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GRCNONDEONS
FUNDO DE FUNDOS DE FII KINEA FlI

CNPJ: 30.091.444/0001-40

OBJETIVO DO FUNDO

Gerar renda mensal através de alocagoes em uma carteira diversificada de fundos imabiliarios, bem como gerar

ganhos de capital.

PATRIMONIO LIQUIDO'

R$ 639.707.922,96

TAXA DE ADM. E GESTAO?

0,92% a.a.

TAXA DE PERFORMANCE?
20% do que exceder a
variacao do IFIX*

COTA PATRIMONIAL EM 28/11/2025

R$ 91,20

COTA MERCADO EM 28/11/2025

R$ 84,00/cota

RENDA MENSAL EM 31/10/2025

R$ 0,80/cota

VOLUME NEGOCIADO

R$ 15.829.560 / més

INICIO DO FUNDO

03/09/2018

GESTOR
Kinea Investimentos

ADMINISTRADOR

Intrag DTVM Ltda.

PREZADO INVESTIDOR

Em novembro a cota patrimonial do KFOF teve alta de 2,44%, resultado
0,58% superior a alta de 1,86% do IFIX. A cota patrimonial do KFOF variou de
R$ 89,81 ao final de outubro para R$ 91,20 ao final de novembro. A cota de
mercado do KFOF teve alta de 4,67% no més resultando em um desconto de
7,89% da cota de mercado em relacao ao valor patrimonial. O portfélio do
KFOF tem apresentado uma valorizagao importante em 2025 e um retorno
excedente de 5,16% em relacao ao IFIX, que pode ser explicada pela
performance dos ativos dos setores de Shoppings e de CRI, que contribuiram
para um alpha de 1,63% e 1,44% neste ano. Apesar de nao termos alterado
estruturalmente o portfélio do KFOF em 2025, fizemos trocas de ativos que
agregaram tanto para o resultado recorrente quanto para o retorno total
esperado. Acreditamos que o portfélio do fundo esta bem-posicionado para
0 ano de 2026 - que sera marcado por um ciclo de queda de juros e por uma
eleicao presidencial muito relevante - por ter uma boa diversificacao entre
ativos de tijolo, crédito e incorporagao e gerar um bom resultado recorrente.

O ambiente externo tem sido benéfico para a desinflacao no Brasil. A
moderacao do crescimento global, em meio as incertezas geopoliticas e
financeiras, tem mantido os precos de commodities estaveis, o que alivia a
inflacao de alimentos e de bens industriais. Associa-se a este cenario a
tendéncia de depreciacao do dolar no mercado internacional, relacionada ao
ciclo de cortes de juros nos Estados Unidos, que tem favorecido as moedas
emergentes e reforcado a queda dos precos de bens industriais e de
alimentos. Os efeitos inflacionarios de tarifas comerciais vém sendo
tratados, pelos principais bancos centrais, como de natureza temporaria.
Soma-se a isso o interesse dos EUA em evitar um délar valorizado, com
vistas a sustentar sua competitividade externa, o que também ajuda a
manter a relacao dolar/real mais favoravel.
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As variaveis econdmicas nos Estados Unidos trazem um dilema para a politica monetaria conduzida pelo FED.
Por um lado, o mercado de trabalho traz sinais de arrefecimento, por outro, persistem as pressoes inflacionarias
nos servicos e a atividade econémica cresce a um ritmo forte. O emprego mais fraco reflete a menor demanda
por mao de obra em um ambiente de incerteza nas relacoes comerciais e uma menor oferta de trabalhadores
imigrantes, pela politica migratoria rigida. A atividade cresce em torno de 3% ao ano, com o consumo das
familias resiliente e investimentos empresariais concentrados em tecnologia. O consumo das familias é
sustentado, em parte, pelo efeito riqueza associado a valorizacao do mercado acionario, com destaque para o
setor tech. Os investimentos tém se expandido em ativos intangiveis, como propriedade intelectual, softwares
e equipamentos tecnologicos sofisticados, enquanto os investimentos em bens tangiveis tém caido em termos
reais.

