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Nota do gestor

Reforcando o compromisso com a transparéncia na disponibilizacao de informacgoes,
divulgamos o Release de Resultados do Fundo de Investimento Imobiliario TG Ativo Real -
TGAR11. Esta publicacido tem periodicidade trimestral e detalha os pontos mais
importantes da tese de investimentos do Fundo e o desempenho do portfélio.

Conjuntamente, também divulgamos o Relatério de Riscos do Fundo, dedicado ao
mapeamento das principais situagoes de risco ou pontos de atengdo que deverao ser
avaliados nos projetos de alguns ativos da carteira, j4 acompanhados das andlises e
proposi¢oes do gestor visando a resolugao dos mesmos.

Por ultimo, este Relatorio conta com um apéndice metodoldgico permanente, no qual sao
explanadas as metodologias de precificagao aplicaveis a cada classe de ativos do Fundo,
bem como o arcabouco regulatério que rege o referido tema. Consta também no apéndice,
uma explicagdo da precificagdo dos ativos imobiliarios e a metodologia de apuragdo da
taxa de performance.

Highlights do Trimestre

No més de agosto o Fundo distribuiu o
maior rendimento desde a sua
constituicdo (R$ 1,59 por cota)

+R$445 milhdes de VGV vendido +4000 unidades vendidas
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Tese do Fundo

O Fundo de Investimento Imobilidrio TG Ativo Real (TGAR11) é um fundo de
desenvolvimento que tem como estratégia investir em ativos imobiliarios em todo o
pais, com foco de atuagao principalmente nas regides banhadas pelo agronegécio. Um
dos diferenciais do Fundo é a diversidade de produtos imobiliarios que compéem a

carteira, conforme o quadro abaixo:

Diversificagao (% do PL em 09/22)*

6,71%
6,42%
6,13%
4,28%
3,76%
2,07%

1 0,34%

I Equity Loteamento [l Equity Incorporagio [l Equity Multipropriedade Recebiveis Landbank CRI

Caixa Equity Shopping Ativos de Bolsa Iméveis para a Renda

*Nao considera as despesas do Fundo
Valores de Equity Loteamento consideram a participagdo em Equity Loteamento, Cipasa e Nova Colorado

Atualmente o Fundo investe por meio das seguintes estruturas: (i) participagao
societaria em empreendimentos imobiliarios (equity); (ii) Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (CRIs); (iii) recebiveis (aquisi¢ao direta de lotes); (iv) ativos de bolsa, como
agoes de empresas de Real Estate e cotas de FllIs; e (v) iméveis para renda.
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Classe de ativos investidos (% do PL em 09/22)*

90
80
70
60
50
40
30
20
10
0 81,96%

6,71% 6,13% o
4,28% 2,07%

0,34%

Il Equity [l Recebiveis il CRIs [ Caixa Ativos de Bolsa Iméveis para a Renda

*Nao considera as despesas do Fundo.

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

Conforme visto acima, a estratégia de equity segue como a atividade de maior
relevancia na carteira do TGAR, sendo a estratégia core do Fundo. Nessa classe estao
consolidados os empreendimentos das tipologias de: Loteamento, Incorporagao,
Multipropriedade e Shopping.
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Resultados Consolidados Equity

*Valores monetarios em milhdes.

Valor patrimonial MEP' (R$) 26,15 19,82 30,46 6,20 10,65 na 93,28
Quant. Empreendimentos em Aprovacao 11 3 7 3 2 na 26
VGV Potencial Projetos’® (R$) 762,95 513,08 485,55 186,17 895,96 na 2.843,71
VGV Potencial Projetos % TGAR? ? (R$) 723,18 265,34 370,60 129,38 853,99 na 2.342,48
Valor patrimonial MEP' (R$) 371,66 20,25 179,82 0,00 94,09 na 665,82
Quant. Empreendimentos 15 4 25 0 3 na 47
Quant. Unidades Total 19.169 1.598 4725 0,00 31.289 na 56.781
VGV Total Projetos® (R$) 1.256,30 262,53 2.181,35 0,00 1.204,92 na 4.905,10
VGV Total % TGAR? * (R$) 988,37 99,77 1.226,65 0,00 1.057,34 na 337212
VGV Vendido % TGAR? (R$) 532,03 14,50 731,58 0,00 246,34 na 1.524,45
Valor Presente Carteira Vendida a receber % TGAR? (R$) 310,67 6,08 233,36 0,00 160,57 na 710,68
VGV Estoque % TGAR? * (R$) 456,34 85,27 495,07 0,00 811,00 na 1.847,67
Obras total (R$) 209,86 85,29 1.044,89 0,00 307,78 na 1.647,82
Obras remanescentes (R$) 99,33 61,45 801,34 0,00 252,54 na 1.214,67
Obras remanescentes (R$) % TGAR 81,38 34,98 432,50 0,00 226,30 na 775,16
Valor patrimonial MEP' (R$) 212,33 125,32 14,96 0,00 19,82 50,68 423,11
Quant. Empreendimentos 42 33 2 0 1 1 79
Quant. Unidades total 28.153 15.229 219 0 7.590 na 51191
VGV Total Projetos (R$) 2.062,48 2.591,56 151,69 0,00 484,39 na 5.290,12
VGV Total % TGAR?* (R$) 890,19 546,58 108,92 0,00 72,66 na 1.618,34
VGV Vendido % TGAR? * (R$) 604,79 396,45 99,82 0,00 65,47 na 1.166,53
Valor Presente Carteira Vendida a receber % TGAR? (R$) 178,15 146,17 7,05 0,00 39,56 na 370,92
VGV Estoque % TGAR? * (R$) 285,39 150,12 9,10 0,00 7,19 na 451,81
Valor patrimonial MEP' (R$) 610,14 165,38 225,25 6,20 124,56 50,68 1182,21
% do PL de Equity 51,61% 13,99% 19,05% 0,52% 10,54% 4,29% 100%
Quant. Empreendimentos 68 40 34 3 6 1 152
Quant. Unidades total 47.322 16.827 4944 n.a 38.879 na 107.972
VGV Total/Potencial Projetos * 3.685,72 3.36717 2.818,60 186,17 2.585,27 na 12.642,93
VGV Total % TGAR? * (R$) 2.205,95 911,68 1.706,16 129,38 1.983,99 na 6.937,16
VGV Vendido % TGAR? * Total (R$) 1.136,83 410,95 831,40 0,00 311,81 na 2.690,99
VGV Estoque % TGAR? * Total (R$) 741,73 235,39 504,17 0,00 818,19 na 2.299,48

Valor Presente Carteira Vendida a receber % TGAR? (R$) 488,81 152,25 240,41 0,00 200,13 na 1.081,60
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*Precificagao do ativo no Fundo pelo Método de Equivaléncia Patrimonial (MEP).

*Valores referentes somente 4 participagao do Fundo.

* Valores consideram unidades em permuta ou dagao.

4 Participagéo 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 as diversas investidas pelo
TGAR11, em especial a participagao dos loteamentos abertos, core de atuagao do
Fundo. No consolidado de todas as tipologias, o VGV total de projetos é de,
aproximadamente, RS 12,64 bilhdes, sendo a participagdo do Fundo equivalente a RS
6,94 bilhdes. Desse volume, ja foram vendidos RS 2,69 bilhGes em VGV (valor apenas da
participacdo do TG Ativo Real), que gerou uma carteira total, ou seja, VGV mais receitas
financeiras, que, quando trazidas a valor presente (VP) pela mesma taxa dos contratos,
resultam no montante de RS 1,08 bilhdo. Além disso, o Fundo conta com VGV de
estoque %TGAR (valor ponderado pela participagdo do Fundo nos investimentos) de R$
2,30 bilhoes.

