.2 6,4% 3.480 10,3% 2537 14,2%
Faria Lima 12,2 5,9% 34.023 8,4% 24.802 1,5%
Paulista 10,8 52% 13.481 9,7% 9.828 13.2%
Jardins 8,5 4% 23131 9,0% 16.861 12,3%
Leblon 6,2 3,0% 33.032 9,7% 24.080 13,3%
Santa Cruz 4,9 2,4% 4.819 14,9% 3.513 20,5%
Outros 238 100,0% 8.737 12,3% 6.369 14,5%
Total 206,6 100,0% 13.452 9,9% 9.806 13,5%
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- L] ~ [ ] [ ] .~
Ultimas Transu?oes = Fundos de Lules cOrporat“,us Data | Comprador Vendedor | R$/M? | ABL | Prego |Cap Rate (%)| Regidio
jan-23 Fll Torre DuPont Fll R$ 5,407 19571 R$ 105,829,800 9.0% Alphaville
. S . " " fev-23 QOutros Edificio Jardim Europa Empresa Aberta  R$ 20,292 7,392 R$ 150,000,000 6.0% Itaim Bibi
Diferentemente dos Fundos Imobilidrios, as transagbes no “mundo real fev-23 Fil Vila Olimpia Corporate Fil R$ 19500 10368 R$ 202176000  86% Vil Olimpia
Seguem Gcontecendo em Ilnhq com Volores pctrlmoniols e com mar-23 Fll Faria Lima Plaza Fll R$ 33,831 4,146 R$ 140,278,620 5.9% Pinheiros
histérlco de transang. Destaque pGrG tronsogées envolvendo Glguns mar-23 Fll Edificio Médulo Rebougas Fll R$ 16,245 1,507 R$ 24,481,750 9.8% Pinheiros
H i i i = — i i i i mar-23 Fll Box 298 Fll R$ 10557 886 R$ 9,353,500 10.2% Pinheiros
dos. pr.lnC|pC1|S ativos de Sao Paulo Ed. Patio Malzoni, HL Faria Lima, mar-23 Fil Edificio iTower Fil R$ 8750 3038 R$ 26,582,500 9.9% Alphaville
Faria Lima 3500. abr-23  Outros ltaim Center Building ~ Empresa Aberta R$ 14220 6329 R$ 90,000000  6.8% Itaim Bibi
mai-23 Fll The One Fll R$ 31500 1,826 R$ 57,532,860 6.5% Faria Lima
. . . . o mai-23 Fll Vila Olimpia Corporate Fll R$ 19,500 2262 R$  44,08,415 7.4% Vila Olimpia
Os FlIs de LOJeS COI‘pOI‘OtIVGS estdo negOC|GndO aum cap rate de 13,5%, mai-23 outros Edificio Timbauba Empresa Fechada R$ 12613 2345 R$ 29,578,310 9.6% Paulista
enquanto transagoes no “mundo real” ocorreram a um cap rate médio mai-23  Outros Edificio Brasillnterpart Fil R$ 6326 727 R$ 4600000  7.6% bl
de 7,12% ao longo dos dltimos dois anos. Esse diferencial evidencia o jun-23 Fil Edificio Faria Lima 4440  Empresa Fechada R$ 33914 10,945 RS 371185650 6.4% Faria Lima
H HH H 3 ~ set-23 Fll Portfélio Empresa Aberta R$ 14,692 58876 R$ 865,000,000 7.4%
dQSC(;ntO Slgnlf!CgthO dOS Flls femdrelog?? ao gnercl_oddo de tanSOgoeS out-23 Qutros Patio Malzoni Fll R$ 59,759 1,61 R$ 96,211,210 5.4% Faria Lima
prIVG as, Sugerln 0 que s e e DTV CHIOCOS. out-23 Fll Edificio Oscar Freire Office Empresa Fechada R$ 23739 5266 R$ 125,000,000 7.6% Jardins
. . . . a . " nov-23 Fll BFC Fll R$ 21454 9,928 R$ 213,000,000 6.8% Paulista
Além disso, esse descompasso indica um potencial de valorizagdo dos nov-23 Fil Burtiy Fil R$ 9208 9991 R$ 92000000  10.4% Jabaquara
Flls caso o mercodo reconhego essa discrepélncia e oS precifique de nov-23 Fll Cidade Jardim Fll R$ 37,812 7458 R$ 282,000,000 8.5% Fg’r:a Lima
f ; linhada & ~ ivad id nov-23 Fil Transaléntico Fil R$ 5296 4,343 R$ 23,000,000 5.2% acarcy
ormdad mais dadlinnaaa as tronsqgoes privaaas. Investidores que se Santo Antonio
H [P nov-23 Fll Volkswagen Fll R$ 11,306 12,56 R$ 142,000,000 8.5% Jabaquara
pOSIClonGr?m nesse_ momento pOdem sé benefICIOr thFO (EiCI nov-23 Fll The One Fll R$ 32839 6,015 R$ 197,539,303 6.0% Faria Lima
manutenc¢do de um yield elevado quanto de uma eventual valorizagdo jon-24 Fil Vera Cruz outros R$ 40800 7,202 R$ 203844864  7.5% Faria Lima
jan-24 Fll E-Tower PF R$ 27999 8945 R$ 250,450,000 6.4% Vila Olimpia
dGS cotas ao Iongo do tempo' jan-24 Fll Condominio Sdo Luiz Fll R$ 16,314 13,179 R$ 215,000,000 7% JK
e S s e i jan-24 Empresa Aberta Faria Lima 3500 Empresa Aberta R$ 64,025 22,786 R$1,458,870,160 6.6% Faria Lima
H M a | S d e 1 fev-24 Fil Ed. Faria Lima Fil R$ 19,969 4757 R$ 95000,000 8.8% Faria Lima
1 : fev-24 Empresa Aberta Ed. Amauri Fll R$ 24699 2545 R$ 62,858,636 6.1% Itaim Bibi
1 ° ~ 1 fev-24 Fll BM 336 Fll R$ 46,492 2,409 R$ 112,000,000 9.0% Leblon
- R$ 7,8 bilhoes ! abr-24 Fil Edificio Faria Lima 4440 Fil R$ 40,800 10,945 R$ 446,573,952 6.0% Faria Lima
: . 1 mai-24 Fll Sede GPA Empresa Aberta  R$ 9,711 11,225 R$ 109,000,000 8.9% Jardins
1 mai-24 Fil HL Faria Lima Outros R$ 44578 3163 R$ 141,000,000 8.0% Faria Lima
1 y , / ]
: tra n Sa C I O n a d O S : jun-24 Fll Edificio Cidade Jardim PF R$ 45500 6,157 R$ 280,158,060 7.9% Faria Lima
1 jul-24 Fll Ed. Metropolitan Fll R$ 47,644 10,216 R$ 486,712,996 7.3% Itaim Bibi
1 Ju p / , , 712,
; emum Cap Rate H jul-24 Fil Ed. Platinum Fil R$ 52202 252 R$ 131575234 6.7% Itaim Bibi
1 . Chucri
1 74 . 1-24 Fll Torre Crystal Fll R$ 16,442 30,438 R$ 500,471,400 6.6% .
H 0 1 Ju ¥ " " i Zaidan
: mediode 7,12% | , —
: 1 Total R$ 24,315 323,878I3$_7,£7ﬁ97_3,2_20_ _7._12£ -
i a.a. |
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Fundos de Lajes Corporativas vs Preco das Transagdes Recentes

Quando comparamos os precos dos iméveis negociados no mercado com os precos dos fundos imobilidrios listados (Flls), podemos notar uma diferenca
significativa. Isso significa que os Flis estdo sendo negociados a precos mais baixos do que os imdveis reais, criando uma oportunidade de investimento. Além
disso, a maioria dos Flls analisados possui iméveis em regides semelhantes aos das transagdes do mercado, o que torna essa comparagdo justa e relevante.

Os FlIs apresentam Cap Rates maiores que as transagdes de mercado, o que sugere que os precos dos fundos estdo mais descontados do que os imoveis reais.
Essa diferenca indica que investidores podem estar pagando menos pelos Flls do que os iméveis realmente valem, um sinal de potencial valorizagdo no futuro.

—Média FlIs —Média Transacdes ® Cap Rate FlIs ® Cap Rate Transagdes
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Precificacgdo — Fundos de Logistica

Na tabela abaixo, temos a nossa exposi¢cdo por ativo para os fundos de logistica.
Hoje, em média, os fundos de logistica em carteira estdo negociando a um cap
rate de 10,1%. Um exemplo, como podemos observar na primeira linha: a regido de
Maué tem uma exposic@o de R$3,7 mil/m? contudo, considerando o desconto do
fundo, esse valor seria equivalente a R$2,7 mil/m2, resultando em um cap rate de
12,1%.

