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Relatério dos auditores independentes sobre as demonstragdes financeiras

Aos administradores e quotistas do
FIP Bravo Convexidade Positiva Fundo de Investimentos em Participagoes — Capital Semente
(Administrado pela Brava Gestora de Recursos, Consultoria e Participagdes Ltda.)

Opiniao com ressalva

Examinamos as demonstragdes financeiras do Bravo Convexidade Positiva Fundo de Investimentos
em Participagdes — Capital Semente (“Fundo”), que compreendem a demonstragcéo da posi¢ao
financeira em 29 de fevereiro de 2024 e as respectivas demonstragdes do resultado, do resultado
abrangente, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa
data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas
contabeis.

Em nossa opiniao, exceto quanto aos possiveis efeitos do assunto descrito na segao a seguir
intitulada “Base para opinido com ressalva”, as demonstragdes financeiras acima referidas
apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira,
do Bravo Convexidade Positiva Fundo de Investimentos em Participagcbes — Capital Semente em
29 de fevereiro de 2024, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o
exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos
Fundos de Investimentos em Participagdes.

Base para opiniao com ressalva

Conforme nota explicativa n° 4 (b) as demonstragdes financeiras, em 29 de fevereiro de 2024 o
Fundo possuia contratos de mutuos conversiveis em cotas com as empresas do Grupo Bfabbriani
S.A. no montante de R$ 7.742 mil, representando um total de 103,61% do seu patriménio liquido
(R$ 5.289 mil e 102,10% em 2023). Nao tivemos acesso as demonstragdes financeiras das
referidas empresas até a data da conclusédo dos nossos trabalhos, bem como evidéncias de
auditoria adequadas e suficientes que nos permitissem concluir sobre o seu enquadramento na
categoria de Capital Semente, estando em desacordo com a Resolugdo CVM N° 175, de 23 de
dezembro de 2022, ANEXO NORMATIVO IV — FUNDOS DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES - Secéo Il — Capital Semente. Como consequéncia, ndo foi possivel determinar o
efeito deste assunto e seus impactos sobre as demonstragdes financeiras do Fundo em 29 de
fevereiro de 2024.

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Nossas responsabilidades em conformidade com tais normas, estdo descritas na seg¢éo a seguir
intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracées financeiras”. Somos
independentes em relagao ao Fundo, de acordo com os principios éticos relevantes previstos no
Cadigo de Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho
Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais responsabilidades éticas de acordo com
essas hormas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria é suficiente e apropriada para fundamentar
nossa opinido com ressalva.

Principais assuntos de auditoria (PAA)
Os principais assuntos de auditoria (PAA) sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional,

foram os mais significativos em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram
tratados no contexto de nossa auditoria das demonstragdes financeiras como um todo e na
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formacao de nossa opinido sobre essas demonstragdes financeiras e, portanto, ndo expressamos
uma opinido separada sobre esses assuntos. Para o assunto abaixo, a descricdo de como nossa
auditoria tratou o assunto, incluindo quaisquer comentarios sobre os resultados de nossos

procedimentos, € apresentado no contexto das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Andlise das garantias e do valor recuperavel dos contratos de mutuos conversiveis em
cotas.

Conforme nota explicativa n° 4 (b) e (c) as demonstragdes financeiras, em 29 de fevereiro de 2024
o Fundo possuia contratos de mutuos conversiveis em cotas com as empresas do Grupo Bfabbriani
S.A. no montante de R$ 7.742 mil, representando um total de 103,61% do seu patriménio liquido
(R$ 5.289 mil e 102,10% em 2023). As empresas no qual o Fundo detém contratos de mutuos,
estdo inadimplentes desde o prazo de pré-pagamento em 28 de fevereiro de 2023, por
descumprimento de clausulas contratuais. A estratégia do Fundo consiste em tomar medidas
tempestivas de execugao judicial e extrajudicial, conforme aplicavel, a fim de que o contrato de
mutuo seja rigorosamente cumprindo e, se necessario a penhora das garantias. Existem execugdes
judiciais em andamento em curso até a data de aprovagao das demonstracgdes financeiras pela
Administragao.