Como destaque do terceiro trimestre houve o langamento de 3 empreendimentos, sendo
duas incorporagoes verticais (Link Clube House e Natto Bueno Design) e um
condominio fechado (Entreverdes).

Por fim, vale mencionar o desempenho de vendas que, no total, geraram um incremento
de RS 72 milhdes para o VGV vendido do TG Ativo Real.
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Distribuicao geografica da carteira de equity
(% da carteira de equity por unidade federativa)

0 Fundo possui como estratégia o investimento em municipios expostos a soélidos ciclos
de crescimento econdmico ligados a movimentos de expansdao e adensamento de
regides metropolitanas ou a fatores regionais especificos, sendo as duas principais
regioes de investimento: (i) Cinturdo da Soja (Goids, Mato Grosso e Pard); e (ii) Matopiba
(Maranhao, Tocantins, Piaui e Bahia), que juntos representam 75% do Patriménio Liquido
alocado em equity.
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Tipologia dos ativos investidos Fase dos ativos investidos
(% da carteira de equity) (% da carteira de equity)
14,11%\

20,93%- ~60,27%

.Loleamento . Multipropriedade Cond. Fechado .Langados em desenvolvimento . Lancados entregues

. Incorporacéao Shopping Landbank

Como um FIll de desenvolvimento, a principal atuagao do TGAR11 é na integralizacao de
ativos em fase de desenvolvimento, fornecendo expertise em governanga e funding para
desenvolvedores imobiliarios regionais. Esses parceiros sao pegas cruciais para o
sucesso dos empreendimentos, detendo o know-how sobre as atividades comerciais e
imobiliarias de suas regides.

Conforme pode ser visto no grafico acima, é evidente o foco residencial do TGAR, com
mais de 85% da carteira de equity investida em tipologias residenciais. Somado a isso,
temos 93% dessa posi¢cao em ativos langados em desenvolvimento ou entregues, sendo,
portanto, ativos que possuem carteira de recebiveis e possibilitam, em maior ou menor
grau, geragao de receita distribuivel aos cotistas.
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Qtde. de lang. VGV total (R$)' VGV % TGAR (R Area util (m?) Qtde. unidades

*Valores monetarios em milhdes.

3722 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0
2722 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0
3721 4 57,25 48,35 284,86 283.487,18 1.058
Loteamento Aberto
2022 2 23,22 19,40 298,18 77.885,48 330
3722 X 2722 na na na na na na
3T22x3T21 na na na na na na
3722 1 108,05 54,02 640,45 168.707,61 435
2722 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0
3721 1 174 143 1.037,85 1679 17
Condominio Fechado
2022 1 108,05 54,02 640,45 168.707,61 435
3T22X 2722 na na na na na na
3T22 x 3721 na na na na na na
3722 2 201,04 121,40 5.789,73 34.723,90 454
2722 6 340,12 233,28 4.222,84 80.542,78 1.180
3721 3 234,24 117,12 2.014,32 116.288 1.064
Incorporagao
2022 11 753,90 453,78 13.937,73 169.464,68 2196
3722 X 2122 -50% -41% -48% 37% -57% -62%
3T22x3T21 0% -14% 4% 187% -70% -57%
3722 0 0,00 0,00 0,00 0 0
2722 0 0,00 0,00 0,00 0 0
3721 0 0,00 0,00 0,00 0 0
Multi propri edade 2022 0 0,00 0,00 0,00 0 0
3T22X 2722 na na na na na na
3T22 x 3721 na na na na na na
3722 3 309,09 175,43 n.a 203.431,51 889
2722 6 340,12 233,28 na 80.542,78 1.180
3721 8 293,23 166,90 na 118.250,49 2139
2022 14 885,17 527,21 na 416.057,77 2961
3722 X 2122 -33,33% -9,12% -24,80% na 152,58% -25%
3T22x3T21 -50,00% 541% 511% na 72,03% -58%

" Valores em milhdes.

2 Valores referentes somente a participagéo do Fundo. 10
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No terceiro trimestre de 2022, o TG Ativo Real efetuou o langamento de 2 incorporagoes
verticais e um condominio fechado. Apesar do nimero de langamentos ser inferior ao
do segundo trimestre, o VGV foi bem préximo, RS 340 milhdes no 2T22 frente a RS 309
milh6ées no 3T22, uma diminui¢ao de 9,12%.

Frente ao mesmo periodo do ano passado, o que permite a exclusao de efeitos de
sazonalidade para a analise, o Fundo teve uma elevagédo de 5,41% no VGV langado, R$
309 milhdes no 3T22 versus RS 293 milhdes no 3T21, ou 511% se levado em
consideragao apenas o VGV langado pela participagdo do TG Ativo Real.

Conforme apresentado nos relatérios gerenciais do Fundo, o terceiro trimestre foi bem
produtivo para a classe de incorporagdes, com destaque para o empreendimento Link
Clube House, que comercializou 70% das suas unidades no evento de langamento.

Novos ativos langados no periodo
Link Clube House

0 empreendimento fica localizado em Aparecida de Goiania (GO), possui 232
unidades e um VGV potencial de RS 69,37 milhdes. No fechamento de
setembro o ativo contava com mais de 60% das unidades vendidas.

Natto Bueno Design

0 empreendimento fica localizado em Goiania (GO), possui 100 unidades e
um VGV potencial de RS 79,25 milhdes. No fechamento de setembro o ativo
| contava com mais de 24% das unidades vendidas.

Entreverdes

0 empreendimento fica localizado em Lorena (SP), é composto por 424 lotes
residenciais e 14 lotes mistos (comercial e residencial), totalizando um VGV
de, aproximadamente, R$ 80 milhdes. No fechamento de setembro o ativo
contava com mais de 9% das unidades vendidas.
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Resultados Operacionais 3T22 - Vendas

Preco médio do Quant. de unidades

VGV vendido total (R$)' VGV vendido % TGAR (R$)"

*Valores monetarios em milhdes. vendido (RS) vendidas
3722 74,44 52,33 267,41 985
2122 77,32 53,79 217,40 996
3121 76,18 60,91 828,98 556
Loteamento Aberto
2022 183,50 125,94 na 2.264
3722 X 2122 37% 27% 230% 11%
3T22x 37121 23% 141% -67,7% 77,2%
3122 80,86 27,06 52526 163
2122 3532 10,77 366,49 146
3721 26,46 744 1.395,00 74
Condominio Fechado
2022 16336 57,75 na 473
3T22 X 2722 128,9% 151.2% 43,3% 11,6%
3722x3T21 205,6% 263,7% 62,3% 120,3%
3T22 118,19 69,37 5.078,74 290
2122 188,47 112,02 658174 602
3121 171,85 86,14 6.522,96 278
Incorporagao
2022 37791 211,92 na 1.090
3722 X 2122 -37,3% -38,1% 22,8% 51,8%
3T22x 37121 31,2% 19,5% 221% 43%
3122 17166 93,57 28.532,81 2623
2122 95,24 4978 29.026,37 1233
3721 163,70 82,25 33.827,27 2756
Multipropriedade 2022 304,78 167,92 na 4786
3T22 X 2722 80,2% 88,0% 1,7% 112,7%
3722x3T21 49% 13,8% 15,7% -4,8%
3T22 445,15 242,34 n.a 4.061
2122 396,35 226,36 na 2977
3121 43819 236,74 na 3664
2022 1029,55 563,54 na 8.613
3722 X 2122 12,31% 71% na 36,4%
3T22x 37121 16% 24% na 10,8%

1 Valores apresentando em milhdes.

2 Valores referentes somente a participagao do Fundo.

12
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3T22: VGV Vendido %TGAR11 3T22: VGV Vendido %TGAR11
por produto por estado

12,16%

&

%
/24,03

_38,61%
21,63%__

~—21,53%

28,63% 16,57%"

.Incorporagéo . Loteamento . GO .PA . RS CE SP RN
M outros

. Multipropriedade

Cond. Fechado

O maior destaque do 3T22 adveio da classe de multipropriedade, classe privilegiada por
eventos sazonais como o periodo de alta temporada que ocorre entre julho e agosto. Neste
periodo os empreendimentos tiveram sucesso de comercializagées, com destaque para os
empreendimentos Aqualand, que em agosto comercializou 482 cotas, resultando em um
VGV vendido de RS 21,08 milhdes e, Pipa Privillege Ocean com 113 cotas comercializadas,
gerando um VGV vendido de, aproximadamente, RS 5,60 milhdes.

