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O que movimentou o mercado?

Nos EUA, as aten¢Oes seguem voltadas para o mix entre inflagdo e atividade a medida que o mercado se mostra preocupado
com a possibilidade de um quadro de recessdo, ou até mesmo de estagflacio. O CPI (indice de Precos ao Consumidor) de
fevereiro surpreendeu as expectativas do mercado ao registrar uma alta de 0,22% m/m, abaixo da projecao de 0,3% m/m.
O nlcleo também veio abaixo do esperado, avangando 0,23% m/m frente a proje¢ado de 0,3% m/m. Além disso, os dados do
PPI (indice de Precos ao Produtor) também surpreenderam positivamente, o que, aliado ao indice de inflacdo divulgado,
sugere uma reducao na probabilidade de uma recessao americana.

No entanto, as preocupagdes sobre os impactos das tarifas anunciadas por Donald Trump ainda ofuscam qualquer tipo de
otimismo que poderia ser gerado pela surpresa nos indices de precos, visto que a permanéncia ou elevacdo das tarifas
tende a ter efeitos inflacionarios sobre a economia americana. Pesquisas recentes com os empresarios indicam que a
intencdo é repassar integralmente para o consumidor final qualquer eventual aumento de custos decorrente da imposi¢ado
de tarifas de importacao.

No Brasil, os dados economicos reforcam a percepgao de que a atividade comega a mostrar sinais mais evidentes de
desaceleragdo. A producdo industrial de janeiro ficou estavel (0,0% m/m), abaixo da expectativa do consenso de mercado
(0,4% m/m). O dado interrompe uma sequéncia de trés quedas consecutivas acumuladas nos meses anteriores, periodo em
que o setor contraiu 1,2%. Além disso, tivemos a divulgagdo da Pesquisa Mensal de Servicos (PMS), que mostrou a
continuidade da tendéncia de arrefecimento do setor. Apesar de o patamar ainda estar elevado em relagdo ao periodo pré-
pandemia, a desaceleracdo é evidente quando comparada a 2024.

Por outro lado, o IPCA de fevereiro registrou alta de 1,31% m/m, reforcando a necessidade da manutencdo de uma politica
monetaria restritiva, que, por sua vez, devera impactar os niveis de atividade, conforme ja observamos.

Em suma, entendemos que um quadro de recessdo nos EUA é negativo para os ativos de renda variavel brasileiros -
especialmente Flls, considerando que estes ndao possuem grande apelo frente aos investidores estrangeiros e, portanto,
nao seriam alvo de um fluxo comprador em uma eventual rotacao de posi¢des, ainda que tenhamos um movimento de
ampliacdo do diferencial de juros. Por outro lado, um fluxo estrangeiro comprador em ag¢des locais indiretamente
provocaria um fluxo de brasileiros para os fundos imobiliarios.

Ja no Brasil, seguimos cautelosos e com um viés levemente negativo, considerando a negligéncia do governo em relagdo
ao cenario fiscal, além das perspectivas de aumento de gastos diante das elei¢cdes de 2026 e da desaceleragdo econdmica
mencionada. Ademais, esperamos que a queda na popularidade de Lula, apontada por pesquisas recentes, funcione como
catalisador para uma politica fiscal mais expansionista.



Principais acontecimentos no mercado

BNFS11 - O fundo informou que esta negociando a renovagdo dos contratos das agéncias Belém Novo (Porto Alegre/RS),
Cassino (Rio Grande/RS) e Cruzeiro (Santa Rosa/RS). Os contratos originais vencem em datas distintas: margo de 2026,
setembro de 2025 e novembro de 2025, respectivamente. Os valores negociados anteriormente em regime built to suit serdo
revistos para valores de mercado, gerando uma redugao estimada de 13,41% na receita imobiliaria do fundo com base no
rendimento distribuido em fevereiro de 2025. Os novos termos valerdo apds o término dos contratos atuais.

Nossa Visao | Ainda que o fundo mencionado ndo pertenca ao segmento logistico, a recente revisdo contratual pela qual
passou reforca uma tendéncia que deve se intensificar em diversos setores nos proximos anos. A pressao por renegociagoes
e ajustes nos aluguéis esta cada vez mais evidente, especialmente em contratos firmados em momentos de taxas de juros
mais baixas ou com valores acima da média de mercado.

Um exemplo claro disso ocorre no setor logistico. O raio de 15 km de S3o Paulo concentra os aluguéis mais elevados do
pais, com uma média aproximada de RS 37/m?. Ainda assim, muitos fundos praticam valores significativamente acima
dessa referéncia. Em alguns casos, essa diferenca se justifica por contratos no modelo built-to-suit (BTS), em outros, a
gualidade do ativo.

