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garta do Gestor

Desempenho do 4° trimestre de 2023

Com relagao ao cenario internacional, no dltimo trimestre de 2023 observamos uma alteragcao da comunicacao da autoridade monetaria dos EUA,
Federal Open Market Committee (FOMC). Apds dados abaixo das expectativas na inflacdo mesmo com uma atividade econémica ainda
robusta, o FOMC informou acreditar que os riscos estariam mais balanceados, possibilitando o comité deixar de lado a perseguicao apenas do
mandato de inflacdo e incluir de maneira mais efetiva seu mandato direcionado ao pleno emprego. Esta nova comunicacao considerada mais
dovish pelos agentes econdmicos traduziu-se em uma recuperacao significativa nos precos dos ativos de risco de maneira geral no fim de
2023. O S&P 500 por exemplo, se valorizou 13,7% nos ultimos dois meses do ano.

No Brasil, dado esta atualizacdo de cenario dos EUA comentada acima, o receio de novas elevacdes de juros por parte do Fed ficou para tras.
Desta forma, o Banco Central do Brasil pode focar nos riscos idiossincraticos. O ultimo resultado do PIB publicado surpreendeu positivamente,
mostrando um crescimento ndo somente do setor agro, com um PIB ex-agro crescendo entre 2,0% e 2,5% em termos anualizados. A oferta acima
da expectativa do setor agro ainda influenciou para baixo os precos dos alimentos, com o IPCA fechando o ano com variacéo de 4,62% vs
5,79% no ano anterior. Para 2024 o principal driver de crescimento domeéstico deve ser a politica monetaria com a continuidade de corte de
juros por parte do Banco Central, e as expectativas em relacao a Selic tendendo a se concentrar ao redor de 9,00% a.a.

Com relacdo ao desempenho dos Fundos Imobiliarios, iniciamos o trimestre com 0 més de outubro mais desafiador, onde todos os segmentos do
IFIX finalizaram o periodo em territério negativo, sendo que Lajes Corporativas e Galpdes Logisticos foram os principais detratores de performance
para o indice, o qual recuou 2,0%. Entretanto, esta classe de ativos se recuperou ao longo de novembro e dezembro acumulando uma performance
de +2,9% no trimestre. Dentre os pontos de destague, podemos citar a proximidade do periodo de maior concentracao de Flls de tijolo com
reavaliacao patrimonial de seus portfélios, devido ao encerramento do ano fiscal da maioria dos fundos em dezembro. Desta forma, com a curva
de juros futura sendo um dos parametros que influencia na avaliacao dos ativos, e na comparacao relativa, encontrarmos no fim de 2023 juros
razoavelmente em patamares inferiores aqueles observados no final de 2022, acreditAdvamos, e de fato, vém sendo observado, impactos
positivos nas cotas patrimoniais dos fundos. Ainda, a atratividade dos Flls perante os investidores com o ciclo de corte juros atualmente vigente,
também vém possibilitando os Flls a realizarem novos emissfes primarias, reciclarem seus portfolios e melhorarem suas estruturas de capital,
0 que resulta na construcéo de melhores expectativas de retorno para a classe.

A volatilidade nas expectativas em termos de inflacdo e consequentemente, ciclo de corte de juros tanto global como doméstico, acabou gerando
diversas oportunidades ao longo do trimestre para a reciclagem do portfélio do XP Selection. Dentre os destaques de movimentactes
podemos citar que o Time de Gestao optou por elevar a alocacao no segmento de shoppings dando a continuidade ao movimento que
realizamos no trimestre anterior. Conforme destacamos na época, o segmento de shoppings como um todo vém apresentando continua melhora
nos resultados operacionais e aproveitamos as ofertas primarias do HGBS e o VISC, para elevar a exposi¢cdo ao segmento. Ambos os fundos
vém conseguindo extrair valor desta melhora operacional, assim como vém aproveitando este momento favoravel para diversificar o portfolio e
melhorar a estrutura de capital do fundo. Outro destaque de alocacao a participacédo na oferta do TRXF. Na visdo do Time de Gestao, além do fato
do preco de subscricdo estar em patamar atrativo relativo ao preco negociado no mercado secundario, acreditamos na possibilidade de obter
ganho de capital adicional no futuro com este Fll tendo em vista a reciclagem que vem ocorrendo no proprio portfélio do TRXF, onde o gestor vém
adquirindo novos ativos a cap rates atrativos, assim como vém trabalhando de maneira eficiente alienacdes de ativos. Com o0 objetivo de gerar
liquidez para estas e outras movimentacdes adicionais realizadas no secundario, além de alienacbes de Flls que voltaram a gerar resultado
advindo de ganho de capital para os investidores, optamos por diminuir a exposicao direta em CRIs, a qual encerrou dezembro representando
6% do PL (vs 13% no fim do 3° trimestre).

