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Objetivo do Fundo:
O XP Selection FOF de FII tem por objeto

realizar investimentos imobilidrios
preponderantemente por meio da aquisigcao de
Cotas de outros Fundos de Investimento
Imobiliario. Além de Cotas de FIIs, o XP
Selection pode investir em LCIs, CRIs e outros
titulos do mercado imobiliario

Informacoes Gerais:

Inicio do Fundo:

10/07/2019

CNPJ:
30.983.020/0001-90
Codigo B3:

XPSFI11

Patrimonio Liquido:
RS 382.274.320,66
Quantidade de Cotas:
4.330.214

Valor Patrimonial da Cota:
RS 88,28

ISIN:
BRXPSFCTF009

Categoria ANBIMA - Foco de Atuagao:
FII TVM Gestao Ativa — TVM

Gestor:
XP Vista Asset Management Ltda.

Administrador:
XP Investimentos CCTVM S.A.

Taxa de Administragao:
1,00% a.a. (minimo de R$ 25 mil mensais)

Taxa de Perfomance:
20% sobre o IFIX

Numero de cotistas:
20.354 cotistas

Tributagao:

Pessoas fisicas que detém volume inferior a
10% do total do fundo, desde que o fundo
possua, no minimo, 50 cotistas e suas cotas
sejam negociadas exclusivamente em Bolsa
ou mercado de balcdo organizado (Lei
11.196/05), sdo isentas de Imposto de Renda nos
rendimentos distribuidos e tributadas em 20%
de Imposto de Renda sobre eventual ganho de
capital na venda da cota

Fonte: XP Asset Management
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Comentario do Gestor

Em outubro, tivemos como destaque no cenario global a persisténcia inflacionaria nos EUA e Europa que contribuiram para
uma elevagao nos vencimentos mais curtos das curvas de juros. Apesar disto, o desempenho nas bolsas globais como um
todo foi bem positivo com o S&P 500 por exemplo, apreciando-se em 6,9%, performance atrelada a boa safra dos resultados
trimestrais das empresas. Ainda nos EUA, o discurso oficial por parte dos membros do Fed é de que esta pressdo
inflacionaria é temporaria, embora esteja mais persistente do que anteriormente imaginado, e é oriunda do desequilibrio
entre oferta e demanda, principalmente no mercado de bens. De qualquer forma, o FOMC (Federal Open Market Committee)
seguiu com o que 0s agentes econdmicos esperavam e comunicou o inicio do fapering, o qual se dara a um ritmo de reducédo
de compras de ativos no montante de R$ 15 bilhdes por més, iniciando-se em meados de novembro. Ainda na comunicagao
sobre o fapering o chairman Powell informou que ndo ha neste momento qualquer discussao sobre elevagdo de juros entre
os membros do comité.

Em relagdo ao Brasil, o més acabou sendo marcado pela tramitagao conturbada da PEC dos Precatérios na Camara dos
Deputados. Conforme foi ficando mais claro a dificuldade em aprovar a reforma do Imposto de Renda no Senado, o governo
comegou a buscar alternativas para criar espago no orgamento federal visando a criagdo do novo programa de distribuigao
de renda, o Auxilio Brasil. Inicialmente, a expectativa era de que o novo programa utilizaria o valor do Bolsa Familia
corrigido pela inflagdo (R$ 222) com a adigdo de um voucher temporario de R$ 78 e o objetivo de zerar a fila de espera,
portanto, o custo do Auxilio + voucher ficaria em torno de R$ 27 bilhdes. Dado que o texto da PEC original tratava de uma
abertura de espaco fiscal por volta de RS 50 bilhdes, seria suficiente para o pagamento do Auxilio e honrar com as despesas
obrigatdrias, estas corrigidas pela inflagdo que encontra-se mais elevada. No entanto, sem apresentar nenhum racional
técnico, o Palacio do Planalto passou a exigir um auxilio no valor de R$ 400, e para contemplar tal elevagéo, a PEC do
Precatorios como estava nao seria suficiente. A péssima opgao do governo foi por alterar o indexador do teto dos gastos, a
qual abre um espago adicional no teto de R$ 60 bilhdes, no entanto, faz com o que o Congresso passe a votar a LDO (Lei de
Diretrizes Orgamentarias) e PLOA (Projeto de Lei Orgamentaria Anual) sem efetivamente conhecer qual sera o valor do teto
de gastos. Tal alteragao gerou forte aversao ao risco nos ativos do mercado domeéstico, dado que ficou evidente que o novo
programa tratou-se de apenas um pretexto para possibilitar o aumento bilionario de gastos em ano eleitoral. A curva de
juros como um todo teve elevagdo do prémio de risco, com a taxa Selic ao final deste ciclo de aperto monetario ja sendo
precificada em 12%. As expectativas da inflagao por sua vez atingiram 10% para 2021 e 5% para o préximo ano. A PEC agora
segue para avaliagdo do Senado Federal onde acreditamos que deve ser aprovada, mesmo que com algumas alteragoes.

