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ATA DE REUNIAO ORDINARIA N2 008/2024
DO COMITE DE INVESTIMENTOS DO IPMS

Data: 05 de agosto de 2024,
Participantes: Joel de Barros Bittencourt
Jodo Ramos Junior

Onezimo Soares Ribeir

MNa 5afa de Reunibes, reallzou-se a B Reunifo Ordindria do Comité de
Investimentos do Institute de Previdéncia do Municipio de Suzano — IPMS dirigida por
seu presidente, Joel de Barros Bittencourt, com inicio as 09:00 horas do dia 05 de agosto
de 2024, DELIBERACOES: O presidente deu inicio as discussdes destacando as
movimentagoes realizadas no més de julho de 2024, Passou em seguida a analisar o
Mapa de Rentabilidade da Carteira em conjunto com os Relatdrios de Posicio de
Investimentos em 31/07/2024. Conforme deliberade na 72 Reunido Ordinaria de 2024,
foi efetuada uma aplicacdo de RS 8.500.000,00 [oito milhdes e quinhentos mil reais) no
funda SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL DI FI RENDA FIXA (CNPI: 24.634.187/0001-43),
gue estd em conformidade com a Resolugdo 4.963/21, Artigo 72, Inciso |, Alinea b,
advindos das contribuicbes previdenciarias. O aporte realizado visou o aumento da
exposicdo no fundo de curto prazo, com foca especifico no segmento CDI |Certificado de
Deposito Interbancario). O €Dl & um ttule emitido por instituigBes financeirks para
aperagdes de emprestimo entre elas e, dentro do contexto de fundos de curto fyrazo,
oferece baixo risco. Esses fundos t8m suas cotas menos sensiveis as variaces das
de jurcs, o que ajuda a mitigar os riscos de mercado, beneficiandc a carteira do RPP
decisdo de alocar recursos nesse segmento decorreu da necessidade de melhor,
Exposican em curto prazo, dada a baixa participacdo anterior, O CDI & considerddo o
segmento menos velatil do mercado, sendo essencial em uma carteira de investimhentas,
especialmente guando se busca flexibilidade para realizar movimentacdes rapidas, caso
necessario.  Adicionalmente, foram realizadas amortizacBes dos fund
DESENVOLVIMENTO IMOBILIARIO | FII - MFIIL1 (CNPJ: 16.915.968,/0001-
de RS 28.845,60 (vinte e oito mil, oitocentas e guarenta e cinco reais @ sessenta
centavos), ¢ HAZ Fll - ATCR11 [CNP): 14.631.148/0001-39), no valor de RS 9.559,99
{nowe mil, quinhentos e cinguenta € nove reais e noventa e nove centavos). Essas
amortizacdes correspondem a devolug3o de parte do valor investido nos fundos aos seus
investidores (proventos), 05 guais foram direcionados para o custeio das despesas
previdenciarias. Foirealizada um resgate no montante de RS 3.479.077,08 (trés milhdes,
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quatrocentos e setenta e nove mil, setenta e sete reais e oito centavos) do fundo
MULTINVEST SMALL CAPS FI AQOES (CNPI: 29.045.618/0001-50), Tesultands em zerar 3
pasigio nesse investimento. O subsegmento de small caps apresentou retornos
insatisfatérios no ano, reflexo das condiges adversas do cendrio econdmico atual, que
nao favorecem empresas em fase de desenvolvimerte. Em decorrBncia desse
desempenho, optamos por redirecionar os recursos para ativas com menor risco. Em
conformidade com a Mota Técnica SEI n® 296/2023/MPS, ¢ possivel |ustificar 3 nio
continuidade do investimento em um fundo gue esteja apresentando prejuizo, desde
que essa decisao seja apoiada por uma andlise técnica consistente. Até o fechamento de
julho de 2024, a rentabilidade acumulada foi de 5,88%; seguindo em busca da meta
estabelecida, que estd acumulada até julho/24, em 7,55%. A rentabilidade da carteira
no mes foi positiva em RS 9,56 milhdies, <endo que o segmento de renda fixa apresentou
resultado positivo em RS 6,32 milhGes, o segmento de renda varidvel houve ganho de
RS 2,92 milhdo enquanto que o segmento no exterlor o resultado fol positivo em RS 0,32
milhSes. Esses resultados evidenciam uma gestdo eficiente e alinhada com as metas
estabelecidas, assegurando a solidez do portfélio de investimentos. Dando sequéncia &
anadlise do cendrio econdmico, com base nos Glimos indicadores disponivels,
observames gue o panorama atual, em julho de 2024, a economia global apresentou
sinals mistos de desaceleracdo e resiliéncia, refletindo as complexidades dos mercados
de trabalho, inflag3o e politica monetdria. Nos Estados Unidos, o mercado de trabalbo
surpreendeu negativamente com a criacio de apenas 114 mil novos BMpPregos, um
nimero bem abaixo das expectativas e gue renovou os temores de uma possivel
recessdo. Alem disso, o indice de desemprego subiu para 4,3%, o maior patamar desde
outubro de 2021. Em relagdo a inflaglio, o CPI registrou uma variacio de 0,2% no més de
julho, em linha com as projectes, e o indice anual caiu para 2,9%, sugerindo que a

inflagio esté sob controle. O Federal Reserve manteve a taxa de juros em 5,25%-5,5%

mas sinalizou que cortes podem ocorrer se a deésaceleracdo da inflagio continuar,
embora 0 mercado tenha demonstrado volatilidade, principalmente devido a tensbes
geopoliticas no Orlente Médio. Na Zona do Euro, a inflacio anual foi de 2,6% &m julho,
um leve aumento em relagio ao més anterior. No entanto, os indicadores de atividade
mostraram uma desaceleracdo econdmica, especialmente na Alemanha, com o PMI
compaosto caindo para 50,2 pontos. Esse quadro de crescimente modesta, combinado a
inflacdo mais baixa, aumentou as expectativas de novos cortes de juros pelo Banco
Central Europeu. O Japdo também surpreendeu fom um movimento inesperade de
aumento da taxa de juros, a primeira alta em maks de 20 anos, o gue provecou um
impacto significativo nos mercados globais & nas mokdas, incluindo o Real brasileire. O
chbjetivo do Banco do Japdo era conter a deprecia 2 do lene, interrompendo uma
politica de juros ultrabaixos que vinha sendo adotada ha décadas. Na China, a inflacio
foi de 0,5% no més de julho, ligeiramente acima das expectytivas, mas a economia ainda
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enfrenta dificuldades, com o PIB do segunda trimestre crescendo abaixo de 5%. O Banco
Popular da China cortou juros para tentar estimular 3 economia, mas o PMI do setor
industrial caiu para 49,8 pontos, sinalizando uma cantragao. A desaceleragio econdmica
da China continua sendo um desafio global, No Brasil, o Banco Central manteve a taxa
selic em 10,5%.devido a fatores de risco como o cendrlo fiscal e externo. A inflagan,
medida pelo IPCA, teve uma alta de 0,38% Emjulh o, impulsionada principalmente pelos
precos de transportes e combustiveis, O IBC-Br, indicador de atividade econdmica,
registrou crescimento de 1,37% em junha, superando as expectativas e sugerindo um
PIBE mais forte do que o previsto. No entanto, a volatilidade do cdmbio, com o dolar
fechande o més em alta, refletiu preocupaciies com o cendrio fiscal interno e as
Incertezas globais. Em termos de investimentos, a estratégia para o curto e médio pramo
foi focada em diversificac3o, com maior exposicao a renda fixa devido & volatilidade nos
mercados de agles. 4 expectativa de um possivel corte de juros no exterior,
especialmente nos Estados Unidos, e a busca por ativos mais resilientes no Brasil
indicaram uma tendéncia de cautela, mas também de oportunidades para quem souber
navegar em um cenarlo desafiador. A conclusao é que, embora a economia global mostre
sinais de desaceleracdo, especialmente nos Estades Unidos e na Zona do Euro, ainda
existern oportunidades para investidores, principalmente em ativas de menor risco e
mais curtos, como a renda fixa. O cendrio fiseal brasileire continua sendo uma fonte de
incerteza, mas as expectativas de uma maior estabilidade no mercado de trabalho e a
desaceleracio da inflagio global oferecem alguma perspectiva positiva para o segunda
semestre de 2024. Apds uma andlise minuclesa, o Presidente enfatizou a necessidade
de ampliar a exposicao a fundas de vértice com prazos variados. Tais estratégias de renda
fixa sio compostas por ativos de vencimento Unico de NTN-B, titulos da divida pdblica
federal que apresentam uma forte correlagio com a meta atuarial dos RPPS, uma ver
que sua rentabilidade estd atrelada 3 Inflacio, conforme medido pela IPCA, acrescida de
uma taxa de juros prefixada, Ademais, foram levadas em consideracdo as taxas de
negociagao, que atualmente superam o indice de IPCA + 6% ao ano. Tambeém se
observou um aumento na exposicio de curto prazo, visando a diversificacio da carteira
de investimentos. Com essa abordagem, o Comité de Investimentos APROVOU 1) do
resgate do fundo Multinvest Small Caps FIA — CNEI £3.045.618/0001-50 e do aporte
mensal realizado pela Prefeitura e Cimara referente as contribuicdes previdencidrias,
APLICAR no CAIXA Fl BRASIL 2026 X TP RF RL — CNPJ 54.518.391/0001-60; §i) do
pagamenta do cupom de 2028 e principal e cupom dos fundes de vencimento em
3go/2024 administrades pela CEF, INVESTIR no CAIXA FI BRASIL ESP 2028 TP RF RL -
CNPI — 56.209.124/0001-36; iii) do pagamenta do cupom de 2028 e principal e cupom
dos fundos de vencimento em age/2024 administrados pelo BB, aplicar no BB PREV
VERT 2027 Il - CNPI 55.746.782/0001-02. iv) Para as movimentaces na conta
administrativa aplicar e resgatar do CAIMA FI BRASIL TITULOS PUBLICOS RF - CNPI
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05.164.356/0001-84. Lembrando que todos os fundos dever3o estar devidamente
credenciados antes dos aportes, Consta como anexo 3 esta ata os relatarios analisados:
i} Relatorio da posicio de Investimentos — 31/07/2024; ii) Mapa de Rentabilidade da
Carteira; iil) Boletim RPPS — Caixa Asset — lulho/2024; iv) Retropesctiva Econdmica
Mensal — Bradesco Asset Manegement — Julho de 2024 i ¥) Perspectiva Macro — agosta
de 2024 - Bradesco Asset Manegement: vi) Resume Econdmico Mensal — Sicredi —
01/08/2024; vil) Relatorio de Mercado — Focus — 02/08/2024; viii) Sumdrio das decisdes
da Assembleia geral de Cotistas — Funde de Investimento Imobiliaria — Fil 5ai Carporate;
i) Ata da Assembleia Geral de Cotistas — 24/07/2024 — W7 Fundo de Investimentao em
Participagbes Multiestratégia — CNP! 15.711.367/0001-90; x) Comunicado  de
01/07/2024 - AR Bank FIDC imobilidrias | = CNPJ 24.445.360/0001-65; xi) Comunicado
de 31/07/2024 - ref. Manifestag3o quanto a classificacdo de Rating das Cotas do AR Bank
= FIDC | — CNPl 24.445.360/0001-65; xi) Fato Relevante de 25/07/2024, BB
Previdenciario RF Titulos Vértice 2027 Fundo de Investimento — CNPJ46.134.096/0001-
81; xiii} Fato relevante de 19/07/2024 - geracio de Energia Fundo de Investimento em
Participagdes Multiestratégia = CNPJ n 11.490.580/0001-69 e retifica cao de 23,/07/2024
do mesmo Fato Relevante; xiv) Instrumentos Particular do Administrador do Fundo -
GGR Prime | FIDC — CNPJ 17.013.985/0001-92, zalteracdo da denominacdo social do
Administrador que passa da CM capital Markets Distribuidora de Titulos o Valores
Mobilidros Ltda., para Banvox Distribuidora de Titulos e Valares Maobiliarios Ltda, com o
anexg | = Regulamento do Fundo atualizado; xv) Comunicado ao mercado de 3 1/07/202,
do Fundo Mérito Desenvalvimento Imabilidria | FIl = CHP) 16.915,968/0001-88; xvi)
Relatorio Mensal - julho de 2024 & 2Trimestre/24, do Fundo Mérita Dessnvolviments
imobiliarie | FIl — CNPJ 16,915.968/0001-88; xvii) Comunicado ao mercado de
18/07/2024 - do Fundo Mult Sh opings de Investimentos Imohilidrio FIl = CNPY
22.459.737/0001-00. O Presidente declara encerrada a 8¢ Reunido Ordindria do Comité
de Investimentos de 2024, as 11:00 horas. Eu, Jodo Ramos Junior, lavrada a presente ata,
que, apos leitura, serd devidamente assinada pelos participantes.
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1de agosto de 2024

RESUMO ECONOMICO MENSAL

& DMNos EUA, o Fed manteve a taxa de juros no intervalo 5,25%-550% aa. A
autoridade monetaria norte-americana ressaltou sua preocupacado com a
atividade econdmica. Projetamos um corte de jurcs em satembro nos EUA e
urm cambio de RS 5.45/U5% para o fim de 2024.

s (s dados de atividade ecandmica surpreenderam positivamente em maio,
em parte pelo impacto menor que o projetado das inundagdes na economia
do RS, Contudo, com juros mais altos, a atividade deve desacelerar a frente.
Assim, projetamos crescimento do PIB de 2,.2% em 2024 e 2,0% em 2025.

e 0O cendrioc para Inflacdo continua desafiador, com leituras correntes
relativamente benignas, mas com um balanco de riscos claramente altista.
Messe contexto, os desafios para o Copom se avolumam, acendendo novo
alerta para o nosso cenario de manutencao da Selic em 10,50% a.a.

+ 0O resultade primério acumulado no ana & de déficit de RS 68,7 bilhdes. O
retrospecto dos dltimes 10 anos indica que sera grande o desafio do
governo para alcancar a meta, Projetamos déficit de 0,6% do PIB em 2024,

& A elevacgo das projecdes de inflacdo do Copom deixa um viégs para
retomada da alta de juros a frente. A partir do modelo do BCB, no entanto, e
considerando gque ndo haja deterioracdo adicional no cendrig, interpretamaos
gue o comité aptard por manter os juros por um longo periodo.

ful-24

10,50%
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Economia internacional

Asg decisoes de politica monetaria em julho aprofundaram a divergéncia entre os
movimentos nos principais bancos centrais: o Fed manteve a sua taxa e indicou
gue um corte de juros se aprokima; o BCE manteve as taxas, apos um corte, e
indicou preocupacac com a lentidéo da desinflacao; 8 o Bance do lapao
aumentou seus juroes, prosseguindo a narmalizacao de politica monetaria. o gue
afetou a cotacao das moedas de paises emergentes com juras real alto.

D meés trouxe um panorama completo da economia norte-americana, tanto do
lado da atividade quanto da inflacao. A primeira leitura do PIB do 2° trimestre
indicou crescimento de 0,7% t/t, acima do esperado pelo mercado @ também
acima do crescimento do 1° trimestre, que foi de 0,3% t/t. Apesar da diferenga
entre as taxas, os dados apontaram algo em comum: as compras finais privadas
domésticas (private finol domestic purchoses), uma espécie de "nocleo do PIB",
gue exclul as despesas governamentais e o comeércio externo, seguiram fortes,
como haviam sida no 1° trimestre, Ou seja: a demanda interna dos EUA segue
aguecida. Entre as componentes deo PIB, o maior crescimento fol do
investimentao (de 1,1% t/t para 2% t/t), com destague para o investimento em
equipamentos (0.4% t/t para 2.8% t/t). fruto das politicas de investimento
adotadas nos dltimos anos,

Mo lado da inflacao, o indice de precos ac cansumidar (CPI) referente a junho
indicou uma deflagao inesperada de 0,1% a.m. 0 resultado puxou para baixo a
inflacdo cheia acumulada em 12 meses (de 3,4% para 3,0% a.a.) e o ndcleo da
inflacdo acumulado em 12 meses (de 3,6% para 3,3% a.a.). A noticia positiva da
leitura de junho foi a desaceleracao da inflacao de habitacao (de 0,4% para 0,2%
a.m.), linha do indice que era a uma preccupacao recorrente do Fed nos Gltimos
meses. Por outro lado, o nicleo do indice de precos deflator do consumo, nas
contas nacionais, subiu 0,2% am. em junho. Como esse & o indice de favorito do
Fed, a leitura reduziu o entusiasmo com as ultimas duas leituras do CPI.

Em qgue pese a demonstracao de vigor da atividade a trajetoria das variaveis se
maostram mais favordveis na margem. 0s dados também parecem Seguir os
condicionantes sugeridos pela Presidente do Fed nas falas ao Congresso dos
EUA durante o meés, as quais foram interpretadas como o Fed tendo (i) a
necessidade de rever apenas dados de Inflacdo mais benignos, desde que (i)
nao haja surpresas altistas no mercado de trabalho.

0 més fechou com a declsao do Fed de manter 0% juros em 525%-55% aa,,
corforme amplamente esperada. A comunicacdo da autoridade monetaria
voltou a mencionar a8 sua preocupacaoc com a atividade econfmica, e nao
comente com a inflagdo. Essa mencao trouxe a tona a duracdo do aperto
maonetario atual. 0 horizonte relevante de politica monetéria do Fed, junto com
as dificuldades que uma possivel recessdo imporia, nos leva a revisar nosso
cendrio e projetar um corte de 0,25 p.p. na fed funds em setembro.

s% Sicredi
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Taxa de cambio

A depreciacdo do Real voltou a acelerar na Ultima quinzena de julho, coma havia
feito no fim de junho, e o Délar fechou cotado a R$ 5,66 no 31/jul Em relacdo ao
fim de junho, o Real depreciou 10 centavos, cu 1,8%; em relacdo ao 31 de maio, a
depreciagdo & maior: 42 centavos, ou 8%. A depreciacio da moeda tem sido
expressiva, e certamente terd impacto sobre a inflagdo nos indicadores de jutho
em diante.

Analisando uma cesta de moedas latino-americanas, observamos que o Real
tem tido uma depreciagao acentuada ao longo do ane, tendo batida a marca de
5% em meados de abril, para depois superar a marca de 10% no inicio de junho e,
finalmente, ultrapassado 15% de depreciacdo ne inicio de julho. Observamos
também a forte depreciacao do Peso chileno no 19 trimestre, associada aos
cortes de juros realizados pelo BC do pais, e a fragueza do Peso mexicano apds a
eleicdo presidencial

Mo periodo mais recente, a depreciacdo tem sido conjunta, mas além do
tamanho da deterioracao dos indices de risco habitualmente observados, como
o VIX e o CO5. A normalizacao da politica monetaria na lapio, saindo do regime
de juros préximos a zero, e a divergéncia entre a politica monetaria das
principais economias, tém alterado os fluxos de capital, com implicacces sobre
o cambia naminal dos palses. Essas alteractes, em conjunto ao crescente déficit

primario e endividamento do Brasil, nos levou a revisar o cendrio de cdmbio para
H: 545 em 2024 e RS 5,40 em 2025,

Heal e moedas pares, variacdo em 2024
{indice, 01/ /2024 = 100)

120

=R brasieiras/Uss
s Penn mexrcanoy/ LIS
Mown Sol (Paru)/USS
s Pacn colombienn/LUSE
—Pacn chileno/USS

LG

1na

105

100

5

171728
151724
297724
1242725
2052724
143024
25,3504
a3
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/6525
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15774724
29,7724
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Atividade econdmica

As pesquisas setorials de maio, as primeiras a trazerem dados de atividade
econdmica oficiais apés o desastre ambiental no Rio Grande do Sul [RS),
surpreenderam positivamente: a producdo industrial caiu 0,9% m/m, em linha
com as nossas expectativas, as vendas no varejo cresceram 0,8%, quando se
esperava -0,6% e o volume de servigos variou 0,0% ante expectativa de -0,8%.
Parte dessa surpresa se deve a um impacto menor gue o projetado das
inundacdes na eccnomla do RS, No mesma més, as vendas no varejo ampliado
cairam 5,4% no R5, o volume de servigos cresceu 0,6% e a producdo industrial
retraiu 26,6%, 0 unico setor com impacto malor gue o estimado (-14%), mas que
tende a se recuperar rapido. Nesse sentido, o IBC-Br apantou crescimento de

0,2% para a atividade econdmica, o que nos leva a revisar a projecac para o
crescimento do PIB no 2° tri/24 de 0,4% para 0,5% t/t.

Em junho, 0 mercado de trabalho seguiu surpreendendo positivamante. O Caged
registrou salde de 207 mil empregos formais, acima das expectativas (145 mill,
Ma série com ajuste sazonal, o dado representa uma aceleracdc de 127 mil para
156 mil postos de trabalho. Neste contexto, a taxa de desemprego recuou para
B,9%, a menor desde mar/14, com os saldrios crescendn 61% a/a, 0 que sugere
gue o mercado de trabalho estd apertado. No que tange aa RS, o saldo foi de -8
mil empregos formais, acima dos -22 mil registrades em maio, sugerindo gue os
impactos das inundacbes devem se concentrar no proprio més de ocorréncia (a
taxa de desemprego serd divulgada em 15/ago).

Mo cenario a frente projetamos uma leve moderacao da atividade econgmica. O
3% tri. ainda deve ser forte por conta dos efeitos da recanstrugao no RS, mas no
&% tri. ja devemos ver concretizados os impactos das taxas de juros futuras mais
altas sobre o consumo das famillas e o investimento. Em 2025, 3 medida que os
cortes na taxa Selic se concretizarem, devemnos ter uma retomada da atividade,
Assim, revisamos a nossa projecdo para o crescimento do PIE para 2,.2% em
2024 e 2,0% em 2025 refletindo dados mais fortes observados nesse més e uma
perspectiva melhor para o RS, gue deve crescer 1,5% em 2024,

Indicadores de alta frequéncia Crescimento da PIB do AS em 2024
b {com ajuste sazanal, 100 = fev,/20) (var % anual)
18.9
ik Ta o
o - .
a0 55
Yarcio amgll ada 1.5 1.8 s
A Irsdii==tria goral B - i -
. —_— AD -0.2
% % _;% FE E_* "';‘ o % TrE E ';Tn E‘] "a-.l E ma Agropsiudria  Indiiseria Servigas
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Juros einflacao

Em julho, 3 Inflacdo continuou mostrando sinais mistos, pois apesar da surpresa
com o IPCA-15, a composicao do dado ainda mostrou boas noticias. O indicador
variou 0,30%, ante expectativa de 0,22%, levando a inflacdo acumulada em 12
meses de 41% para 4,5%. Apesar de atingir o teto do intervalo da meta. a
aceleracao e surpresa novamentie se deve a itens voldteis, como passagem agrea
(19,21%), servige bancario (094%) e sepuro de veiculo (4,62%). Asgim,
expurgando tais itens da analise, que tenderm a responder pouco aos juros. os
nicleos continuaram relativamente benignes. 0 niclen EX0 o gual exclui
alimentacdo e monitorados, por exemplo, passou de 0,40% para 0,35%,
ernquanto a inflacao sublacente de servicos intensivos em trabalho caiu de 0,50%
para 0.42% na passagem de junho para julho, na série com ajuste sazonal.

A curte prazo, os ndmeros devern continuar ambiguos. Enguanto a inflacao de
alimentos e energia deve ceder, inclusive com deflagoes na praxima leitura,
veremos aceleracao em transporte, puxada por combustiveis. A madio prazo, no
entanto, ainda vemos o cendrio com cautela. pols a conjuntura demeéstica tem se
mastrade mais inflacionaria gue a esperada. No lade da atividade, as surpresas
positivas tem se mantido, especialmente no mercado de trabalheo, o que mantém
a divida sobre a possibilidade de uma reaceleragdo da inflacda de servicos. Afora
o vetor da demanda, que se reflete com mais intensidade sobre servicos, mas
também sobre bens, a persistente depreciacdo do real ante o cambio acaba
aumentando a pressao dos riscos altistas para a inflacio, especialmente em
2025. Por fim, somado ags vetores mencionados, o risce advindo da politica fiscal
tambeém nae pode ser descartado. pois com a manutencao das déficits, a
atividada permanece sendn estimulada, enguante o cambio acaba sendo
penalizado diante das duvidas sobre a sustentabilidade da divida publica.
Entendemos que boa parte desses riscos estic conternplados em nossas
projecdes para o IPCA, de 4,0% e 3,8% para 2024 e 2025, respectivamente, mas
ressallamos que o viés desse cendrio permanece altista.

MNesse contexto, nosso cendrio Expectativas Focus - IPCA

para Selic fica sob alerta. 0 4,

Copom, que decidiu manter 3 Selic 4 w—0J5 1035

em 10,50% a.a. no final de julho, &g

nao fol explicito sobre sua 3.8 :-:
avaliacdo do balanco de riscos 36

estar assimétrico ou ndo. Nop 34

entanto, a deterioracdo das suas 32 e e

projecdes (ver Topico Especial 30 RNEATRURRAARARE A2 TEE
abaixo) nos leva a esperar uma Egé?é%;_% -%f; H %EEEE "EEEEEE?_I
postura ainda mais cautelosa do BEfSCERESmegE rEing e ErE
COmité. e Pocus BEE (dacns ate 26/ (ul/24)
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Politica fiscal

Com os dados do primeiro semestre divulgados, podemos ter uma nogao maior
do tamanho do desafio que terd o governc para cumprir a meta fiscal de déficit
zero neste ano. O saldo do periodo foi de déficit de R% 68,7 bilhdes, tendo as
receitas liguidas crescido 8,5%, quando comparado ao mesmao periodo do ano
passado e descontande o efeito da inflacdo. As despesas, contudo, se elevaram
ainda mais, 10,5%, na mesma métrica de comparacao. Esses numerps mostram o
sucesso negavel de elevar a arrecadacac federal - fruto do esforgo para
aprovar um conjunto de medidas arrecadatdrias no final do ano passado -, ao
mesmo tempo em gue demonstra a necessidade de ajuste das despesas para
alcancar as metas fiscals deste e dos prozimos anos.

Como os gastos vém crescendo em ritmo acelerado. © governo precisou
congelar A% 15 bilhées de despesas no 3¢ Relatario de Avaliagda de Receitas e
Despesas Primaria (RARDP) realizado em 22/jul, de modo a nao ultrapassar o
limite inferior da meta de primdrio, que é de déficit de R% 28,8 bilhdes. Esse
episodio gerou nos ministérios do governo uma espécie de corrida para
empenhar recursos, isso porgue o congelamento de despesas é aplicado sobre
gastos aprovados mas ndo empenhados. Com isso, o governo impos limite para
empenhar recursos até o fim do ano, para gue o mesmo fato nao ocorressem
nos RARDP seguintes, em setembro e novembro. Tanto o cangelamento quanto
o limite para empenho de recursos sao positivos para sinalizar ao mercado
disposicao a perseguir os resultados fiscais estabelecidos.

0 desempenho das financas pablicas no acumulado do ano até junho costuma
ser melhor do gue o acumulado até dezembro. Somente, em 2021 o acumulado
até dezembro foi methor que o atumulado nos seis primeiros meses do ang,
coma mostra o grafico abaixa. 0 fato ndo detarmina o resultado para 2024, mas
& mais um indicativo do quao dificil sera alcancar a meta fiscal. Nossa projecan
para o resuttado primdrio & de 0,6% do PIB neste ano.

