FUNDO BRAVO

Convexidade Positiva - Fundo de Investimento em Participacses.

)

Data emisséo: 09/05/2025

Data base relatéri 30/04/2025

Relatério de Risco - FIP Bravo Convexidade Positiva

Gestao: BRAVA GESTORA DE RECURSOS CONSULTORIA E PARTICIPAGOES LTDA
Administrador: BRAVA GESTORA DE RECURSOS CONSULTORIA E PARTICIPAGOES LTDA
Banco: BANCO SANTANDER S.A

Auditoria: CROWE MACRO

Contadora: CONTABIFI - CONTABILIDADE INDEPENDENTE

Taxas do Fundo

Taxa de Saida: Ndo hé taxa de saida

Taxa de Administragdo: 2% a.a.
Taxa de Performance: N/A
Tributagé Longo Prozo

Inicio do fundo: 16/09/2021

Data prevista para amortizagéo do fundo: 16/09/2029
PLmédio nos Glfimos 12 meses: R$ 9.149.233,66
PLna data base: R$ 10.050.514,57
N° de meses com reforo positivo: 42

N° de meses com reforno negativo: 2

Sobre o Fundo

Péblico Alvo: Investidores qualificados e profissionais

Prazo Médio Carfeira: Superior a 365 dias
Tipo de Fundo CVM: FIP “Capital Semente”
Data Inicio Atividade: 16 de setembro de 2021
Data de Registro CVM: 15 de setembro de 2021

Nivel de Risco: 4(Cédigo de Distribuilcgo de Produtos de Investimentos Anbima)

Aplicagdo Inicial Minima: Valor da cofa D-1 (RCVM 160)
Aplicagdo Inicial Maxima:
Data de Aplicagéo:

NGo ha aplicagdo maxima
Enquanto oferta estiver aberta (180 dias)

O fundo terd prazo de duragéo de 8 (oifo) anos contados a partir da data de registro. Possibilidade

Prazo: de promogacao mediante proposta do gestor (com até 6 meses de antecedéncia)
Na data de liquidagao do fundo (Prazo). Hé a possibiidade de anfecipacdo do reformo dos recursos

Resgate: aos investidores redlizada por decisao do gestor (Ex.: quando existe caixa no fundo e poucos alivos
de qualidade para se investi)

Histérico

Sharpe* dos Gltimos 12 meses: 053

‘Maximo retorno mensal: 4,88%

Minimo retorno mensal: -4,64%

Retorno acumulado desde o inicio: 130,34%

Retorno acumulado dos Gltimos 12 meses: 25,75%

Volatilidade dos ltimos 12 meses: 1.99%

Distribuig&o dos Retornos

Curtose 2

O fundo apresenia uma curva de distribuicdo com curfose positiva em

excesso, 0 que caracteriza uma distribuicao leptocurtica. o

Possui uma probabilidade maior de eventos exiremos em comparacdo com

uma distribuicdo normal. g .

Os investidores em busca de risco podem se concentrar em investimentos cujos 8

refomos seguem uma distibuicdo leptocdrtica, para maximizar as chances de &

eventos raros posifivos. No entanto esses eventos podem ser negativos. K 10
5

Curtose 14,83 -4% 2%

0%

Skewness

A skewness negafiva indica que hd uma cauda mais longa para a esquerda, ou seja, mais
refornos negativos do que apresentados caso seguisse uma distribuicéo normall. Isso indica
que o fundo estd exposto a cendrios de perdas.

Por fim, como o fundo n&o segue uma distribuico normal, pois ambas a curtose e skewness
ndo apresentam valores de uma distribuicdo normal (quando curtose = 3 e skewness = 0),
métricas convencionais como Indice Sharpe* e volatiidade ndo séo aplicaveis.

2% 4% 6% Skewness 276

Retornos mensais

Risco de Mercado

VAR Histérico e TVAR

O VAR e o TVAR histéricos foram calculados com nivel de significancia de 1%, isto &, infervalo de
confianga de 99%, sobre reforno desde o inicio do fundo (44 meses) com base didria. Os resultados
indicam que hd 1% de chance de as perdas do FIP excederem -2,87% do valor fofal do fundo no
periodo de um ano. O TVAR indica que nos 1% piores cendrios, as perdas médias do fundo seriam de
-15,76%. Uma das premissas dessa méfrica é de que o passado é uma bod representacdo do futuro.

VaR Histérico Anualizado

-2.87%
-1576%

Como o fundo no realizou a conversdo de nenhuma divida em parficipagdo até o momento,
usamos como "benchmark” o CDI, por ser o principal “benchmark” de renda fixa, e o IPCA,
indexador dos mutuos do fundo hoje. O valor posifivo do Information Ratio em relac@o ao CDI, como
o valor histérico do fundo que é de 1,08, considerando o periodo completo, indica que o fundo teve
um excesso de retorno com relag@o ao CDI. J& para o Information Rafio em relag&o ao IPCA, o valor
de 1,13indica que o fundo feve um excesso de retomo em comparagdo ao indice do IPCA.