Sobre o cenario global da pandemia, a politica de “coronavirus-zero” adotada em alguns paises como a China, segue levando
preocupagao adicional sobre o impacto nas industrias que ja estdo com gargalos. O aumento do numero de casos em paises
europeus que ja possui um cronograma de vacinagdo mais avan¢ado também é um sinal que estamos monitorando, embora
0s novos casos ainda se concentrem em pessoas ndo vacinadas e os numeros de internagdes e ¢bitos nao estido subindo na
mesma magnitude. O Brasil neste momento apresenta um quadro mais favoravel, o cronograma de vacinagao segue tendo
uma evolugao positiva, com maior parcela das doses sendo aplicadas na conclusao de ciclo vacinal ou em reforgos.

O desempenho da industria de FIIs seguiu o movimento de maior aversdo ao risco encontrado no mercado doméstico, com
o IFIX tendo uma desvalorizagao de 1,47%, acumulando uma performance negativa de 6,78% em 2021. Neste més os FlIs de
CRI tiveram uma performance estavel, enquanto os demais segmentos performaram negativamente, tendo como destaque
novamente a queda relevante em FII de agéncias bancarias, segmento que atualmente o XPSF n&o possui exposi¢do. A
desaceleragao em novas emissoes de FIIs nos parece inevitavel dado a elevagdo da taxa de juros e o comparativo com a
renda fixa por parte dos investidores, por isso torna-se cada vez mais importante a diligéncia na analise dos ativos e suas
estimativas de resultado considerando uma captagao aquém daquela imaginada por seus respectivos gestores.

O Time de Gestdo mantém parcela preponderante alocada em FIIs de CRIs, entendendo que essa estratégia deve mitigar a
volatilidade do fundo, dado as estruturas de garantidas envolvidas nos ativos finais destes portfdlios e dado o cenario nos
proximos meses que vislumbramos ser ainda desafiador com incertezas em torno da recuperagdo econémica global,
politica fiscal doméstica e proximidade das eleigdes. Seguimos com a estratégia de otimizar a linha de rendimentos no
resultado do fundo, com a possibilidade de retornar alocagdo direta em CRIs nos préximos meses sendo analisada.
Conforme o nivel de incerteza se reduza acreditamos em um portfélio cada vez mais equilibrado e eficiente, o qual se
traduzird em rendimentos estaveis sem volatilidade relevante. Ademais, o processo de reabertura e retomada da economia,
derivado principalmente da evolugdo satisfatéria do cronograma de vacinagao, também deve se traduzir em oportunidades
para ganhos de capital no mercado secundario, visto que alguns segmentos de FIIs estdo atualmente bastante depreciados,
como o de shoppings e até alguns ativos de lajes corporativas. Mais informagdes a respeito das alocagdes do fundo podem
ser encontradas nas paginas 5 e 6 deste relatério.

O XPSFI11 encerrou o més com uma cotagdo de 78,40 reais por cota “ex-proventos”, com um dividend yield de 10,7%
anualizado, e a cota patrimonial atingiu 88,28 reais “ex-proventos”,com um dividend yield de 9,5% anualizado.