Uma das consequéncias do desajuste fiscal é a elevacdo da divida bruta do
goverria geral, que em junho aumentou 1,1 p.p., o que significa que em seis meses
a divida brasileira cresceu um percentual maior (3.4 p.p.) do que em todo o ano
anterior (2.7 p.p.). Issa preacupa ao indicar gue a trajetdna de elevacao da divida
ndo deve estabilizar num futuro proximo, trazendo custos persistentes ao
Brasil, tais como dificuldade para retomar grau de investimento, o que afasta
recursos externos, @ taxas de juras mais altas.

Resultada acumulads no ano até més de referéncia (A% bilhoes)
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Qual o préximo passo do Copom?

Em sua dltima decisao, na qual novamente manteve a taxa Selic em 10,50% a.a.,
o Copom mostrou um cendrio prospective para a inflacao bastante deteriorado,
com projecdes acima da meta tanto no cendrio base quanto no alternativo, no
qual a Selic € mantida no atual patamar até o final de 2026. No entanto, na
conjuntura atual e diante da incerteza acima do comum, a comunicacio do
comité deixa duvidas sobre os proximos passos.

Realizamos alguns exercicios para mapear os praximoes movimentos do Copomn.
Fartindo do seu cltimo modela’, estimamos que uma elevacao de 1,0 p.p. da Selic
até o final deste ana levaria a inflagao a ficar um pouce acima da meta em 2025,
porém urm pouco abaixo em 2026, Com Isso, nos parece gue ele nao iniclaria um
ciclo de alta para um ajuste tao pequeno na inflacdo, pois o custo de se retomar
o aperto pode ser maior do que o ganho em termos de inflacao (Grafica 1). No
entanto, se considerarmos a possibilidade de uma nova deterioracdo do cenario,
poderia ser necessario um ajuste malor do que 1,0 p.p.. Como acompanhamos, a
forte depreciagiio cambial tem influenciado bastante nas previsdes de inflacaa,
Por exemplo, num cendrio hipotétice no gual a taxa de cambio atingisse A%
6.00/U5%, somente uma elevacio acima de 1,5 p.p. da Selic conseguiria levar a
inflacdo na meta em 2026 (Grafico 2), conforme o madelo utilizado pele Copom,

Crafico 1 - Impacto de elevacao de Crafice d = Impacto de elevacao de
1.0 p.p. na Selic 1.5 p.p. @m cendrio de estresse
&3 iz 41
2 gz
A4 14
3.1 37
E e
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=3 LA A [T} W 0 1=} oo ko 4 & L U LA i =} 3
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Tals exercicios nos mostram gue a2 manutencao da Selic em 10,50% aa, @
suficiente somente se ndo houver deteriorocdo odicionol. Entretante, hi eventos
que podem aliviar ou pressionar o cenario: um corte de juros em setembra nos
EUA poderia aliviar a depreciagao do Real, mas a apresentacio de um Orcamento
para 2045 pouco cansistente pode ir na direcdo contréria. Assim, o Copom esta
numa posicao de pouca margem para acomodar eventos adversos, postura que
pode passar uma mensagem de leniéncia com a inflacio prospectiva. Conforme
Seu comunicade, interpretamaos gue o comitd estd disposto a esperar a
consolidacac de um cendrio adverso antes de agir (o que pode ser entendido
tambem como uma aposta na melhora). A divulgacao da Ata trard mais detalhes
da sua postura, mas por ora, Vvemos o comité optando pela man Ltencao
prolongada dos juros ao invés da retomada do aperto monetério. Nesse sentido,
mantemos Nosso cendrio de jures em 10,50% a.a. em 2024 e 9.50% a.a. em 2025,

Eorterme b i P onrs iyt eefnc g 14 i o :vll'% SiErEdi
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Tabela de Projecées
20t 2me 20300 2001 202z 207 [ENTEETYN
Atividade Econdmica . -
PIE Nominat (RS bi) 7004 T3RY  THOS 0017 W00 0856 TA23 12868
FIE Mominal (LSS hi) 1803 1BTE 1AL e 20 21m 2768 2XE
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Consimg das Familias (%) 2.0 26 =4 F in a4 11 21 2.0
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IGP-M (%) 1.5 7.3 211 1IB 55 -3.2 42 3.7

Juros
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Result Primario Gov, Central (% FIB) A7 12 88 04 068 -21 06 OF

Crédita
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Direcionados -0,9 =23 16,1 o9 0 e T8 80
Direcionades - PF (%) 54 66 L1 MBS 80 W0 105 180
Direclanadas - PJ (o) -B,1 -130 234 -1 6,9 56 50 B

Disclaimen Exco dacwment fol produzido pols Geréncia de Andlise Sondmicd do Benco Cooperabivo Sicrm 5.0, p tem
par ahijetive fomeoer inFormagBes de indicatarss e andmicos fessaltamns, fn entsnto, que a5 andlisss bem oo a5
progdies contides refletem & partupcio da Genlngia de Andliss Econdmica no MSMEEto dm (ue o fextn ¢ produzida,
aodondn sér sitoradas posteriormente O Dancg Coaperativn Sicredi 54 ndo 5o responsabiliss por atpsddecistes
tamatas cam hasa ras dados divulgndos nesse relabénio

- - 7% Sicredi



ﬁ-’ bradesco

aseol managoment

RETROSPECTIVA ECONOMICA MENSAL
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COPOM O Comité de Politica Monetdria (Copom), unanimemente, optou por
MANTEVE SELIC manter 3 Laxa Selic am 10,5098, No comunicaco de sua reuniao de julho, o
EM 10,508 o170 Central avaliou ue o cendris-exferns & Mantém soverso, [enoo
am vista @ incerteza sobre o5 elsltos e a éxtensado do carta de hiros nos
ElA £ 35 pressies mo mercaddo de bsbalho verificadas nas prinipes
semromias. Em relacde ao amblente domesico, o Copom eniendsuy gue
o5 indicadores de athvicade & do mercado de trabalho seguem com maiar
dinarrismo de que o esperado, enguante & Inflagao chela berm arrefecid,
alrcia que medidas subjpcentes permanecam acima da meta. Para O
balanco de rscos, o Comité elencou mals nscos de alta em relatas aos
cle balka para o amblente Inflacionar,

As projecdes acima da meta para o horizonte relevante Foram
determinantes para a decisio de manter a Selic estavel Diante do mova
deeretn referente 3 meta de |nflagdo, gue determinou uma meta
continua &6 Invés do anc-calendédro. o Copom optou por explicitar a
projecdo seis tnimestres & frente, atual horizonte relevante da potica
manetaria Assim, a projecao de-inflagda para o 19 Lrimestre de 2026
fleal em 3 4% no cengrio referéncia

Com lsso, o5 rmembros do Comité foram undnimes em manter a taxa Selic
em 10,50%. Ressalloy-se gue & exlgido acompanbamento diligente @
ainda maior cautels no cenario incerto glohalmente e marcado por Mk
resliéncia da atividade domesticamante, Messe CEnanic, Mmantemos
nossa ekpectativa de juras em 10,50% ateé o Final de 2024

PIORA Prévia da inflacdo de julho trouxe surpresa altista em itens mais voldteis e
MARGINAL DOS piora marginal dos ndcleos. O PCA-1S avangod O 30% Ra margem
NUCLEOS NA superando &s expectativas. A média dos nucleos acompanhacos nelo
PREVIA DA Banco Central apresentoy aceleracdo. Houve avanco da variagdo &m [rés
INFLACAOC IESES (com ajuste sazonal e anualizaca) da media dos nlcleos de
inflacBo acomparhados peto Banco Central de 33% para 34%,
enquanto o nucleo de servicos sublacentes recuou de 4 8% pard 4,1%. U
principal naco para nosso cendno de inflagao, neste momanta, vem da
depreciac3o cambial. O potencial de surpresas sltisias, portanfo, pods
decorrer princpatmente dos precos de bens industrializades & allmeantos
Diante disso, revisamos noisa proecss de 38% para 4,00 om 2024
irda cosm vids de alka por conta do cambio. Para 2025, mantemos a
expeciativa de alka de 4,05, ambem COM NSC05 asEMELTCOS

Ligetramante parag Cima
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ATIVIDADE Vendas do comercio impulsionaram crescimento da economia am mald.
ECONOMICA De acordo como E.aru'.E centra, o ndice -:1.-':* Atividade Econtmica (IBC-
AVANCOU EM Br] reglstrou alta de -"_l.~.'+_h am malo na serig .a;n.-:%l..qu_a t:.a:—:unf.aur-e-\te. 0
resultade rafletiy o crescimento das vendas do varejo ampliado (3,68%),
MAIQ e foi parciclments compensacio pela estabilidades do volume de
servicos e pela queds ge 0,9% da producdo industrial no més, vale
notar que os ndmerns do més consideram os impactos negatives das
enclentas que ocarrararm ne Rig Grande do Sul soore a atividada, gue,
de acordo com of dados do IBGE, figaram mais concentrados em
fellistria @ servicos: no cormgncln, o resultsdas Foram: mistos, om &
pgtpcagem de  glimentos ate Favorecendo. © cdesempenhio e
supermercados no perjioda. Com S50, a meéda de abnl e maid 0o 1_-Br
representa alka de 0.4% em relagdo ag 1% [rimestr2 deste ana,
corroborande nossa visio de crestimentn mais moderads do PlIE no 29
Lrimestre

EED PODE Fed manteve a taxa de juros no intervalo entre 5259 e 5,50%, conforme
CORTARTAXA © esperado. No comunicado apds 3 decisaa O az_:lm-!?f? de poiitica
DE JUROS EM  TONEtana -TFCIt»kE? reconhecey mais uma vez a solide expansdo da
TEMBRO atividade econdmica € a forca do mercado de r_r_&;:.alhr. Aoy Quialificar a
SE inflacdo, apesar do nivel aindz elevado, os membros avaliaram que o5
Gltimos NUMEeros apresentaram progresso em diregsc & meta de 2%, A
resneito das metas de emprege e inflacdo, o comitd julgou gque o
Conano e tornoy mas balanceado, o que demands maior atencad aos
fIGEah

O presidente do Fed, Jarome Powell, afirmou que ndo descarta corte de
|uros em setembro, Em entrevista apds a decisio, admitiu que as ulbmas

lgituras ce dados de Inflagio & mercacko de trabalho estdo proximas de
sermitirem a reducan dil taxa de jurgs, O presidente do Fed alnda
afirmou que os dados do mercado de trabalho mastram acomofacdo

contanda com avanco da oferta ce mag de ohra. Assim coma na ultima
reunian, reforcol gue o -atual patamar dos juros @ restritive, Messe
sentide, defendeu que parte da restricio seja retirada caso a sequencia
de bons dados tenha contnuidade. Ainda sobre a decisso, Powell
mencionou gue alguns membros discutiram a possibilidade: corte de
juros nessa rewn30. A decisdo do Fed & compativel Com @ hoasd
pxpectativa de inlcio do ticka da corle de juros m sEtembig,

BCE REFORCOU O Banco Central Europeu (BCE) manteve 3 taxa de juros de depdsito
A DEPENDENCIA inalterada em 3,?5:%, Indicando possibllidade de cortes em setembro, No
comunicado, o BCE optou por nd0 S8 comprometer com movimentos
DOS BADOS  f 108, indicando que avaliard & necessidade de ausies da [Bda an
jurpa reuniio 3 reunidn. Na coletva de Imprensa, apes & decsan, a
présidente Chestne Lagarde manteve © tom cautelasc 30 5@
fusstionada sobre a continuidade dos cortes em setembro, sallentando
a mpartancia de novas datios, Nesse sentida, o foce continug s2ndc a
rflacSo de serail s 8 o5 possives impaclos de res{ustes salar ais.
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PIB DA CHINA DE‘SECELEFE'-.'._&G da economia EhlﬂE‘Eﬁ Mg EE':_:FJndﬂ‘ trimestre refletiu
FRUSTROU NO  COnsumo & setor Im::blllérb_ ainda Fracos. © PIB chinés crescey 4, 7%
q Entre abril e junfo em relacdo com O mesmo paciodo do and Passato

SEGLINU frustrando as expectabivas (5,1%) & desacelerando ante a expansao de
TRIMESTRE £, 5% verifoacs no primeirs rimestre. Vile destacar 2 importante perda

te ritma da acanomia chinesa na passageam do primeirg para o segundo
trimestrs; com Crescimerto anualizado recuando de 5,79% para 2.8%
resse pernoclo,. Bm melacEo aos dados e wunha, a Industria seguiu forts
Favoregida pelat esporlfacces, Por oubrd L300, O desempenind das
VvENQas ro vargio surpreendau negativamente, Por fim, os Indicadores
do setor imobilane continuam  fracos, sem mostrar reversao da
Fendéncla des dlbimas ancs. Dessz Fforma,. B8 despaibe S F=m
desempenng  Jas exportacdes e conseguentemente da producdo
mdustral, & econgmia chingsa conbinua com fragildades impatantes
Que aumEnLam a5 desatios Jde Cumplimento 43 mels e Crescimenta de
596 niestE ano. Entendemos Que O governa seguirg cautelosn em adatar

mathdas de estimuio meuito HGreashvas.
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CENARIO GLOBAL Consolidagéo do inicio do corte de juros nos EUA, sem recessso
global

VOLATILIDADE Os eventos dos Ultimos dias nos relembram gue o comportamento dos
RECENTE DOS  precos dos ativos em momentos de inflexdo dos ciclos econdmicos pode
MERCADOS  ser bastante voldtil, Elaborar Cendrios, nessas circunstncias, & sermpre
uma tarefa ainda mais complexa do que o normal. Em geral, & preciso
acumular um pouco mais de informagdes e dados econdmicos para gue
5ejd possivel separar fendmenos transitdrios de processos mais
ransistentes. Neste momento, o debate € se estamos 55 vésperas de
uma recessan giobal, em especial nos EUA. Apesar da trajetana de
desaceleracac ter ganhado ewvidéncias adicionais, SEQUIMOS com a
avaliafao que o desaquecimento da atividade global ndo se tornara uma
recessdo ou resultard em algum tipo de crise,

OSRISCOSE A desaceleracdo da economia, em particular dos EUA, & um resultado
CONTRAPESOS A4 @sperado e sinaliza que a politica monetéria tem produzido efeitos. O
POSSIBILIDADE DE  d833quecimento ndo & resultade de um chaque Financeiro, insolvencla
RECESSAp e empresas cu algum processo mais disruptive, Mesmo frente 2
volatiidade dos gltimos dias, ndo temos observado giscrepincia das
acdes de bancos nos EUA ou Europa, por exemplo, em relacdo zas
indices acionarios agregados. E um bom sinal. Sempre existe a divida se
pode haver "elos frageis” nos sistemas finangeiros, coma fundos com
alavancagens excessivas ou bancos expostos acima dos limites
prudenciais de risco. NO caso dos EUA, a crise de bancos médios de
2025 Foi admintstrada e ndo hd evidéncias de que esses possam ser
Fonte de novos riscos, Talvez uma fonte de preccupacio mais relevante
sobre eventuais "elos frageis” seja o fato que ha setores do mercada
acionaric com valuations bastante elevados. Os riscos geopollticos
tambem continuam presentes, infelizmente, mas o comportaments do
preco do petrolec ndo permite concluir gue se antecipa um
agravamento oos conflitos no Orente Médio,

De Forma mais relevante, & preciso notar que o processo de
desaceleracdo global tem sido conduzido pelo apertn de pollica
monetdria. Nesse sentido, ha evidente ample espaco para a reversas ou
reducdo da restricac monetéria em diversas economias, de forma a
evitar uma retracao excessiva da atividade. A queda da Inflacdo & um
elemento benigno do ambiente internacional, que torna possivel que os
bancos centrais possam equilibrar 05 objetives de inflacdo e atividade
BIT) SUas decistes. Assim, manliemos a avaliacan que o canario bass é de
desaceleracdo do PIB global, sem um guadre recessive ou eventos
disrupiivos
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EUA

FED SINALIZA
INICIO DO CICLD
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TAXA DE JUROS
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Mos EUA, a evolugdo do cendric Fol Favoravel, no Gltimo més, para o cicla
de afrouxamento de politica monetdrla. O resultade da inflacao de junho
surpreendeu para balke, reforcando 2 desaceleracio observada nos
ulimos meses. A meédia da variacio dos nicleos na mélrica
cessazonsiizada e anualizada de 3 meses, passou de um pico de 4,8%
BITM Mareo para 2,3% em |Junho. Temos destacado gue essa medida de
inflacac tem apresentado volatifdade acima da usual, portanto, ainda
que favoravel, deve ser considerada em conjunto com informacdes
adicionals, Qutros indicadores, como reaiustes salariais 2 jndices de
pressao de custos das empresas fambém  maostraram  trajetdria
compativel com o processo de desinflagdc gradual Os sinals de
moderacac também foram observados na atividade econtmica Os
Indices de sentimento co setor industrial & de servicos apresentaram
moderacao nos ulbmos meses. assim como as vendas no varelo, No
mercado de trabalho, principal foco de atergdo do Fed, os sinais de
desaceleragac ficaram ainda mals evidentes frente sos dados de Julho
A criacao de vagas medida pela pesquisa do payroll passou para 170 mil
na media de 3 meses, Mais relevante, 3 pesquisa de emprege, que serve
de base para o calculo da taxa de desemprego e gue & mais abrangente
(howsehold), tem exibido praticamente estagnacio do nivel de
ocupacao desde p Inicio do ano. Com isso, a taxa de desemprago atinghy
4,539, acima do patamar de 3.5% registrado an lomgo do primeiro
semestra do ano passado

O Fed sinalizou que est&maismﬁ:drmduinﬁmducidﬂdeajmtedatm
de juros, frente ac acumulo de sinals de retomada do processa de
desinflagao, o qual havia sido interrompide no primera trimestre, &
gradual moderagdo da stividade econdmica, O auste da politica
Manetaria ceverd comecar na reuvnifo de cetembro chia 18}, Os
membiras do banco central parecam ainda desejar montorar a evolucso
cla economia para definir o ritmo de queda. Para evitar o risco gue o Fed
pessa estar “atrds da curva® e frente acs possivels efeitos
cantracionistas de corregdes significativas em pregos de ativos, &
provavel que o movimento inicial seja no sentido de caminhar de Forma
tempestiva para uma poSIcse newra da taxa de juros. Isso seria
compativel com uma queda inicial de 50 pb e redugdes sequenciais da
faxa de juros, De todo modo, poderemos estar mals oroximos de um
marco importante no ciclo global de ajuste sincronizado de juros,

M
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VOLATILIDADE A perspectiva em relacdo a queda de juros, ao contrdrio do esperado,
DAS MOEDAS Nao provocou enfraguecimentc relevante do ddlar frente as principais
EMERGENTES moedas. O fechamenta da curva de luras norte-americana comegou no

Final de mala. A taxa de 2 anos, por exemplo, scumula redugado de mais
de 100 pb desde entio, ja considerando a forte correcac apos os dados
de emprego. Com exceqdo do franco suige, @ malor parte das maedas
apresentou estabilidace (como no CA50 G0 euro} ou depreciagan Nesse
periodo. Cortes de juros na Area do Eurc € na Inglaterra explicam parte
dla ausEncia de reactes das moedas dessas reqgibes. Fatores espeCificos
am outros paises tambem podem ser apontados. coma & volatiidade
apos a5 eleictes no México em junho au a deterioragan das
perspectivas Flscais no Brasil. Dois outros fatores, relaclonados antre si,
também parecem Ler pesado contra as moedas de paises emergentes; a
queda de precos de commodities e a frustragdo com medidas de
sstimula na China, & possibilidade de adogso de madidas protecionistas
nelos EUL em 2025 3 depender do resultado das eleicdes e da
efetivacdc das sinalizagBes aluais, tambem e uma razdn parag a
sustentacio co  dolar, Nes Oimas  diss, naturalmente  houve
movimentes mais disruptives, provocados pelo aumento da percepsao
sobre o risco de uma sutsstancial desaceleracao da economia glotal,

!NDEHNW-E;G NAS AS eleicdes nos EUA voltaram a uma situacdo de maior indefinicac apds &
ELEICOES NOS EUA mudanca de candidato de lado do partido Demoerata, O Favoritisma da
APOS MUDANGA DE candidate Republicano permanece, mas & provavel gue as aleigdes Nos

CANDIDATO estados crucials registrem diferengas dentro ds margem de erra das
DEMOCRATA  FEsquisas, @ gue dificultara progndsticos mais seguros. Além do risco
de adocdo de pollticas protecionistas, dois oulros Lemas SErad
importantes No  Proximos sno Maiores restncfes a imigracac e a
auséncia de planos congretos para um gjuste das contas publicas
devem ser esperados qualguer que seja o resullado eleitoral, Do ponto
de vista ca Inflacdo e polltica manetdria, seriam diregdes desfavoravels
& e terderiam a rasultar em Uma postura mals cautelosa pelo Fed

OUTROS BANCOS Oulrgs bancos centrais tambem tém acompanhado o ciclo global de
CENTRaIS reducdo de juros. A novidade recente Mol a decisao do Banco Central da
Inglaterra (por 5 votos a 4) de iniciar um processo de ajuste 0o grau de
restricdo ca politica monetaria de forma cautelosa. A taxa de Jurcs Foi
reduzida de 5,25% par 5.00% e 3 expeckativa @ gue 0 BoE prossiga com

cories em reynides alternadas
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A Forte valorizacdo do iene também Fol um marco em julho, com variacdo
mensal de cerca de 7.5%, uma das maiores da histéria. Considerando o
movimento recente, a valorizagdo do lene alcanca mais de 11% desde o
plea. C movimento fol resultado da combinagdo de trés Forgas: o
aumento da probabvlidade de reducao de jurcs nos EUA o patamar
bastante depreciado que o lene haviz stingido 20 final do 1° semestre; e
a perspectiva de reversig da politica ultra-acomodaticia pelo Bol, Banco
Central de lapaa.

A substancial valorizacdo do iene levou & discussio sobre um eventual
movimento de desmonte de posicBes de carry trade (venda do lene e
compra de outras moedas de palses com Jjures domésticas elevados). ©
debate apontava para a possibilidade de que essa reversao de posighes
pudesse resultar em depreciacdo de moedas, coma o peEso mexicano e
o real. E possivel que isso tenha explicado movimentos em algumas
moedas, mas Noss0s exercicios estatisticos nad indicam evidentia de
gue 1550 tenha side um fator relevante no caso do real. Afinal. n&o Fol
observado efeito de apreciagag do real no periodo anterior no gual
gupostamente as operactes de carry frade Leriam sido Formadas (istoé,
durante o primeira semestre, guando houve Forte depreciacas doieneg),
o que nag & compativel com a hipdtese de um efeito apenas no
Momento  am sentide contraro, Ademais, ublizando janelas mais
longas, tambem Mo encontramas evikdencia de relacao relevante entra
movimanto do iene @ do real, De todo modoe, a depreciacso da moeda
jsporesa contribuly pars oue o B80) surpreendesse 0f Mercados com
elevacde de 15 pb em sua taxa de juros, que passol de D10% para
0.25% (naturalmente, © movimento Fol agressivo apenas para o padrao
Ristorica do Bal), Tambem Mol anunciads o nbma de reducad o belanco
de atives do barco central, O processo de gradual elevacdo de juras
devera prosseguir nos proximos meses e ainda haverd muito espaco,
caso & Inflagdo efetivamente se estabilize em 2%, coma esperado pela
autondade monetaria

Polltica fiscal seguird como fator determinante para o real

A deprecia¢do da taxa de cambic permaneceu como principal fonte de
atencBo no guadro doméstico, Apds se aproxmar do patamar de
R5/USS 570 e recuar para a Faixa de R$AUSS 540 no inicio de julho, a
[awa de cambio Supsrou o pico anterior & atingiu valores proximos a
R5/U5% 5,80, NO ano, a depreciacdo acumulada esta proxkma de 15%. As
causas desse movimeants combinam Fatores globais e domésticos, Entre
a5 causas provenientes do ambiente internacional, a nosso ver, 580 mais
relevantes: a perspectiva de desaceleracao da abividade global & a
queda de preqos de commodities, A inCerteza sobre eventual adocao de
rmedidas protecionistas nos EUA am 2025 também prejudicoul as
moedas de paises emergentas como um todo, Coma argumentamos,
nag Nos parece que o movimento do ieng seja um fator de. pomeira
impartancia para explicar a depradacao do real
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A mailor parte do movimento da moeda brasileira, contudo, parece ser
resultado de fatores domesticos. Entre eles, se destaca @ auments das
preacupagtes schre 3 politica fiscal, frente ao debate da viabilidade de
acarce da meta de resultads primério e do respeito ao limite de
despesas tanto para 2024 guanto para 2025 Adicionalmente, incertezas
sobre outros elementos da politica econdmica tambem podem ber
contribuido para a depreciacad observada (por exemplo, em relacdo a
transican no Banco Central ou decisdes no setor de energia). As analises
bazeadas em fundamentos econdmicos ol que levam em conta o
comportamento de moedas de paises emergentes indicam que o real
estd em patamar significativamente superior a0 gue seria sugerido por
esses maodelos (gue apontam para Falxas ao redor de RS/USS 5.30)
Maturalmente, o= modelos multas veres ndo séo capazes de capturar
eventuais fuebras estruturais ou incorporar de forrma adequada fodas
as varlavels, Descolamentos dos modelos também podem persistir por
lorgos periodos. De todo modo; avaliames gue ha espaco para reversac
parcial do mowmento de depreciacdo atual. A queda de juros nos EUA
sera faworavel para as moedas de emergentes. Avallamos que a
desaceleracan nos EUA ndo resullars em uma crise econdmica gue
poderia produgir um movimento global de aversda ao risco.