No entanto, conforme esses contratos se aproximam do vencimento e passam por renegociagoes, esperamos uma corre¢ao
relevante nos precos, ajustando-os a realidade do mercado — um movimento que ja comega a se concretizar, como vimos
no fato relevante citado.

Estamos aprofundando nossa analise sobre essa tendéncia e, em breve, traremos novos insights, juntamente com o
relatoério atualizado da nossa carteira recomendada.


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=858630&cvm=true

Comentarios Sobre a Carteira Recomendada

Seguimos com outperform em ambas as carteiras. Ainda que a performance ndo tenha sido influenciada por um setor
especifico na ultima semana, vemos alguns fundos que, na nossa opinido, estavam excessivamente descontados frente
alguns pares comecando a fechar o gap (ex. VILG e RBRR).

Na carteira Valor, destacamos o desempenho do RBRR11 (+4,83%) e do VILG11 (+3,79%), enquanto na Renda, além do
BRR11, também tivemos uma boa performance em PLCR11 (+3,18%).

Performance Semanal das Carteiras Recomendadas (Ex. Dividendos)
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Multiestratégia 0,88 14,24% 11,28%

Retorno
1 Semana

Setor

Shoppings 0,74 11,62% 9,00% 2,38%
Recebiveis 0,91 14,10% 11,94% 1,86%
Varejo 0,82 12,35% 10,91% 1,68%
Hibrido 0,66 9,83% 7,81% 1,64%

FoF 0,88 12,37% 10,14% 1,25%
Logistica 0,76 11,39% 8,95% 0,64%
Lajes Corporativas 0,64 12,60% 10,26% 0,63%
Outros 0,98 7,82% 15,00% 0,34%

Desenvolvimento 0,95 14,67% 13,17% -0,49%




Disclaimer

A Genial pode fazer negdcios com empresas que constam nos seus relatérios de pesquisa. Como resultado, os investidores
devem estar cientes de que a empresa pode ter um conflito de interesses que poderia afetar a objetividade deste relatério.
Os investidores devem considerar este relatério como apenas um dos fatores na tomada de sua decisdo de investimento.
Para as declaracdes do analista e outros disclaimers importantes, consulte a Secao de Disclaimers, localizada no final deste
relatério.

1. DISCLAIMER GERAL

Este relatério foi produzido pelo departamento de Research da Genial. Este relatério ndo pode ser reproduzido ou
redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em parte, para qualquer propdsito, sem o prévio consentimento por
escrito da Genial. A Genial ndo aceita qualquer responsabilidade pelas acdes de terceiros a esse respeito.

Este relatdrio de Research destina-se a distribuicdo somente em circunstancias permitidas pela lei aplicavel. Este relatério
de Research ndo leva em consideracdo os objetivos especificos de investimento, situagdo financeira ou as necessidades
especificas de qualquer individuo em especial, mesmo quando enviado a um Unico destinatario. Este relatério de Research
nao se propde a ser uma declaragdo completa ou resumo dos valores mobiliarios, mercados ou desenvolvimentos aqui
referidos. Nem a Genial nem qualquer um de seus conselheiros, diretores, funcionarios ou representantes tera qualquer
responsabilidade decorrente de qualquer erro, imprecisdo ou imperfeicdo de fato ou opinido contida neste relatério, ou
sera responsabilizado por quaisquer perdas ou danos que possam surgir a partir da utilizacdo deste relatério de Research.

A Genial podera contar com barreiras de informacdo, tais como "chinese walls", para controlar o fluxo de informagdes
dentro de suas areas, unidades, divisdes, grupos ou afiliadas.

O desempenho passado ndo é necessariamente um indicador de resultados futuros e nenhuma representacdo ou garantia,
expressa ou implicita, é feita pela Genial em relagdo ao desempenho futuro. Rendimentos de aplica¢gdes podem variar. O
preco ou valor dos investimentos aos quais este relatdrio de Research se refere, direta ou indiretamente, podem cair ou
subir contra o interesse dos investidores. Qualquer recomendagdo ou opinido contida neste relatdrio de pesquisa pode se
tornar desatualizada em consequéncia de alteragGes no ambiente em que o emitente dos valores mobiliarios sob analise
atua, além de alteracOes nas estimativas e previsodes, premissas e metodologia de avaliagdo aqui utilizadas.

