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COMENTARIO MACRO

Mais poderosa que o temor de uma segunda onda da epidemia ¢ a evidéncia de que as economias se recuperaram,
sim, em “V”, quando puderam reabrir. Enquanto a vacina biolégica ndo vem, a civilizacdo humana obteve, pelo menos,
a vacina financeira.

Os pregos dos ativos aplaudiram a vacina e também o anidncio da vitéria de Joe Biden, surpreendendo quem acha
que mercados tém filiacao ideoldgica. Acbes em alta (+12% e recorde de alta nos Estados Unidos); délar para baixo
(-2,3% contra cesta), titulos corporativos de “high yield” com 5% de valorizagdo no més e volta de interesse em
ativos reais e paises emergentes (commodities +10% e bolsas emergentes +9%) confirmam a expectativa de fiscal e
monetdrio mais soltos na préxima administragdo democrata.

Os mercados brasileiros comemoraram também. Terd sido o eco do fim da primeira onda do virus? Terd sido o
resultado de elei¢bes, dentro e fora do Brasil, que prenunciam um populismo em cheque? Ou serd que o mapa da
equipe econdmica continua certo - a inflagdo é passageira, o fiscal serd reequilibrado, os juros permanecerao baixos,

o “overnight” de CDI e SELIC perderd da inflagao, como em qualquer pais normal, e o “crowding-in” prosseguird?

O Ibovespa saltou 16% em reais e nada menos que 25% em délares no més. O risco-Brasil de dez anos caiu de 291
para 237 pontos. O indice IMA-B subiu 2% e o indice IFIX de fundos imobilidrios subiu 1,5%.

O délar caiu em média 3% contra as moedas de paises emergentes e 7% contra o real brasileiro, fechando a 5,33
reais. Caso os temores de inflagdo sejam desmentidos e o fantasma do IGP-M volte para o limbo, o ddlar continua
caro, reflexo ndo de uma visao do mercado, mas de uma ponderacao entre dois extremos, um de grave desequilibrio
(onde ele poderia estar a 9) e outro de promissora estabilidade (onde estaria a 3,80).

Assim como o délar, a curva de juros vive seu momento de gato de Schrodinger, ponderando os extremos de
hiperinflagdo populista de um lado e desinflagido do outro, projetando juros nominais de 8,1%, juros reais de 3,7% e
inflagdo morna de 4% para os préximos dez anos. Novamente, tudo o que parece que ndo vai acontecer: ou o Brasil
pega a oportunidade de aderir a normal mundial, ou descamba para o desarranjo fiscal, cambial e econémico.

Paciente, o Banco Central espera, com a sua SELIC a 2%, o mercado baixar a bola.

A curva de juros drasticamente inclinada € a dltima esperanca daquela classe de ativos que no Brasil j& se chamou
de “renda fixa” (na verdade, “money market”): a liquidez didria lastreada em titulos publicos ou CDBs de bancos de
primeira linha. Investidores saudosistas apostam no modelo passado para a inflagdo, seu controle monetério e a

volta do seu campedo, o CDI. De novo, esta € a tnica coisa que ndo vai acontecer: controle exclusivamente monetario
na era FHC (divida/PIB de 30%) é diferente de agora (divida/PIB de 90%).

Caso evitemos o pior e nos juntemos ao lado normal do mundo, é a hoje incompreendida classe de ativos de “crédito
privado”, em outros paises chamada de “divida corporativa” e “divida imobiliaria”, que mais ira prosperar, dos atuais
10% dos titulos investiveis no Brasil para os 1/3 que sdo, ao lado de ag¢des (1/3) e titulos publicos (1/3), do estoque
mundial de titulos. “Spreads” de 1% ou 2% acima das taxas bdsicas com relativamente pouca volatilidade faro a
diferenca entre ficar estacionado no caixa, empatado com a inflag3o, ou praticar aquilo que se chama investimento.



