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Cenario Economico

Fundamentos domésticos beneficiam o setor

/ Apesar da volatilidade observada dos mercados globais, o més de Setembro seguiu sendo marcado
pela melhora de expectativas no mercado doméstico. Com o fim do ciclo de alta da Selic e melhor
ancoragem de expectativas com a inflacdo, a curva de juros brasileira seguiu um rumo contrario a
americana ao se manter em tendéncia de queda. Além disso, dados positivos da atividade, como o
IBC-Br, trouxeram revisdes positivas para o PIB de 2022, puxado principalmente pelo bom
desempenho dos servicos. Com isso, o mercado de Flls apresenta um desempenho resiliente no més
de Setembro, ainda sustentado pelos ganhos dos fundos de tijolo. Até a terceira semana de
Setembro, o IFIX acumula ganhos de 0,5%, bem como com rentabilidade de 6,6% no ano e de 10,4%
nos ultimos 12 meses. Grande indutor do desempenho do IFIX no més, os fundos de tijolo
apresentam uma alta de 9,3% em 2022. Apesar do impacto da deflacdo esperado no curto prazo, os
fundos de papel seguem com desempenho resiliente e mantém seu papel de hedge a inflacdo, com
rentabilidade acumulada de 3,9% no ano.

/ Em conjunto com a melhora operacional registrada pelos ativos de tijolo, com destaque para os
reajustes graduais dos aluguéis frente a inflacdo, o fim do atual ciclo monetario contracionista e

discussoes sobre a queda da Selic devem continuar a contribuir para melhor precificacdo dos ativos.

IBC-Br - indice de Atividade - A/A
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/ Com isso, diante da observada a recuperacao de servicos, arrefecimento da inflacdo, fim de alta da Selic e revisbes positivas de crescimento do PIB, mantemos nossa tese de que a

recuperacao dos fundos de tijolo serd impulsionada pela melhor conjuntura macroeconémica. Apesar do baixo potencial de valorizacdo esperado para os fundos de papel e impacto da

deflacdo do IPCA no curto prazo, sua carteira indexada a inflacdo e o carrego deverao assegurar um yield resiliente por parte do segmento.

Fonte: Inter Research
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Flls e Inflacao

Defasagem em queda

/ Historicamente, observamos que os Flls acompanham o desempenho dos titulos do tesouro / No entanto, temos observado uma recuperacido gradual do segmento de tijolo e,
indexados ao IPCA (medido pelo indice IMAB), ou seja, tém uma remuneracao real compativel  consequentemente, do IFIX em relacdo ao segmento de papel e IMA-B . No longo prazo,
com o prémio de risco em relacdo ao titulo do tesouro, mais a correcao pela inflacdo. Desde esperamos que os Flls de tijolo também desempenhem papel de protecio contra a inflacdo,
meados de 2020, no entanto, a inflacdo seguiu ritmo mais acelerado e se deslocou da correcdo  remunerando o investidor com prémio médio entre 2% e 3% acima da NTN-B e, ainda, com a
das receitas dos Flls, principalmente no caso dos fundos de tijolo, que ainda tém alugueis isencdode IR.

defasados devido a vacancia ainda elevada e recuperacao ainda em curso dos setores de servico

e varejo.

IFIX, Flls de Tijolo e Papel e IMA-B
Data Inicial = Sep/2020
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Mercado de Flls

Mercado secundario se recupera 5

Nidmero de Fundos Imobilarios . 7 Numero de Investidores - milhares ADS d | 20 do inicio d
/ A B3 registrou até ago/22 um total de = / Apos a desaceleracdo do inicio de

431 fundos listados, cerca de 29 a mais ano, o numero de investidores manteve
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Ofertas de Flls (ICVM 400 e 476) - R$ bi . X . Volume total negociado - R$ bi . .
/ Diante da maior volatilidade : / No mercado secundario, o rali
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Carteira Fll
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| Carteira Recomendada - Out/22 :