No consolidado trimestral, 2.693 cotas foram comercializadas, resultando em um VGV
vendido de RS 172 milhdes. No 3T22 a tipologia foi responsavel por 39% das vendas do
periodo, uma elevagao de 80% frente ao trimestre anterior.

A classe de loteamento, apesar de ndo ter nenhum langamento no periodo, auferiu um
resultado expressivo, sendo responsavel por 22% das vendas no trimestre, o que representa,
em termos de VGV, um montante de, aproximadamente, RS 53 milhGes.

Em relagao as vendas por regiao, o estado de Goias foi o destaque, representando 24% do
consolidado de vendas, seguido do estado do Para com 21% e Rio Grande do Sul
representando 16% das vendas do periodo.

De modo geral, o desempenho de vendas do TG Ativo Real se mostrou resiliente no periodo,
apresentando excelentes resultados, tendo como destaque: (i) parcerias com corretores
13
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locais, contribuindo para a maximizagao das vendas; (ii) campanhas de marketing
direcionadas para o publico alvo do empreendimento; (iii) eventos de langamento robustos,
atraindo uma quantidade expressiva de pessoas; e (iv) treinamento de equipe de vendas.

14
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Resultados Operacionais 3T22 - VSO

3722 6.199 15,89%
2722 7.169 13,89%
3721 6.912 8,04%
3T22 X 2122 -13,53% 199,97 bps
3722 x 3721 -10,32% 784,97 bps
3722 2397 4,67%
2722 2.406 2,17%
3721 2.105 3,52%
3T22 X 2122 -0,37% 250,25 bps
3722 x 3721 13,87% 115,25 bps
3722 2.529 11,47%
2722 2419 24,89%
3721 1572 17,68%
3T22 X 2722 4,55% -1342,3 bps
3722 x 3721 60,88% -621,3 bps
3722 20.464 12,82%
2722 19.858 6,21%
3721 14.828 18,59%
3722 X 2722 3,05% 660,76 bps
3T22x 3721 38,01% -577,24 bps
3722 31.589 12,69%
2722 31852 9.34%
3721 25417 14,42%
3722 X 2722 -0,83% 335,43 bps
3T22x 3721 24,28% -172,57 bps

BPS: Basis points, método utilizado para demonstrar variag6es entre percentuais. Uma variagao de 1 ponto percentual, como de 10% para 11% equivale a uma variagdo de 100

bps.

15
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No fechamento do 3T22, o VSO total do TG Ativo Real foi de 12,69%, uma elevagao de 335
bps frente ao 2T22, e uma queda de 173 bps frente a0 mesmo periodo do ano anterior. A
classe de Loteamentos foi a que teve o melhor resultado do trimestre, com um VSO de
15,89%, uma elevagao de, aproximadamente, 200 bps frente ao trimestre anterior.

A classe de Multipropriedade e Condominios Fechados também se destacaram no periodo,
com resultados de, 12,82% e 4,67% respectivamente, refletindo a eficiéncia das estratégias

de vendas implementadas no periodo, conforme abordado em nossos relatérios gerenciais.

Por fim, vale enfatizar que para realizar o célculo do indicador, o time de gestao utiliza a
razao entre unidades vendidas liquidas e o estoque no inicio do periodo.

16
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Resultados Operacionais 3T22 - Obras

3T -

*Valores monetarios em milhdes.
3722

2122
3721
Loteamento Aberto

2022
3722 X 2722

3722 x 3721

3122
2122
3121
Condominio Fechado

2022
3T22X 2122

3T22x 3721

3122
2122
Incorporagao Residencial B2
Vertical 2022
3722 X 2122

3722 x 3721

3722
2722

3721

Multipropriedade

2022

3T22 X 2722

3T22x 3721

3722

2722

3721

2022

3T22X 2722

3T22x 3721

1 Valores em milhdes de reais.

2 Valores referentes somente a participagdo do Fundo.

Obras executadas

total (R$)'

12,77

817

1514

26,87

56,3%

-157%

22,84

7,0%

154,6%

71,73

42,19

14,90

137,74

70,0%

381,4%

2319

19,44

-10,6%

-62,7%

103,72

69,92

57,37

206,88

48,3%

80,8%

Obras a serem

executadas (R$)’
99,33
93,13

72,76

6,7%

36,5%

61,45
2527

718

143,2%

755,8%

801,34
720,03

32235

113%

148,6%

252,54
269,49

100,49

-6,3%

151,3%

121466
1.107,92

502,78

9,6%

141,6%

Obras executadas

% TGAR (R$)?
10,83
5,49
1506
2112
97,3%

-28,1%

1015
-26,8%

-13,2%

44,49
2167
7,06
7943
105,3%

530,2%

1332
13,83
15,7%

-48,6%

65,53
37,67
39,31
124,53
74,0%

66,7%

Obras a executar

% TGAR (R$)?
81,38
73,55

61,02

10,6%

33,4%

34,98
14,54

6,43

140,6%

444,0%

432,50
410,96

170,98

52%

153,0%

252,54
220,54

94,87

14,5%

166,2%

77516
711,34

333,30

9,0%

132,6%

17
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Resultados Operacionais 3T22 - Obras

No 3T22 o valor aportado em obras foi de, aproximadamente, RS 104 milhdes, dos quais, RS
65 milhdes foram aportes realizados pelo TG Ativo Real. Crucial destacar que o desembolso
em obras consequentemente eleva o percentual de PoC, o que, conforme a segao "Apéndice
Metodolédgico - Precificagao de ativos", possibilita o reconhecimento da receita proveniente
da venda de unidades imobiliarias para fins de distribui¢cdo aos cotistas.

Em relagao ao valor aportado por tipologia, nota-se uma elevagao no valor de obras a serem
executadas na classe de Incorporagao Vertical, que tem como motivo principal a entrada de
novos ativos para o status de "em desenvolvimento", antes classificados como "landbank". O
mesmo vale para a classe de condominio fechado.

Por fim, as obras a serem executadas na classe de Loteamento %TGAR sofreram uma
elevacao devido a necessidade de aporte em alguns empreendimentos em que o TG Ativo
Real aumentou a sua participacao.

' Valores em milhdes de reais.

2 Valores referentes somente a participagdo do Fundo. 18
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CRIs

Essa estratégia consiste na aquisicdao de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI)
que apresentem, preponderantemente, risco pulverizado, isto é, cujos empreendimentos
lastro tenham carteiras de recebiveis compostas por varios compradores de unidades
imobiliarias, reduzindo a probabilidade de materializagao de eventos de risco de crédito
na carteira do Fundo. Da mesma forma que os ativos de equity, o TGAR11 também
possui em sua carteira operagoes de crédito lastreadas em empreendimentos
imobiliarios de diversas tipologias, como loteamentos, incorporagdes residenciais,
multipropriedade e logistico. No que tange as fases do desenvolvimento imobilidrio, a
maior exposi¢cao se da em ativos em estagio avancado de obras e de vendas. A média
de evolucao de obras, ponderada pelo volume das operagdes da carteira de crédito do
Fundo, situou-se em 95,69% ao final do terceiro trimestre. Em relagao as vendas, a
média ponderada aferida foi de 88,09%.