CAPITANIA TOP CREDITO PRIVADO FIC FIRF
(FUNDO D+1)

RENTABILIDADE

Em novembro, Capitania Top CP FIC FIRF teve rentabilidade
de 0.60%. O fundo desde o seu inicio (maio de 2008)
possui uma rentabilidade acumulada de 214.69% ou 102%
do CDI.

P TOP
PERIODO
Retorno % CDI
Novembro 20" 0.60%  403%
Ultimos 30 dias 0.60% 403%
Ultimos 90 dias’ 1.65% 362%
Ultimos 180 dias’ 4.36% 436%
l?ltimos 12 meses' 1.54% 51%
Ultimos 18 meses’ 4.57% 76%
Ultimos 24 meses' 8.13% 87%
Ano 2020’ 0.57% 22%
Ano 2019 6.97% 117%
Ano 2018 6.85% 107%
Acumulado (desde o inicio)* 214.69%  102%
PL (RS) A:tual" 1 246,609,234
Ultimos 12 Meses (média) 348,950,013
'Data de referéncia: 30-Nov-20
%Cota Inicial : 21-May-08

RENTABILIDADE ACUMULADA

O fundo encerrou o més com 73,62% do PL alocado em
ativos de renda fixa crédito privado, sendo o diferencial
composto Titulos Pidblicos Federais pés fixado e por CDB e
Letras Financeiras de bancos de primeira linha (Top 5 em

ativos, AAA por agéncias internacionais).
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COMPOSICAO POR INDEXADOR E POR
LASTRO/GARANTIA
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Caixa 26%
Utilidade Pub. / Conc. de Rodovias
Utilidade Pub. / San. Basico
Utilidade Pub. / Energia Elétrica
Varejo

Locacao de Frota

Shopping Center

Crédito Pessoal

Imob. / Comercial

Alimentos e Bebidas

Inddstria

Imob. / Shopping Center
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Adquiréncia & Cartdes

Crédito Pessoal / Home Equity
Crédito Pessoal / Cartdo de Crédito
Crédito Pessoal / Fin. Imobiliario
Utilidade Pub. / Logistica Férrea
Imob. / Loteamento
Imob/Residencial

Empréstimos Colateralizados
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CAPITANIA PREMIUM FIC FIRF CP LP (FUNDO D+45)
COMPOSICAO POR CLASSE DE ATIVO E POR RATING

RENTABILIDADE

3% 1%
2 b
A . W Debénture
Em novembro, o Capitania Premium FIC FIRF CP LP teve ‘
9 7, , . .
rentabilidade de 0.53%. O fundo desde o seu inicio 2% . m Titulos Pdblicos Federais
(]
(novembro de 2014) possui uma rentabilidade acumulada mFIDC
de 75.26% ou 113% do CDI. mCRI
mLF
“ PREMIUM
PERIODO 19%
Retorno % CDI wFl
Novembro 20’ 0.53% 354%
Ultimos 30 dias 0.53% 354%
Ultimos 90 dias’ 1.61% 352% 43%
Ultimos 180 dias’ 3.86% 386%
Ultimos 12 meses' 3.52% 116%
Ultimos 24 meses' 10.43% 112% 9
12% 9% o,
o,
Ano 2020 224%  86% © 6% 5% 4% 3% 3% 29 2% 19 1% 1% 1o
Ano 2019 7.67% 128% = - _ Cr
Ano 2018 6.64% 103%
O S S e S ? D C oo
Acumulado (desde o inicio)> 7526%  113% pITPT RN BT b B P ot P o W 6P (g
§ 284,983,492 *® o™
PL (Rs) étual \ » » ((\\\
Ultimos 12 Meses (média) 261,996,347
'Data de referéncia: 30-Nov-20 _
2Cota Inicial : 6-Nov-14 COMPOSIGCAO POR INDEXADOR E POR
LASTRO/GARANTIA
RENTABILIDADE ACUMULADA 1%
l H|PCA +
O fundo encerrou o més com 77,21% do PL alocado em
ativos de renda fixa crédito privado, sendo o diferencial mCDI +
composto Titulos Pidblicos Federais pés fixado e por CDB e 46% % CDI
Letras Financeiras de bancos de primeira linha (Top 5 em i
ativos, AAA por agéncias internacionais). -
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PL (RS MM) Capitania Premium CDI Crédito Pessoal / Cartio de Crédito
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Imob. / Shopping Center
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PREVIDENCIA ABERTA