As variaveis econdmicas no Brasil indicam que a atividade esta arrefecendo. Os dados de emprego da PNAD de
outubro apontam para uma queda na populagao ocupada e na taxa de participacao, com a taxa de desemprego
estavel, sugerindo perda de félego marginal no mercado de trabalho. O IBC-Br — indice de Atividade Econdmica
do Banco Central — por sua vez, indica estagnacao na margem, compativel com um crescimento mais fraco no
curto prazo. Para os precos, a inflagao segue surpreendendo para baixo em relagao as expectativas coletadas
pelo Boletim Focus, reforcando a leitura de convergéncia desinflacionaria. Para 2026, o mercado aponta para a
continuidade da convergéncia da inflacao em direcao a meta de 3,0%, ainda que sem atingi-la integralmente.

A politica fiscal sera um fator importante a se observar em 2026. O governo tera de compatibilizar sua agenda
de expansao com as restricoes impostas pelo arcabouco fiscal vigente. A meta de resultado primario para 2026
é de R$ 34,3 bilhdes - com piso de zero - e 0 governo ndo tem espago para criar ou aumentar os programas de
distribuicao de renda. No cenario em que o governo aumenta de forma relevante as despesas neste ano
eleitoral, havera implicacoes diretas para a moeda, impactando negativamente a popularidade do governo, em
especial para o eleitor mediano, que é sensivel a variacbes do cambio e de seu poder de compra. Para os
mercados, a percepcao fiscal influencia o prémio de prazo na curva de juros, podendo ampliar a volatilidade e
limitar o espaco de flexibilizagao monetaria caso a leitura de risco se eleve.

GRAFICO 1 - TAXA PREFIXADA, REAL E INFLACAO IMPLICITA
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Novembro foi positivo para o mercado de risco. O Ibovespa avancou 6,37% no més, enquanto o IFIX subiu 1,86%,
refletindo um ambiente de maior apetite a risco e alivio nas taxas de juros. As taxas de médio prazo recuaram,
com o juro nominal de 3 anos cedendo 0,35% e o juro real de 3 anos caindo 0,17%. Apesar desse movimento, o
nivel ainda esta em patamar elevado, com os juros reais em 7,89% e 0s juros nominais em 12,81%, ambos para
0 prazo de 3 anos. O diferencial de juros do Brasil em relagao a outros emergentes encontra-se no maior nivel
dos dltimos 10 anos, sustentando a atratividade relativa do real e dos ativos locais, mas também aumentando
a sensibilidade a choques externos e a mudancas na percepcao fiscal.

A performance dos fundos imabiliarios por segmento revela um desempenho positivo em praticamente todas
as categorias, indicando uma melhora generalizada de mercado. Os fundos imobiliarios do Agro, de Escritdrios,
FOF e Hotéis tiveram as maiores altas, enquanto os de Multiestratégia e CRI tiveram os desempenhos mais
fracos em novembro. Temos identificado boas oportunidades de compra em fundos de CRI indexados ao IPCA,
em ativos com valor de mercado mais de 10% abaixo do valor patrimonial e sem casos de inadimpléncia que
impactem os dividendos futuros. Estes fundos tém distribuido um dividendo menor no curto prazo pela janela
de inflacao dos Ultimos 3 meses e por isso tém sido penalizados pelo mercado. Porém, com o nivel de yield
projetado no proximo ano entre 14% e 15% a.a., cremos que estes fundos devem valorizar na medida em que os
dividendos retornem para um patamar estabilizado, ainda mais em um ambiente de possivel queda da SELIC.
Estamos mantendo um nivel de caixa proximo a 2,2% do patrimonio do KFOF para capturar estas oportunidades
de compra no momento adequado.

Em novembro geramos um resultado distribuivel de R$ 0,84 / cota, com a contribuicdo de dividendos do fundo
Riza Viseu, o qual desde o primeiro investimento em junho-25 gerou cerca de 7,3% de vield (14,6% em termos
anuais), com perspectivas de crescimento nos proximos anos.