Entre os fatores intermos, a perspectiva para a pofitica Fscal
provavelmente seguird coma o mals relevante para o comportamento da
taxa de cambilo adlante. O principal debate ac longe de agosto sera em
relacdo ao Orcamento de 2025 530 necessanas medidas tanto do lado
das receitas gquanto do lado das despesas. Nas receitas, a arrecadagac
de 2024 foi beneficiada por itens ndo recorrentes que precisaras ser
substituidos por outras fontes em 2025 E provavel que o govemo
apresente medidas nesse senbida, mas @ crescente a difculdade de
apravacac no Congresso de agdes direcionadas para o aumento da
arrecadacdo. Da lado das despesas, existe a8 necessidade de conter a
gxpansad dos gastos obrigabonos, como temos salientado nos Ulbimos
meses, O Orgamento de 2025 levara em conta uma projecao de menor
expansdo dessas despesas em relagan ao observado no 2no corrente,
mas ha sempre uma boa dose de incerteza sobre tals estimalivas (as
medidas de ajuste serdo principalmente administrativas para sana
Falhas N processe de concessdo: de beneficios). Posswelmente
também serd necessano algum auste na programacso Qrcamentaria
para as despesaz discricionarias;, Assim, a incerteza sobre @ polkica
Fiscal rende a permanecer presents, A projecdo de receltas estara
condicionsda & aprovecdo de medwas legislativas & 8 projecio de
tlespesas dependers da efelivacda de agdes para conter a velocidade
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de expansao dos gastos obrgatdérios. Do lado Favoravel, nossa
expectativa 8 gue novas contengoes de despesas sejam anunciadas em
setembro, relabivas & execurdo do Orcamento do anc corrente
{complementanda a contencao de despesas anunciada em julha)

A depreciaciio da taxa de cambio, evidentemente, representou uma picra
das condigBes para a poltica monetdria. O Banco Central segue
ndicando que a manutencdo da taxa Selic em 10.50% serd suficiente
para promover gradual convergencia da inflagao para pertc da meta,
mas o8 riscos certaments aumentaram. Em nossa simulagao com base
no modelo do Banco Central, patamares superiores a RS/USS 5,80 para
& taxa de cambio podenam levar o Copom a elevar a taxa de juros, Vale
notar gue 2 taxa de cdmbio ndo deve ser vista coma um Fator isolada ou
determinante para a polibica monetana. Em outros  momentas,
abservamos depreciactes até mesmo superiores o alual sem que (530
tivesse resultado em aperto da taxa Selic, Par exemplo, em 2018 houve
depreciacio de 30% do cambio entre feverelro & setemoro, enguanto a
taxa de juros se manteve em 5,50%, A grande diferenca @ que, naguele
episodic, a economia estava Dbastante desaguecica a2 laxa O
tdesemprege  estava ao redor de 12.5%), a pelitica fiscal era
contracionista € a5 expectativas de inflagao estavam bem ancoradas
O seja, 8 andlise de episddios anteriores, como o da 28, mostra que
nac necessarimente uma depreciacdo <da taxa de cambio precisa
regultar em aperto da taxa de juros. O contexto atual, contudo, €
destavoravel nesse sentido: a economia permanece aguecida, CoMmo
demonstram os ultimos indicadores do mercada de trabalho, a politica
fiscal & expansionista e as expectativas de inflagdo superam a meta
para o medio prazo. Do lado Favoravel, vale destacar gue a queda dos
precos internacionais de commodities contribul, atualmente, para
atenuar a depreciagio da taxa de cambio. O Banco Central, porianto,
précisara de algum alivio das condighes de contornd e da contribuicac
da politica fiscal para manter & postura atual de estabilidade da taxa de
fLIrOS.
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Incorporamos mals cortes de juros pelo Fed. Diante da surpress baixsta
com a inflagda no segundo trimestre, sinais moderacio no mercadp de
trabalhe e comecdo relevante nos pregos de ativas, acreditamos que o
Fed Ira Iniciar o cicle de corte de juros com uma reducia de 50 pb em
setembro. Diante de um nivel elevado de aperto da politica monetaria, o
Fed tem espago para ser maks tempestive na reducdo dos jures. Dado o
cenario, ainda mantivenos a visdo que esse ciclo de corte de |uros
contara com wma taxa de juros terminal acima do patamar de 2018-2019
e do patamar de juros considerado neutra,

Ciclo de corte de juros na Area do Eurc deve acontecer gradualmente,
dado que o espaco para redugo € limitado. A econcmia cresceu ©, 3% na
passagern do primeiro para o segundo Lnmestre, o que € compativel
com a nossa expectativa de expansio do PIE de 0,8%. O pracesso de
desinflacao segue em curso, mas as presates salariais ainda demandam
etencac. Apds o Banco Central Europed ter inclado a reducdo da taxa
de juros na regiao em junho e ter dado uma mensagem cautelesa na
decisao de julho (guando optou pela manutencdo dos juros),
enCendemos que o5 proximaos cortes devemn se dar de Farma intercalada
nas reunioes ao longo deste ano. A taxa de jurcs de depdsito deve
atingir 3,25% no final deste ano, rmas uma. agdo mals tempestiva pelo
Fed poderia abrir espaco para cortes adicionais na Areado Euro,

Exportagdes continuardo garantindo o crescimento chinds deste ano. Por
outro tado, o malor risco baixista segue vindo do desempenha do. setor
imohillario, que ainda ndo mostrou establlzacas. Com o resultado mais
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fraco do PIB do segundo trimestre, com BXpansa0 interanual de 4. 7%,
djustamas para baixo nossa projecio para o crescimente do PIB deste
ane, para 4,9%. De forma geral, o governo tem revelado algum canforto
Corm e55a dindmica de crescimento mais moderado @ muita dependentes
das eportacoes @ do selor industral. De Fato, as reunides do governo,
ooorridas em julho, ndo revelaram medidsas de estimules efetivas & de
furta prazo. Mantemas, 8ssim, nossa visao mais cautelosa tanta para O%
JLvos ligados o China como para o crescimente chinds e seus
vesdobramentos para a economia global.

Mo Brasil, elevamos nossa projecdo de crescimento do PIB para 2,2% em
2024, Os dados recentes tém sugerido urm cresciments rasilicnte da
atividade no 2° trimestre, mesmo com s efeitas das enchentes no RiC
Grande do Sul. Nossas modelos sugerem que o melhor desempenho da
abividade, a despeito de uma politica monetérla ainda no Campa
contracionista, pode ser explicads pelos estimulos Fiscais no 19
semestre, Lanto a partir do montante de precatérios atrasadas Pagos ra
viraca do ano como por bensficlos previdencidrios. Nesse sentido, na
ausencia de novos impulsos, esperamios desaceleracdo da atividade na
segunda metade deste ano. Em relacac acs vetores FOSCiVos Dars o
ana, vale notar que s dados de mercado L&m surpreendido tanto pela
resilieéncia do emprego, com destague para O segmento Formal, como
pela aceleracdo recente dos salarios, com claros efeltos sobre o
consumo das Famillas.

Revisamos nossa projecdo de inflacio para 2024 de 3,8% para 4.1%, e
para 2025 de 38% para 4.0%. O principal Fator de alta vem dos
Impaccos da desvalorizagdo do Real, gue incorporamos oarcialmente em
NSt cendrip,  Nesse contexto, fizemos  revisdes para  cima
principalmente para bens industrializados, que devemn encerrar o BNo
em 28%. Em relacdo aos alimentos, que seriam oufro grupo
potenclaimente impactado pela depreciacio cambial, mantivermos
nassas projecdes Inslteradas devido & recuperacao mais rapida do que o
esperado do efeito Inflacionano das enchentes no Rio Grande do Sul
Quanto aos servicos, os Ultimos dados de inflagao apontaram para urna
dindmica mais desafiadora com surpresas de alta em itens mais
inercials, o que deve afetar o processo de desinfiagdo. Alnda assim,
ESperamos que os nucleos mais ligados somercada de trabalho reciuerm
devido a0 nivel elevads desses niclens e 4 Oefasagem desses precos.
A0 mesma tempo, os reajustes salariais parecem ter se estabilizado em
urm nivel superior a0 pré-pandemia, favorecendo a vis3o e qus os
nucleos de inflacdo tém PoOuCo espago acicional para recuar, O principal
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rsCo de baxa para esse cendric vem do elevado grau de aperto
monetario e da perspectiva de exaustic dos estimulos Fiscais no
segundo semestre, o que pode gerar uma desaceleracdo da atividade
Bconomica &, consequentemente, da nflagdo, No entanto, nao
INCorporamos. esses efeitos de forma significativa em nosso cendrio
Case,

Mesmo com maior déficlt em transacdes correntes, mantermos visdo
Favorével para as contas externas, Esperamos déficic de transactes
correntes de 1,6% do PIB em 2024, resultado de um menor saldo
comercial em relacdo 5 2023 @ maiores saidas na ranks de corvicas. Em
relacao 2 balanga comercial, revisamos regativamente rossa projecin
para USS 77 bithdes, por conta de avanco maior das mportaces. No
entanto, o investimento direto no pais seguird mais do que suficiente
para compensar o deficit em transacdes correntes. Em relacao a taxa de
cambio, em face da depreciac 3o recente, revisamos rossa projecac para
RS/USS 540. A deterioracdo ohservada nio fai acompanhads pelos
fundamentos domésticos e globais, de forma que enxerdamos espaco
Rara apreciacac da taxa de cambio nes préximos meses De toda Forma,
uma pessivel apreclacio adiclonal do real dependerd tambem de
methora das expectativas com relacae a politica Fscal no Brasil

Novos ajustes nas despesas serdo demandados em 2024 2025, Pars
BSSE an0 NCSSa 3 projecdo de déficit Foi mantida em RS B8 bilhdes (-
0,7% do PiB). Para fins de meta, estimamoe deficis tle RS 44 bilhdes (-
0.4% do PIB), demandande nava reduclo nas despesas pelo governo ou
alteracdc da meta de zerar o deficit orirmaria. Para 2025, as discussios
deverdo girar em torno do limite de crescimenta da despesa real em
2.3%. Estimamos déficit primaric de 1,1% do PIR
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RJI

INVESTIMENTOS

EMERGIA E INVESTI ARTICIE MULTI GIA
Jn® 11.4 1-59
F Ao VANTE DI DO NO DA JULHO D

RJI CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., inscrita no CHPI sob o n® 42.066.258/0001-
30, com sede na Cidade ¢ Evtado do Rio de Janeira, na Avenida Rio Branco, n® 138 sals 407 - parte, Centrn,
CEP: 20040-309 ("RII" & “Administradera™), na qualidade de administradars do GERACAD DE ENERGIA
FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA, inscritc no CHP) sob o A°
11.4890.580/0001-69 (*Funds"), vem, por meio do presente, refratificar o nome da Investida do Fundo gue
fol observada a variagdo na precificagio de cotas, que, por um equiviocd, constou “STIG ENERGIA E
PROJETOS 5.4, & ndo "GREEN OIL PARTICIPACOES 5.8.%, no fato relavante divuigade #m 19 de julho de
2024,

Assimn, onde [& -se: “especificamente por conta das demonstragies financeiras auditadas da Empresa
"STHE EMERGIA E PROJETDS S.A.% Imestids do Fundo,?, leia-ge; “especificaments por conta das
demaonstracles financeiras auditadas da Empresa "GREEN QIL PARTICIPACOES 5.8.°, investida do Funda.

Os cotistas tambiém podem obter infarmacSes atrevés do e-mail: lepal@rjicv.com.br.

Rio de laneira, 23 de jutho de 2034,

Rl CORRETORA DE TITULDS E VALORES MOBILIARIOS LTDA,
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Banvex

GGR PRIME | FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIRETOS CREDITORIOS
CNPS n® 17,013.985/0001-32

INSTRUMENTO PARTICULAR DD ADMINISTRADOR

Felo presenté instrumento particelar, a BANVOYX DSTRIBLNDORA DE TITULD E VALORES MOBALIARIOS LTDA. atuil
denominagdo social da Ch CAPITAL MARKETS (RSTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MORBILIARIOS LTDA., mscrifa no
NPl sob n® 0 671.743,/0002 - 19, instituico financeira cam sede na cldade de 530 Faulp, Estado de S0 Paulo, na Avenida
Brigadeire Faria Lima, n® 3477, 849 andar, conjuntos 53 = 84, Torrg B, Itaim Bibkl, CEF M538-133, instituscin devidamante
autarizada p2la Comissdo de Valores Mobilidrios ["CVM™) pelo Ato Declaratdrio nt 13,680, da 04 de unho de 2014, na
aslidade de instituicZo administradora [“Adminstrador™) do GGR PRIME | FUNDO DE INWESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS, inscrita i CNFI sob 0 08 17.013 985/0001-97 ("Funda”), decide:

CONFIDERAMNDO:

L Cue e 30 de (unho de 2004, acormeu 3 alteracia social do Admistitrador que rmodificou a denominacia soclal

bam como o endereco da sede, entre outras matériss:

RESOLNE, messe santido, o Ad ministrador:

I @ alteragio do Regulamento do Fundo de moda 3 alterar: Il & denominacio sonal da Administradora pars BANVOX
DISTRIBUIDORA DE TITULDS E VALORES MOBILARIOS LTDA, bam eoma (i} o endereco da sus sede pard Avenida
Brigadeiro Faria Lina, nd 3477, 82 andar, conjunios B3 e &4, Tarre B, Nawm Bibs, CEF A538-132, 530 Paubs, 5P e (i)

@ website ecorreio slewrdnico da Admnistradora, previstos nos itens 15.1.5 & 11.2.8, rezpactivaments. de Anexa |

As alteracfes acima ardo eficicia & partir d3 dats dects instruments, desta forma, o Regulamento do EUNDO pasisrs 3

VIgaTar nos tormos da Anexe | 3o presente instrumento 3 partir da referidy dats

539 Paulp, 17 de |ulha de 2024

BANVOX DISTRIBLIDORA DE TITULDS E VALORES MOBILIARIOS LTDA
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REGLLAMENTO DO
GGR PRIME | FLUINDD DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

CNRIMME 12 17.013.985/0001-92
{“FUNDO")

S80 Paulg, 17 de junho de 2024
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REGULAMENTO DO
GGR PRIME | FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

CAPITULD | = DEFINICTES

1.L Para fins do disposto neste Regulamenta e em s2us Anexos, o5 termos & expresses miclados em letra
maiuscula neste Regulaments &/ou em seus Anexos, no singular ou na plural, terio os significados a eles
atribuidos no Anexo | a este Regularmento. Além disso, (a] gueendo exigido pelo contexto, as definighes contidas
no Anexo | aplicar-se-do tanto 8o singular quamao ao plural @ o masculing ircluicd o femiring e vice versa; (b)
referéncias a qualjuer doturmento oy outros instrumentos incluem todas as suas alteragbes, substituicas,
consolidacies e respectivis complementagdes, saho se expressamente disposta em contrinig; (e} referdncias
g disposHoes legais serdo interpretadas como referéncias a tais disposicdes conforme alteradas, estendidas,
consolidadas ou refarmuladas; (d) salvo 32 de outra forma expressamente estabelecido neste Regulamento,
refardncias 4 iens ou anexos aplicam-se a itens ou anexos deste Regulamento; (@) todas as referéncizs a
Quaisguer partes Incluem seus sucessares, representantes e cesslonarnios autarizadas; e (f) salvo disposicio em
contrdrio, todos os prazos previstos neste Aegulamento serdo contados na forma prevista no Armigo 224 do
Cadiga de Processo Civil, tsto &, excluinda-se o dia do comeco e incluindosse o dia do vencimento.

CAPTULO 1| — DENOMINACAD, FORMA E PRAZD DE DURACAO DO FUNDO

21 ¢ Fundo, denominado GGR PRIME | FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS,
constituide sob form & de condominio de natureza especial, com prazo indeterminado de duragio, & regido por
este Regulamento 2 palss dispossgbes legais e normativas que ke forem aplicAvels

2.2 Neis termos das Regras & Procedimentos ANBIA para Classificagdo do FICC de 30 de novermbro de
2023, o Furde classifica-se como Multicarteira Outros,

2.3 O Fundg, gue detém seu patriménio representade por uma Classe Unica de Cotas de condaminio
aberto, podendn realizar emisido de Subclasses com prazos e regras de amortizacio, resgate e remurneragio
distinitas. O patriménio do Fundo serd formade por uma Unica Subclasse. Para fins da Resolucio CW 175, todas
s referéncias ao Fundo neste Regulzmento serdo entendidas como referdncias 3 Classe Unica de Cotas.

2.4. Urna vez gue o Fundo & eonstituide com Classe Unica de Cotas, o presente Regulamento ndo canta
com um anexo descritivd da referida classe. Esta Ragulamento abrange todas as informacdes sobre a Classe
Unica de Catas, nos termas da Resolucio CVM 175

CAPITULD Il - PUBLICO-ALVO E DA RESPONSABILIDADE DOS COTISTAS
3.1 0 Funde & sberto, destinado @ um Investidares quafificados.
3.2 A responsabilidade dos Cotistas serd limitada ao valor das Cotas por ele subserito. Desse modo. os

Cotistas poderdo ser chamados, pelos prestadores esiencisis do Fundo (*Prestadores Essemciais”) a

Integralizar/aportar recursos na ccorréncia de patrimanio llquide negativa, shservadas as disposicdes da RCVM
175
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CAPITULO IV = ORIGEM DOS DIREITOS CREDITORIOS

4.1 O Fundo & uma comunhdo de recursos destinada & aquisicBo continuadz de Direitas Craditarics
Elegiveis, conforme politica de investimento, contanke neste regulamenta, Os Direitos Creditdrios serdo
adquiridos sempre de acordo com a Politica de Investimantos, oz Critérios de Elegibilidade e as criténias de
COmMposicao die Cartaira esta betecidas neste Begamento @ na regulamentacdo aglicdvel

411 A Gestora zerd responsavel pelz gestio dos Direlfos Creditdrios cedidos a wencer, sendo que os
saryigos de cobranca dos Direitos Creditonios Inadimplidos, judicial afou extrajudicialmente, serio prestados
pelo Agente de Cobranga, s& aplicivel

4,111, Acobranca ordinaria dos Direites Creditorios cedidos serd realizada pelo Custodiante, gue receberd os
PagaTmErCh dos referidas Direitos Cregditdries diretamente nas Contas Fiducirias:

4.2 Os pagamentos relativos ans Direitos Creditdrios de tiularidade do Funda serlo realizados meddiarite
Transteréncia Eletromica Disponaed {TED], ou por outra forma de transferéncis de recursos autorizeda pelo
BACEM gue permits 3 identificacio da conta banciria de origem das recursos,

CAPITULO V = ORJETIVO, POLITICA DE INVESTIMENTOS E COMPOSICAD DA CARTEIRA

5.1 O obijetive do Funde & proporcionar 8o seu Comsty & valorizacio de suas Cotas por meio da aplicagdo
de seu Patrimdnio Liquida na aguisicla de: {1} Direitos Creditdrias que stendam aos Critérios de Eleglbilidade =
as Condighes de Cessao estabelecidas no Capitulo V1 deste Regulamento abaino; e (i) Ativos Financeiras, ef ou
modalidades operacionals disponiveis no dmbito do mercado financeirn, observados todos os indices oa
composicdo e diversificarde da Carteira do Funda, estabelecicas néste Repulamento e na regulamentacio
aplicavel,

L1, [reftos Creditérios

5.2 O Direitos. Creditdrics deverdo contar com Documentos Comprobatédios que evidénciem 2
COMProvem sua existéncla & valldade,

521  Os Direitos Creditorios serdo adguindos pelo Fundo por meio do Contrato de Endosso ou CessBa,
firmade entré o Fundo @ o Cedente, preforencialmente acompanhados de todos os direltos, privilégios,
preferéncias, pretrogativas, aghes & garantias asseguracos a0s seus Titulares,

5,22, Evedado & Administradora, 3 Gestora, ao Custodisnte & a0 demais prestadores de servigo da Fundo,
ou partes a ales relacionadas, 1al como definidas pelas regras contédbeis que tratam desse assunto: (i) ceder
Direitos Creditdelos 80 Fundo, sefas direta ol indiretaments; () adgulrr Direitos Creditdmos de Utularidede do
Funde, seja direta ou indiretamente; fou (] originar, direta ou indiretamente, Direitos Creditdrios so Fundo.

5.3, Ds Direitas de Credito objeto de aquisigac deverdo ter como devedor solidano ou responsavel por sed
adimplemeanta (seja na gqualidade de devedor, coobrigade, emistor, liadar, garantidor ou avalista) grupas
ECONAMICoS qUe S2[am responsavels por pagamento de eréditos que representert ng mdsimo 200 (vinte por
cento) do Patrimdnio Ligeido da Funde, Caso haja desenguadrame nka do Fundo, mesm o gue passivo, em razao
do disposta nesta Clausula, & Gestore deverd procedsr as medidas nacessdrias para enguadraments da Funda
dentro do prazo méximo de 90 [noventa) dias contados da data de desenguadramento.
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524, = Direitos de Creditoc devern ser objeto de avslizcdo e nota por Agencia Classificadora de Risco
(ratingl, com rencvasdo anual, e obier classificacde minima “ora- (menas)”, na daka de suas aquisicBes pelo
Funido.

545 Os Direltos de Crédito devem cantar, na gata das suas respectivas aquisiches pels Ferdo ou até o
prazo maxima de & (seis] meses da data das suss aquiskcdes pela Fundo, com, ne minime, 150% [cena e
clrguenta por cento) de {3 garantia real imabiliaria, sendo o valor ¢a garantia confirmado por laudo t2enico
elaborado par a0 menps uma das seguintes empresas de avallagio abalxo listedas:

[al Colkeérs International do Brasil,

by lones Lang La Salle do Brasii;

) Binswanger Brasil;

(dl  Mewmark Grubd Enight Frank;

igl  Engebanc Engenharia & Senvigpos;

[f}  Engewval Empenharia;

(gl Setape Engenharia de Avaliacdes,

(h  Consult Solugtes Patrimanial;

i MBA Consultoria Patrmonial;

1] Eguily Emgentana e Avaliaches;

tkl  Hichard Ellis;

1) Cushrman Wakefield.
5.2.6.  Sernprejuirodo disposto na Cldusula 52,5 acima, od Direitos de Crédito a serem adquiridos peka Fundo
devem contar, na data de suas respectivas agquisicdes pelo Fundd, com, na minima, 150% (tento & cinguenta
por cental de garantia rezl {imobilidria ou ndo) 8fou garantiz fidejussdria, Indihvidualmente ouem oanjunto, as
guais deverdo sersubstituidas par, no mirima, 150% (centa e cinguenta por cento) de garantia real imobilidriz,

Hao prase masime de 6 (seis) meses da data de aguisicla dos Direltos de Crédilo pela Funda,

527 A Gestora deve confirmar 3 auséncia de processo judicia! emvalvendo a contrato g o imdvel obyjeto,
parantia ou lastro dos Dirgidos de Crédibo objeto da cessdo,

528  Osatvos eventuaimenie ndo imobiliarios poderao ser objeto de aquisicac desde que garantidos. por
operapies ou ativos imaobiliarios, inclusive créditos imobiliarios cedidos fiduciEnamente;

52459 = Chreivos de Cradito deverm ser previaments reglstrados em conta peapeia na CETIP ouaduivalente.
5210, Parzcs fins de compeosicio dos percentuals de garantla de que tratam a5 Clhwsuias 52 5 05,26 aoma,

em complementa s garantias reaks imobilidnas representadas por alienacbes fiduciarias de bens imdveis efou
hipotecas, gue serio objefo de avaliacio conforme definido pela Clawsula 5.2.6, poderdo ser consideradas

fa
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cesstes Niducidias de direltos reals em garantia, tais como cessdes fiduciarias de direitos creditérios/recebivers
irnchillarios efou cessdes fiducldrias de recursos financeiros disponiveis emdirelitos sobre determinadas contas
bancarias, de modo d compar o percentual de garantia pretendido,

5211 Emrelasio d Cliusla 5.2.5 & 5.2.6 acima, admitir-se-3, seceprionalments, 3 aguisicis de fracio de
Dirgitos de Crédito que contem com garantia real imadllidria g/ou cessda fiducidna de recabivels imobllidrios,
com allenacia fiduciana ol hipoateca de imdual(is). em percentual entre 100% {cemn por cento) & 15088 (centa
2 ¢inguenta por cento), desde gue se trate oe aquisigdo de AtivosfAtivos Financairos/Oiredios de Crédito gue
contem coam, no minimao, 34% (innta e quatro por cenba) de subordinagio ou de sobrecolateralizagan

5.2.12. & Gestara, 2 sed esclusiva criténo, deverd utilizar os recursas decarrentes do pagaments dos Cirsiros
Creditorios recebidos pelo Funda na aguisicdo de Direltos Creditdrios ou no pagamento dos regastes, observada

a orolem de aioracdo previstas neste Regulaments

5.2.13. (s direitos reais em garantia expostas no item 5,2,10 acima, apenas padem ser considerados para fins
de compasicdo dos percentuais de garantis de gue tratam as Clausulas 5 2.5 e 5 2.6 1, nos seguintes casos:

(4] quando totakmente formalizacos e constituidas;

(bl guando ndc considerados em duplcidade com as alenages fiduciarias dot bens imewes gue ja
estejam componda o'red de garantias dos Dirgitos Creditdrios objets de aquisicio pelo Funda,

1.2, Athos Fingnceiros

54 A parcela do Patrimanio Lauido do Funde gue ndo estiver alocada ern Doreitos Creditérios serd
necessariamente Alocada rnos seguintes Ativos Financeiros, a criténa da Gestors:

(2} acivos financeiros de rends fixa de emigsdoou coobrigacio de instituigBes financeiras;
ikl titulos de emissdo do Tesoura Macional;
(£l epperaghes campromissadas, inclusive lastreadas nos tules mencionados na alinea (b] acima;

(d} certificados e recibos de depasito bancario e demais titulas, velores mobilisrics e ativas financeinos de
rerda fixa de responsabilidade de instituicdes financeiras de primeira linha, exieto cotas do Fundo de
Desarvalviments Social [FOS), com nata de dassificacio pela Agéncia Classificadora de Risco ou pailas
apéncias classficadoras de risco Fieh Ratings, Standard®&Poor’s ou Moady s, ro mimime Brass,

(g} desdequecom afinalidade exclusive de realizar 2 gestio de calxa e llguide: do Funde, cotas de fundos
de nvestimenta classificedos como “Rends Fika" ou “Fundos de dovestimente Repdd  Fio
Referenciodos OF [conforme definidas na regulamentacio aplicavell, com ligusdez diana, cujas
pofiticas de Investimento admitam a alacacio de recursns exclusivaments nos atvos identificados nes
itens acima e gue sejam edministrados por instituicio autorizada pela Oy, incluindo fundos geridas
e/ou administragos pela Administradora, pelo Custodiante efou pela Gestora

5.4 B Gestory amidard seus melhores esforgos 3 7im de que sefa aplicado a0 Funde, 3 Classe & ao Totista
o tratamento tributario esplcavel 3 Classe efou fundos de Investimento de bongo praro. Entratarto, ndo bkd
garantia d= que a tratamento splichvel a0 Cotkta, quanco da amortizacio efou resgate de suas cotas, sera o
mais banefice dentre os pravistos na legislacio tributaria vigente.
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541, 0 Fundo poderd alocar até S0% (cinguents por centol do seu patrimébnio lqukdo em cperaghes
compromissadas, desde que as operagdes tenham coma lastros os atheos financeiras

54,2, Todososresultacos auferdos pelo Fundo serdo, corigatoriements, incorporados a0 580 patnmama

|.3. Alocogdo em Direltos Creaitdrios

55 O Fundo devera alocar, 2pos 1BO [cento e oifenta) dias contadas da primelra data de integraliracho
das suas cotas, no minimo, 50% (cinguenta por cenkol de seu Patrimanio Liquido na aquisicio de Direitos
Credibarios

4.

