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Nota do gestor

Reforcando o compromisso com a transparéncia na disponibilizacao de informacdes, passamos
a divulgar o Release de Resultados do Fundo de Investimento Imobiliario TG Ativo Real -
TGARL11. Esta publicacao tem periodicidade trimestral e detalha os pontos mais importantes da
tese de investimentos do Fundo e o desempenho do portfdlio.

Conjuntamente, também sera divulgado o Relatério de Riscos do Fundo dedicado ao
mapeamento dos principais riscos dos projetos da carteira e as acdes que estao sendo tomadas
para cada um desses riscos.

Por ultimo, o Relatério conta com um anexo metodolégico permanente, onde sao explanadas
as metodologias de precificacao aplicaveis a cada classe de ativo do Fundo e o arcabouco
regulatorio que rege o referido tema. Consta também no apéndice, uma vez explicada a
precificacao dos ativos imobiliarios, a metodologia de apuracao da taxa de performance.
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Cenario nacional atual

A palavra em voga para o primeiro trimestre de 2022 é incerteza. A invasao da Ucrania
pela Russia, iniciada em 24 de fevereiro e sem indicios de fim até o presente momento,
criou um ambiente de incerteza na economia internacional, sendo o primeiro conflito em
solo europeu desde a Guerra Civil da lugoslavia, no final da década de 90. A Russia e a
Ucrania tém papeis econémicos e geopoliticos importantes, como pode ser visto na
tabela abaixo:

Produto Posicao no % do volume total % do volume exportado para a
exportado | ranking mundial | exportado (2020) Uniao Europeia (2020)
10

mm Trigo 19% 15%
B Trigo 5° 9% 10%
mm Gas Natural 4° 9% 27%

Petréleo 0 o 0
B 2 12% 24%

Petroleo 0 o 0
B Rofinado : 1% 4%
mm Carvao 3° 15% 43%
B Milho 4° 13% 47%

Fertilizantes 1° 12% 39%

Fonte: Observatory of Economic Complexity. Elaboracdo: TG Core Asset

Conforme demonstrado na tabela acima: (i) ambos os paises estdao entre os cinco
maiores exportadores de trigo, representando juntos quase 30% do volume total
exportado; (ii) a Russia é o maior fornecedor de matéria prima energética do mundo; (iii)
a Ucrania € um dos maiores produtores mundiais de milho, insumo importante para a
producdo de proteinas; e (iv) a Russia € o maior produtor global de fertilizantes, crucial
para o desenvolvimento de atividades agricolas. O Brasil € um dos maiores consumidores
de fertilizantes do mundo, base para o setor agricola, que representou quase 1/3 do PIB
nacional em 2021.

O conflito entre as referidas nacdes gera um cenario de inseguranca alimentar, com
elevacao dos precos dos alimentos e certo nivel de escassez nos paises muito
dependentes da importacao de trigo e milho. Além disso, agrega inseguranca energética,
haja vista que varios paises tém discutido sancdes mais rigidas contra a Russia ap6s o
ocorrido na cidade de Bucham. Uma politica mais rigida, de acordo com o secretario ge-
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Cenario nacional atual

-ral da OPEP, tem o potencial de gerar o maior Choque de Petréleo da histéria, caso se
adote uma estratégia de embargo as exportacdes russas de combustiveis fosseis. A
comunidade internacional esta vivendo o dilema entre a adocao de uma postura
humanista, de penalizacao de crimes de guerra, independente dos impactos econémicos,
ou adotar o pragmatismo e continuar as relacdes comerciais com a Russia, temendo um
choque de petréleo e a consequente elevacao dos custos energéticos. O cenario atual de
pressao inflacionaria em escala mundial, menor nivel de atividade econémica e fim das
taxas de juros préximas a zero nas economias centrais agregam dificuldade adicional a
esta decisao.
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No cenario apresentado é imediata a percepcao das mudancas na dinamica do mercado,
instauradas pelas sancdes da comunidade internacional contra Rlssia, em especial a
exclusao do sistema SWIFT de pagamentos e o embargo dos EUA a importacao de
petroleo, refletindo-se principalmente na evolucao dos precos de commodities
relacionadas aos setores energético e agricola. Diante do exposto, a conjuntura global
mais uma vez se encontra desfavoravel, haja vista o complexo cenario que se impde no
momento de reorganizacao das cadeias produtivas, ap6s superados os piores momentos
da pandemia. Neste cenario, sao reavaliadas negativamente as perspectivas para a
atividade econ6mica global, com destaque aos impactos trazidos pelo acentuado
patamar inflacionario.

No entanto, apesar dos impactos da inflacdao ja estarem se apresentando de forma
global, fruto do choque de oferta e sua consequente elevacao nos custos dos produtos,
em especial matérias-primas e commodities, a bolsa de valores brasileiras foi uma das
que mais atraiu investidores internacionais nesse trimestre. Nos primeiros meses de
2022, o influxo de capitais, nao apenas via bolsa de valores, teve como principais
motivacdes o acelerado movimento de alta de juros conduzido pelo Banco Central, um
movimento técnico de rebalanceamento global de portfélios, bem como a busca por
protecao contra a alta das commodities, um dos principais setores da bolsa brasileira.

Apesar do recente momentum favoravel aos ativos de risco, circunstancias como a
proximidade do pleito eleitoral, conducao da politica fiscal e quadro inflacionario cada
vez mais forte podem estimular o Banco Central a adotar uma politica ainda mais
hawkish, com aumentos maiores que o esperado das taxas de juros nacionais.
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Cenario nacional atual

Nao obstante, perspectivas apresentadas pelo Boletim Focus em meados de marco nao
apresentaram expectativas de mercado muito promissoras. Apesar da expectativa de
uma discreta alta do PIB para este ano, esse valor veio acompanhado de aumentos no
IPCA e na Selic, deixando claro que o mercado nacional se prepara para enfrentar as
turbuléncias da inflacao acentuada em uma economia ainda fragilizada pelo pos-
pandemia e, agora, pelas consequéncias dos conflitos no leste europeu.
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Tese do Fundo

O Fundo de Investimentos Imobiliarios TG Ativo Real (TGAR1l) é um fundo de
desenvolvimento hibrido que tem como estratégia investir em ativos imobiliarios em todo
0 pais, com foco de atuacao principalmente nas regides banhadas pelo agronegécio. Um
dos diferenciais do Fundo é a diversidade de produtos imobiliarios que compdem a
carteira, conforme o quadro abaixo:
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Diversificacdo (% do PL Patrimonial em 03/22)

50

6,06%
6,56%
3,40%
54%
2,42%
31%

o SN
w5

I Equity loteamento Il cri [ Equity Incorporacido [l Ativos de Bolsa [l Recebiveis Loteamento

0

I Equity Multipropriedade Equity Shopping [l Landbank [ caixa ] Iméveis Comerciais

Valores de Equity Loteamento consideram a participacdo em Equity Loteamento, Cipasa e Nova Colorado

Atualmente o Fundo investe em seus ativos através das seguintes estruturas: (i)
participacdo societaria em empreendimentos imobiliarios (equity); (ii) aquisicao de CRls
pulverizados; (iii) recebiveis; (iv) participacao societaria em empresas imobiliarias listadas
em bolsa; (v) imoéveis comerciais para aluguel; e (vi) aquisicdo de cotas de outros Flls.
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Investimento em cada estrutura (% do PL Patrimonial em 03/22)

80
70
60
50
40
30

20

10

75,42% 13,37% 2,42% 2,40% 0,31%

M cquity I CRIs Pulverizados Il Empresas Listadas Il Recebiveis [l Caixa Cotas de Flls Iméveis para locagéo

Cada uma dessas estruturas possui particularidades que devem ser consideradas para
mensuracao do risco e analise dos ativos. Nesse relatério falaremos de cada uma dessas
estruturas e como o portfélio do Fundo esta exposto a cada uma delas.

Portfolio

Participacao societaria em empreendimentos imobiliarios (equity)

Conforme visto acima, a estratégia de equity segue como a atividade de maior relevancia
na carteira do TGAR, sendo a estratégia core do Fundo. No 1° trimestre foram
integralizados 11 projetos de equity, consistindo de 1 multipropriedade em estagio de
landbank, 5 incorporacdes verticais em landbank e 5 incorporacdes verticais com obras
em estagios avancados.

Destaque deve ser dado a tipologia de incorporacdes dentro do patriménio liquido do
Fundo, que encerrou o primeiro trimestre de 2022 representando 11,04% do Fundo, frente
a 6,80% no periodo anterior.
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Condominio  Incorporagio  Incorporagdo Multiproprieda
Fechado Vertical Horizontal de

Loteamento

Shopping

Valor patrimoenial MEP" (R$) 16,83 3,95 2,71 10,54 3,71 n.a 37,74
Quant. Empreendimentos em Aprovagdo 11 3 14 3 2 n.a 33
VGV Potencial Projetos® (R$) 838,79 0,26 771,95 164,97 876,54 n.a 2.652,51
VGV Potencial Projetos % TGAR® * (R$) 734,59 0,24 571,76 153,49 843,660 n.a 2.303,75
—
Valor patrimonial MEP' (R$) 175,23 [1] 756,10
Quant. Empreendimentos 16 3 21 1] 3 n.a 43
Quant. Unidades Total 22.620 1.069 4.371 o 34.408 n.a 62.468
VGV Total Projetos® (R$) 1.326,90 138,02 1.837,80 0 1.155,59 n.a 4.458,31
VGV Total % TGAR® * (R$) 1.054,28 80,41 1.069,21 0 894,91 n.a 3.098,80
VGV Vendido % TGAR? (R$) 631,86 49,43 735,64 1] 166,30 n.a 1.583,24
Valor Presente Carteira Vendida a receber % TGAR® (R$) 566,23 32,57 315,55 0 51,23 n.a 965,57
VGV Estoque % TGAR® * (R$) 422,41 30,99 333,56 0 728,60 n.a 1.515,56
Obras total (RS) 348,14 91,22 642,19 0 330,35 n.a 1.411,90
Obras remanescentes (R$) 124,37 5,74 430,46 4] 305,06 n.a 925,63
Obras remanescentes (R$) %TGAR 112,40 5,14 331,32 0 301,68 750,54
—
Valor patrimonial MEP' (R$) 189,22 0,00 25,07 50,52 359,25
Quant. Empreendimentos 42 31 0 (1] 1 1 75
Quant. Unidades total 29.947 16.966 0 0 8.970 0 55.883
VGV Total Projetos (R$) 2.494,01 2.887,50 0,00 0,00 532,59 o 5.914,11
VGV Total % TGAR® * (R$) 980,92 532,12 0,00 0,00 79,89 0 1.592,94
VGV Vendido % TGAR* * (R$) 688,32 420,20 0,00 0,00 75,90 o 1.184,42
Valor Presente Carteira Vendida a receber % TGAR® (R$) 222,28 93,00 0,00 0,00 34,33 ] 349,66
VGV Estoque % TGAR® * (R$) 292,61 111,93 0,00 0,00 3,98 n.a 408,52
Valores consolidados-%doPL  4513%  96%  12A7% 0%  681%  340%  7785% |
Valor patrimonial MEP' (R$) 670,11 142,86 177,94 10,54 101,12 50,52 1.153,09
% do PL de Equity 58,11% 12,39% 15,43% 0,91% 8,77% 4,38% 100%
Quant. Empreendimentos 69 37 35 3 ] 1 151
Quant. Unidades total 52.567 18.035 4.371 0 43.378 n.a 118.351
VGV Total/Potencial Projetos * 4.659,70 3.025,78 2.609,76 164,97 2.564,72 n.a 13.024,93
VGV Total % TGAR® * (R$) 2.769,80 612,78 1.640,97 153,49 1.818,46 n.a 6.995,49
VGV Vendido % TGAR® * Total (RS) 1.320,18 469,62 735,64 0,00 242,21 n.a 2.767,66
VGV Estoque % TGAR?* Total (R$) 715,02 142,91 333,56 0,00 732,59 n.a 1.924,08
Valor Presente Carteira Vendida a receber % TGAR® (R$) 788,50 125,62 315,55 0,00 85,56 n.a 1.315,24