2, DECLARAQGES DO ANALISTA
O analista de investimento declara que as opiniGes contidas nesse relatdrio refletem exclusivamente suas opinides pessoais
sobre a companhia e seus valores mobiliarios e foram elaborados de forma independente e auténoma, inclusive em relagéo

a GENIAL.

A remuneragdo dos analistas esta, direta ou indiretamente, influenciada pelas receitas provenientes dos negocios e
operacodes financeiras realizadas pela GENIAL.

Além disso, o analista certifica que nenhuma parte de sua remuneragao foi, é ou sera direta ou indiretamente relacionada
com as recomendacGes ou opinides especificas expressas neste relatdrio de Research.

A remuneragdo do analista ndo se baseia nas receitas de outras empresas de grupo, mas pode, no entanto, derivar de
receitas oriundas dos negdcios e operac¢des financeiras da GENIAL, suas afiliadas e/ou subsidiarias como um todo. A
remuneragdo paga aos analistas é de responsabilidade exclusiva da GENIAL.

O analista declara que é responsavel pelo contelido deste relatério e atende as exigéncias da Resolu¢do CVM n® 20/2021.

O analista declara que pode ser diretamente, em nome proprio, titular de valores mobiliarios objeto do presente relatério.

Salvo disposicdo em contrario, os individuos listados na capa deste relatério sdo analistas devidamente credenciados.



3. DECLARAGCOES DA EMPRESA

A Genial, suas afiliadas, coligadas, controladoras e/ou subsidiarias tém interesses financeiros e comerciais relevantes em
relagdo aos emissores ou aos valores mobiliarios objetos da analise.

4. DISCLOSURES ADICIONAIS

(i) Este documento foi preparado pelo Research da Genial e é publicado com o UGnico propdsito de fornecer informacdes
sobre as empresas e seus valores mobiliarios.

(ii) As informacdes contidas neste documento sao fornecidas apenas para fins informativos e ndo constituem uma oferta
para comprar ou vender, e ndo devem ser interpretadas como uma solicitacdo para adquirir quaisquer valores mobiliarios
em qualquer jurisdicdo. As opiniGes aqui expressas, no que diz respeito a compra, venda ou detencdo de valores
mobilidrios, ou com relagdo a ponderagdo de tais valores mobiliarios numa carteira real ou hipotética, sdo baseadas em
uma analise cuidadosa feita pelos analistas que elaboraram este relatério e ndo devem ser interpretadas por investidores
como recomendacdes para qualquer decisdao de investimento. A decisdo final do investidor deve ser tomada levando em
consideracdo todos os riscos e as taxas envolvidas. Este relatério é baseado em informagGes obtidas de fontes publicas
primarias ou secundarias, ou diretamente das empresas, e é combinado com estimativas e calculos elaborados pela
GENIAL. Este relatério ndo pretende ser uma declaragdo completa de todos os fatos relevantes relacionados a qualquer
estratégia da empresa, indUstria, seguranca ou mercado mencionados. As informagbes foram obtidas de fontes
consideradas confidveis; a GENIAL ndo faz nenhuma representagdo ou garantia, expressa ou implicita, quanto a integridade,
confiabilidade ou exatiddao de tais informagdes. As informacdes, opinides, estimativas e projecdes contidas neste
documento sdo baseadas em dados atuais e estdo sujeitas a alteragdes. Os precos e a disponibilidade dos instrumentos
financeiros sdo meramente indicativos e sujeitos a alteragdes sem aviso prévio. A GENIAL ndo esta obrigada a atualizar ou
revisar este documento, ou a avisar sobre quaisquer altera¢des em tais dados.