56 O Funco podera realitar aplicecdes que caloquem am nsoo parte ou 4 iolaldade o6 seu patrimame,
nos termos da RCWYM 175, Dentre os diversos riscos aos quais ests sujeita a carteira do Funda estdo,
exgrmplificabivamente, os analiados Capitido XX abaixe, o gual deve ser cuidadosamente lido pelo subscritor
ol adguirenie das Cotas

5. A Gestora nao podera utificar instrumentos denvatwcs, 3 nao ser se com o objebiva de proteger
posiches detidas b vista, atd olimite dessas & nda realizard operacies de doy trode, assim consideradas aguelas
inciadas e encerradas no mesma dia, independentemante de o Fundo possuir sstogque op poskcacs antarior da
mesma Ativo Financziro

3.8 E vedada gualquer forma de antecipacio de recursos ao Cedente para pasterior reembodso ao Fundo,
sitfa pela Administradora, Gestora ou pelo Custodiante

3.9, O Cedenle @ responsdvel pela muastdncla, corbters, conteddo, ssstidac, weracidade, legiimidade,
validade e correta formalizog3o dos respectivos Direitos Creditrios adouiridas pelo Fundo

5.1k O Fundo, & Administradora ¢ 3 Gestora, bem como seus contraladores, sociedades coligadas,
controladas ou sob controle comum, e&fou sebsididrias, ndo s3o responsdvess pela certeza, liguides,
exigibiidade, ronteddo, exatidio, veracidade, legitimidade, vatidade 8/ou correta formalizag3o dos Direitos
Creditorios adguiridos pelo Fundo, tampouco pela solvéncla dos Devedares gfou Cedente dos respectivos
Direitos Craditorios,

511, As aplicagtes no Fundo ndo contam com garantia: (I} da Administradora; (i) da Gestara; (i) do
Cedente; (W) do Custadiznte; {v) dos demais prestadores de servige do Fundo; (vl) de qualguer mecanisma de
sepuro; e/ou fvi] do Funda Garantidor de Créditas - FG L Caso o Patrimdnia Liquido torne-s2 inferiar a 2era, o5
Cotiatas poderdo ser chamibdos § aportar recursos adicionals no Furda,

512, O Fundo podera ter sua Cartelra integralmente composta por Dirgitas de Crédito cedidos, ressalvada
d manutengao-de uma Reserva de Caia, consstents emuma aplicagio de lquidez dang suficients para hanrar
o5 encargos do Fundo por um periodo de 3 {trés) meses, e obsarvard o Imite de concantragio por Devadar
efou cobbrigade previsto na regulamentagdo vigents, observadas as restrigies para negociacia das Cotas
previstas no rofarico dispositivo

CAPITULO VI — CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE, CONDICOES DE CESSAD

B.1. O Funda somente poderd adguirir os Direitos Creditérios que atendam cumulativismente aos seguintes
Critenos de Elegibilidade, a serem verificados e validados pela Gestora, previgmente & cess3c e na respectiva
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Data de Aguisicds e Pagamenta, de modo que apenas s30 passiveis de aguisicio pelo Fundo o3 Direitos
Creditdrios que, na Data de Agulsicio e Pagamento:

[a] ==jamrepresentados em moeda corrente nacional

(6] anatureza ou caracteristica essencial dos Direitos Credidrios deverd penmirir o seéu registro contdb|
2 4 sua custodia pelo Custpdiante, de acordo com o5 procedimentos operacionais e contabeis
praticados pelo Custodiante;

el  ndoestejam vencidos e N30 pagos, no momento de csua cessdo para o Funda;

(4l s Direitos de Credito gue terham sido cedidos poar um mesmeo Rrupn eroondmico ndo poderdo
represental pereentual superion 8 20% (vinte por cento) do Patrimdnio Liquida do Fundo;

(e} A partir do 129 (décimo segunda) més de funcionamento do funda, contado a partir da Data da 19
Integralizacdo de Cotas, 05 Direltos de Crédito gue tenham sido originados pelos 3 [trés) maiares
Cedentes ndo paderdo representar percentual superior 3. 50% (cinguenta por cento) da Patrimnio
Ligjudda do Fundo; @

(fh o prazo maximo de cada um dos Direltos de Crédito Eleglvels nfo pode superar a 1.460 (hum mil &
quatrocentos e sessenta diasy dias, salvo se houver o cémpromiBso de recompra ou opcdo de vanda,
por seu valar atualizada, nos termos e nas mesmas candigées do respective cantrate de cessao, pelo
IMBSIMD prazo

6. L2 A Gestora, devers realizar as seguintes condigtes de cessao:

fal realizar um cadastro de cadéd um dos Cedentes de forma a conter Informacbes minimas sobre as
mesmas, ka farma do Anexo | deste Regulamento) e

(b} Buscar que os Direitos de Crédito objeto de agu slcdo pele Fundo respeitem o critério de concontracda
de, no minima, T5% (setenta e cnco por cente} da Patrimdnio Liguida de Fundo seiz aplicado em
atives indexados ao IPCA. Em razdo de agulsipBes e alienaches & ativos o vend mento dos mesmos &
possivel gue, 8m determinados perlodos, o critério de concentragdo minimo ndo seja atendico.

CAPITULD VIl — COMPOSIGAD DO PATRIMONIO DO FUNDO, CARACTERISTICAS E CONDICHIES DAS COTAS

L O patriminio do Fundo & representada por uma Classe Unica de wma Onlca Subclasse de Cota. As
cataclerislicas, osdireitos e as condicdes de emissda, distribuicio, subscrigdo, integralizacso e resgate das Cotas
estdo desribas neste Capitulo,

Fa As Cotas terds o forma escritural e serdo mantidas em conta de degdslts em nome dos Catistas
mantida pelo Administrados;

i Az Cotas poderdc ser objelo de resgate anlécipadn apenas na hipdrese de oforméndia de Evento de
Liguidacio, obsendado ¢ dispasto neste Regulamento,

7a, A partir do primeiro més contado da Data de Ineio do Funds, serd constituida pela GESTORA uma
Reserva de Caixa, com recursos do Fundo, gue serd utilizada pare o pagamento de encargos @ despesas do
Fundo, representando 1% (um por cento) do Patriménio Liguido do Fundo (“Resenva de Caixa” ).
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T.5 Cs recursos integranies da Reserva de Caixs serdo aplicedos pela QESTORA em &tivas Finanoeiras,

I.5. Caractenisticas daos Cotas

7.6 A potas da Subclasse Uinica de Cotas da Classs Unica serfio escriturals @ serfio mantidas em rontas de
deposito em nome de sews tirulares, Esta conts de depdsito caracteriza a gualidade de cotlsta,

T A5 cotas da Subclasse Unica de Cotas da Classe Unica possuern 2s segulntes caracteristicas ¢ vantagens
& arribusm 05 seguintes dirgltos e obrigacies aos seus titulares:

TEa conferam direito de voto com relagdo a todas & quasguer matérias objeto de delieragdc nas
Assembleias Gerais, sendo gue a cada Cota corresponderd 1 (um) voto;

g, sey Walor Unitdrea serd calculado ¢ divelgado toco Dia Uil pera efeito de definicds de seu valor de
imtegralizacdo, observados os critenios definidos neste Reguiamentio;

710, ndo possuem indice de refer@ncia definida.

T11. A= demais caractaristicas e sarticularidedes de cadh amidsio de Subclasse Unica de Cotas da Classa
Unica estio previstds 8m weus fespectivos spéndices, que, uma vez emitldes, passam a fazer parie infegrante
decte regulzmento.

i b As cotas da Subclasse Unica de Cotas da Classe Unica, quando emitidas, poderSo ser ohieto de
classificacdo de risto 3 ser realizada pels Apéncia de Clessificacdio de Risca,

713 A integralizacdo da Zubclasse Unich de Cotas da Classe Unica poderd ser efetuada e liguidada
financeiramente, em mo2da corrente racional, por melo de transferdéncia eletrdnica disponivel ITED) para &
conta do fundo, atrewés do ambiente CETIP ou por qualguer outro mecanismo admitido pelo BACEN,

7.14 Ma integralizacdo de Cotas da Subclasse Unica de Cotas da Classe Unica deve ser utilizade o valor da
cota em vigor no mesmo dia da efetiva dispanitsilidade dos recursos depositados pelo investider diretamenta
na conta da classe,

#1315, Aconfirmagdo da integralizagao de Cotas do Fundo esta condicionada & verificacho da disponibifidade
financeira o capstal Investido na contd aplicagdo do Fundo efou & confirmacio da CETIP ou de teorceiro
autorizado @ respeito da efetivacio do langamento da contraparte @ com a devids higuidagio financeirs,
confarme os cases,

716, Mo sera admitida a inbegralizacdo das Cotas em bens @ diretos.

1.17. Mediznte aprovagdo em Assemblaia Geral de Cotistas, novas Cotas do Fundo poderdo ser emitidas,
desde que observados of procedimentos exigidos pela regulzmentacdo aplicavel & a5 normas estabelecidas
nesie Repgulamenta, cabendo d respectlva Assemblela Geral especificar om e ¢ condiclies da referida nova
emisgio, inciuinds, sam limitagso, a modalidade e o regime da oferts plklica de distribuig3e das novas Cotas,
sendo que seu valor unitario de emissdo deverd sed apurado, na efetiva disponibilidade dos regursos investidos
confiadod & Administradora, com base na divisBa do Patrimbnia Liguide do Fundo pets guantidade de Cotac
entad exisientes.
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718 M3p haverd direito de preferéncia aos Cotistas do Fundo ng aquisicdo e subscricio de evanliuais novas
Cotas emitidas.

719, Assolicicagdes de resgate de Cotas poderdio ser efetuadas diretamente 3 Administradora, apenas apos
wvencido o prazo de caréncla de 29 [vinte & nave) dias de aplcacdo inicizl, O resgate sers reafizada de acordn
com a cota de 1600 [um mil & seiscentos] dias corridos &pds a data de solicitacio (“Data de Realizagho de
Resgate™),

CAPITULO VIl - RESGATE DA SUBCLASSE UNICA DE COTAS DA CLASSE UNICA

8.1 {0 resgate de Cotas da Subclasse Unica de Cotas da Clesse Unica, poder3a ser efetuadas dirstamente
& Addminstradora, apenas apds venodo o prazo de cardncia de 29 (vinte & nove] dias de aplicagio iniclal, O
resgate sera realizado de scordo com @ cota de 160D (um mil & seiscentos) dias corridos apds a data de
solicitagdo | "Data de Realicacho de Resgate”]

832 L vet solicitade o resgane de Cotas, o cotista poderd solicitar o cancelamento da rasgate por mea
de Pedido de Cancelaments de Resgate que devera ser encaminhado ao Adminisirado

E3 Solictado o resgate, o mesma serd realizado e pago no dik seguinte 5 Data de Bealizacdo do Aesgata,
e acordo com 2 cotz da Data de Sealizagdo do Resgate

84 Ma hipotese de lguidagda antecipacs do Funde, as Cotas dewvardo ser pricfilarigmants Dagas em
dinheire, observada a disponibilidade de caxa do Funde e a ordem de alacacko de recursos prevista neste
Regulamento. Quando da liquidagas antecipada do Fundo, casa o Fundo ndo detenha recursos-em moeda
carrente nacional suficentes para efetuar & pagamento do resgate integral das Cotas, as Cotas gue ainda nao
tenham sido resgatadas poderio ser resgatadas mediante a dagdo em pagamento de Direitos de Crédito
integrantes da Cartelra do Fundo,

45 Cualguer entregs de Direitos de Crédito para fins de pagamento de resgate aas titblares ce Cotas do
Fundo serd realizada madiante a utilizegio de procedimento de ratelo, considerando o numero de Cotas detido
por cada Cotista na ocasido e observadas 0s procedimentos definidos no item 8.8,

BE&. Para fins de resgate das cotas Subdasse Unica de Cotas da Classe Unica deve ser utilizade o valor da
Cota em wigor na data do pagamento do resgate,

B.7. Ma hipdtese de ligudagio antecipada do Fundo, a Assembleia Geral deverd dellberar sobre o3
procedimentos de dagdo em pagameanta dos Direitos de Crédita para fins de pagamento oe resgate das Catas
do Fundo.

B8 Ma hipdlese de a Assernblela Geral ndo chegar a acordo comuem referente aos procedi mentos de dagdo
erm pagamento dos Direitos de Créditn para fins de pagamento de resgate das Cotas, os Direitos de Credito
serdo dados em pagamento aos Cotistas, madiante 3 constituicao de urm condominio, cuja fracio ideal de cags
Cotista sera calculads deacorde corm & propodcio de Cotas detida par cada tiwar sohre o valgr total das Cotas
em circulacio & época, Apds a constituigio do condominie acima referido, a Administradora estara desobrigzda
em relacAc b8 responsabilidades estabelecidas reste Regulamenta e deverd tomar todas as providéncias
necessarias para liguidar o Fundo perante as autorkdades competenties,

8.9, A Administradosa deverd notificar oz Cotistas (i) para que o5 mesmos elejam um administrador para o
referido condominio de Rireitosde Crédita, na forma do Amigo 1.373 da Cadigo Cwil Brasikeiro, (i) infarmando
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a proporcio de Direitos de Crédicg & goe cada Colista fard jus. sem que o represents gualouer
responsabilidade d2 Administradora perante os Cotistas apds a constituicdo do referido condaminla.

B0, Caso os tibulares das Cotas ndo procedam & eleigdo do edminsstrador do condominio referico nos
subibens acime, essa fungho serd exercida peko ttular de Coras que detenha, individualmente, o masar numena
de Catas em circulagdo,

211, MN3a sardo efeiuedos resgates & aplicacdes em feriados nacionais, ferados na Odade de S3a Paulo,
devendo tais resgates e aplicagdes serem efetiados no prirmeira Dia Uil subsequente

CAPITULO IX = DISTRIBUICAD DE REMDIMENTOS

2.1 Ascotas serfo valorizadas todo Dia Util, confarme a distribuicdo dos rendimentas da carteira do Fundo
descrita neste item.

9.2 Todo Did Ll desde gue o Patrimdnio Liguldo sssim permila e apas o pagamenio ol provislonamsanto
das despesas e encargos do Fundg, serd incarporado a0 valor oe cada Cota, 2 thulo de dstribuigio dos
resyultados da carteira do Fundg relativos ao Diz Ut imediatamente anterior. 3 remunerackn definida neste

Regulamentn.

Q9.3 O presents item R3o corstiul promessa de rendimentos, estabelecencia maraménté critdriog o
preferéncias para distribuigdo de rendimeantos entre os Cotistas do Fundo.

9.4 Mo ato da primeire aplicacdo no Furdo, o Cotista
{al receberacopiade presente Begulamento € do prospecto de Fundao, se aplicavel,
(b) assinard o terma de adesio ao presente Regulamento;
lc)  declarara sua condicdo de imvestidor guealificade, nos termas da fegislagao vigente; &

(dl assinard o baletim de subscricio de Cotas.

CAPITULD X — ORDEM DEAI.DEM;‘.'J DE RECURSDS
103, MHaramente, 3 partir de Oata da 12 Integralizacio de Cotas ate a liquidag o integral das Obrigagdes do
Fundo, a Administradora se obriga a utllizar os recursos disponiveis para atender as exigibllidades do Furslo,
obrigatonaments, na seguinte ordem de preferéncia, ressalvaco, enguanto em curso um Evento de-Avaliacio
g/ou um Evento de Liguidagao, o disposto nos itens 13,1, 3 = Errol Fonte de referéncia ndo encontrada.:
L#) pagamentio dos Encargos do Fundo;
ib]  constituicdo o manutengdo da Rescrva de Catxa;

ic] pagamento do Preco de Aguisigdo dos Direitos Creditarios Elegivels, er moeda corrente nacignal, em
ohservingia & politica de imvestiments descrita neste Regulamento;
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CAPITULD XI = METODOLDGIA DE AVALIACAD DOS ATIVOS DO FUNDD

111,  Os Direitod Creditdeios e Atives Fmanceiros que compdem 8 Carteird do Fundo terSo seus vakares
calculados todo Dia Ut no fechamento do mercada, conforme a metodalogia de avaliagdo descrita na manual
da Administradora ou, ainda, nos manwais do Cusiodiante:

11,2, Osativos integrantes da Carteira serdo avaliados tado Dia Utll, de acorda com critérios consistentes e
passiveis de verificacdn, amparados por informacies externas e internas que leverm em eansideracio aspectos
relacionados aos Devedores, a0s seus garantidares e as caracteristicas da eorrespondente operacdo, conforme
a metpdologla dé spuracho do valor dos Direitos de Crédito Elegiveis & dos demais Alnvas Finanoeiros
imtegrantes da Carteira,

11.2.1. Os Dareitos de Crédito da Carteird serdo mircados nd curva, nos termas da legislacio em vigor & com
observdncia 4 metodologia de apuragBo dos seus valores de mercado, em conformidade com o manual de
marcagin o mercado do Custodiante, dispenivel em seu site,

11.2:2. Porngo terem mercado de negocugdo aficlal, os dermais athvos da Cartelra serfo contabillzados com
base em seu custo de aguisicio, com apropriacio de rendimentos [carrespondentes ao desagho sobre seu valor
de face) felta em base exponencial, pelo prazo a decarrer ate o sew vencimenio

11.2.5 Az perdas recanbecidas e as provisies realizadas com os Direltos da Crédito Elegiveis ou cam a8 Atlvas
Financeiros serdo registradas no resultado do periodo, abservadas as regras e gs procedimeantos defimdoes neste
Regulamento. O valor ajustado em razlo do feconhecimento das referidas perdas passard 2 constituir 3 niova
base de custo, admitindo-se a reversdo das perdas, desde que por motaa Justificado subsequente a0 guse levou
aq seu riconheciments, imitada ao custo de aguisigdo, acrescida dos rendimentos auferidos, 24 computanda-
s&avalorizagds em contrapartida & adequada corta de receita no resultade dao periodo.

1124, Eobrigatoras & dvulgaglo, em notas explicativas 8s demanstragBes financekras anuals do Fundo, de
informagbes que abranjam, no minime, o montante, 3 nature:a e as fixass de vencimento dos atives inTegrantes
dan Carteira €, (&80 dplicdvel, de mercado dos ativos, segregados por tipo de ativo, bem comao os pardmetros
utilizados na determinagio desses valores.

11,25 05 Direitos de Crédito Inadimplidos serdo reclassficades menzalmente, porocasio dos balancetes o
balangos, observads 4 melodalogla adotadz pela Administradora, disponivel o s sede & em sua pagina na
irternet, noenderecs waaw, Danvios oo, br,

11.2.6. Entender-se-a por patrimdnio liguido da Fundo a soma do disponivel, de valor da carteira e dos valores
a receber, subtraidas as exigibliidades e provisges {*Patrimbnia Liguida®),

11.2.7. Para efeito da determinagBo do velor do Patrimdnio Liguido da Carteira co Fundo, devemn ser
abservadas s nonmas e os procedimentos contdbers previstos na legislacio em wigar o neste Regulamenta.

CAPITULD ¥Il = ASSEMELELA GERAL

121 Sem projuizo das demais atribuigbes previstes neste Regulamento e na ROVM 175, compete
privativamente 3 Azsembleia Geral:

(gl  deliberar anualmente, no prazo de até 60 (sessenta) dias apds o encaminhamenta das demonstraciies
contabes a VM, as contas do Fundo e deliberar sabre as demonstragGe: financeiras desse;
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{b]  delibersr sobre 3 substituicdo dos Prestedores de Servigos Essendiais;

ic)  deliberar sobre aeisvagac da Taxa de Administragio, inclusive na hipotese de restabelecimento de
taxa gue lenha sido objeto de reducia,

(d) aprovar aemissfo de novas Cotas do Fundo, nos termas deste Regulamento

(e} deliberarsobre a incorporacdo, fusdo, cisdo, total ou parcial, 3 transformacdo ou Fouidagdo do Fundo;
(fy  aprovar gualguer alterag3o deste Regulamento nos termics da ROV 175

(] oplanode resckicio de patrimdnia liguide negative, nos termos do art. 122 da ROV 175;

(h} o pedido de declaratao judicial de insolvéncia da classe de cotas;

(1 resoler s¢, na ocoréncia de guaisquer dos Eventos de Aweliagdo, tais Eventos de Avaliadio serdo
conskderadaos Eventos de Lioufdacla;

122 O Regulamenio poderd ser alterado independentements de Assemblets Geral, tempre gue tal
alterafdo decomer ewclusvamente da necessidade de atendimento 3 determinagies das aulorldades
competentes e de normas legais ou regulamentares, Incluindo tarrecies e ajustes de cardter nda materlal nas
definighes @ nos pardmetros utilizados no calculo dos Indices estabelecides neste Regulamenta, devendo tal
tlteragio ser providenciada, impretativelmente, no prazo determinado pelas autondades competentes.

123, & Azsembleia Geral pode, 3 qualguer Momento, nomea um ou mais representantes para exercaram
as fungies de fiscalizagdo = de controde gerencial das aplicagdies do Fundo, ern defesa dos direltos ¢ dos
interesses gos Cotlsias.

124 Somente pode exevcer as funches de represertante de Cotistas, pessaa fisica ou jundica gue atenda
405 seguintes reguisitas:

\al  sercofistsd ou profissional especialmente cantratado para relar pelos interesses dos Cotistas;

B} ndoaxercar cargo ou fungdo na Administradora, em seu controlador, em sociedades par ele dirsta ou
indiretamente controladas e em coligadas ou outras seciedades sob controle comum; e

) nAC exercer cargo em uma das Cedentes,

L6. Convococdo e Instalgclio

14,5 A ronvocacdo da Assembieia Gerzl geve ser feila com, no minimo, 10 [dez) dias corridas de
antecedéncia, quanda em primelra convocacdo, e com 5 |cinco) dias corridos de antecedéncia, quanda da
segunda convocagdo, g far-se-3 por migko de correio eletrdnico le-mall] enderecada 4 cada um dos Cotistas com
& respectivo aviso de recebimento, ou, alternativamenie, por meis de enviode carta com aviso de recebimento
exciusivamente para aqueles Cotistas que assim solicitarem previaments ¢ por escrilo 3 Adminstradors,
devendo constar da comecatio o dia a hora & o local =m goe serd realizada a Assembleia Geral @, afncs que
de forma sucinta, @ ordem do dia, sempre scompanheda des Informacte: e dos e=lementos adicionals
NeCEssarins a snatise peévia pelos Cotiskas das mateérias objetc da Assembleia Geral, ndo se admitindo oue sob
@ rubrica de assuntos gerais haja matérias que dependam de deliberagda da Assemblela Geral,

14
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1251, A Assembieia Geral poderd ser convecada: () pela Administradera; (i) pela Gestora; e/fou (i) por
coblstas que represantam, no minimo, 5% (cnco por centol das Cotas.

1252, A Assembieia Geral seré considerada validamente instalada com a presenca de gualguer namero de
cotistas

1253, Independentemente das formalidades previstas na lel & neste Regulamento; vera considerada ragila
a Assemblieia Geral 2 gue comporecerem todas s Cotistas,

1254 A presidéncia da Assermblola Geral csbera 3 Administradora

1255, 5em prejuizo do disposto, @ Administradora ¢/ou os Cotistas gue detenham, no minima, 5% (cinco por
centp| das Cotas poderdo convocar representantes do Auditor Independente, da Gestora, ou qualsguer
Lerceiros, para participar das Assembleias Gerais, sempre que a presenga de qualouer dessas pessoas for
relevante para a daliberacio da ordem do dia,

12,56, Independentemente. de guem tenha convorado, O representante da Adminstradera devera
comparecer & todas as Assembleias Gerais e prestar-aos Cotistas as infarmaches gue Ihe foremn solicitadas,

12,57, Salve motive de farca maior, a Axsembleia Geral deve realiear-se na local onde a Adminstradosa 1lver
a sede, e quando far realizada em outro local, @ andncio, carta ou coreeia eletrnico (e-mail) endereado aos
Cotistas deve indicar, com clarezs, o lugar da reunido, que em nenhum caso pode realizar-se Tora da localidade
da sede,

1158 Admite-se gue a segunda convacagdo da Sssembleis Gerzl seje providernciads [unismente com o
angncio; carta ou correfo eletranica |e-mail] da prirmeira convocagso.

126. Os Cotistas poderde, 3 qualguer tempo, reunir-se em Assembleia Gera! 3 fim de deliberar sobire
ratéria de seu interesse, obsenados os procedimentos de convoecacdo, Instalacko o celiberagio pravistos
neste Regulamento

7. Exercicio do Vato e Vinculactio

117, A coda Cota corrasponde 1 (um) voto, sende admitida a representagio do Cotlita por mandatdrio
legzimente constitiida,

12,7.1, Serdo consderados também presentes a Assembleia Geral os Cotlstas que enviarem vato por escrito,
atraves dee-mall, sobre os itens constantes da ardem da dia, scompanhada das devidas justificativas (guando
aplicavel), no prazo de até 24 (vinte £ quatro) haras zntes da data de realizagdo da Assembleia Geral

128  As deliberacBes tomadas pelos Cotistas, ohservados os qudruns estabelecidns neste Regulanenta,
serio exstentes, validas e eficazes perante o Fundo e obrigardo todos o5 Cotistas, independentemente de
teresn com parecido 4 Assemnbleia Geral ou nela proferido teu volo, ressalvado o direito de resgate gue assiste
aos Cotistas Dasidentes

129 Asdeliberagbes da Assernbleia Geral poderdo ser tomadas mediante processo de consulta formalizacs
por escrito Jifgide pela Administradorz & cada Colists, devendo constar da consulta todos os elementas
informativos necessarios an exercicio do direito da voto, ohservados o4 qudruns de delfberacio estipulados no
Regulamento

15
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12.9.1. Aresposta pelos Cotistasd consulta deverd se dar dentro do prazo de 15 (gquinze] dias cortidos, sendao
coMpltados dpenas os votos recebidos, considerando-se § susénciz de resposta neste prazo coma volo em
branca por parte dos Cotlstas.

1282, Asrespostas obbidas junto acs Cotistas no processo de consults aos Cotlstas terdo, para bodos os fins
oeste Regulemento, a forga de defiberacia da Assermbleia Geral.