"Information Ratio" Periodo - CDI
"Information Ratio" Periodo - IPCA

1,08
1,13

Loss Given Defaulf

O "Loss Given Default’ é uma méfrica que verifica quais s@o as perdas do fundo em caso de
inadimpléncia das empresas. Como o FIP geralmente é sobrecolateralizado, com garantias que
excedem o valor dos mutuos, o "Loss Given Default’ encontra-se zerado na data de emissGo deste
relatério.

“Loss Given Default"

RS 8

Maximum Drawdown

O Maximum Drawdown (MDD) é uma métrica que indica a maior perda percentual da rentabilidade do fundo a pariir do
Gifimo méximo local para o préximo minimo local.

Para o fundo, o MDD foi calculado a parfir de uma base didria de refornos, visto que & possivel capturar drawdowns
(deciinios) que a base mensal ndo é capaz de detectar.

O MDD do fundo foi de -7,01% e levou 54 dias para afingir novamente o valor de pico. Tal declinio se deve ao fato de o
fundo estar em um periodo inicial de existéncia (Setembro de 2021) com elevadas despesas.

“Maximum Drawdown"
Dias para Recuperagao

-7.01%
54

Como o fundo ndo redlizou a conversGo de nenhuma divida em parficipagdo até o momento, usamos como
“benchmark” o CDI, por ser o principal “benchmark” de renda fixa, e o IPCA, indexador dos mutuos do fundo hoje. Um
fracking eror com relag@o ao CDI de 1,26%, ou seja, acima de 0,5%, representa que o fundo (considerando o periodo
completo do mesmo) teve uma diferenca consideravel de retorno em relacdo ao CDI, apesar de apresentar um desvio
padrGo baixo relativo a essa diferenca de reforno.Ja, ao levar em consideragdo o Tracking Error em relagdo ao IPCA, o
valor de 1,47% representa que o fundo, considerando o seu periodo completo, teve uma diferenca considerével de
reforno em relag&o ao IPCA, apesar de apresentar um desvio padrdo baixo relativo a essa diferenca de reforo.

1.26%
1.47%

"Tracking Error" Periodo - CDI
"Tracking Error" Periodo - IPCA

Expected Lo

O "Expected Loss' é uma métrica que multiplica o "Loss Given Defaulf” pela probabilidade de default e pelo valor corrigido
dos mutuos. Como o "Loss Given Default’ se enconfra zerado, o "Expected Loss" também se encontra zerado na data de
emissdo deste relatorio.

"Expected Loss"

R$ =

Stress Test

Caso os mutuos do fundo fossem negociados livremente em mercado secunddrio, ao ufilizar os choques da B3, temos que um choque negativo no IPCA de -0,51% leva a uma variagdo de -1,43% no fundo, enquanto um choque
posifivo de 0,69% leva a uma variagdo de 1,13%. Como o fundo n&o estd exposto diretamente em moeda esfrangeira ou em parficipagdes das empresas, o fundo ndo apresenta exposicao direfa a variacaes em bolsa ou no cambio.

Segue abaixo “siress fest” calculado pelo nosso sistema.

Cendrio de Estresse "Profit & Loss" ($) "Profit & Loss" (%)

ENV1 BOLSA RS 0,00%
ENVI CAMBIO RS - 0,00%
ENVI1 INFLACAO RS 117.581,58 1,13%
ENVI1 PRE RS - 0,00%
ENV9 BOLSA RS - 0,00%
ENV9 CAMBIO RS - 0,00%
ENV9 INFLACAO RS (148.628,33) 1,43%
ENV9 PRE RS - 0,00%

Este material ndo representa os valk i

. divuigados pel 1

Profit & Loss (%)
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Cendrios de Estresse

ainda ndo foram auditados. Renfabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. Quaisquer investimentos nos mercados financeiro e de capitas estdo sujeitos a riscos de

perda do capital investido. Os investidores devem fer em conta que o valor dos investimentos pode tanto subir quanto cair, e os investidores podem nao recuperar o valor investido.
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Correlagdo

A parfir da matiz de correlagao, temos que o fundo ndo apresenta correlagdo significatica com os indices de IPCA, &P (Bolsa Americana) e Hedge Funds (Eureka Hedge). Enfrefanto, apresenta correlagao com CDI, pois até esta data
o fundo ndo realizou nenhuma conversGo de seus mUtuos e possui caracteristica de investimento de RF devido a baixa volafilidade. O fundo também apresenta correlagGo com Ibovespa e o indice IDKA IPCA 5A. Todos os cdlculos

foram realizados considerando o histérico completo do fundo com base mensal.