(iii) Os valores mobiliarios discutidos neste relatdrio, bem como as opiniGes e recomendagdes contidas neste documento,
podem ndo ser apropriados para todo tipo de investidor. Este relatério ndo leva em consideragdo os objetivos de
investimento, situagdo financeira ou as necessidades especificas de um determinado investidor. Os investidores que
desejam comprar, vender ou investir em titulos que sdo abrangidos por este relatério devem procurar aconselhamento
financeiro independente que leve as caracteristicas individuais e necessidades em consideracdo, antes de tomar qualquer
decisdo de investimento em relagdo aos valores mobilidrios em questdo. Cada investidor deve tomar decisdes de
investimento independentes depois de analisar cuidadosamente os riscos, taxas e comissdes envolvidas. Se um
instrumento financeiro for denominado numa moeda diferente da moeda do investidor, mudancas nas taxas de cambio
podem afetar adversamente o preco ou valor, ou da renda derivada do instrumento financeiro e o leitor deste relatério
assume todos os riscos cambiais. Resultados com instrumentos financeiros podem variar e, portanto, o preco ou valor
podem aumentar ou diminuir, direta ou indiretamente. As informacGes, opinides e recomendagdes contidas neste relatdrio
nao constituem e ndo devem ser interpretadas como uma promessa ou garantia de um retorno especial em qualquer
investimento. O desempenho passado ndo necessariamente indica resultados futuros e nenhuma declaragao ou garantia,
expressa ou implicita, é aqui feita sobre o desempenho futuro. Portanto, a GENIAL, suas empresas afiliadas, e os analistas
envolvidos neste relatério ndo assumem qualquer responsabilidade por qualquer perda direta, indireta ou decorrente do
uso das informacgOes contidas no presente, e qualquer pessoa que use este relatério se compromete a indenizar
irrevogavelmente a GENIAL e suas afiliadas por quaisquer reclamacdes e demandas.

(iv) Os precos neste relatério sdo considerados confiaveis a partir da data em que este relatério foi emitido e sdo derivados
de um ou mais dos seguintes: (i) fontes expressamente especificadas junto aos dados relevantes; (ii) preco cotado no
principal mercado regulamentado para o ativo em questdo; (iii) outras fontes publicas consideradas confiaveis; ou (iv)
dados de propriedade da GENIAL ou disponiveis para a GENIAL.

(v) Nenhuma garantia expressa ou implicita é fornecida em relagdo a exatiddo, integridade ou confiabilidade das
informacgGes aqui contidas, exceto com relagdo as informacgGes relativas a GENIAL, suas subsidiarias e afiliadas. Em todos
0s casos, os investidores deverao realizar sua prépria investigacdo e analise de tais informagdes antes de tomar ou deixar
de tomar qualquer acdo em relacdo a titulos ou mercados que sdo analisados neste relatério.



(vi) AGENIAL ndo faz declaragdes neste documento de que os investidores vao obter lucros. A GENIAL ndo vai compartilhar
com os investidores os lucros de investimento, nem aceita qualquer responsabilidade por eventuais perdas de
investimento. Os investimentos envolvem riscos e os investidores devem exercer prudéncia na tomada de suas decisdes de
investimento. A GENIAL ndo aceita deveres fiduciarios em nome dos destinatarios deste relatério. Este relatério ndo deve
ser considerado como substituto para o exercicio de julgamento independente do destinatario. As opinides, estimativas e
projecGes aqui expressas refletem a opinido atual do analista responsavel pelo contelido deste relatdrio a partir da dataem
que foi emitido e sdo, portanto, sujeitas a mudancgas sem aviso prévio e podem diferir ou ser contrarias a opinides expressas
por outras areas de negdcios da GENIAL, como resultado da utilizacdo de diferentes critérios e hipoteses. As informacdes,
opiniGes e recomendacgbes contidas neste relatdrio ndo constituem e ndo devem ser interpretadas como uma promessa ou
garantia de um retorno especial em qualquer investimento.

(vii) Uma vez que as opinides pessoais dos analistas podem diferir umas das outras, a GENIAL, suas subsidiarias e afiliadas
podem ter publicado ou podem vir a publicar outros relatdrios que ndo apresentem uniformidade e/ou cheguem a
conclusoes diferentes daquelas aqui contidas. Quaisquer opinides, estimativas e proje¢des ndo devem ser interpretadas
como uma garantia de que os assuntos nelas referidas de fato ocorrera. O preco e a disponibilidade dos instrumentos
financeiros sdo meramente indicativos e sujeitos a alteracGes sem aviso prévio. Resultado com instrumentos financeiros
podem variar e, portanto, o preco ou valor podem aumentar ou diminuir, direta ou indiretamente.

(viii) Este documento ndo pode ser: (a) fotocopiado ou duplicado de qualquer forma, no todo ou em parte, e/ou (b)
distribuido sem o prévio consentimento por escrito da GENIAL. A GENIAL ndo aceita qualquer responsabilidade pelas a¢Ges
de terceiros a esse respeito.

(ix) Nem a GENIAL nem quaisquer de suas afiliadas ou seus respectivos diretores, funcionarios ou agentes, aceitam qualquer
responsabilidade por qualquer perda ou dano resultante do uso de toda ou qualquer parte deste relatério.

(x) Genial Investimentos é a plataforma de negocia¢Ges da Genial Investimentos Corretora de Valores Mobiliarios, uma
empresa do Grupo Genial.
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