Destacamos o crescimento de cotistas na base do Fundo ao longo dos ultimos 12 meses, o qual ultrapassou a marca de 60 mil, estando com
62.335 cotistas na data base do presente relatorio, representando um crescimento de cerca de 65% quando comparado ao fechamento do ano
anterior, segundo dados da B3.

XP Selection FoF = Fll = XPSF11

O XP Selection FOF de FIl tem por objeto realizar
Investimentos imobiliarios preponderantemente por meio da
aquisicao de Cotas de outros Fundos de Investimento
Imobiliario Além de Cotas de Flls, o XP Selection pode
investir em LCIs, CRIs e outros titulos do mercado
imobiliario.

Inicio do Fundo: 10/07/2019

CNPJ: 30.983.020/0001-90

Caodigo B3: XPSF11

ISIN: BRXPSFCTF009

Categoria ANBIMA — Foco de Atuacao: FIl TVM Gestéao
Ativa — TVM

Gestor: XP Vista Asset Management Ltda.
Administrador: XP Investimentos CCTVM S.A.

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

Taxa de Performance: 20% sobre o que exceder o IFIX
Patrimonio Liquido: R$ 375.011.611,85

Quantidades de Cotas: 43.302.140

Cota Patrimonial ex-proventos: R$ 8,66

Numero de Cotistas: 62.335
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Destaques do 4° Trimestre de 2023

Resultado do Fundo foi igual a R$ 0,211/Cota no trimestre, sendo o valor distribuido de
R$ 0,225/Cota.

Otimizacao da linha de renda no resultado do XPSF.

Mais um trimestre com maior nivel de giro no portfélio de Flls gerando ganho de
capital mais representativo no montante de R$ 860 mil no trimestre e acumulando ao
longo de 2023 R$ 2 milhdes advindo de realizacdo de ganhos.

Novas alocacOoes em Flls consolidados a precos atrativos no mercado primario em
montante de R$ 58 milhdes.

o Mercado Primario;: HGBS, VISC, TRXF e MXRF

Sem novas alocacOes diretamente em CRI neste trimestre, optamos por reduzir a
exposicao a esta classe de ativos buscando gerar liguidez para oportunidades
observadas em fundos imobiliarios. A exposicao em neste book ao final de dezembro
era de R$ 22,9 milhdes (6% do PL) com taxa média de CDI + 2,3%.

XP Selection FoF = Fll = XPSF11

Fluxo Financeiro 4T23

Receitas? 10.326.792

7.570.910
860.364
1.646.701
-95.937
344.753
-1.206.795
-882.522
-42.478

Rendimentos - FlI

Ganhos de Capital - FlI
Rendimentos - CRI

Ganhos de Capital - CRI

LCI e Renda Fixa
Despesas?