- Financeiro % da Cap Rate R$/ m? Cap Rate

Lo (R$ Milhdo) | carteira RS/ m? Potzncial Impllicito Imglicito
Maud 73,5 31,4% 3.727 8,86% 2.717 121%
Osasco 63,6 27,2% 4.458 8,87% 3.250 12,2%
NewPort Goidnia 40,4 17,3% 3.105 11,10% 2.263 15,2%
NewPort Caxias do Sul 18,4 7,9% 2440 12,29% 1778 16,9%
URDI Barueri 7,9 3,4% 4.865 6,41% 3.547 8,8%
URDI Castello Branco 5,7 2,4% 2.695 9,79% 1.965 13,4%
Gaia 4] 17% 1.773 14,21% 1.292 19,5%
Atmosfera 35 15% 1194 23,68% 871 32,5%
BRF 2,8 12% 6.877 10,08% 5.013 13,8%
Feree e 2,4 10% 968 22,31% 706 30,6%
SRS A et el 19 0,8% 251 10,04% 1.830 13,8%

Baréo de Maud

BAT - Souza Cruz 18 0,8% 3.682 1,79% 2.684 16,2%
CEA 16 0,7% 3.139 8,03% 2.289 1,0%
BPP Jundiai | 15 0,6% 1.332 18,91% 971 25,9%
BPP Jundiai ll 14 0,6% 1.305 19,32% 951 26,5%
Sorocaba Business Park 12 0,5% 1.866 12,22% 1.360 16,8%
Extrema | 10 0,4% 1480 20,27% 1.079 27,8%
Contagem | 0,2 0,1% 3.235 1,03% 2.358 15,1%
QOutros 12 0,5% 2.1 15,0% 1.539 20,1%
Total 234,1 100,0% 3.596 10,1% 2.621 13,8%

Carteira de Logistica do CPTS

A tabela abaixo apresenta a exposicdo por regido da carteira de

logistica do CPTS. Para essa andlise, consideramos a exposi¢cdo

consolidada, incluindo os ativos de todos os fundos investidos. Hoje, a

carteira possui um cap rate de 189% e tem como principais

caracteristicas:

1. Baixa vacdncia: A carteira do CPTS apresenta vacdncia inferior &
média do mercado, o que reduz o cap rate potencial, j& que esse
indicador é calculado assumindo 0% de vacdncia.

2. Boa localizagdo: Aproximadamente 50% da carteira esté alocada
em regides valorizados no entorno de S&o Paulo, como Maud e
Osasco, onde os imbveis tendem a negociar com Cap Rates mais
baixos devido a sua alta demanda e liquidez.

CapRate | R$/m? | CapRate

Financeiro| %da

Regido (R$ Milhéo)| carteira RS/ m: Potencial | Implicito | Implicito
Maué 73,5 31,4% 3.727 8,9% 2717 12,1%
Osasco 63,6 27.2% 4.458 8,9% 3.250 12,2%
Goidnia 40,6 17,3% 3.102 1% 2.261 15,2%
Caxias do Sul 18,4 7,9% 2.440 12,3% 1778 16,9%
Barueri 7.9 3,4% 4.865 6,4% 3.547 8,8%
Atibaia 7,6 3,3% 2.249 1,2% 1.640 15,4%
Santana do Parnaiba 5,7 2,4% 2.695 9,8% 1.965 13,4%
Duque de Caxias 35 15% 1195 23,6% 871 32,4%
Pernambuco 37 1,6% 2.996 1,5% 2184 15,8%
Jundiai 2,8 12% 1.326 19,0% 967 26,1%
Outros 6,8 2,9% 3.496 13,6% 2.548 18,6%
Total 234,1 100,0% 3.596 10,1% 2.621 13,8%
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T1TH = B~"H Data Comprador Vendedor | R$/M2 | ABL | Preco |c<:p Rate (%)l
Ultlmqs Transa?oes Fundos de LogIStlca jun-25 Fll DCB - Barueri Fll R$ 5109 90,484 462,278,534 8.0% Barueri
. - jun-25 Fll DCR Rodoanel - Embu Fll R$ 3,892 77587 R$ 301,960,958 8.0% Embu das Artes
Diferentemente dos Fundos Imobilidrios, as transagdes jun-25 Fil CLE - Embu Fil R$ 3595 66521 R$ 239139558 8.0% EmbU das Artes
no ”mundo reol” Seguem Gcontecendo em Ilnhc com jun-25 Fll DCC Cajamar Fll R$ 3650 102,708 R$ 374,858,070 8.0% Cajamar
H A= ot AL = jul-25 Fll LOG Recife Empresa Aberta R$ 5879 60216 R$ 354,000,000 8.6% Recife
Valores thrImOﬂIGIS ecom hIStOFICO de tanSGQGO. jul-25 Fll LOG Fortaleza Empresa Aberta  R$ 3,417 75504 R$ 258,000,000 8.5% Fortaleza
jul-25 Fll LOG Goidnia Empresa Aberta R$ 2545 47,928 R$ 122,000,000 8.2% Goidnia
Os FlIs de Logistica estdo negociando a um cap rate de ago-25 Fil LOG Aracaju Empresa Aberta  R$ 2156 61,651 R$ 132,900,000 8.9% Aracaju
]3 8°/ tot ~ " d |" ago-25 Fll LOG Londrina Empresa Aberta  R$ 2,391 29,945 R$ 71,600,000 8.0% Londrina
57, ENQUANTO ransAGOes NEuuEEE S I IClgy ago-25  Outros BTLG Dutra SP Fil R$ 4033 20219 R$ 8538656  87% Guarulhos
aum cap rate médio de 8,47% ao |Oth dos ultimos dois ago-25 Fll LOG Contagem Empresa Aberta R$ 3,973 9,493 R$ 37,714,745 7.8% Contagem
H H H H H e 3 ago-25 Fil LOG Gaiolli Empresa Aberta R$ 3288 9,567 R$ 31,454,718 8.8% Guarulhos
anos. Esse dlferenCIOl evidencia o desconto SIgﬂIfICGtJVO ago-25 Fll LOG Viana Empresa Aberta R$ 3,736 6,099 R$ 22,784,743 7.7% Vitéria
dos Flls em relagdo ao mercado de transagdes ago-25 Fil LOG Goidnia Empresa Aberta R$2952 1271 R$ 37519256  7.7% Goidnia
privadas, sugerindo que esses fundos estdo set-25 outros Multimodal Fil R$ 4490 44]31 RS 198156,910 9.5% Duque de Caxias
subavaliados. set-25 Outros Internacional Business Park Fll R$ 919 5204 R$ 47843090 9.5% Duque de Caxias
nov-25 Outros Guarulhos Fll R$ 3,850 24,416 R$ 94,000,000 10.3% Guarulhos
’ . . . . dez-25 Fll Portfélio Empresa Fechada R$ 3259 76,13 R$ 760,000,000 9.0% Cajamar
Além disso, esse descompasso indica um potencial de S&o Bernardo do
volorizogdo dOS Flls caso o mercodo reconhec;q essa dez-25 Fll Ativo SBC Qutros R$ 4294 65,024 R$ 279,200,000 7.5% Campo
. N i o 2 q S abr-25 Fll Imével Guarulhos Fll R$ 4218 20,248 R$ 85,400,000 8.5% Guarulhos
dlscrepqncm e 0s premﬂqug de formo Siels GI,In_thG as abr-25 Fll Imoével Feira de Santana Fll R$ 4,515 11,295 R$ 51,000,000 8.5% Feira de Santana
transagdes privadas. Investidores que se posicionarem abr-25 Fil LOG Salvador Empresa Aberta  R$ 3778 87,624 R$ 331,000,000 8.3% Salvador
nesse momento podem se beneficiar tanto da abr-25 Fil LOG Betim Empresa Aberta  R$ 3,381 50545 R$ 170,900,000 8.3% Betim
monutengdo de um YIe|d elevado quonto de uma mai-25 Fil CD Mercado Livre Cravinhos Fll R$ 3,840 38,383 R$ 147,372,500 8.0% Cravinhos
. ~ jun-25 Fll Syslog Galedo Fll R$ 3144 28,079 R$ 88,274,056 6.8% Duque de Caxias
eventuol VGIO”ZGQOO dOS cotas ao Iongo dO tempo' jun-25 Fll HGLG Washington Luiz Fll R$ 3,386 23,541 R$ 79,717,448 7.1% Duque de Caxias
- T e e = o 1 jun-25 Fll GLP Gravatai Empresa Fechada R$ 2,943 105271 R$ 309,850,090 8.5% Gravatai
I M ails d e 4 jun-25 Outros Jandira 1 Fil R$ 2248 17027 R$ 38,500,000 9.5% Jandira
1
: : jul-25 Fll LOG Goidnia Fll R$ 3150 36,174 R$ 113,960,000 8.0% Goidnia
1 1 A i jul-25 Fil LOG Goiania Empresa Aberta  R$ 3211 4204 R$ 135,000,000 8.0% Goidnia
H R$ 7’7 bilhoes ! jul-25 Fil WTLog RBR | Fil R$ 3319 27504 R$ 91285858 8.3% Cajamar
1 g 1 Sdo Bernardo do
: tra n Sa C I O n a d O S : ago-25 Outros Ativo Séo Bernardo do Campo Fll R$ 4,825 26,943 R$ 130,000,000 7.0% Campo
: 1 ago-25 Fil Portfolio GLP Empresa Fechada R$ 3,270 541 R$ 1,769,041,995 9.0%
: emum Ca p Rate : set-25 Empresa Fechada Ativo Cea e Ativo baréo de Maud Fil R$ 2857 33043 R$ 94412105 7.6% Atibaia
1 o — -
1 , . H set-25 Fil Centro Logistico Piracicaba outros R$ 2,962 67,988 R$ 201,365,104 8.0% Piracicaba
'm édiode 8 ,47% I Total 1.221.828]_ 7.744.028.394 8.47% |
1 1 0
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Fundos de Logistica vs Pre¢o das Transagdes Recentes

Quando comparamos os precos dos iméveis negociados no mercado com os precos dos fundos imobilidrios listados (Flls), podemos notar uma diferenca
significativa. Isso significa que os Flis estdo sendo negociados a precos mais baixos do que os imdveis reais, criando uma oportunidade de investimento. Além
disso, a maioria dos Flls analisados possui iméveis em regides semelhantes aos das transagdes do mercado, o que torna essa comparagdo justa e relevante.