C Go com FIP
IPCA -0,263
[e]] 0,252
Ibovespa 0,088
Hedge Fund Index* 0,083
S&P 0,005
PriveXD 0,077

Risco de ConceniragGo

O FIP atualmente possui 7 confratos de mutuos conversiveis. Esses confratos estGo distribuidos da seguinte forma:

FUNDO

URBAN; 8,83% SANTANDER;

0,03%
HAUS; 9.27%
JOINVILLE 01;
HUB; 9.76% 42,44%
MONDRIAN;
9.84%

MOVE: 9.84%

HYPE: 10,00%

Apesar de o fundo ainda ser bem concentrado, com apenas 7 empresas, hd novas empresas no PIPE. O fundo tende a aumentar seu PL em breve de modo a diversificar o risco idiossincratico.

Além dos mUtuos conversiveis, para nGo manter capital ocioso, o fundo investe no fundo SANTANDER FIC FI SOBERANO REF DI que tem como estratégia acompanhar a evolugdo do DI, sendo um fundo de risco baixo. Atualmente,
apenas 0,03% dos ativos do fundo se enconfram investidos nesse fundo.

Concentracdo Setorial
Atualmente 100% das empresas do fundo pertencem ao setor imobiliério. De acordo com o aumento do PL do fundo, a
diversificag&o setorial tende a aumentar, de forma a estar menos exposto aos riscos especificos do setor.

Concentracdo Geogrdfica

Atualmente a maioria das investidas do FIP sGo estabelecidas no estado de Santa Catarina. Essa
concenfrag&o deixa o fundo vunerdvel a riscos especificos do estado. Sendo assim, ha a
necessidade de maior diversificacdo.

Concentragdo Geografica por Estados N .
Concentragdo Setorial

Sdo Paulo = Santa Catarina
= Imobiliério

Andlises Individuais

Nas andlises individuais, conforme aplicavel, devem-se observar os seguintes aspectos em relagéo ao sacado, cedente e/ou garantidores: Situagdo econdémico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecdes); Grau de
endividamento; Capacidade de geracdo de resultados operacionais; Fluxo de caixa e/ou capacidade de pagamento; Administracdo e qualidade de controles; Governanca; Pontualidade e afrasos nos pagamentos; Confingéncias;
Setor de atividade econémica; Limite de crédito; Localizagdo geogrdfica; Risco operacional associado & aquisicdo, acompanhamento e liquidagdo dos ativos; Reputacdo do emissor no mercado, existéncia de pendéncias
financeiras e profestos, possiveis pendéncias tributarias, mulias e outros indicadores relevantes; As informacdes de seus confroladores; e Questdes afeitas ao Conglomerado ou Grupo Econémico do qual a empresa devedora faca
parte, como a capacidade gerencial do confrolador, a estrutura de governanca existente, a percepcdo do mercado com relacdo ao grupo, a situacdo patimonial e financeira, a liquidez e o prazo das principais obrigacdes, além
dos possiveis riscos de contagio de danos & imagem e de conflitos de interesse em assembleias.

Andlises Coletivas

Nas andlises coletivas (e.g., concentrac@o de cedente, sacado) deve-se ufilizar modelo estatistico para avaliagdo da base de sacados e/ou cedentes, observando-se fatores de agrupamento de riscos de crédito similares, tais como,
mas ndo limitando-se a: atividade econémica, localizacdo geogrdfica, tipo de garanfia, risco ional i & aquisicdo, acompanhamento e liquidacéo dos direitos creditérios, histérico de inadimpléncia, grau de
endividamento, e risco de fungibilidade (commingling).

Risco de Crédito

A Brava Capital, gestora e adminisiradora do fundo, redliza um processo de andlise de crédito minucioso antes de investir em novas empresas e para manter atualizado os dados e andlises das empresas que compdem o fundo. Esse
processo € dividido em diversas efapas, seguem algumas delas abaixo:

KYC Estuda-se a fundo a empresa e seus socios e contempla andlises de antecedentes criminais, listas restritivas de crédito, acompanhamento de processos judiciais,
enfre outros.

Solicita-se a estrutura social da empresa e tfodos os documentos que comprovem a legalidade da empresa e de suas operacdes. SGo solicitados também

Documentos 3 5 2 e 2 i
demonstrativos financeiros dos Ulfimos trés exercicios.

Por meio dos demonstrativos financeiros é realizada uma avaliagdo do risco de crédito da empresa verificando sua satde financeira e calcula-se a
probabilidade da empresa inadimplir a divida. A Brava Capital possui seu proprio modelo de Rating, além de simular o rating das principais empresas avaliadoras
como Moodys, Fitch e S&P baseado em suas respectivas metodologias de cdlculo. Os ratings de crédito sGo atualizados anualmente para todas as investidas e
debatidos no Comité de Crédifo.

Rating de Crédito

Para a operagdo ser aceita no fundo, geralmente, é necessdrio que haja um LTV baixo. Além de avaliar por conta prépria, a Brava também contrata avaliadores

Andlise de Garantias N . 9 A v e
independentes para avaliar as garanfias. Sdo realizados laudos completos que contemplam o valor de mercado do imével e o valor de sua venda forgada.