, Precificacdo do ativo no Fundo pelo Método de Equivaléncia Patrimonial (MEP).

,Valores referentes somente a participagdo do Fundo.

,Valores levam em conta unidades em permuta ou dagao.

(Participacao de equity do Residencial Setor Solange considerada, representando 5,24% do PL do Fundo.

Valores de VGV, Valor Presente Carteira, Obras e Valor Patrimonial MEP em milhdes de reais.

E perceptivel a predominancia da estratégia de equity dentre todas as diversas adotadas
pelo TGAR1L, em especial a participacao dos loteamentos abertos, core de atuacao do
Fundo. No consolidado de todas as tipologias, o VGV total de projetos & de
aproximadamente R$ 13,02 bilhdes, sendo a participacao do Fundo equivalente a R$ 6,99
bilhdes. Desse volume, ja foram vendidos R$ 2,77 bilhdes em VGV (valor apenas da
participacdo do TGAR11l), que gerou uma carteira total, ou seja, VGV mais receitas
financeiras, que, quando trazidas a valor presente pela mesma taxa dos contratos,
resultam no montante de R$ 1,31 bilhdo. Além disso, o Fundo conta com VGV de estoque
%TGAR (valor ponderado pela participacdo do Fundo nos investimentos) de R$ 1,92
bilhao.

Importante destacar o aumento na quantidade de empreendimentos de equity no
periodo, de 139 para 152 (elevacao de quase 9%, em termos de quantidade), com uma
divisao praticamente equanime entre ativos em estagio de landbank e lancados em
desenvolvimento. A principal aquisicao do trimestre foi o portfélio de cinco operacdes
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verticais em zonas nobres de Sao Paulo, no valor total de R$ 94,5 milhdes. Os ativos
possuem juntos o VGV Total de R$ 594,99 milhdes, sendo crucial para a elevacao de
quase R$ 1 bilhao desse indicador no consolidado do Fundo.

O Fundo possui 77,85% do seu patriménio alocado em equity (R$ 1,15 bilhdo), valor que
quando analisado em perspectiva representa: (i) 8,70% do VGV total do Fundo, cerca de
16% se levado em conta exclusivamente a participacdao do TGAR; (i) 41,76% do VGV
vendido levando em conta a participacdao do Fundo; (iii) cerca de 60% do valor em
estoque; e (iv) cerca de 88% do volume em carteira vendida a receber trazida a valor
presente.

10
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Distribuicao geografica da carteira de equity (% da carteira de equity por

Unidade % do PL alocado em
federativa equity

unidade federativa)

Goias 38,90%
Pard 12,01%
Mato Grosso 7,26%
Rio
Paraiba 4,48%
Grande
Minas Gerais 3,01% q ’ dO
Norte
Rio Grande do
2,33% AR
Mato Bahia
Bahia 1,41% GrOSSO
- iri
Espirito
Rio Grande do
Norte 1.09% Santo
Rio de
Sergipe 0,49%
Grande
'm Espirito Santo 0,14% dO Sul_
*
Rondénia 0,07%
Amapa 0,07%

5 10 15 20 25 30 35 40 45 50

O Fundo possui como estratégia o investimento em municipios expostos a sélidos ciclos de
crescimento econémico ligados ou a movimentos de expansao e adensamento de regides
metropolitanas ou a fatores regionais especificos, sendo as duas principais regides de
investimento: (i) Cinturdo da Soja (Goias, Mato Grosso e Para) e o (ii) Matopiba (Maranhao,
Tocantins, Piaui e Bahia), que juntos representam 75% do Patriménio Liquido alocado em
equity.

11
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TGARN
Investimento em cada tipologia Investimento em cada fase (% da
(% da carteira de equity) carteira de equity)

8,75%

12’02% /‘ 31,16%

Lot. aberto
Incorp. Residencial

Condominio Fechado

‘ Lancados em
desenvolvimento

. Lancados entregues

/ Landbank
65,57%

Multipropriedade

Shopping

Como um FlIl de desenvolvimento, a principal atuacao do TGAR11 é na integralizacao de
ativos em fase de desenvolvimento, fornecendo expertise em governanca e funding para

desenvolvedores imobiliarios regionais. Estes parceiros sao pecas cruciais para o sucesso
dos empreendimentos, detendo o know-how sobre as atividades comerciais e imobiliarias
de suas regioes.

Conforme pode ser visto no grafico acima, é evidente o foco residencial do TGAR, com
cerca de 88% da carteira de equity investida em tipologias residenciais. Somado a isso,
temos que quase 97% dessa posicao esta em ativos lancados em desenvolvimento ou
entregues, sendo, portanto, ativos que possuem carteira de recebiveis e possibilitam, em
maior ou menor grau, geracao de receita para os cotistas. Em relacao ao trimestre
anterior, os perfis tipolégico e de etapa do desenvolvimento imobiliario sofreram
alteracdes dignas de nota, em especial: (i) a elevacao da participacdo de incorporacdes
residenciais no patriménio liquido ponderado alocado em equity (de 8,67% para 15,40%,
elevacao de aproximadamente 78%), passando da terceira tipologia em percentual para a
segunda; e (ii) elevacdo da parcela do Fundo em desenvolvimento (de 61,35% para
63,41%, elevacdao de aproximadamente 3%), fruto, em especial, da integralizacdo de
incorporacodes verticais nesse estagio.

12
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Resultados Operacionais 1T22 - Langamentos

Durante esse trimestre o TGAR11 efetuou o lancamento de dois loteamentos e trés
incorporacdes verticais. Dos cinco ativos com unidades lancadas, quatro (dois
loteamentos e duas incorporacdes verticais) dizem respeito ao lancamento de unidades
anteriormente classificadas como fora de venda, enquanto uma incorporacao vertical foi
disponibilizada para o mercado pela primeira vez. O Fundo lancou R$ 235,96 milhdes no
trimestre, uma queda de 30,58% frente ao periodo anterior (R$ 339,91 milhdes), ou
-55,32% se levado em conta apenas a participacao do TGAR11 (R$ 118,50 milhdes no
1722 versus R$ 264,67 milhdes no 4T21). Importante ressaltar que o 4° trimestre, para
todo o mercado imobiliario em geral, € o periodo de recomposicao de estoques,
representando parte consideravel do VGV lancado no periodo. Dito isso, era esperada
essa queda no 1T22.

Frente ao mesmo periodo do ano passado, o que permite a exclusao de efeitos de
sazonalidade para a analise, o Fundo teve uma elevacao de 260,52% no VGV lancado (R$
235,96 milhdes no 1T22 versus R$ 65,45 milhdes no 1T21), ou 344,48% se levado em
conta o VGV lancado pela participacao do TGAR11L.

Preco médio do m®

Resultados operacionais 1T22 - Langamentos [ IEL RN LG HE | VGV % TGAR [RS)' (RS) Area atil (m?) Qtde. Unidades
1122 2 23,22 19,40 298,18 T7.885 330
aT121 5 177,26 102,02 416,62 425468 1.390
Sy [ 1T21 3 63,45 26,66 275,04 237.962 794
2022 2 23,22 159,40 n.a T7.885 330
1T22 X 4T21 -60,0% -86,9% -81,0% -28,4% -81,7% -76,3%
1T22 x 1T21 -33,3% -64,5% -27.2% 8,4% -67,3% -58,4%
1722 [} 0,00 0,00 0,00 [} 0
4121 0 0,00 0,00 0,00 0 1]
Condominio Fechado 1121 0 0,00 0,00 0,00 0 o
2022 [} 0,00 0,00 n.a [} [}
1T22 %4721 n.a n.a n.a n.a n.a n.a
1722 x 1T21 n.a n.a n.a n.a n.a n.a
1122 3 212,74 99,10 3.925,16 54.198 562
4121 0 0,00 0,00 n.a 0 1]
- . . ) 1T21 aQ 0,00 0,00 5 aQ o]
Incorporagio Residencial Vertical n-a
2022 3 212,74 99,10 n.a 54.198 562
1T22 X AT21 n.a n.a n.a n.a n.a n.a
1722 x 1T21 n.a n.a n.a n.a n.a n.a
1722 0 0,00 0,00 0,00 0 o
4721 1 162,65 162,65 18.291,30 B8.892 4,992
Multipropriedade 1721 0 0,00 0,00 0,00 0 0
2022 0 0,00 0,00 n.a 0 1]
1T22 X 4721 n.a n.a n.a n.a n.a n.a
1722 x 1T21 n.a n.a n.a n.a n.a n.a
1722 5 235,96 118,50 n.a 132.083 B892
4721 8 339,91 264,67 n.a 434.360 8.382
1T21 3 65,45 26,66 n.a 237.962 794
2022 5 235,96 118,50 n.a 132.083 B892
1T22 %4721 -16,67% -30,58% -55,23% n.a -69,59% -86,02%
1722 % 1T21 66,67% 260,52% 344,48% n.a -44,49% 12,34%
"Valores de VGV em milhdes de reais. 13

2 Valores referentes somente a participacao do Fundo.
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Resultados Operacionais 1T22 - Vendas

O VGV vendido liquido total no 1T22 foi de R$ 161,58 milhdes, um volume 44,60% superior
ao apresentado no 4721 (R$ 111,74 milhdes) e 52,94% superior ao 1T21 (R$ 105,65
milhdes).