Despesas Operacionais

IR Sobre Receita Financeira
IR Sobre Granho de Capital -281.795
Resultado 9.119.997
Resultado por Cota 0,211

Rendimento Distribuido 9.742.982

Distribuicdo Média por Cota 0,225

ASYAC

21.684.425
15.302.442
1.750.668
3.979.175
-121.089
773.229
-2.281.759
-1.799.233
-132.730
-349.795
19.402.667
0,448

19.485.963
0,450

2023

43.728.248
30.890.433
2.007.246
9.441.223
141.634
1.247.712
-4.062.445
-3.468.525
-239.441
-354.479
39.665.803
0,916

39.361.645
0,909

(1) Rendimentos - Fll: considera as receitas provenientes dos rendimentos pagos pelos Flls investidos. Ganhos
de Capital - Fll: considera os ganhos ou perdas geradas pelo fundo na alienacao de cotas dos Flls investidos.
Rendimentos - CRI: considera os pagamentos periodicos de juros remuneratorios e atualizacdo monetaria
realizados pelos devedores. Ganhos de Capital - CRI: considera os ganhos ou perdas geradas pelo fundo na
alienacdo de CRIs. LCl e Renda Fixa: considera o resultado gerado pela aplicacdo do caixa do fundo em titulos
publicos, fundos de zeragem de caixa ou em LCIs.

(2) Despesas Operacionais: relacionadas propriamente ao Fundo, incluindo taxa de administracao, taxa de
performance, assessoria técnica, imobiliaria e contabil, honorarios advocaticios, taxas da CVM, SELIC, CETIP e
B3, Imposto de Renda sobre ganho de capital, entre outros. IR Sobre Receita Financeira: considera o imposto
recolhido sobre as operagdes de aplicacdo de caixa do fundo. IR Sobre Ganho de Capital: considera o imposto
recolhido sobre o resultado gerado na alienacdo de cotas de Flls. asset
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Cenario Macroeconomico (01/03)

Produto Interno Bruto

Historico e Expectativas — Brasil?

,6%0

13% L8% 459

4
35% - I
3,5% -3,3% -3.9%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

A estimativa de crescimento do PIB, em 2023, se manteve em 2,9%?! de acordo com o
ultimo relatério Focus:

O mercado de trabalho estad cada vez mais aquecido, com a taxa de desemprego no
menor patamar desde 2015 e salario real encerrando o ultimo trimestre de 2023 em
forte aceleracao — fatores que impulsionam a demanda domestica;

A producéao industrial também surpreendeu positivamente, com destague para o
setor extrativo;

Por fim, seguem alguns fatores que podem trazer volatilidade ao cenario internacional
e domestico: (i) cenario mais incerto para o inicio do ciclo de corte de juros nos
paises desenvolvidos, sobretudo nos Estados Unidos, cujas taxas de juros atingiram
0S patamares mais elevados dos ultimos quinze anos; (i) a politica fiscal e as
iIncertezas quanto ao resultado primario; e (ii) os desdobramentos politicos,
economicos e humanitarios das guerras (e de seu risco de escalada) da Ucrania e de
Israel, com a possibilidade de outras tensdes geopoliticas na Europa e Asia.

Meta Selic — Historico?

13,75%  13,75%
%A)
11,25%
7, 75%
6,50% 6,50%
3,75%
2,00%
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Na ultima reuniao, o Copom novamente reduziu a taxa de juros em 50 pontos-base,
reduzindo a Selic de 11,75% para 11,25%. O comité sinalizou ainda que antevé mais
cortes de 50 pontos, avaliando que esse seria 0 ritmo apropriado para manter a politica
monetaria contracionista;

Para o Copom, o ambiente externo segue volatil e marcado pelo inicio do debate de
flexibilizac&o da politica monetaria nas principais economias globais diante de sinais de
gueda dos nucleos de inflacao em diversos paises;

Dentre os fatores que geram pressoes altistas de precos, destacam-se: (i) no cenario
externo, maior persisténcia das pressoes inflacionarias globais; e (i) no campo
domestico, maior resiliéncia da inflacdo de servicos. Por outro lado, as pressoes
baixistas decorrem basicamente do aperto monetario “sincronizado” das economias
desenvolvidas cujos efeitos cerceadores sobre a escalada de precos superaram as
expectativas dos agentes econOmicos e acentuaram a desaceleracdo da atividade
econOmica global;

O time de economistas da XP Asset estima que a taxa Selic encerre o ano de 2024
no patamar de 9,00%. asset
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1 Fonte: De 2015 a 2023, IBGE e FGV; De 2024 a 2025 Relatério Focus do Banco Central de 02/02/2024;
2 Fonte: Banco Central do Brasil



Cenario Macroeconomico (02/03)

Pesquisa Industrial Mensal (PIM)

Indice de Confianca Empresarial

Producao Fisica — Brasil?