E realizado semanalmente um comité de investimento no qual é discutido todas as avaliagdes e reavaliagdes das empresas. Esse processo inclui a andlise de
demonstrativos das empresas, rating de crédito, revisdo dos processos das investidas, monitoramento de covenants, confrole em relacdo & assimetfria de
informagdo, andlise de legislagdes que podem afetar negativamente o mercado financeiro, mercado de capitais, as empresas investidas e a regiGo onde o
fundo atua, risco de fungibilidade e liquidez dos ativos subjacentes da empresa, entre outros.

Comité de Crédito

Este material ndo representa os valores oficiais, divulgados pel Z ainda nao foram auditados. Rentabilidade passada no representa garantia de futura. Quaisquer
perda do capital investido. Os investidores devem fer em conta que o valor dos investimentos pode tanto subir quanto cair, e os investidores podem ndo recuperar o valor investido.

financeiro e de capitais estdo sujeitos a fiscos de
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Loan to Value

Uma méfrica importante do risco de crédito & o LTV (“Loan-to-Value”). Essa méfrica mede a porcentagem que o valor atual das exposicdes representa do fotal de garantias envolvidas neles. O fisco do fundo diminui por haver
colaterais inclusos nos mutuos. Com a evolugGo do valor das exposigoes, o “Loan-fo-Value” também se altera.

Além das garantias imobilidrias, o fundo geralmente contém outras garantias reais e fidejussérias. Por também serem garantias do fundo, recebiveis, avais e cotas devem ser incluidas no cdlculo do “Loan-to-Value” ufiizando
faturamento projetado de produtos ja vendidos e a vender. As cotas foram consideradas zeradas por geralmente n@o apresentarem valor significativo e o aval, por ser de dificil mensuragdo, ndo foi considerado para o cdlculo abaixo.
A tabela abaixo engloba todas as garantias redis e fidejussorias "quantificaveis’ presentes no fundo.

JOINVILLE 01 HYPE
Exposicdo RS 4.369.914,39 Exposic@o RS 1.030.278,90
Garantias RS v Garantias RS LV
Garanfia Real Imobilidria RS 5.104.118,37 85,6% Garanfia Real Imobilidria RS 1.861.316,55 55,4%
Recebiveis a vender RS 2.242.851,27  194,8% Recebiveis a vender RS 112.748,25 913,8%
Recebiveis vendidos RS - N/A Recebiveis vendidos RS 8.866.515,52 11,6%
Aval* R$ - N/A Aval* R$ - N/A
Total Garantias RS 7.346.969,65 59.5% Total Garantias RS 10.840.580,31 9.5%
Garantias e LTV Garantias e LTV

[ © s

Exposicio Aval* GarantiaReal  Recebivels  Recebiveisa Total Garantias
Exposicio Aval* Recebiveis Recebiveisa GarantiaReal  Total Imobilidria vendidos vender
vendidos vender Imobilidria  Garantias RS LTV
RS o LTV
MOVE MONDRIAN
Exposi¢cdo RS 1.012.892,24 Exposi¢cdo RS 1.012.892,24
Garantias R$ v Garantias RS LV
Garanfia Real Imobilidria RS 1.994.267,73 50,8% Garanfia Real Imobilidria RS 2.012.733,17 50,3%
Recebiveis a vender RS - N/A Recebiveis a vender RS - N/A
Recebiveis vendidos RS 4.771.411,44 21,2% Recebiveis vendidos RS 5.388.980,09 18,8%
Aval* R$ - N/A Aval* R$ - N/A
Total Garantias RS 6.765.679,17 15,0% Total Garantias RS 7.401.713,26 13,7%
Garantias e LTV Garantias e LTV

s08% s03%

- 00%

Exposicio Aval* Recebiveisa  GarantiaReal  Recebiveis Total Garantias Exposicio Aval* Recebiveisa  GarantiaReal  Recebiveis  Total Garantias
vender Imobilisria  vendidos vender Imobilidria vendidos
RS e LTV RS o LTV
HUB HAUS
Exposic@o RS 1.005.161,82 Exposic@o RS 954.416,25
Garantias RS v Garantias RS LV
Garanfia Real Imobilidria RS 1.540.904,20 65,2% Garanfia Real Imobilidria RS 1.949.950,67 48,9%
Recebiveis a vender RS 135.570,75  741,4% Recebiveis a vender RS 296.150,99 322,3%
Recebiveis vendidos RS 3.199.814,35  31,4% Recebiveis vendidos RS 5.029.932,74 19,0%
Aval* R$ - N/A Aval* R$ - N/A
Total Garantias RS 4.876.289,30 20,6% Total Garantias RS 7.276.034,40 13,1%
Garantias e LTV Garantias e LTV