Valor de Mercado (R$MM) Valor Patrimonial (R$MM) VanES§)Cota V\glaéirPiirl?Arﬁ(;rcﬂaadlo(%) Variacao Junho (%) 2Roe2tgr(no/i>) liztggsez?‘;jl |ngi|:£§/r;d&) Recomendacao
Fundos Imobiliarios - Lajes Corporativas
HGRE11 CSHG REAL ESTATE FlI 1.680 1.913 1421 88% -0,6 11,6 18,0 6,6 Compra
Fundos Imobiliarios - Shoppings
HGBS11 HEDGE BRASIL SHOPPING FlI 2.099 2.195 209,9 96% -2,4 16,3 17,0 7.4 Compra
VISC11 VINCI SHOPPING CENTERS FlI 1.566 2.029 109,8 96% -2,4 12,9 27,4 7,9 Compra
Fundos Imobiliarios - Galpoes
VILG11 VINCI LOGISTICA FlI 1.652 1.708 110,2 97% 2,2 11,2 13,0 7,8 Compra
Fundos de Fundos
RBRF11 FIl RBR ALPHA FUNDO DE FUNDO 1.058 1.189 77,3 89% -0,2 52 14,1 9,3 Compra
Fundos de Titulos e Valores Mobiliarios
KNIP11 KINEA INDICE DE PRECOS FlI 6.531 7.710 91,8 96% 159 =159 2,9 7,6 Compra
RBRR11 FIl RBR RENDIMENTO HIGH GRAD 989 1.295 95,5 99% -1,0 6,8 10,9 12,6 Compra

Fonte: Bloomberg, Banco Inter; Data-base: 23/09/2022

Alocagio da Carteira / Para o més de Outubro, optamos pela manutencdo da nossa carteira recomendada, partindo do pressuposto de que nossa tese permanece
inalterada. Apesar da deflacdo do IPCA projetada no curto prazo, os fundos de papel selecionados seguem como importante instrumento de

hedge a inflacdo, desfrutam de um carrego favoravel no longo prazo e estdo bem posicionados com uma carteira de baixo risco. Ainda que nao

e apresentem potencial upside, os ativos do segmento seguem estrategicamente importantes em termos de resiliéncia e equilibrio para o

. Fundos de Fundos

5= comporaivas portfélio. Com isso, mantemos nossa exposicao ao segmento de crédito com perfil high grade majoritariamente indexado a inflacdo. Apesar da
Logisticos - S N . .. . . . L.

recuperacao no ultimo més, o desconto existente nos fundos de tijolo ainda traz oportunidades de ganhos de capital. Tendo como critério a

- Recebilveis Imobilialrios

Shopping/Varej 7 . e o & o o .
200% B stovoigvaei melhora do cenario top-down, qualidade do portfélio e capacidade de geracdo de caixa, bem como a recuperacdo operacional observada nos

ultimos meses, reiteramos nossa exposicao nos segmentos de galpdes logisticos, lajes corporativas e shoppings, com maior peso no ultimo

devido a solidez apresentada pelo setor no repasse de aluguéis. Dito isso, esperamos que o atual desconto continue sendo atenuado com o
Fonte: Bloomberg, Banco Iner, Data Base: S¢v2022 arrefecimento da inflacdo e queda nos juros. Também mantemos nossa exposicao em FoFs tendo como premissa seu atual posicionamento no

segmento de tijolo e duplo desconto devido a marcacdo a mercado do patrimoénio liquido.

°
Fonte: Inter Research .I n te r



Retorno da Carteira - Set/22

Carteira Recomendada de Fll

Data Inicial = Jul/2019

Data de Inicio 01/07/2019
10% N AT~ ~
0 A AN A A A
fan—aN \.; <{g ‘\. A V "‘\V- _,"\rv-’
Anual 2019 2020 2021 2022 Acumulado @ a \/
Carteira 57159 -11,49% -5,01% 8,66% 13,06%
& QQ & o"’)'
IFIX 21,65% -11,01% 2,19% 7.21% 10,36% & & & &
spread  551% -0,48% -2,83% 1,45% 2,69% S ke T e e e
Setembro  Outubro  Novembro Dezembro Janeiro Fevereiro Margo Abril Maio Junho Julho Agosto Setembro 2019* 2020 2021 2022 ubM

/2021 /2021 /2021 /2021 /2022 /2022 /2022 /2022 /2022 /2022 /2022 /2022 /2022
Carteira Fll - Inter

-2,77% -1,05% -3,43% 11,44% -2,03% -0,83% 1,92% 0,81% 0,59% -0,62% 0,17% 10,13% 0,91% 27,15%  -11,49% -5,01% 8,66% 13,06%
IFIX

-1,27% -1,43% -3,55% 8,66% -0,44% -1,28% 1,59% 0,51% 0,80% -0,97% 0,79% 6,17% 0,72% 21,65%  -11,01% -2,19% 7,21% 10,36%
Spread

