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Panorama Real Estate Crédito FlI
Relatorio Mensal
Comentarios do Gestor

Objetivo do Fundo
Proporcionar aos cotistas a Neste més, o Fundo retornou a distribuir dividendos, com a
valorizacéo e rentab|l_|dade absorcdo integral de alguns prejuizos decorrentes de venda de
de suas cotas por meio da Flls de mercado em dezembro/24.
originacao, estruturacao e . o _ _ _
aplicacdo do seu patriménio O portfdlio segue com alocacao inalterada nos ativos investidos,
em ativos de crédito com ligeira amortizacao do investimento no fundo PNCRT1I, que
imobiliario. possui recompras recorrentes.

Em relacdo ao portfdlio, a gestdo segue trabalhando na
construcdo de alternativas para viabilizar a recuperacdo do
investimento realizado no CRI Hausbau. A operacao encontra-se
Patriménio Liquido em default e as conversas para construir solucdes ainda nao
R$ 22.191.705.53 avgncarfalm a p.o.n.to de enderecar o processo de forma
satisfatdria e definitiva.

Valor de Mercado
R$ 31.510.000,00 1

Valor Patrimonial da Cota
R$ 54,172 Abertura do Portfélio

Rendimento do més por Indexador por Tipo de Operag¢ao
R$ 0,56/cota

Caixa (FllIs)

Estoque
o 1%

Dividend Yield Anualizado 8%

8,75% 3 PNCRT

7%

Duration da Carteira

2,0 anos

. . CRI
Quantidade de Ativos 449%
5

LI _ por Segmento por Devedor
Taxa de Administracdo BNCRI
1,00% a.a. Corporativo 6,8%
17% You Inc 1'—5U33<;

Inicio do Fundo 9.,5% =7

Outubro de 2022

Prazo do Fundo
Indeterminado

Caixa (Flls)
1,3%

HausBau
28,5%

Gestor

AZ Quest Panorama Residencial Helbor
83% 28,6%

Administrador
Apex

1Valor de Mercado calculado com base no preco de integralizacdo de R$ 76,83 multiplicado pela quantidade de cotas.
2Valor da Cota Patrimonial reflete o provisionamento integral do CRI Hausbau no portfélio, dada a situacdo do ativo.

3Dividend Yield Anualizado calculado com base no dividendo do més corrente, aplicado na cota de integralizacdo, ex-amortizacdo - R$ 76,83.
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Carteira do Fundo

Volume i Duration
o . o A .
Cadigo Ativo (RS) % PL Index. e Vencimento (anocs)
CRI  Luan 2211215090  4.800.000 15,2% IPCA+ 10,00% - 29/12/2025 2,40 trimestral  40,0%
CRI Hausbau 22K1685394  9.000.000 28,6% IPCA+ 10,25% - 27/05/2026 2,60 trimestral  65,0%
(A) Total CRI 13.800.000 43,8%
Imével Patteo Klabin - 1.792.596 5,7% CDI+ 4,20% 1,000 07/12/2026 2,20 final 66,0%
Imével W Residence - 6.779.373 21,5% CDI+ 4,20% 1,000 06/12/2026 2,40 final 59,0%
Imével Oscar Freire - 3.000.000 9,5% CDI + 5,50% 3,0% 12/05/2026 2,20 final 58,0%
(B) Total 11.571.969 36,7%
Fll Panorama Crédito Residencial PNCR11 2.062.005 6,5% CDI+  4,20% 1,5% 01/06/2026 2,20 final 63,0%
(C) Total FI 2.062.005 6,5%
Total Alocado (A+B+C) 27.433.974 87,1%
Yield sem Prémio Yield com Prémio
Parcela IPCA + 13.800.000 50,3% 10,16% a.a. 10,16% a.a.
Parcela CDI + 13.633.974 49,7% 4,49% a.a. 5,24% a.a.
©) Valores a desembolsar 0 0,0%
©) Valores retidos 347.159 1,1%
(D) Total a liberar 347.159 1,1%
Total Desembolsado (A+B+C)-(D) 27.086.815 86,0%
Caixa Disponibilidade em Caixa Liquidez 1.943.436 6,2%
Caixa Kinea High Yield KNHY11 2.336.791 7,4%
(C) Total FII 4.280.228 13,6%
Total Geral 31.367.043 99,5%
Patrimonio Liquido 31.510.000 100,0%

* CRI Hausbau segue informado como montante originalmente alocado no demonstrativo da carteira do Fundo, porém foi totalmente provisionado
com reflexo na cota, dadas as perspectivas de éxito nas conversas com a Companhia para reestruturacdo da operagao.