No més de dezembro, com a surpresa positiva da industria extrativa, a producéao
industrial subiu 1,1% MoM, apos alta de 0,7% em novembro. O desempenho ficou
acima da mediana das estimativas do mercado (+0,3% MoM);

Em dezembro, a industria extrativa subiu 2,2% MoM com a extracao de petroleo e
de minério crescendo 0,2% e 5,7% MoM, respectivamente;

A industria de transformacéo expandiu +0,6% MoM apo6s ligeira queda em
novembro. As molas propulsoras foram os automoveis (+2,4 MoM), as motos (+17%
MoM com producéo normalizada poés-seca em Manaus) e as maquinas agricolas
(+10,5% MoM). Por sua vez, os setores ligados a cana foram aqueles gque mais
retrairam;

Ainda que o resultado dos ultimos meses de 2023 ilustre uma modesta recuperacao
(fechamento de 2023 com alta de 0,2% apos queda de 0,7% em 2022), a producao
industrial ultrapassou o patamar anterior a pandemia, ou seja, encerrou 0 exercicio
de 2023 0,7% acima de fevereiro de 2020.

com ajuste sazonal)?

—Confianca do Empresariado —Iindice de Situacdo Atual —Indice de Expectativas
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Em janeiro de 2024, o indice de Confianca Empresarial (ICE) subiu 0,4 ponto,
atingindo 95,1 pontos. Apesar de ter registrado o maior patamar desde outubro de
2022, o ICE permanece abaixo do nivel neutro, sinalizando um ritmo morno de
atividade economica,;

O Indice da Situacdo Atual Empresarial (ISA-E) recuou 0,8 ponto, atingindo 94,8
pontos, e o Indice de Expectativas (IE-E) subiu 1,6 ponto, para 95,5;

Impulsionado pelo otimismo no crescimento da Industria e do Comércio, o IE-E
superou o ISA-E pela primeira vez desde outubro de 2022 — em linhas gerais, o
empresariado espera um ambiente de negocios melhor no primeiro semestre de 2024
em comparacao ao que se presenciou no ultimo ano;

No més, a confianca da Industria subiu 1,8 ponto, atingindo 97,4 pontos, 0 maior
nivel desde setembro de 2022. A confianca do Comercio e Servigcos também avancou,
com altas entre 1 e 2 pontos, atingindo 90,5 e 95,7 pontos, respectivamente. Por fim,
a confianca da Construcao se manteve estavel, variando 0,2 ponto e alcancando
95,8 pontos.

asset
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1 Fonte: IBGE;
2 Fonte: Fundacéao Getulio Vargas - FGV



Cenario Macroeconomico (03/03)

Caged — Geracéo liquida de vagas
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(em mil com ajuste sazonal)?

23,1% 600

mIPCA
17.8% 400
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= Em janeiro de 2024, o IPCA registrou aumento de 0,42% MoM - valor acima da = Segundo os dados do Caged, divulgados pelo Ministerio da Economia, no més de

dezembro houve a reducéao liquida de 430,2 mil vagas formais (sem ajuste sazonal).
Ainda assim, o Brasil fechou 2023 com um saldo positivo de 1.483.598 empregos;

projecao da XP Asset e da mediana do mercado (0,35% e 0,34%, respectivamente). O
IPCA acumulado em 12 meses recuou de 4,6% em dezembro de 2023 para 4,5%

em janeiro de 2024,

= Qualitativamente, a inflacdo segue uma trajetoria de arrefecimento, sendo este um
dos principais aspectos que alicercaram o corte de 50 pontos-base da meta Selic na

ultima reuniao do Copom,;

= O comportamento benigno das commodities agricolas e dos bens industriais mantém

a inflacao brasileira e internacional com viés de baixa;

= O time de economistas da XP Asset estima que a variacao positiva do IPCA seja de

3, 7% no ano de 2024.

