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Perspectiva dos Gestores — Fll (1S26) @pactua|

. . : Gestoras participantes
Esta no ar a nova edicdo semestral da pesquisa com gestores

de fundos imobiliarios. Este documento traz as visdoes das Alianza

| f ¢ HSI Tellus Investimentos
principais casas do setor para os proximos 12 meses. nvestimentos
Para isso, foram enviadas sete questdes para um total de 41 Arch Capital JiveMaua Tivio Capital
gestoras de Flls, com foco em trazer a visdo para o mercado
, o . oL Bresco Mérito Investimentos TRX
imobiliario do Brasil, bem como para os principais segmentos
de fundos imobiliarios. O periodo de coleta foi do dia 5 de Canuma Capital Patria Valora Investimentos
dezembro até 12 de dezembro e tivemos uma taxa de resposta
de 54%. Capitania Real Investor Vinci Compass
Ao longo do relatério, trouxemos um compilado de todas as

_ _ L, Fator Asset RB Asset XP Asset

respostas obtidas em nosso questionario. E importante destacar
que os resultados compilados mantém a confidencialidade das Guardian RBR Asset Hedge Investments

informacdes compartilhadas pelas institui¢des.
Rio Bravo



Grau de Confianga — Mercado Imobiliario (Brasil) @pactua|

O grau de confianca dos gestores permaneceu em territério otimista no mercado imobiliario brasileiro para os proximos 12 meses.

A pontuacao leva em consideragao a analise de risco vs. retorno dos gestores para o cenario doméstico.
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Grau de Confianca — Setores @pactual

O questionario também aborda o grau de confianga dos gestores em relacdo aos diferentes setores. Nesta edigcdo, os segmentos de
tijolos se destacaram, com preferéncia para Logistica, Escritorios e Renda Urbana. Por outro lado, o crédito (CRI) apresentou o maior

recuo em relacdo a edigao anterior, embora ainda permaneca em territorio otimista.
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Grau de Confianca — Historico por Setor btgpactual
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Grau de Confianca — Historico por Setor @pactua|
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Gatilhos Potenciais @pactua|

Buscamos entender a opinidao dos gestores Temas Relevantes

sobre os principais gatilhos e pontos de atencao Eleicdes 2026

para o mercado de fundos imobiliarios nos

proximos 12 meses. Em cada pergunta, os Inflagéo e Juros
participantes puderam selecionar até duas

_ Tributagao
alternativas.

Entre os temas mais relevantes para o periodo, Cenario Internacional

Eleicoes e Inflacdo e Juros foram os mais

votados. Motores Operacionais

dos aluguéis e o aumento da taxa de ocupagéo. Aumento da ocupagéo em Flis de tijolo

A . . . Reajuste ou elevagéo do valor dos aluguéis
No ambito operacional, destacaram-se o reajuste

ressaltaram a possibilidade de queda da taxa de
. o Reducao/controle de inadimpléncia
juros como fator decisivo para o desempenho do

mercado. Atualizacio dos laudos de avaliacéo




Pontos de Atencao @pactua|

N . . Pontos a serem monitorados
Em relagéo aos riscos, perguntamos quais

sao os principais pontos de atencao a
Endividamento dos fundos

serem monitorados na industria de fundos
imobiliarios nos proximos 12 meses. Cada
participante pdde selecionar até duas Governanga

alternativas.

Os riscos relacionados ao endividamento

Inadimpléncia
dos fundos e a governanca se destacaram
como 0s mais relevantes, com 29% das

respostas cada. Liquidez

Em comentarios adicionais, foram citados

riscos envolvendo mudanca de legislagao ] ) L
Nivel de ocupagao dos imdveis

e movimentos de fusdo e aquisicao.




Pontos Fortes e Gargalos

Nesta edi¢cdo, incluimos dois temas
extraordinarios na pesquisa. O primeiro
busca entender quais aspectos qualitativos
sao mais relevantes, no processo de
avaliacdo de um fundo. Observamos que a
qualidade e localizagdo do portfélio, além

da experiéncia e do histérico da equipe de

gestao, foram os principais destaques.