Comparado ao trimestre anterior, teve-se elevacao de vendas em todas as tipologias, com
excecdo de Incorporacdo Vertical Residencial. Enfase deve ser data aos Condominios
Fechados, com elevacao na ordem de 280%. A tipologia de Loteamento Aberto, principal
estratégia do Fundo, representou 45% do resultado do trimestre, sendo o principal
responsavel por esse desempenho além do esperado.

VGV Vendide VGV Vendido % Quant. Unidades

i i 1 Vend P edio do m?* dido (R
Resultados operacionais 1T22 endas Total (RS) TGAR? [RS) reco médio do m* vendido (R$) Vendidas

1722 31,74 19,82 474,91 283
4721 51,94 42,31 554,21 521
Loteamento aberto 1T21 35,10 20,46 440,53 437
2022 31,74 19,82 n.a 283,00
1722 X 4721 -38,9% -53,2% -14,3% -45,7%
1722 x 1T21 _9,6% -3,1% 7,8% -35,2%
1722 20,72 12,48 526,68 90
aT21 5,46 2,01 995,32 11
Condominio Fechado 1721 8,25 2,01 745,73 3
2022 20,72 12,48 n.a 90,00
1722 X 4721 279,5% 521,0% -47,1% n.a
1722 x 1T21 151,1% 521,0% -29,4% n.a
1722 71,25 30,53 3.684,93 198
4721 37.34 19,67 6.751,44 81
Incorporagio Vertical Residencial 112l 21,89 11,32 4.633,94 65
2022 71,25 30,53 n.a 198,00
1T22 X 4721 90,8% 55,2% -45,4% 144,4%
1T22 % 1T21 225,5% 169,7% -20,8% 204,6%
1722 37,88 24,57 24.410,40 930
4721 23,01 18,98 23.690,08 604
Multipropriedade 1T21 40,42 11,98 15.245,64 1.230
2022 37,88 24,57 n.a 930,00
1T22 X 4721 64,6% 29,5% 3,0% 54,0%
1T22 x 1T21 -6,3% 105,1% 60,1% -24,4%
1722 161,58 87,40 n.a 1.501
4721 111,74 82,96 n.a 1.217
1121 105,65 45,78 n.a 1.767
2022 161,58 8740 n.a 1.501
1722 X 4721 44 60% 5,3% n.a 23,3%
1722 % 1T21 52,94% 90,9% n.a -15,1%

' Valor apresentando em milhdes.

2Valores referentes somente a participagao do Fundo. 14
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TGARN
VGV Vendido %TGAR11 por % VGV vendido acumulado
produto (% do VGV) por estado
875% 463/0 . SP
A % 4,81%_\
1697/ i/ “ 3810% @ oco
Lot. aberto x
8,45%\. . Outros
Incorp. Residencial
Condominio . e
Fechado PA
Multipropriedade 17.9 6°/ v . -
25 83% — Mo ,45% o «

Conforme ja falado nos ultimos relatérios gerenciais do Fundo, com o aumento da taxa Selic,
tipologias como loteamento aberto, por terem ticket médio mais baixo, se comparado as
incorporacdes verticais e horizontais, tornam-se mais atraentes.

O somatorio do percentual de loteamentos e condominios fechados representou cerca de
74% do VGV vendido por tipologia, enquanto que, por unidade federativa, a grande
novidade foi Sao Paulo e Goias representando cerca de 57% do VGV vendido no trimestre,
em grande parte pelo predominio das incorporacdes verticais nessas duas unidades
federativas no primeiro trimestre. Um grande responsavel pela elevacao desse valor foi a
aquisicao do portfélio com 5 incorporacdes verticais em estados avancados de obras e
vendas, localizadas em Sao Paulo.

O predominio de atuacao em estados como Goias, Maranhao e Para se deve, como
mencionado anteriormente, a preferéncia do Fundo em atuar em regides onde o
agronegocio, seja devido a entrepostos logisticos, seja pela producao agricola, € um
driverimportante para a economia regional.
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Resultados Operacionais 1T22 - VSO

O VSO consolidado do Fundo, no fechamento do 1T22, foi de 5,58%, um valor 34,83%
superior ao apresentado no 4721 (4,14%) e 35,40% inferior ao 1721 (8,64%). Conforme dito
na secao "Resultados Operacionais 1T22 - Vendas", esse trimestre foi de volumes de
vendas acima do esperado, o que se traduz em uma elevacao no VSO do periodo frente
ao trimestre anterior. Importante ressaltar que o VSO é a razao entre unidades vendidas
liquidas e o estoque no inicio do periodo.

Unidades

Resultados operacionais 1T22 S . VSO do periodo
disponiveis

1T22 5.909 7.41%
aT21 B6.802 7,95%
Loteamento aberto 1T21 3.253 13,43%
1IT22 X 4T21 -13,13% -6,79%
1IT22x 1721 81,65% -44,82%
1T22 2.013 2,17%
4721 2.114 -0,43%
Condominio Fechado 1121 1.596 1,94%
1IT22 X 4T21 -4,78% n.a
1T22 x 1721 26,13% n.a
1T22 1.505 8,11%
aT21 1.406 3,76%
Incorporacdo Residencial Vertical 1T21 369 17,62%
1T22 X AT21 7.04% 40,73%
1IT22 % 1T21 307,86% -54,0%
2T21 598 0,00%
2T21 598 0,00%
Incorporagdo Residencial Horizontal 2720 1] 0,00%
2T21 X 1721 n.a n.a
2T21 x 2T20 na n.a
1T22 19.115 5,19%
4721 19.719 3,06%
Multipropriedade 1T21 14.590 8,43%
1T22 X 4T21 -3,06% 69,60%
1IT22 x 1T21 31,01% -38,44%
1T22 28.593 5,58%
aT21 29.380 4,14%
1T21 20.406 8,64%
1IT22 X 4T21 -2,68% 34,83%
1T22 x 1721 40,12% -35,40%
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Resultados Operacionais 1T22 - Obras

O valor aportado em obras pelo Fundo no 1722 foi de R$ 33,25 milhdes, valor 33% inferior
ao apresentado no 4T21 (R$ 49,90 milhdes) e 12% menor se comparado ao mesmo
periodo do ano anterior (R$ 38,10 milhdes). A diminuicao do aporte realizado no primeiro
trimestre de 2022 é consequéncia do periodo de chuva em algumas regides brasileiras, o
que gera uma diminuicao no fluxo de obras dos ativos. Crucial destacar que o aporte em
obras consequentemente eleva o percentual de PoC, o que, conforme a secao "Apéndice
Metodolégico - Precificacao de ativos", possibilita o reconhecimento da receita
proveniente da venda de unidades imobiliarias

Custos a serem
pagos. %TGAR

Custos a serem
Total (RS)! pagos

Custos pagos

Custos pagos

Resultados operacionais 1722 e

Ryl 2

1T22% 5,93 155,17 4,80 142,73
at21 26,57 92,07 26,42 20,01
Loteamento aberto 172l 22 125,65 6,34 32,43
2022% 5,93 155,17 4,80 142,73
1722 X 4T21 -77.7% 68,5% -81,8% 78,4%
1722 x 1T21 -17,8% 23,5% -30,8% 43,5%
1722 2,40 9,10 2,20 5,25
aT21 0,00 7.15 0,00 0,44
Condominio Fechado 17121 6,32 13,53 3,45 12,26
2022 2,40 9,10 2,20 6,25
1T22 X AT21 n.a 26,6% n.a -3,0%
1T22 x 1T21 -62,0% -33,0% -59,6% -49,0%
1T22 23,82 44201 13,27 307,07
aT21 14,55 411,54 10,62 213,94
Incorporacio Residencial Vertical 1721 %54 39,22 2,39 280
2022 23,82 442.01 13,27 307,07
1T22 X 4AT21 63,7% 7.4% 24,9% 43,5%
1722 x 1721 149, 7% 1027,0% 455,1% 3033,3%
1722 1,09 305,06 1,06 301,68
at21 3,78 276,04 3,78 269,22
Multipropriedade 1T21 15,02 176,68 4,88 108,07
2022 1,09 305,006 1,06 301,68
1722 X 4T21 -87,5% 10,5% -88,0% 12,1%
1T22 x 1T21 -92,7% 72, 7% -78,3% 179,1%
1722 33,25 911,34 21,33 757,72
aT21 49,90 780,84 45,82 569,61
17121 38,10 355,14 19,66 229,62
2022 33,25 911,34 21,33 757,72
1T22 X AT21 -33,4% 15,8% -53,4% 33,0%
1722 x 1T21 -12,7% 156,6% 8,5% 230,0%

"Valores em milhdes de reais.