CAPITANIA PREVIDENCE ADVISORY ICATU FIRF CP

Em novembro, o Capitania Previdence Advisory Icatu FIRF

9%
CP teve rentabilidade de 0.40%. O fundo desde o seu inicio ‘.
15%

43%

B Debénture
(fevereiro de 2017) possui uma rentabilidade acumulada de

29.04% ou 113% do CDI.

B Titulos Publicos Federais

mFIDC
u CRI
z PREVIDENCE
PERIODO )
Retorno % CDI 33%
Novembro 20’ 0.40% 270%
Ultimos 30 dias 0.40% 270% A7%
Ultimos 90 dias’ 1.29% 283%
Ultimos 180 dias’ 3.14% 314%
Ultimos 12 meses’ 3.68% 122%
Ultimos 24 meses’ 10.21% 110% 11%
0, 0,
Ano 2020° 331%  127% T T% 6% 5% 5% A% 3% 29 29 9%
Ano 2019 6.16% 103% I I
0, o,
Ano 2018 o 7.56/: 118 OA; pPP‘ > ‘\(\% B b PPX b > o %%g %%%X C,CC
Acumulado (desde o inicio) 29.04% 113% 66‘(\
g 1,378,994,117
pL(RS) Atual L, i
Ultimos 12 Meses (média) 1,511,631,465
"Data de referéncia: 30-Nov-20
%Cota Inicial : 1-Feb-17
27%
O Fundo Capiténia Previdence Advisory Icatu FIRF CP é um 40% W PCA +
undo de previdéncia aberta, restrito para distribuicdo da
fundo de previd bert trito para distrib da XP =% CDI
(]
Investimentos, com foco em adquirir ativos de renda fixa
mCDI+

crédito privado e titulos publicos federais. O objetivo é alocar
entre 60% e 70% na soma de debéntures, CRIs e cotas de
FIDCs. Os outros 30% a 40% s3o alocados em titulos
publicos federais pés fixados.
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CAPITANIA MULTIPREV ICATU FIRF CP

RENTABILIDADE

Em novembro, o Capitania Multiprev Icatu FIRF CP teve
rentabilidade de 0.54%. O fundo desde o seu inicio (maio
de 2017) possui um retorno acumulado de 28.44%, ou

131% do CDI.

COMPOSICAO POR CLASSE DE ATIVO E POR RATING

4%

1%

14%‘

34%

46%

M Debénture
W Titulos Publicos Federais
mFIDC
mCRI
Fll

. MULTIPREV
PERIODO

Retorno % CDI
Novembro 20’ 0.54% 360%
Ultimos 30 dias 0.54% 360%
Ultimos 90 dias’ 1.27% 279%
Ultimos 180 dias' 337% 337%
Ultimos 12 meses' 4.09% 135%

Ultimos 24 meses’

10.75% 116%

Ano 2020° 3.59% 138%
Ano 2019 6.43% 108%
Ano 2018 8.11% 126%
Acumulado (desde o inicio)> 28.44% 131%
PL (RS) A’.utal" - 683,820,154
Ultimos 12 Meses (média) 556,753,441
'Data de referéncia: 30-Nov-20
2Cota Inicial : 22-May-17

ALOCACAO

O Fundo Capitania Multiprev Icatu FIRF CP é um fundo de
previdéncia aberta com foco em adquirir ativos de renda fixa
crédito privado e titulos piblicos federais. O objetivo é alocar
entre 60% e 70% na soma de Debéntures, CRIs, cotas de
FIDCs e Flls (limite de 5%). Os outros 30% a 40% sio
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alocados em titulos publicos federais pés fixados.