Evolucdo da Alocacdo de Capital

Neste més, o Fundo registrou apenas amortizacdo decorrente do investimento no ativo PNCRT]1,
mantendo as demais alocacdes inalteradas. Por este motivo a alocacdo sofreu uma ligeira reducao

no periodo.
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Rendimentos

Em marco, o Fundo retomou a distribuicdo de dividendos, com uma perspectiva de estabilizacdo
na faixa média de 0,60/cota, com variacdes pontuais, o que deve refletir em um retorno médio
aproximado entre 1,00%-1,10%am em relacdo a cota de R$ 54,88 (ex-amortizacdo e ex-PDD CRI
Hausbau). Desde seu inicio, o Fundo distribuiu R$ 28,07/cota de dividendos, e promoveu uma
amortizacdo de R$ 22,77/cota em dezembro de 2024, retornando parte do principal investido os

cotistas.
Rendimentos mensais (R$/cota) e Valor Patrimonial da cota (RS)
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* Impacto na cota a partir de fevereiro/2025 reflete o provisionamento integral do CRI Hausbau, operacdo em situacdo
de inadimplemento, e que segue em atencdo para busca de uma solucdo para recuperacdo dos recursos ora investidos.

Rentabilidade
O Fundo acumula rentabilidade de 108,8% do CDI desde o seu inicio, em outubro/2022.
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Rendimento por Segmento (R$ Mil) Rendimento por Componente (R$ Mil)

55,1 132 55,1 =2
- 1785 . 178,5
150,6 (40.5) 386 (40,5)
112,0
PMTs Flat fees Flis Renda Fixa Despesas Residencial Corporativo Flls Renda Fixa Despesas
Demonstracdo de Resultados
(R$) Marco/2025 2025 12 meses
Receita Total 218.956 802.210 4.360.999
Receita Imobiliaria 150.606 616.232 3.713.341
Receita Financeira 68.350 185.978 647.658
Despesa Total (40.457) (158.145) (518.139)
Despesa Imobiliaria - = =
Despesa Operacional (40.457) (158.145) (518.139)
Despesa Financeira = = =
Resultado 178.500 644.065 3.842.859
Resultado por cota R$ 0,44 R$ 1,57 R$ 9,37
Resultado acumulado n&o distribuido - Inicial 11.935 (260.883) 108.192
Distribuicdo 229.656 422.403 3.990.273
Distribuicdo por cota R$ 0,56 R$ 1,03 R$ 9,73
Resultado acumulado ndo distribuido - Final (39.221) (39.221) (39.221)
Dividend Yield (a.a.) 8,75% 5,36% 12,66%
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Balanc¢o Patrimonial

(R$ mm) Marco/2025
- — 222
Imodveis 1,6 52,1% . (0,6)
1,9

CRIs 4,8 21,8% 4.8 -
Outros Ativos 1,9 8,8%
Flls 4,4 19,8% 1.6
Valores a Receber 0,0 0,2%
Valores a Pagar (0,6) (2,7%)
Valor Patrimonial 22,2 100,0%
Imdéveis CRIs Outros  Flis Valoresa  valores a Valor
ativos receber pagar Patrimonial

Balanco Patrimonial impactado pela provisdo integral do CRI Hausbau em virtude da situacdo do papel e estdgio das negociacdées com a Devedora
para recuperar a operagao.

Portfdlio

Helbor Empreend. Aquisicdo de 5 unidades do

": Vendedor
‘D S.A.  empreendimento Patteo Klabin
irs . o ~_ Grand Home.
i Modalidade Aquisicdo de imdveis
it LTV: 66%
i L
i Montante R$ 4,5 milhdes  Prémio de recompra: 1,0%

Remuneracao do prémio de

CDI + 4,20% a.a.
recompra mensal.

Duration 2,2 anos

(i1 f y| N

Status Projeto: concluido e com 95% de vendas contratadas

Atualizacdo: empreendimento de alto padrao localizado na Chéacara Klabin, composto por 3 torres residenciais, com
tipologias distintas (Torre 1: 1-2 Dorm, Torre 2: 3 Dorm, e Torre 3. 4 Dorm). Aquisicdo inicial de 5 unidades, com
opcdo de recompra concedida a incorporadora pelo prazo de 36 meses. Atualmente 2 unidades permanecem com
CCV ativos no portfolio do Fundo.

Helbor Empreend. Aquisicdo de 5 unidades do
S.A.  empreendimento W Residences

SP (mesmo empreendimento do
Modalidade Aquisicao de imoveis  pNCRI.

Vendedor

Montante R$ 7,5 milhdes LTV: 59%

Prémio de recompra: 1,0%

CDI + 4,20% a.a. Remunera¢&o do prémio de

} recompra mensal.
Duration 2,2 anos

Status Projeto: concluido e com 68% de vendas contratadas

Atualizacdo: empreendimento de alto padrdo na Vila Olimpia, composto por apartamentos para venda e hotel. Obras
do residencial foram concluidas em 2023. Aquisicdo inicial de 5 unidades, com opc¢do de recompra concedida para a
incorporadora pelo prazo de 36 meses. Atualmente 4 unidades permanecem com CCV ativos no portfélio do Fundo.
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Portfdlio

Visfiels PNCR - E| Invgs’Firpento realizado via

aquisicdo de cotas do FllI
] o ~_ PNCRIL

Modalidade Aquisicdo de imdveis
LTV: 59%

Montante R$ 3,8 milhdes  prémio de recompra: 1,5%

Fundo com pagamento de

o)
CDI+420% a3 iidendos mensais.