No fechamento do 3T22, a posi¢ao do Fundo estava distribuida conforme apresentado a
seguir:

Valor de mercado (R$) 42.623.673,67 6.192.246,08 24.684.060,73 9.096.890,96  82.596.871,44
% do PL de Crédito 51,60% 7,50% 29,88% 11,01% 100,00%
% do PL do Fundo 3,16% 0,46% 183% 0,67% 6,13%
Ativos adquiridos no 3722 0 0 1 0 1
Valor alocado no 3722 0,00 0,00 6.999.793,81 0,00 6.999.793,81
Sénior 2,70% 0,41% 1,64% 0,67% 542%
Mezanino 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Unica 0,00% 0,05% 0,00% 0,00% 0,05%
Subordinada 0,46% 0,00% 0,19% 0,00% 0,65%
IPCA 3,16% 0,37% 1,76% 0,67% 597%
IGP-M 0,00% 0,09% 0,07% 0,00% 0,16%
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Portfélio
Duration ponderada 4,45 2,25 1,82 3,56 3,40
RFM ponderada pelo % do PL' 332,73% 588,38% 235,01% 0,00% 316,05%
RSD ponderada pelo % do PL? 254,64% 236,13% 222,32% 0,00% 242,29%
LTV ponderado pelo % do PL? 37,59% 39,35% 36,68% 46,46% 38,33%
% de vendas ponderado 88,60% 92,33% 86,15% 0,00% 88,09%
% de obras ponderado 94,53% 99,56% 97,32% 0,00% 95,69%
Resultados apurados

Fluxo de caixa R$ 6.315.946,95 R$ 50.484.690,49 R$ 2.073.354,08 R$ 58.873.991,52
Lucro contabil R$ 2.600.126,91 R$ 1.786.333,09 R$ 783.053,75 R$ 5.169.513,75
Distribuicao R$ 2.937.111,00 R$ 3.445.183,00 R$ 3.338.381,00 R$ 9.720.675,00

No terceiro trimestre de 2022 foi adquirida apenas uma operagao, o CRI Golden Laghetto
6382 com taxa de IPCA + 10,00% a.a., e 6392 com taxa de IPCA + 13,34% a.a., séries Sénior e
Subordinada, respectivamente, no valor total de RS 7,00 milhdes.

Em relagdo ao montante de RS 50 milhdes de fluxo de caixa no més de agosto, o valor é
referente a venda de 7 operagdes no periodo, conforme detalhado no relatério gerencial
(clique _aqui para acessar). Vale destacar que, com a venda mencionada, foi possivel
reconhecer receita distribuivel decorrente de corregao monetdria que anteriormente estava
acruada nos ativos devido ao nao recebimento de amortizagcio dessas operagoes.

Em relagédo a seguranga das operagoes, mais da metade da carteira € composta por séries
seniores, classe que conta com o maior nivel de prote¢ao. Concomitantemente a essa
protecao por senioridade, a carteira apresenta indicadores de over collateral em niveis
confortaveis, com Razao de Fluxo Mensal acima de 310% e Razao de Saldo Devedor acima
de 250%. Além dos indicadores saudaveis, os ativos lastro das operagdes sao, em sua
maioria, empreendimentos com estagio avancado de obras e carteiras de recebiveis

robustas.

*0 resultado apresentado na tabela acima é referente ao consolidado da carteira de CRls e a distribuicdo que é realizada aos cotistas é pautada na analise individual de cada um
dos ativos, ou seja, o fluxo de caixa que excede o lucro gerado por um ativo nao é utilizado para compensar o lucro de outro ativo que nao auferiu fluxo de caixa. 20

Os valores apresentados em fluxo de caixa dizem respeito a todo recebimento proveniente de CRIs, com excecao de vendas no mercado secundario ou quitagdes antecipadas.


https://www.tgcore.com.br/uploadsDesempenho/1fc1df675c6ae6071e963bbf74d5176f29092022214104.pdf
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Recebiveis

Essa estratégia consiste na aquisicao direta de iméveis por precos abaixo do mercado,
os quais somente sao viabilizados devido ao pagamento a vista no momento da
aquisicao. Posteriormente, o Fundo revende os imdveis com valores maiores que os de
aquisi¢cao, porém com formas de pagamento facilitadas e com parcelas em linha ao
perfil dos consumidores. Dessa forma, o Fundo consegue rentabilizar sua carteira de
duas maneiras: (i) arbitragem entre os valores de compra a vista e venda a prazo; e (ii)

através da cobrancga de juros dos clientes no parcelamento do lote.

Atualmente o TG Ativo Real possui 2.092 lotes distribuidos em 5 empreendimentos com
VGV total de RS 210 milhdes. Frente ao trimestre anterior, o crescimento no nimero de
unidades foi de 1,53%, impactado pela aquisicdo de novos lotes da operagado Lotes
Alphaville.

Por fim, ha os lotes fora de venda do Residencial Setor Solange, que se tratam de
unidades a serem langadas na terceira etapa do empreendimento, com previsao para o
inicio de 2023.

Residencial Maria Madalena Turvania GO IPCA R$ 8,05 M 150 150 0 0
Residencial Nova Canaa Trindade GO IPCA R$3,01M 44 24 20 0
Residencial Portal do Lago I e Il Catalao GO IPCA R$ 2,26M 30 29 1 0
Residencial Setor Solange Trindade GO IPCA R$ 143,43M 1694 658 102 934

Lotes Alphaville Pulverizado IPCA R$ 45,78M 206 89 117 0

Imével para a renda

Essa estratégia consiste na aquisicdo direta de imdveis para a geragcdao de renda
recorrente através da locagcao do imével. Atualmente o Fundo possui apenas uma
operacao desse tipo em carteira, o Garavelo Center. O ativo é um imével comercial de
2.913m? de Area Bruta Locéavel (ABL) e atualmente esta 100% locado para o Tribunal de
Justica do estado de Goias. O contrato estd atrelado ao IPCA, apresenta reajuste
inflacionario nos meses de fevereiro de cada e possui prazo de 5 anos, contados a partir
de fevereiro de 2020. A operagao possui um cap rate de 9,99% e foi adquirida em janeiro
de 2020, pelo valor de RS 4,20 milhGes, referentes a aquisi¢cdao de 50% do imdvel.
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Participagao societaria em empresa de Real Estate listada na B3

Essa estratégia consiste na aquisicao de agdoes de empresas imobilidrias listadas na
bolsa de valores. Atualmente o Fundo apresenta como Unica representante dessa
classe a Alphaville S.A. (AVLL3), loteadora que realizou seu IPO no 4° 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
acOes de AVLL3 a um prego médio de RS 27,86. Além disso, possui como representante
no conselho da empresa o Sr. Diego Siqueira, CEO e fundador da Trinus Co. holding da
TG Core Asset, gestora do TGAR11.
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Relatoério de Riscos

Foi decidido pela segmentagao do relatério de riscos em duas partes: (i) a primeira, que
segue abaixo, onde serao apresentadas as operagoes que, do ponto de vista da Gestao,
tém algo que suscite maior atengao; (ii) e a parte conceitual detalhando a estrutura de
governanga e controle da TG Core Asset, assim como uma explicagao dos riscos
inerentes ao desenvolvimento imobiliario e suas diversas tipologias que, por nao serem
algo de atualizagao constante, foi migrado para o apéndice metodoldgico no final desse
relatorio.

