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GESTOR
Kinea Investimentos

OBJETIVO DA CARTEIRA

de duration

Yield médio da
carteira de crédito

68,54%

alocado em credito

Uma forma de investir em titulos
de divida de grandes empresas
brasileiras, buscando
remuneracao acima do CDI com
alta qualidade de crédito. O fundo
opera no  mercado  local
(debéntures, LFs, FIDC), e tem
acesso a transacoes privadas
Kinea que permitem capturar fees
de originacao para os cotistas do
fundo: CRIs e Infra.

DATA DE INICIO

RENTABILIDADE
No més, o Fundo rendeu 1,28%, enquanto o benchmark CDI
rendeu 1,01%, equivalente a 127,17% do CDI no més.

RISCO DE CREDITO BAIXO E DIVERSIFICADO:

A carteira do fundo contém 189 ativos, sendo 51,5% créditos
AAA-AA (br).

PERFORMANCE:
Fundo rendeu 11,83% nos altimos 12 Meses. Equivalente a

06/jun/2018
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108,3% do CDI no periodo.
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PONTUA(;ﬂO DE RISCO

PALAVRA DO GESTOR

O fundo Kinea Crédito Privado Prev Renda Fixa Fl entregou um
retorno a seus cotistas de 1,28% em janeiro (127,17% do CDI), e um
acumulado de 11,83% em 12 meses (108,3% do CDI). O fundo encerrou o

més com um prémio de CDI + 1,56% e prazo médio de 2,49 anos.
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*A Pontuagdo de Risco Kinea é feita com base nos riscos de mercado, crédito e liquidez.
1. Trata-se da taxa de administracdo maxima, considerando as taxas dos fundos investidos.

2. Trata-se da taxa de performance considerando todos os fundos investidos.
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Nos EUA, o destaque do més foi a posse de Donald Trump. O mercado apostava na imposicao de tarifas
comerciais, que nao vieram imediatamente apos a posse de Trump como se esperava, mas foram de fato anunciadas
no fim do més. Agora, o mercado esta focado em entender quais tarifas serao permanentes e quais sao apenas
instrumentos de negociacao para os EUA, podendo ser removidas. Estas medidas tém consequéncias importantes para
o dodlar e juros americanos. Ja na Europa, enquanto se aguarda o tom da relagao da regiao com o novo governo
americano, as atencoes se voltam para as eleicoes alemas de fevereiro, com possibilidade de formacao de novo
governo e leve relaxamento das regras fiscais. Ambos os eventos podem condicionar o ritmo e a magnitude do restante
do ciclo de juros do Banco Central Europeu. Por fim, na China, a economia segue com crescimento fraco, afetada pela
desalavancagem de crédito. O mercado segue aguardando os proximos capitulos das relagoes comerciais entre EUA e
China, e possiveis estimulos do governo para reviver a economia local.

No Brasil, o destaque do més foi a reducao de prémio de risco dos mercados, com o Real se apreciando frente aos
pares e juros caindo dos picos vistos em dezembro de 2024. Com o Congresso em recesso, o periodo foi marcado por
poucas noticias politicas. Entretanto, as tltimas pesquisas de opiniao publica, influenciadas parcialmente pelas noticias
sobre o PIX, mostraram queda relevante na popularidade do presidente Lula. Quanto ao panorama fiscal, o governo
segue nao parecendo disposto a tomar medidas austeras, mas parece existir uma diretriz de reduzir o ruido com o
mercado. E vale notar que o governo cumpriu a meta fiscal em 2024, e acreditamos que também deva cumprir a de
2025. Além disso, passamos a ver sinais insipientes de desaceleracao da economia, de forma espalhada, o que traz
vieses baixistas para a projecao do PIB do quarto trimestre de 2024. Temos um cenario de recessao no segundo
semestre deste ano, que nao é consenso, mas a atencao do mercado para esta tese tem aumentado. Por outro lado, a
inflacdo tem dado sinais de deterioracao relevante, tanto em indicadores correntes quanto em expectativas de médio
prazo.