GRAFICO 2 - VARIACAO IFIX NO MES GRAFICO 3 - VARIACAO IFIX NO ANO
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COMPOSICAO DO RENDIMENTOQ®

RESERVA ACUMULADA
NAO DISTRIBUIDA

O rendimento é composto por dividendos de Flls da carteira, receita financeira, R$ 0,77 com
receitas com CRI e resultado da alienacao de cotas, deduzidos das despesas do Fundo.

Abaixo temos a projecao de dividendos para o segundo semestre de 2025. A projecao se baseia na
expectativa de retorno gerado pela estratégia adotada pela gestao no cenario atual de mercado.
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INFORMACOES CONTABEIS?

Para apuracao dos recursos disponiveis para distribuicdo no més, sao considerados os rendimentos de
Flls, as receitas financeiras e o resultado liquido da alienagao de cotas de Flls, deduzidos de taxas de
administracao, custadia e demais taxas legais e custos de manutencao do Fundo.

DISTRIBUICﬁO DE RESULTADO (EM R$) 3T25 out/25 nov/25 Acum. 2525
(+) Receitas de Flis 17.064.048,44 5.199.547,69 5.944.241,48 28.207.837,61
(+) Receita Financeira 488.670,43 187.265,33 133.172,95 809.108,71
(+) Receita com CRI 1.298.428,11 452.356,55 373.650,91 2.124.435,57
(+/-) Resultado Liquido na alienagao de cotas 489.009,10 99.810,26 593,13 589.412,49
(-) Despesas Totais -1.435.403,09 -531.032,94 -518.163,72 -2.484.599,75
(=) Resultado Mensal 17.904.752,99 5.407.946,89 5.933.494,75 29.246.194,63
(+/-) Reserva -1.420.525,24 203.705,11 -321.842,75 -1.538.662,88

Distribuicao 16.484.227,75 5.611.652,00 5.611.652,00 1--27.707.531,75
(%) Distribuicao 92,1% 103,8% 94,6% 94,7%

Kinea Investimentos - Relatorio Mensal — Novembro 2025
ecao de rendimentos apresentada representa uma estimativa, sujeita a variacoes e nao deve ser interpretada como garantia de dade ao investidc limeros nao auditados Ly


https://www.youtube.com/c/KineaInvestimentos
https://www.linkedin.com/company/kinea-investimentos/?viewAsMember=true
https://open.spotify.com/show/4ULtAXSxHRaUydAS7qxUhZ?si=KH2VeDQ7Qw-I-eMO_fFXEQ&dl_branch=1&nd=1
https://t.me/joinchat/SHW2d4CKlG7FYgIj

. PO@®®AO
Kinea FUNDO DE FUNDOS DE FII KINEA FII

uma empresa

RETORNO TOTAL

Retorno total do Fundo considerando a valorizagao da cota ajustada pela distribuicao de rendimentos do
periodo.

12 Emissao 22 Emissao 32 Emissao 42 Emissao
Data base nov-25 2025 12 Meses (R$100,89) (R$114,71) (R$109,21) (R$97,60)
25/10/2018° 04/11/2019° 17/08/20208 25/03/2024°

Cota Patrimonial® 2,44% 22,62% 20,62% 46,13% 21,69% 22,27% 7,05%

Cota Mercado"’ 4,67% 32,06% 23,97% 54,90% 28,27% 29,17% 3,87%

CDI Liquido’ 0,89% 11,00% 11,89% 70,39% 61,10% 57,14% 18,84%

IFIX* 1,86% 17,46% 16,67% 65,34% 30,50% 33,17% 7,98%

Cota Patrimonial x CDI Liquido 272,77% 205,73% 173,52% 65,53% 35,50% 38,96% 37.41%

Cota Mercado x CDI Liquido™ 522,23% 291,57% 201,66% 78,00% 46,28% 51,04% 20,53%

Cota Patrimonial x IFIX 131,24% 129,55% 123,70% 70,60% 71,12% 67,12% 88,37%

Cota Mercado x IFIX" 251,27% 183,60% 143,76% 84,03% 92,70% 87,92% 48,49%
RENTABILIDADE

Rentabilidade mensal do Fundo considerando a distribuicao de rendimento com base em investidores
hipotéticos que tenham participado em uma das quatro emissoes pelas respectivas cotas medias.