Importante lembrar que o investidor pode acompanhar a cota patrimonial do XPSF11 e o comparativo com o valor da cota
de mercado diariamente em nosso site: https://www.xpasset.com.br/xpsf/cotas-patrimoniais/

Por fim, no dia 01/10/2021 publicamos fato relevante referente ao fundo ter impetrado nesta data Mandado de Seguranga em
face da Receita Federal do Brasil, a fim de que seja reconhecido o direito liquido e certo do Fundo em néo se sujeitar ao
recolhimento de IR sobre rendimentos e ganhos liquidos auferidos na venda de cotas de outros fundos de investimento,
reconhecendo-se o direito de compensar os valores que foram ou vierem a ser indevidamente pagos a titulo desses
impostos, devidamente atualizados mediante a aplicagao da taxa SELIC, desde a data dos pagamentos indevidos realizados.
Cabe ressaltar que néo se trata de uma medida com garantia de sucesso, podendo o Fundo obter uma decisao desfavoravel.
Manteremos os cotistas e 0 mercado em geral informados do andamento da agdo por meio de comunicados ou fatos
relevantes sempre que houver qualquer alteragdo no processo. Até hoje o fundo recolheu 6,7 milhdes de reais deste
imposto. (link do fato relevante: https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=220672&cvm=true)

Distribuicao de Rendimentos

A distribui¢do de RS 0,70 Fluxo Financeiro out/21 2° sem. 2021 2021
por cota comunicada no fim Receitas’ 3.688.414 14.129.536 41.060.035
de setembro sera realizada  Rendimentos — FII 3.056.752 11.812.693 27.910.063
em 16/11/2021 para 0s  Ganhos de Capital - FII 616573 2.164.864 12.496.872
detentores de cotas do  Rendimentos — CRI 0 0 411.425
Fundo (XPSF11) €M Ganhos de Capital - CRI 0 0 0
29/10/2021. LCI e Renda Fixa 15.089 151.979 241676
e Despesas? -435.743 -1.736.471 -11.158.344

No semestre f‘.)l distribuido Despesas Operacionais -334.458 -1.382.674 -8.152.889
g@"g},}i{;‘:ﬁ%‘;‘;ﬁ;‘*ﬁzsos IR Sobre Receita Financeira -3.395 -34.195 -53.052
se,gu;do o regime%e caixa IR Sobre Granho de Capital -97.890 -319.602 -2.952.404
cendo: " Resultado 3.252.671 12.393.065 29.901.691
Rendimento Distribuido 3.031.150 12.124.599 32.260.094

Distribuicao Média por Cota 0,70 0,70 0,75

(1) Rendimentos - FII: Receita auferida com base nos rendimentos distribuidos dos fundos investidos pelo XPSF11. Ganhos de Capital - FII: Considera o resultado
gerado pelas vendas das cotas dos fundos investidos pelo XPSF11. Rendimentos - CRI: considera os pagamentos periodicos de juros remuneratérios e atualizagao
monetaria realizados pelos devedores. Ganhos de Capital - CRI: Considera o resultado realizado através das vendas de CRI no mercado.

(2) Despesas Operacionais: Relacionadas propriamente ao Fundo, incluindo taxa de administraggo, taxa de performance, honorarios advocaticios, taxas da CVM,
SELIC, CETIP e B3, entre outros. IR Sobre Receita Financeira: Relacionada ao recolhimento de imposto de renda sobre os rendimentos de investimentos realizados
em ativos néo isentos. IR Sobre Ganho de Capital: Referente ao imposto de renda recolhido sobre os ganhos de capital auferidos nas vendas das cotas dos fundos
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Resultado Financeiro e Distribuigao por Cota3
A sequir, pode-se observar a composi¢ao do resultado financeiro? e a distribui¢éo por cota:
0,84 0,80 0,86 0,73 0,84 0,79 0,80 0,87 0,75 070 0,71 0,70 0,75
0,70 0,70 .0 70 0,70
0,11 0,14
-0,09 -0,11 -0,10 -0,10
-0,44 -0,45 e -0,38 -0,35 -0,35 -0,38 -0,40 -0,33
out-20 nov-20 dez-20 jan-21 fev-21 mar-21 abr-21 mai-21 jun-21 jul-21 ago-21 set-21 out-21
s Rendimentos - FII s Ganhos de Capital - FII s LCI e Renda Fixa Despesas?  emmsmmm Resultado/Cota

(3) O resultado financeiro é calculado com base no regime de caixa.