Os cinco setores da economia analisados pelo Caged tiveram saldo negativo de
postos de trabalho no ultimo més de 2023: Servicos (-181.913); Agropecuaria (-
53.660); Industria Geral (-111.006); Construcao (-75.631); e Comércio (-7.949);

No balanco de 2023, denotou-se que a atividade econdmica avancou, de forma que
a taxa de ocupacao aumentou e o numero de desempregados diminuiu. A taxa de
desemprego encerrou o ultimo exercicio no patamar de 7,7%.

asset
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1 Fonte: De 2018 a 2023, IBGE e FGV; De 2024 a 2026 Relatério Focus do Banco Central de 02/02/2024
2 Fonte: Ministério da Economia
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Visao Geral de Mercado

825 fundos registrados na CVM, sendo 481 negociados na [B] R$ 6 bilhdes em ofertas em 2023

O Mercado de Flls

927
534 48
39 39 4
30
i 2 o2
249 264 16
217 90 13
142 27ML56 10 1
73 89 I I1 I 4 (3 | 2
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= CVM m[B]: mm\/olume (R$ bilhdes) —Quantidade
Numero de Investidores (em milhares) Tipo de Investidor
2.503
1.999 Instituicoes N&o Residentes;
Financeiras; 4.7%
Outros; 0,9% 0.5% ’
1.546 .
Pessoa Fisica,; IEEELR e
1.172 75 50 ’ Institucionais;
= 18,4%
645
208
102 101 93 89 89 121 I
12 20 ﬁ I EE e oas s B -
o o — (Q\| o™ < LO O N~ 00 o o — AN ™
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Visao Geral de Mercado

Valor de Mercado Vs. PL dos FlIs (R$ bilhdes) Volume negociado atingiu R$ 60,5 bi em 2023 (R$ bilhdes)

66,5
541 59,3 60,5
246
232
210 220 223 221 32,2
208
195 223 201 198 f 25 112
5,1 5,3 5,6 ,
- s = Emm B
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
148 50 153 B is0 W52 s Y
142 141 W13 137 143
Volume médio diario negociado (R$ milhdes)
— 244
237
216
130
1 1 é) 1 1 1 - -

O Mercado de Flls

, 4 15 32 21 23 29
e T == ou BN

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

jan-23
fev-23
mar-23
mai-23
jun-23
jul-23
ago-23
set-23
out-23
nov-23
dez-23

™
N
=
Qo
©
P

mPL - R$ bilhnbes m Mkt Cap - R$ bilhdes

Més -1,60% -0,45% -1,69% 3,52% 5,43% 4,71% 1,33% 0,49% 0,20% -1,97% 0,66% 4,25%
Acumulado -1,60% -2,05% -3,70% -0,31% 5,10% 10,05% 11,51% 12,06% 12,28% 10,06% 10,79% 15,50%
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Fonte: B3| XP Asset Management



Performance do Fundo
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XPSF11

Resultado Financeiro e Distribuido (R9$)

Eerformance do Fundo

Rentabilidade vs. CDI e IFIX

14,00 0,081
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0,064
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Eerformance do Fundo

Resultado Financeiro

® Rendimentos — FlI Ganhos de Capital — FII ®mRendimentos — CRI ® Ganhos de Capital — CRI LCI e Renda Fixa Despesas?

0,014

0,021
, 0,019

0,062 0,059 0,058 0,060 0,060 0,062 0,061 0,059

0,061

0,059

0,055

jan-23 fev-23 mar-23 abr-23 mai-23 jun-23 jul-23 ago-23 set-23 out-23 nov-23 dez-23

asset
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Fonte: XP Asset, o resultado financeiro é calculado com base no regime de caixa