8. Quéruns de Defiberagfio

12,10, Hessabvadas as extecBes descritzs nos itens abaixo, toda B gqualguer matdra submetica 2 defiberacdo
dos Cotistas deverd ser aprovada pedn crikério da maioria de Cotas dos cotistas prosentss

1211, As deliberepdes relativas &s marérias previsias nio item 11.1 (b), (C) £ (2] dependerfo da aprovacio,
BT primeira convacaddo, da maioria das Cotas emitidas =, em segunda comwacacio, oela maioria das Cotas dos
Presentes,

9. DivulgocBo das Deliberagties

1212, Exceto quango presentes tedos os titwlares da totabdade dos Cotas em circulagdo, & decisbes da
Agsemblein Geral devemn ser divulgadas aas Cotistas no prage maxima de 30 (trinta) dias contados da sua
reafizacho, e far-se-do por melo de {I) envio de carte simples, ou (i) correio eletréinico enderecado a cada um
dos Cotistas

14,15, AsmodificagBes deste ragulamento, aprovadas pela Assembleia Geral de Cotistas, passam a vigorar a
partir do protocolo na Comissao de Valores Mobilidnos — OV, dos sepuintes documentos:

(8] Copiada ata da assembleis gesal: e
(b} Exemplar do Regulamento consolidado

CAPITULD Xl — EVENTOS DE AVALIACED, EVENTOS DE LIQUIDACAD, E PROCEDIMENTOS DE LIQUIDACAD
ANTECIPADA

110, Eventas de Avalacio

131 A5 seguintes hipoteses s8o consideradas Eventos de Avaliagso:

@l Inohsendancia pela Adminksiradora ou pelo Custodiante, de seus deverss & obrigagBes pravistod nasts
Regulamentio, bem como suas atribulgBes pspecificas nos oulros contratos existentes refefontas ao
funcionamerito do Fundo, verificada pela Administradora, pefo Custodiante 2/ou pela Gestors ou por
qualquer dos Cotistas, desde que, uma vez notificados para senar ou justificar o descumpriments, 3
Administradora, o Custodlante &/ou a Gestora, conforme o casd, nlio o sane no praza de 5 [cinga) Dias
Uieis contados do recebimento da referida notificacio;

ik} Resilicdodo Comtrato de Custddia;
(e} Caso o Fundo deike de estar erquadrado na Alocacda Minima, por perfod o lgual ou superior 2 10 (dez)

dias consecutivos au 20 [vinte) dias altermados, neste ditimo case verficados no periods de & [neish
meses imedigtamente antenar,
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(di Caso o Fundo permaneca desencuadrade no indice de concertracdo por devedor solidara ou
responsavel por seu adimplemento, exposto neste Regulamento, mesma apos encerrado o penooo
maximo de %0 {noventa) clas para a Gestora tomar as medidas necessarias; ou

(el rebasaménto da classficacho de risco das Cotas do Funde em nivé s abaixo da classificagio de risco
"brBs+[sf[”, com a manutengdo da refenda classificacdo rebaixada por prazo supenor 3 130 [centa e
vinte] dias, sem que a Gestora obtenha 2xito na reaprezentacio ou revisdo da referida clanificacio de
risca para “brE&+(sf}",

13,12 Ma ocoménia de gualguer dos Evenkos de Avaliagdo, © Fundo Interrompera os procedimentos de
aquisicio de Dirertos de Crédito maediante comunicado da Agministradora, a0 Custadiante e & Gestora, s2ndo
que & Administradosa convocard, imediatamente, uma Assemblois Goeral, 2 qual decidirs se () referigo Evanto
de Avaliagan deve sar considerado comoum Eveinto de Liquidagdo sntecipada, assim coma s& haverd lguidagho
do Fundo e quals o5 procedimentos a secem adotados; ou il se dewvem ser tomadas medidas adicionals e quals
medidas adicionais devem ser bomadas pelo Funde com relacio a procedimentos, controles e prestadores de
servigos do Fundo, de forma a manimizar potanciais ristos para o Fundo emodnude da ocorméncla do respective
Evento de Avallacia

13.1.3, Mo caso de 3 Assembieia Geral daliberar que gualguer dos Eventos de Avaliag3o constitud um Evento
de Uguidagdo Antecipada, a Administradors chservard 65 procedimentos de que trata o kem 13,2, alinea (I}
abaiko, semn gue, pard fanto, sejs necessdria & donvacagdo de um@ nova Assembileis Geral, podendo a
Aggamblela Geral que considerar um Evento de Avaliagdo comao wm Bventa de Liguidacio Antecipada delibarar
sobre of procedimentos relacionados 4 fquidacdn do Fundp, independentemente de gqualguer comunicagdo
aos catistas ausentes A referida Assemblels Gera

13.1.4. Ma hipdtese da Assembleia Geral deliseresr pela liguidagdo antecipada do Fundo, guanda da acor riéncia
g guaisguer dos Eventos de Liguidacio Antecipada, todas as Cotas serda resgatadas até a Data de Reallzacde
do Resgate, pel valer de aberura da Cota do dia do pagamento, calculido e Tarma deste Regulbmento,
observado o disposto no item 13.1.3 acima

I.11. Eventos de Liguidapho

132 As seguintes hipdteses 530 conslderadas Eventos de Liquidagia:

ial taso zeja deliberado em Assermbleia Geral que um Eventd de Avaliacdo constitui um Evento de
Liguidagdo:

(B} nahipdtese de resili¢ic do Contrato de Custadia ou rendncla da Custcdiants, com & conseguente nac
assiuncdo de suas funpdes por uma nova instituicdo, nos termes all definidos;

ey ma hipatese de & Adminstradors renunciar 35 suas fungbes & a Assemblew Geral ndo namear
instituicdo habilisada para sebstitul-lo, nos termcs estabelecidos neste Begulamento;

[df Ma hipdtese de ocorréncla de qualgueer Evento de Ligquidaz2o Antecipada, o Fundo imediatamente
interromperd a aguisigio de Direlitos de Crédite, mediante comunicado da Administradora esd
Custodianta a ao Gestor, sende gue a Adminlstradors convacard, imadiatamente, Adsemblea Garal
para deliberar sobre 3 eventual Hguidagdo antecipada do Funda;

(2 Me hipdiese de g Assemblels Geral deliberar pela ndo figuidagdo antecipada do Fundo, guande da
prorrenciz de guasquer dos Ewventos de Liguidacdo Antecipeda, sera concedido aos Cotlstas

17
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dissidentes a direito de dissidéncia, que consiste no direito de resgate antecipado de suds Catas. a
serem pagas em ateé 1.600 (um mil e seiscentos] dias rontados da deta ce malizacio da refenida
Assernbleia Geral, pelo valor de abertura de suas Cotas do dia do pagamento, cakulado na forma deste
Regulamente. Os Cotistas dissidentes deverdo informar & Administradora sobre a sua intengdo de
exercer tal direito de dissidéncia na Assembleis Geral gue deFberar pela nla liguidacdo antecipada do
Fundo, sob penz de ndo maks poderam exerger o oo direito de dissidencia em momenta posterior 08
pagamentos do resgate antecipado das Cotas de thularidade dos Cotistas dissidentes ser3o realizados
pelz Administradora no prace de até 1603 Lum mil & selscentos) dlas geima referide, na medida em
gque o Funde tenha recursos para efetuar os pagamentos de resgate devidos, 5S¢ ao final do prazo de
1600 [um mil @ selscentos) dias acima referide a3 Catistas dissidentes ndo tiverem recebido o
pagarmanto integral do resgste de sues Cotas @m modda corrente nacional, os Cotistas digsidarbs
receberdo Direitos de Crédito Elegiveis e Ativos Financeiros integrantes da Carteira como pagamento
de zeu Direito de Dissidémia, guardao sera dplicavel o disposto deste Regulamento; e

{fi  MNa hipdtess de a Assembleia Geral defiberar pela lquidegho antecipada do Fundo, guando da
cLorrencia de guaisquer deos Eventes de Liquidagio Antecipada, todas 25 Cotas serdo rosgatadas st a
Data de Realizagdo do Resgate, pelo valor de abertura de Cota do dis do pagamento, calculzdo ne
forma deste Regulamenta, observade o disposto neste regulamenta

CAPITULO X1V = PRESTADORES DE SERVIQOS ESSENCIAIS
1.12. Administracda

141. O Fundo sera administredo pela Adminktradora Observadas as limitacfies estabelecidas npeste
Regulamento ¢ nas demais disposicies legais e regulamentares vigentes, a Administradors tem poderes pars
praticar teddos oF atos necessanos & adminisiragda do Fundo, observadas as competéncias marantes § Gestora,

14.2,  As atribuigdes ds Administradora sdo aouelss previstas na ROV 175 & em regulamentagies
BspeCifhcas, assim coma aguelas pravistas neste Hegulaments @ no respectivo Acorde Opericional, tonforme
aplicael,

143,  Evedado 3 Administradora: [a) prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer autra forma
nas eperagdes praticadas pelo Funde; (b) utilizar ativos de sua propria emissdc ou coobrlgacdo come garantia
das operagdes praticadas pelo Fundo; e (¢ efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta au indirets,
a guaiquer titulo, ressakbvada a hipolese de aquisicin de Cotas.

1431  As vedagdes dispostas no tam 14.3 acima abrangem s recursos proprios das pessoas fisicas & das
pessoas juridicas controlédoras da Administradaora, das sociedades por elas direta ou indiretamente controadas
& de coligadas ou outras sociedades sob controle comum, Dem camo o5 abivis integrantes das respestivis
carteiras e os de emissko ou cocbrigacdo dessas

14.3.2, Encetuam-se do disposto no item 14,31 acima os tiuos de emisslo do Tesours Nacional, o5 titulos
ge emissio do BACEN e os créditos securltizrados pelo Tesoura Nacional, Integrantes da Carteira do Fundo

144, £ vedado & Administradora, em nome do Fundo: (a) prastar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob
gualguer outra formia; (b) reatizar pperagBes e negociar com ativos findneeiros ou modslidades de investimento
nao previstas neste Regulamenito; {g) aplicar recursos diretamente no exterar; (d) adauirr Cotas: fe) pagar ou
ressarcir-ce de multas impastas em razlo do descumprimento de normas previstas neste Regulamento; (f)
vencer Cotas a prestacio; (g) vender Cotas a instituigdes financeiras e sociedades de arrendamento mercanti

1A
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cedentes de direltos creditdrios, exceto quando 58 (ratar de Cotas cuja classe subordine-se &5 demals para
efeito de resgate; (h) prometer rendimento predeterminado aos Cotistas; (1) fazer, em sua propagands ou em
oulras documentos aprésentados aos investidares, promessas de retiradas ou de rendimentos, com base #m
seu prorio desempenho, no desempenho atheio ou no de ativos financeirgs ou modalidades de investimanta
disponiveis na ambito do mercado financeir; () obter ou conceder emprastimas /financiamentas, admitinda-
5¢ 8 constituigeo ce creditos e a assuncdo de responsabilidade por débitos em decorréncia de aperacies
realizadas em mercados deé dervativos salva nas hipdteses autorzadas pela ROVM 175; (i) obler ou conceder
emprestimos; e () efetuar locaclo, empréstima, perhor ou caugda dos direltas e demals athos integrantes da
Carteira do Fundo,

145 Nio obstante as previsles do présente Regulamento, a Administradora poderd, serm prejuizo de sua
responsabilidade e da respansabilldade do Diretor Designado, contratar em nome do Fundo os servgos sbaio,
cujas responsabilidades encontram-se disciptinadas no presente Regulamento e nos contratos firmados corm os
respectives prestadares de servigo:

&) consultors, ebisthando a andlise & seleclo dos Direltes de Crédito para integraremm a cartsira do
Fundn,

Ib)  Agente de Cobranga, chietivando a realizagio dos servicos da cobranga |udicial & extrajudiclal dos
Chreitas de Crédito Cedidos inadimplidas;

(&)  pestdo dacartaira do Fundo com terceiros devidamente identificadas;

(g} Custodiante para a prestacio do servige de custédia quatificada e controladoria dos ativos integrantes
da carteira da Fundo: e

ig) escrituracio de cotas do Funde,
14532 A Administradara contratou, por conta & ordem do Fundo, e 35 expensas do Fundo, o= Auditorsy
Independentes, que serdo responsaveis pela auditoria das demonstragies finsnceiras anuals do Fundo, das

contas do Fundo & da atuacho da Administradora, nog termot deste Regulamento

1453, Dscustas cem a contratagdo de tercelros nio especificados como encargos no Funda, devemn carrer
por conta da Administradors e serdo englobados na Taxa de Administracho.

1.13. Gestlo
1454, A Gestora loi cantratada para realizar as atvidades de gestdo da carteira do Fundo,

14.5.5. Sem prejuizo de outras atribuicBes impostas pela ROVAM 175 & palg Acorda Doeracianal, a Gestara &
responsavel por;

(28] cumprirasobrgasdes estabelocidas na ragulamentagdo em vigor, em espacial, nos artigos 84, B5, 105
& 106 da parte geral da ROVM 175 e nas artiges 32, 33 e 34 do Anexe Normativo 1| & ROV 175;

Ib]  observar as vedacfes estabelecidas na regulameniagio em vigar, em especial, nos artigos 45 ¢ 101 a
103 da parte geral dia ROWM 175:

{rl observar as dispodipes das Regras e Pracedimentos do Cadigo ANBIMA de Administracdo de Recursos
de Terceiros;

i
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(di

(e]

realizar & gestdo profissional dos Direitos Creditorios & dos Ativas Financeiros integrantes da carteira
do Fundi, exergends o dirsito de yolo decorrente dos Ativas Fingnceiros detidos pelo Funde;

executar a Politica de Investimento prevista peste Regulamento, devendo analisar g selecionar os
Direitos Creditorios € of Atlvos Finanoeiros para aquisigdo e, conforme o £aso, allenacko, pela Funda,
que Inclal ma minime: {i) verificar o erguadramento dos Direitos Creditorias 3 Politica de Investirmento,
compreendendo, no minimo, a validacdo dos Direitos Credilirias quanto as Condigdes de CessBo, a0
Critérins oe Elaginilidade & a chserddncia 303 requisitos de composicdo & diversificacdo, de forma
individualizada, utilizando modelp estatistico consictente @ passival de verificagSo; e (i) avaliar a
aderéncia do risco de performance dos Direitos Creditérios, s hauver, & Politica de Investimenta;

[fi  registrar o8 Direltos Credibarios adquiridos que sejam passiveis de registro em entidades registradaras
cu em mercado de balcdo organizado auborizaco pela CVK, ou depositi-los em depositing central
auterizado pela CVM ou pelo BACEN; e/ou i) entregar os Dirgitos Creditdrios que ndo sefam passiveis
e registra aa Custotiante, pars guarda dos Decumentos Comprobatanos,

gy monitoras e cantrofar os ndicadores de pestdo de riseo e desempenho da Cartelra do Fundo;

thl  monitorar a adimpléncia da carteira dos Direitos Creditarios;

i monitorar, bantrolar @ gerir 3 Reseérva de Caixa e

{it  manter os documentos relativos ao processa decisdnio de composig S0, Montoramento & recuperacia
da carteirs dé crédita do Funde.

CAPITULD XV — OUTROS PRESTADORES DE SERVICO

.14, Custddia

15.1.1. Asatividades de escrituragio de Cotas serdo realizadas peln Custodiante

151.2. 530 atribuigfes do Custodiante, observado o disposte neste Regulamento & na regulamentagio
aplichvel;

L)
[}
(el

id)

(el

recaber @ verficar os Documentos Comarobatdrios dos Direitos Creditarins,
reavizara licuidacga fisica e flmancelra dos Direitos Creditdrios:
fazer 3 custédia e a guarda da documentagio relativa aos Direltas Creditdeios e dos Ativos Financeiras:

diligenciar para que seja mantida, 5 suas expensas, atualizada & em perfelta ordem a documentagio
dos Direfoos Crediteios, com metodofogia pré-estabelacida e de lvre acesio pars o Auditar
tndependente, 2 agéncia de ¢lassificagdo de risco e credito contratada pelo Fundo, conforme aglicével,
e drglios reguladores; o

cobrar e receber, ém nome do Fundo, pagamentos, resgate de titules ou gualouer outra renda relativa
aas tituios custodisdos, depositando of valores recebidos diretamente emi: (ij conta de titularidade do
Funde; ou (i) conta especial instituida pelas panes junta @ instituicdes financeiras, sob contrata
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15.1.3. O Cusiodiante ou terceiro por efe contratado, nos termos da regulamencacio aplicdvel, receberd e
verificard por amostragerm os Documentas Comprobatdrios que evidenclam o lastro dos Direttos Crediidrios

1514, O Custodiante possus regras e procedimentos adequades, por sscrito e passhens de verificagdo, ooera
(il permitir o efelavg controle do Custodiante sobre g movimentagdo dos Documentos Comprobatdslos sob
guarda de empresa especializada [quendo aplicavell; e (i} diligenciar o cumprimento, pela empresa
especializada |quando aplicovil, de suas cbrigacdes na que targe a guards dos Documenios Representativas
de Crédito, aspeclalmente aguelas previstas na BOWVR 175,

1515 A Adminisiragors dispde de régras e procedimentos adeguados, por escrito e passiveis de verificacdo,
que lhe permitiro dillgenciar o desempenho, pelo Custodiante de suss abrigacBes descritas neste
Regulamento, Tals regras @ procedimentos enconfram-se disponiels para consulta no website da
ADMINISTRADORA <wewvw, barwox.com.br

CAPITULD XVI - SUBSTITUICAD E RENUNCIA DA ADMINISTRADORA E DA GESTORA

g1 A Administradora, mediante aviso divulg2do no periodico utllizado para a divulgagio oe informagies
do Funde, ou par meo de canta com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista, pode renunciar 3
administragdo do Fundo, desde que convaque, na measme ato, Assembieia Geral de Cotistas para decidir sobee
sua substituicha ou sobré a liguldacdo deste, nas termos da ROVM 175 e deste Regulamento

16.2  Ma hipdtese de deliberagdo pela llquidagdo do Funde, 3 Administradosa obilga-se a permanecer ng
exercicio de sud funcdo ate a liguidacio total do Fundo

16.3.  Mahipotese de deliberacio pela substituisio d s Administradon, a dssembleia Geral de Cotistas devers
escalher novo sdministrador, capaz de assumir com o mesma grau de confiabllidade @ qualidade, todos os
deveres £as obrigagdes da Adminlstradora, nas termos da legistagio aplicdvel v do Aegulamento.

1b.4 fla hipotese de defiberacio pela Assembleia Geral de Catislas da substiruigdo da Administradora, esta
deverd permanecer no exerccio reguiar de suas fungdes pelo menor prazo entre () 90 (neventa) dias: ou (i)
ate gue seja contratado outrg administradar,

16,5 Mo easo de reruncia da Administradora, esta devera permanacer ng exerclclo de suas funches ateé sua
efethva substituigdo, que doverd oforar no prazo maximo de 180 {cento e oitenta) dias. Caso os Cotistas,
reunidos em Assembleia Geral de Cotistas, ndo Indiquem instituigde substitute até 1B0 (cepto 2 oitenta) dias,
contados da comunicagdo da rendncia, ou nenhuma instituicio aszuma- efetivaments todos o8 deversd e
obrigagbes da Administradora nesse prazo, 3 Administradora convocard uma Assembleia Geral de Cotistas para
deliberar sobre a liguidac8o do Fundo e comunicara o evento & CVA, Caso ndio haja qudrum suficients para
deliberar sobre & liguidagdo do Funda, a Administradora procedera automaticamente a liguidagdo do Funda.

166 A remuneratdo de sdrunistradore substituta ndo pocerd ser superior ao valor corrente da Tags de
Administracan atribuida 3 Administradara,

16,7 A Administradora deverd, semn qualguer custo adicional para @ Fundo, (i} colocar & disposicio da
instituicdo que vier a substitutla, no prede de até 10 (der] Diss Uteis contado da realizacio da respective
hssernblela Geral gue delibercu sud substituio, todos os registros; relatdeios, extratos. bancos de dados e
demais informagdes sobre o Fundo de forma que & Instiuicdo substituta possa cumprir, sem probfema de
continuidade, o5 deveres & obrigagies da Administradora, bem como (i) prestar qualquer ssclarecimento sabes
2 administratdo do Fundo gue razoavelmenie |he venha a ser splicitade pela instituisiio que vier 3 subistitul-lo
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168 Mas hipdieses de substituicdo da Administradora e de liguidaco do Fundo, aplicam- 42, ro gue cauber,
as normas em wigor schre responsabilidade covil ou criminal de administradores, diretores e gerentes de
instituictes financeiras, independentzmente das gue regeém a responsahilidade civil da propria Adminisk-adora.

16.9. Az regras do presente Capituba se aplicam 3 substitulgde da Gestora, no que couber, serdo que 3
rendncia e asubstituicio da Adinimistradora nio acarrelam, necessanaments, em obrigacia ce rendndia ou
substituicio da Geslora, 3 gual podera peernanecer nessa furgao, talvo se manifestar sua renuncla du seje
submstituida,

1610, Mo caso de regime de administragac especial temporaria {RAET), intervencda ou lkguidacdo
axtrajudicial da Administragors, deve Actomaticamente ser convotad 2 Assembhela Geral de ConsTas, no prazo
de 05 [cingo) dias, contados de sua decretacdc, pars; | - nomeagdo de representante de Cotlstas, & I -
delikerasdo acerca da a] substituicio dz Administradora, noexercicio das funcdes de administragdo do Fundo,
ou bj pela liduidagio antecipada do Fundo.

CAPITULD XVIl - TAXAS DE ADMINISTRACAD E TAXA DE PERFORMANCE

AT,

17.1, A Taxade Administracio do Fundo corresponde ao montante total calculado, conforme tabela abaixa,
4 gual serd aplicada de forma incremental:

Falxa do Patrimdnio Liguido [R3) Valas Percantual {30 ano|
0 — 50,000,000.00 1,65% |
i 50.000.000,01 = 100.030.000, 00 1,65% - |

100.000.000,01 — 200.000.000,00 1,65%

. CO0 00,071 — 500, G000, 00 1,68% |
S00.000.000,01 = 1.000.000.000,00 1.68% |
1.000.000.000,01 — Ou maior 1,68%
172, Mo cezo dos valores calculados, nos termes da tabela aoma, ndo alcance um mimimo mensal, &

Administradors fard |us a uma remuneracda minima de RS12.000,00 (dode mil reals), que serd corrigido
dnuslmente; no més de janeirg, pela varlagio do IGP-M

173, A Gestora, pelos servigos de gestdo da carteira, recabena, um mantante fisoe mensal de BS 1444, 250,00
[cenioequarentae quatro mil durertos @ cinguenta reas); abservando um redutor proporcional 3o percentual
da Patrimsdnio Liguido do Fundo que corrésponder o valor total de amortizagBes guando realizadas.

174, A remuneragdo devida a Gestora em razdo da prestacka dos senvicos de gestho acima descrita, estd
erglobads na Taxa de Administragio.

174.1, AsTaxas de Administragdo, Gestdo e de Custddia serdo calculadas e provisionadas por Bila Ut e pagas
mensaimente 4 Ssdministradora; ao Custodlante & a0 Gestor, e aos demals prestadores de servicos de
administragds, até a 59 [quinte) Dia Litil do més subsequente a0 vencida,

1742 A tawa citada no item 15.1 acima, quando obserdarem a remuneracia minima mensal, secio
devidamente réajustadas anvalmente, contanda-se sempre ca Data da 12 {primeira) integralizagdo de Cotas,
de acorde com 2 varagdo positiva do 1GP-M,



Banvex

1744 & Administradosa pode estabelecer gue parcelas da Taxa de administragio s=jam pagas diretameante
peka Fundo aos prestadaores de service contratados, desde que o somatona dessas parcelas ndo exceda o
montarte total da Taxa de Administracia

17.4.4, & titubs de taea de performancs, a Gastora fard jus an recebimenta do percentual de 2, 873 do valer
recuperzda dos-ativos de créditos, seja ele por vias judiciais ou extrajudiciais ("Taxa de Performance”)

i74.5. O cilculo dz Taxa de Pedformance informada no tem 15.4.1 acima, devera vtillzar o Olémo IFCA
conhecdo e divalgada pela ANBINA,

Toxg de Custddia

17.4.6. O Custodiante regeberd por seus servigos urma Laxs de custddin equivalents a 0,12% {dore centésimos
por cento] a0 ang, calculado seore o Patrimdnio Liguido diario, do Fundo, com base em um anoe 252 dias utes.

174.7. Caso o valor celculade nos termos do item 1546 scima, n&o altancg um mirimo mensal de
RS 20.000,00 [vinte mil redis], deverd ser respeitadd este valor rminimg, gue serd corngido anuakmente, no migs
de jareirg, peis varacao do IGP-MFGY, U8 valores de verificagdo de lastno serdo cobrados separadamente
COMs encaipo do Funda

17.4.8. A remunerdcio devida s Custcdiante, descritas neste regulamanto, ndo esta engobada na Taxs de
Administracia,

1749 Pela prestacde dos semvices de vénficagdo da lastro das Direltas de Crddite Integrantes da Cartelra,
serd devida ao CUSTODIANTE tasa mersal de RS 1,500,00 |mil & guinhentos reals),

CAPITULD XVill — DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO
181 Constituern Encérgos do Funda, além da Tas de Admiristraghko o os Taxe de, &0 seguinted despesas,;

|a} taxas, Inpostos ou contribuigBes fadarals, estaduais, municipais ou autdrquicas, que recaiam ou
darham g reckir sobre as bans, diredtos e Dhl'IE.-'Elt;ﬁéE- a4 Fundo,

Bl despesas com inpressan, expedicio e publicasiao de relatdrios, formuldrics e informagdes periddicas,
previstas no prezente Regulamento.ou na legislacgo pertinente;

] despesas com correspondéncias de interesse do Furde, inclusive comunicagdes aos Cotistas;

[dl  heocrdrics e despesas do auditor encarregado da revisio das demanstragdes financeras & das contas
do Furde e da andlise de sua situacio e da atvacio dz Administradora;

[l emolumentes & comissies pagas sobre as operagtes do Fundo;

ifi  honorarios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos nieresses do Funda, am
uize ou fora dele, inclusive o valor da condenagio, caso o Fundo senha a ser vencido;

#

(B gualsguer despesas ingreéntes a constituigdn, indusive na realizagio da distribuicio das Cotas, ow a
liquidag3a do Fundo ou & realizagdo de Assembles Geral;

[h)  taxas de custdddia de Direitds Creditonos efau Athvos Financeinos de titulandade da Fundo;

|



Banvex

it despesas com a cantratacio das Agéncias Classificadors de Risco, se aphcavel;

(i} contribuicia anual devida as bolsas de valores ou 3 entidade do mercado de halcia organizada am
que o Fundo tenha suas cotas admitidas i negoclapio,

(k)  despesas inerentes & constituicio, & fusda, a incorporacho, A cisds, & transformacio ou 4 lguida pac
do Funde;

(I despesas comoa contratacdo de Agenke de Cobrance.
[m} despesas com fechamento de cambio, vinculadas 85 coeracBes da Carteira;
[n}  distribuicdo primaria de Cotas e admissdo das Cotas 3 negooagdn em mercado organizade;

6] despesas decorrentas de ampréstimos cantraidoes em nome da Classe Unica, desde gue de acordo com
as hipateses previstas na Resolugdo CWM 175,

182 Cualsquer outras despesss ndo previsTas como encarges o Fundo nos termos do Regulamento e da
RCWM 175, devem ooorrer por conta dos Prestadores de Servlcos Fssencials,

CAPITULD XIX — PUBLICIDADE E REMESSA DE DOCUMENTOS

151 A informagdes perlidicas ¢ aventuals do Fundo deverr ser divulgadas na pagina da Administradora, na
rede mundial de computadores, em lugar de destaque & disponivel para atesso gratuto do publico em geral,
assum como mantidas disponieis para o3 Cotistas,

192 Caso selam denlgadas a terceiros informagdes mferentes & composicho do carteira, & mesma
informaglio deve ser cofocada & disposigio das Cotlstas na mesma periodicidade, ressalvadas as hipateses de
dwulgacdo de infarmagies aos prestadores de servicns, necessaras para & eXecucio e suat atividades, bam
oMo ans orgacs reguladones, enbidades avtorreguladoras e entidades de cdasse, quants 308 sous associados,
no-atendimentod solicitagdes legais, regulamentares g estatutarias por eles formuladas

123 Ressalvade o disposto neste Regulamento, os fatos relevantes podem, exce peionalmente, deixar de
ser dnailgados se a Gestors e 2 Administradora, em conjunto, entenderam gue sua revalacSo pard em risco
interesse legitimo da Fundo e/ou da Classe Unica ou dos Cotista,

13.3.1  AAdministradora deve emviar a CVM, atraves do Sisterna de Envio de Documentos dispordvel na pigina
da CWM na rede mundial de computadores, em at2 15 {quinze} dias apds o encerrsmento de cada més da
calendana civil, com base no altimo Dia Ut daquele més, o informe mensal 3 CYM, conforme modalo a
conteld disponiveis na referidas pagina da TV,

19.2.2. As demonstracdes financeiras 2nuais do Fundo estarbo seieitas as normas contdbels expedidas pela
CVM e serdo auditadas por auditor indéependente registrade na CVM, sendo auditadas anualmente pelos
Auditores Indepandentes, de acordo com as disposicbes legals apliciveds, obsersado gue devemn constar nos
relatbrios a serem divalgados pela Administradora as seguintas itens;

[#] Parecer dos Auditores |ndependentes opinando se as demonstracies finasceiras refletem
adequadamente a posicio patrimonial do Furida;
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(b

[c]

0.1

Demanstragies financeiras, contendo o balango analitico & a evalucdio do Patrimdnio Liguido; e
Motas explicativas
CAPITULD XX — FATORES DE RISCO

A Carteira do Furdeo e, por consequénclp, seu palrimanio, estdo submetidos a diversos riscos,

incluinda, mas ndose limitando, a0s riscas abaiva relacionaglos, Ankes de adquirir Cotas, o investidor deve ler
fuidadoeamente gste Capitulo

(H

[

Ll

Risco refacionas a fatores legals e regulacdrics, O Fungo estd sujeito 8 riscos decorrentes das eventuals
restricies de natureza egal ou regulatdria gue possam aletar adyersament= a3 walidade da
constituicao ¢ da cessdo dos dirgitos craditdring pera as Cedentes, bem coma o comportamento do
conjurts dos créditts cedidas e os fluxos de caixs a serem gerados.