Evolucao do Valor da Cota e Volume Médio Diario de Negociagao

e==@u=e Distribuicao Média por Cota

Fonte: XP Asset Management

Abaixo, observa-se a representacao grafica da comparagdo entre a evolugdo histérica do valor de mercado e
patrimonial da cota e o volume médio diario de negociagao das cotas desde o inicio do Fundo:
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mmmm Volume Negociado e Cota Patrimonial Valor de Mercado da Cota
Liquidez
As cotas do XPSF1l comegaram a Ser XP Selection FOF - FII out/21
negociadas em 17/02/2020. Desde entéo, Presenca em pregdes 100%
ocorreram 6.632.146 negociagdes no periodo, ¢ p- 9 °
movimentando um volume de R$ 618,1 milhdes. Volume negociado 18.349.958
Numero de Negécios 230.986
A liquidez meédia diaria na bolsa foi de gjrg (% do total de cotas) 5,33%
aproximadamente RS 1,5 milhdo e a cotagdo no Valord 1
mercado secundario fechou o més em RS 78,40 Ya'or de mercado R$ 339.488.778
por cota, sem contar com os RS 0,70 por cota Quantidade de cotas 4.330.214
divulgados no encerramento do pregao do dia

29/10/2021.

Fonte: B3/Broadcast
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Relagao entre Valor de Mercado e Valor Patrimonial

Uma das principais caracteristicas de um Fundo de Fundos Imobilidrio (FoF) é que seus ativos sdo precificados a
mercado, ou seja, o portfélio de cotas de FlIs que um FoF possui, varia diariamente de acordo com os valores de
fechamento destes FIIs negociados na B3. Com isso, em momentos de turbuléncia como o atual, onde as cotas de FIIs se
desvalorizam de maneira generalizada no mercado secundario, a cota patrimonial dos FoFs também acaba se
depreciando. No entanto, consideramos que o movimento de corregcao das cotas no mercado secundario dos préprios
FoFs tem sido exagerado, no caso do XPSF por exemplo, proporciona um valor de cota para os investidores bem
descontado em relagao ao valor patrimonial atual do Fundo e um desconto ainda mais relevante quando considerado o
valor patrimonial dos FIIs presentes no portfélio do XP Selection. Portanto, inserimos esta segdo para facilitar o
comparativo dos valores entre tais cotagoes aos investidores.

+22,4%

XPSF11 - Cota Mercado Secundario XPSF11 - Cota Patrimonial ex- XPSF11 - Cota Patrimonial Ajustada
ex-rendimentos em 29/out rendimentos em 29/out em 29/out (Considerando o valor
patrimonial das cotas dos FIIs
investidas pelo XPSF11) @

(4) Calculo realizado com base na tltima cota patrimonial disponivel nos informes mensais dos fundos investidos, 30/09/2021.
Os valores apresentados sdo referentes a uma analise do Time de Gest&o e ndo representam qualquer garantia de rentabilidade futura.
Fonte: B3, XP Asset Management

Comparativo Dividend Yield na Industria de FoFs

Abaixo publicamos o histérico de dividend yield do XPSF11 considerando as cotas patrimoniais de fechamento dos meses, comparando-o
aos demais FoFs presentes em nossa Watchlist. Tal grafico tem como objetivo mostrar a previsibilidade dos dividendos distribuidos neste
segmento. Aqueles fundos que possuem o diagrama com menor dispersao, tratam-se de FIIs que estdo conseguindo manter as suas
distribui¢oes de maneira mais estavel e sem grandes variagoes ao longo do tempo. Por outro lado, aqueles FIIs que possuem uma maior
dispersdo (caixinhas maiores), sdo aqueles que entregaram uma maior volatilidade nas distribui¢des de rendimento no periodo, e portanto,
nesta métrica podem ser considerados menos previsiveis. Podemos observar que o XP Selection além de possuir um dos valores
distribuidos mais estaveis também se encontra em patamar médio superior a maioria dos demais FIIs em termos de distribuic¢ao.