Exposigio Aval* Recebiveisa ~ GarantiaReal  Recebiveis Total Garantias Exposigio Aval* Recebiveisa  GarantiaReal ~ Recebiveis Total Garantias
der Imobilidria vendidos vender Imobiliaria vendidos
mRS o LTV mRS o LTV
“No momento, o aval ndo é quantificavel
Este material ndo representa os valores oficiais, divulgados pelos respectivos & foram auditad ressalvas de acordo com o Ultimo parecer de demonstracdo financeira com data base de 29/02/2024. Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade:

futura. Quaisquer dos financeiro e de capitais estdo sujeitos ariscos de perda do capital investido. Os investidores devem ter em conta que o valor dos investimentos pode tanto subir quanto cair, e os invesfidores poderm néo recuperar o valor investido.
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URBAN

Garantias e LTV

Exposi¢cdo RS 909.074,57
Garantias RS v
Garanfia Real Imobilidria RS 1.994.267,73  45,6%
Recebiveis a vender RS - N/A 508%
Recebiveis vendidos RS 4.466.632,35  20,4%
Aval* R$ - N/A
Total Garantias RS 6.460.900,08  14,1% . @

Exposigio Aval* Recebiveisa  GarantiaReal  Recebiveis  Total Garantias
vender Imobiliaria vendidos
mRS LTv
“No momento, o aval ndo é quantificavel
Este material ndo representa os valores oficiais. divulgados pel vespecnvos & foram auditad ressalvas de acordo com o Ultimo parecer de demonstracdo financeira com data base de 29/02/2024. Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade:

futura. Quaisquer dos financeiro e de 160 sujeitos a riscos de perda do capital investido. Os investidores devem ter em conta que o valor dos investimentos pode tanto subir quanto cair, e os investidores podem néo recuperar o valor investido.

Risco de Liquidez

Por ser um fundo fechado, com vencimento em 2029, o fundo ndo tem necessidade imediata de manter alta liquidez. No entanto, o fundo se preocupa com a gestdo de caixa para honrar com suas despesas. £ empregada uma
polifica de caixa na qual realiza-se mensalmente a previsao das despesas dos fundos para os proximos 12 meses e realiza-se melhores esforgos para manter em caixa e equivalentes fodo o montante necessério para honrar com as
despesas dos proximos 6 a 12 meses. Essa margem permite que o fundo honre fanto com as despesas previstas como despesas ndo planejadas ou mais dificeis de prever, como custos judiciais.

Com relag@o & liquidez dos mutuos, todos detém prazos de vencimento inferiores co vencimento do fundo, permitindo que fodos os afivos sejam liquidados e com um prazo exira caso ocorram disputas judiciais. Em relagdo as
garantias, o fundo adota como base o valor de venda forcada das garantias de modo a jd levar em consideracdo o grau de liquidez das garantias.

Por fim, é realizada, em comité de investimentos, uma avaliagdo periédica da liquidez das participacdes do fundo para o caso de as dividas serem convertidas em participagdes.

Abaixo pode-se verificar a previsGo de despesas do fundo dos préximos 12 meses comparada a seu caixa. De acordo com essa previsao, o saldo atual fundo de zeragem tem uma capacidade atualmente de honrar com as despesas
até fevereiro de 2025.

Premissas para construcdo de previsGo: - patriménio liquido do fundo inferior a R$ 10 milhdes durante o periodo
- uma nova oferta realizada nos préximos 12 meses

Considerando Taxa Gestdo e Administragdo

Saldo Atual do Fundo SAN RF REF DI TITULOS PUBL PREMIUM FC FIC 28/02/2025 RS 3.050,79
Despesas Totais Proximos 12 meses RS (348.682,58)
Cobertura de Caixa 0,1 meses
Caixa ao final dos proximos 12 meses RS (345.631,79)

No entanto, a Brava enquanto gestora e administradora do fundo pode postergar os recebimentos de faxa de gestao e adminisracdo do fundo quando se verifica auséncia de caixa. Dessa forma, @ tabela abaixo demonsira que,
sem a Brava recolher essas faxas, o fundo apresenta uma capacidade de caixa no fundo de zeragem para honrar com os pagamentos dos préximos 0 meses.

Desconsiderando Taxa Gestdo e Administragdo

Saldo Atual do Fundo SAN RF REF DI TITULOS PUBL PREMIUM FC FIC 28/02/2025 RS 3.050,79
Despesas Totais Proximos 12 meses RS (52.882,58)
Cobertura de Caixa 0,69 meses
Caixa ao final dos préximos 12 meses RS (49.831,79)

Risco Regulat

O arligo 5 da CVM 184 define que o fundo defenha no minimo 90% de seu patiiménio invesfido em acdes, debéntures simples, boNUs de subsCricio ou outros fifulos e valores mobilirios conversiveis ou permutéveis em acoes de
emissGo de companhias abertas ou fechadas, bem como em fitulos ou valores mobiliérios representativos de partici em limitadas. A excecdo sGo as debentures simples, cujo limite maximo é de 33% do capital
subscrito do fundo. Atualmente o fundo detém 98,95% de seu capital investido em mutuos conversiveis e, portanto, cumpre a regulagdo com boas margens.