Risggo ghe rmercados dos ativos financeiros. Os Ativas Financeiros estlio sujeitos a oscilacBes nos seus
precos em Tungia da reagdo dos mercados frente a noticias ecandmicas-e politicas, tanta no Brasil
como ng exieniar, podendo anda responder a neticias especificas 3 respeito dos respectivos
emizsores, As variactes de pregos de tais Atlves Financeiros poderio ocosrer também am fungdo de
alteragdes ras expeciativas dos participantes do mercade, podenda indlushve acorrér mudangas nos
padries de compartameanta de pregos das Atlves 25 Finantaires sem gue hala mudancas significativas
no contexto econdmico &fou palitico nacional & injernacional, Dessa forma, as oscifapbes acima
referdas podem impactar negativamente o Patnménio Liguide do Fundo e a rentabilidade das Catas
O Fundo aphcaré suas disponibilidades financeiras preponderantemente em Gireltos de Crédito g em
Ativos Fingnoeires. Assim, poderd ocorer 0 descasamento entré os valores de stualizecio (i) das
Direitos de Crédito e dos Athas Finarceiros de Cartelra & (i} das Cotas. O Fundo podera safrer perdag
emrazdg de taisdescasamentos, ndc sendo @ Administradors, a Gestarg & o Custodiante responsdumis
por quaisquer perdas gue venham a ser impostas aos Cotistas, em razdo dos descasamentos de aue
trate este subitemn. & precificagdo dos Ativas Finarnceiros integrantes da Carteira davera ser realizada
fe Acordd cam a5 CHteros e procedimentos para registro e aveliacio de 1itulos 8 valores mabilidrios
cofforme estabelecido na regulamentagdo em vigor, Referidos critérios de avaliagho de slhaos, Lals
coma o5 de marcacda a mercado, poderis ocasiondr variaghes nos valores dos Ativos Financeiros
intagrantas da Cartedra. As variaghes acima reéfericas podem impactar negativamente o Patrimdnio
Liquido do Funda e a rentabilidade das Cotas.

Riscos de crédito dos dirgitos creditarios £ dos atyos financeirgs. O Fendo somente procederd a0
resgate das Cotas em moed# corrente naconal, rna medida em que os Direitos de Crdditos sejam
pagad pelos Devedores, que os Athes Financelros sefam liguldados efou allenados e que os
respectivas valores sejam transferidas ao Fundo, ndo havendo qualquer garantia de que o resgate das
Cotas-ocorrerd integralments nos prazos descritcs neste Regulamento. Nessas hipdteses, ndo sera
devido pelo Fundo, pala Administradeora, pela Gestora, pelas Cedentes e pelo Custodiante, quatjuer
mita ou penabidade, de qualquer natureza. Os Alvos Financeins @st30 suieitos & capacidade dos
SEUS @Missares ém hanrar as compromissas de pagamento de juros e principal referentes a tais Ativos
Financeiros. Alieraclies nas condigles financeiras dos emissores dos Ativos Financeiros =fau . nd
percepeao que as Investidores tém sobre tais condigBes, bem como alteracSes nas condicfes
econdmicas e politicas que possam compromeler & sua capacidade de pagarments, padem trazer
impactas sigmficatives nas pregos @ na liquider dos Ativas Financeros. Mudanpas na percepcio da
Gualidade dos créditos dos emissores, mesmo quie ndo fundamentadas, poderdo tambim krazer
IMPactas nos pregos e na liquidez dos Ativos Finencelros,
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3 Furclo poderd Incorrer em rlsco de crédito dos emissores dos Atheos Financeiros e gquendo da
llquidacio das operagioes realizadas par meis de corretoras & distribuidoras de valores moblliaros
gue wenham a mermiediar a5 operagdes de comprae venda de Ativos Financeiros em nome do Fando.
Ma hipatese de falta de capacidade s/ou falta de disposicio: de pagamento de quaisquer dos
efvissnres de Ativos Financeros ou das contrapartes nas operagies integrantes da Carfeirs, o Fundo
poders sofrer perdas, podendo Inclusive Incorrer em custos para Cansegulr recuperar os seus créditos
Mos bermos do Contrato de Cessdo, considerar-56-§ résglvida g cessdo: |} de todo e qualguer Tireito
de Credito cedida ao Fundo gue venha a ser reclamado por terceiro comprovadameante bitular de
fnus, gravame ou =ncargo constituldo sobre tal Direito de Crédito, previaments 3 aquisicdo do
miesmo pain Fundo, (I} de todo & qualguer Dirgito de Crddito cedido ae Fundo sem origem legal ou
indevidamente amparade por Dotumentos Comprabatonos, () de todo e gualquer Direito de
Credito cedido ac Fundo sem atendimenta as Condighes de Cassdo e {iv) de todo & quaiguer Direito
de- Crédits que nBo seje papo integralmente pelo respective Deévedor em decorrénciz de
descumprimenio pelas Cedentes de suasd obrigacdes, por comprovada culpa, dolo, omissdo ou md-fe
doCedente. Em ororrendo um dos eventasde resplugho de casslo, canforme indicado na Contrato
de Cessdo, o Cedente serd abrigado a (I} natificar imediatamente a Administradora e o Custodiante
sobre tal fato e (J) dentro de até 72h {setenta e duas horas] contadas da data de envie da notificagdo
referida acima, restituir imediatamente aa Fundo o montante, em moeda corrente nacanal,
torrespondente a0 prego de agquisicdo atualizado pels taxa de desconto aplicada na operagéc oe
=quitico de tal Divaite de Crédite objeto de resotuclo de cessdo, N3o ha garantias de que as Cedentes
pumprirda com a3 suas obrigacfes referidas atima e, cas0 N30 85 curipra, o Fundo poderd sofrer
perdas, podendo inclusive incorrerem cuslos pars conseguir FeCuperar 05 Seus créditos.

Os Devedores poderdo nio ser notificados sabre & cessdo ao Fundo das Direitos de Crédita de que
sejam devedoras. No entanta, caso o Fundo altere sua estratagia inicigl e as Cedentes deixen de ser
responsdweis pelo receblmento & transferéncla, para @ Canta Autorizada do Fabco, ood reoursos
provenientes do pagamanto dos Direitos de Crédito, o5 Cevedores serdo notificados: sobre & cessig
ao Fundo dos Direite: de Crédita de que sejam devedores, de modo gue 05 pagamentos pakaem a Ler
realizados dirstamente na Conta Autonizada do Funds, Caso o pagamentos referidas acima sejam
realizados em benefido da Cedente, esse serad cbrigada @ restituir ao Fundo os valores referentes a
tais pagamentos, N3o hd garantla de que as Cedentes cuempri-3o com a obrigagdo descrita acima,
situacdo em que o Fundo poderd sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para conseguir
recuperar o8 seus direifos,

Risco de concentracho em poucos cedentes. & aquisico de Crédito osiginado pelas Cedentes nooe
comprometer a continuidade da Fundo e da capacidade de estes ariginarem Direitos de Cradito
Elegiveiz.

Risco de liguidez. Consiste no risco de redugdo ou Inexisténcia de demanda pelas ativos integrantes
da Cartaira nas raspectivos mercacos em que 50 negoclados, devide a condiches especificas
atribuidas a esses atlves OU &5 prigros mercados em gue s2onegodados. Em virtude de tais riscos,
& Gestofa poderd encontrar dificuldades para liguidar posighes ou negociar os refendos ativos ped
preco & no tempo desejadas, de acardo come a estrategia de gestdo adotada para o Funda, o qual
pErmanesErd asposio, duranle o respectiva periodo de falta de liguides, aos riscos associados aos
referidos ativos & 35 posigdes assurmidas em mercados de derivativos, se for o case, que poderm,
Inclusive, obrigar & Administradora a aceitar descontos nos seus respeclivos prepos, de Tarma a
realizar sua negocicdo em meseado, Estes [atores podem prejudicar @ pagamento da amarbzagdo
&/ou de resgates dos Cotistas, noswalores solicitados e ros prazos contratados
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Blsco da realizacdo da puarda fisica dos Dogumentos Comprobatanios por empresa terceirizada
niratads pelo Custodiants 8 aprovad inij ra. Conforme o descrito ng presents

Regulamento, o Custodiante podera contratar emoresa tercelrizeda pars realzecdo de guarda dos
Dincumentns Comprobatdrios, permanacendn esta na condig3o de depositario figl dos Documantos
Comprobatdrios, Assim, cumpre salientar que, embora tal fungdo seja tinica do Custodiante,

Algm diszo, o Fundo nio poderd realizar operaciies em mercados de derivatives, nem para Ting de
arptec3o das posicoes detidas b wista na Carteira, Dessa forma, as cecilagdes acsma referidas podem
mpactar negativamente o patriménio do Furdo e a rentahilidade das Cotas, Medidas do Govarnp
Fedaral paramanter a esiabilidade econdmica, bern como a especulagan sobre eventuals atos futuros
do governo, podem gerar incertezss sobre a #canomea braslieira e uma malor volatilidade no mercado
de capitais nacional, afetando adversamente s nepicios, a condicdo finanteira e os resultados do
Cedente & Devedores, bem comoa liguidacdo dos Direitos Creditanias pelos respectves Devedores,

Cobranga de Direitos de Créditg @ Dirgites de Crédito Inadimplidos. M3o obstante a responsabilidade
do Custodlante pela cobranca dos Direltos de Crédito e dos Direitos de Crédite, as Cedentes reallzardo
as cobrancas dos Direitos de Crédito e os Agentes de Cobranga realizario & cobranga dos Direitos de
Crédito inadimplidos em- benefioo do Fundos, a0 ha coma assegurar que a5 Cegentes € os Agentes
de Cobranga atuardo de acorda com o disposto neste Regulamento, o que podard acarratar perdas
para o Fundo e g5 Cotielas

Formalizacio dos Documentos Comprobatdeins. Chda Cedente & responsdvel pela foemalizac3o dos
Documentos Comprobatorios e respectnas garantlas, 05 quais envolvem o atendimento a precertos
iggais formais para sua correta ewecugdo pelo respectivo credor, M3o hd como assegurar que 8

Cadante stuara de acordo com of requisitos legals, o gue podera acaretar perdas para o Fundo & os
Lohstas.

Repasse e pagamento dos ireilos de Créditn, Considerando que parte dos valores devidos pelos
Devecares nas termas dos Contratos de Compra a Venda de Imdveis poderd ser devida ac
proprietario do. imavel, o valores pagos por Tais Devedores serdo realizados em conta vinculads
maetida junto o Custodiante do Fundo, o qual serd responsdvel por eletulr o respectiva rephsse dos
valores devidos 2o Fundo por conta de cessdo dos Direitos de Crédita,

Risco ge desenguadramento. Nos termos deste Regulaménto, S0 [noventa) dias de funcioramento
do Fundo, contados a partic da Data da 19 Infegraleagdo de Cotas, os limites estabelecidos no
presente Regulamento pedesdo ndo e observados. A partir do 212 [nonagesima primeirog dia de
funcianamento do Funda, contado 3 partir da Data da 17 integralizacdo de Cotaz, lodos os limites
estabelecidos neste Regulamento :erdo totalmente exigidos e plenamente observados. A partly do
912 [nonagésima primeiro] dis de finooramento do. Funde, contade & partir da Data da 19
Integralizagdo de Cotas o Funde devera ter 50% {cinquenta por cental, no minime, de seu Patrimano
Ligusde representado por Direitos de Crédito Elegivels, podendo a VIV, @ seu exciusivo criténic
profrogar @sse prazo por igusl periodo, desde gue 8 Administradora apresente motivos que
Justifiguem tal prorrogagao.

Risco de concantragio. A Gastora buscard divarsificar a Carelra, O rlsoo associado 45 aplicagiies do
Furdo & diretamente proporchonal a concentragdo das aplicacdes. Quanto maior a concentragdo das
gplicacfes do Fundo em poucos emissores de titulod, ou em Direilos de Crédita com um ndmero
reduzido de Devedores, maior sera a vulnerabilidade-do Fundo em relacio ao fisco dé crédito desces
emissores ou Devedores

FL
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o O Funco tarmbesr poders estar sujelto & Quiras reces
advindaos de mativias alntlr:u ou BXAgENDS a0 controke da Administragora e da Gestora, tais comoa
ocofrencia, ng Brast ou no extenor, de Tatos extregrdinarios gu sitcapdes esoecials de mercaga ou,
sinda, de evenios de natureza politica, econdmica ou financeira gue modifiguem a orcem atual e
influanciem de farmma falevante o mercado financeiro &fou de capitals brasieiro, iIncluindo variagtes
mas Laxas de juros, eventos oe desvalorizacio da moeda e de mudangas |egislativas, poderdo resuitar
em (&) perda de liguldei dos-ativos que compdem a Cartelra e [b) inadimpléncia dos emissares dos
ativos efou Devedores, Tais fatos poderdo acarretar prejuizos pard od Colistas e atrasos nos
pagamentos cos regasles,

=il Rlco da cobrinca |Udiclal e extraldiclal. Em e verificande a inadimpléncla nas obrgagies dos

pegamantos dos créditos cedidos ao Fundo, poderd haver cobiranga judichal gfou extrajudicial das
valares devidos, na forma e condigles estabelecidas neste Aegulament, Nao hi, contudn, garanta
cle que, em gualguer uma dessas hipoteses, as referidas cobrangas atingirdo os resultados almejados,
nem de que o Furdo recuperara a totalidade dos valores inadimplidos, o que podera implcar pardas
patrimasnlais @0 Fundo,

fwiv} Risco de guestionamerito judical, Os Direitos de Credito podem ser guestinnados judicialmente tanio

i)

no que se refere; {1 a formalizacio dos Documentos Comprabatorios; (i) nas tacas aplicsdas & (i) na
forma de cobrancs dos Direltos de Crédito, inclesme em funcdo das disposicies estabelecidas no
Codigo de Defesa do Consumidor (Lei n® BOTE, de 11 se setemben de 1990, conforme alteradal,
Mestes casos, os Dirgitos de Credito poderdo ser modificades ou cancelzdos em virtude de decisio
judigial o ogue poderd acarretsr perdas para ¢ Fundd & consequentemente, poderd afetar
negatwamente a rentabilidade ge seu Patimdénio Ligusdo,

Ausencia de notificocio aos devedores. & cedo dos Direitos de Crédito ao Fundo poderd nao wer
notificada previamente acs Devedores. Ab Custodiante ndo & impulacs gualquer responsabilidaile

pelo ndo repesse por parte da Cedenta dos creéditos recebldos dos Devedores, seja em momendo pre
ou poe a notifiegeds, Caso haja necestiglade de notificacdo, @ o Funde, por qualguer mothea, ndo
consiga efeiuar a notificagio de todos os Devedores, os Direitos ce Credito relativos aos Devedores
ndo notificados poderdo ndo ser recebidos, ou serrecebidos com atraso, o que sfetard negativamente
& remtabilidads do Fundo,

hWarcscdo a0 mercado, of ativos Financairos do FUNDD tém seus valores atualizados diariamente
imarcardo a marcado| g tais ativas £30 contabilizades pelo preco de negociacio no mercada ou pels
melhor estimativa de valor que se abierla nessa negociacin, molivo pelo qual o valor da cota do
FUNDD poderd sofrer oscllaghes frequentes & significativag, inclusive num mesro dia,

{wwil| Risco de crisgdo de nowvos ibulos ou majoracdo de aliguotas. & eveniual decisdo dos argidos

competentas parg o criagdo e newds Foutos mcidenies sobre eveniuais rendimentes aufericos no
resgate das cotas do Fundo efou da majaragdo das allguotas dos Impostos atuaiments vigentes
podera impactar o resultado liquido auferido pelos cobstas do Fundo

{swlil) Dutres riseds, O Regufamento preve gue as Cedentes serlio responsdvels por somente indicar, para

aquisicia paio Fundo, Dirstos de Credito que stendars aoe Foquisitos deserited no Capitula v acima,
parém tals requisibos poderao s nsuficientes ou Inzdeguadas para garantlr 2 higide: das Direltos
de Crédito adguiridos pelo Fundo. O Fundo podera.incorrer na rsco deos Direitos de Crédito serem
alcargados par obrigagies assumidas pelas Cedentes efou em decdrréncia de sua intervengdo ou
liguidacio extrajudicial, 08 principais eventos que ppdem afetar a cessdo dos Dirgidos de Crédito
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consistem {i] na existéncia de garantias reas sobre 05 Dirgitos de Crédite, constituidas antes da sua
ces=30 an Fundog, sem conhecimento o Funde, (] ma exsténcd de penhora ouw outra forma de
constncdo judiclal sobre os Direitas de Credito, ocorridas antes d3 sua cessdo 30 Fundo & sem o
conhecmentodo Funde, [} naverficagic, gro processo judicial, de fravde contra tredores au fraude
2 exerundo praticadas pelas suas Cedentes, 8 [iv) na renogacad da cessdo dos Direltos de Crédito so
Fundo, quando restar comprovado que tai cessao fol praticada com & Intengio de prejudicar os
credores das Cedentes. Mestes hipoteses, os Direltes de Crégdite cedidos ao Funde poderdo ser
alcangacos por obrigagies das Cedentes e o patrimonio do Fundo poderd ser afetado negativamente,

A proprizdade das Cotas nBo confere aos cotistas propriedades diretas sobre os Direitos de Créditg,
= direibos des Cokistas s30 exercidos sobre todos o2 ativos da Carteira de modo nfio individualizada,
proporconalmence ao numera de Cotas possusdas

AS BPUCACOES NO FUNDD NAD CONTAM COM GARANTIA DA ADMINISTRADCRA, DA GESTORA, DO
CUSTODIANTE, DA CEDENTE OU DO FUNDOD GARANTIDOR DE CREDITOS FGE. ALEW DI550, O FUNDO
PODERA REALIZAR APLICACOES QUE COLDQUEM EM RISCO PARTE OU A TOTALIDADE DE SEU
PATRIMONIO. 5545 APLICACOES PODERAD COMNSISTIR, DENTRE OUTRAS, NA ACUISICAD DE
DIREITOS DE CREDITO OU ATIVOS FINANCEIRDS GQUE PDOERAD TER RENTARILDADE INFERIDR A
ESPERADA PELA GESTORA.

CAPITULD X3 — DISPOSICTES FINAIS
211 Todas a5 disposicdes conbidas neste Regulamento gue se caracterizem como obrigacio de fazer ou
nao fazer a serem cumpsidas pelo Fundo, deverlio ser consideradas, salvo referéncia expressa em contrério,

como de responsabibdade exclusiva dos Prestadores de Servifos Essencials.

21.2. O Funda teérd escrituzacdo contdbil prdpria. O exarcico social do Fundg tem duratio de um anc,
encerrando-se em 31 de derambre de cada ano.

213,  Fica eleito o fore da Comnarca de %30 Paulo, Estado de 530 Paulo, pdra dirimir quaisguer guestdes
ariundas do presente Regulamento.

san Paulo; 17 de |ulhe de 2028,

BANVOX DISTRIBUIDORA DE TITULDS E VALORES MOBILIARIOS LTDA,
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ANEXO | DO REGULAMENTO DO GGR PRIME | FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
DEFINICOES

“Acordo Operacional™: Acorde farmahzade entre Administradora e Gestora

“Adrninistracora”: o BANVIOX DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., sociedade limitada
autorizada pela VM para o exercicio profissional de administracko de carteiras de valores mabiliarios, por meio
dio &t Declaratério n? 13.690, de 4 de junho de 2014, com sede na cidade de 530 Faula, Estade de 530 Paulo,
na Avenida Brigadeiro Faria Lima; n? 3,477, 82 andar, conjuntos 83 & 84, Torre B, ttaim Bibl, CEF 04538-135,
inscrita no CHP) sob o n® 02.671.743,/0001-19,

“hpencig Classilicadars g8 Risco™ & a agencia classificadora de risco, nacienal au internacional, devidamente
credenciada pela CVn, pars avaligdo de risco das cotas & dos Direitos Creditdrios.

“hpente de Cobranca” - significa g instituig®o responsdvel pela cobranga e recebimento dos Direltos de Crdédito
Elegiveis cedidos ao Fundo, conforme definidas neste Regulamento.

“Mecacio Minima”: significa o minimo de 50% (cinguenta por cento] do Patrimdnio Liguido do Fundo a ser
mantido em Diresdtos de Credito, apos 90 (noventa| dias do inicio de suas atividades

"ANBINAT significa @ Associacdo Braslleira das Entidades dos Mercados Financeim e de Capitais

Apbndice”™ & gualquer apéncice 2 este Regulamento, gue descreverd a8 caracteristicas especificas de cada
emissio das Cotas da Subdasse Unica, elzborade em obsamnvingla a0 modela constante do Adendo Il a esta
Regulamento:

“Agsemblais Garal”: significa a Assemblela Geral de Cotlstas, ordingria e extraardindrio;

"Atwos Fpangelras”: signfficam os ablvos efou operagdes compromissadas descritos neste Regulamento, os
quads poderio compor o Pataménio Liquide do Funda que nacsejs alotado em Direftos de Crédite Elegivels,

“Awuditor independente”™: a BOO BCS AUDITORES INDEPENDENTES — S0OCIEDADE SIMPLES, com seda na Cldada
de &0 Faulo, Estado de 530 Paulo, a Rua Major Juedinho, n? 80, 32 andar, Consalagio, inscrita no CHELMF
sob 0 n® 54, 276.526/0001-79,

*BACEN": a Banco Central do Rrasil

“Benchmark": correspondente 5 vanagdo do IPCA acrescido de 7% [sete por cento) ao ano, caleulado oro rata
die;

“Cacipirg”: d carteics de investimentos do Fundo, formads por Direltos Creditérios e Ativos Financelros,
*Cedentes”: diferentes cedentes (multicedentes) emissores ou titelares de Dirsitos de Crédito Elegiveis;
“CETIP®: g CETIP &4, — Mercados Drganizados;

"Classe Linica”: significa a clatse dnica de cotas constitulda pelo Funde, denaminads “CLASSE UNICA GGR PRIME
| FLUNDD DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CRECITORIOS"

"CMN™ o Conselhd Mangting Natianal

A0
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NP Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministeno da Ecomnomia;
"Codign Cwil™ 8 Lai n® LOADE, de 10 ge anedra de 2002, conforma alterpds;

"Condiches de Cescdn”! sio as condiphes de cessdc dos Direitos de Crédita ao Fundo descritos neste
Reguiamento;

"Conts autorizada do Funda®: significa & conta corrente mantida pelo Fundo juntd za Custodiante, utilizada
para todas as movimeniacdes de recursos do Funda, imclusie pars pagarmenta das obrigsgdes do Fundo, berm
como onde serda depositados s recursos provenientes da liquidagio dos Diraitos de Crédito;

“Cantrate de Cessae”: o contrato de cessdo au promessa de cet=ja de Direitos de Credito celebrado antre o
Eundn @ as Cedenta;

“Contrato de Custadia”: o contrato de prestacdo de servigos celabrado entre o Fundo @ o Custodiante,

"Contraie de Depdsita”; & & Contrato de Depdsito e Dufras Avengas, firmada entre o Custodiante & o empresa
aspecializada para 3 prestafdo oe tais serigos;

“Cotas” as Cotas da Subclasse Unica;
*Cotista™: sigrifica o titufar das Cotas;

“Criterios de Elegibilidade": 3o os critérios de elegibifidade dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo descritas
neste Regulaments:

*Custodignte: Chd CAPITAL MARKETS CETWM LTDA, instituicdo financeirs com sede na Odade de 530 Paulg,

Estado de 530 Paulo, na Rua Gomes de Carvalha, no? 1195, 40 andar, Viia Olimpla, inscrita oo CHPL sob oo @
02.685.483,/0001-30;

VMY a Comissio de Valores Mobiliasios,

“Data da 1 infepralzacin ™ significs a data o 1¥ integralizagaop das Cotas = ou, conforme o caso, & data da 14
integralizacio de Cotas de determinacla Classs g/ou Serie — Bm queos fecursos s30 eletvamente colocsdos 3
disposicdo do Fundo pelas Cotistas;

“Dats de realizacio de Resgate™ significada atribuido no item 7,19 deste Regulaments;

“Pevedores™: cs devedoras dos Direitos de Crédite,

“Diafs) Util{eis]™: & qualquer dia da semana, excebo sabados, dominges, leriadas nacicnais ou gias em que, por
qualguer motiva, ndo howver expedisnte comercial ouw bancério no Estadgo au na Cdade er que s& situa a sede

social do Custodiante;

"Rirgitos Creditgriae”: direftos creditcros oriundas de Cedulas ce Cradite imohiliarie (C01), de Cantificadas de
Recebivers Imobiligrios [CAL), Cédulas de Crédito Bancarlo ({CCB} efou Deb&ntures,

“Rirginos Craditdrics Elegiveis”: os Cireitos de Crédito gue atendan cumulativarnente, 5 nas ~espect/vas datas

de cessdo, ds Condicdes de Cessdo e aos Critérics de Elegibilidade previstas neste Regulamento, & gue seam
cedidos ac Funao nas termaos do Contrato de Cessds;

33
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“pireitos Craditorios inadmplida”: o3 Bireltos de Crédite Blegivess que nao forern devidamente pagos na data
de seus respectivis vencirmentos;

“Diretor_Designads”™ significa o diretor da Administradora designado para, nos lermos da legislacso e
regulamenta;do aplicdveis, respander chdl & criminalmente, pels gastao, supervisie e aoompanhamento do
Fundo, bem como pels prestagio de informagdes a refativas au Fundo;

*Digcumentas Comprobatdnios”: os documentos relativos aos Direites de Credito Elegneis;

“Emprepndimentos”: cada empreendimenis imabildne relative sos Dirgitos de Crédito Elegneis

"Evaptos de AuvaliacBo™ ot eventos de avalipcao descritas rio itern 131 deste Regutamento;
"Eventos de Ligilidacdo™: aos eventos de liquidagso deseritos-no item 13.213.2 deste Regulamenta,

“Fundg”: significa o GER PRIME | FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS.