Valores de Referéncia 12 Emissao 22 Emissao 32 Emissao 42 Emissao
no Més R$ 100,89 R$ 114,71 R$ 109,21 R$ 97,60
Competéncia D""(‘:f;d“ Taxa DI Difteri’;)‘ial. . hTaxabl Dif;;‘b‘i? . hTaaDl Di:‘tfi’;i? . TaxaDl Di:*t‘:irl‘ial_ . hTaxabl
nov/25 0,80 0,89% 0,79% 88,6% 0,70% 77,9% 0,73% 81,9% 0,82% 91,6%
out/25 0,80 1,08% 0,79% 73,1% 0,70% 64,3% 0,73% 67,6% 0,82% 75,6%
set/25 0,80 1,04% 0,79% 76,5% 0,70% 67,3% 0,73% 70,6% 0,82% 79,0%
ago/25 0,80 0,99% 0,79% 80,1% 0,70% 70,5% 0,73% 74,0% 0,82% 82,8%
jul/25 0,75 1,08% 0,74% 68,6% 0,65% 60,3% 0,69% 63,3% 0,77% 70,9%
jun/25 0,75 0,93% 0,74% 79,8% 0,65% 70,2% 0,69% 73,7% 0,77% 82,5%
mai/25 0,75 0,97% 0,74% 76,9% 0,65% 67,6% 0,69% 71,1% 0,77% 79,5%
abr/25 0,75 0,90% 0,74% 82,8% 0,65% 72,8% 0,69% 76,5% 0,77% 85,6%
mar/25 0,75 0,82% 0,74% 91,1% 0,65% 80,1% 0,69% 84,1% 0,77% 94,1%
fev/25 0,75 0,84% 0,74% 88,8% 0,65% 78,1% 0,69% 82,0% 0,77% 91,7%
jan/25 0,75 0,86% 0,74% 86,6% 0,65% 76,2% 0,69% 80,0% 0,77% 89,5%
dez/24 0,75 0,79% 0,74% 94,3% 0,65% 82,9% 0,69% 87,1% 0,77% 97,4%
nov/24 0,75 0,67% 0,74% 110,5% 0,65% 97,2% 0,69% 102,1% 0,77% 114,3%
VALOR PATRIMONIAL"?

Historico da variacao patrimonial do Fundo (ja deduzida da distribuicao de rendimentos de cada més) e do
valor de mercado das cotas.

Data Patriménio Liquido Cota Patrimonial Variacao Mensal Cota Mercado™ Agio/Desagio™
28.11.25 R$ 639.707.923 R$ 91,20 1,55% R$ 84,00 -7,89%
31.10.25 R$ 629.944.390 R¢$ 89,81 -0,48% R$ 81,05 -9,75%
30.09.25 R$ 632.959.651 R$ 90,24 2,54% R$ 79,75 -11,62%
29.08.25 R$ 617.251.205 R¢$ 88,00 0,97% R$ 79,34 -9,84%
31.07.25 R$ 611.301.701 R$ 87,15 -1,69% R$ 78,24 -10,22%
30.06.25 R$ 621.816.543 R$ 88,65 0,71% R$ 81,19 -8,41%
30.05.25 R$ 617.451.624 R$ 88,02 0,68% R$ 83,40 -5,25%
30.04.25 R$ 613.270.792 R$ 87,43 1,35% R$ 82,15 -6,04%
31.03.25 R$ 605.090.574 R$ 86,26 5,37% R$ 75,75 -12,19%
28.02.25 R$ 574.247.040 R$ 81,86 3,90% R$ 71,79 -12,31%
31.01.25 R$ 552.668.899 R$ 78,79 -3,83% R$ 68,30 -13,31%
31.12.24 R$ 574.694.241 R$ 81,93 -2,52% R$ 70,96 -13,39%
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DESEMPENHO VS. IFIX

Os graficos abaixo apresentam, nos recortes mensal e anual, o resultado do Fundo por segmento em

relacao ao IFIX (segmentos com valores positivos indicam que o mesmo contribuiu de forma positiva na
performance do KFOF11 em relacao ao IFIX).