Dispersao Dividend Yield Anualizado de Fevereiro/20 até Setembro/21 - Cota Patrimonial
14%
12% XPSFIL
10%
8%
6%

4%

2%
0%

Fonte: XP Asset Management | Data-Base: 30/09/2021, ultima data disponivel dos informes mensais.
Dados considerados para FlIs com mais de 12 meses de histérico e desde Fev/20, inicio das negociagdes do fundo XP Selection em bolsa.
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Por Classe de

Ativo
Caixa;
2,0%

Por Tipo de
Alocagao

Oferta 476
26%

FlIs; 98%

Oferta 400
15%

Por Segmento de atuac¢ao dos FIIs

Escritério, 19,0%

CRI, 44,2% Logistico, 15,3%

Fonte: XP Asset Management
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Por Estratégia de
Alocacgao
Caixa
2%
’ Ganho de Capital

19%

Renda
79%

Secundario
59%

Renda Urbana, 9,9%

Desenvol...
5,0%

Outros, 2,9%
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Fundos de Investimentos Imobiliarios (FIIs)

Em 29/10/2021 o XP Selection detinha alocagdo de 442% do seu patriménio em FIIs de CRIs, a exposi¢ao nesta classe reduziu
marginalmente devido a realizagdo de ganho de capital em alguns nomes neste més. No entanto, o Time de Gestao segue buscando
aproveitar oportunidades tanto no mercado primario como no mercado secundario, com o objetivo de elevar a exposi¢ao no segmento
de FIIs de CRIs. Adicionalmente, a possibilidade de retornar alocagao direta em CRIs nos préximos meses estd sendo analisada, a qual
pode se traduzir em rendimentos estaveis sem volatilidade relevante. Apesar dos descontos considerados por nés excessivos nos FlIs
de tijolo quando analisados diversas métricas de valuation tais como valor de mercado sobre valor da cota patrimonial ou custo de
reposicao dos ativos, a persisténcia da inflagdo mesmo em cenario de elevagdo de juros, juntamente com a elevagao da incerteza com
relacdo ao cenario fiscal doméstico e a antecipagao do cendrio eleitoral, nos faz acreditar que a volatilidade nos pregos dos ativos de
renda variavel permanecera elevada nos proximos meses, e crer em uma recuperagao mais lenta nos pregos das cotas dos FIIs da classe
de tijolos do que anteriormente esperada. Com isso, seguimos parcimoniosos em relagao a novas alocagoes nesta classe.

Ao longo do més de outubro, elevamos as posi¢des nos fundos XPML11 e KNIP11. No caso do XP Malls, acreditamos que o processo de
reabertura da economia tende a beneficiar relativamente os shoppings considerados mais premiums do pais, conforme abordaremos na
pagina 6 deste relatério. Tal caracteristica esta presente nos principais ativos do portfélio atual do XPML. Com relagao a KNIP, trata-se
de um portfélio bem diversificado, com o FII tendo 6tima liquidez no mercado secundario e que deve continuar se beneficiando nos
proximos meses da persisténcia inflacionaria, dado que possui seu patriménio quase que integralmente alocado em operagoes
indexadas ao IPCA. Por fim, houve um incremento na alocagao de SPVJ11 referente a penultima chamada de capital do fundo.

As alienagdes no més de outubro somaram aproximadamente R$ 11 milhdes, representando 2,9% do patriménio do fundo. Ao todo as
alienagGes geraram ganho de capital de RS 617 mil neste més. O destaque ficou por conta das alienagdes de IRDMI1 e XPCI1], as quais
somadas geraram um resultado referente a ganho de capital de RS 0,14/cota neste més. Abaixo encontram-se os quadros resumos das
principais vendas e alocagdes realizadas no més.