Os FlIs apresentam Cap Rates maiores que as transagdes de mercado, o que sugere que os precos dos fundos estdo mais descontados do que os imoveis reais.
Essa diferenca indica que investidores podem estar pagando menos pelos Flls do que os iméveis realmente valem, um sinal de potencial valorizagdo no futuro.

—Média FlIs —Média Transacdes ® Cap Rate FlIs ® Cap Rate Transagdes
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Precificagéo — Fundos de Shopping Carteira de Shopping do CPTS
Na tabela abaixo, temos a nossa exposi¢cdo por ativo para os fundos de shopping. A tabela abaixo apresenta a exposicdo por regido da carteira de
Hoje, em média, os fundos de shopping em carteira estdo negociando a um cap shoppings do CPTS. Para essa andlise, consideramos a exposi¢cdo
rate de 10,1%. Um exemplo, como podemos observar na primeira linha: o Shopping consolidada, incluindo os ativos de todos os fundos investidos. Hoje, a
Cidade Jardim tem uma exposicéo de R$47 mil/m? contudo, considerando o carteira possui um cap rate de 164% e tem como principais
desconto do fundo, esse valor seria equivalente a R$34 mil/m? resultando em um caracteristicas:
cap rate de 11,2%. 1. Baixa vacdncia: A carteira do CPTS apresenta vacdncia inferior &
média do mercado, o que reduz o cap rate potencial, j& que esse
— . . o £
N Financeiro | % da s/m: | CapRate R$/ m? Cap Rate |nd|codor.e chculodo gssumlndo 0% de vacancia. .
(R$ Milhé&o) | carteira Potencial | Implicito Implicito 2. Boa localizagdo: A maior parte da carteira estd alocada em ativos
dominantes, principalmente no estado de S&o Paulo, onde os
ihopp'”ghc'do,de JBGFIS"m ‘ggg 2;136;4 ]4272’(12 982;/; 3;3’:75 ]‘;ri"/; imodveis tendem a negociar com Cap Rates mais baixos devido &
arque Shopping Belém L ,3% s ,0% : 4% P
Outlet Premium S&o Paulo 44,9 6,9% 24178 8,7% 17.512 12,0% sua alta demanda e liquidez. o
Parque Shopping Barueri 213 3,3% 4917 18,4% 3.561 25,5% 3. Ativos dominantes: sdo centros comercidis que possuem uma
Parque Shopping Sulacap 21) 3,3% 5.128 6,4% 3.714 8,8% posicdo de lideranca em seu mercado local ou regional. Se
Iguatemi Bosque 211 3,3% 17.101 10,3% 12.386 14,2% destacam pOI’ olguns fatores:
Outlet Premium Brasilia 19,8 31% 15.142 10,3% 10.967 14,3% Ii S . - . d 2 d |
Shopping Bonsucesso 198 31% 7.264 1,9% 5.261 16,4% * Localizacao Estrategica: Estdo situados em areas de aito
Boulevard Campos 18,8 2,9% 10.551 7,6% 7.642 10,5% trafego e facil acesso, atraindo um grande volume de
Outlet Premium Rio de Janeiro 17,5 2,7% 1123 9,7% 8.056 13,4% consumidores.
RS eI Sfande Sao 16,6 26% 13495 6,4% 9.775 8,9% + Mix de Lojas Diferenciado: Contam com uma combinacéo
Madureira 15,2 2,4% N7 9,3% 6.604 12,8% de dncoras e marcas desejadas, tornando-se um destino de
Unimart Shopping Campinas 15,2 2,3% 6.660 4,7% 4.824 6,5% compras essencial.
Iguatemi Alphaville 14,4 S — n.2% — 15,5% - Alta Frequéncia de Visitantes: Recebem um fluxo constante
Outlet Premium Salvador 14,1 2,2% 11.535 7,4% 8.355 10,2% | do d id lid d d
Catarina 13,6 21% 30477 9.1% 220074 12,5% e elevado de consumidores, consolidando-se como um dos
Continente Shopping 12,5 1,9% 1157 1,8% 8.08 16,3% principais polos de consumo da regido.
”';/Idcleié :813 }'g% 13?965 1]%3?% ;Zaf:s IZ—,’@‘”’ - Experiéncia e Entretenimento: Oferecem mais do que
Ilha Plaza ! ,5% L 3% 5 ,6% : : x :
Contagem 99 15% RIS 12.4% e 17.2% apenas compras, mclumdq opgoes de lazer, gastronomia e
Parque Shopping Dom Pedro 8,38 14%  17.242 9,0% 12.488 12,4% eventos que fidelizam os clientes.
Outros 1093 16,9% 1.234 141% 8.137 16,4%