RENTABILIDADE ACUMULADA
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Shopping Center
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Crédito Pessoal [ Cartao de Crédito
Lajes Corporativas
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Utilidade Publica / Logistica Férrea
Desconto de Recebiveis

Logistica
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CAPITANIA PREV ADVISORY XP SEGUROS FIRF CP COMPOSIQKO POR CLASSE DE ATIVO E POR RATING

RENTABILIDADE

m Debénture

W Titulos Publicos Federais

Em novembro, o Capitania Prev Advisory XP Seguros FIRF CP
teve rentabilidade de 0.60%. O fundo desde o seu inicio

mFIDC
(abril de 2019) possui um retorno acumulado de 9.20%, ou
mCRI
141% do CDIL.
Fll
- PREV XP
PERIODO
Retorno % CDI
Novembro 20* 0.60% 398%
Uttimos 30 dias 0.60% 398% 39%
Ultimos 90 dias® 1.26% 276%
Ultimos 180 dias® 3.85% 385%
Ultimos 12 meses? 4.01% 133% 1%
6 o,
Ano 20201 3.07%  118% 0% 8% 6% 6% 5% 5% 5%
o, 0,
Ano 2019 5.95%  155% m - 2% 2%
Acumulado (desde o inicio)? 9.20% 141% ' ' ' ' ' ' '
1 AAA  AA A+ Sem AA+ A A- Fll AA- BBB BB-
pL (rs) Atual - 609,817,788 rating (Sem
Ultimos 12 Meses (média) 591,931,083 rating)
'Data de referéncia: 30-Nov-20
2Cota Inicial : 30-Apr-19
COMPOSIQZO POR INDEXADOR E POR
ALOCAGAO LASTRO/GARANTIA
O Fundo Capitania Prev Advisory XP Seguros FIRF CP é um 2o,
(]
fundo de previdéncia aberta com foco em adquirir ativos de 2%
renda fixa crédito privado e titulos puiblicos federais. O mIPCA +
objetivo é alocar entre 60% e 70% na soma de CRIs, . 38% m % CDI
(]
debéntures, cotas de FIDCs e FlIs (limite de 5%). Os outros mCDI+
30% a 40% s3o alocados em titulos publicos federais pés B IFIX
fixados. uIGPDI +
30%
RENTABILIDADE ACUMULADA
Caixa 30%
. ) Util. Pablica / Energia Elétrica 15%
102/0 700 Util. Pablica / Conc. de Rodovias
90/0 1 L 600 Util. Pablica / Saneamento Basico
8% + Imob. / Shopping Center
7% 1 - 500 Varejo
6% - L 400 Alimentos e Bebidas
5% 4 Util. Pdblica / Transp. Aqudtico
4% A - 300 Imob. / Comercial
3% - L 200 Locagéo de Frota
29, Crédito Pessoal
1% - - 100 Renda Urbana
0% 0 Shopping Center
PDPDDDNADONNOOO0OO0OO0O0OOO0 O O ~ Adquiréncia & Cartges
T T.: - o A JORRTERTY C;‘ _Né N (1 (;‘ N bo‘lo (g_ i‘) (: Crédito Pessoal / Home Equity
S 3] 5 B = e
RESRIR858535355358582 Logisea
PL (RS MM) Capitania Prev Adv XP cDI Imob. / Residencial

Empréstimos Colateralizados
Crédito Pessoal / Cartdo de Crédito
Logistica / Galpdes
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Desconto de Recebiveis
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Util. Publica / Logistica Férrea
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Imob. [ Lajes Corporativas
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MULTIMERCADO ESTRATEGIA ESPECIFICA - IMOBILIARIO

CAPITANIA REIT INSTITUCIONAL FIC FIM CP (FOF DE

Flis) COMPOSICAO POR CLASSE DE ATIVO E POR
SEGMENTO

HISTORICO

O Capitéania Reit - Real Estate Investment Trust tem como

objetivo investir 100% do patriménio em cotas de fundos

imobilidrios listados na B3. Adequado a Resolugio CMN Wl

4.661.