-1,50% 0,39% 0,12% 2,78% -1,59% 0,45% 0,34% 0,30% -0,21% 0,35% -0,62% 3,96% 0,20% 5,51% -0,48% -2,83% 1,45% 2,69%
Teva Tijolo

-1,55% -2,67% -5,09% 12,32% -1,50% -1,84% 1,70% 0,92% 0,09% -1,69% 1,28% 11,18% 1,24% 30,60%  -14,98% -6,32% 10,60% 13,42%
Teva Papel

-0,51% 0,38% -1,37% 5,22% 0,79% -0,58% 1,84% -0,32% 1,98% 0,41% 0,32% 0,46% 0,25% 15,58% -1,24% 9,58% 4,19% 9,16%
(o]

0,42% 0,46% 0,56% 0,70% 0,70% 0,71% 0,88% 0,79% 0,99% 0,97% 0,99% 1,12% 0,76% 2,76% 2,74% 4,35% 8,58% 10,72%
IMA-B 5

0,95% -1,39% 2,57% 0,79% 0,09% 0,92% 2,52% 1,20% 0,78% 0,18% 0,20% -0,07% 0,50% 5,33% 8,02% 4,46% 7,31% 9,59%

Fonte: Bloomberg, Banco Inter; Data Base: 23/09/2022

Fonte: Inter Research
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| Lajes Corporativas: CSHG Real Estate FlI

/ HGRE11 investe em imdveis do tipo laje corporativa,
sobretudo localizados na cidade de Sao Paulo. Com
patriménio liquido de R$ 1,9 bilhdo, o fundo possui uma
carteira bastante diversificada, com participacdo em 19

im&veis e ABL total de 202,4 mil m?.

/ A carteira é composta por empreendimentos
monousudrios, lajes e torres corporativas, com prazo
médio dos contratos de 5,4 anos e 82% da carteira com

vencimento a partir de 2026.

/ Para Setembro, o fundo manteve sua distribuicio em R$
0,78 por cota diante da manutencdo do cronograma de

recebiveis proveniente da venda de ativos.

/ No dltimo més, o fundo registrou a reducao da vacancia
devido a assinatura de novos contratos no Ed. Jaboba e
Berrini One. Diante da ocupacao imediata da BeFly do
espaco desocupado pela Buser no Ed. Paulista Star, o

fundo encerrou Agosto com vacancia fisica de 23,68%.

/ Diante da gradual recuperacao observada no mercado
de lajes corporativas, impulsionado pelo desempenho
acima do esperado na economia brasileira em 2022, em
especial no segmento de servicos, ainda vemos espaco

para ganho de capital.

/ Apesar da recuperacdo observada nos ultimos meses,
fundo segue com desconto de 12% sobre o seu valor
patrimonial, em um portfolio de edificios de alta

qualidade e bem localizados.

Performance HGRET1
Data Inicial = Jan/2020
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Fonte: Bloomberg, Banco Inter; Data-base: 22/09/2022

Dividendos por cota - HGRETI
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Fonte: Bloomberg, Banco Inter

Ticker HGRE11
[Erep— R$ 142
Gestor CSHG
Taxa de Adm. 1,00%
Taxa de Performance NA
Valor Patrimonial R$ 1,9 bi
ABL 202,4 mil m?
Dividendo no més 0,5%
Dividendo Indicativo 6,6%
Retorno mensal -0,6%
Retorno 2022 11,6%
Retorno UDM 18%

Localizacao dos ativos Cligue Aqui

Fonte: Inter Research
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https://imobiliario.cshg.com.br/central-de-downloads/relatorios-periodicos/hgre/
https://www.google.com/maps/d/edit?mid=10XCRlQnnOA6ttTSY4qUv7AIu5Jc6APPq&usp=sharing

Shoppings: Hedge Brasil Shopping FlI

/ Hedge Brasil Shopping iniciou sua operacdao em 2006 e é
um dos fundos mais antigos do setor. Atualmente, possui
patriménio liquido de R$ 2,2 bilhdes e estad entre os
maiores fundos da categoria. O fundo investe em
participacbes em 17 shoppings distribuidos em doze
cidades e cinco estados - sendo 91% da carteira
concentrada na regido Sudeste -, Ihe conferindo uma ABL

prépria de 180,9 mil m>.