Setor imobiliario

O setor imobilidrio expde-se a uma gama de riscos sistémicos e nao mitigaveis ligados
a fatores macroecondmicos, politicas governamentais, globalizagao, 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 prépria tese do Fundo possui fatores que
podem contribuir para a redugdo dos impactos desses eventos, como: (i) atuagao
preponderante em produtos habitacionais voltados a primeira moradia; (ii) presengca em
regioes fora dos grandes centros populacionais, fomentadas, principalmente, pelo
agronegdcio, setor que historicamente se demonstra mais resiliente a crises; e (iii)
pulverizacao da carteira de recebiveis.

Portfolio - FIl TG Ativo Real

Em relagao aos riscos do portfélio do Fundo, uma das formas de expor-se ao setor é via
desenvolvimento imobilidrio, classe a qual o mercado atribui um prémio de risco devido
a fatores intrinsecos deste tipo de ativo, principalmente: (i) risco de execugao de obras;
(ii) risco de comercializagao das unidades imobiliarias; e (iii) risco de inadimpléncia. Em
relagdo ao TGAR11, o Fundo é classificado como desenvolvimento e atua de duas
principais formas: (i) tornando-se sécio de projetos imobiliadrios, operagoes estas
denominadas como "equity"; e (ii) através de operagbGes estruturadas de crédito,
denominadas “Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI)”.

Conforme falado, nas operagoes de equity o Fundo torna-se sécio do empreendedor no
projeto e deve aportar o capital necessario, conforme sua participagao, 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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Relatorio de Riscos

Brasil Center Shopping

\ Localizacao: Valparaiso de Goias (GO), as margens da BR-040.
BI%/S“ Percentual locado: 93% (ABL)

SIS eRG Percentual de obras: 100%

Acessar localizagao: m

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

No terceiro trimestre houve uma melhora notavel na performance do empreendimento,
impulsionada, principalmente, por estratégias de expansao da marca (marketing nas redes
sociais, captagdo de lojas ancoras e divulgagées em outdoors), o que tem gerado bons
frutos para ativo.

Além das campanhas citadas acima, no més de julho, foi realizado no shopping o Expoval, a
maior feira de comércio, indulstria e servicos de Valparaiso, que reline dezenas de
empresarios com o intuito de promover o debate sobre negdcios, gerar novos projetos e
empregos, além de trazer atragdes para o municipio e regido. O evento reuniu mais de 25 mil
pessoas durante os 3 dias de realizagao.

Em relagao ao numero de visitantes, o shopping seguiu apresentando melhoras expressivas
no terceiro trimestre, com elevagao de 19,60% em relagao ao trimestre anterior (238 mil no
3T22 versus 199 mil no 2T22) e 39,18% em relagado ao primeiro trimestre do ano.

O ativo ainda estd em estagio de maturagao, com seu desenvolvimento diretamente
vinculado a retomada dos indicadores de atividade econémica regionais. Apesar da
elevacao da locagao no trimestre, 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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Solar das Aguas - Série 3392 Sénior

Localizacao: Olimpia (SP) Duration: 1,64 anos

Percentual de vendas: 87,32% Razao de fluxo mensal: 95,19%
Percentual de obras: 100% Razao de saldo devedor: 109,29%

Acessar localizagao: E..'

O Fundo possui RS 8,70 milhées alocados na operagdo, representando 0,79% do
patriménio liquido do Fundo. No encerramento do 3T22, o ativo contava com 100% das
suas obras executadas e 87% das unidades comercializadas. Em relagdao aos
indicadores de solvéncia, a operagao apresentou uma deterioracdo do indicador de
razao de fluxo mensal, que mensura o recebimento da operagao, frente a parcela devida
aos credores. O desenquadramento do indicador (minimo de 130%), decorre do
descasamento entre o vencimento do CRI e o vencimento dos contratos de compra e
venda do empreendimento lastro. O vencimento do CRI esta préximo (nov-25) fazendo
com que a maior parte do fluxo dos contratos, parcelados em aproximadamente 100
meses, fique fora do prazo do CRI no periodo. Vale enfatizar que a operagao possui um
fundo de reserva de, aproximadamente, RS 2,57 milhdes, e uma inadimpléncia
acumulada de 2,08%, em linha para o segmento de multipropriedade.

Em set-22 foram realizadas 359 novas vendas, 260 cancelamentos e 58 quitagodes,
resultando em 99 vendas liquidas no periodo. O nimero total de unidades elegiveis
sofreu um aumento de 81 unidades, enquanto as inelegiveis apresentou redugao de 40,
indicando que boa parte dos cancelamentos do més atingiu os contratos com maior
nivel de inadimpléncia. O aumento de cancelamentos no periodo é esperado e faz parte
da sazonalidade dos projetos de multipropriedade.

A carteira da operagao possui um VP elegivel de cauda (valor presente da carteira
elegivel cujas parcelas tenham seu vencimento apés o vencimento final do CRI) de
quase RS 82 milhdes, o que garante uma seguranga adicional a operagdo. Importante
destacar que os valores que sao apresentados de razao de saldo devedor da operagao
nos relatérios gerenciais e trimestrais ndo levam em conta a cauda da carteira, tornando

0s numeros apresentados mais conservadores.
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Olimpia Park - Série 3642 Sénior

Localizacao: Olimpia (SP) Duration: 1,47 anos

Percentual de vendas: 76,34% Razao de fluxo mensal: 214,14%
Percentual de obras: 100% Razao de saldo devedor: 288,32%

Acessar localizagao: E’

O Fundo possui cerca de RS 5,35 milhdes alocados na classe sénior da operacio,
representando 0,40% do patrimonio liquido. As obras do empreendimento foram
finalizadas em meados de 2019, nao existindo tranches adicionais a serem liquidadas. A
série subordinada da operagcao estava sendo monitorada mais de perto por conta da
razao de fluxo mensal desenquadrada desde 2021, havendo a necessidade de realizar
amortizagoes extraordinarias ha mais de 12 meses. O Fundo possuia também posicao de
R$ 7,05 milhGes na classe subordinada, posi¢do que foi vendida no 3T22. Importante
ressaltar que a classe sénior, a qual o Fundo possui posi¢ao, ndo estd com o indicador
desenquadrado.

No encerramento do trimestre, a classe sénior apresentou uma razao de fluxo mensal de
214% (minimo de 130%), e razdo de saldo devedor de 288% (minimo de 130%). Em
relagdao as obras e vendas ao fim do periodo, os resultados foram de, respectivamente,
100% e 76%.

Tendo em vista que o fundo ndo possui mais a classe subordinada da operagao, no
préximo relatério o CRI nao sera apresentado nessa se¢ao.
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Duo Sky Garden

Localizacao: Goiania (GO) TIR atualizada: 1,85%
Percentual de vendas: 87,00% % do PL: 0,34%

Percentual de obras: 54,00% VGV: R$ 41,93 milhoes

Acessar localizagao: g’

No encerramento do més de setembro, o ativo representava 0,34% do PL do Fundo.

O resultado esperado do empreendimento vem sendo impactado, reduzindo de 2,46%
a.m. para 1,69% a.m. (ao fim do 2T22), em virtude da elevagdo dos insumos que
compo6em a curva ABC (20% dos insumos que representam 80% dos custos) acima do
INCC, indice de inflagdo da Construgao Civil. Por outro lado, a capacidade de repasse de
preco de venda ainda nao respondeu em proporgao suficiente para neutralizagao dos
impactos citados. Por conta disso, o empreendimento esta sendo monitorado em
condicoes de contingenciamento, que é quando o ativo entra para uma esteira de
revisdes e acompanhamento mais profundo e recorrente.