100%
- REIT FIC
PERIODO
Retorno IFIX

Novembro 20’ 2.63% 1.51%

Ultimos 30 dias 2.63% 151%

Ultimos 90 dias’ 3.11% 1.22%

Ultimos 180 dias' 6.87% 2.86%

Ultimos 12 meses' 3.99% -2.39% Renda Urbana 28%
Ultimos 24 meses’ 30.65% 26.34%

ieti (o)

Ano 2020 7.96%  -1217% Logistica 26%
Ano 2019 32.00% 3598% Lajes Corporativas

Ano 2018 11.67% 5.62%

Acumulado (desde o inicio)” 114.63% 89.92% Shoppings

g 364,368,888
PL (Rs) étual , ’ B AgI’O
Ultimos 12 Meses (média) 277,363,116

"Data de referéncia: 30-Nov-20 CRI
*Cota Inicial : 17-Jul-15

Hotel

RENTABILIDADE ACUMULADA
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CAPITANIA REIT 90 CP FIC FIM (FOF DE FlIs)

HISTORICO

O Capitania Reit 90 - Real Estate Investment Trust tem

como objetivo investir 100% do patriménio em cotas de

fundos imobilidrios listados na B3.

7 REIT 90
PERIODO
Retorno IFIX
Novembro 20" 2.54% 1.51%
Ultimos 30 dias 254% 151%
Ultimos 90 dias’ 2.98% 1.22%
Ultimos 180 dias’ 6.43% 2.86%
Ultimos 12 meses’ 6.40%  -239%
Ano 2020° -5.54% -1217%
Ano 2019 4035% 3598%
Ano 2018 3.24% 2.47%
Acumulado (desde o inicio) 36.87%  2238%
PL (RS) étual" 1 282,136,351
Ultimos 12 Meses (média) 314,596,214
'Data de referéncia: 30-Nov-20
*Cota Inicial : 5-Dec-18

RENTABILIDADE ACUMULADA

60% ~
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20% A
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Capitania Reit 90

Apr-20
May-20

Jun-20
Jul-20

Aug-20

Sep-20
Oct-20
Nov-20

COMPOSIQ.&O POR CLASSE DE ATIVO E POR
SEGMENTO

1%

mFll

99% H Caixa

Renda Urbana 28%
Logistica
Shoppings

Lajes Corporativas
Agro

CRI

Hotel

Caixa




FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII

CAPITANIA SECURITIES Il Fll (ticker CPTS11) - CARACTERISTICAS

O “CAPITANIA SECURITIES II FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO” é um Fundo de Investimento Imobilidrio (“FII")

constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo indeterminado de duragio.

Objetivo: O Fundo tem o objetivo de proporcionar rentabilidade ao seus Cotistas através da aquisi¢do preponderantemente de

ativos de origem imobilidria, conforme a politica de investimento definida no Capitulo IV do Regulamento.

Proventos: O Fundo devera distribuir a seus cotistas, no mi{nimo, 95% (noventa e cinco por cento) dos resultados auferidos,

apurados segundo o regime de caixa, com base em balango semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano

(com verificacdo semestral). O resultado auferido num determinado periodo sera distribuido aos cotistas, mensalmente, sempre

até o 15° (décimo quinto) dia dtil do més subsequente ao recebimento dos recursos pelo Fundo. Fardo jus aos rendimentos de

que trata o paragrafo anterior os titulares de cotas do Fundo inscritos no 5° (quinto) Dia Util anterior (exclusive) a data da

distribuicdo de rendimentos, de acordo com as contas de depdsito mantidas pela institui¢do escrituradora das cotas.

CNPJ:

Inicio do Fundo:
Cédigo BOVESPA:
Gestor:
Administrador:
Classificagio Anbima:

Piablico Alvo:

Taxa de Administracdo:

Taxa de Performance:

Nimero de Cotas:

18.979.895/0001-13

5/8/2014

CPTSMM

Capitania S/A

BTG Pactual Servicos Financeiros S/A DTVM

FIl TVM Renda Gest&o Ativa - Titulos e Valores Mobiliarios
Investidor em Geral

1.05% a.a.