Como o fundo € classificado como FIP Capital Semente, hd a exigéncia de que o faturamento anual das empresas investidas seja de, no maximo, 20 milhGes de reais. As empresas investidas apresentaram, no Ulfimo exercicio, os
seguintes faturamentos em redis:

Faturamento das Empresas - Data base: set/2022

JOINVILLE 01 RS 7.832,97
HYPE R$ 98.997,37
MOVE R$ 83.474,55
MONDRIAN RS 3.839,07
HUB R$ 25.422,55
HAUS R$ 694,98
URBAN RS 3.777.528,93

Além do faturamento das empresas que compéem o fundo, a CVM 184 também limita o faturamento das empresas controladoras delas. O limite maximo permifido é de R$ 100 milhes. Esse controle é realizado pela Brava anualmente
e, no Ultimo exercicio, fodas as empresas controladoras apresentaram um faturamento inferior ao limite méximo permifido.

Por fim, é exigido por regulamentagao que o fundo realize auditoria externa anualmente. Atualmente a auditoria do fundo é a Crowe Macro. Anualmente € realizado um estudo acerca das melhores auditorias do mercado para
garantir a fransparéncia e legitimidade das operagdes o FIP aos invesfidores.

Assimefria da Informagao

Risco Moral Selecdo Adversa

O conceito de risco moral (em inglés, moral hazard) se refere & possibiidade de que um agente Como os confratos de mutuo apresentam faxa elevada e sobrecolaterizacéo, o fundo estd exposto ao risco de empresas
econémico mude seu comportamento de acordo com os diferentes contextos nos quais ocorrem fraudulentas ou com dificuldades financeiras exiremas apresentarem interesse de ingressar ao fundo. Para reduzir o risco
uma fransacdo econdmica (ex-post da transacéo). O agente (emissor) pode ter um incentivo ou da selecdo adversa das empresas a Brava realiza andlise individual das empresas que contempla KYC, classificacdo de
fendéncia de agir inapropriadamente do ponto de vista do principal (investidor), se os inferesses do rafing, andlise de estrutura organizacional, enfre oufros que podem ser conferidos na secdo de andlise de crédito. Além
agente e do principal ndo estiverem alinhados. O agente normalmente fem mais informacdes sobre disso, pode ser confratada uma audiforia externa a fim de verificar a legitimidade das empresas ou projefos.

suas acGes ou infencdes do que o principal, porque o principal normalmente nao pode monitorar
perfeitamente o agente. Para mifigar esse risco, o fundo inclui covenants em confrato que buscam
impedir que a empresa fome decisdes que possam prejudicar o fundo.

Este material ndo representa os val ficiais, divulgados pel ini ainda ndo foram auditados. Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. Quaisquer investimentos nos mercados financeiro e de capitais estdo sujeitos a riscos de
perda do capital investido. Os investidores devem fer em conta que o valor dos investimentos pode tanto subir quanto cair, e os investidores podem nao recuperar o valor investido.
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Riscos do Setor Imobilidrio

Como, atualmente, o fundo é composto por empresas do setor imobilidrio e geralmente conta com garantias imobiliarias, € importante o fundo ter bem definido todos os riscos que esse setor assume. A primeira
questdo é a geogrdfica. Imdveis similares apresentam divergéncia de precos dependendo de sua localizacdo. Imdveis em cidades grandes préximos a centros econdmicos ou turisticos da regido costumam ter
um valor de mercado superior a iméveis similares em dreas mais periféricas ou cidades mais afastadas. Com isso, a Brava avalia a regido dos imdveis em que esta localizada para basear o prego do imével apds
concluido e averigua se o faturamento projetado, decorrente da venda ou aluguel do imével, forecido pela empresa com base no projeto estd alinhado aos pregos apresentados na regido. Esse estudo
auxilia a Brava a mitigar o risco das empresas ndo conseguirem faturar como o esperado. Além disso, condi¢des da localizacdo do imével podem se alterar ao longo do tempo. Um exemplo pratico disso é a
deterioracGo do centro histérico da cidade de SGo Paulo onde os iméveis se desvalorizaram ao longo do tempo em decorréncia das mudangas na regido. Sendo assim, é realizado uma avaliagGo anual dos
precos médios dos imoveis.

ros Riscos

TributagGo Longo Prazo Acompanha-se as atualizagdes legais, medidas provisdrias, projetos de leis e todas as demais legislagdes que podem vir a afetfar o FIP.

Apesar dos confratos com as empresas conferir direito do colateral & Brava em caso de inadimpléncia, hd o risco de oufro desfecho na
esfera juridica. Esse mesmo risco também existe para outras situagdes, como quebra de covenants e pedidos de revisional de juros. Para
acompanhar melhor esse risco, a Brava solicita sempre parecer juridico sobre seus confratos e realiza acompanhamento periddico de
seus processos com opinido acerca da probabilidade de sucesso na disputa judicial.