Por fim, também estao sendo realizados ajustes na tabela de prego da incorporagéo, o
que deve corroborar para uma melhora no indicador de retorno. O trabalho da Gestao,
em reduzir custos e aumentar o ticket médio das unidades, ja gerou efeito positivo e
resultou em uma melhora na TIR, que finalizou o terceiro trimestre em 1,85%.
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Gran Life

Localizacdao: Anapolis (GO) TIR atualizada: 1,05%

Percentual de vendas: 57,12% % do PL: 1,34%
Percentual de obras: 24,00% VGV: R$ 135 milhdes

Acessar Iocallzagao.w

0 empreendimento fica localizado na cidade de Anapolis (GO), e trata-se de um mixed-
use, ativo que conta com vdrias tipologias dentro de um Gnico complexo, sendo eles: (i)
hospital; (ii) shopping; (iii) salas comerciais; e (iv) apartamentos residenciais. A
proposta visa proporcionar praticidade e agilidade na prestagao de servigos, tanto para
os moradores, quanto para a regiao.

O ativo teve seu resultado esperado, representado pela TIR, impactado em 67 bps,
saindo de 1,72% a.m. para 1,05% a.m. O impacto é reflexo da elevagao dos pregos dos
insumos ABC, assim como no caso anterior.

No terceiro trimestre algumas tratativas para solucionar a situagao do empreendimento
foram implementadas, dentre elas, a busca por financiamento para construgao. Para tal,
foi realizada a individualizagao das matriculas por tipologia, o que visa facilitar as
tratativas com os bancos. As negociagbes de financiamento estdo avangadas, com
previsao de liberagao em abril de 2023 para as tipologias residencial e comercial. Além
disso, estao sendo realizadas negociagoes para a venda de 20% a 30% do mall para
investidores, e também elaboragdo de campanhas de vendas para acelerar as
aquisi¢coes das unidades residenciais e comerciais.
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Vitta Novo Mundo

——

il

Acessar localizagao: w

Localizacdo: Goiania (GO) TIR atualizada: 0,44%
Percentual de vendas: 70,12% % do PL: 0,23%

Percentual de obras: 93,00% VGV: R$ 23,84 milhoes

Incorporagao vertical localizada em Goiania (GO). Ao fim de setembro o
empreendimento era responsavel por 0,23% do PL do Fundo.

A TIR do empreendimento consta com sinalizagdao vermelha em nosso relatério
gerencial (ativos com diferenca entre previsto e realizado superior a 60%), estando entre
os empreendimentos que necessitam de um maior acompanhamento, e a partir desta
edicao o ativo passa a compor o relatério de riscos.

As obras do empreendimento foram iniciadas em mar¢o de 2020, auge da pandemia da
Covid-19, e sofreram bastante com a crise que se procedeu, principalmente pelo
aumento do custo dos insumos e dificuldades em vendas, o que fez com que a TIR do
empreendimento tivesse uma redugdo de mais de 60%. Por se tratar de um
empreendimento de habitacado de interesse social, ndo foi possivel corrigir os valores de
venda na mesma medida dos aumentos dos custos, impactando os indicadores do
empreendimento.

Para reverter tal situagcdo estdao sendo realizados ajustes na tabela de pregos do
empreendimento, a fim de mitigar os impactos causados na incorporacgao.
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Apéndice metodolégico

Estrutura de governanga 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 regiao, possuem boas oportunidades em maos e que a uniao de forgas
pode gerar 6timos resultados para nossos cotistas. Para viabilizar essa uniao e mitigar
os riscos inerentes ao negdcio, a TG Core desenvolveu uma forte estrutura de
governanga 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 necesséria para o desenvolvimento desses
empreendimentos.

Iniciando pela estrutura interna, tanto o Fundo quanto seus ativos sdao monitorados
pelos times de: (i) Gestao (mesa de equity e crédito); e (ii) 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 apds a integralizagao.

(ii) Risco, Compliance e Prevengao a Lavagem de Dinheiro: Responsdvel por garantir a
atuacao da gestora em conformidade com os érgaos reguladores e normativas internas,
garantindo a execugao das atividades conforme as melhores praticas de mercado.
Participa e possui voto (com poder de veto), em conjunto com a Diretoria de Gestao, no
Comité de Novos Negdcios 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 servigos, 4 estruturas
principais que atuam no fortalecimento da governanga e controle dos
empreendimentos:

30



‘ RELEASE DE RESULTADOS TG ATIVO REAL cRREWAVVY:

TGARTI

Apéndice metodolégico

(i) Servicer Imobiliaria; (i) Escritério Juridico especializado; (jiii) Empresa de Contabilidade; e
(iv) Auditoria Externa.

(i) Servicer Imobiliaria

a. Originacao e Captagao de Novos Negécios: Uma das maiores areas da servicer
imobilidria, tem a funcao de prospectar e estruturar os ativos imobilidrios 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.

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

c. Engenharia: Responsavel por efetuar o acompanhamento, monitoramento e
medicoes de obras dos projetos, garantindo a execugao dentro do cronograma,
or¢camento e qualidade prevista.

d. Projetos Técnicos: Responsdvel pela andlise, 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 langamento, propagandas,
tabela de vendas e condi¢des de pagamento.

f. Cobranga e Relacionamento com o Cliente: Responsavel pelo relacionamento
com o cliente e cobranga de inadimplentes.

(ii) Escritério Juridico
a. Estruturacao: Responsavel pela estruturagao de contratos.

b. Diligéncia: Responsavel pela diligéncia juridica dos projetos, analisando o
imovel, os antecessores, os sdcios e a empresa investida.

c. Contencioso: Responsavel pelas ac¢oes judiciais dos projetos.
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(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 identificacdao e
estruturagao de bons ativos antes da entrada do Fundo. Nesse sentido, previamente a
aquisicao de qualquer ativo é realizada diligéncia juridica da SPE, dos iméveis, socios e
antecessores, a qual é conduzida por escritério juridico especializado, em conjunto a
equipe de Compliance, enquanto a diligéncia técnica (obras e projetos), gestdo da
carteira de recebiveis, renegociacao e execucao de distratos é realizada pela servicer
imobiliaria 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 originagao de novos ativos imobiliarios:
no ano de 2022, até o fechamento do 3T22, dos 2.642 empreendimentos que chegaram
para a andlise do Fundo, apenas 202 foram aprovados em Comité de Novos Negécios.

Funil de Originagao da TG Core em 2022
(Quantidade de oportunidades de originagao recebidas no ano)

Prospecgao

Pré-anélise

Analisados no Comité de Novos
Negécios

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 construgcao
(loteamentos, incorporagdes verticais, horizontais, shoppings centers, entre outros).
Abaixo segue uma matriz de riscos inerentes ao desenvolvimento imobiliario:

Riscos inerentes a atividade imobiliaria

Obras Mercadologicos

*O principal risco inerente a *Riscos mercadolégicos inerentes &
execucao de obras diz respeito a comercializacao de unidades
desvios de orgamento, os quais imobiliarias e manutencéo da satide
podem ser motivados por das carteiras de recebiveis.
imprevistos operacionais,

necessidades de alteracoes de

escopo, atrasos, além de oscilagdes

de precos de matérias-primas, a

depender de oscilagdes conjunturais

macroecondémicas ou politicas.