Total 646,6 100,0% 21.169 10,1% 15.333 13,9% Janeiro de 2025 | CPTS11 | 27
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11'H ~ ° Data Comprador Vendedor | R$/M? | ABL | Preco |Cc|p Rate (%)l Regiéio
Ultlmqs Transa?oes Fundos de Shopplng jan-25 Fll Shopping Jardim Sul Fll R$ 19,043 11448 R$ 218,000,000 9.3% S&o Paulo
fev-25 Fll Catarina Fashion Outlet Fll R$ 33,043 2953 R$ 97,572,774 9.0% Séo Roque
Diferentemente dos Fundos Imobilidrios, as transagdes jun-25  Empresa Aberta Shopping Cidade Jardim Empresa Aberta  R$ 14,359 39.000 R$ 560,000,000 8.9% S@o Paulo
no “mundo real” sequem acontecendo em linha com jun-25 Empresa Aberta RiberdoShopping Fll R$ 20293 3744 R$ 75,976,667 7.5% Riberdo Preto
h .. g . . P ~ jun-25 Fll Iguatemi Fortaleza Fll R$ 21,323 8.090 R$ 172,505,423 7.5% Fortaleza
Valores th”moanlS ecom hIStOFICO de tanSGQGO~ out-25 Fll Shopping Jardim Sul Empresa Aberta R$ 20,023 17.172 R$ 343,831,462 8.9% Séo Paulo
out-25 Fll Shopping Bauru Empresa Aberta  R$ 6,743 14921 R$ 100,614,323 9.0% Bauru
q - q Campos dos
Os FlIs de Shopplngs estdo neQOC|GndO aum CGP rate out-25 Empresa Fechada  Boulevard Shopping Campos Empresa Aberta  R$ 8,683 20.585 R$ 178,740,000 9.9% Goytacazes
de 1,3%, enquad nto trqnsqgées no “mundo real” out-25 Empresa Fechada Santana Paro;ue Shopping Empresa Aberta R: 12222 9.750 R;;$ 119,160,000 9.9% Sdo Paulo
PURT] o out-25 Fll Portfolio Empresa Fechada R$ 12339 23.000 R$ 283,800,000 8.9% Brasilia
?Cprreram-o um cap ratg medl_o de '8'264_00 Iongo dos out-25 Fll Shopping da Bahia Empresa Fechada R$ 27,967 4118 R$ 115,159,352 7.0% Salvador
Ultimos dois anos. Esse diferencial evidencia o desconto out-25 Fil Shopping Estagéo Empresa Aberta R$ 9,088 20519 R$ 197,400,000 9.7% Curitiba
H ' H = nov-25 Fll Capim Dourado Fll R$ 8,260 21945 R$ 181,273,301 9.3% Palmas
SIghIfICO:(IVO .dOS Flls em_ reloc;oo ao mercodo (Ele nov-25 Fll Praia de Belas Empresa Fechada R$ 15978 3777 R$ 60,350,549 9.0% Porto Alegre
transagdes privadas, sugerindo que esses fundos estdo nov-25 Fil Shopping Eldorado Empresa Aberta  R$ 33724 3262 R$ 110,000,000 7.5% sdo Paulo
subavaliados. dez-25 Fil Neumarkt Shopping Empresa Fechada R$ 13,024 22.993 R$ 299,465,645 9.3% Blumenau
dez-25 Fll Shopping Estacgéo Empresa Aberta  R$ 10,790 42398 R$ 537,300,000 7.5% Curitiba
. . . . . dez-25 Fil Shopping Madureira Fll R$ 9470 7.401 R$ 70,080,000 8.6% Rio de Janeiro
Alem' dIS%O' esse descompasso indica um pOtenCIOI de dez-25 Fll Shopping Bauru Empresa Aberta R$ 6,743 12145 R$ 81,895,379 9.0% Bauru
valorizagdo dos Flls caso o mercado reconheca essa dez-25 Outros Patio Maceid Fil RS 16158 13195 R$ 213200000  7.5% Maceié
discrepdncia e os precifique de forma mais alinhada das dez-25 Fil Praia de Belas Empresa Fechada R$ 17990 4721 R$ 157,500,000 8.0% Porto Alegre
tronsqgées priquos Investidores que se posicionorem dez-25 Fll Shoping Metré Tatuapé Empresa Fechada R$ 17,990 1198 R$ 50,000,000 8.0% Séo Paulo
nesse momento podem se beneficiar tanto da dez-25 il Shoping Metré Boulevard Tatuapé Empresa Fechada R$ 17,990 2837 R$ 32,500,000 8.0% s&o Paulo
monutengdo de um YIeld elevado quonto de uma jan-25 Fll Shopping Estacéo Empresa Aberta  R$ 16,139 9.682 R$ 156,256,345 9.3% Curitiba
. = jan-25 Fll Caxias Shopping Fll R$ 14731 4473 R$ 65887227 9.5% Duque de Caxias
eventual VGIO”ZGQGO das cotas ao Iongo do tempo' jan-25 Fil Shopping Metropolitano Barra  Empresa Fechada R$ 9,206 8800 R$ 81,000,000 9.1% Rio de Janeiro
;' """""" B R 1 jan-25 Fll Peninsula Open Mall Fll R$ 24,747 2865 R$ 70,900,000 9.0% Rio de Janeiro
1 M ails d e - jan-25 Fil Rio2 Shopping Fil R$ 17,604 2755 R$ 48,500,000 9.5% Rio de Janeiro
: . - : jan-25 Fil | Fashion Fll R$ 12894 2130 R$ 27,464,643 8.9% Novo Hamburgo
1 $ 1 fev-25 Fll Portfolio Empresa Aberta  R$ 15190 121792 R$1,850,000,000 7.5% Santo André
: R 8’4 b I lh oes : mar-25 Fll Uberlandia Shopping Outros R$ 701 21396 R$ 150,000,000 9.9% Uberlandia
1 . . . . . .
1 jul-25 Fil Iguatemi Alphaville Empresa Aberta  R$ 21214 5574 R$ 118,250,000 8.4% Alphaville
1
: tra n S a C I O n a d OS : jul-25 Empresa Aberta Rio Sul Empresa Fechada R$ 41,661 8.641 R$ 360,000,000 7.7% Rio de Janeiro
1 . . o ) .
1 jul-25 Fil Rio Sul Empresa Fechada R$ 45574 17.334 R$ 790,000,000 7.7% Rio de Janeiro
1
: em u m Cap Rate : set-25 Fll Shopping Paralela Qutros R$ 18190 10.050 R$ 182,813,898 9.2% Salvador
1 - o I . 5 I
H (1) 1 out-25 Fil Jundiai Shopping Empresa Aberta  R$ 27,747  9.061 R$ 251,400,000 7.0% Jundiai
1 med 10 de 8326 /0 H Total 15,696.19 535.722] 8,408,796,986 8.26% _'
= :
L 1
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Fundos de Shopping vs Pre¢o das Transag¢des Recentes

Quando comparamos os precos dos iméveis negociados no mercado com os precos dos fundos imobilidrios listados (Flls), podemos notar uma diferenca
significativa. Isso significa que os Flis estdo sendo negociados a precos mais baixos do que os imdveis reais, criando uma oportunidade de investimento. Além
disso, a maioria dos Flls analisados possui iméveis em regides semelhantes aos das transagdes do mercado, o que torna essa comparagdo justa e relevante.

Os FlIs apresentam Cap Rates maiores que as transagdes de mercado, o que sugere que os precos dos fundos estdo mais descontados do que os imoveis reais.
Essa diferenca indica que investidores podem estar pagando menos pelos Flls do que os iméveis realmente valem, um sinal de potencial valorizagdo no futuro.

—Média FlIs ——Média Transacgdes ® Cap Rate FlIs ® Cap Rate Transagdes
35,0%
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Precificagdo — Fundos de Renda Urbana Carteirade Renda Urbanado CPTS
Na tabela abaixo, temos a nossa exposicdo por ativo para os fundos de renda A tabela abaixo apresenta a exposicdo por regido da carteira de
urbana. Hoje, em média, os fundos de renda urbana em carteira estdo negociando renda urbana do CPTS. Para essa andlise, consideramos a exposi¢cdo
a um cap rate de 95%. A regido da Barra de Tijuca, por exemplo, estG com consolidada, incluindo os ativos de todos os fundos investidos. Hoje, a
exposicdo a R$14,7 mil/m?, mas considerando o desconto do fundo, seria o carteira possui um cap rate de 95% e tem como principais
equivalente a R$10,7 mil/m? um cap de 13,0%. caracteristicas:
: : X 1. Baixa vacdncia: A carteira do CPTS apresenta vacdncia inferior &
Financeiro | %dd | pg/n. | CapRate ) Cap Rate média do mercado, o que reduz o cap rate potencial, j& que esse
(R$ Milhéo) | carteira Potencial Implicit Implicito e . . A
’ indicador é calculado assumindo 0% de vacdncia.
Assai Bauru 14,0 10,3% 5.624 6,88% 4.080 9,5% - . . N . P
p——ry— 136 101% 678 6.41% 4919 8.8% 2. Boa localizagéo: Aproxmoqlomente 70/, o!ca qqrtelro estd olocoplo
Assai Porto Velho 13,0 9,6% 5.804 7.01% 4.0m 9,7% em Sdo Paulo e Rio de Janeiro, onde os imoveis tendem a negociar
Sodimac 15 8,5% 5.246 8,66% 3.806 1,9% com Cap Rates mais baixos devido d sua alta demanda e liquidez.
Assai Aragatuba n,4 8,4% 4.596 9,71% 3.334 13,4%
Americanas 94 70% 987 19,15% 716 26,4%
Assai Dourados 9,3 6,8% 4.602 7,06% 3.338 9,7%
MDX - Amil 8,0 5,9% 14.774 9,22% 10.718 127% " Financeiro| %da . | caprate | R$/m* | capRrate
MDX —4Basa 6,2 4,5% 14.774 8,28% 10.718 11,4% Regido (R$ Milh&o)| carteira R$/m Potencial | Implicito [ Implicito
GPA - Tito 59 4,3% 7.768 7,06% 5.635 9,7% .
Carrefour 47 3,4% 1232 15,33% 894 201% Barra da Tijuca 16,7 12,3% 14.774 9,41% 10.718 13,0%
Anima Porto Alegre 43 32% 1.867 14,14% 1.355 19,5% Bauru 14,0 103% 5624 BiiGe =0ED 9,5%
GPA - Santana 43 31% 6.698 7,36% 4,859 10,1% ieicae 13,6 10.1% 6.781 6,41% 4.919 8,8%
Torra Torra 39 2,9% 1673 1,29% 1214 15,6% ctolRallo IS5 L0070 W5 U2t <28 e
GPA - Aguas Claras 35 2,6% 9.305 6,44% 6.751 8,9% i velho e SICANE N0 804 7.01% 4.21 9.7%
GPA - Granja Viana 34 2,5% 4301 7,36% 3120 10,1% Ri:erdotpfbeto ::i grf‘j’ iggg %E;?;A’ z-ggj ]‘;i//
- ragatuba " 4% } 1% . ,4%
N erticiode 19 14% 14.774 8.44% s 6% Dourados 93 68% 4602 7,06% 3.338 9,7%
Anhanguera Campinas 18 1,3% 2.348 13,29% 1704 18,3% Jodio Pessoa 4,7 3,4% 1232 15,33% 894 21,1%
Outros 56 41% 6.133 14,6% 4.450 20,2% Porto Alegre 43 32% 1.867 14,14% 1.355 19,5%
Total 135,7 100,0% 6.1m 9,5% 4.433 13,0% Outros 236 17,4% 3.280 14,7% 2.379 20,2%
Total 135,7 100,0% 6.1m 9,5% 4.433 13,0%
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A tabela de sensibilidade representa a que preco o investidor estd adquirindo exposicdo a carteira do fundo, considerando o desconto da cota a mercado, a
duration da carteira e as taxas de administragéo e gestéo do fundo. No prego de fechamento do dia 31/01/2025 de R$ 6.21 por cota, o Fundo apresenta yield
implicito de IPCA +15.87% a.a. (liquido de taxas e isento de imposto de renda nos dividendos).