Risco Juridico

A fim de reduzir o risco de fraude, é realizada due dilligence sempre que a Brava Capital cria um novo relacionamento com pessoa fisica
Risco de Fraude ou juridica, seja uma empresa que analisa-se uma possivel nova empresa para o FIP, revisdes periodicas das empresas que compdem o
fundo, confratagdes de empresas terceiras para servicos complementares ou na contrata¢do de novos funciondrios da Brava Capital.

A Polifica de Procedimentos de Seguranca contempla freinamento e conscientizag@o dos funciondrios, monitoramento de redes e
sistemas, testes de penetfracdo e plano de resposta a incidentes.

Risco Cibernético

Os contratos atuais de mUtuo incluem iméveis como garantias. Sendo assim, o fundo estd exposto &s oscilagdes do mercado imobilidrio e
Risco dos Ativos Imobilidrios & sua liquidez. Em razdo desse fator, é realizada uma atualizagdo periddica das avaliagdes, de prazo inferior a um ano, acerca da
precificacdo das garantias presentes nos contratos do fundo e um estudo acerca de sua liquidez.

Riscos operacionais sdo definidos como a probabilidade de obfer resultados abaixo do esperado devido a falhas internas. Para mifigar
um desses riscos operacionais, FIP é processado diariamente, e as conformidades regulatérias sdo observadas. Os processos do fundo sGo
bem definidos e com manuais atualizados. O cdlculo da cota do fundo, além de ser realizado pelo sistema contratado, é calculado de
forma independente pela Brava para verificar se todos os cadastros de ativos e despesas foram realizados corretamente no sistema, assim
como dados extraidos pelo proprio sistema, como indices publicos. O batimento além de ser realizado pela drea operacional do fundo é
conferido pelo “compliance”.

Risco Operacional

Métricas Gerais

Apesar das méfricas mais comumente utiizadas néo serem aplicaveis a este fundo, pos este ndo apresenta uma distribuicao normal dos refomos, elas s refratadas para facilitar o entendimento dos investidores, que est&o mais
acostumados a essas métricas. Abaixo encontram-se essas métricas para o histérico completo do fundo (44 meses).

A volati pode ser pela ir do da divida ao IPCA e das taxas de novas operacdes, o que Retorno Médio Anual 25,55%

resulta em baixa-média volafiidade. Ademdis, devido a sobrecolateralizago, o FIP Bravo ndo contabilza Volatilidade Anual 4,48%

PDD em caso de inadimpléncia, o que ajuda a explicar a baixa volatiidade. indice Sharpe Anual 3114
Beta (IBOV) 0,022

O elevado refomo é explicado pelas taxas geralmente n&o inferiores a IPCA + 1,2% a.m. O sharpe, devido a
baixa volatiidade do fundo e alta rentabilidade, também é elevado. Por fim, o Beta baixo é explicado pelo
fundo em seu atual momento ainda ndo ter exercido a conversdo das dividas, o que foma a rentabiidade do
fundo indiferente em relagGo a variagcdes no mercado. Todas as méfricas foram calculadas com dados
mensais desde o inicio do fundo em setembro de 2021.

Este material ndo representa os val ficiais, divulgados pel 1 ini ainda ndo foram auditados. Renfabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. Quaisquer investimentos nos mercados financeiro e de capitas estao sujeitos a riscos de
perda do capital investido. Os investidores devem fer em conta que o valor dos investimentos pode tanto subir quanto cair, e os investidores podem nao recuperar o valor investido.
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Disclaimer

Embora as informagaes contidas no presente documento sejam assumidas como confiGveis, ndo fazemos qualquer declarago sobre a precisdo ou a fotdlidade de qualquer informacdo confida no presente documento ou fomecida por nés de outra forma. A
decisgo final de prosseguir com qualquer investimento cabe exclusivamente a vocé. Porfanto, antes de tomar parte em qualquer proposta de investimento, vocé deve definir, sem se basear em nossas empresas, os riscos e méritos econdmicos, bem como as
caracterizagdes e consequéncias juridicas, fibutdrias e contdbeis da fransacdo, e se vocé esté apto a assumir esses riscos. Este relatério ndo & uma oferta de venda nem uma solicitago de uma oferta para enfrar em um investimento.

Este Material Publicitario pode conter declaragoes sobre perspectivas futuras, as quais constituem apenas esfimativas baseadas em dados atualmente disponiveis e nGo sGo garantia de futura performance. Os investidores devem estar cientes de que tais
informacdes prospectivas estdo ou estardo, conforme o caso, sujeitas a diversos riscos, incertezas e fatores relacionados as condigdes gerais e econémicas do Brasil. As informagdes contidas nesta apresentacao estdo sujeitas a alteragdes.