Relacao entre Valor de Mercado e Valor Patrimonial

Uma das principais caracteristicas de um Fundo de Fundos Imobiliario (FoF) é que seus ativos sao precificados a mercado, ou seja, o portfélio de cotas de Fllis
gue um FoF possuli, varia diariamente de acordo com os valores de fechamento destes Flls negociados na B3. Com isso, em momentos de turbuléncia como o
atual, onde as cotas de FlIs se desvalorizam de maneira generalizada no mercado secundario, a cota patrimonial dos FoFs também acaba se depreciando. No
entanto, consideramos que o0 movimento de correcao das cotas no mercado secundario dos proprios FoFs tem sido exagerado, no caso do XPSF por exemplo,
proporciona um valor de cota para os investidores bem descontado em relacao ao valor patrimonial atual do Fundo e um desconto ainda mais relevante
guando considerado o valor patrimonial dos FlIs presentes no portfolio do XP Selection. Portanto, inserimos esta secao para facilitar o comparativo dos valores
entre tais cotacoes aos investidores.

XPSF11 - Cota Mercado XPSF11 - Cota Patrimonial ex- XPSF11 - Cota Patrimonial
Secundario ex-rendimentos em rendimentos em 29/dez Ajustada em 29/dez(Considerando
29/dez o valor patrimonial das cotas dos

FlIs investidas pelo XPSF11)

Calculo realizado com base na ultima cota patrimonial disponivel nos informes mensais dos fundos investidos, 29/12/2023.
Os valores apresentados sao referentes a uma analise do Time de Gestéo e nao representam qualguer garantia de rentabilidade futura.
Fonte: B3, XP Asset Management

asset
{® management
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Alocacao da Carteira e Exposicao em FlIs (% dos Ativos)

O XP Selection € um fundo de gestao ativa com o objetivo de entregar resultados acima do IFIX, através de investimentos em cotas de outros fundos de
Investimento imobiliario. O mesmo deve alocar preponderantemente o seu capital nessa classe de ativo, porém, pode alocar recursos em outros tipos de
iInvestimento como CRIs, que a equipe de gestao entende como ativos defensivos para se ter no portfélio, além de considerar uma gestao de caixa mais
eficiente. Neste ambiente de elevada volatilidade seguimos parcimoniosos em relacao as novas alocacoes, buscando encontrar boas oportunidades, as quais
podem se traduzir em melhora na relacao risco/retorno do nosso portfélio. O Time de Gestdo segue buscando aproveitar oportunidades tanto no mercado
primario como no mercado secundario e efetuando novas alocacoes em ambos como pode ser observado no segundo trimestre. A tendéncia ao longo do
segundo semestre € que a exposicao direta em CRIs seja reduzida ao menos parcialmente, buscando maior alocacédo em Flls no portfolio.

15%

mFlis 6% 6% 595 5o N
B CRIs 0 5% 4% 4% 4% 4% 49 »
N )
'\ '\ '\ '\ ’\ 0)
*<5 <g5 & <§%- N cC “F' C§F \Sb N \Sb © Q§> R §§y' AN <5 &
4% X /\C’v % @O X N\ /\Q‘ & R K7 K & A\$ Y\ O
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Fonte: XP Asset Management | Data-Base: 29/12/2023
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Breakdown do Book de FlIs (% dos Ativos)

Tese, classe de fundo e meio de alocacéao.

B Renda

Ganho de Capital

Caixa

4%

Fonte: XP Asset Management | Data-Base: 29/12/2023

35%

9%

m CRI
6% m Escritério
W Logistico
5% Shopping
Desenvolvimento
I 2 Renda Urbana
m Hibrido

0
0.4% Multifamily

B Secundario
m Oferta 476
Oferta 400

a
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Exposicao CRIs

T
Cadigo Emissor Risco Emissao/Série Qtd. Vol. (BRL MM) % do PL Data Aquis. Vcto. Index. n ?x,a,, Periodicidade
quisicao
20D1006203 True Oba Hortifruti 1/303 15.349 14,9 4.0 02/06/2022 03/05/2032 CDI + 2,10% Mensal
r
21K0938631 Bari Helbor Il 1/96 13.883 7,9 2,1 22/11/2021 20/11/2024 CDI + 2,60% Mensal