Com a expectativa de que a volatilidade no mercado de FIIs tende a permanecer em patamares elevados nas préximas semanas, o time
de gestao seguira realizando atualizagdes no portfélio de maneira parcimoniosa buscando atingir um portfélio equilibrado com base na
relagdo risco/retorno dentro de cada classe de FIIs.

i e e e e e e e
I Vendas de cotas no més: : : Alocagdes no més: 1
: 1. 53.419 cotas de XPCI11: R$ 52 mm : I 1. 35.000 cotas de XPMLIL: RS 35mm |
I 2.  36.251 cotas de IRDM11: R$4,1mm j I 2. 22545 cotas de KNIP11I: R$ 23mm :
1 3. 10.795 cotas de CPTSII: RS1,0mm | : 3. 6.150 cotas de SPVJ11: R$ 0,7 mm I
1 4. 5542 cotas de RBRYIL: R$06mml 1 1
I 5. 1806 cotas de VINOIL R$01mm ! I I
D e ————————— e e e e e
Exposicao (% do PL)

MXRF1l I 7%
CPTSIl I 7%
BARIll I 6%
RBRL1l I 5%

MCCIll I 5%

HBRH11 I 5%

KNCRIl I 5%

TGARIl I 5%

RBRRIl I 5%

XPCIll I 4%

PVBIIl I 1%

XPLGll IS 3%

IRDM1l I 3%

VINO1l I 3%

TEPP1l NN 3%

RBRP1l N 3%

VILG1l IS 3%

ALZR1l I 3%

BLCP1l N 2%

Outros NI 18%

Fonte: XP Asset Management
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O time de gestdo continuou analisando os FIIs pertencentes a sua “Watch List”, e abaixo encontra-se uma breve descri¢ao de cada classe de

fundo alvo de investimentos pelo XP Selection.

Fundos de CRI

Em outubro, os fundos de CRI tiveram uma performance neutra para
os FIIs de nossa Watchlist. Nenhuma situagao adversa relacionada a
inadimpléncias foi observada, considerando o grupo de FlIIs
analisados pelo time de gestdo. Na média, os rendimentos até o
momento divulgados tiveram elevacao de 4,7% quando comparado
aos rendimentos do més anterior.

O que esperar: Consideramos a classe de fundo mais resiliente no
curto prazo em virtude das estruturas de garantias envolvidas nos
ativos finais. O ciclo de aperto monetario por parte do Banco Central
acima do juro neutro tende a beneficiar fundos com maior
proporgao de ativos em CDI, ao mesmo tempo que a persisténcia
inflacionaria, ainda sem sinais de arrefecimento, deve manter os
dividendos de fundos mais alocados nos indexadores de inflacao
em niveis elevados nos préximos meses. Ainda, enxergamos que as
melhores oportunidades em novas alocagoes estarao em FlIs cujos
gestores realizam a prépria estruturagdo das operagdes e estao mais
focados em operagdes high grade. Julgamos que o “repasse” de uma
elevagao de juros desta magnitude as novas operagoes estruturadas
deve ser realizado de maneira mais efetiva nestes portfélios do que
em portfolios high yield, os quais hoje ja possuem taxas de
originacao de créditos bem elevadas.

Fundos de Escritério

Os fundos apresentaram uma performance negativa ao redor de
3,6% em média, considerando o grupo de FIIs analisados pelo time
de gestdo. Os rendimentos anunciados até o momento estiveram
em média em linha com més anterior.

O _que esperar: Sequimos observando uma corre¢do maior nos
pregos de ativos de tijolo como os FlIs de escritdrios, apesar de
meétricas de valuation como custo de reposicao dos ativos se
mostrarem bem atrativas, acreditamos que para novos
investimentos neste segmento deve ser considerado um horizonte
de médio/longo prazo, dado que ainda observarmos renegociagoes e
devolugao parcial de areas em fundos de escritério, principalmente
em regides onde haverd novas ofertas de imoveis recém-
inaugurados. Notamos também empresas diminuindo a area locavel
para se concentrar em regides de primeira linha. Com isso,
acreditamos que a recuperagao no segmento de lajes corporativas,
tanto em termos de valor de aluguel, como em termos de vacancia,
nao se dara de maneira uniforme em todas as regioes, com regioes
de primeira linha se beneficiando relativamente mais rapido.

