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Aquisicao estratégica impulsiona BTLG11

Fundo confirma aquisicdo do SARE11 via troca de cotas

O BTLG11 anunciou a aquisi¢ao dos ativos do FIl SAREL1, aprovada em
assembleia pelos cotistas do fundo. A operacdo sera realizada por meio
de uma emissao primaria de cotas do BTLG11, no montante de R$ 600
milhdes, com preco de emisséo de R$ 104,10 por cota, sem custo de
distribuicdo. O pagamento sera feito exclusivamente em cotas emitidas a
valor patrimonial, representando um desconto de aproximadamente 34%
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sobre o valor patrimonial do SARE11. A operagéo prevé também reforgo Fundo BTLG11
significativo de caixa, com impacto positivo na liquidez do BTLG11. Recomendagao: Compra
Especialidade em turnaround Preco alvo: R$ 105,00
A transacéo reforca a tese de aquisi¢des oportunisticas promovidas pela Preco: R$ 99,95
gestora,comovisto nas incorporagdes dosfundos da TRX, Bluecap e V2. Upside (%) 8,05%
O destaque da operagéo € a compra do galpéo logistico Santo André, P/VPA 0,96x
localizado no raio de 15 km de Sao Paulo, por R$ 2,2 mil/m2e cap rate DY anualizado: 9.36%
. . . . . i (1)
estimado em 12% ao ano. O ativo, com mais de 38 mil m2 de ABL, _
encontra-se parcialmente locado, com tratativas avancadas de ocupag&o. ADTV: R$ 6,9 milhdes
Além disso, a gestao informou que 0s ativos corporativos do portfélio do Relatério de Gestao: Link

SARE11, como o WT Morumbie o Work Bela Cintra, ndo permanecerdo
no portfélio do BTLG11, sendo vendidos para geracao de caixa e
realizacdo de lucros. Abaixo, simulamos o potencial ganho de capital por
cotacomavenda desses ativos, considerando o volume base da oferta

Caracteristicas

Data de inicio:

Agosto de 2010

(~4,6 milhdes de cotas). Em um cenério conservador, com venda a um Gestora: BTG Pactual

desconto de 20% sobre o valor patrimonial, o lucro estimado seria de R$ Administradora: BTG Pactual
1,31 por cota.

Taxa de Adm (%PL) 0,90% a.a.

Desconto de venda dos ativos corporativos do SARE11 Performance: N3o ha
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BTLG11 se posiciona para nova fase de crescimento
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Com a concluséo da transacéo, o BTLG11 tera um aumento relevante de

caixa, composto por: (i) R$ 34 milh6es em caixa do SARE11; (ii) R$ 37
milhdes areceberdavendado ativo Barueri; (i) R$ 109 milhdes em cotas
de Flls de crédito, com dividend yield de ~13% e negociadas com
desconto em relagéo ao valor patrimonial; e (iv) entre R$ 200 milhdes e
R$ 250 milhdes oriundos da venda dos ativos corporativos. Com isso,
estima-se que o caixa do fundo alcance entre R$ 923 milh6es e R$ 973
milhdes, fortalecendo a capacidade do BTLG11 de aproveitar nhovas
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oportunidades de aquisicéo e reforcar sua estratégia logistica. Por fim, o S38%§538885&88¢FS

fundo tera capacidade de manter e potencialmente até elevar os
dividendos com as vendas dos ativos considerados néo estratégicos.

Fonte: Economatica e BTG Pactual


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=915507&cvm=true
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Disclaimers

Este relatdrio foi elaborado pelo Banco BTG Pactual S.A. Os niUmeros contidos nos gréficos de desempenho referem-se ao passado; desempenho passado ndo é um indicador
confiavel de resultados futuros.

Certificacao

Cada analista de pesquisa responsavel pelo contetido deste relatério de pesquisa de investimento, no todo ou em parte, certifica que:

(i) Nos termos do Artigo 21°, da Resolugdo CVMn° 20, de 25 de fevereiro de 2021, todas as opinides expressas refletem com precisdo suas opiniées pessoais sobre esses
valores mobiliarios ou emissores, e tais recomendacdes foram elaboradas de forma independente, inclusive em relagdo ao Banco BTG Pactual S.A. e/ou suas afiliadas,
conforme o caso;

(i) nenhuma parte de sua remuneracéo foi, é ou sera, direta ou indiretamente, relacionada a quaisquer recomendagdes ou opinides especificas contidas aqui ou vinculados
ao preco de qualquer um dos valores mobiliarios aqui discutidos.