Em crédito privado local, a média dos fundos desta classe de ativos apresentou performance saudavel. No més, o
Indice de Debéntures da Anbima fechou 7bps, apés sofrer abertura de 40bps em dezembro (lembrando que quando
caem os spreads de crédito, sobem os precos dos papéis nas carteiras dos fundos). Essa moderada queda nos spreads
em janeiro se deveu a alguns fatores: em primeiro lugar, a deterioracao do cenario fiscal e das taxas de juros e cambio
no Brasil que se acelerou desde novembro ja parecia melhor precificada em crédito ao final de dezembro, pois a
abertura de spreads vista naquele més foi a segunda maior da série historica (que inclui o periodo do Covid em 2020 e
de Americanas + Light em 2023). Apesar de que em janeiro os resgates de fundos de crédito mantiveram o ritmo
negativo de dezembro, jogou a favor dos spreads o fato dos fundos de crédito estarem com posi¢oes elevadas em caixa
(portanto, longe de precisarem vender papéis para honrar seus resgates), e o fato de que o pipeline de emissoes
primarias (ou seja, a oferta de novos papéis ao mercado) parece excepcionalmente magro para o primeiro trimestre de
2025. Olhando a frente, na Kinea, desde novembro viemos preparando nossa carteira para um cenario macro mais
desafiador no Brasil, especialmente a partir do segundo semestre deste ano. Assim, reduzimos a exposicao a setores
ciclicos da economia, privilegiando créditos de alta qualidade, caixa e baixa duration de carteiras. Além disso, seguimos
focados em originacao de transacoes exclusivas para os fundos da Kinea, que possuem como principais caracteristicas
spreads mais altos e estruturas de crédito mais sdlidas do que as transacoes publicas distribuidas a mercado, alem de

/ menor volatilidade de precos.

Em nosso portfolio, os principais destaques de performance foram as debéntures da Cosan e Eurofarma Em

relacao as principais modificacdes do més, aumentamos nossas participacoes em operagoes estruturadas. Além disso,

reduzimos posicoes em emissores mais vulneraveis em cenario macroeconémico adverso.

Kinea

N&o Corporativo umaempresa



KINEA PREV CREDITO PRIVADO - Relatério Mensal

Janeiro 2025

ALOCACAO
68,54%

Credito

31,46%

Titulos pablicos

Principais emissores

Alocacao da Carteira de
Crédito por Setor

Energia

Distribuicao de Energia
Saude

Energia elétrica
Financeiro

Logistica

Servigos

Rodovia

Locadora de Veiculos
Industria Farmacéutica
Educacao
Transmissao
Industrial

Alimentos

Geracao Térmica
Construcao Civil
Saneamento
Shopping Centers
Petréleo e Gas
Locadora de Maquinas
Outros
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Qualidade da carteira

5 MAIORES EMISSORES %PL

Geracao Companhia Estadual de Geracao de Energia Eletrica - Ceee-G ~ 6.39%

Cosan
Hapvida Participacdes e Investimentos S.A.
Serena Geracao S.A.

Rede dor

Rentabilidade
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Titulo Pablico
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1608 28.1% Monopolio Natural
0.9%
3.61% FDC 59,
Banco primeira linha 329
3.229 CRI com garantia
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Historico

ANO
FUNDO
CDI
%CDI

Quem faz a gestao

2020

1,07%

2,77%
38,79%

Inicio
72,58%
67,53%

107,47%

2025

1,28%

1,01%
127,17%

2023 P
13,90% 11,71%
13,05% 10,87%

106,50% 107,66%

2022
13,55%
12,37%

109,48%

jan/25
1,28%
1,01%

127,17%

2021

6,16%

4,40%
140,20%

Remuneracao atrelada a
rentabilidade do fundo para
assegurar alinhamento
entre gestores e

investidor.