"Cestora®: g GRAPHEN INVESTIMENTOS LTDA , saciedade limitada com sede na Cigade e Estado de 530 Paulg,
ma Avenida das NacBes, n® 8501, 172 andar, Pinheiros, CEP: 05425-070, nscrite no CHPME sobr o nf
15403 817/0001-88, devidamente autorizada pela WM pars a préstacBo dos servigos de gest3a de fundas de
investimantao por meko do Ao Declaratdro OV 02 11,572, de 14 de marge de 20L1;

“lGe-N": o Indice Geral de Pregos — Mercado, divulgado pela Fundacio Getdlio Vargas,

"IPCA": Indice Prefos ao Consumidar Amplo, divulgada pelo 1BGE, Institute Brasileiro de Geogra fia e Estatlistich
"Irelrucio CUl 4857 instrugdo n® 489 da CVM, de 14 de janeo de 2011, conforme alterada;

“BEVA 30" Resolugdo n® 3 da CWM, de 11 de miaic de 2021, conforme alterada,

“RCMM LEDY; Aesplugio OV 0% 160, de 12 de julho de 2021 @ suas alteragies,;

"RCYM 175" Resolug3o CWM n® 175, de 23 de dezembro ce 2022,

"Investidores Profissioniis”: o investidores consideradas profissionais, nos termas do Artigo 11 da Resalugdo
Cwld 30

“Le| n® 10.931": a Lei n® 10,931, de 02 de agosta de 2004, conforme alterada;

*Obrigacies do Fundo”; sao todas as abrigagbes do Fundo previstas neste Regulamento, ne kegislacio e na
regulamentacic aplicavels, incluinda, mas nlio se limitando ac pagamenta dos Encargas do Fundo, des resgate
das Cotas = as obrigactes decorrentes das operagdes do Fundo e de condenagies fudicis, s houver;

“Oferts Pablica Fegrtrada™; & tode 8 gualquer destribusdc pablica de Cotas, de rito ordinaric’ ou e filo
aLtomitico, que venha a ser reafizada durante o Prizo de Duragio do Funde, nos termos da Resolugia TV n®
1)

“Dfarts Privacda”: # toda e qualguer distribuigio piblica de Cotas durante o Prazo de Duragdo do Fundo, nos
termos da Resclugdo VM n@ TED;



Banvex

“Patrimdinio Liguido®: @ soma algébrica do caié disponivel com o valor dos Direitos Creditonios e Ativas
Financeiros oe titularidade do Furdo e eventuais valares a receber, subtraidas as exgibilidades relferentes acs
Encargos do Fundo & as provisbes referidas neste Regulamento;

“Politica de lnvestimentos”; as regras de aplicagdo dos recursos do Funda sm Direitos Creditorios, conforme
previctas no item 5.1 deste Regulamnlo;

“Pragn de Duracdo do Fundo™ € o prazo de duraclo do Fundo que, para fins de esclarecimenta, &

imdererminado;

*Prestadores de Servicos Eisenciain”: significa s Adrministradora ea Gestora em conjunto.

"Repulamento”: significa este regulamento do Furds;

“Reserva de Cama" aplicacio do Fundo em titulos 8/ou valores mabilidrios de liguides diaria suficiente para
honrar o2 encargos da Funda por um perioda de 3 {trés) mesas;

"Subclasse”; & subclasse Unica de cotas da casse unica do Fundo,

Taxa de Adminisiratdo e Gestdn”: 3 taxa mensal gue £ devida 2 Administradord, ap Gesior B demas
prestadares, nos termes da item 17.1 e seguintes ceste Fegulaments;

“Taxa de Performance” remureragio devida 4 Gestora, nos termas do item [«] deste Regulamento;

Termo de Adeido ag Regulaments™ termo de adesdo e cigncia de risco, elabarado nos termas do Artigo 29
da parte geral da Resolugio CWM LTS e atsitadd pelos Cotistas;

i3
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ANEXO || DO REGULAMENTO DO GGR PRIME | FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

RECILISITOS APLICAVEIS ADS CEDENTES DE CREDITOS DO GGR PRIME | FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS

i Para que possarm ofertar Diraitos de Crédito ao Fundo, os titulares dos Dirgitos die Crédito |"Cadentes™}
deverdao ser previamente cadastrados pela GESTORA,

2 Para que tenha seu cadastro aprovado pela GESTORA & pela ADMINISTRADORA, cada Cedente devera,
no samento da cessdo dos Direitos de Ceddito ac Fundo entregar 3 GESTORA £ a ADMINISTRADORA
o5 documentos e informagies necessdniod a0 58U calastramento, quats se[am, informagies cadastzais
minimas indicadas a seguir no Anexo || do Regulamento, acompanhadas de cartdo de assingturas com
firma recachecida e davia original ou de coplz autenticada dos seguintes documentos: Contrato boclal
o Estatuto Social, cartdo de inscncdo no Cadastro Nacional da Pessoa jundics - THRF e indicacaa das
pessoas capazes de representar o Cedente em operag@es de cessdo de direitos, acempanhada dos
documenios que comprovem tais poderss, bem coma edpla autenticada do RG & CPF de cada uma das
pessons que efetlvaments representaram a Cedente nas operagdes de cessin de direitos.

5 O Cedente deverd manter sempre atualizada referida documentagia probatdrla de poderes dos saus
representanteds. A eritdrin da GESTORA outro: dotumentos poderda ser solicitados & Cedante pars 2
aprovacan de seu cadastro {"Requisitos Aplicavers aos Cedentes”).

4, O cadastro de cada Cedente deverd ser atuzlizado peld GESTORA & pRla ADMIMISTRADORA znuaimente,
agn flnal de cada exercless social de Fundp., Adiclonatmente 2 atualizacio anual, 3 GESTDIRA & 4
ADMINETRADDRA poderfo sclicitar, 2 gualguer tempa & 2 w2 exclusive eritgno, a substituicia de
gualsquer documentos cu ainda a entrega de documentos adicionals que jUlguem nREcBssarios para a
aprovacio ou abtuplizacBes do cadastro do Cedents,

E, A verificardo do compriments dos Requisitos Aplicaveis aos Cedentes sera de responsabilidade da
GESTORA. Par tal razio; a GESTORA deverd, sempre gue identificar o ndo cumpnmentos de quatquer
dos Requisitas Aolicavels aos Cedentes; descredenaar o Cedente da qualidade de Cedente cadastrado,
fato que impedica ques o Cedente descadastrado realize novas ofertas de Direstos de Créditg ao Fundes,

enquanto perdirarers as irregularidades, o que devera ser imediatamente comunicade, por escnta, &
BOMINETRACDRA,
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ANEXO Il DO REGULAMENTO DO GGR PRIME | FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

FICHA CADASTRAL DE CEDENTE PESSOA |URIDICA DO GGR PRIME | FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS

CREDITORIOS
Identificagdo [ Locelizag8o
| Razfio ou Denominaghio
Social:
iCHPL
Atividade Principal:
Forma de Constitulgio: Data de Constitulcdo
Enderego da Sede:
Bairre: - DOD: TEL |
Cidade: UF: CEP:
Grupa , Site:
Represpntaceo o
CPF Administrador | Cargo Mandato
_F!efe:rn':nr:. x l..'.-:-l.'r'. BrCids e Egm -
Mome: : Telefone:
 Nome: | Telefone:
Nerne do Representante Legal THEP I Carga: Talefone:
Lorcal: Data: Assinatura:




Mém'r__g

MERITO DESENVOLVIMENTO IMOBILIARIO | FlI
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
CNPJ: 16.915.968/0001-88

COMUNICADO ADQ MERCADO

A MERITO DISTRIBUIWDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.
instituigio financeira com sede na Cidade e Estado de 530 Paulo, na Rua Funchal, n®
418 - 217 andar, Vila Olimpia, inscrita no CHPJ sob o n® 41,592 532/0007-42
dewvidamenta credenciada para a administragdo de carteiras de valores mobiliarios,
conforme ate declaratdrio expedida pela Comissio de Valores Mabilifrios ["CVM") n®
19.203, de 24 de cutubro de 2021 ("Administrador ou Mérito DTVYM"), na qualidade
de adminisiradora do MERITO DESENVOLVIMENTO IMOBILIARIO | Fll - FUNDO
DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO, funda de investimenta inscrito no CMPJ/MF sab
aon® 1681 5.%468/0001-88 ("Administradeora” @ "Fundc”, respectivamente]; vem, por
meio deste, em cumpriments a0 disposto ne artigo 37 do anexo normative Il da
Resolugdo CVM n® 175 de 23 de derembro de 2022, conforme alterada, divulgar aos
cotistas & ao mercado que apurou o valor de RS 3,55 (rés reais e cinquenta @ cinco
cantavos) por Cota a sar distribuide coma rendimento referante ao pericdo de abril a
junho de 2024 e que, de forma a viabilizar urmn pagamento mensal, A realizar o
pagamento em 3 (trés) parcelas, sendo de (i) RS 1,18 {um real e dezoito centavos)
por cota ans cotistas detentores de cotas am 31 de julho de 2024 com pagamento
e 14 de agosto de 2024, (1) RS 1,18 (um real » dezoito centavas) por cota aos
cotistas detentoros de cotas em- 30 de agosto de 2024 com pagamentn em 13 de
setembro de 2024 e (il RS 1,19 (um real & derenove centavos) por cota aos cotistas
detentores de cotas em 30 de setembro de 2024 com pagamento em 14 de outubro
dle 2024,

Sha Paule, 31 de julho de 2024

MERITO DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA

MERITO CISTRIBUIDORA DE TITULDS £ VALORES MOBILLARIOS LTDA,
Rua Funchal, 418 - 21% Anclar
24557060 - Vila Olimpia - She Pauls - 5P
T, «55 (111 336&-2555 | Quvidaria: Q8006721100
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MMenta Desemvicbamento Imabiliano

|Comentario do Gestor

Em julho, o destague da carteira do MFI ficou novamente

3L por conta oas vendas do
empresndimento Livus 530 Mateus, localizado na Avenida Adélia Chohfi, am 530 Paulo/SF. O forte
ntmo de vendas iniciado em maio ndo so

50 Tl mantida em junhe e jultho, mas aumentou
gradualmente ao longo dos dois meses, Foram guase 40 vendas em maio, mais de 30 am junho e
& julho atingimas a marca de mais de Bl verndas

Este mes, tamboem tivemos 8 assinatura ge contrato FPard -3".'JuIEl;-:3":" de Uma nova area iocalizada na
Vila Prudents, em 530 Paulgd5P, Com aproximadaments 1.300 m? de area, nossas estudos de

implantagéo para o local preveem potencigl parz um projeto com em tomo de 180 apartamentos
alegiveis para o pragrama MCOMY, totalizando um VGV de mais de RE 5

; % S0 milh&es. O terrenc entrars
efetivamente na carteira do Fundo apds superada a fase de due dilligence, que j& estd ern
andamento

5T [T, e (e i . d TR | - T 5 I S =) | e 5 7 -
O dividendos divulgados para ¢ 3T24 totalizaram o valor de RS 3,55 por cota, a ser pago de

.
Acordo com g tabels

starancia  Liata de Fagaments
1,18 3107 /3024 1408520024
355 1,18 A0/08/2024 134092024

11% AU Chr 2024 14107 2024

Rencirmen Lo L 0T E

R% 1,18

F = | [ I-.|=_-r na |:'l :iu_
Caracteristicas MBI
1Gerais

o oo Funda

Pablico Alvo:

Investiclon =5 &

Julho 2024




Merito Desenvolvirmento Imobilidrio

|Rentabi|idade

LGF | 108 | 107 | 1.08 | 108 | 120 | L |13 | 42 | 120 | 120 | vae | Bn | 1379 | mos | saam

1.:‘Ei|'.53'-‘-&- FEE | 1035 | 1.04% | 1,75% | 1.16% | 1,76% | 1169 115% [ L1 010 5% | B 5% 14055 A7 7 2% 410, T e

'-.H‘:"-‘:lf'ﬁ“:'. PETH | 133% | 135% | 14T | 170 | VA4 | 15496 | 1A [ 17ER ) 100% | 1599 | damm| 1ark | ases

T atala de rete i tota 124 i 1 e e 1 ||_._. T}
MFII17° 0,39% 17.74% | 2288% | 3084% | 35566%
IFix 0,52% 1,61% 524% | 19.14% | 14471%
CDi liguide de IR? | 077% | 523% 970% | 3194%  12853%

& T &8 = &
(e of l.: yop g -

gt dd LEER it=27 A ez |ai 1 1 i (1=

Julho 20724 3



Mento Dessnvolvmento Imobilidrio

Conheca

Nossos Fundos

Imicio do Fundo

Classificagdo

Pablico Alvo
Taxa de Administragio

Taxa de Performance

PL do Fundo (RS}

Valor da Cotza Patrimonial [VP)
(k%)

Prego da Cota Mercado (P) (R$)
P/PY

Agio/Desagio

Dividendo Mensal (RE)

Yield Anualizado (12 maseas)

www.merito.inc

[&]

e ——e

m meritoinc

Julhe 2024 =

Mar-2013 Mow-201% Ago-2007

Desenvalvimeanta Fundo da Fundos Recabiveis

Invastidaras am Investidoras em

Seral Garal

Invastioores am
Laral
ShagsobrealPLa

mercado

2 sobre o gue
exceder o COY

1% a.a scbre o PL 1,2% 3.5 sobre o PL

20% enbire & que
exceder o CDY

0% sobre o que
axceder o CDI

564,01 21,61 279
108,21 70,94 27.52
102,20 63,13 26,50
0,94 0,67 0,94
A =11% A
1,18 047 027
13.45% Q20% 13.39%

@meritoinc

@ Clique agui para falar com Rl
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hMernto Deservalviments Imohilidria

Comentario
do Gestor

L) trimastre encgrrado em junha dea 2024 trouxks acontecimentas impartantes para alguns de nossss projeios er

andamenta. Em Recile/PE, 101 entregue em abril a3 primeira faze do empraendiments Luar do Parque. Foram 192
apartamentos entrogues, dentre do praza, de um total de 480 Emn 530 Paulo/S 1 !
das Avenidas Paes de Barros e Adalia Chohti, que foram agrovados v
aropeto da Ay, Adélia Chohlfi, lancado ro final
apos pass=a por uma lofe aceleracan da velocidade de vendas em miagio, ¢

ncdirmenio da Ay, Pases de Barras tave o Inicin de suas vandas

tiviemnas novidades nos projetss

rd oa- Cidads

5 2518 Timesirsg
I

nal de junho

CEFFA e G

Eyolucas Nos proaimos mMesaEs 8m mlacan as Nossas EIHBCOEE

do nossa o 1 frimastra rouxe o Tnal oo Inveastimento em sels

Clgantas & mudancas na COMEos ke

s Ioteamentos Luar de Lagamo, Luar de cia, Luar de Camagar, Luar de Arapiraca Hda Canas

g Luar do Campestre fizeram pane de uma operacao que teve asu incig em novermnbre de 2017
em junng daste ano com uma R de £1,3% a.a. 2 um retomo ge B4.4% sobre o capital investido. Alemn disto, arr
abril, foi finalitade o processo de diligéncia para o terreno de 8.625 m* localizado ne bairo Jardim Jaragué
MNossos estudos praveem o deserviolviments de mais de BIO apartamentos elegiveis para o
totalizando um VGV de guase RS 200 milhSes

D BENCEITana

Principais
Destaques

Caracteristicas

Gerais

o Fundo

Felatdrio ZT24

i |



Mérito Desenvolvimento Imobilianc

|Desempenho Histérico

O MFl| superou ' o seu benchmark, o (.U ] e (| erm toao: neses desde
seu inicio em 2013, ha } . Em alguns mases, a distnbuigds chegou a mais de
LTt |

e

Rendimentos MFIl x CDI {meses)

|Vi5§m do Cotista

Os cotistas do MFI m
integralizaram  Affdd ja receberam

$ i
4 $3%
F e ainda receberio

Relataria 2724 —_— 3




" Méritc Desenvahimento Imobiliario

|Rentabi|idade

- total E ' m '_'.-:. I I 4 165
MFTITT 0. 19% 17.28% 25 495 44 42% ISI BTN
=2k -1,04% 1.08% 6,09% 21.57% 143,44%
COl liquido de IR? 0.47% 4 420% & A5 21.32% 126, 78%

o = o= g B - i - == - -
e Adn e B e e = RS s B

o
C.o

TiErS iy [ R

T

Relatdrno ZT24 =




. Mearmto Dessnvolymento Imobilirio

Demonstrativos
Regime Caixa

1. Total de Receitas MA2A66 15536737 15584313 13439580
1.1 Akrecs lmalilidsios A I"":"'r Qrg 15857 236 15947 Bah Ta947 39

1.2 Aplicagoes Financairas L 59501 T 358 B85

Z. Total de Despasas 1.504.779 SR Pl 1,944,161 -2.031.334
2.1 Taxa de Administracan 1888541 - 034428 R 2108 PR
2.2 Taxa de Perlormarce - J3 A58 11
2.4 Taxas & Impostos 47 484 Jisd 1.434 13098
2.5 Outras Despesas® LR E 41 1464 14.431 {

1. Resultads - Caixa 18,.725.688 136860881 14038057 114082496
4, Renclimenta Total 13856658 13718458 141425968 14039604

4.1 Rendimenta/Cota ERER 322 3,23 3462

*Hemultado nio sudinds. informactes retirade o Informa Trenesirs
| & Taxa oe Performance & souracla mengalmaris o pdga g Torme anual gm pEner
¥ Sires Odaapeszs comoDondsm g degmartds Pormd avhhas Gias ool qQRLSris, COMESSons, anmglimersns, dushiind & Qplrak Selol ndo

P TR s
Ma tabela acima, & soresentacdo o resultado trimestral do Fundg, em regeme caiza; A linha "1 Total ce
Receitas” & composta palos resultados provenientes dos ativos imobilidnos investides pelo Fundo, & pelas

rEcatas |::I1|'_'|":-!'_-|:"-IE':- ECOrTEnbE o] g;:;ii-:,_\;_'.élj =] |:|.5E|E:|"|itb-|| dade do cama, As -L*Eipi—‘!"i.""'. BEG 'r3'|.'l'E'".".""l'ij-.=l'=
pela tara de administracio, despesas obrigatdsias & outros gastos ndo recar renies

3° lrimestre 2024

(s dividendos divulgados para o 3T24 totelizaram o vakor de RS 3,55 por cota, & s&r pego de acordo com a
tabela abaixa, conforme comunicada a0 mercado.

1,18 AR AR -0t et
3.55 1,14 W0 2024 | 2S04
1,19 FNORI0 M4 el WL

Relatorig #T24 H



Meérito Desenvolvimente Imabilidria

Destaques do
Trimestre

@ ABRIL

Conclusiio do processo de diligéncia do terreno de B.5625 m? lecslizado ro bairro Jardim
Jaragua na cidade d= S50 Peulo/5P. Tareno antra na caneira do Funde.

Ertreca ta primeira fase do empreendimento Luar do Parque, em Recle/PE 192 unidades
entregues de um total de 480,

@ ™A

Forte aceleragde do ritrno de vendas do projate Livus Sio Matews, localizade na Avenida
Adélia Chohfi, em Sio PauladSF. 40 apartamentas vandidos no més, Esta forte ritimo de vendas
foi mantido em junho

@ JUNHO

Firnal do investimento do Fundo ra operacic composta pelos loteamanos Luar de Lagarta,
Luar de Estdncis; Luar de Camagari, Luar de Argpirsca |l Luar de Canad e Luar do Campesire.
Investimenta s ancerrou com uma TIR de 21,3% a.0. & um retomo de 84,4% sobre o capital
inwestido,

Inicia das wendas do projeto Livus Mooca, na Avenids Paes de Barros, em 380 Paulo/SF.

Projeto possul 139 spartamentos, além de 36 unidades ndo residenciais @ uma area vandivel
comercial no e

Ralatario 2T &




— Meérita Desanvolvirmento Imabiliaric

Carteira MFII

Resumo

A carteira do MFIF possui ativos &am Gincn
astados brasileires nas regifes Sudesta,
Mordeste & Sul do pais Os . projetos
desenvolvidos palo Fundo atualments tia
todos residencias. Os empreendimentos
ristickenciais do fundo estio focadeos g
mercade de baixa a média renda

A distribuigho do capital entre projetos am
fase de pré-lancamento, em obras B
conclufdos  faz  parte da  estrategis
plaborada de forma a equilibrar as
gentradas e saidas de caixa do Fundo ac
lmreo S0 ternpo,

« 2 eampresas e 14 empreencimentos
desinvastidos

¥ Mais de 5.8 milhdes de m? executados

« hais de 1 milkdo de m? serdo entregues
[ am diferentes estados do Brasil

Cat-e-g;}na clp Empranndinwntn

N LUrbanizagso
iy A49%
L I I-I'I\‘-':_I

[t e Ta LS T
Rasicsncial

il .
SaEfigl D
Tom L e My

Ca Rty

Felatdrio 2724

Fase do Desgnyobamenio

¥ 2B ativos formam a3 carteira atual do fundo
" & concluldaos
" 12 am olbras
. 9 em pré-lancamento

«" SPE Consdrcio Comel 5P

Fadrio do Emgraandimentc

Eccongmics

51%

Medio
i'l_ .."'E-:'

Ao




- Mérita Desenvelvimento Imabkiliario

|Landbank

Mo Landbank, consideramas os famenos gue faram sdouirides pels Fundo, Para aguisicio de um terrenn, &
realizacda um estuco de visbilidade gue leva em consideragdo as caracteistices do termens, o produto que

mether s& ancaixa na e i @ Q% [racos [ur.-:'.-:'_.-'.ri-_'-q na aea

R$ 942,3 milhoes de vy Nao Lancado

4. 275 de unidades previstas

454 .583 m2 de area vendével

VGV Por Regiio VGV Por Tipo de VGV Por Padrso

Empreendimanto do Emprosatimants

|Evu|ugﬁo do Landbank (R$ mil)

24,362

0 942,338
113210 e
=

-I.
= i

-
S =

4T3 Aguisignes Langamentoas Comvegdo 4a WGV T4

Helatona 2T24 = B



Marito Deservolvimento Imoabilidrio

|C.arteira de Recebiveis

A Cartalra de Recebivels 4 a soma de todos os valorss & recebs refarentes as vendas dog empresndimentos
imvestides peto Funde, pondersdaos pelo percentual de participagio do Fundo nes sociedades dos respactivas
ProgETo=

R$ 251 ,9 mHhE}E‘S 1 a receber de contratos de venda ativos

Tipo e Fase do projaio Mocalidide di
ampreendimento linanciamanios

Err gl

R$ 1470 mi

Incsporacio Mas,
R$ 131.5 mi

| F
Lirbsamibads

e

T 51

| Estoque

3 E stogué & B A0S do valor os tatels das wnl ladles 5 saram vendidas de todos gs & MPrE e mEnLoE [ ]
Funcio, ponderadas pelo percentual de participagio do Fundo nes sociedadas dos respecineg projetas.

H$ 6?2,8 |T|!i E hE}ES 1 em unidades em estogque (3 mercado;

Inconporaghc Res Em gbra MICR
|:\.1r 150 & my - =l

Fin Chrato

irhrh RE 1534 mi
Lhigra g iz
R% 1534 mi : ——

Cionchidion
I R$ 21,6 mi . r
— =

Tipo de Fase do projeto Modalidada de
empreendimnn:n financeamenic

P Walomes ponderados pelo percentual de participagis do Fundo nas sooedades de seus respachivos projetas,
Valores gerancials ndo Buditados.

Relatario 2124 = o




— bAérito Desenvolvimento Imabiliaria

Obras em
Andamento

O walor totsl de Cibras am Andamento & & soms dos custos de corstrucio da Lodss os empresndimentas gue
sn epconiram e chiras, ponderados pofo percentual de peficpacdo do Fundo nas sociodades cos

resnerlivas proaaios

R$ 41 4,1 mIIhEJES 1 de custo de obras em andamento

32% O O 68%

Custa indamdo

R$ 1-;1 ,? mi " .--'!__ il

Tipo da Modalidade O
s proapndimanto financiamente

Lo LAY

R$ 289,0 mi

Hi

Incorpaeacan Kas

RE 3794 mi

Fin, Direis
Liskanizagan

Empresgndimentos em obras por regido

Sl Cridrata Blordeste

Rasarva da llha - PR Golden Boituva - 5P Luar do Farque — PE
Vilas do Rio - 5P L uar das Oliveiras - PE
Harena - 5F
Jardins de Tarsila - SP
Lauro de Freitas = SP
Avenida Corifeu - 5P
Jabaquara - 5P
Adalia Chohfi - 5P
Paes de Barros — 5P

"'Walores ponderados felo parcantual o parhopnnin Ao Flanadd nl sG0Bandas 0 BRUS ASERCTIVES projatins
Valores gerencians riag awditacos

Relatério 2724 10




Meérito Desenvalvimento Imabilidrio

Modalidades de -
Financiamento modaiade do Seansamerts.

Visando trarer mais intormacio em refagdo aos

empresndimentas  do  fundo, toudemos  Uuma P
explicacin sobre as madslidades de financiameanto Direta
imahkilidrie contratadas pelos  mutuanos ol R$ 1204 mi
empreandimeantes na carteirs do Fundo, Bm casos de COPE
ativis ce urbanizacia, o financiamento acorre direto = e AL 7 mi
com & loteadora, J& para incorporaces residencias, MY

padle ser feita atraves do programa Minha Casa Minha
Vida, pelo Financiaments S8PE ou sté mesms pela
propria incorporadon, conforme axplicagtes abaixo

Minha Casa Minha Vida (MCMV]

0 Mirha Caza Minha Vida (MCMV)@ um programa de financiamento habitacional do Governo Federal que tem
eamo abjetive facilitar o acesso a moradia por meis de taxas de juros mais baixas e subsidics ans compradores

Mo més de junho, o Conselha Curador do FGOTS aproveu importantes mudangas no programa, Entre elas, a
prineipal fol um aumento significativo no teto do velor dos imdves elegiveis para financiamento pelo programa,
Artes em RS 264 mil, o limita para a Faixd 3 do MCMY passou para imowveis de até RS 350 rmil, Alem disso, as
eondigdes foram facilitadas com a reduglo de Juros & o sumento do valor maximo de subsidio. A medids foi
comamorada ne seter imakiline come uma forma de viabilizar novos projetos gue atendam bo publico que se
engquadra NG programa.