Em seguida, perguntamos quais pontos ainda
precisam ser aprimorados na industria de Flls
de forma estrutural. Nesse caso, a liquidez
das cotas no mercado secundario e a

segurancga juridica e regulatéria foram os

temas mais mencionados.

Aspectos Qualitativos

Qualidade e/ou localizagao do portfélio de ativos
Experiéncia e histérico do time de gestao
Estrutura de custos e alinhamento de interesses/governanca

Capacidade de originagéo de ativos ou operagdes diferenciadas

Pontos de Melhoria

Liquidez no mercado secundario

Seguranga juridica e regulatoria

Estrutura de custos e/ou alinhamento de interesses
Transparéncia e qualidade na comunicagdo com o investidor
Capacitagéo dos times de gestao

Eliminac&o do daytrade em FlI

@ pactual



Recompras e Ofertas @pactual

o . Pretende realizar recompra de cotas?
Novamente, incluimos dois temas

extraordinarios na pesquisa.

O primeiro buscou entender se os gestores m Nao definido

pretendem aprovar e/ou executar programas

= Nao
de recompra de cotas ao longo do proximo

ano. As respostas indicaram um cenario de Sim

indefinicdo, sem uma direcido clara por parte

da maioria dos participantes. Fontes de Crescimento

Na sequéncia, perguntamos quais formas de Emiss&o private placement

crescimento de portfolio estdo sendo

. fo . Reciclagem de ativos
avaliadas para o proximo ano. As emissdes

privadas — que ja tiveram presenca relevante
] Emissao publico geral
em 2025 — seguem como a alternativa

preferida entre os gestores. ) o
Captacao de divida
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Disclaimer

Este relatorio foi elaborado conjuntamente por analistas do Banco BTG Pactual S.A. e da Empiricus Research, instituigdes regularmente registradas e credenciadas junto @ Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) e a APIMEC. Ambas as instituicdes atuam com independéncia,
em estrita observancia as normas aplicaveis e com atividades devidamente segregadas, conforme exigido pela regulamentacéo vigente e pelas respectivas politicas internas de compliance.

Cada analista de pesquisa responsavel pelo contetido deste relatério, no todo ou em parte, certifica que: (i) Nos termos do Artigo 21 da Resolugdo CVM n° 20, de 25 de fevereiro de 2021, todas as opinides expressas refletem com precisdo suas opinides pessoais sobre os
valores mobiliarios ou emissores analisados, e tais recomendagdes foram elaboradas de forma independente, inclusive em relagdo ao Banco BTG Pactual S.A., a Empiricus Research e/ou suas afiliadas; (ii) Nenhuma parte de sua remuneragéo foi, é ou sera, direta ou
indiretamente, relacionada a quaisquer recomendagdes ou opinides especificas contidas aqui ou vinculadas ao preco de qualquer um dos valores mobiliarios aqui discutidos.

Parte da remuneracéo dos analistas provém dos lucros de suas instituicdes de origem e, consequentemente, das receitas globais geradas por tais instituicdes e/ou suas afiliadas. A remuneragdo dos analistas ndo se baseia nas receitas das areas de banco de investimento,
embora possa estar relacionada ao resultado consolidado do grupo. A determinagdo da remuneracéo segue diretrizes internas de compliance e barreiras de informagdo devidamente instituidas. Quando aplicavel, o(s) analista(s) responsavel(is) por este relatério sera(ao)
identificado(s) em destaque na primeira pagina.

Este relatério foi preparado pelo Banco BTG Pactual S.A. (‘BTG Pactual”) e pela Empiricus Research para distribuigdo sob as circunstancias permitidas pela legislagdo aplicavel. Caso o contelido seja acessado fora do Brasil, o destinatario é responsavel por verificar se a
legislagéo local permite o recebimento deste material. Este documento nao constitui recomendacgéo personalizada, solicitagéo, oferta ou incentivo a compra ou venda de quaisquer valores mobiliarios ou instrumentos financeiros em qualquer jurisdigéo.