2 Valores referentes somente a participacao do Fundo.
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Portfélio

Aquisicao de CRIs pulverizados

Essa estratégia consiste na aquisicdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI)
pulverizados, isto €, cujos empreendimentos lastro tenham carteiras de recebiveis
compostas por varios compradores de unidades imobiliarias, reduzindo a probabilidade
de materializacao de eventos de risco de crédito. Da mesma forma que os ativos de
equity, o TGAR11l também possui em sua carteira operacdes de crédito lastreadas em
empreendimentos imobiliarios de diversas tipologias, como loteamentos, incorporacoes
residenciais, multipropriedade e logistico. No que tange as fases do desenvolvimento
imobiliario, a maior exposicao se da em ativos em estagio avancado de obras. A média de
obras concluidas, ponderada pelo volume das operacdes da carteira de crédito do Fundo,
situou-se em 87,81% ao final do primeiro trimestre. No fechamento do 1T22, a posicao do
Fundo estava distribuida conforme apresentado a seguir:

RELEASE DE RESULTADOS TG ATIVO REAL YRV

Portfalio de Crédito - TGAR11 Loteamento Incor.residencial Multipropriedade Outros
valor de mercado (R$) 80.998.800,90 37.969.147,69 57.973.677,89 19.787.499,06 196.729.125,54
% do PL de Crédito 41,17% 19,30% 29,47% 10,06% 100,00%
% do PL do Fundo 5,51% 2,58% 3,94% 1,35% 13,38%
Ativos adquiridos no 1T22 1 2 4 2 9
Valor alocado no 1722 495.006,25 921.019,13 4.416.091,71 59.468.972,36 15.301.089,44
Sénior 4,29% 0,07% 3,02% 0,64% 8,02%
Mezanino 0,00% 0,00% 0,33% 0,00% 0,33%
Unica 0,00% 1,80% 0,00% 0,71% 2,50%
Subordinada 1,22% 0,71% 0,59% 0,00% 2,52%
IPCA 5,51% 2,52% 3,37% 1,35% 12,73%
IGP-M 0,00% 0,07% 0,58% 0,00% 0,64%
Duration ponderada 541 2,96 1,86 4,60 3,81
RFM ponderada pelo % do PL' 276,65% 378,18% 326,04% 256,00% 311,12%
RSD ponderada pelo % do PL* 190,65% 182,26% 262,85% 158,12% 199,85%
LTV ponderado pelo % do PL® 46,44% 43,62% 31,51% 49,21% 41,77%
% de vendas ponderado 88,44% 78,92% 84,44% 58,22% 83,87%
% de obras ponderado 93,81% 72,14% 98,20% 41,84% 87.81%

Financeiro laneiro Fevereiro

Fluxo de caixa RS 3.281.883,15 RS 4.013.980,21 RS 4.011.389,41 RS 11.307.252,78
Lucro contabil RS 4.211.558,55 RS 3.355.390,50 RS 3.244.305,77 RS 10.811.254,82

Financeiro laneiro Fevereiro

Fluxo de caixa RS 3.281.883,15 RS 4.013.980,21 RS 4.011.389,41 RS 11.307.252,78
Lucro contdbil RS 4.211.558,55 RS 3.355.390,50 RS 3.244.305,77 RS 10.811.254,82

" Razao de Fluxo Mensal (RFM): R = Somatoério dos recebimentos do més (excluidas as antecipacdes) dividido pelo P = PMT do CRI, onde RFM = R/P

2 Razdo de Saldo Devedor (RSD): Somatdrio do valor presente (VP) das parcelas futuras dos direitos creditorios objeto da cessao fiduciaria, dividido pelo
saldo devedor da operacao (SD), onde RSD = VP/SD

3 Loan to Value (LTV): Representa quanto a operagao tem de financiamento frente ao valor total de suas garantias, onde LTV = SDL/(VPe + (VPi + VGV do
estoque)*0,7)). Saldo Devedor Liquido (SDL): Diferenca entre o Saldo Devedor da operacdo e o Fundo de Reserva. Valor Presente dos Elegiveis (VPe):
Somatédrio do fluxo dos contratos elegiveis trazidos a valor presente. Valor presente dos inelegiveis (VPi): Somatdrio do fluxo dos contratos inelegiveis
trazidos a valor presente.

Os valores apresentados em fluxo de caixa dizem respeito a todo recebimento proveniente de CRIs, com excecao de vendas no mercado secundério:fg

quitagoes antecipadas.
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Portfélio

A maior posicdo do Fundo na estratégia de crédito é em Certificados de Recebiveis
Imobilidarios que tenham como lastro operacdes de loteamento, sendo que estas
correspondem a 41,17% do total. Importante destacar a posicao no segmento "Outros", que
abarca as operacdes com foco logistico, lastro pulverizado ou corporativo, que passou de
cerca de 6% da carteira de crédito para 10%.

Em relacao a seguranca das operacoes, mais da metade da carteira € composta por séries
sénior, classe que conta com o maior nivel de protecao. Concomitantemente a essa
protecao por senioridade, a carteira apresenta indicadores de over collateral em niveis
confortaveis, com Razao de Fluxo Mensal e Razao de Saldo Devedor, ponderadas pelo
tamanho da posicao de cada ativo, ambas superiores a 150%, além de ter como lastro
empreendimentos que estao em estagios bastante avancados de obras e com carteiras de
recebiveis robustas, de maneira geral.

No 1T22 foram adquiridos R$ 15,30 milhdes distribuidos em 9 CRIs. Desses, 8 foram novas
operacodes e 1 foi liquidacao de tranche adicional de uma operacao que ja pertencia a
carteira do Fundo. A taxa pré-fixada média das liquidacdes do periodo foi de 9,97% a.a,,
com a grande maioria das operacdes indexadas ao IPCA.
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Recebiveis

Essa estratégia consiste na aquisicao direta de imdveis por precos muito abaixo do
mercado que somente sao viabilizados devido ao pagamento a vista no momento da
aquisicao. Posteriormente, o Fundo revende os lotes com valores maiores que os de
aquisicao, porém com formas de pagamento facilitadas e com parcelas que se adequam
ao perfil dos consumidores. Dessa forma, o Fundo consegue rentabilizar sua carteira de
duas maneiras: (i) arbitrando o valor de compra a vista com o valor de venda a prazo; (ii) e
através da cobranca de juros dos clientes no parcelamento do lote. Atualmente o TGAR11
possui 1.014 lotes distribuidos em 4 empreendimentos.

RELEASE DE RESULTADOS TG ATIVO REAL YRV

Empreendimentos idade VGV Total

Residencial Maria Madalena Turvania GO Loteamento IPCA 8.041.997,44 150 150 1] 0

Residencial Nova Canad Trindade GO Loteamento IPCA 2.803.198,92 a4 30 14 0

Residencial Portal do Lagalell Cataldo GO Loteamento IPCA 2.132.310,69 30 29 1 0

Residencial Setor Solange Trindade GO Loteamento IPCA 65.768.693,00 790 268 197 325
78.746.200,05

Participagao societaria em empresa do setor imobiliario listada na B3

Essa estratégia consiste na aquisicao de acdes de empresas imobiliarias listadas na bolsa
de valores. Atualmente o Fundo apresenta como Unica representante dessa classe a
Alphaville (AVLL3), loteadora que fez IPO no ultimo trimestre de 2020 e é uma das marcas
mais conhecidas do pais no mercado de condominios fechados de alto padrao, possuindo
quase meio século de experiéncia. O Fundo detém 1.810.850 acdes de AVLL3 a um preco
médio de R$ 27,86, tendo como representante no conselho da empresa o Diego Siqueira,
CEO e fundador da TG Core Asset, gestora do TGAR11. As acdes de AVLL3 fecharam o
trimestre cotadas a R$ 32,30.

Aquisicao direta de imével para locacao

Essa estratégia consiste na aquisicao direta de imdveis para a geracao de renda recorrente
através da locacao do imével. Atualmente o Fundo possui apenas uma operacao desse
tipo em carteira, o Garavelo Center. O ativo € um imével comercial de 2.913m? de Area
Bruta Locavel (ABL) e atualmente estd 100% locado para o Tribunal de Justica do estado
de Goias. O contrato esta atrelado ao IGP-M, apresenta reajuste inflacionario em fevereiro
e prazo de 5 anos, contados a partir de fevereiro de 2020. A operacao possui um cap rate
de 9,99% e foi adquirida em janeiro de 2020, pelo valor de R$ 4,20 milhdes, referentes a
aquisicao de 50% do imovel.
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Portfélio

Aquisicao de cotas de outros Flis

Essa estratégia consiste na aquisicdo de cotas de outros fundos de investimento
imobiliarios. O objetivo é adquirir ativos que estejam com desagio frente ao seu potencial
ou que apresentem bom dividend yield e estejam a precos descontados, possibilitando
maior yield on cost. Baseado no exposto, a composicao da carteira do TGAR conta com
sete ativos dessa classe: (i) Brio Crédito Estruturado (BICE11l), fundo que tem prazo de
encerramento em 7 anos e busca investir em CRIs High Yield indexados ao IPCA e
localizados no estado de Sao Paulo; (ii) JS Real Estate Multigestdao (JSRE11), fundo de lajes
corporativas com cinco prédios situados em areas nobres de Sao Paulo e do Rio de Janeiro;
(i) BTG Pactual Corporate Office Fund (BRCR11l), fundo de lajes corporativas com
propriedades distribuidas em quatorze prédios na regido sudeste; (iv) Kinea indice de
Precos (KNIP11), fundo com foco em Certificados de Recebiveis Imobiliarios e Letras de
Crédito Imobiliario, primordialmente em operacdes indexadas ao IPCA; (v) Riza Arctium
(ARCT11), gerido pela Riza Asset, com énfase no segmento logistico, em especial em
operacdes de Sale and Leaseback e Built to Suit, (vi) o HGI Créditos Imobiliarios (HGIC11),
fundo de recebiveis imobiliarios com taxa meédia de carteira de IPCA + 11,73% a.a no final
de Mar/22; e (vii) Suno Recebiveis Imobiliarios Fundo de Investimento Imobiliario (SNCI11)
com estratégia de alocacao em Certificados de Recebiveis Imobiliarios.

Em marco o Fundo encerrou a posicao em dois ativos dessa categoria, sendo eles:
RZTR11 e RBRR11. O primeiro entrou no portfélio do Fundo em set/21, com o diferencial
de ser o primeiro Fll hibrido listado na B3 com objetivo investir exclusivamente em terras
agricolas no Brasil, enquanto o segundo € um Fll de papel gerido pela RBR Asset, em que o
investimento foi iniciado em junho de 2021.
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Relatério de Riscos

Foi decidido pela segmentacdo do relatério de riscos em duas partes: (i) a primeira, que
segue abaixo, onde serao apresentadas as operacdes que, do ponto de vista da Gestao,
tém algo que suscite maior atencao; (ii) e a parte conceitual detalhando a estrutura de
governanca e controle da TG Core Asset, assim como uma explicacao dos riscos inerentes
ao desenvolvimento imobiliario e suas diversas tipologias que, por nao ser algo de
atualizacao constante, foi migrado para o apéndice metodolégico no final desse relatério.

Setor imobiliario

O setor imobiliario expde-se a uma gama de riscos sistémicos e nao mitigaveis ligados a
fatores macroecondémicos, politicas governamentais, globalizacdo, surtos, epidemias,
pandemias e endemias de doencas, de contingéncias ambientais, entre outros. Qualquer
tipo de investimento esta sujeito aos riscos sistémicos comentados acima. Para o TGAR11,
a TG Core entende que a propria tese do Fundo possui fatores que podem contribuir para
a reducado dos impactos desses eventos, como: (i) atuacdo preponderante em produtos
habitacionais voltados a primeira moradia; (ii) presenca em regides fora dos grandes
centros populacionais, fomentadas, principalmente, pelo agronegécio, setor que
historicamente se demonstra mais resiliente a crises; e (iii) pulverizacdo da carteira de
recebiveis.