Riscos ambientais: principalmente nos projetos em areas em processo de urbanizagao e
de grande extensao territorial, como loteamentos, ha riscos relativos a existéncia de
espécies de flora nativa com preservagao obrigatéria, identificacdo de cursos d’agua
nao previstos no projeto, e demais entraves que podem levar a embargos temporarios
na execugao, ou mesmo a reducao do numero de unidades imobilidrias 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 materializagao de
tais riscos.

Riscos de obras: podem ser resumidos como alteragdes frente ao projeto original, que
podem gerar impactos no cronograma, custos de obras ou quantidade de lotes que
serao desenvolvidos. Por envolver varidveis de tempo e custo, tém impacto direto na TIR

do empreendimento.
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Riscos mercadoldgicos: 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

Shopping

Loteamento Imdveis para a renda

*Inadimpléncia
*Vacancia

*Atrasos de obra A
*Vacancia

*Riscos legais )
g *Conjuntura
macroecondémica

regional e nacional

*Conjuntura

*Riscos de inadimpléncia e
macroecondémica

*Riscos ambientais . )
regional e nacional

*Pandemias e epidemias

(lockdown)

Loteamento: O loteamento como operacao imobilidria possui alguns riscos que podem
ser destacados em relagao a outros produtos como incorporagées, sendo alguns deles:
(i) o risco de aumento consideravel no custo de obra pelo fato de intervir em uma area
de grande extensdo, que pode ter uma topografia bastante irregular, tipos de solo
variados ou presenga de vegetagdo nativa que pode ser protegida por lei; (ii) possivel
demora no processo de aprovacgao, caso a delimita¢ao da area registrada em matricula
nao seja a delimitagao fisica real, sendo necessaria assim a regularizagao; (iii) risco de
crédito, visto que o publico comprador de lote, em geral, ndao consegue obter
financiamento bancario, passando o Fundo a assumir este papel, sendo necessario a
gestdo 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.

Incorporagao 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 econdémicos nao
previstos (como é o caso da pandemia), aumento de pregos dos insumos e problemas
climaticos, que podem interferir no andamento das obras.

Imdveis para a renda: tipologia sensivel aos ciclos econdmicos, sendo seus riscos
vinculados ao desempenho econémico dos locatarios. No caso do encerramento do
contrato de locagao, o ativo pode passar por um periodo sem um locatario, gerando
apenas despesas para o Fundo. Em casos de variagoes intensas do indice inflacionario
do contrato, podem ocorrer renegociagcées nas taxas ou até mesmo alteragao do indice
inflaciondrio, o que pode acarretar revisdes nos valores esperados de retorno sobre o
investimento.

Multipropriedade: essa tipologia é caracteristica de regides onde o turismo é um dos, se
nao o principal, driver da economia local. Dessa maneira, o desempenho desses
empreendimentos é bastante influenciado pelos ciclos econdomicos. Como esse ativo é
uma segunda moradia/local para passagem das férias, ndo 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 econdmico, como no caso da pandemia.

Shopping: segmento bastante sensivel ao ciclo econémico, 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 maturagao dessa classe é de 3 a 5 anos, tempo
necessario para que o ativo se torne conhecido pelos consumidores da regidao e se
estabeleca como uma centralidade local. A capacidade de atragdo do shopping tem
relagao direta com o estabelecimento de lojas ancoras, de forma que a saida de uma
delas pode afetar o desempenho geral do empreendimento. Em casos de variagdes
intensas do indice inflacionario de reajuste contratual, podem ocorrer renegociagdes
ou até mesmo alteragcao do indice inflaciondrio, o que pode acarretar revisbes nos
valores esperados de retorno sobre o investimento.
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CRI

Para esse tipo de estrutura, entendemos que a etapa de desenvolvimento imobilidrio nao seja

um fator relevante, visto que o foco é em operagdes ja em estdgios avangados 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 operagao. Abaixo segue a matriz elaborada pela Gestora, considerando
os principais riscos inerentes as operagdes de crédito:

Matriz de riscos - Crédito

Vendas

Garantia Fluxo

_ﬂ - e Fre B
*Deterioragéo dos ‘Aumento da inadimpléncia
bens cedidos como e deterioragao no fluxo de

*Baixo volume de vendas

garantias a operagao receitas

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

operacgao, sendo o "colchao” de protegao dos credores caso o devedor nao consiga honrar com
sua obrigagdo 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 protegdo 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 operagéo é o suficiente para o pagamento das obrigagdes frente aos
credores. Seus principais indicadores sao: (i) Razdo de Fluxo Mensal (RFM), que é a divisao
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 divisdo entre o fluxo de recebiveis da operagao trazido a valor presente, pelo saldo devedor
da operagao, sendo, novamente, quanto maior melhor.

Riscos de vendas e de obras: a lédgica segue a mesma que a dos ativos de equity, com a
diferenga de que, caso o fluxo de receitas proveniente das vendas da operagao 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 sdo: (i) percentual de vendas; (ii) salide da carteira
lastro/garantia; e (iii) obras. 36
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0 objetivo deste material é apresentar como se da a precificagdo de todas as classes de

ativos do Fundo que, em conjunto, formam o valor patrimonial do Fundo. Ao final,
também é apresentada a metodologia de afericao da taxa de performance. Para todas as
explanacoes é explicitado o arcabougo normativo que é aplicavel a cada tema.

Precificagao de ativos
Certificados de Recebiveis Imobiliarios

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

Em linhas gerais, a marcagao a mercado dos CRI é preferencialmente obtida pela coleta
de pregos 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, é levado em consideragao o spread da taxa da operagao sobre a taxa de
uma NTN-B com o vencimento mais préximo a duration do ativo. Isto posto, depreende-
se que a marcag¢ao a mercado dos CRI é diretamente impactada pela evolugdo do
cenario macroecondmico, o qual se materializa em varidveis como as curvas real e
nominal de juros futuros.

Todos os dias cada ativo é marcado a mercado, o que se reflete em seu Prego Unitario
(PU). A multiplicacao entre o PU e quantidade de papéis de cada CRI, fornece o valor
patrimonial da posi¢ao de cada ativo no Fundo. A soma dos valores patrimoniais de cada
um dos CRI fornece o valor patrimonial, ou patrimonio liquido da carteira de CRI do FIl TG
Ativo Real.

Equity

Os ativos de equity consistem em participagdes societdrias em empresas (Sociedades
de Propésito Especifico — SPE) cujo objetivo é o desenvolvimento de um ou mais
empreendimentos imobiliarios. Tais participagdes societarias, por sua vez, possuem
natureza nao-padronizada e, destarte, sua precificagdo prescinde de avaliagao
especifica. O Manual de Marcagao a Mercado (“MtM”) do administrador dispoe

brevemente sobre a .
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metodologia de precificagao deste tipo de ativo na segao 6 (link). Sobre este assunto, a
referida se¢cdo do MaM, bem como o Regulamento do Fundo, sdo disciplinados pela
Instrugao CVM N° 516 (“ICVM 516"), de 29 de dezembro de 2011, e pela Instrugao CVM
N° 579 (“ICVM 579”), de 30 de agosto de 2016.

A ICVM 516, em seu Capitulo 1l, Se¢ao I, Art. 2°, diz que: “Os Fll devem aplicar os
critérios contadbeis de reconhecimento, classificacdo e mensuragcao dos ativos e
passivos, assim como os de reconhecimento de receitas e apropriagdao de despesas,
previstos nas normas contabeis emitidas por esta Comissao aplicaveis as companhias
abertas, ressalvadas as disposigdes contidas nesta Instrugao.”

A aplicagao correta dos critérios contabeis de reconhecimento acima expostos é
realizada pela empresa de contabilidade e posteriormente auditada por empresa
independente de auditoria. Desde o exercicio de 2021 a empresa responsavel pela
auditoria é a Ernst & Young (“EY").