Fundos de Galpao Logistico

Quando considerado o grupo de FIIs analisados pelo time de gestao,
observamos uma variagdo negativa nas cotas no mercado
secunddrio na média de 3,6% quando comparado ao més de
setembro. Os rendimentos anunciados até o momento estiveram
em média em linha com més anterior.

O que esperar: Estamos com uma expectativa de rendimentos
estaveis no curto prazo, entretanto o desempenho das cotas no
mercado secundario deve continuar atrelado a expectativa do

Fonte: XP Asset Management
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tamanho do ciclo de elevagao de juros no Brasil, dado a atipicidade
na maior parcela dos contratos de locagao do segmento. Conforme
comentamos em relatérios anteriores seguimos alocados em FIIs
que possuem gestdo ativa, ou seja, aqueles gestores que ja provaram
que conseguem reciclar seus portfélios e dedicam parcela do fundo
ao desenvolvimento de novos ativos. O time de gestao acredita que
FIIs que possuem uma parcela limitada de seu patriménio dedicada
ao desenvolvimento de galpdes de alta qualidade, podem se
beneficiar do atual momento do segmento, o qual possui demanda
bastante aquecida por conta da aceleragao do e-commerce e baixa
vacancia nas principais regides do pais.

Fundos de Renda Urbana

Neste més os fundos de Renda Urbana apresentaram uma
performance negativa de 2,1% em média quando comparado ao més
anterior. Variagdo principalmente impactada pelo desempenho de
BBPOIl, o qual seguiu movimento de correcdo observado no més
anterior, quando o FII que divulgou fato relevante a respeito da
renegociagao dos aluguéis com seu inquilino. Os rendimentos desta
classe de fundos até o momento divulgados tiveram uma elevagdo
de 2,8% no comparativo mensal.

O que esperar: Nosso entendimento permanece sendo de que os FlIs
do segmento devem continuar entregando rendimentos em linha
com os valores atuais, entretanto a abertura da economia de
maneira mais duradoura neste semestre pode beneficiar aqueles
portfélios que detém imoéveis de varejo, cuja parcela da receita é
variavel e relacionada ao nivel de vendas nestas unidades. Ainda, o
desafio para os Fundos de Agéncia permanece, com o numero de
servigos bancarios realizados em ambiente online cada vez mais
relevante.

Fundos de Shopping

As cotas do segmento entre os FIIs que acompanhamos na média
tiveram uma variacdo negativa 11% em outubro. O nivel de
distribuigdo de rendimentos mais uma vez teve uma elevagdo de
4,5% nos valores publicados pelos FlIs até o momento.