TABELA DE SENSIBILIDADE (todos os ativos) TABELA DE SENSIBILIDADE (somente CRI)’

Cota (R$) | IPCA+ | Taxadeadm | IPCA+liq. Cota (R$) | IPCA+ | Taxadeadm | IPCA+liq.
5,46 19,67% -0,90% 18,77% 5,46 50,75% -0,90% 49,85%
5,54 19,36% -0,90% 18,46% 5,54 47,75% -0,90% 46,85%
5,61 19,05% -0,90% 18,15% 5,61 45,11% -0,90% 44,21%
5,69 18,75% -0,90% 17,85% 5,69 42,75% -0,90% 41,85%
5,76 18,45% -0,90% 17,55% 5,76 40,62% -0,90% 39,72%
5,84 18,16% -0,90% 17,26% 5,84 38,69% -0,90% 37,79%
5,91 17,87% -0,90% 16,97% 5,91 36,91% -0,90% 36,01%
5,99 17,59% -0,90% 16,69% 5,99 35,28% -0,90% 34,38%
6,06 17,31% -0,90% 16,41% 6,06 33,77% -0,90% 32,87%
6,14 17,04% -0,90% 16,14% 6,14 32,37% -0,90% 31,47%
6,21 16,77% -0,90% 15,87% 6,21 31,05% -0,90% 30,15%
6,29 16,50% -0,90% 15,60% 6,29 29,82% -0,90% 28,92%
6,36 16,24% -0,90% 15,34% 6,36 28,66% -0,90% 27,76%
6,44 15,98% -0,90% 15,08% 6,44 27,57% -0,90% 26,67%
6,51 15,72% -0,90% 14,82% 6,51 26,54% -0,90% 25,64%
6,59 15,47% -0,90% 14,57% 6,59 25,56% -0,90% 24,66%
6,66 15,22% -0,90% 14,32% 6,66 24,62% -0,90% 23,72%
6,74 14,98% -0,90% 14,08% 6,74 23,74% -0,90% 22,84%
6,81 14,73% -0,90% 13,83% 6,81 22,89% -0,90% 21,99%
6,89 14,50% -0,90% 13,60% 6,89 22,08% -0,90% 2118%
6,96 14,26% -0,90% 13,36% 6,96 21,30% -0,90% 20,40%

IE\:\g_w Tabela de sensibilidade completa no site do CPTS

" Nesta tabela, consideramos Flls e Caixa marcados a valor patrimonial e aplicamos o desconto apenas sobre a carteira de CRIs. Ja neiro de 2025 I CPTS 1 1 | 32
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RESULTADO DO MES ZCAPITANIA

RESULTADO FINANCEIRO DO FUNDO (REGIME DE CAIXA)

INVESTIMENTOS

Acumulado 2025

Receitas 42.646.138 20.442.149 26.809.157 24.880.420 27.913.700 30.110.122 30,197,845 30,197,845
Renda fixa 345.123 210.325 206.851 533.819 412.301 645.716 224,422 224,422
Rendimento de CRls 14.960.930 14.311.518 14.759.573 16.233.839 12.173.543 10.026.741 9,574,711 9,574,711

Juros 9.980.095 10.257.013 10.136.552 8.732.284 7.336.953 5.818.735 5,193,618 5,193,618
Atualiza¢do monetdria 4.980.835 4.054.505 4.623.021 7.501.555 4.836.589 4.208.006 4,381,093 4,381,093
Resultado com a negociacdo de CRIs 18.347.464 977.790 3.573.694 -298.337 1.235.322 2.350.958 -1,586,395 -1,586,395
Ganho de capital -2.010.803 -2.477.360 -1.346.063 -1.413.325 -6.879.892 -2.989.043 -4,492,751 -4,492,751
Atualizacdo monetdria 20.358.267 3.455.150 4.919.757 1.114.988 8.115.214 5.340.001 2,906,356 2,906,356
Rendimento de FlI 8.927.910 4.667.902 4.992.756 4.917.067 12.747.614 10.998.851 15,244,487 15,244,487

Ganhos de capital de FlI 64.710 274.613 3.276.283 3.494.032 1.344.919 6.087.857 6,740,620 6,740,620

Despesas -5.061.550 -4.858.741 -5.453.801 -5.343.715 -3.903.898 -5.984.179 -6,279,670 -6,279,670
Taxa de Administracao -241.827 -239.748 -235.752 -221.294 -206.945 -189.388 -187,678 -187,678
Taxa de Gestao e Performance -2.066.521 -2.048.759 -2.014.604 -1.891.054 -1.768.440 -1.764.993* -722,016 -722,016
Imposto sobre ganho de capital -12.942 -54.923 -655.257 -698.804 -268.984 -1.218.034 -1,348,124 -1,348,124
Desp. Fin. com alavancagem c/ CRI -2.693.608 -2.463.948 -2.453.464 -2.478.657 -1.517.283 -2.675.139 -3,865,578 -3,865,578
Outras despesas -46.652 -51.363 -94.725 -53.906 -142.246 -136.625 -156,275 -156,275

Resultado 37.584.588 15.583.407 21.355.356 19.536.704 24.009.802 24.125.944 23,918,175 23,918,175

Resultado / Cota 0,118 0,049 0,067 0,061 0,076 0,076 0.075 0.075

Distribuicao 25.744.079 25.744.079 22.883.626 19.705.345 23.837.111 23.837.111 23,837,111 23,837,111
Distribui¢do / Cota 0,081 0,081 0,072 0,062 0,075 0,075 0.075 0.075
Dividend Yield a.a. (cota de mercado) 12,46% 12,50% 11,64% 10,82% 13,87% 14,00% 15.50%

Dividend Yield a.a. (12M) 10,45% 10,51% 11,28% 12,23% 13,00% 13,27% 14.67%

Resultado Acumulado 11.864.517 1.703.845 175.575 6.935 179.626 468.459 549,524

Resultado Acumulado / Cota 0,037 0,005 0,001 0,000 0,001 0,001 0.002

* No més, houve o provisionamento da taxa de performance referente ao més de dezembro de 2024, que ficou em R$353.191,95. Ja nei ro de 2025 I CPTS 1 1 | 33
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DISTRIBUICOES DOS ULTIMOS 12 MESES

A distribuicéio de dividendos referente ao més de janeiro foi de R$ 0,075 por cota, com pagamento em 19/02/2025 para os detentores de cotas no dia da
divulgacdo. Este dividendo equivale a 141% do CDI (descontado imposto de IB%yem relagdo a cota de mercado.

Historico de Distribui¢gdo 12 Meses — CPTSI11
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HISTORICO DE DISTRIBUICOES

Desde o inicio do CPTS, em 2014, a distribui¢cdo anualizada foi de 12,0% contra 8,4% do CDI liquido, ou CDI + 3,6% ao ano.

Historico de Distribui¢gdo — CPTST1

m D.Y. (Mercado) m D.Y. (Patrimonial) CDI Liquido'

L 2 ¥
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S g S B = HNHE: NN < < S 5 2 O 2 o KNNS
(o0} N (o)} [o0) [{e] (@) ™ [le] [32] n ™~ [Tp) < n o < — o o o o ~—
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o — - — [o0] — — 0 [o0] [o0] o [9\] o™ — — [0)] . — — [ee]
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Desde o Inicio

CDI+1,7% CDI+3,1% CDI+3,7% CDI+2,4% CDI+ 4,6% CDI+ 3,2% CDI+7,2% CDI+9,4% CDI+ 3,0% CDI+0,4% CDI+2,7% CDI+0,3% CDI+3,6%
CDI+1,8% CDI+ 3,2% CDI+ 3,8% CDI+ 2,2% CDI+ 4,9% CDI+ 3,8% CDI+7,6% CDI+10,0% CDI+2,9% CDI- 0,8% CDI+1,5% CDI+ 0,0% CDI+ 3,6%

"0 CDI Liquido é calculado considerando o CDI Bruto e um imposto de 15%.
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RETORNO ACUMULADO DO CPTS

A rentabilidade a mercado ajustada por proventos do Fundo em janeiro foi equivalente a -8,04% e a rentabilidade patrimonial foi de 0,98% versus -3,07% do
IFIX. Desde o seu inicio, em 05/08/2014, a cota a mercado ajustada do Fundo rendeu 122,8% e a cota patrimonial rendeu 207,3% versus 116,1% do IFIX e 155,2% do CDI.

= CPTS Mercado CPTS Patrimonial IFIX IMA-B CDI
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RENTABILIDADE _ CAPITANIA

INVESTIMENTOS

RETORNO ACUMULADO DA CARTEIRA DE FlIs

A rentabilidade da carteira de Flis do Fundo em janeiro foi de -0,84% versus -3.07% do IFIX. Desde o inicio da estratégia, em 12/09/2019, a estratégia de FOF do
Fundo rendeu 63,07% versus 13,89% do IFIX.

_— —Flls - CPTS —IFIX
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MOVIMENTAQﬁES NA CARTEIRA _ CAPITANIA

INVESTIMENTOS

COMPRAS

« No més, realizamos a compra definitiva' de R$ 3,1 milhées de CRIs, a uma taxa média de IPCA + 9,66%, spread de 2,59%.