asset
{® management

Fonte: XP Asset Management | Data-Base: 29/12/2023

19



Perspectivas Flls

v'Ritmo de absorcdo de novas areas segue surpreendendo,
principalmente por parte de operadores logisticos e industria

v'Vacancia em patamares historicamente baixos

v'Possibilidade de reajuste das cotas patrimoniais derivada da
reavaliacao dos imoveis, a qual tende a ser positiva dado a queda
do custo de capital

v'Ponto de atencao para Flls com maiores exposi¢cées/concentracoes
a varejistas

v'Setor como um todo definitivamente superou o periodo da
crise sanitaria com vendas de todos os lojistas em 2023
acima do observado em 20109.

v'"Melhora da expectativa em relacao a renda disponivel da
populacao dado processo de queda de juros deve beneficiar
0 consumo

v'Forte geracao de ganho de capital dos Flls realizada em em
reciclagem de portfélios deve beneficiar nivel de distribuicéo
de resultados

v Estruturas de Garantia mitigam defaults no curto/médio prazo

v'Taxa de juros mesmo com afrouxamento monetario ja iniciado ainda
encontram-se em patamares elevados

v'Nova Resolucdo CMN embora diminua a possibilidade de lastros
para as operacoes de credito, tende a retomar o foco dos CRIs para
estruturas mais sofisticadas e dedicadas ao financiamento do setor
imobiliario, onde os tomadores de tais créditos sao os Fllis.

Fonte: XP Asset Management

v'"NUumeros publicados referentes ao ultimo trimestre de
2023 positivos em termos de absorcéao liquida,
principalmente nas regides centrais de Sao Paulo.

v'Ativos ainda abaixo do custo de reposicao

v Transacdes no mercado privado seguem surpreendendo
positivamente

v'Portfélios bastante heterogéneos entre os Flls em
termos de qualidade dos ativos leva a uma necessidade
de analise mais minuciosa

asset
{® management



Perspectivas

Proximos 6 meses

O cenario global e domeéstico ainda inspira uma certa cautela no
curto prazo. A volatilidade nas expectativas em termos de inflacao
e consequentemente, ciclo de corte de juros, € 0 que vem
direcionando a performance dos ativos de risco nos ultimos meses
e acreditamos que 0s mercados devem seguir a mesma toada
neste primeiro semestre. De qualquer forma, seguimos observando
a classe de Fundos Imobiliarios como uma classe de ativos cada
vez mais robusta, e € desta volatilidade esperada que devemos
observada nivel de oportunidades ainda bastante expressivo no
curto prazo em FlIs, seja atraves de transacdes observados no
mercado secundario ou através de novas emissoes atrativas no
mercado primario, ambas se traduzindo em boas expectativas de
geracao de ganho de capital para nossos cotistas ao longo do
tempo. Tendo dito isto, o giro do portfolio de Flls do XP Selection
deve continuar proximo ao ritmo observado no ultimo trimestre
buscando atingir uma melhor relacao em termos de
risco/retorno para nossos investidores.

6 meses em diante

Para alocacoes mais adiante acreditamos que seja trivial observar
as medidas adotadas pela equipe econdmica do governo neste
ao longo de 2024, para assim entender o tamanho do impacto em
termos de politica fiscal. Uma alteracao da politica fiscal de
maneira mais drastica pode dificultar o plano de voo do Banco
Central em relacdo a politica monetaria e com isso reduzir o
tamanho do ciclo de afrouxamento monetario por parte do
Copom. Conforme ja comentamos em outros relatorios, ao se
observar ciclos domeésticos anteriores, o segmento de Fundos
Imobiliarios tende a retornar a atencao dos alocadores na medida
em gue se torna mais nitido e consensual o tamanho do ciclo de
afrouxamento monetario, o que tendera a elevar o numero de
opcOes para reciclagem do portfolio e novas estratégias tanto
em fundos de tijolo como em fundos de papel.