Este documento e seus conteldos sdo informag&o proprietdria e produto da Brava Capital e nGo podem ser reproduzidos ou de qualquer outra forma disseminados, seja infegral ou parcialmente, sem o consentimento por escrito de nossa instituico, salvo se
exigido por determinag&o judicial ou administrafiva. O Investimento no Fundo de que trafa esta apresentagdo apresenta riscos para o investidor, ainda que o administrador e o gestor mantenham sistema de gerenciamento de riscos, nGo ha garantia de
completa eliminagdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o Investidor.

O presente documento ndo constitui oferta e/ou Go e/ou Go para 50 ou compra de quaisquer valores Grios. Asir Ses nele Go devem ser utiizadas como base para a decisdo de investimento em valores
mobiliérios. Este Material Publicitério apresenta informagdes resumidas e ndo é um documento completo, de modo que potenciais invesfidores devem ler o prospecto da Oferfa.

[ As 5 para comparar este fundo contra outros fundos devem privilegiar dados de fécil comparabilidade. Caso ndo sejom usados métodos de célculo universais, deve serindicado o local onde o cofista pode
encontres s mesmas, para mals InformaBes sobre @ metodologia ufiizada, envir e-moil para g m ou acessar os sitios poblicos da CVM e a ANBIMA.

Aifivos referidos no art. 5° do ICVM 578 sGo agdes, bonus de subscricdo, debéntures simples, outros fitulos e valores mobilidrios conversiveis ou permutéveis em acdes de emissao de companhias, abertas ou fechadas, bem como fitulos e valores mobilidrios
representativos de parficipacao em sociedades limitadas. que deve participar do processo decisério da sociedade investida, com efetiva influéncia na definicdo de sua poliica estratégica e na sua gestao.

Outros Ativos significam os seguintes ativos financeiros, em que poderdo ser alocados recursos livres do Fundo, ndo alocados em Companhias Investidas, nos fermos do Regulamentor (i) fitulos de renda fixa de emissGo do Tesouro Nacional, do Banco Central
do Brasil ou operacdes compromissadas com lastro em fitulos publicos federais e/ou fundos de investimento, com liquidez didria e baixo fisco de crédito, que invistam somente nos ativos acima referidos, incluindo, sem limitagdo, fundos administrados pela
Administradora e geridos pelo Gestor: e (i) Cerfificados de Depésito Bancdrio. A Assembleia Geral poderd aprovar novos ativos financeiros a serem incluidos no conceito de Outros Afivos.

Este material publicitdrio foi preparado com as informagdes r i o das di Ses do codigo da anbima de regulacao e melhores praticas para os fundos de investimento em participacdes e fundos de investimento em empresas
emergentes, bem como das normas emanadas da comissGo de valores mob\llanos A autorizagdo para funcionamento e/ou venda das cotas deste fundo ndo implica, por parte da comissGo de valores mobiliérios, da anbima, garantia de veracidade das
informagdes prestadas, ou juigamento sobre a qualidade do fundo, de seu administrador ou das demais instituigdes prestadoras de servigos.

Fundos de investimento nao contam com garantia do adminisirador, do gestor e de qualquer mecanismo de seguro ou, dinda, do Fundo Garantidor de Crédito - FGC.

Para possuir acesso ao Material Técnico sobre o Produto de Investimento que serd apresentado, por favor, direcionar uma mensagem para o endereco de e-mail: g m, solicitando acesso aos documentos que
todas as eriscos do
O novo Cédigo de Distribuilcao de Produtos de Invesfimentos Anbima, que entrard em vigor no dia 05/09/2023, atuaizou a 5o derisco de dos Fundos de em Go, que passaram de 5,0 para 4,5, podendo ser

reduzido em 0,5 - para 4,0 - caso este possua polifica de investimento preponderante em divida, conforme observado no Artigo 64 - Il

LEIA O PROSPECTO (se houver) E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR. Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada néo é
liquida de impostos. Para avaliacdo da performance de um fundo de investimento, é recomendavel a andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. A rentabilidade divulgada ndo € liquida de
impostos, taxa de captagdo, taxa de entrada e/ou taxa de saida (se houver). NGo ha garantia de que este fundo terd o fratamento fributdrio para fundos de longo prazo. NGo ha taxa de
entrada neste fundo, tendo a taxa méxima de distribuicGo com efeito andlogo sendo esta O gestor/administrador nGo assegura, promete ou sugere a existéncia de garantia de resultados

futuros ou isengGo de risco para o investidor.

Does your wealth
manager

“Brava Capital alega estar em conformidade com o Cédigo de Conduta Profissional para Gestores de Afivos do Instituto CFA. Esta alegagdo naofoi verificada pelo Instituto CFA™
https://bravacapital. com/wp-content/uploads/2018/05/AMCCodePORTUGUESE-1.pdf
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Este material ndo representa os valores oficiais, divulgados pel Z ainda nao foram auditados. Rentabilidade passada no representa garantia de futura. Quaisquer financeiro e de capitais estdo sujeitos a fiscos de

perda do capital investido. Os investidores devem fer em conta que o valor dos investimentos pode tanto subir quanto cair, e os investidores podem ndo recuperar o valor investido.