/ Dentro do segmento de shoppings, tem-se observado
um solido resultado operacional dos ativos em meio a
recuperacdo da mobilidade e retomada dos setores de
servicos e vestudrio, enquanto a retirada de descontos
nos aluguéis vem sendo colocada satisfatoriamente em
pratica.

/ Para Setembro, o fundo manteve a distribuicio de R$
1,30 por cota. Em jul/22, o fundo manteve tendéncia de

queda na taxa de vacancia, ao registrar 6,6% da ABL vaga

(-0,1 p.p. m/m).

/ No mesmo periodo, as vendas/m? evoluiram 8,1% frente
2019, enquanto o NOI/m? registrou crescimento de 6,1%

na mesma base.

/ Diante dos bons dados do setor de servicos, acreditamos
gque o segmento de shoppings mantenha solidez
operacional no 2522. Com isso, mantemos nossa
recomendacao positiva para o fundo, uma vez que o
fundo ainda negocia com desconto de 7% sobre o do valor

patrimonial e tem yield indicativo proximo de 9,7%.

Performance HGBSI1
Data Inicial = Jan/2020
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Fonte: Bloomberg, Banco Inter; Data-base: 22/09/2022

Dividendos por cota - HGBST1
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Ticker HGBS11
Preco coozoz R$ 210
Gestor Hedge Investments
Taxa de Adm. 0,60%
Taxa de Performance NA
Valor Patrimonial R$ 2,2 bi
ABL 180,9 mil m*
Dividendo no més 0,6%
Dividendo Indicativo 7,4%
Retorno mensal -2,4%
Retorno 2022 16,3%
Retorno UDM 17%
Localizacao dos ativos Clique Aqui

Fonte: Inter Research
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https://www.hedgeinvest.com.br/HGBS/
https://www.google.com/maps/d/edit?mid=1wOORBtHlNsBYGaFlXtLht0PGW8eJoKx3&usp=sharing

| Shoppings: Vinci Shopping Centers Fli

/ Vinci Shopping Centers conta com patriménio liquido de R$
2 bi, e é um dos maiores fundos de shopping listados. Os
investimentos atuais estdo distribuidos em 19 shoppings em
12 estados, totalizando um ABL bem diversificada de,

aproximadamente, 222 mil m?.

/ Diante do positivo resultado operacional, o fundo elevou
sua distribuicdo de rendimentos novamente para R$
0,72/cota. Em jul/22, os shoppings do fundo tiveram
crescimento de 6,6% nas vendas totais/m? nas mesmas lojas
em relacdo a 2019. No mesmo periodo, o fundo reportou
queda de 11,3% no NOI caixa/m®>. Quando comparado
apenas com os mesmos shoppings, o indicador apresenta alta
de de 12,6%. Na ocupacao, o portfélio manteve trajetéria de
alta ao registrar um nivel de 93,6% (+0,3 p.p. m/m).
Marginalmente estaveis, a inadimpléncia liquida e descontos

se mantiveram, respectivamente, em1,8% e 3,4%.

/ Recentemente, o fundo anunciou a aquisicdo de 55% do

Campinas Shopping por R$ 226,2 mm.

/ Com boa diversificacdo entre diferentes administradores e
regioes - e maior exposicao ao portfélio da Ancar (25%) e estado
de Sio Paulo (29%), esperamos pela continuidade de robustez
nos seus dados operacionais. Além disso, o fundo se mantém com
alavancagem controlada, com obrigacdes liquidas de R$ 504,8

mm (19,6% dos ativos totais).

/ Com isso, mesmo diante da valorizacdo observada nos ultimos
meses, 0 mantemos o ativo em nossa carteira recomendada em
virtude da boa qualidade do seu portfélio, bem como o desconto

de 5% da cota em relacdo ao seu patrimonio liquido.