RELEASE DE RESULTADOS TG ATIVO REAL YRV

Portfélio - Fll TG Ativo Real

Em relacao aos riscos do portfélio do Fundo, uma das formas de expor-se ao setor € via
desenvolvimento imobiliario, classe a qual o mercado atribui um prémio de risco devido a
fatores intrinsecos deste tipo de ativo, principalmente: (i) risco de execucao de obras; (ii)
risco de comercializacdo/aluguel das unidades imobiliarias; e (iii) risco de inadimpléncia.
Em relacdao ao TGAR11, o Fundo é classificado como desenvolvimento e atua de duas
principais formas: (i) tornando-se sécio de projetos imobiliarios, operacdes estas
denominadas como "equity imobiliario"; e (ii) através de operacdes estruturadas de
crédito, denominadas “Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI)".

Conforme falado, nas operacdes de equity o Fundo torna-se sécio do empreendedor no
projeto e deve aportar o capital necessario, conforme sua participacao, para cobrir a
necessidade de caixa para o desenvolvimento dos empreendimentos. Nessa modalidade
de investimento, o Fundo participa de todos os riscos inerentes ao desenvolvimento
imobiliario junto com o empreendedor.
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Relatério de Riscos

Brasil Center Shopping

Tipologia: Shopping Center

Localizacdo: Valparaiso de Goias (GO), as margens
da BR-040.

Percentual locado: 93% (ABL), 81% (contratos)
Percentual de obras: 100%

Como divulgado nos relatérios mensais, o ativo
ainda se encontra em fase de maturacao, nao
gerando lucro operacional passivel de distribuicao e,
desta forma, também nao contribuindo para a
apuracao de taxa de performance.

Acessar localizacdo: ¥

O Brasil Center Shopping iniciou o0 1T22 com 79% de suas lojas locadas e encerrou com
81% de locacao, ou 93% se considerarmos a Area Bruta Locavel (ABL).

O ativo comecou a ter uma melhora notavel no fluxo de passantes no segundo semestre
de 2021, marcando trés trimestres seguidos de recuperacao comercial do ativo, com
elevacao tanto do fluxo de passantes quanto da quantidade de lojas locadas. No primeiro
trimestre de 2022, se teve 196 mil pessoas circulando pelo shopping, um aumento de 15%
frente ao trimestre anterior (171 mil) e uma média diaria de 2.184 pessoas. Ainda que em
menor grau em relacao aos periodos anteriores, a quantidade de lojas locadas aumentou
nesse periodo, que foi marcado pela consolidacao das lojas ja existentes, dentre elas 9
ancoras.

A politica de descontos no pagamento da taxa de condominio para todos os lojistas,
valida durante todo o ano de 2021, nao foi realizada nesse trimestre, fator importante
para a elevacao nos recebimentos. Devido a isso, o Fundo precisou aportar no periodo R$
617 mil para cobrir as despesas operacionais do shopping, uma reducao de 47% frente ao
periodo anterior.

O ativo ainda esta em estagio de maturacao, com seu desenvolvimento diretamente
vinculado a retomada da economia. Apesar da elevacao da locacao no trimestre e
mudanca de farol de amarelo para verde desse indicador no relatério gerencial, esse ativo
continuara nesta secao do relatério até que nao se tenha mais necessidade de aportes

para fazer jus as despesas operacionais.
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Relatério de Riscos

Série 339 Sénior Solar das Aguas

O Fundo possui cerca de R$ 6,9 milhdes alocados na

RELEASE DE RESULTADOS TG ATIVO REAL YRV

WA 4* operacao, representando 0,47% do patriménio liquido.
: - A operacao teve a liquidacdo de uma tranche em
AP ‘_“' marco de 2021, de aproximadamente R$ 32 milhdes,
v < - :
levando a Razao de Saldo devedor para abaixo do
ﬂ-‘zﬂ/‘b ‘Jﬂ.ﬂ&-

limite. Dito isso, foi necessario a concessao de um
Park Resort , L L
waiver no pagamento de amortizacao ordinaria desde
abril de 2021, com prazo de término em abril de 2022.
Durante esse tempo, o fluxo excedente foi utilizado

Acessar localizacao: ¥ para a realizacdo de amortizacdes extraordinarias, vi-

-sando a reducao do saldo devedor e maior rapidez no reenquadramento da referida razao
de garantia. E esperada uma renovacdo do waiver que sera encerrado em abril desse ano,
visto que, nas projecdes realizadas, a operacao desenquadrara na Razao de Fluxo Mensal
da classe subordinada assim que for retomado o pagamento das amortizacdes ordinarias.
Importante mencionar que a posicao do Fundo é na classe Sénior da operacao.

A operacao esta com 99,97% das obras finalizadas, com conclusao prevista no préximo
més. Além disso, conta com 77% das cotas vendidas, sendo 46% ja quitadas. O fluxo de
vendas esta com uma média mensal de +39 cotas liquidas, sendo esperada elevacao no
periodo de maio a julho, o deve se refletir em melhora do percentual vendido no préximo
trimestre.

A carteira da operacao possui um VP elegivel de cauda de quase R$ 55 milhdes, o que
garante uma seguranca adicional a operacao. Importante destacar que os valores que sao
apresentados de Razao de Saldo Saldo Devedor da operacao nos relatérios gerenciais e
trimestrais nao levam em conta a cauda da carteira, tornando os nimeros apresentados
mais conservadores.
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Série 365° Subordinada

O Fundo possui cerca de R$ 15,43 milhdes alocados na
operacao, representando 1,05% do patriménio liquido.
As obras do hotel foram finalizadas em meados de

) 2019, nao existindo tranches adicionais a serem
aﬁlﬂﬂfﬂ ?‘?ﬂkﬂm liquidadas ou desembolso em obras. A classe
Acessar localizaggo: ¥ subordinada esta desenquadrada em sua Razao de
Fluxo Mensal desde dezembro de 2021 e esta recebendo amortizacdes extraordinarias ha
mais de 12 meses.

O empreendimento apresenta 73,61% das suas cotas comercializadas, com cerca de
metade dessas ja quitadas. Desde agosto de 2021 as vendas liquidas estao positivas e, do
referido més até fevereiro de 2022, apresentam uma média mensal de 68 unidades. Os
destaques positivos em nimeros de vendas seguem sendo os meses de agosto e setembro
de 2021. A inadimpléncia historica é na casa dos 2%, com uma reducao consideravel, de
2,7% para 2,3% a partir de agosto, fruto de uma politica de distratos e recuperacao de
carteira adotada no primeiro semestre e seguida pelo fluxo positivo de vendas
supracitado.

A carteira da operacao possui um VP elegivel de cauda de quase R$ 27 milhdes, o que
garante uma seguranca adicional a operacao. Importante destacar que os valores que sao
apresentados de Razao de Saldo Saldo Devedor da operacao nos relatérios gerenciais e
trimestrais nao levam em conta a cauda da carteira, tornando os nimeros apresentados
mais conservadores.
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Duo Sky Garden

Tipologia: Incorporacao Vertical

RELEASE DE RESULTADOS TG ATIVO REAL YRV

Localizacdo: Goiania (GO)
Percentual vendido: 91%
Percentual de obras: 3%
Quantidade de unidades: 156
VGV: R$ 41,44 milhodes
Acessar localizacao: PA'

No encerramento do més de marco o ativo representava 0,38% do PL do Fundo, o
equivalente a, aproximadamente, uma alocacao de R$ 5,6 milhdes.

Devido aos altos valores atingidos pelo INCC, indice inflacionario que mede a oscilacao
dos precos dos insumos da construcao, desde 2021, o orcamento do empreendimento
sofreu elevacdes. Apesar dos contratos de financiamento das unidades imobiliarias até a
finalizacao de obras e entrega das chaves serem indexados ao INCC, alguns insumos
cruciais, como o aco, valorizaram-se em niveis superiores ao INCC, gerando uma
defasagem entre os custos e receitas projetados.

Levando em conta esse cenario e a perspectiva de manutencao de valores acima da média
para os indicadores inflacionarios, o time de engenharia iniciou acompanhamento de
perto dos custos e negociacdes dos insumos do projeto buscando reduzir o impacto na
margem e TIR do empreendimento. Até o momento, a TIR do empreendimento sofreu uma
queda de 2,46% para 1,63%, resultando em uma variacao de, aproximadamente, 51%.
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Estrutura de governanca e controle

O TG Ativo Real possui como principal tese o investimento em regides fora dos grandes
centros populacionais e busca, em sua grande maioria, parcerias com empreendedores
imobiliarios regionais. Enxergamos que esses empreendedores, entendedores do mercado
de sua regido, possuem boas oportunidades em maos e que a unidao de forcas pode gerar
6timos resultados para nossos cotistas. Para viabilizar essa unidao e mitigar os riscos
inerentes ao negoécio, a TG Core desenvolveu uma forte estrutura de governanca
composta tanto por times internos de analise e monitoramento, quanto por parcerias
externas com empresas especializadas no mercado imobiliario que atuam
complementando a estrutura de controle necessaria para o desenvolvimento desses
empreendimentos. Abaixo discorreremos um pouco sobre essas estruturas, tanto internas
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quanto externas da atuacao de empresas parceiras.

Iniciando pela estrutura interna, tanto o Fundo quanto seus ativos sao monitorados pelos
times de (i) Gestao; (ii) Guardides da TIR; e (iii) Risco, Compliance e Prevencao a Lavagem
de Dinheiro.

(i) Gestao: Equipe responsavel pela gestdao do Fundo, decidindo sobre a entrada de novos
ativos para o portfélio, assim como realizando o acompanhamento e monitoramento de
maneira ativa do desempenho dos ativos apés a integralizacao.

(ii) Guardides da TIR: Assim como o nome diz, é responsavel por zelar pela Taxa Interna de
Retorno (TIR) dos projetos, acompanhando o desempenho do ativo e garantindo o menor
nivel de desvios negativos com relacao ao planejamento.

(iii) Risco, Compliance e Prevencao a Lavagem de Dinheiro: Responsavel por garantir a
atuacao da gestora em conformidade com os 6rgaos reguladores e normativas internas,
garantindo a execucao das atividades conforme as melhores praticas de mercado.
Participa e possui voto (com poder de veto), em conjunto com a Diretoria de Gestdo, no
Comité de Novos Negécios da gestora, que ocorre semanalmente para deliberar sobre os
ativos que comporao a carteira do Fundo.