CodigoB3 | indi - ‘ Volume (Rs) | TeXaPonderadade | spreadponderadode
21F0097589 IPCA CRI Virgo 4E 264S Evolution 210,491,728 6.49% -0.47%
2110277499 IPCA CRI Opea 1E 383S Verticale 14,825,458 8.00% 1.81%
2210868989 IPCA CRI Opea 57E 1S VBI Garden 2,500,405 9.75% 2.59%
2060703083 IPCA CRI Bari 1E 83S GPA 463,665 8.94% 2.36%
23H0025201 IPCA CRI Provincia 35E 1S Galleria Bank 132,791 10.47% 3.29%
Total 228,414,047 6.63% -0.28%

T As compras definitivas estdo em negrito e italico na tabela.

2 0 termo compras/vendas definitivas se refere a operacdes que realizamos no mercado primario ou secundario e n3o se Ja neiro de 2025 | CPTSll | 38
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MOVIMENTAQ()ES NA CARTEIRA

VENDAS

« No més, realizamos a venda definitiva™ de R$ 3,1 milhdes de CRIs, a uma taxa média de IPCA + 9,64%, spread de 2,93%.

Taxa de

_CAPITANIA

INVESTIMENTOS

~ Taxa Spread
Uepe] AT RIEE onderada de onderado [Resultadocoma Impacto
Codigo B3|Indice i ponderadade| Mercadona P P - ;mpac
e~ fo . venda devenda [negociagdo (R$)Patrimonial (R$)
aquisicéo (%) Carteira - A
5 (%) (%)
(%)
21F0097589  IPCA CRI Virgo 4E 264S Evolution 210,357,691 6.50% 9.03% 6.50% -0.46% 15,327 23,866,893
21E0514204  IPCA CRI Truesec 1E 392S Hypera 66,079,364 6.50% 8.92% 8.00% 1.64% -3,988,630 2,296,251
2110277499  IPCA CRI Opea IE 383S Verticale 14,999,337 7.10% 10.36% 8.00% 1.90% -516,998 1,181,717
20k0660743 pca N Tr“ese&;Eriigds ENPRTEE 13,327,427 7.87% 10.35% 7.89% 179% 11,349 1,019,139
2311696564  IPCA CRI Opea 174E 18 JFL Living 11,441,306 7.61% 8.65% 7.60% 1.05% 4,720 529,301
2110354209  IPCA CRTEsEE IE 775 [H9ele 11125,330 7.26% 9.26% 7.25% 0.38% 1,656 644,273
Viracopos
19L0838765 DI CRI Virgo 4E 63S XPLG Unilever 10,474,829 1.74% 1.75% 1.75% 1.75% -4,659 4,552
2110355069  IPCA CRITIESEE IE 4755 AERIED 6,266,625 7.33% 9.26% 7.30% 0.43% 5,318 353,496
Viracopos
2210868989 IPCA CRI Opea 57E 1S VBI Garden 2,507,713 9.75% 1.44% 9.75% 3.02% -163 164,450
koeo7o3083 IPCA CRI Bari IE 83S GPA 463,590 8.94% 9.96% 8.95% 2.47% -286 19,124
23H0025201 IPCA CRIProvincia 35E 1S Galleria Bank 134,424 10.47% 0.00% 10.00% 2.85% 1,812 0
Total 347,177,636 6.69% 9.14% 7.02% 0.27% -4,492,751 30,079,198

T As compras definitivas estdo em negrito e italico na tabela.
2 0 termo compras/vendas definitivas se refere a operacdes que realizamos no mercado primario ou secundario e n3o se
confundem com operac¢des tempordrias para fins de gestdo de caixa e/ou reconhecimento de corre¢do monetaria.
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NEGOCIACAO = CAPITANIA

INVESTIMENTOS

MERCADO SECUNDARIO

No més‘dg jaq?ito foi negociado um volume de RS 170.916.874, o que representa EVOLUQAO DO N(’MERO DE COTISTAS

uma média diaria de R$ 7.768.949. O fundo foi negociado em 100% dos pregoes
e encerrou o més com 358.602 cotistas, uma variagédo de -1,04% em relagéo ao
més anterior.

362.363 358.602

311.604
Oct-24 Nov-24 Dec-24 Jan-25 LTM

\(’O'””.‘e Negociado 379717 173.471 187005 170917  2.452.988

R$ Mil)
Média Didria 202.917
(RS Mil) 16.509 9.130 9.842 7.769 8.945
?,/'r)o Mensql 15,9% 77% 86% 82% 7.6%

() 136.986
?;e)se”‘?“ ol 100,0%  100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Valor de Mercado 2201541 2189.836 2170766 1973713 2.499.352
(R$ Mil) 54,501

10.992

96 239 681 1298 3131

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
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CARTEIRA —CAPITANIA

= INVESTIMENTOS

VISAO GERAL

A carteira do fundo é bem diversificada, sendo composta por 16 CRIs que representam 38,4% dos ativos e 90 Flls que representam 54,4%. Além disso, 6,9% dos
ativos estéo alocados em operagdes de carrego, nas quais carregamos Flls para outros fundos e somos remunerados em CDI sobre essa posigdo.
Enfatizamos que a nossa carteira de CRIs é high grade, com operacées de menor risco e a grande maioria com garantias robustas e a nossa carteira de Flls é

composta principalmente por fundos de tijolo com exposi¢do a imodveis has melhores regides de cada segmento e que possuem hoje, em nossa opinido, um
maior upside.

CARTEIRA DE CRI CARTEIRA DO FUNDO CARTEIRA DEFII
~ ~ % Ativos ~ ~
EXPOSICAO POR EXPOSICAO POR ( ) EXPOSICAO POR EXPOSICAO POR
SEGMENTO INDEXADOR - CATEGORIA SEGMENTO
Liquidez
0,3%
. Aquisigdo: IPCA+ 6,38% """ carrego Papel FIAGRO
Renda Urbana SI;‘ZP:’:;?Q qM:I\i:‘:’CA-& 8,73% 6,9% 9,2% 3,0%

Agronegocio
2,1%

Fll CRI

4,7%

Logistica
23,9%

Renda
Urbana
18,1%

K \ )
Comercial ’
19,5%

Logistico/Industrial
4,1%

Shoppings
28,3%

Lajes
Corporativas
16,6%

Tijolo
90,8%

Acesse a carteira completa na planilha de fundamentos
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CARTEIRA DE CREDITO _CAPITANIA

INVESTIMENTOS

RESUMO POR SEGMENTO

O Fundo possui uma carteira com 16 casos de crédito, representando 38,4% do total de ativos. O segmento com maior percentual & o de Renda Urbana com 41,1%
da carteira de crédito (15,8% dos ativos). Do total da carteira de crédito 100% foi adquirida a IPCA + 6,38% (a marcagéo a mercado esté em IPCA + 8,73%). A
carteira possui duration médio de 5,1 anos; spread médio de 2,06%; taxa nominal média de 17,11% e LTV médio de 64,81%. A carteira acumula R$ 7,37 milhées (R$ 0,02
por cota) de resultado por atualizagdo monetdria, considerando a taxa de aquisicdo dos papéis.

Taxa de

S = - ... Spreadsobrea
Ativos . Taxade Aquisi¢éio IPCA Marcagdoa Taxa Implicita NTN-B Taxa Nominal LTV AM acumulada
Segmento (%) Duration + Mercado IPCA + equivalente (%) (%) D)
- (%) IPCA + (%) R ; :
(%)

Renda Urbana 488.577.745 15,80% 5,62 6,71% 8,76% 13,64% 211% 17,15% 78,91% 338.738
Shopping 407.609.875 13,19% 4,57 6,06% 8,69% 14,69% 2,01% 17,08% 43,76% 5.277.585

Comercial 231.684.080 7,49% 5,08 6,38% 8,55% 13,96% 1,79% 16,80% 74,99% 872.922

Logistico/Industrial 48.623.450 1,57% 5,56 550% 9,00% 13,93% 2,72% 17,84% 61,44% 533.425

Residencial 11.5634.817 0,37% 4,33 7,80% 11,24% 17,57% 4,45% 19,89% 21,52% 352.666
Total 1.188.029.968 38,43% 5,14 6,38% 8,73% 14.11% 2,06% 17.11% 64,81% 7.375.336

TA “taxa implicita” considera o desconto do CPTS. Portanto, essa coluna é a marcacdo da carteira + o desconto do CPTS / duration do segmento.

Acesse a carteira completa na planilha de fundamentos
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CARTEIRA DEFII ~_CAPITANIA

INVESTIMENTOS

RESUMO POR SEGMENTO

O Fundo possui uma carteira com 90 fundos imobilidrios, representando 54,4% do total de ativos. O segmento com maior percentual € o de Shoppings com 28,3%
da carteira de Fll (15,4% dos ativos). Do total da carteira de Fll, 90,8% é composta por fundos de tijolo e 9,2% é composta por fundos de papel. A carteira negocia
hoje a 0,83x o valor patrimonial dos fundos, o que representa um upside de 24,0% para o valor patrimonial. A carteira acumula um resultado ndo realizado de

R$ -115,5 milhdes (R$ -0,364 por cota), considerando o prego médio de aquisicdo dos ativos.