L
Denis Ferrari

Renda Fixa Local 4

Gustavo Aleixo
Analise

lvan Leao
Crédito Privado

Leandro Teixeira
Renda Fixa Local

Autorregulacao

ANBIMA
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Este material foi elaborado pela Kinea (Kinea Investimentos Ltda e Kinea Private Equity Investimentos S.A.), empresa do Grupo Ita Unibanco. A Kinea ndo comercializa e nem distribui cotas de fundos de investimentos. Leia o regulamento e
demais documentos legais do fundo antes de investir. Os fundos sdo supervisionados e fiscalizados pela Comissao de Valores Mobiliarios — CVM. Os fundos de condominio aberto e ndo destinados a investidores qualificados possuem laminas
de informacoes essenciais. Estes documentos podem ser consultados no site da CVM http://www.cvm.gov.br/ ou no site dos respectivos Administradores dos fundos. Nao ha garantia de tratamento tributario de Iungolfrazo para os fundos
que informam buscar este tratamento no regulamento. Os fundos da Kinea ndo sao registrados nos Estados Unidos da América sob o Investment Company Act de 1940 ou sob o Securities Act de 1933. Nao podem ser oferecidos ou vendidos
nos Estados Unidos da América ou em qualquer um de seus territorios, possessoes ou areas sujeitas a sua jurisdicao, ou a pessoas que sejam consideradas como U.S. Persons para fins da regulamentacdo de mercado de capitais norte-
americana. Os Fundos de Investimento da Kinea podem apresentar um alto grau de volatilidade e risco. Alguns fundos informam no regulamento que utilizam estratégias com derivativos como parte de sua politica de investimento, que da
forma que sdo adotadas, podem resultar em perdas de patrimonio financeiro para seus cotistas superiores ao capital aplicado, obrigando o cotista a aportar recursos adicionais para cobertura do fundo. E recomendada uma avaliacao de
performance de fundos de investimento em analise de no minimo 12 meses. A rentabilidade passada nao garante a rentabilidade futura e fundos de investimento ndo sdo garantidos pela Instituicdo Administradora, ou por qualquer
mecanismo de seguro, ou ainda pelo Fundo Garantidor de Créditos — FGC. Os Fundos de Investimento em Participacdes sdo fundos de condominios fechados em que as cotas somente sao resgatadas ao término do prazo de duracao do fundo.
Esta modalidade concentra a carteira em poucos ativos de baixa liquidez, o que pode resultar em perdas de Fatr\ménio financeiro para seus cotistas que podem superar o capital aplicado, acarretando na obrigatoriedade do cotista aportar
recursos adicionais para cobertura do fundo no caso de resultado negativo. Os Fundos de Investimento Imobiliario sao fundos de condominios fechados em que as cotas ndo sao resgataveis onde os cotistas podem ter dificuldade em alienar
suas cotas no mercado secundario. Os Fundos de Investimento em Direitos Creditorios sao fundos de condominios abertos ou fechados, sendo que: (i) quango condominios abertos, o resgate das cotas esta condicionado a disponibilidade de
caixa do fundoj; e (ii) quando condominios fechados, em que as cotas ndo sao resgataveis, os cotistas podem ter dificuldade em alienar suas cotas no mercado secundario. As opinies, estimativas e projecdes refletem o atual julgamento do
responsavel pelo seu contedido na data de sua divulgacao e estdo, portanto, sujeitas a alteragdes sem aviso prévio. As projecdes utilizam dados histéricos e suposicdes, de forma que devem ser realizadas as seguintes adverténcias: (1) No
estdo livres de erros; (2) Nao é possivel garantir que os cenarios obtidos venham efetivamente a ocorrer; (3) Nao configuram, em nenhuma hipétese, promessa ou garantia de retorno esperado nem de exposicao maxima de perda; e (4) Nao
devem ser utilizadas para embasar nenhum procedimento administrativo perante 6rgaos fiscalizadores ou reguladores. Este contedo é informativo e nao constitui nem deve ser interpretado como oferta ou solicitacdo de compra ou venda de
valores mobiliarios, instrumento financeiro ou de participagao em qualquer estratégia de negécios especifica, qualquer que seja a jurisdicdo. Algumas das informacoes aqui contidas foram obtidas com base em dados de mercado e de fontes
pablicas consideradas confiaveis. O Grupo Itad Unibanco e a Kinea nao declaram ou garantem, de forma expressa ou implicita, a integridade, confiabilidade ou exatidao de tais informagoes e se eximem de qualquer responsabilidade por
quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizacdo desse material e de seu contelGdo. Esse material ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o
propdsito, sem o prévio consentimento por escrito da Kinea. Quaisquer outras informagdes ou esclarecimentos sobre o Fundo poderdo ser obtidos com o Administrador e o Gestor, através do e-mail: relacionamentoékinea.com.br.
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