Pelo lado externo, o Fundo possui, dentre seus prestadores de servicos, 4 estruturas
principais que atuam no fortalecimento da governanca e controle dos empreendimentos:
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(i) Servicer Imobiliaria; (ii) Escritério Juridico especializado; (iii) Empresa de Contabilidade; e
(iv) Auditoria Externa.

(i) Servicer Imobiliaria
a. Originacao e Captacao de Novos Negécios: Uma das maiores areas da servicer
imobiliaria, tem a funcao de prospectar e estruturar os ativos imobiliarios que
poderao compor a carteira do Fundo. Conforme mencionado acima, todos os
projetos que comporao a carteira devem ser aprovados no Comité de Novos
Negdcios da TG Core para integrar a carteira do Fundo.

b. Planejamento e Controladoria: Responsavel por fazer o acompanhamento do
planejado e executar todas as rotinas de controladoria dos projetos.

c. Engenharia: Responsavel por fazer o acompanhamento, monitoramento e
medicOes de obras dos projetos, garantindo a execucao dentro do cronograma,
orcamento e qualidade prevista.

d. Projetos Técnicos: Responsavel pela analise, diligéncia e ajustes nos projetos
técnicos dos empreendimentos, buscando sempre conformidade com as normas e
aumento de eficiéncia nos empreendimentos.

e. Marketing e Vendas: Equipe responsavel por toda a estratégia de marketing e
vendas dos empreendimentos, organizando eventos de lancamento, propagandas,
tabela de vendas e condicdes de pagamento.

f. Cobranca e Relacionamento com o Cliente: Responsavel pelo relacionamento
com o cliente e cobranca de inadimplentes.

(ii) Escritorio Juridico
a. Estruturacao: Responsavel pela estruturacao de contratos.

b. Diligéncia: Responsavel pela diligéncia juridica dos projetos, analisando o imovel,
0S antecessores, 0s sOCios e a empresa investida.

c. Contencioso: Responsavel pelas acdes judiciais dos projetos.

28



()
TGARN RELEASE DE RESULTADOS TG ATIVO REAL YRV

Apéndice metodolégico

(iii) Contabilidade: Responsavel pela contabilidade de todos os projetos.

(iv) Auditoria Externa - Ernst & Young: um dos quatro maiores players globais de
auditoria, é responsavel por auditar os dados contabeis de todas as SPEs
investidas do Fundo.

Para concluir, acreditamos que o melhor mitigador de riscos é a identificacao e
estruturacao de bons ativos antes da entrada do Fundo. Nesse sentido, previamente a
aquisicao de qualquer ativo é realizada diligéncia juridica da SPE, dos imoveis, socios e
antecessores, a qual é conduzida por escritério juridico especializado, em conjunto a
equipe de Compliance, enquanto a diligéncia técnica (obras e projetos), gestdao da carteira
de recebiveis, renegociacao e execucao de distratos é realizada pela servicerimobiliaria e
auditoria contabil pela empresa de contabilidade. A presenca de tais auditorias e
diligéncias em critérios técnicos, financeiros, contabeis e juridicos, sao os principais
responsaveis pelo aproveitamento da originacao de novos ativos imobiliarios: no ano de
2021, dos 1.926 empreendimentos que chegaram para a analise do Fundo, apenas 99
foram aprovadas em Comité de Novos Negécios.

Funil de Originacao do TGAR11 em 2021
(Quantidade de oportunidades de originagao recebidas no ano)

Prospecc¢ao

Pré-analise

Analisados no Comité de Novos
Negdcios

Aprovados
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Matriz de riscos - Equity

Os riscos inerentes aos ativos de equity de desenvolvimento imobiliario sao classificados
em dois niveis: (i) riscos inerentes a atividade imobiliaria; e (ii) riscos inerentes a tipologia
do empreendimento, que sao especificos do tipo de construcdo (loteamentos,
incorporacdes verticais, horizontais, shoppings centers, entre outros). Abaixo segue uma
matriz de riscos inerente ao desenvolvimento imobiliario:

Riscos inerentes a atividade imobiliaria

Legal/Ambiental Obras Mercadologicos
*Fatores ambientais inesperados *O principal risco inerente a execucdo [ *Riscos mercadolégicos inerentes a
duranteosprocessorderdesenvolVimentos| de obras diz respeito a desvios de comercializacdo de unidades
imobiliario, como identificacdo de orcamento, 0s quais podem ser imobiliarias e manutencao da satde

nascentes, podem atrasar as obras, motivados por imprevistos das carteiras de recebiveis.
elevar os custos, ou mesmo reduzir a operacionais, necessidades de

quantidade de unidades imobiliarias alteracdes de escopo e atrasos.

previstas no projeto.

Riscos ambientais: principalmente nos projetos em areas em processo de urbanizacao e
de grande extensao territorial, como loteamentos, ha riscos relativos a existéncia de
espécies de flora nativa com preservacao obrigatéria, identificacao de cursos d'agua nao
previstos no projeto, e demais entraves que podem levar a embargos temporarios na
execucao, ou mesmo a reducao do numero de unidades imobiliarias previstas
inicialmente, com impacto na rentabilidade projetada.

Riscos legais: valem ser citados os referentes a tramites processuais individuais relativos a
prefeituras, concessionarias de energia e saneamento basico. A equipe de Assessoria
Juridica e Projetos Técnicos trabalham visando evitar a materializacao de tais riscos.

Riscos de obras: podem ser resumidos como alteracdes frente ao projeto original, que
podem gerar impactos no cronograma, custos de obras ou quantidade de lotes que serao
desenvolvidos. Por envolver variaveis de tempo e custo, tém impacto direto na TIR do
empreendimento.
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Riscos mercadolégicos: estao relacionados ao sucesso do empreendimento, podendo ser
resumidos em: (i) velocidade de vendas; (ii) frequéncia de distratos (% de giro de carteira);
e (iii) inadimpléncia da carteira.

Abaixo segue uma matriz de riscos referente aos principais riscos por tipologia:

Riscos inerentes a tipologia do projeto

Loteamento Incorp. Residencial Iméveis Comerciais Shopping
*Atrasos de obra SAtrasosieldesviosHrenteas| “Inadimpléncia
curvaplanejadarderobrasiy “Vacancia
*Riscos legais *Conjuntura
macroeconémica

*Vacancia

*Riscos legais .
g *Conjuntura

macroecondmica

regional e nacional

*Riscos de inadimpléncia

- :
fikceaambiental: G regional e nacional

*Pandemias e epidemias
(lockdown)

Loteamento: O loteamento como operacao imobiliaria possui alguns riscos que podem ser
destacados em relacdo a outros produtos como incorporacdes, sendo alguns deles: (i) o
risco de aumento consideravel no custo de obra pelo fato de intervir em uma area de
grande extensao, que pode ter uma topografia bastante irregular, tipos de solo variados
ou presenca de vegetacdo nativa que pode ser protegida por lei; (ii) possivel demora no
processo de aprovacao, caso a delimitacdo da area registrada em matricula nao seja a
delimitacao fisica real, sendo necessaria assim a regularizacao; (iii) risco de crédito, visto
que o publico comprador de lote, em geral, nao consegue obter financiamento bancario,
passando o Fundo a assumir este papel, sendo necessario a gestao da inadimpléncia e dos
distratos; e (iv) o risco de prazo de obra perante a prefeitura, visto que o prazo maximo é
regulado por lei.

Incorporacao vertical: tipologia caracterizada por geralmente possuir ticket médio
superior ao de loteamentos. O risco desse tipo de ativo esta diretamente ligado ao risco
de inadimpléncia e de obras. O risco de obra se da por eventualidades que podem ocorrer
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durante o percurso do projeto, podendo haver necessidade de aporte superior ao
projetado inicialmente, ocasionado principalmente por problemas econémicos nao
previstos (como é o caso da pandemia), aumento de precos dos insumos e problemas
climaticos, que podem interferir no andamento das obras.

RELEASE DE RESULTADOS TG ATIVO REAL YRV

Imével comercial: tipologia sensivel aos ciclos econdmicos, sendo seus riscos vinculados
ao desempenho econ6mico dos locatarios. No caso do encerramento do contrato de
locacao, o ativo pode passar varios periodos de tempo sem um locatario, gerando apenas
despesas para o Fundo. Em casos de variacdes intensas do indice inflacionario do
contrato, podem ocorrer renegociacdes nas taxas ou até mesmo alteracdao do indice
inflacionario, o que pode acarretar em revisdes nos valores esperados de retorno sobre o
investimento.

Multipropriedade: essa tipologia é caracteristica de regides onde o turismo é um dos,
senao o principal, driver da economia local. Dessa maneira, o desempenho desses
empreendimentos é bastante influenciado pelo ciclos econédmicos. Como esse ativo € uma
segunda moradia/local para passagem das férias, nao tem a mesma prioridade no
orcamento familiar que uma residéncia, tornando a inadimpléncia e os distratos mais
intensos do que em empreendimentos de primeira moradia, principalmente em
momentos de stress econémico como no caso da pandemia.

Shopping: segmento bastante sensivel ao ciclo econdmico, em que o seu desempenho
esta diretamente ligado aos niveis de consumo da economia e disponibilidade de renda
na mao dos trabalhadores. O periodo de maturacao dessa classe é de 3 a 5 anos, periodo
necessario para que o ativo se torne conhecido pelos consumidores da regidao e se
estabeleca como uma centralidade local. A capacidade de atracao do shopping tem
relacao direta com o estabelecimento de lojas ancoras, de forma que a saida de uma
delas pode afetar o desempenho geral do empreendimento No caso do encerramento do
contrato de locacao, o ativo pode passar varios periodos de tempos sem um locatario,
gerando apenas despesas para o Fundo. Em casos de variacbes intensas do indice
inflacionario de reajuste contratual, podem ocorrer renegociacdes nas taxas ou até
mesmo alteracao do indice inflacionario, o que pode acarretar em revisdes nos valores
esperados de retorno sobre o investimento.
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Aquisicao de CRI pulverizado

Para esse tipo de estrutura, entendemos que a etapa de desenvolvimento imobiliario nao seja um fator
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relevante, visto que o foco sdo operacdes ja em estagios avancados de obras e de vendas. Sendo assim,
para os ativos de crédito os riscos podem ser divididos de duas maneiras: (i) riscos inerentes a atividade
de crédito imobiliario; e (ii) riscos especificos da tipologia que serve de garantia para a operacao. Abaixo
segue a matriz elaborada pela Gestora, considerando os principais riscos inerentes as operacdes de
crédito:

Matriz de riscos - Crédito

Vendas Garantia

*Baixo volume de vendas *Deterioracao dos bens cedidos como garantias a operagao

Obras Fluxo

*Atrasos ou mudangas no escopo do projeto *Aumento da inadimpléncia e deterioragéo no fluxo de
receitas

Riscos de garantia: dizem respeito as garantias que foram pactuadas como colateral para a operacao,

= n

sendo o "colchao" de protecao dos credores caso o devedor nao consiga honrar com sua obrigacao de
pagamento, possibilitando certa protecao ao capital investido. Alguns dos principais indicadores sao: (i)
o Loan to Value (LTV), em que quanto menor, melhor o indicador; e (ii) existéncia de senioridade, que

possibilita maiores niveis de protecao quanto maior a senioridade do capital investido.