Performance VISCIT1
Data Inicial = Jan/2020
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Fonte: Bloomberg, Banco Inter

Ticker VISC11
Preco cooszoz R$ 110
Gestor Vinci Real Estate
Taxa de Adm. 1,20%
Taxa de Performance NA
Valor Patrimonial R$ 2 bi
ABL 222,9 mil m?
Dividendo no més 0,7%
Dividendo Indicativo 7,9%
Retorno mensal -2,4%
Retorno 2022 12,9%
Retorno UDM 27,4%
Localizacao dos ativos Cligue Aqui

Fonte: Inter Research
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https://www.vincishopping.com.br/
https://www.google.com/maps/d/edit?mid=1zngy0xQbcSINvs-w3q7xpV_FBFvQeBl_&usp=sharing

| Galpoes Logisticos: Vinci Logistica Fll

/ O fundo imobilidrio Vinci Logistica tem como propdsito
o investimento em empreendimentos voltados para
operacoes logisticas e industriais, como galpdes e centros
de distribuicdo, para obtencdo de renda. Atualmente, o
fundo detém um patriménio liquido de R$ 1,7 bi e uma

ABL prépria de 607,8 mil m* distribuida em 16 ativos.

/ Com destaque na regido sudeste do pais, o fundo tem
presenca em 7 estados diferentes e um mix qualificado de
65 locatarios, com participacao relevante no e-commerce
(39%), transportes e logistica (25%), alimentos e bebidas

(9%) e cosméticos (7%).

/ Atualmente, 79% dos seus contratos sao de natureza
tipica com um prazo médio remanescente extenso (3,4
anos). Em contraste a alta do més anterior, o fundo
registrou inadimpléncia liquida negativa de -0,29% bem

coimo a manutencao do portfélio 99,9% ocupado.

/ Até nov/22, o fundo deve concluir seu projeto greenfield "Castelo 67
Business Park”, adicionando quase 49 mil m?> de ABL no portfdlio.
Atualmente, o fundo mantém baixo nivel de alavancagem, com

obrigacdes financeiras de R$ 269 mm (14% do ativo imobiliario).

/ Para agosto, o fundo manteve sua distribuicio para R$ 0,72/cota,
correspondente a um yield anualizado de 7,8%. Apds a recente alta, o
fundo é atualmente negociado a 97% do valor patrimonial. Diante da
qualidade do portfélio, bom mix de locatarios e solidez operacional,

mantemos o ativo na carteira em conjunto com nossa recomendacao de

compra.
Performance VILGI1
Data Inicial = Jan/2020
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Fonte: Bloomberg, Banco Inter

VILG11

R$ 110

Vinci Real Estate
0,95%

20% sobre IPCA+6%
R$ 1,7 bi

607,1 mil m?
0,7%

7,8%

2,2%

11,2%

13%

Cligue Aqui

Fonte: Inter Research
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https://www.vincishopping.com.br/
https://www.google.com/maps/d/edit?mid=1Yp0zdwLzsriAXu_p2ZOhLx5HE99V-I0G&usp=sharing

| Fundos de Fundos: FIl RBR Alpha Fundo de Fundos

/ O RBR Alpha e um fundo diversificado que investe em
fundos de iméveis, fundos de CRIs e também diretamente
em CRIs. Tem como estratégia tanto o ganho de capital

quanto o retorno via dividendos.

/ Diante da recuperacao do segmento de tijolo, o fundo
viu seu com patriménio liquido subir para R$ 1,2 bilho.
Sua carteira é composta por CRIs e relevante exposicao a
cotas de FlIs de tijolo, sendo esse visando ganhos de
capital com alocacdo estratégia no segmentos de

escritérios e shoppings.

/ No atual cendrio, sua principal estratégia é focada na
valorizacao da cota, com exposicao de 60,2% da carteira
em fundos de tijolo e foco nos segmentos de escritérios e
shoppings em decorréncia do elevado desconto
observado. Outros 39,8% da carteira estd alocada no
mercado de crédito, seja via alocacao direta em CRIs ou

em fundos de papel.

/ Em meio a alta dos ativos de tijolo detidos em carteira, o
fundo seguiu sendo negociado a 89% do seu valor
patrimonial. No ultimo més, fundo manteve sua
distribuicdo de proventos estavel em R$ 0,60/cota, com

yield indicativo de 9,3% ao ano.

/ Diante disso, mantemos o ativo na carteira
recomendada tendo em vista sua carteira composta por
recebiveis concomitante ao seu posicionamento
estratégico em tijolos, este justificado pela leitura

adequada do ciclo imobilidrio de longo prazo.

Performance RBRFT1
Data Inicial = Jan/2020
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| Fundos de Recebiveis: Kinea Indice de Precos FlI

/ O Kinea Indice de Precos investe em titulos de crédito
imobiliario considerados high grade, com alocacao
majoritaria em CRIs indexados a inflacao. O fundo soma

um valor patrimonial de R$ 7,7 bi, o maior listado na B3.