asset

‘=™ Management
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Disclaimer

Este material é de carater exclusivamente informativo e nao deve ser considerado com o recomendacao de investimento, oferta de com pra ou venda de cotas do Fundo. A
XP Asset Management € uma marca que inclui a XP Gestao de Recursos Ltda. ("XPG"), XP PE Gestao de Recursos Ltda. (“XPPE”), XP Allocation Asset Management
Ltda. (“XP Allocation”) e a XP Vista Asset Management Ltda. ("XPV"). A XPG, XPPE, XPV e XP Allocation sao gestoras de recursos de valores mobiliarios autorizadas pela
Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM e constituidas na forma da Instrucdo CVM n° 558/15. Todas as regras regulatorias de segregacao sao observadas pelas gestoras.
Os fundos de estratégias de investimentos de Renda Variavel e Multimercado séo geridos pela XPG. Os fundos de estratégias de investimentos de Renda Fixa e
Estruturados séo geridos pela XPV. Os fundos de Previdéncia podem ser geridos tanto pela XPG guanto pela XPV, a depender da estratégia do fundo. Os fundos de
private equity sao geridos pela XPPE. A XP Allocation atua na gestao de fundos de investimentos e fundos de cotas de fundos de investimentos, com foco em Alocacao
(asset Allocation, fund of funds, acesso) e Indexados. A gestao dos FIPs ¢ feita pela XPPE, XPV e XP Allocation, gestoras aderentes ao Codigo ABVCAP/ANBIMA. A
XPPE, XPG, XP Allocation e a XPV nao comercializam nem distribuem quotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. As informacoes contidas neste
informe s&o de carater meramente informativo e ndo constituem qualquer tipo de aconselhamento de investimentos, ndo devendo ser utilizadas com este proposito.
Nenhuma informacéo contida neste informe constitui uma solicitacao, publicidade, oferta ou recomendacao para compra ou venda de guotas de fundos de investimento, ou
de quaisquer outros valores mobiliarios. Este informe n&o é direcionado para quem se encontrar proibido por lei a acessar as informacoes nele contidas, as quais nao
devem ser usadas de qualquer forma contraria a qualquer lei de qualquer jurisdicao. A XPG, XPPE, XP Allocation e a XPV, seus socios e funcionarios isentam-se de
responsabilidade por decisbes de investimentos gque venham a ser tomadas com base nas informacbes divulgadas e sobre quaisquer danos resultantes direta ou
indiretamente da utiliza¢&o das informacdes contidas neste informe. PARA AVALIACAO DA PERFORMANCE DE UM FUNDO DE INVESTIMENTO, E RECOMENDAVEL A
ANALISE DE, NO MINIMO, 12 (DOZE) MESES. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER
MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO — FGC. INVESTIMENTOS NOS MERCADOS FINANCEIROS E DE CAPITAIS ESTAO SUJEITOS A
RISCOS DE PERDA SUPERIOR AO VALOR TOTAL DO CAPITAL INVESTIDO. RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE
FUTURA A RENTABILIDADE DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS. LEIA O PROSPECTO, O FORMULARIO DE INFORMACOES COMPLEMENTARES,
LAMINA DE INFORMACOES ESSENCIAIS E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR. DESCRICAO DO TIPO ANBIMA DISPONIVEL NO FORMULARIO DE
INFORMACOES COMPLEMENTARES. RELACAO COM INVESTIDORES : ri@xpasset.com.br. SUPERVISAO E FISCALIZACAO: Comisséo de Valores Mobiliarios — CVM
; Servicos de Atendimento a o Cidadao em www.cvm.gov.br.

S.‘;.‘."?le(_-),"'_f,f' S'f- ¢ Autorregulacdo Fundo de acordo com o Cédigo da ABVCAP/ANBIMA de \1() l
ANBIM .=‘ ’ q‘;‘-;u|-:-\;ar_7 e Melhores Praticas para o0s Fundos de ‘
2 Principles for b nvactimento am Particinaclies e Fundoe de lnvactimantn e .
' | : vestiimenio em rarucipacoes € runcos de yesumentio e .
N PR Responsible d ANBIMA Empresas Emergentes A h,‘f“ xS
1 1 Investment \VESTORS SERVICE
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