Segmento ch:zusr;\e A?,Z;s cqrt(eli:; % N° de Posicdes Price(t:())Book BESIES ?2)" lnoulal Mésl() ;zv;'uul Més A%/}()I (a.a.)
Shoppings 476.005.434 15,40% 28,3% 12,48% 13 0,66x 51,3% 0,91% 11,53%
Logistica 402.703.473 13,03% 23,9% 15,46% 19 0,97x 3,6% 0,72% 8,97%
Renda Urbana 303.942.496 9,83% 18,1% 6,21% 6 1,00x -0,2% 0,75% 9,36%
Lajes Corporativas 278.567.030 9,01% 16,6% 8,34% 20 0,78x 28,7% 0,46% 5,70%
CRI 78.523.023 2,54% 4,7% 43,68% 15 0,86x 15,6% 115% 14,64%
FIAGRO 50.809.956 1,64% 3,0% 0,00% 2 0,64x 56,7% 0,12% 1,39%
Agronegbécio 35.596.323 115% 2,1% 1,62% 1 0,68x 47,6% 1,07% 13,67%
FOF 25.970.482 0,84% 1,5% 4,34% 6 0,80x 24,7% 1,05% 13,39%
Hibrido 19.240.246 0,62% 11% 7,13% 2 1,15x -13,4% 0,39% 4,80%
Residencial 10.201.231 0,33% 0,6% 0,36% 5 0,72x 39,4% 0,42% 5,22%
Hotel 293.146 0,01% 0,0% 0,38% 1 0,41x 141,5% 0,00% 0,00%
Total 1.681.852.840 54,4% = = 90 0,83x 24,0% 0,75% 9,36%
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CAPITANIA

INVESTIMENTOS

CARTEIRA

MAIORES EXPOSICOES

(%) dos Flis detido por

MAIORES EXPOSICOES — CRI MAIORES EXPOSIGOES - FlI fundos gerdos pel
(% Ativos) apitania

CPLG: 82,0%

(% Ativos)
CPLG 51%
HSRE 4,7% HSRE: 27,0%
Assai 8,7% GSFI 4,0% GSFl: 40,6%
CPUR 3,8% CPUR: 65,6%
CPSH 3,4% CPSH: 25,0%
Fll General Shopping CPOF 3,0% CPOF: 54,3%
LASC 2,7% LASC: 57,9%
VVMR 2,6% VVMR: 73,7%
Fll XP Properties McLO 2,6% MCLO: 8,6%
MALL 2,4% MALL: 11,8%
VXXV 2.2% VXXV: 100,0%
HBR NEWL 1,6% NEWL: 45,7%
CPTR 1,5% CPTR: 22,0%
PATC 1,4% PATC: 82,6%
Fll Gazit Malls BPML 13% BPML: 18,4%
QAGR 12% QAGR: 44,6%
AJFI 1,0% AJFI: 42,2%
Jequitibd Plaza Shopping VVCR 0,7% VVCR: 31,9%
MAXR 0,6% MAXR: 31,7%
PNDL 0,5% PNDL: 45,1%
GPA HREC 0,4% HREC: 5,1%
CPFF 0,4% CPFF:17,7%
SARE 0,4% SARE: 13,4%
BRF SPVJ 0,4% SPVJ: 8,4%
PNPR 0,4% PNPR:100,0%
. . XPIN 0,4% XPIN: 6,0%
Patio Malzoni MLEN 0,3% MLEN: 100,0%
GAME 0,3% GAME: 7,%
a RBRP 0,3% RBRP: 5,2%
Grupo Verticale HGBL 0.3% HGBL: 112%
vvco 0,3% VVCO: 86,4%
q RBRF 0,2% RBRF: 1,0%
Pulverizado TRXY R 02% TRXY: 56,2%
GARE 0,2% GARE: 0,7%
VIUR 0,2% VIUR: 6,4%
GPAEVBI RCRB 0,2% RCRB: 6,8%
Outros 3,3%

Acesse a carteira completa na planilha de fundamentos
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CARTEIRA - COMPROMISSADAS

— CAPITANIA
RESULTADO DAS OPERAGOES COMPROMISSADAS

« No final de dezembro o CPTS possuia 13,2% do PL em compromissadas a um custo de CDI + 0,64%

« No comeco da estratégia, a alavancagem do fundo foi muito positiva, pois comprdvamos CRIs a IPCA + 6% com uma inflagdo de mais de 10% (rendendo cerca de
16%) enquanto o CDI estava em 2% com um custo de 1% das compromissadas (custando cerca de 3%). Conforme os juros foram subindo e o IPCA foi se reduzindo

ao longo de 2022 essa conta se inverteu e o custo passou a ser proximo ou entdo maior que a receita. Mesmo assim, o resultado da estratégia ainda continua
sendo positivo em aproximadamente 0,37% (cerca de 8,3 milhdes de reais).

Impacto das operagées compromissadas no PL do fundo
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CARTEIRA - CREDITOS 2 CAPITANIA

INVESTIMENTOS

CPTS11 - Fll Capitdnia Securities |l

RESUMO DOS CRIEM CARTEIRA - SHOPPING

CRI Truesec 1E 236S GSFI (20G0800227) Vencimento: 19/07/2032

Devedor Fll General Shoppings A operacdo é lastreada nos Shoppings: Parque Shopping Barueri, Parque Shopping Sulacap,
o Outlet Premium SP, Salvador, Brasilia e Rio, Shopping Bonsucesso e Unimart Shopping Campinas,
Taxa de Emissdo IPCA + 5,00% todos administrados pela General Shopping. As garantias envolvem a alienac¢do fiduciaria dos
imoveis e cessdo fiducidria dos recebiveis.
LTV 44,0%
_ GeneralShoppiiiy Rat|ng AA

CRI Truesec 1E 340S Gazit (21E0407810)

Vencimento: 15/05/2037

Devedor Fll Gazit Malls A operacgao é lastreada nos recebiveis de locagdo dos Shoppings do portfdlio da Gazit no Brasil
o envolvidos nessa securitizacdo, os shoppings: Prado Boulevard, Morumbi Town e Shopping Light.
Taxa de Emissdo IPCA +5,89% Além da cessdo dos proventos dos outros ativos: Mais Shopping e Shopping Internacional que
compde o portfélio da Gazit Brasil. Operacao conta com o CF dos fluxos do portfélio de
LTV N/A . . .
shoppings da Gazit no Brasil.
Rating -

CRI Habitasec 1E 259S Jequitibd Plaza Shopping (21F1076965) Vencimento: 15/06/2036

Devedor Jequitiba Plaza Shopping A operacgdo é lastreada nos recebiveis do Jequitiba Plaza Shopping, localizado em Itabuna-BA e
o administrado pela JESC I. O CRI foi o refinanciamento da antiga emissdo a uma taxa mais baixa,
Taxa de Emissdo IPCA + 6,50% conta ainda com lock-up de 2 anos e prémio de quitagdo antecipada. Garantia é a AF do
shopping e CF dos recebiveis.
LTV 47,8% S
Rating A
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INVESTIMENTOS

CPTS11 - Fll Capitdnia Securities |l

RESUMO DOS CRIEM CARTEIRA - LAJES CORPORATIVAS

CRI Virgo 4E 329S Patio Malzoni (2110931497) Vencimento: 15/09/2031

Devedor FIl VBI Catuai Triple A A operacdo possui como finalidade a aquisicdo de seis lajes do Edificio Patio Victor Malzoni, ativo
oL triplo A localizado em umas das principais regides da cidade de SP. O imdvel foi comprado pelo
Taxa de Emissdo IPCA +5,92% FIl BLCA11 por RS 38.400/m? e esta 100% locado para o Google (66%), Planner (17%) e Casa dos

ventos (17%). Os covenants sdo: LTC <85%, LTV <70% e ICSD >1.4x. O LTV inicial é de 55% e o CRI
conta com AF do ativo e CF dos recebiveis de locacao.

LTV 55,7%
Rating -

CRI Virgo 4E 264S Evolution (21F0097589)

Vencimento: 20/05/2036

Devedor FIl XP Properties A operagao foi feita para alavancar a compra de 3 lajes AAA pelo FIl XP Properties, gerido pela
L XP: o Faria Lima Plaza, localizado em S3o Paulo, o iTower e o Evolution, localizados em
Taxa de Emissdo IPCA + 5,80% Alphaville. As 4 séries de CRIs compartilham a garantia. Hoje o fundo tem uma alta vacadncia e

aos poucos vem conseguindo reduzir a vacancia nos Uultimos anos. Acreditamos que nos
préximos meses/anos o fundo deve ser capaz de equilibrar sua situagdo financeira.

LTV 78,5%
Rating -
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CPTS11 - Fll Capitdnia Securities |l

RESUMO DOS CRIEM CARTEIRA - RENDA URBANA

Vencimento: 26/07/2034

CRI Habitasec 1E 148S HBR (19G0228153)

Devedor HBR Realty A operacdo possui como garantia a alienacao fiducidria dos imdveis objeto das locagdes,
oL avaliados em RS 230MM, conforme laudo vigente. Além disso as garantias incluem também
Taxa de Emissdo IPCA + 6,00% alienacdo fiducidria de a¢des das SPEs detentoras dos imdveis e cessdo fiducidria dos contratos

de aluguel, além de aval da HBR Realty, relevante grupo do setor de imobiliario brasileiro listado

(o)
LTV 59,1% na bolsa sob o ticker HBRE3.