Riscos de fluxo: dizem respeito ao fluxo de caixa do empreendimento lastro do CRI, indicando se o
valor auferido pela operacao é o suficiente para o pagamento das obrigacdes frente aos credores. Seus
principais indicadores sao: (i) Razao de Fluxo Mensal (RFM), que é a divisdo entre o valor recebido pelo
empreendimento no periodo pelo valor que deve ser pago aos credores, em que quanto maior o
indicador, melhor; e (ii) Razao de Saldo Devedor (RSD), que é a divisao entre o fluxo de recebiveis da
operacao trazido a valor presente pelo saldo devedor da operacao.

Riscos de vendas e de obras: a logica segue a mesma que a dos ativos de equity, com a diferenca de
que, caso o fluxo de receitas proveniente de vendas da operacao se deteriore por aumento da
inadimpléncia ou do volume de distratos, o cedente devera apresentar propostas para a melhora do
fluxo de receitas e realizar aportes, caso necessario. Os principais indicadores a serem analisados sao:
(i) percentual de vendas; (ii) satde da carteira lastro/garantia; e (iii) obras.
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O objetivo deste material é apresentar como se da a precificacao de todas as classes de
ativos do Fundo que, em conjunto, formam o valor patrimonial da cota. Ao final, também é
apresentada a metodologia de afericdo da taxa de performance. Para todas as
explanacdes é explicitado o arcabouco normativo que é aplicavel a cada tema.

Precificacao de ativos
Certificados de Recebiveis Imobiliarios

Os CRI sao marcados a mercado na carteira do Fundo, em periodicidade diaria, conforme
metodologia definida pelo custodiante/administrador do Fundo. No caso do FIl TG Ativo
Real, o manual de Marcacao a Mercado (MaM) é publicamente disponibilizado nesse link.

Em linhas gerais, a marcacao a mercado dos CRI é preferencialmente obtida pela coleta
de precos e taxas divulgadas pela ANBIMA e disponibilizados para consulta publica.
Eventualmente, entretanto, nao ha dados publicamente disponibilizados para
determinados ativos, e é este o caso da totalidade dos CRI da carteira do TG Ativo Real.
Para tais casos, € levado em consideracao o spread da taxa da operacao sobre a taxa de
uma NTN-B com o vencimento mais préximo a duration do ativo. Isto posto, depreende-se
que a marcacao a mercado dos CRI é diretamente impactada pela evolucao do cenario
macroecondmico, o qual se materializa em variaveis como as curvas real e nominal de
juros futuros.

Todos os dias cada ativo € marcado a mercado, o que se reflete em seu Preco Unitario
(PU). A multiplicacdo entre o PU e quantidade de papéis de cada CRI, fornece o valor
patrimonial da posicao de cada ativo no Fundo. A soma dos valores patrimoniais de cada
um dos CRI fornece o valor patrimonial, ou patriménio liquido da carteira de CRI do FII TG
Ativo Real.

Equity imobiliario

Os ativos de equity consistem em participacdes societarias em empresas (Sociedades de
Proposito Especifico - SPE) cujo objetivo é o desenvolvimento de um ou mais
empreendimentos imobiliarios. Tais participacdes societarias, por sua vez, possuem
natureza nao-padronizada e, destarte, sua precificacao prescinde de avaliacao especifica.

O Manual de Marcacao a Mercado (“MaM”) do administrador dispde brevemente sobre a
34
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metodologia de precificacdo deste tipo de ativo na secao 6 (link). Sobre este assunto, a
referida secao do MaM, bem como o Regulamento do Fundo, sao disciplinados pela
Instrucdo CVM N° 516 (“ICVM 516"), de 29 de dezembro de 2011, e pela Instrucdo CVM N°
579 (“ICVM 579”), de 30 de agosto de 2016.

A ICVM 516, em seu Capitulo II, Secao |, Art. 2°, diz que: “Os FlIl devem aplicar os critérios
contabeis de reconhecimento, classificacao e mensuracao dos ativos e passivos, assim
como os de reconhecimento de receitas e apropriacao de despesas, previstos nas normas
contabeis emitidas por esta Comissao aplicaveis as companhias abertas, ressalvadas as
disposicdes contidas nesta Instrucao.”

A aplicacao correta dos critérios contabeis de reconhecimento acima expostos é realizada
pela empresa de contabilidade e posteriormente auditada por empresa independente de
auditoria. No exercicio de 2021 a empresa responsavel pela auditoria foi a Ernst & Young
(”EY").

Em consonancia a ICVM 516, os valores de ativo e passivo sao mensurados e sua
confrontacao resulta no valor contabil da empresa (patriménio liquido). Com base no
método de equivaléncia patrimonial (“MEP”), apura-se o valor referente ao percentual de
participacao do Fundo na empresa. Conforme explicitado nas Demonstracdes Financeiras
Auditadas de 2021 pela EY: “Os investimentos em SPE sao registrados ao custo de
aquisicao e subsequentemente avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial,
tomando por base as informacdes financeiras das investidas, considerando que todos os
investimentos em SPE tem natureza de incorporacao para venda e que nao se tratam de
propriedades para investimento.”

Sobre a classificacdo como “incorporacao para venda”, em seu Capitulo I, Secao I, Art. 10°,
a ICVM 516 apregoa que: “O imoével adquirido ou construido para venda no curso ordinario
do negbcio deve ser classificado como iméveis destinados a venda, dentro do subgrupo
estoques do ativo circulante.”

Em outras palavras, o arcabouco normativo diz que sociedades para o desenvolvimento
imobiliario de empreendimentos que serao vendidos durante o curso ordinario do negécio
(diferentemente dos iméveis desenvolvidos ou adquiridos para renda mediante contrato
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de locacao) sao classificadas como incorporacdo para venda e nao como propriedade
para investimento. Uma vez assim classificadas, seu valor é apurado mediante
confrontacao entre os valores reconhecidos de ativo e passivo, e posteriormente
ponderado pelo percentual de participacao do Fundo. Para os que almejam um
aprofundamento ainda maior, abaixo segue de modo mais preciso a composicao do ativo
e do passivo:

O Ativo de cada empresa na qual o Fundo detém participacdao &€ composto, de modo
amplo, pelo valor presente dos recebiveis trazido a taxa dos contratos de compra e venda
das unidades ja vendidas mais o valor do estoque. Aqui vale um adendo. Nos
empreendimentos imobiliarios € muito comum o lancamento (inicio das vendas) ocorrer
anteriormente ao inicio das obras de desenvolvimento, gerando um descasamento
temporal entre os recebimentos e os custos/despesas. Para isto utiliza-se o conceito
contabil de Percentage of Completion (“PoC”). Com base no PoC, a receita de vendas é
contabilmente reconhecida pari passu aos desembolsos dos custos para o
desenvolvimento.

Resumidamente, o Ativo, conforme acima descrito, equivale a seguinte expressao:

Ativo = [ Y(Valor presente dos recebiveis de cada contrato de compra e venda de unidade
imobiliaria trazido a taxa de correcao pactuada no financiamento) * % PoC] - Custos e
despesas ja incorridos + Estoque

Sobre o valor do estoque, em seu Capitulo I, Secao I, Art. 11°, a ICVM 516 tece a seguinte
ponderacdo: “Os imoveis destinados a venda [e que ainda nao foram vendidos, compondo,
desta forma, o estoque] no curso ordinario do negécio devem ser avaliados pelo menor
entre o valor de custo ou valor realizavel liquido.”

Por fim, o Passivo pode ser descrito como a soma de todos os custos e despesas a pagar
referentes ao desenvolvimento do empreendimento imobiliario objeto da sociedade.

Diante do exposto, depreende-se que o valor de um ativo de equity no Fundo reflete o
valor presente dos recebiveis das unidades vendidas ponderado pelo percentual
financeiro de obras concluidas, menos os custos e despesas ja incorridos, mais o valor do
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estoque, menos o passivo, tudo isso ponderado pelo percentual de participacao do Fundo
na sociedade. Em uma expressao:

Valor Patrimonial ativo de equity = { [ ¥(Valor presente de cada contrato de compra e
venda de unidade imobiliaria trazido a taxa de correcao pactuada no financiamento) * %
PoC] - Custos e despesas ja incorridos + Estoque - Passivo } * MEP

Cotas de outros fundos e acdes listadas em bolsa

O FIl TG Ativo Real possui também em seu portfolio cotas de outros fundos imobiliarios e
cotas de Fundos de Investimento em Renda Fixa para gestao dos valores em caixa. A
precificacao destes tipos de ativos ocorre em periodicidade diaria, conforme exposto no
MaM, seguindo preceitos a frente dispostos: cotas de Fundo de Investimento em Renda
Fixa sao disponibilizadas diariamente pelo administrador fiduciario do Fundo investido e,
desta forma, tém seu valor definido na carteira do TG Ativo Real. Cotas de Fundos de
Investimento Imobiliarios (“FII”), quando negociadas em mercado secundario, tém seu
valor refletido no portfélio do TG Ativo Real conforme preco de fechamento diario. Para
FIl nao negociados em mercado secundario, o valor é dado pela cota patrimonial
disponibilizada diariamente pelo administrador fiduciario do fundo investido.

Para acdes de empresas cuja atividade fim relaciona-se ao mercado imobiliario e sao
negociadas em mercado secundario, seu valor na carteira do TG Ativo Real é dado pelo
preco de fechamento diario.

Iméveis para venda detidos diretamente pelo Fundo

O FIl TG Ativo Real detém diretamente unidades imobiliarias para venda em quatro
distintos empreendimentos imobiliarios, quais sejam: Setor Solange (no municipio de
Trindade, GO), Jardim Maria Madalena (Turvania, GO), Residencial Portal do Lago | e |l
(Catalao, GO) e Residencial Nova Canaa (Trindade, GO).