As analises, opinides e proje¢cdes aqui expressas sdo baseadas em julgamentos e premissas dos analistas responsaveis, obtidas a partir de: (i) fontes conforme especificadas junto aos dados; (ii) pregcos cotados em mercados regulamentados; (iii) fontes publicas consideradas
confiaveis; (iv) dados proprietarios das instituicdes envolvidas. Ainda assim, ndo ha garantias quanto a exatidao, completude ou atualidade das informagdes. Os precos indicados séo referenciais e estao sujeitos a alteracoes.

As analises podem estar baseadas em modelos tedricos e premissas especificas, que, se alteradas, podem resultar em conclusdes substancialmente diferentes. Portanto, ndo ha garantia de que projegées se concretizardo. Este relatério ndo substitui o julgamento individual do
investidor. Recomenda-se buscar assessoria financeira independente antes de tomar qualquer deciséo. Nao se deve investir em instrumentos de renda variavel recursos destinados a despesas imediatas, de emergéncia ou essenciais, pois todo investimento envolve risco de
perda.

As opinides aqui contidas sao datadas e podem ser modificadas sem aviso prévio. As instituicdes signatarias ndo assumem obrigacdo de atualizagdo continua do relatério, salvo nos casos de encerramento formal de cobertura de determinada companhia.

A Empiricus Research integra o Grupo BTG Pactual, o que pode gerar potenciais conflitos de interesse. Tais conflitos sdo gerenciados por meio de politicas rigidas de segregagéo de atividades, confidencialidade e independéncia editorial, que asseguram a integridade das
recomendagoes. As areas de analise da Empiricus e do BTG Pactual operam separadamente das areas comerciais, de vendas ou gestdo, com o suporte de mecanismos internos de compliance. Os analistas responsaveis podem interagir com areas de operagdes ou vendas
para coleta e interpretagédo de informagdes de mercado, respeitando barreiras de informagéo e evitando o compartilhamento indevido de informagdes privilegiadas.

Nem o Banco BTG Pactual S.A., nem a Empiricus Research, suas afiliadas, diretores, colaboradores ou agentes aceitam qualquer responsabilidade por perdas diretas, indiretas, incidentais ou consequentes decorrentes da utilizacdo deste relatério. Os precos indicados ndo
devem ser considerados como avaliagdes oficiais ou garantias de negociagéo. Investimentos em opgdes, derivativos, futuros, ativos estruturados ou lastreados em hipotecas podem ser altamente volateis e inadequados a determinados perfis de investidores. Mudangas
cambiais podem afetar adversamente o desempenho de instrumentos denominados em moeda estrangeira.

O contetido deste relatério é protegido pela legislagdo de direitos autorais. E proibida sua reprodugao, redistribuigdo ou compartilhamento, no todo ou em parte, sem autorizagdo prévia por escrito. O uso indevido est4 sujeito a sangdes civeis e criminais.

Para obter um conjunto completo de disclosures associadas as empresas discutidas neste relatério, incluindo informagdes sobre avaliagdo e riscos, acesse: www.btgpactual.com/research/Disclaimers/Overview.aspx
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https://www.instagram.com/btgpactual/
https://www.youtube.com/channel/UCE5Uu3nZlVbTur6xwhdoKhg
https://api.whatsapp.com/send?phone=551140072511&text=Ol%C3%A1
https://twitter.com/BTGPactual
https://www.linkedin.com/company/btgpactual/
https://www.facebook.com/BTGPactual/
https://t.me/BTGPactual
https://open.spotify.com/show/5yL3PArWq6u1yzUBVRKS0n
https://www.tiktok.com/@btgpactual?lang=pt-BR

	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5
	Slide 6
	Slide 7
	Slide 8
	Slide 9
	Slide 10
	Slide 11
	Slide 12