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

Sobre a classificagado como “incorporagao para venda”, em seu Capitulo Il, Segao |, Art.
10°, a ICVM 516 apregoa que: “O imével adquirido ou construido para venda no curso
ordindrio do negdcio deve ser classificado como iméveis destinados a venda, dentro do
subgrupo estoques do ativo circulante.”

Em outras palavras, o arcabouc¢o normativo diz que sociedades para o desenvolvimento
imobiliario de empreendimentos que serdo vendidos durante o curso ordindrio do
negocio (diferentemente dos imdveis desenvolvidos ou adquiridos para renda mediante
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contrato de locagao) sao classificadas como incorporagdao para venda e ndao como

propriedade para investimento. Uma vez assim classificadas, seu valor é apurado
mediante confrontagdo entre os valores reconhecidos de ativo e passivo, e
posteriormente ponderado pelo percentual de participagcdo 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 participagao é 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 imobilidrios é muito comum o langamento (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 corre¢do pactuada no financiamento) * % PoC] -
Custos e despesas ja incorridos + Estoque

Sobre o valor do estoque, em seu Capitulo Il, Segao I, Art. 11°, a ICVM 516 tece a
seguinte ponderagio: “Os imoéveis destinados a venda [e que ainda ndo 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 do
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financeiro de obras concluidas, menos os custos e despesas ja incorridos, mais o
valorestoque, menos o passivo, tudo isso ponderado pelo percentual de participagao 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 corre¢ao pactuada no financiamento) * %
PoC] - Custos e despesas ja incorridos + Estoque — Passivo } * MEP

Cotas de fundos e ag¢oes listadas em bolsa

O FII TG Ativo Real possui também em seu portfélio cotas de fundos imobilidrios e cotas
de Fundos de Investimento em Renda Fixa para gestdo dos valores em caixa. A
precificagao 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 sdo 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 prego de fechamento didrio. Para
FIl ndo negociados em mercado secundario, o valor é dado pela cota patrimonial
disponibilizada diariamente pelo administrador fiduciario do fundo investido.

Para acoes 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 Fll TG Ativo Real detém diretamente unidades imobiliarias para venda em quatro
empreendimentos imobilidrios distintos, quais sejam: Setor Solange (no municipio de
Trindade, GO), Jardim Maria Madalena (Turvania, GO), Residencial Portal do Lago | e Il
(Cataldo, GO) e Residencial Nova Canaa (Trindade, GO).

Os referidos ativos sdao compostos por: unidades vendidas e unidades em estoque. No

caso de estoque para venda, vale o disposto no Capitulo Il, Segao I, Art. 11°, da ICVM

516: “Os imoveis destinados a venda [e que ainda ndo foram vendidos, compondo, desta
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forma o 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 precificacdo equivale ao valor
presente do fluxo futuro de recebiveis.

Imoéveis desenvolvidos ou adquiridos para renda

O FIl TG Ativo Real possui um imével comercial para locagdo em seu portfdlio, 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 Il, Segao |, Art. 5°, da ICVM 516 diz que: “O imovel
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 precificagcdo de propriedades para investimento estao dispostas no
Artigos 6° e 7° da mesma instrugao:

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

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

Para a correta apuragcao do valor justo, conforme apontado acima, é contratada
elaboracao de laudo de avaliagao por empresa especializada independente.
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Apurac¢ao 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 do fechamento do
exercicio contabil, ou em caso de emissao durante o novo exercicio, pelo valor de
emissao, sobre a qual adiciona-se: (i) valorizagao patrimonial dos ativos da carteira; e
(i) 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 fragao estabelecida em Regulamento,
que é de 30% do valor que superar o CDI calculado no periodo. Dessa forma, o periodo
analisado para verificagcdao 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 solicitagdo do Gestor, reavalia o
reconhecimento de ativos e passivos de cada uma das sociedades nas quais o Fundo
detém participagao. Busca-se conduzir tal reavaliagdo junto aos demais agentes
envolvidos em periodicidade minima anual.
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Ativos
Performados:

B3:
CDI:

Cinturao da
Soja:

Cota Ex-
Dividendos:

CRI:

Dividend Yield:

Duration:

Equity:

Fracionado:

INCC:

Inegibilidade:

Ibovespa:
IFIX:
IGP-M:
IPCA:

LTV

Matopiba:

MEP:

Ativos de equity cujas vendas e obras ja foram iniciadas.

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 ltaituba (PA)

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

Certificado de Recebiveis Imobiliarios.

Métrica de rentabilidade das distribui¢cdes de lucros (Distribui¢cao de
rendimentos/Valor da Cota).

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

Modalidade de investimento nos quais os ativos imobilidrios sdo adquiridos e
administrados por uma sociedade.

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

0 indice Nacional de Custo de Construcdo é um indicador que tem o papel de
verificar as flutuagoes de pregos de insumos do setor.

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

indice de desempenho médio de uma carteira teérica de agdes negociadas na B3,
calculado e divulgado pela B3.

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

indice Geral de Pregos — Mercado. Medida alternativa a taxa oficial de inflagdo
(IPCA), calculada.

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

Loan to Value: Representa a relagao entre o saldo devedor da operagao e 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 pela equivaléncia da participagao societaria detida
pelo Fundo.
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GLOSSARIO

Pipeline:

PL:

PMT:

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 andlise.
Patriménio Liquido.

Abreviagao do inglés, payment, representa o valor da parcela de um empréstimo
(amortizagdo + juros).

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

Somatério dos recebimentos do més (excluidas as antecipagdes) dividido pela
PMT devida pelo CRI.

Somatoério do valor presente das parcelas futuras de direitos creditérios objeto da
cessao fiduciaria dividido pelo saldo devedor da operagao.

Consiste na aquisigao direta de iméveis por pregos muito abaixo do mercado que
somente sao viabilizados devido ao pagamento a vista no momento da aquisigao.

Saldo Devedor Liquido. Diferenga entre o Saldo Devedor da operagao e o Fundo de
Reserva.

Sociedade de Propdsito 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 operagao, 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 operagao.

Valor Geral de Vendas.

Valor Geral de Locacgao.
Volume de cotas em RS negociado em mercado organizado no periodo.

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

Dividend Yield adicionado do Imposto de Renda, em sua aliquota minima incidente
sobre investimentos de renda fixa, de 15%, para tornar a rentabilidade comparavel a
outros investimentos em que ha incidéncia de tributagao.

Quantidade de dias para concretizagao 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 relagdo a exatidao, completude ou
seguranca dos materiais, inclusive em suas
referéncias aos valores mobiliarios e demais assuntos
neles contidos.

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

Quaisquer dados, informacdes e/ou opinides estao
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 prépria TG Core Asset, como resultado de
diferentes analises, critérios e interpretacao.

As referéncias contidas neste material sao fornecidas
somente a titulo de informacao. 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 nao 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 gestdao de Fundos de
Investimento. Devidamente autorizada pela CVM para o exercicio
de administracdo de carteira de titulos e valores mobiliarios nos
termos do ato declaratério n° 13.148 de 11 de jultho de 2013.

A empresa é aderente aos seguintes codigos ANBIMA:

CODIGO DE ETICA

CODIGO DE ADMINISTRAGCAO DE RECURSOS DE TERCEIROS

CODIGO DE PROCESSOS DE MELHORES PRATICAS

CODIGO PARA O PROGRAMA DE CERTIFICACAO CONTINUADA

DOCUMENTOS

REGULAMENTO VIGENTE

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS 2021

Autorregulagso

Som o=

Comissio de Valores Mobilidrios

Signatory of:
| | Principles for
[ [ ] Responsible
L 1] ] Investment
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