Q) programa continua contanda com uma divisdo em trs grupos de renda, sendo eles: grupa 1 ,de ata 2,64 mil
reals; grupo 2, de 2,64 mil a 4.4 mil reais & grupo 3, de d.d mila 8 mil reais, As taras de juras atualmente podem
variar de 4% & 8,14%, de acordo a faixa de renda da familia » de localizsgio da projeta. O funding para o
programa origina-se do FGTS, e o valor maximo do imovel para financiamento & de RE 350 mil

2 MFl possui 14 empresndimentos enguadrados fos grupos 2 8 3

SBPE (Sistema Brasileiro de Poupanga & Empréstimea)

2 Sistema Brasileire de Poupanga @ Emprestimo (SBPE) & uma linka de financiamento oferacnda pelos bancos,
com recursos provenientes da poupangs, As salicitacdies de financamento podem ser faitas em qualguer banco
& a5 condigdes oteracidas variam de acordo com o rating de credito do mutuana

Atualments o funde possul & empreendimentos nesta modalidage

Financiamento direto com a incorporadoralloteadora

Wessa modalidade, as vendas sdo feites 8 praze direto com 3 incorporaderalleteadora. No momenta, contamas
com 7 empreendimentas langades nessa categaria. Conhege mais sabre o8 nossod empregndimentos s partir da
pagina 20,
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Merito Desanvolvimenta Imabiligria

|Detalhamento dos Ativos
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Merito Desenvolvirmento Imobiligria

Detalhamento
dos Ativos

Letaliracio Iracemapois - 5P Fadrdo, Media
lpo: Urbanizacha Financiamento: Dirste com a

Loteadara
Wilah: s 51 -!HE.E{:I.-‘.-,F.I:' :-.h|-:.'-.|"\.' Conc uida
Aroa vandavel 69524 m?

Empreend merts de madio pedran situace na cidade de | BCedrikpalis
estacks de 580 Paulo, O Ragidencial I_-_\'..-T.r;.r-__ Verde & campasta pod B o
lates, tanto residencias cams comorcias, distribulcdas &m 10 uadras.

Localizagac: Paulinig - 5P Fadria: Madio
Tipo: Urbanizagao Firgnciaments: Dirato com 3

Loteadara
W BE 32859818100 Estagio: Concluida
Fres vindaval: TET 998 me

Empreaandimento de mdédio padria situads ma cidade de Paulinia. estada
ae 2a0 Faulo. © Terras da Estd3ncin & composto por 1.272 lotes, rante
residencizis como comeraidis, distribuldos em 12 truadras

Localizagho: Santos - 5P Padirdo: Médio
Tig: Incorporacia Financiamento: SEPE
VGV B3 55.200.000,00 Estagio; Concluidg

Area venddval: 477 me

Projete de medio padrio situada na cidade de Santos, estade de S5c
Paula, O edificle & compostn por subssle, tareo, trés pavimsantos de
QEragem, Jum pavimenta com area ok lazer; atico, equipementos sociais
CPE LSy CORMLIMT & Wima boTe conlenda 23 pavimenios

Lscalizacio: Sao Pauls - 5F Padrda: Econdmeco
Tipay: Incorporacio Finsncismiarito: MO
W RS TR 00000000 Eatdaqgio: Larcdbank

Area vencivel: a dafiru

Area da BAPS m* no Jardim Jaragua, 3o PaulsdmP, Os estudes de
IME=Entacan e o2 marcano raalizedos para o fooal parésssarn um projato
muititarmiliar residencial vartical com 820 unidadas & um Valor Gers| de
Varidas de aprosimedaments B 197 milhes

Relatdsio 2T24 .




Mérito Desernvelviments Imakbiliario

Detalhamento
dos Ativos

lpo: Incorporagéo

Wi fE 5300000 00

Laealizacda; Sao Paulp - 5P

Area vandével: B.385.60 m?

Empreandimants de padria sconfmico stuado na cidade de S&o Paulo
0 projeto seracampasto por 22% unidades habitazianals; iomlizands un
VOV de aprosimadamente de RS 53 milkdes,

Padrac: Econdémico
rinanciamarto: MOKMY

Estagin: Landtrank

Localizacio: Reciiag - PE

Thea Inci paracio
VG- RS 2324477 .00

Araa varkiaeal: 1 EIG md

Empreendimento de médio padrao situsds na cidade de Recife, atads
da Pameambucs, O Lusr do Arraial terd uma 1o carm &8 e rtarmantos
O ernpresnclimario astd em fase intermedidna de obras g vendas.

Fadrdo: Madin
Financiamenta: SEPE

Estégio: Concluido

Tipxy: Ineorporacio
WGV BE 89568 757,00
Area vandiuel 12,177 md

unegackas habiscionais.

Localhizagsa: Sée Paulo— 5P

Emprsndimento de padrio econdmico sllusds ng cidade de S3o Pauls,
estado de L300 Paulo, O sstuda e i
ampreendimenio residancial

Padrda: Eepmdimicn
Finaneiamanto: MORY

Estagic: Choas

dantacac preve & cons FUGED e um
vartical com  apredwimadamente 274

Tipo; Urbanizacia

MGV BB A8 304 000, 00

Area vendiieel 67338 m2

langada,

Lecallzaciace Lampinas - 3P

Loteamenio residencial aberto locslizado no murcisie de o -ampinas,
estado de 5Bo Fauls, eom 358 lotes, O ampresndimento gsta aprovado
perante s orgbas publicos, registrada em eamdng de imovais a & tai

Faddre: Foonfmico

Financiamento: Dhreto com a
Loteadora

Estégio; Obrag

Relataria 2724
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Detalhamento
dos Ativos

Mérita Desenvolviments Imobilidria

Locelizacho: Boituna - SP Padria: Econdming
lipo: Ircorporacio Financiamanto: MICMY
WGY: L BAPAL TE0 L Estagio: Obras

Ares vandivel 41,312 m?

Empraendiments de padrio econdmica situade na sidade de Bt
estado de Sho Paulo. O Golden Boituva ters 44 casss. Posguird também
siSlerng wiano, areas Irstibeliongis, areas wardes e Graes da protegdo
pEFmanants

Localizagao Rio Largo - Al Fadrao: Econdmico

Tipo: Urbanizacao Finanelamenta: Diretd com 3
Lateadars

WGV, B 55.086.573,00 Estagio: Concluida

Args vanddwel 102100 m?

Loteamento da padrio econdmico situads fo municlpia de Rio Lasao
estado de Alagoas, O Luar de Rio Largo & compasto par 660 iotes. Passy
tembam sistéma viario, dreas irstituconais e dneas vardes.

Localizaghe; Hecife - PE Padric: Madio
lipo: Incorporagan Financiamania: SBPE
WV, R 160,190 033,28 Estagio: Obras

Area venddwsl: 27 214 md

Empreendimanio de médio padran situade na cidade de Recife, sstadso
da Pernambuce. O Luar do Pargue terd 480 apartamentos, divididas em
onco odres, O prajeto ja foi aprovads ne Prefeitura municioal a as obras
boram iniciadas no finel de X019

Locellzacio: 580 Paulo - 5P Padria: CCanAmico
Tipo: Incorparacio Fimenciarmanto: MORMY

VG B3V 2500000 Estdeia: Dhras
Area vendivel 7.012 mi

& dred, lesalizada no baro mrm Paubisia. ra Lona Leste da cidade de
a0 Paulo, gerd destireda para & desenvolviments de um
empreendimenta residenclal multifamiliar vertical com 185 unidades

Relatdrio 2T24
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— Merto Desernvalvimento Imabilidna

Detalhamento
dos Ativos

Acalizpcao S50 Paula - SP Paclrio; Econdmico
lipoy Imcorporacio Financiamaenta: MCY
VOV RE A9 4104607 44 Estdgic: Chras

Area verddvel 82875 me

Ernpreendimento de padrdo econdmics situado ne 2ona leste da cidade
tacla de 5as Paula. O projato passui 195 SREITEMENIOS

de530 |'-'Jl.|'l:l_ Ll

Localzagdn; hertaneja - PR Padrao: Alio

lipo: Urbanimagiss Financiarments: Direto com 3
Latasaora

Vial; B 1900000000 Estagio: Dhras

Anga vandivel 439 568 m?

cmprsendimeanta de alta padréa situado na muncipio de Se rEnes

estace da Parana, O Reserve da [lha serd composto por 473 letas com

eriptia da 319 metrod quadradaos cada, tofalizande um WGV de mais s [ 8
_-‘:_:':: ||'|||||| ]

ocghizacan: Uberaba - MG Padrao: Mé&dio

Tip!:-: I.j'h';'.'!h'.li:r‘"l?l Financiamentn: Diiets COm o
Lioteados

VGV RS 5B 1782620 Estégic: Coneluido
Mg veraddval: 95454 57 w2

Lmpreemdmantns de macko padrdc suado na cdade de Uberaka,
estade de Minas Deras O Dambe Fit | possui 353 Iotes

Localizacao: Uberalia - MO Padraio: Médin

Tipe: Urbanizacdo Financlaments: Direta coma
Letaedora

Vi3V RE 173,054 157,93 Estagio! Larndbank

Area verdival: 17 AR 98 ma

Empresndimernto de média padido gtuado. ne gidade de Uberaba
astaclo de Mines Gerais O Damba Fir ) PO Guasa & dobie de lates
clise o Fit |, corm &%3 lotes

Relatorio 2T24 it



Ménto Desanvalvimento Imaobiliaric

Detalhamento
dos Ativos

Lacalizecher: Campinogs - SF Padean: Econdanico
Tipo: Incosporacao Financiamerte! TR
Wi BE 1 ALST0.000.00 Ests Qi Libras

Ares wanclaval: FAT78071 me

Empreershments de padrao scontmics situado na cidade de O TN A

2
estado de =30 Paulo

Locakizacior 530 Paula - 5P Padrao: Madio

lipo: Incorporagaa Financiamento! SBPE
WOV B s VRO 00 Estagic: Cirag
Srad vardavel &, 762 me

0 prapete de médio padrac asta lacalizada na Avenide Pees de Barros,
no aimo da Mooca esard compodlo pod 167 unsiades residenciais

Localizacam: 530 Paula - SF Fadrin: Eoandmice

T Inedrporacio Finanoiervartos MCMY

WO B S0LSE8:000,00 Estdain: Ohrgs

A A Ao e

Hrea vandsvel: 7800 md

Empregndimeants de padeds stondmico sitvado na cidade de 530 Pauls,

n bairro Jabsguara. O estudo prefiminar da implantacia realizada no
ocal preve um empreendimenta vertical no dambito do progreme de

LTt

Hamitarda da tnteresse Social, com apraximadamente 220 unidadss

Localizacsos 5ho Paula - SP Pedric: Econtmica
Tipa: Incarporacia Financiamante: MCKY
YoV RE TTE 512444 00 Estagio: Landbank

Argd vendavel & definle

Empreandimanto oo padran aocontmica situsdo na cidade de S3a Fawa

asiada de S8 Pauln, nobairma ¥ila Carmasina,

Relatarin 2724 18



PMerito Desenvolvimenta mobilidrio

Detalhamento
dos Ativos

)

Localizagao: Campenas - 5 Fadraa: Coondmico

Tipo, Incorparacas Financiameante: MO

VGV RE 1431260000

Estégin: antibarnk
Arga wvanddwal: SOORBT mf

Empreeridimento de padrdc econdmico sttuado na cidade de Campines
estacdn e 534 Pauwlo, O} Dora Amelia terd  aoroximadamante K

unidades habitaconms (proeto em - sprovacae), divididos em cagas &
Spartiarmentos, MeEsnacl ) manle, cligtr|buidos em b ::|u.|:]|.|'~.

Lacalizache: Camplnas - 5P Padrfa: Ecordirmeno
Tisa NESHporagas Frnenciamesto: MY

WGV RE BR.Z00.000.00 Estagio: Landbank
Arma verdavel; 21000 me

Empresndimento de padrio economico situado na odade de Lampinas,
garada de Sho Paular O Descampads terd  apeoximsdpmenta 600
uridades habitacionats [projeto em apiovaciol @ terd aprosimadamente
siois lotas comerciais (projeto am aprovagac)

Lacalizazan: S4a Pauls - 5P

Padrés: Esanamies
lip Incorporacao Financamernto; MM
YN BE SDO085 400,00 Estagic: Cineas

Arap verciivel: 10,184 m®

Empragndimanto Ga padrao econdmica situads na cidade de 530 Paulo
O projeto sefa composta gor 213 unidades habitacionais, totalizanda um
VO de mait de BE 45 malkbdes,

Localizacio: Ponts GrossaPR Padrdo: Econdmico
Tipx: Uroenizacac Finasera e io: WK
WwiEv: RE 74.925.000.00 Eardgia: Larsitnank
Srpa wardfvel: 20 250 md

Frogeto co padran ecaramico na cidads de Ponta Grossa. no estado da
Parand D estudo de implantacio prevé a implantacad de 450 unidades

rasiEncias

Relatario 2T24
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Detalhamento
dos Ativos

— Merito Dasenvolviments Imokilidrio

Loealizacdn: S&a Paulo - 5P Fadrdo: Madia

Npa: Incorporagac Fimgnciamento; SEFE
WGV HE 54 21256400 Estagic: Landbank
Aren verdidvel a dedin

Aren de 122680 m? na Vila Séme, Seo PeulafSP. Os estudoes de
-|l1r'.|:|l=r.-|r_':-'|:' (= I'III' MEICe !!:!:" "-:-|II-'.-I'Z'EI'I'| ;:-'nr.'l o | i!'b-"-ll rlrn'-.-ﬂ.'\-rl- Lirm |'III'||”'!-"|
mubtifamiliar residencial vertical come 155 unidades & um Valor Garal de
Yendas de aprogimadamente BE 51 milhoas.

Lecalizacks: She Paulo - SP Padsla: Econbmica

lipe: Incorpesasia R hanciarmenta: R
VGV B 45 80000000 Estagia: Landbank
Area vendavel; 483860 m*

Cmpresndemanto de padrio econémico stuade na cdade de S&c Pauka
O gsludos pravasm a implantscac e 149% wunidacdes habitacionais,
wotalizanco um WaY¥ de mais de 553 milhges,

Loealizagso Recile - PE Padrda: Média

Thp: Incorperacan Fnanclamania: SEPE

VOG- B DERAZS 00 Ealacicy: Cloras

Ares vendavel & 5 me

Empresndimanto de medio padrde situado ne oidads s Becile, estado
de Permambuco, O gropeto serg compssto par 128 unsclacdss & estd pm

fase inicial o2 obras

Locslizaciks: S8 Paulo - 52

Panicipache de 35% na GPE Cansdrelo Cortal 5P Sl gue recentements
arramatou o Qloco & da concassac dos Sarigos cemitanass qua anvolam

a gestan, operagan, revitalizagds ¢ prastagao de semvigos funeraras ra
cidade de 530 Faulp palo praze oe 25 enps. O Bloca 2 4@ composio por 5
camiitar - gando elps: ."'.l.'ﬂ.'.:'l_ D E-::::-c' 1 Santo ."".:':'l.'-.lnz-_

Migeg L achossinenla

o F .|:|il\..l':' WL

20
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MULTI SHOPPINGS FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI

CNPI/MF n® 22.458,737/0001-00 - ISIN BRSHOPCTFODS

COMUNICADO AD MERCADO

A BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS 5.A. DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS, com sede na Cidade do Rio de laneiro, Estado do Rio de Janeira, na Praia
de Botafogo, n® 501 - 59 andar parte, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 59.281.253/0001-23
("Administradora”), na qualidade de administradora da MULTI SHOPPINGS FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO - Fll {“Funda”), informa 3 seus cotistas e ao mercado

que em funcdo de ndo ter resultado de caixa positivo, nio haverd divulgacio referante a
distribuicio de rendimentos, em 18/07/2024,

Sdo Poulo, 18 de julho de 2024,



RJI
IWYESTIMENTOS
& ADMIMNIST oD

W7 FUNDOD DE INVES T 1.1
o 7 1-

Par este instruments particular, RJI CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., instituigo financeira, com
sede na Avenida Rio Branco, n® 138, sala 402 - parte, Centro, na cidade & Esfada do Rio de Janeiro, inscrita no CHP sob o
n® 42 066.258/0001-30 ["ADMINISTRADORA™ ou "RI"}), na gualidade de Adminisiradera do W7 FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGLA, Inscrito no CMP] sob o n® 15.711.387/0001-80 {“Funda”|, neste
ato ropresentada na forma do seu Contrato Social, vem, pelo presente, com base no artigo 52, inclso |, da Resclugdo da
Cormissio de Valores Mobdiarios n? 175, de 23 de derembro de 2022, bem como no artigo 1B, §1%, do Regulamento do
Fundo, apenas para alterar ¢ valor da taxa de gestdo, para refletic os valores praticedes no Fundo desde 29 de fevereiro
de 2024, Dessa forma, a redagio dos artigos em guestdo passa a vigorar da seguinte forma:

mnmm_ﬁmwmnvﬁnmmmmnmﬂ%mmmw

Mﬂmmwm

O presente ato serd publicadn no sistema da Comiszdo de Valores Mobilidrios jCVh L

Riz de laneirafRl, 31 de julho de 2024

i'f--- r! e L
LI 171 WA ST Ve — .-_ :
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RJI

INWE S TRENTON

RERRATIFICACAO AD
ATO DA ADMINISTRADORA DO

W7 FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGLA

CNPI n® 15.711.367/0001-90

Por este instrumento particular de rerratificagio, UL CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA,, instituicio
financeira, com sede na Avenlda Bio Brance, n® 138, sala 403 - parte, Cantro, na cldade e Estado do Rio de lanefrg, inscrita
fig CNP) sob o @ 42066 258/ 0001-30 ["Administradora” ou "RITY, na gualidade de Administradora do W7 FUNDO DE
INVESTIMENTD EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA, inscrito no CHP) sobonf 15.711,367/0001-90 ["Funde™), neste
ato represenfada na forma do seu Contrato Social, vemn, pelo presente, rérratificar o ATO DA ADMINISTRADORA datado
de 31 de julho de 2024, para retificar o valor em extenso da remuneragio da Administradona, que por um GqUIVOCo sakl
errado, bem come a nomenclatura correta do indice de atualizagio. Dessa forma, 2 redacdo dos artigos em questds passa
a vigarar da seguinte farma no Regulamento do Funda:

O presente ato serd publicado no sistemna da Comissdo de Valores Mobiliarios {CVM],

Rio de laneln:-.l'H.l 1% de a]:ustu- |:|=|: EI}E#

Rl CORRETORA nnrrul.us E VALORES muuluﬁnm Lm.ﬁ.. Administradora da Fundo
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Relatario de Mercado

Expectativas de Mercado 2 de agosto de 2024
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EIBRB DTVM

EUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - Fil 51A CORPORATE
CNPLMAF M2 - 17.311L.075/0001-74

SUMARIC DAS DECISOES DA ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

DarTe, Hora | Locaw: Assembleie realizada acs 18 dias de juiha de 2034, & 1000 horas de forma nio
prasencial, por meio de dudéio e videoconferBnga, ne Microsoft Teams, convocada pelo Agministrador o0

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOSILIARIO - Fil SIA CORPORATE [“funde”), a BRE - Distribuidora de Thulos &
sobilidrios S.4,, inscrits no CMPI/MF sob n¥ 33.B50.686/0001-69, no 5T SAUN Quadrs 5 Lot C,

1.

WValoras
Bloen C, Ed. CMC, 22 endar, Brasifia/DF, para deliberacdo da seguinte pauta:

Em atendimento ao Oficio Circular da B3, aprovar a alteragiic do artigo 718 & pwplusdo do termo
*Balcio Organizado™ no regulamento, a fim de estabelecer gue 3 negociacdo das cotes DCorma em

mercado de bolsa, gonfarme Oficie B3/SCF - 1191/2023:

Funda crPl Presisso em Thcker Awal Movo Ticker
Regulamento
FIl SiA CORF 17.311,075/0001-74 frtign 7.1.8 EAIC11B SAIC1

2. Consioesaches: Dado inicio & Assembleia, foi readizada o lelnrs da ordem do dha o apresentzdo o
peclarecimentos pelo representante do Administradas. A partic da apuragio doi wotos, verificau -3 Que

pauta fol aprovada

Brasilia, 18 de julha de 2624,

BAB - Detribuidora de Titulos & Valores Mobiliarios 3.4
Administrado



INVEETIMENTOS

W7 FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA
g 157113670 "

ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS REALIZADA EM 24 DE JULHO DE 2024

DATA, HORA E LOCAL: No dia 24 de julho de 2074, realizada exclusivamente mediante envie dos volos, que ficarso
arguivadas na administradora do Funda, RN Corretora de Tiulos e Valores Mobliidrios Ltda., com sede na Avenida Rio
Branco, n® 138, sala 402 - parte, CEP: 20040-909, Rio de Janeiro (“Administradora” ou “RII").

CONVOCACAD: Segunda convoragio devidamente realizada em 10 de julho de 2024 pela Administradora.

MESA: Assumiu a presidéncia dos trabalhos a Sra. Adriana Meliznde, que convidou a 5ra. Isabelle Costa para secretariar a
TELIAiHG,

PRESEMCA: (i) Votos de cotlstas representantes de 61,96% (sessenta e um virgula noventa e seis por canto) das cotas
subscritas € Integralizadas do Fundo; e (i) Presentes, ainda, as representantes da Adminisiradora, RUL Sra. Adriana
fieliande & @ Sra. Izabelle Costa.

ORDEM DO DiA:
1] Agrovagho das Demonstrogdes Financeiras do Fundo do exercicio finde em 28 de fevereiro de 2023.

DELIBERACOES: Instalada a assembleia, em segunda convocacdo, de acordo com o artigo 19, §42 do Regulamento do
Funda, no gue tange 3o item Unico da pauta, o5 cotistas representantes de 4,39% (guatra virgula tnnta e nove por cental
das cotas subseritas e Integralizadas aprovaram o item, enguanto gue os cotistas representantes de 38,06% (brimta e alba
wirgula zero sejs por cento] reprovaram. Ja os cotlstas representantes de 19,51% (dezenove virgula cinguenta & um por
cento) eles s& abstiveram da -.rntai:!!u Mﬂi ﬂ ocorde com o griige 20° do Regulomento do Funde, o3

Encerramanto: Mada mats havendo a tratar, foi encerrada a Assembleia e lavrada esta ata.

Rio de Jameiro, 25 de julho de 2024,

R TETT L BN R ] i P i i g o T 1
Rl BN Ao ;
f %. Low 1.1,
pa e 0] I
AMA MELIANDE O5TA
Presidente do Mesg Secretdria
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Sdo Paulo, 11 de juiho ds 2024

AR BANK FUNDD DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS IMOBILIARIOS |
ChPJMF: 24.445.360:0001-85

COMUNICADO

A PLANNER CORRETORA DE VALORES S.A., inscrita no CNPJ/IMF sob o n® 00.806.535/0001-54, com
eade no Estado de San Paulo, na cidade de Sao Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n® 3.800, 107
andar, Itaim Binl ("Administradora”). na qualidade de administradora do AR BANK FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS IMOBILIARIOS 1. inscrita no CNPJMF sob o n”

24.445 360/0001-65 (“Funda"), vem, respeitosamente, em cumprimenlo do seu dever fiduciario para com
os cotistas, COMUNICAR gue:

O Funde possul na sua carteira direitos creditdrios, que decorem dos valores oblidos com = alenagio de
unidades de um empreandimento imobilidrio. Nesse sentide, tendo em wista que as unidades estao senda
adquiridas por meio da celebraglo de contratos de financiamento com instituigao financeira, o que oferace
mais robustez pos recebiveis de ftitularidade do Fundo, foi realizada a reavaliagio dos ativos gque
compdem sua carteira. A referida reavaliagio impactou positivements o patrimdénio liquida do Fundo em
48% {guarenta & nove), senda contabilizade na fechamento do dia 24.08.2024.

A Adrministradora divulga o presente comunicada com o propdsito de dar a mais ampla. geral & complata
informagio aos catistas do Fundo & ao mercado em geral, bem como se coloca & disposicio para prestar
quaisquer asclarecimentos adicionais gue se fagam necessarios.

Sendo 0 Que NDS CUMPra para o mameanto.

Alencigsamenia,

PLANNER CORRETORA DE VALORES S.A.

P

Av. Brigadeire Farla Lima, 3600, 107 and a46368-192, itaim, ki - &P
Tel i1 2i7z 2hs0

weans.plonner.comibe



530 Paulo, 31 de julha de 2024

Prezndos Senhores,

Informamos que todas as cotas distribuitdes pelo Fondo tiveram, & época de sua
distribuigdo, seu rating clasgificado por agéncia classificadora de risco em funcionamento
no Brasil.

Ressaltamos que no periodo atual sob analise, ndo ocorreram novas ofertas de cotas pelo
Fundo, em razio de gue o Fundo se encontra em fase de liquidagdo por decisao da
Aseembleia de Cotista datada de 0% de abril de 2021, ndo havendo por tanto novos
relatorios de rating neste periodo destacado.

Ficamos a inteita disposigio para cutrss informagies que fagam necessirias.

Alenciosamaents,

PLANNER CORRETORA DE VALORES 5.A.
Adminiztrador



~ £3BB ASSET MANAGEMENT

Fato Relevante

Fechamento para novas aplicacoes

Prezadoda) investidor(a),

A BB Asset, alinhada 3s melhores préiticas e prezando pela sua experiéncia coma
cliente, informa o fechamento para novas aplicagbes do Fundo BB PREVIDENCIARIO
RENDA FIXA TITULOS PUBLICOS VERTICE 2027 FUNDO DE INVESTIMENTO, CNP.J:
46.134.096/0001-81, a partir de hoje, 25/07/2024, Inclusive, e por prazo

indeterminado.

Ressaltamos que o Fundo permanece ativo e que os recursos |a aplicados poderdo ser
mantidos no investimento, sem alteragdo na estratégia de gestio e perspectiva de

rendimento do referido Fundo,

Nio haverd qualguer alteragdo na Politica de Investimento do Fundo em razdo deste
movimento e, caso o Investidor tenha a necessidade de efetuar algum resgate neste

investimento, devera observar as condicdes dispostas no Regulamento do Fundo.

Para mais informacbes acesse www.bb.com.brfinvestimentos.
Rio de Janeiro, 25 de julho de 2024

BB Gestio de Recursos DTVM 5.A.
Administradora

O wcaan | | O Anaea % S
A B P Emﬁ_'-::_-":'ﬂ

wwwrbbazcet.com.br




RJI

INWESTIBAEM TS
GERACAQ DE ENERGIA FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGLA
Pl ne 69
FATC RELEVANTE

Rl CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., inscrita no CMPI sob o n® 42 066, 258/0001-
30, com sede na Cidade e Estado do Rio de laneiro, na Avenida Rio Branco, n? 138, ssla 402 - parte, Centro,
CEP: 20040-209 (“AN" e "Administragora®), na qualidade de administradora do GERACAD DE ENERGIA
FUNDO DE INVESTIMEMNTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA, inscrito no CMP) sob o nf
11.490.580,/0001-6% {"Fundo™), vern Informar & ¥.5as. gue houve reajuste na carteira go Fundo, na data

4 na precificacdo das cotas no imgorte da -64.2 1

EmMenos sescenta & guatra virgula vinte ¢ um por centipl, especificamente por conts das demanstraces
financeiras auditadas da Empresa "STIG ENERGIA F PROIETOS 54, investida do Fundo.

s cotistas tambam podern obter informagdes atraves do e-madl: legal@rjicv. comubr ou do telefone 455
(21) 3500-4507

Rio de lanairo, 19 de julhe de 2024,

RJI CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA,
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