Rating -

CRI Habitasec 1E 242S HBR ComVem (21G0507867) Vencimento: 25/06/2036

Devedor HBR Realty A operagdo é garantida por 11 imdveis "ComVem" de varejo urbano e o HBR Concept Tower
L detidos pela HBR Realty, relevante grupo do setor de imobilidrio brasileiro listado na bolsa sob o

Taxa de Emissao IPCA + 5,00% ticker HBRE3.

LTV 83,7%

Rating -

Vencimento: 20/09/2033

CRI Opea 1E 383S Verticale (2110277499)

Devedor Grupo Verticale Operacdo que possui como garantia a Cessdo Fiduciaria da receita de aluguel e a Alienagdo
L Fiduciaria de ativos localizados na regido metropolitana de Sdo Paulo. S3o lojas de varejo das
Taxa de Emissdo IPCA +7,00% bandeiras: Don Paco, MC Donald's e Dia (%) pertencentes ao grupo DPM e que fez uma JV com a
incorporadora Verticale. Os recursos do CRI sdo apara aporte na JV e inicio do ciclo dos projetos
LTV 40,2% gl o pro)
a empresa.
Rating -
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CPTS11 - Fll Capitdnia Securities |l

RESUMO DOS CRIEM CARTEIRA - RENDA URBANA

CRI Truesec 1E 346S GPA RBVA (20L0687133) Vencimento: 26/12/2035

Devedor GPA A operacgdo é lastreada em contratos de locagdes atipicos de duas lojas do Grupo GPA.
o Uma loja é da marca Pao de Agucar e estd localizada em Sao Paulo e a outra é da bandeira Extra,
Taxa de Emissdo IPCA + 5,60% localizada em Guarulhos. A operagdo conta com AF e CF de ambos os imdveis.
LTV 78,3%
Rating -

CRI Bari 1E 98S Assai CPUR 1l (21K0665223) Vencimento: 10/11/2041

Devedor Assai A operagao possui como finalidade financiar a compra de duas lojas locadas ao Assai pelo TRX

Real Estate Il (TRXF), sendo elas localizadas em Ipatinga - MG e Cidade Alta - RJ. O valor dos
Taxa de Emissdo  IPCA + 6,00% imoveis que serdo adquiridas pelo Fll é de RS 177 milhdes a valor do laudo inicial, logo, a
LTV 30 6% operacao parte de um LTV de 70%. Conta ainda com a AF e CF dos recebiveis destes imdveis.

Posteriormente, o TRXF vendeu os ativos para o CPUR, de forma que essa passou a ser o novo
Rating = devedor da operagao.

CRI Opea 1E 296S GPA CPUR Tito (20K0010253) Vencimento: 19/10/2035

Devedor GPA A operacdo tem como garantia: (i) Alienagdo fiducidria do imével e (ii) Cessdo Fiduciaria dos
L recebiveis de locacdo do ativo. O ativo da operacdo é uma loja do GPA bandeira Pdo de Acurar

Taxa de Emissdo IPCA +5,00% localizada na regido da Vila Romana, em S3o Paulo.

LTV 67,1%

Rating AA
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RESUMO DOS CRIEM CARTEIRA - RENDA URBANA

CRI Bari 1E 93S Assai CPUR (2110277341) Vencimento: 10/09/2041

Devedor Assai CRI que possui como garantia a AF de 3 lojas da bandeira Assai, 2 no Sudeste e 1 no Norte. Ao
o todo sdo 41.675m? de ABL com valor de aquisicdo de R$209mm adquiridas pelo FIl TRXF11
Taxa de Emissao IPCA +5,10% (posteriormente o fundo CPUR11 comprou os ativos do TRXF11, passando a ser o novo cedente)
LTV 86.2% com contratos atipicos casados com o prazo de vencimento do CRI.
) (o]

Rating -

CRI Opea 1E 435S GPA CPUR (21K0196620) Vencimento: 15/10/2036

Devedor GPA A operagdo possui como garantia a AF de trés lojas da bandeira Pdo de Acucar localizados em
diferentes municipios do estado de Sdo Paulo: Santana, Granja Viana e Atibaia. O CRI iniciou

Taxa de Emissdo IPCA +5,20% como uma alavancagem feita pelo FIl EVBI11 (atualmente CPUR11). O contrato de locagdo do

LTV 73 9% imdvel é atipico e vigora até Set/2047.

Rating -
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RESUMO DOS CRIEM CARTEIRA - LOGISTICA

Vencimento: 06/01/2039

CRI Virgo 4E 99S BRF PE (21A0709253)

Devedor BRF A operacao é lastreada em contrato atipico de locacdo celebrado com a BRF, referente a locagao
oL do imével localizado em Vitéria de Santo Antdao — PE. O CRI possui como garantia a alienagao

Taxa de Emissdo IPCA +5,25% fiducidria do imdvel (avaliado em RS 205MM) e fianca bancaria.

LTV 61,4%

Rating -
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RESUMO DOS CRIEM CARTEIRA - RESIDENCIAL

CRI Virgo 4E 463S Wimo IV (22B0914263) Vencimento: 26/01/2037

Devedor Pulverizado A cessdo dos DCs do FIDC Wimo para o CRI conta é de uma base pulverizada de mais de 93

@
oL devedores com bom nivel de diversificacdo e cobertura de garantias. Os recebiveis tém uma taxa
Taxa de Emissao IPCA + 7,50% média de IPCA + 1.23% a.m. de CET, bem acima do custo do CRI em analise, o que, além da

estrutura de subordinacdo ddo uma margem de seguranca de fluxos e cobertura de garantias

LTV 22,3% para os titulares do CRI em casos de eventuais execugoes.
Rating -
CRI Virgo 4E 252S Wimo (21D0779652) Vencimento: 25/01/2036

Devedor Pulverizado A cessdo dos DCs do FIDC Wimo para o CRI conta é de uma base pulverizada de mais de 93

@
devedores com bom nivel de diversificacdo e cobertura de garantias. Os recebiveis tém uma taxa
w mo Taxa de Emissdo IPCA +7,50% média de IPCA + 1.23% a.m. de CET, bem acima do custo do CRI em andlise, o que, além da
LTV 20.4% estrutura de subordinacdao dao uma margem de seguranca de fluxos e cobertura de garantias
¢ para os titulares do CRI em casos de eventuais execucdes.

Rating -
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Leia o regulamento e demais documentos legais do fundo antes de investir. Os fundos s@o supervisionados e fiscalizados pela Comiss@o de Valores Mobilidrios
- CVM. E recomendada uma avaliagéo de performance de fundos de investimento em andlise de no minimo 12 meses. A rentabilidade passada ndo garante a
rentabilidade futura e fundos de investimento ndo sdo garantidos pela Instituicdo Administradora, ou por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda pelo Fundo
Garantidor de Créditos — FGC. As opinides, estimativas e proje¢des refletem o atual julgamento do responsdvel pelo seu conteGdo na data de sua divulgacdo e
estdo, portanto, sujeitas a alteragdes sem aviso prévio. As projegcdes utilizam dados historicos e suposicoes, de forma que devem ser realizadas as seguintes
adverténcias: (1) Ndo estéo livres de erros; (2) N&o é possivel garantir que os cendrios obtidos venham efetivamente a ocorrer; (3) N&o configuram, em
nenhuma hipétese, promessa ou garantia de retorno esperado nem de exposicéio maxima de perda; e (4) Ndo devem ser utilizadas para embasar nenhum
procedimento administrativo perante érgdos fiscalizadores ou reguladores. Este contetdo é informativo e ndo constitui nem deve ser interpretado como oferta
ou solicitacdo de compra ou venda de valores mobilidrios, instrumento financeiro ou de participagdo em qualquer estratégia de negdcios especifica, qualquer
que seja a jurisdigdo. Algumas das informagdes aqui contidas foram obtidas com base em dados de mercado e de fontes pUblicas consideradas confidveis.
Esse material ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer pessoq, no todo ou em parte, qualquer que seja o propdsito, sem o prévio
consentimento por escrito da Gestora. O Objetivo do Fundo ndo representa nem deve ser considerado, a qualquer momento, e sob qualquer hipotese, como
promessa, garantia ou sugestdo de rentabilidade ao investidor. Quaisquer outras informagdes ou esclarecimentos sobre o Fundo poderdo ser obtidos com o
Administrador e o Gestor.

_ _ p— ANBIMA
Av. Brigadeiro Faria Lima, 1485
Torre Norte - 32 andar
Jd. Paulistano - S3o Paulo/SP
CEP: 01452-002
Telefone: +55 11 2853-8888
invest@capitaniainvestimentos.com.br

CAPITANIA INVESTIMENTOS A Autorregulagao
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