Parte da remuneragéo do analista provém dos lucros do Banco BTG Pactual S.A. como um todo e/ou de suas afiliadas e, consequentemente, das receitas decorrentes de
transacdes detidas pelo BancoBTG Pactual S.A. e/ou suas afiliadas. Quando aplicavel, o analistaresponsavel por este relatdrio, certificado de acordo com a regulamentagéo
brasileira, sera identificado em negrito na primeira pagina deste relatério e serd o primeiro nome na lista de assinaturas.

Disclaimer Global

Este relatério foi preparado pelo Banco BTG Pactual S.A. (“BTG Pactua S.A.”) para distribuicdo apenas sob as circunstancias permitidas pela lei aplicavel. Este relatdrio ndo
é direcionado a vocé se 0 BTG Pactual estiver proibido ou restiito por qualquer legislacdo ou regulamentagédoem qualquer jurisdicéo de disponibiiiza-lo a vocé. Antes de Iédo,
vocé deve se certificar de que o BTG Pactual tem permissédo para fornecer material de pesquisa sobre investimentos a vocé de acordo com a legislagcaoe os regulamentos
relevantes. Nada neste relatério constitui uma representagdo de que qualquer estratégia de investimento ou recomendagao aqui contida € adequada ou apropriada as
circunstancias individuais de um destinatario ou, de outra forma, constitui uma recomendagc &o pessoal. E publicado apenas para fins informativos, ndo constitui um andncio e
ndo deve ser interpretado como uma solicitagao, oferta, convite ou incentivo para comprar ou vender quaisquer valores mobiiarios ou instrumentos financeiros relacionados
em qualquer jurisdi¢ao.

Os precos neste relatério séo considerados confiaveis na data em que este relatério foi emitido e séo derivados de um ou mais dos seguintes:
(i) fontes conforme expressamente especificadas ao lado dos dados relevantes;

(i) o preco cotado no principal mercado regulamentado para o valor mobiliario em questao;

(iii) outras fontes publicas consideradas confiaveis;

(iv) dados proprietarios do BTG Pactual ou dados disponiveis ao BTG Pactual.

Todas as outras informagdes aqui contidas séo consideradas confidveis na data em que este relatério foiemitido e foram obtid as de fontes publicas consideradas confiaveis.
Nenhuma representacédo ou garantia, expressa ou implicita, € fornecida em relagéo a precisao, integridade ou confiabilidade das informagGes aqui contidas, exceto com relagéo
as informacdes relativas ao Banco BTG Pactual S.A., suas subsidiarias e afiliadas, nem pretende seruma declaragdo completa ou resumo dos valores mobiliérios, mercados
ou desenvolvimentos referidos no relatério.

Em todos os casos, os investidores devem conduzir sua prépria investigagdo e andlisede tais informagdes antes de tomar ou deixar de tomar qualquer agdo em relagdo aos
valores mobiliarios ou mercados analisados neste relatério. O BTG Pactual ndo assume que os investidores obterdo lucros, nem compartilhardcom os investidores quaisquer
lucros de investimentos nem aceitara qualquer responsabilidade por quaisquer perdas de investimentos. Os investimentos envolvem riscos e 0s investidores devem exercer
prudéncia ao tomar suas decisdes de investimento. O BTG Pactual ndo aceita obrigagdes fiduciéarias para com os destinatarios deste relatério e, ao comunica-lo, ndo esta
agindo na qualidade de fiduciario. O relatério ndo deve ser considerado pelos destinatarios como um substituto para o exercicio de seu préprio julgamento. As opinides,
estimativas e projecoes aqui expressas constituem o julgamento atual do analista responsavel pelo contetido deste relatorio na data em que o relatério foi emitido e, portanto,
estdo sujeitas a alteragdes sem aviso prévio e podem divergir ou ser contrarias as opinides expressas por outras areas de negocios ou grupos do BTG Pactual em decorréncia
da utilizacdo de diferentes premissas e critérios. Como as opinides pessoais dos analistas podem diferir umas das outras, o Banco BTG Pactual S.A., suas subsidiarias e
afiliadas podem ter emitido ou emitir relatérios inconsistentes e/ou chegar a conclusdes diferentes das informagdes aqui apre sentadas. Quaisquer opinides, estimativas e
proje¢des ndo devem ser interpretadas como uma representacdo de que os assuntos ali referidos ocorrerao.