Os referidos ativos sao compostos por: unidades vendidas e unidades em estoque. No caso
de estoque para venda, vale o disposto no Capitulo II, Secao |, Art. 11°, da ICVM 516: “Os
imoéveis destinados a venda [e que ainda nao foram vendidos, compondo, desta forma, o
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estoque] no curso ordinario do negécio devem ser avaliados pelo menor entre o valor de
custo ou valor realizavel liquido.” No caso das unidades imobiliarias em estoque dos
quatro referidos empreendimentos, o menor dentre os valores é o de custo.

Ja no caso das unidades vendidas, por sua vez, a precificacao equivale ao valor presente
do fluxo futuro de recebiveis.

Iméveis desenvolvidos ou adquiridos para renda

O FII TG Ativo Real possui um imoével comercial para locacao em seu portfélio, o Garavelo
Center, que encontra-se 100% locado. O ativo é avaliado uma vez a cada exercicio
contabil do Fundo mediante laudo elaborado por empresa independente especializada.

Sobre este assunto, no Capitulo I, Secao |, Art. 5°, da ICVM 516 diz que: “O imével
adquirido ou construido para renda ou para apreciacao de capital no longo prazo deve ser
classificado como propriedade para investimento, dentro do subgrupo investimento do
ativo nao circulante.”

A normativa para precificacao de propriedades para investimento estao dispostas no
Artigos 6° e 7° da mesma instrucao:

Art. 6°: “O imével classificado como propriedade para investimento deve ser reconhecido
inicialmente pelo valor de custo.”

Art. 7°: “Apbds o reconhecimento inicial, as propriedades para investimento devem ser
continuamente mensuradas pelo valor justo.”

Para a correta apuracao do valor justo, conforme apontado acima, é contratada
elaboracao de laudo de avaliacao por empresa especializada independente.
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Apuracao da Taxa de Performance

No Fundo de Investimento Imobiliario TG Ativo Real a Taxa de Performance é apurada
pelo método do passivo. Neste método, utiliza-se a cota patrimonial liquida de despesas
do fechamento do ultimo exercicio contabil, ou em caso de emissao durante o novo
exercicio, pelo valor de emissao, sobre a qual adiciona-se: (i) valorizacao patrimonial dos
ativos da carteira; e (ii) resultado caixa distribuido. A esta cota, atribui-se o nome de cota
bruta de performance. Caso, ao fim do novo exercicio contabil, a cota bruta de
performance supere a cota inicial corrigida pelo benchmark estabelecido (também
conhecido como linha d'agua), apura-se a taxa de performance em fracao estabelecida
em Regulamento, que é de 30% do valor que superar o CDI calculado no periodo. Dessa
forma, o periodo analisado para verificacao de ganho patrimonial, e consequente afericao
da existéncia ou nao de taxa de performance a ser recolhida, é do encerramento do
exercicio contabil anterior até o fim do exercicio em analise, devendo ocorrer, no minimo,
anualmente.

Periodicamente, o auditor contabil, mediante solicitacdo do Gestor, reavalia o
reconhecimento de ativos e passivos de cada uma das sociedades nas quais o Fundo
detém participacao. Busca-se conduzir tal reavaliacdao junto aos demais agentes
envolvidos em periodicidade minima anual. Em 2021, houve duas reavaliacdes, a primeira
em 29/06/2021, e a segunda em 29/12/2021. Ambas, por provocarem variacao no valor
patrimonial dos ativos em carteira, e por conseguinte nas cotas patrimoniais, resultaram
em impacto na apuracao de taxa de performance no exercicio contabil de 2021.
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Ativos

Performados:

B3:
CDl:

Cinturao da
Soja:

Cota Ex-
Dividendos:
CRI:

Dividend
Yield:

Duration:

Equity:

Equity
Fracionado:

INCC:

Inegibilidade:

Ibovespa:
IFIX:
|GP-M:
IPCA:

LTV

Matopiba:

MEP:

Vendas e obras em estagio avancado.

Brasil, Bolsa e Balcao. Bolsa de valores brasileira.
Certificado de Deposito Interbancario.

Regiao com destaque ao estado do Mato Grosso, caracterizada pela elevada
producao de graos e se estende pela rota de escoamento da producao,
chegando até o municipio de Itaituba (PA)

Preco da cota negociada em bolsa, subtraida do dividendo anunciado.

Certificado de Recebiveis Imobiliarios.

Métrica de rentabilidade das distribuicdes de lucros (Distribuicao de
rendimentos/Valor da Cota).

Prazo médio ponderado de recebimento dos fluxos de caixa de um ativo.

Modalidade de investimento nos quais os ativos imobiliarios sao adquiridos e
administrados por uma sociedade limitada.

Modalidade de investimento no qual as unidades imobiliarias sao
comercializadas por meio de fracdes, de modo que o uso de cada unidade é
compartilhada entre diversos compradores.

O indice Nacional de Custo de Construcao é um indicador que tem o papel de
verificar as flutuacdes de precos no setor construtivo.

Contratos que estao a mais de 6 meses sem pagamento de parcelas e, portanto,
passiveis a processos de distratos.

indice de desempenho médio de uma carteira tedrica de acdes negociadas na
B3, calculado e divulgado pela B3.

indice de Fundos de Investimentos Imobiliarios, calculado e divulgado pela B3.

indice Geral de Precos - Mercado. Medida alternativa da taxa de inflacao
calculada pela Fundacao Getulio Vargas.

indice de Precos ao Consumidor Amplo, a medida oficial da inflacao brasileira.

Loan to Value: Representa quanto a operacao tem de financiamento frente ao
valor total de suas garantias

Acronimo formado com as iniciais dos estados do Maranhao, Tocantins, Piaui e
Bahia

Método de Equivaléncia Patrimonial: Método contabil que consiste em
reconhecer o valor contabil do investimento equivalente a participacao
societaria detida pelo Fundo.
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Pipeline:

PL:
PoC:

Razao de
Fluxo
Mensal:

Razao de
Saldo
Devedor:

Recebiveis

Imobiliarios:

SDL:

SPE:

Senioridade
de capital:

Triangulo
Mineiro:

Valor
Presente

VGV:
VGL:

Volume
Financeiro:

VSO:
Yield Gross-

up:
D+:

Lista de ativos e empreendimentos sob analise.
Patriménio Liquido.

Sigla em inglés para Percentage of Completion, método contabil para o
reconhecimento de receita de vendas a medida que as obras evoluam.

Somatorio dos recebimentos do més (excluidas as antecipacdes) dividido pela
PMT do CRI.

Somatério do valor presente das parcelas futuras do direitos creditorios objeto da
cessao fiduciaria dividido pelo saldo devedor da operacao.

Ativos Imobiliarios adquiridos diretamente pelo fundo e que atualmente geram
fluxo de receitas.

Saldo Devedor Liquido. Diferenca entre o Saldo Devedor da operacao e o Fundo
de Reserva.

Sociedade de Propésito Especifico.

Prioridade no recebimento de uma divida. Quanto maior o nivel de senioridade,
maior a prioridade no recebimento.

Esta situado entre os rios Grande e Paranaiba, formadores do rio Parana.
Uberlandia, Uberaba, Araguari, Araxa e ltuiutaba sao as principais cidades.

Valor do fluxo de caixa futuro previsto para uma operacao, descontado por uma
por uma dada taxa de juros. Geralmente a taxa de juros corresponde a média
ponderada dos contratos de compra e venda que constituem a operacao.

Valor Geral de Vendas.

Valor Geral de Locacao.
Volume de cotas em R$ negociado em mercado organizado no periodo.

Velocidade Sobre a Oferta. E um indicador comercial imobiliario, sendo a razao
da quantidade liquida de unidades vendidas pela quantidade de unidades em
estoque no inicio do periodo.

Distribuicao de dividendos relativo ao CDI descontado de 15%.

Quantidade de dias para concretizacao do fato, onde D é o dia de acontecimento.
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DISCLAIMER

Este material tem carater meramente informativo.
Nenhuma garantia, expressa ou implicita, pode ser
fornecida com relacdo a exatidao, completude ou
seguranca dos materiais, inclusive em suas
referéncias aos valores mobiliarios e demais assuntos
neles contidos.

Os materiais disponibilizados ndo devem ser
considerados pelos receptores como substitutos ao
exercicio dos seus préprios julgamentos e ndo suprem
a necessidade de consulta a profissionais
devidamente qualificados, que deverdao levar em
consideracdo suas necessidades e objetivos
especificos ao assessora-los.

Quaisquer dados, informacdes e/ou opinides estdao
sujeitas a mudancas, sem necessidade de notificacao
prévia aos usuarios, e podem diferir ou ser contrarias
a opinides expressadas por outras pessoas, areas ou
dentro da propria TG Core Asset, como resultado de
diferentes analises, critérios e interpretacao.

As referéncias contidas neste material sao fornecidas
somente a titulo de informacdo. Nenhuma das
informacdes apresentadas devem ser interpretadas
como proposta, oferta ou recomendacao de compra
ou venda de quaisquer produtos e/ou servicos de
investimento, nem como a realizacao de qualquer ato
juridico, independentemente da sua natureza.

Rentabilidades passadas ndo representam garantia
de performance futura. A rentabilidade divulgada nao
é liquida de impostos. Fundos de Investimentos nao
contam com a garantia do Administrador, Gestor da
carteira ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito-
FGC. O Retorno Alvo nao deve ser considerado como
promessa ou garantia de rentabilidade. Leia a Lamina
de informacdes essenciais e o Regulamento do Fundo
antes de investir.

A TG Core é uma empresa que atua na gestao de Fundos de
Investimento. Devidamente autorizada pela CVM para o exercicio
de administracao de carteira de titulos e valores mobiliarios nos
termos do ato declaratério n° 13.148 de 11 de julho de 2013.

A empresa é aderente aos seguintes codigos ANBIMA:
CODIGO DE ETICA
CODIGO DE ADMINISTRACAO DE RECURSOS DE TERCEIROS

CODIGO DE PROCESSOS DE MELHORES PRATICAS

CODIGO PARA O PROGRAMA DE CERTIFICACAO CONTINUADA

DOCUMENTOS

REGULAMENTO VIGENTE

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS 2020

INFORME MENSAL

$.cvm

Comissao de Valores Mobilidrios

A Autorregulacao
ANBIMA
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