/ O KNIP11, tem como foco principal os papéis ligados
aos setores de lajes corporativas (31,8%), shoppings
centers (31,2%), galpbes logisticos (21,7%) e imdveis
residenciais (12,8%), com adequada diversificacdo e

garantia de alienacao fiduciaria dos imdveis.

/ Atualmente com 101,6% do PL alocado em ativos
remunerando IPCA+8,04% e com duration de 5,2 anos, o
fundo detém em carteira 96 CRIs, sendo 95,5% destes
indexados ao IPCA. Em jul/22 o fundo realizou a compra
antecipada de R$ 700 mm em operacdes compromissadas

reservas.

/ Diante do resultado do do IPCA referente a jun/22 e jul/22,
o fundo anunciou para agosto uma distribuicio de R$
0,54/cota em proventos, o equivalente a um rendimento

anualizado de 7,6%.

/ O KNIP11 é atualmente negociado a 96% do valor
patrimonial. Devido a exposicdo estratégia em inflacao,
mantemos o fundo em nossa carteira recomendada,
considerando a expectativa de retorno de aproximadamente
8% além da inflacdo e, consequentemente, o alto e resiliente

nivel de dividendos no longo prazo.

Performance KNIPTI1
Data Inicial = Jan/2020
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| Fundos de Recebiveis: RBR Rendimento High Grade 15

/ O fundo RBR Rendimento High Grade (RBRR11) possui / Diante da deflacdo registrada pelo IPCA, o fundo diminuiu o Dividendos por cota - RBRRI1

alocacao em CRIs High Grade, além de posicoes taticas LAA(iIEDENE:
em CRIs e/ou FlIs de CRI. / Nossa recomendacio no veiculo se baseia na diversificacio
o _ a com qualidade de seus ativos, o que deve agregar retorno a
/=T Sl g NG HeES Sl IR ) Ml G carteira atual com menor risco. O RBRR11 possui uma carteira
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Fonte: Bloomberg, Banco Inter

atualmente com 37 CRIs em carteira, de emissores protecao a inflacao.

distribuidos nos setores de lajes corporativas, logistica e

residencial, com duration média de 4 anos, com Performance RBRRI1I Ticker RBRR11
remuneracdo ponderada de CDI+2,3% e IPCA+6,3% para i) [RElE! = I 20n0 Prego sz R$ 96
. 10% Gestor RBR Asset
cadaindexador. Taxa de Adm. 1.00%

0%

) . i Taxa de Performance 20%>CDI
/ Atualmente, o fundo mantém 77% da carteira esta ow Valor Patrimonial R$ 1.3 bi
voltada para atendimento de sua estratégia core de oo, ABL NA
renda, enquanto 15% se encontra alocado para fins o Dividendo no més 1%
— . el o SRR e L e ’ Dividendo Indicativo 12,6%
aticos de ganho de capital e outros 8% estao destinados «\%&o 0&&0 Q«\”& c&& Q«\”O& &0’9 Retorno mensal 1%
para fins de liquidez. v © v © v & Retorno 2022 6,8%
— RBRRI1 — indice Teva Flls de Papel Retorno UDM 10 9%

Fonte: Bloomberg, Banco Inter; Data-base: 22/09/2022

°
Fonte: Inter Research .I n te r



https://www.rbrasset.com.br/fundos/rbr-high-grade-rbrr11/

Disclaimer

Este material foi preparado pelo Banco Inter S.A. e destina-se a informacéo de investidores, ndo constituindo oferta de compra ou venda de titulos ou valores mobilidrios. Os ativos discutidos neste relatério podem nio ser adequados para todos os investidores. Este material ndo leva em consideracio os
objetivos de investimento, a situacao financeira e as necessidades especificas de qualquer investidor em particular. Aqueles que desejem adquirir ou negociar os ativos objeto de andlise neste material devem obter as informagdes pertinentes para formarem sua prépria convicgao sobre o investimento. As
decisées de investimento devem ser realizadas pelo préprio investidor. E recomendada a leitura dos prospectos, regulamentos, editais e demais documentos descritivos dos ativos antes de investir, com especial atencdo ao detalhamento do risco do investimento. Investimentos nos mercados financeiros e de
capitais estdo sujeitos a riscos de perda superior ao capital investido. A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados futuros.