O que esperar: Seguimos observando numeros operacionais
melhores de maneira geral nos portfdlios do segmento, com
diminui¢do da vacancia, nivel alta de comercializagao de lojas e
descontos/inadimpléncias em queda, muitos estabelecimentos ja
superandos 0s numeros no comparativo com o ano de 2019. Por
outro lado, a persisténcia inflaciondria deve impactar o poder de
compra dos consumidores. Tendo dito isto, continuamos com
perspectiva positiva para o segmento, conforme a flexibilizacao das
medidas restritivas vai aumentando a capacidade dos
estabelecimentos e o calendario de vacinagao vai sendo antecipado.
Adicionalmente, os portfélios com estabelecimentos voltados as
classes médias/altas, devem sofrer impacto no consumo mais
limitado advindo da inflagao.
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ESTE MATERIAL E DE CARATER EXCLUSIVAMENTE INFORMATIVO E NAO DEVE SER CONSIDERADO UMA OFERTA PARA COMPRA DE COTAS DO FUNDO. O PRESENTE MATERIAL FOI
PREPARADO DE ACORDO COM INFORMAGOES NECESSARIAS AO ATENDIMENTO DAS NORMAS E MELHORES PRATICAS EMANADAS PELA CVM E ANBIMA. AS INFORMAGOES
CONTIDAS NESSE MATERIAL ESTAO EM CONSONANCIA COM O REGULAMENTO, POREM NAO O SUBSTITUEM. LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR, COM
ESPECIAL ATENGAO PARA AS CLAUSULAS RELATIVAS AO OBJETIVO E A POLITICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO, BEM COMO DAS DISPOSIGOES ACERCA DOS FATORES DE RISCO A
QUE O FUNDO ESTA EXPOSTO. ANTES DE TOMAR UMA DECISAO DE INVESTIMENTO DE RECURSOS NO FUNDO, OS INVESTIDORES DEVEM, CONSIDERANDO SUA PROPRIA SITUAGAO
FINANCEIRA, SEUS OBJETIVOS DE INVESTIMENTO E O SEU PERFIL DE RISCO, AVALIAR, CUIDADOSAMENTE, TODAS AS INFORMAGOES DISPONIVEIS NO PROSPECTO E NO
REGULAMENTO DO FUNDO. AS EXPRESSOES QUE ESTAO COM PRIMEIRA LETRA MAIUSCULA SE ENCONTRAM DEFINIDAS NO REGULAMENTO E/OU PROSPECTO DO FUNDO.

O MERCADO SECUNDARIO EXISTENTE NO BRASIL PARA NEGOCIAGAO DE COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO APRESENTA BAIXA LIQUIDEZ E NAO HA NENHUMA
GARANTIA DE QUE EXISTIRA NO FUTURO UM MERCADO PARA NEGOCIAGAO DAS COTAS QUE PERMITA AOS COTISTAS SUA ALIENAGAO, CASO ESTES DECIDAM PELO
DESINVESTIMENTO. DESSA FORMA, OS COTISTAS PODEM TER DIFICULDADE EM REALIZAR A VENDA DAS SUAS COTAS NO MERCADO SECUNDARIO, OU OBTER PREGOS REDUZIDOS
NA VENDA DE SUAS COTAS. ADICIONALMENTE, OS FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO SAO CONSTITUIDOS SOB A FORMA DE CONDOMINIO FECHADO, NAO ADMITINDO O
RESGATE A QUALQUER TEMPO DE SUAS COTAS.

O INVESTIMENTO DO FUNDO DE INVESTIMENTO DE QUE TRATA ESTE MATERIAL APRESENTA RISCOS PARA O INVESTIDOR. AINDA QUE A INSTITUIGAO ADMINISTRADORA
MANTENHA SISTEMA DE GERENCIAMENTO DE RISCOS, NAO HA GARANTIA DE COMPLETA ELIMINAGAO DA POSSIBILIDADE DE PERDAS PARA O FUNDO E PARA O INVESTIDOR.

O FUNDO DE INVESTIMENTO DE QUE TRATA ESTE MATERIAL NAO CONTA COM GARANTIA DA INSTITUIGAO ADMINISTRADORA, DO GESTOR, DO CUSTODIANTE, DE QUAISQUER

OUTROS TERCEIROS, DE MECANISMOS DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDORE DE CREDITO - FGC. A RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE
FUTURA.

INSTITUIGAO ADMINISTRADORA:BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM CNPJ/MF n° 59.281.253/0001-23. ENDEREGO: PRAIA DE BOTAFOGO, 501 — 5 ANDAR - PARTE -
BOTAFOGO, RIO DE JANEIRO - RJ.

PARA INFORMAGOES OU DUVIDAS SOBRE A GESTAO DO FUNDO EM QUESTAO ENVIE E-MAIL PARA: RI@XPASSET.COM.BR

OUVIDORIA BTG PACTUAL DTVM: 0800-722-0048

Autorregulacao Autorregulacao

ANBIMA ANBIMA

Administracdo Fiducidria Gestdo de Recursos
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