Novembro/25 2025
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NEGOCIACAO E LIQUIDEZ

Os volumes transacionados representaram um total de 194.940 cotas negociadas, equivalentes a

aproximadamente 2,78% do total de cotas do Fundo com um volume médio diario de R$ 833.135 e um
volume médio por negdcio de R$ 424.

No més, as cotas foram negociadas em 100% dos pregdes da B3, com volume total  R$ 0,83 mi
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ALOCACAO DO FUNDO'5

Ao término do més de novembro o Fundo encontrava-se com 93,6% dos ativos alocados em cotas de Flls
segmentados de acordo com as seguintes estratégias:

ALOCAGAO TATICA: ALOCAGAO IMOBILIARIA:
Estratégia de alocacao em ativos com potencial de retorno Estratégia de alocacao em ativos com qualidade imobiliaria
de curto e médio prazo e viés de longo prazo.
POR TIPO DE ATIVO'® POR ESTRATEGIA" POR CATEGORIA"8
Tatica 40,1%
CRI &,7%
L7
Flls 93,6% Imobiliaria 58,2% Caixa 1,7% M Renda Urbana Logistica M Escritorios
W Shoppings/Varejo Multiestratégia Hibrido
M Fll de CRI CRI Caixa

M Agro Residencial

MOVIMENTACOES DO MES

O grafico abaixo detalha o volume movimentado nas operacoes realizadas durante o més. Os valores positivos
indicam as compras do més e 0s negativos as vendas, com os valores sendo a porcentagem do patrimoénio
liquido.

0,09% 0,30%

0,21%

Fll de CRI Shoppings/Varejo Total
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COMPOSICAO DO PORTFOLIO DE FIIS™

Composicao do portfalio de fundos imabiliarios investidos pelo Fundo, em relagao ao total investido em cotas

de Flls, vigente em 30/09/2025.
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ANALISE DE UPSIDE

Com o patamar atual do mercado secundario, ha uma oportunidade potencial de upside nos segmentos que

estao na carteira do fundo e apresentam expressivo desagio em relacao ao valor patrimonial.

CRI 27,96% -5,32% -7,89% -12,79% +14,66%
Shoppings/Varejo 17,95% -18,28% -7,89% -24,73% +32,86%
Outros 21,48% -10,49% -7,89% -17,55% +21,29%
Logistica 17,56% -3,60% -7,89% -11,21% +12,63%
Escritorios 95,67% -40,73% -7,89% -45,41% +83,18%
Renda Urbana 5,38% -6,55% -7,89% -13,92% +16,17%
Total 100,00% -13,63% -7,89% -20,45% +25,71%

RESUMO DOS CRIS

DEVEDOR/ATIVO UF GARANTIAS VENCIMENTO
Even SP AF e AF de Nov de 2028
Cotas

KFOF11

marcado a Pat.

KFOF11
Patrimonial

KFOF11
Mercado

66%

R$105,59
4
+25,7%
TAXA % PL
CDI + 2,55% 4,7%

d.a.

O CRI é baseado em estoque de unidades residenciais da incorporadora Even S.A. em Sao Paulo. A operacdo conta com as
garantias de Alienacao Fiduciaria do estoque de unidades residenciais e Alienagao Fiduciaria de cotas das SPEs dos projetos. Além
disso, a estrutura do CRI conta com covenants financeiros e indice de LTV (loan to value) maximo de 70%.

Kinea Investimentos - Relatorio Mensal — Novembro 2025
19. P. da Fl | ao tot | | F a


https://www.youtube.com/c/KineaInvestimentos
https://www.linkedin.com/company/kinea-investimentos/?viewAsMember=true
https://open.spotify.com/show/4ULtAXSxHRaUydAS7qxUhZ?si=KH2VeDQ7Qw-I-eMO_fFXEQ&dl_branch=1&nd=1
https://t.me/joinchat/SHW2d4CKlG7FYgIj
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