As informacdes, opinides e estlmatlvas contidas no presente material foram obtidas de fontes c0n5|deradas confidveis pelo Banco Inter S.A. e este relatério foi preparado de maneira independente. Em que pese tenham sido tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar a veraC|dade das informacgdes aqui
contidas, nenhuma garantia e firmada pelo Banco Inter S.A. ou pelos analistas responsaveis quanto a correcio, precisio e integridade de tais informacées, ou quanto ao fato de serem completas. As informacées, opinides, estimativas e projecées contidas neste documento referem-se a data em que o presente
material foi disponibilizado e estdo sujeitas a mudancas, ndo implicando necessariamente na obrigacao de qualquer comunicacgao, atualizagcdo ou revisdo do presente material.

O analista de valores mobilidrios responsavel por este relatério declara que as recomendacées e anélises refletem Gnica e exclusivamente as suas opinides pessoais e que foram elaboradas de forma independente, inclusive em relacio a pessoa juridica a qual esta vinculado, podendo, inclusive, divergir com a de
outros analistas do Banco Inter S.A., ou ainda com a de opinido de seus acionistas, instituicées controladas, coligadas e sob controle comum (em conjunto, “Inter”).

Nos termos da regulamentacdo em vigor, a drea de research do Inter e segregada fisicamente de outras atividades que podem ensejar potenciais conflitos de interesses.

O Banco Inter S.A. e as demais empresas do Inter poderao, respeitadas as previsées regulamentares, vender e comprar em nome préprio, de clientes e/ou via fundos de investimentos sob gestao, valores mobiliarios objeto do presente relatério, bem como poderio recomenda-los aos seus clientes, distribui-los,
prestar servigos ao emissor do valor mobilidrio objeto do relatério que enseje em pagamento de remuneracao ao Banco Inter S.A. ou a empresas do Inter, ou, ainda, na hipétese do presente relatério ter como objeto fundo de investimento, originar ativos que serdo adquiridos pelo veiculo objeto do presente
relatério.

O Banco Inter S.A. e outras empresas do Inter podem ter interesse financeiro e/ou comercial em relacdo ao emissor ou aos valores mobilidrios objeto do relatério de analise, ou ate mesmo participacio societaria em emissores objeto do presente relatério, suas controladas, controladores, coligadas e/ou
sociedades sob controle comum.

Ademais, o analista responsavel pelo presente relatério declara que:

(i) os analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboracéo, seus cdnjuges ou companheiros, sdo direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros, titulares de valores mobiliarios objeto do relatério de analise;

(i) os analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboracao, seus conjuges ou companheiros, sdo direta ou indiretamente envolvidos na aquisicao, alienacdo e/ou intermediacao dos valores mobiliarios objeto do relatério;
(iii) os analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboracdo do relatério, seus cdnjuges ou companheiros, possuem direta ou indiretamente, interesse financeiro em relacdo ao emissor objeto do relatério de analise; e

(iv) a suaremuneracio e dos analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboracio do presente relatério e direta ou indiretamente, influenciada pelas receitas provenientes dos negécios e operacdes financeiras realizadas pelo Banco Inter.

Por suavez, ante a ativo objeto de anélise, o Inter declara que:

(i) possui participaces societarias relevantes no emissor objeto do relatério de analise ou em que o emissor objeto do relatério de analise, suas controladas, seus controladores ou sociedades sob controle comum tenham participacoes relevantes nos analistas de valores mobiliarios pessoa juridica, suas
controladas, seus controladores ou sociedades sob controle comum;

(ii) possuiinteresses financeiros e comerciais relevantes em relacdo ao emissor ou aos valores mobilidrios objeto do relatério de analise;
(iii) esta envolvidas na aquisicao, alienacio ou intermediacio dos valores mobiliarios objeto do relatério de anélise; e
(iv) recebe remuneracdo por outros servicos prestados para o emissor objeto do relatério de anélise ou pessoas a ele ligadas.

Para maiores informacées, e recomendavel que os destinatarios consultem a Resolugdo CVM/20, de 25 de fevereiro de 2021, e, também, o Cédigo de Conduta da Apimec para o Analista de Valores Mobiliarios. Este material ndo pode ser reproduzido, distribuido ou publicado por qualquer pessoa, para
quaisquer fins sem autorizagao.

Gustavo Caetano, CNPI-P

gustavo.caetano@bancointer.com.br
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