N3o aplicavel

8,442,107

Para mais informacoes, acessar o Relatério Mensal do fundo, no link abaixo:
https://capitania.net/wp-content/uploads/relatorios/relatorio-mensal-capitania-securities-ii.pdf
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CAPITANIA

INVESTIMENTOS

CAPITANIA REIT FOF FII (ticker CPFF11) - CARACTERISTICAS

O “CAPITANIA REIT FOF - FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO” ¢ um Fundo de Investimento Imobiliario (“FII”) constituido

sob a forma de condominio fechado, com prazo indeterminado de durag3o.

Objetivo: O Fundo tem o objetivo de aplicar primordialmente, em Cotas de Fll, e, complementarmente, em Ativos Imobilidrios,

visando proporcionar aos Cotistas a valorizacdo e a rentabilidade de suas Cotas, conforme a politica de investimento definida no

Capitulo Il do Regulamento.

Proventos: O Fundo devera distribuir a seus cotistas, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) dos resultados auferidos,

apurados segundo o regime de caixa, com base em balango semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano

(com verificacdo semestral). O resultado auferido num determinado periodo serd distribuido aos cotistas, mensalmente, sempre

até o0 12° (décimo segundo) dia (til do més subsequente ao recebimento dos recursos pelo Fundo. Fardo jus aos rendimentos de

que trata o paragrafo anterior os titulares de cotas do Fundo inscritos no 6° (sexto) Dia Util anterior a data da distribuicao de

rendimentos, de acordo com as contas de depdsito mantidas pela instituigdo escrituradora das cotas.

CNPJ:

Inicio do Fundo:
Cédigo BOVESPA:
Gestor:
Administrador:
Classificagio Anbima:
Piblico Alvo:

Taxa de Administracédo
Taxa de Gestdo

Taxa de Performance

Nimero de Cotas

34.081.611/0001-23

23/12/2019

CPFF11

Capitania S/A

BTG Pactual Servigos Financeiros S/A DTVM.
FIl TVM Renda Gest&o Ativa - Titulos e Valores Mobilidrios
Investidor em Geral

0.15% a.a.

0.75% a.a.

20% do que exceder o IFIX

3,973,771

Para mais informacdes, acessar o Relatério Mensal do fundo, no link abaixo:

https://capitania.net/wp-content/uploads/relatorios/relatorio-mensal-capitania-reit-fof-fii.pdf
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INVESTIMENTOS

_ZCAPITANIA

A Capitédnia S/A ndo comercializa nem distribui cotas de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. As informacdes contidas
neste material sdo de cardter exclusivamente informativo. Ao investidor é recomendada leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento do
fundo de investimento antes de aplicar seus recursos. A rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de
investimento ndo contam com a garantia do administrador, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo
Garantidor de Créditos - FGC. Os fundos de a¢ées e multimercados com renda varidvel podem estar expostos a significativa concentragdo em
ativos de poucos emissores, com riscos dai decorrentes. Os fundos de crédito privado estdo sujeitos a risco de perda substancial de seu
patriménio liquido em caso de eventos que acarretem o ndo pagamento dos ativos integrantes de sua carteira, inclusive por forga de intervengdo,
liquidagdo, regime de administracdo tempordria, faléncia, recuperacdo judicial ou extraconjugal dos emissores responsdveis pelos ativos. A

rentabilidade divulgada ndo € liquida de impostos

GESTOR: Capitania S/A | Rua Tavares Cabral, 102, 6° andar, Sdo Paulo - SP | Telefone: (11) 2853-8873 | www.capitania.net

ADMINISTRADOR: BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S/A | Av. Presidente Wilson, 231, 11° andar, Rio de Janeiro - R]

Telefone: (21) 3219-2500 Fax: (21) 3974-2501 | www.bnymellon.com.br/sf

SAC: sac@bnymellon.com.br ou (21)3219-2600, (11) 3050-8010, 0800 725 3219 | Ouvidoria: ouvidoria@bnymellon.com.br ou 0800 725 321

P Autorregulagao

ANBIMA
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