Os precos e a disponibilidade dos instumentos financeiros séo apenas indicativos e estéo sujeitos a alteracdes sem aviso prévio. A pesquisa iniciard, atualizara e encerrara
a cobertura exclusivamente a critério da Geréncia de Pesquisa do Banco de Investimentos do BTG Pactual. A analise contida neste documento é baseada em numerosas
suposi¢des. Suposicdes diferentes podem resultarem resultados substancialmente diferentes. O(s) analista(s) responsavel(is) pela elaboracéo deste relatério pode(m) interagir
com o pessoal da mesa de operagdes, pessoal de vendas e outros publicos com a finalidade de coletar, sintetizar e interpretarinformacdes de mercado. O BTG Pactual ndo
tem obrigacgédo de atualizar ou manter atualizadas as informagdes aqui contidas, exceto quando encemar a cobertura das empresas abordadas no relatério. O BTG Pactual
conta com barreiras de informag&o para controlar o fluxo de informagdes contidas em uma ou mais areas dentro do BTG Pactual, para outras areas, unidades, grupos ou
afiliadas do BTG Pactual.

A remuneracdo do analista que preparou este relatério é determinada pela geréncia de pesquisa e pela alta administracéo (ndo incluindo banco de investimento). A
remuneracgao dos analistas ndo se baseia nas receitas de banco de investimento, no entanto, a remuneragao pode estar relacionada as receitas do BTG Pactual Investment
Bank como um todo, do qual fazem parte os bancos de investimento, vendas e negociagéo.

Os valores mobiliarios aqui descritos podem néo ser elegiveis para venda em todas as jurisdigdes ou para determinadas categorias de investidores. Opgdes, produtos
derivativos e futuros ndo sao adequados para todos os investidores, e a negocia¢ao desses instrumentos é considerada arriscada. Titulos garantidos por hipotecas e ativos
podem envolver um alto grau de risco e podem ser altamente volateis em respostaa flutuacdes nas taxas de juros e outras condicdes de mercado. O desempenho passado
ndo é necessariamente indicativo de resultados futuros. Se um instrumento financeiro for denominado em uma moeda diferente da moeda de um investidor, uma alteragdo
nas taxas de cambio pode afetar adversamente o valor ou preco ou a receita derivada de qualquer titulo ou instrumento relacionado mencionado neste relatério, e o leitor
deste relatério assume qualquer risco cambial.

Este relatdrio ndo leva em considerag&o os objetivos de investimento, situacaofinanceira ou necessidades particulares de qualquer investidor em particular. Os investidores
devem obter aconselhamento financeiro independente com base em suas proprias circunstancias particulares antes de tomar uma decis@o de investimento com base nas
informacgdes aqui contidas. Para aconselhamento sobre investimentos, execugdo de negdcios ou outras questdes, os clientes deve m entrar em contato com seu representante
de vendas local. Nem o BTG Pactual nem qualquer de suas afiliadas, nem qualquer um de seus respectivos diretores, funcionarios ou agentes aceitam qualquer
responsabilidade por qualquer perda ou dano decorrente do uso de todo ou parte deste relatério.

Quaisquer precos declarados neste relatério sdo apenas para fins informativos e ndo representam avaliagdes de titulos individ uais ou outros instrumentos. N&do ha
representacao de que qualquer transagédo possa ou possa ter sidoafetada a esses pregos e quaisquer pregos ndo refletem necessariamente os livros e registros intemos do
BTG Pactual ou avaliagGes baseadas em modelos tedricos e podem ser baseados em certas supasicdes. Este relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido a qualquer
outra pessoa, no todo ou em parte, para qualquer finalidade, sem o consentimento prévio por escrito do BTG Pactual e 0 BTG Pactual ndo aceita qualquer responsabilidade
pelas agdes de terceiros a esse respeito. Informagdes adicionais relacionadas aos instrumentos financeiros discutidos neste relatdrio estdo disponiveis mediante solicitacdo.

O BTG Pactual e suas afiliadas mantém acordos para administrar conflitos de interesse que possam surgir entre eles e seus respectivos clientes e entre seus diferentes
clientes. O BTG Pactual e suas afiliadas estdo envolvidos em uma gama completa de servigos financeiros e relacionados, incluindo servigos bancarios, bancos de investimento
e prestagdo de servicos de investimento. Dessa forma, qualguer membro do BTG Pactual ou de suas afiliadas pode ter interesse relevante ou corflito de interesses em
quaisquer servigos prestados a clientes pelo BTG Pactual ou por tal afiliada. As areas de negécios dentro do BTG Pactual e entre suas afiliadas operam independentemente
umas das outras e restringem o acesso do(s) individuo(s) especifico(s) responsavel(is) por lidar com os assuntos do cliente a deteminadas areas de informacdes quando isso
€ necessario para administrar conflitos de interesse ou interesses materiais.

Para obter um conjunto completo de disclosures associadas as empresas discutidas neste relatério, incluindo informagdes sobre valuation e riscos, acesse:

www.btgpactual.com/research/Disclaimers/Overview.aspx www.btgpactual.com/research/Disclaimers/Overview.aspx


http://www.btgpactual.com/research/Disclaimers/Overview.aspx