Duration 2,2 anos

Status: aprovado e lancado em novembro/2019 | Obras 100% - entregue em novembro/2023 e com Habite-se

Atualizacdo: operacdo realizada pelo PNCRI11, que originalmente adquiriu 35 unidades de empreendimento W
Residence, situado no bairro da Vila Olimpia. Atualmente 18 unidades permanecem com CCV ativos no portfolio do
PNCRT1.

Vendedor Sl e SA. Empreendlmento na R. Oscar )
Freire, lancado e em construcao,
com 86% de vendas.

LTV de 58%

Montante R$ 6,0 milhées  prémio de recompra: 3,0%

Modalidade Aquisicdo de imdveis

Remuneracdo do prémio de

CDI + 5,50% a.a.
recompra mensal.

Duration 2,2 anos Seguro Garantia das unidades
como protecdo adicional.

Status Projeto: lancado em novembro/2022 | Obra: iniciada em junho/2023 - atualmente em 57,6% executado

Atualizacdo: obras em estdgio avancado, com estrutura pronta e inicio de faze de instalacdes e acabamentos das
unidades. Conclusao esta prevista para jan/26. Financiamento do Itau. Vendas do empreendimento em 88% e precos
praticados na casa dos R$ 25.000-26.000/m? nos produtos de maior metragem. Operacdo teve a recompra
exercida e a exposicdo atual no investimento é de R$ 3,0 milhdes.

Funding para recomposicdo de
impacto do elevado INCC em
dois projetos da Companhia.

S| Devedor HausBau S.A.
Dlnl-
Ejllll-
iiE.

Modalidade CRI para obras

iél::i; LTV: 65%
Ll A £2
[l Montante R$ 9,0 milhdes  Pagamento de juros e correcédo

HC My, . . . ~
‘2 monetaria mensal, amortizacao

IPCA + 10,25% a.a. trimestral a partir do 302 més +
cash sweep.

Duration 2,6 anos

Status: aprovado | Obra: fase 1 - 45% e fase 2 - ndo iniciada

Atualizacdo: operacdo segue em situacdo de default, com auséncia de solu¢cdes propostas pelo Devedor e
dificuldades em encontrar formas de construir uma equacdo de solucdo/reestruturacdo para o crédito. De forma
conservadora, provisionamos integralmente a perda de seu valor no Fundo, com objetivo de refletir na cota a
realidade. A gestdo segue buscando alternativas para recuperar o crédito.
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Devedor

Modalidade

Montante

Duration

Luan Adm. De Bens
Ltda

CRI para aquisicao

R$ 6,0 milhdes

IPCA +10,00% a.a.

2,4 anos
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Investimento na aquisicdo de
area para loteamento de alto
padrdao em S&o Roque, SP.

LTV: 40%

Pagamento de juros e correcdo
monetaria mensal, amortizacdo
trimestral a partir do 242 més.

Status: lancamento preliminar em dez/2024 | Obra: obras de preparacdo do projeto com alguns investimentos ja

realizados pela Luan

Atualizacdo: projeto em estdgio adiantado, com pré-lancamento realizado em SP e com vendas registradas de cerca
de 75 lotes com precos que alcancaram R$ 1.200/m? (lotes de 2.000m?), alcancando um volume de recebiveis da
ordem de R$ 130 milhdes, sendo parte ja destinada as obras e investimentos realizados no projeto. Projeto contara
com uma série de diferenciais como um Hotel VIK Wine Chile, dentre outras estratégias comerciais para vocacionar
o projeto. Operacdo ja entrou em ciclo de amortizacdo, com o recebimento da 12 parcela em Dez/2024, no valor de
R$ 1.200.000,00
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www.azgpanorama.com.br | contato@azgpanorama.com.br | +55 11 3168-0680

fy\ Autorregulacao
//\\ ANBIMA

Gestao de Recursos

Este relatdrio foi elaborado pela AZ Quest Panorama Ltda., sob sua responsabilidade e tem
carater meramente informativo, ndo podendo ser distribuido, reproduzido ou copiado sem a sua
expressa concordancia. A AZ Quest Panorama Ltda. ndo se responsabiliza por erros de avaliacao
ou omissdes. Os investidores tém que tomar suas proprias decisdes de investimento.

Este relatdrio € um informativo e destinado aos cotistas do fundo, ndo representando oferta ou
publicidade. Verifigue a tributacdo aplicavel. Rentabilidade obtida no passado ndo representa
garantia de resultados futuros. Fundos de investimento ndo sdo garantidos pelo administrador
do fundo, gestor da carteira, de qualguer mecanismo de seguro, ou ainda, do Fundo Garantidor
de Crédito (FGC). Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e o
regulamento do fundo de investimento antes de qualquer decisdao de investimento. Verifique a
data de inicio das atividades deste Fundo. Para avaliacdo da performance de fundos de
investimento, é recomendavel uma analise de, no minimo, 12 meses.
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