A Administracao avalia e revisa anualmente a necessidade de constituicao de provisdo do valor
recuperavel dos ativos, com base nos excessos das garantias, sendo elas descritas na clausula do
contrato de mutuo, quais sejam: (i) Alienacdo Fiduciaria de Quotas; (ii) Alienagéo Fiduciaria de
Imovel; e (iii) Garantia Fidejussoéria. A analise ao valor recuperavel, no qual consideram premissas
significativas, entre outras premissas, determinados com base em: (i) avaliagao a valor de mercado
dos ativos oferecidos em garantia nos contratos de mutuo e demais ativos oferecidos ao Fundo
decorrer do processo judicial, através do método comparativo de dados do mercado; e (ii)
estimativa da probabilidade de ganho informada por assessor juridico externo, responsavel pelo
acompanhamento dos processos de execugao de garantia.

Devido a relevancia dos mutuos em relagéo ao patrimdnio liquido do Fundo e ao elevado grau de
incerteza envolvido na determinacao do valor recuperavel, consideramos este assunto como
principal assunto de auditoria.

Como este assunto foi conduzido em nossa auditoria

Entendemos e avaliamos os principais controles internos relacionados a este assunto. Os nossos
procedimentos de auditoria incluiram (i) conciliagdo da carteira; (ii) planejamento do escopo de
nossos trabalhos e a avaliagdo dos possiveis riscos de distorgao relevante que poderiam afetar
suas demonstragdes financeiras; (iii) obtivemos o entendimento e efetuamos a verificagdo dos
documentos da operagéo e de garantia, na andlise das garantias contratuais, além das divulgacdes
efetuadas das demonstragdes financeiras do Fundo; (iv) obtivemos o entendimento sobre a
metodologia de calculo e as premissas adotadas, na analise de redugao ao valor recuperavel dos
ativos, com base nas garantias contratuais, além das divulgacgdes efetuadas das demonstragdes
financeiras do Fundo (v) confirmagao externa dos assessores juridicos que acompanham os
processos em andamento de execugao de garantia; e (vi) teste de aderéncia entre as informacoes
registradas e as informagdes contabeis registradas e divulgadas.

Baseados nos procedimentos de auditoria acima resumidos, exceto pelo assunto descrito na
secéo acima intitulada “Base para opinido com ressalva”, entendemos que os critérios e
premissas adotadas pelo Fundo para avaliagdo das garantias e do valor recuperavel dos
contratos de mutuos conversiveis em cotas foram adequados, assim como as divulgagdes
relacionadas no contexto das demonstracgdes financeiras, referentes ao exercicio findo em 29 de
fevereiro de 2024, tomadas em conjunto.
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Outros assuntos
Auditoria das demonstragoées financeiras do exercicio anterior

As demonstragdes financeiras relativas ao exercicio findo em 28 de fevereiro de 2023,
apresentadas para fins comparativos, foram auditadas por outros auditores independentes, que
emitiram relatério de auditoria datado de 02 de agosto de 2023, com abstengao de opinido.

Responsabilidades da administradora sobre as demonstragoes financeiras

A administradora do Fundo é responsavel pela elaboracido e adequada apresentacio das
demonstracdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos
Fundos de Investimentos em Participagbes e pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboragéo de demonstragées financeiras livres de distorgéo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboragdo das demonstragdes financeiras, a administradora é responsavel pela avaliagdo da
capacidade de o Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos
relacionados com a sua continuidade operacional € o uso dessa base contabil na elaboragao das
demonstragdes financeiras, a nao ser que a administragéo pretenda liquidar o Fundo ou cessar
suas operagdes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das
operacgodes.

Os responsaveis pela governanga do Fundo s&o aqueles com responsabilidade pela supervisdo do
processo de elaboragédo das demonstragdes financeiras.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras

Nossos objetivos s&o obter seguranga razoavel de que as demonstragdes financeiras, tomadas em
conjunto, estao livres de distor¢ao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e
emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranga razoavel € um alto nivel de
seguranga, mas, ndo, uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas
brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectam as eventuais distor¢des relevantes
existentes. As distorgbes podem ser decorrentes de fraude ou erro e sao consideradas relevantes
quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel,
as decisdes econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas demonstracoes financeiras.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria, exercemos julgamento profissional € mantemos ceticismo profissional ao longo da
auditoria. Além disso:

e |dentificamos e avaliamos os riscos de distorgcéo relevante nas demonstragdes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos
de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e
suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de nao deteccgao de distorgao relevante
resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato
de burlar os controles internos, conluio, falsificagdo, omissao ou representagdes falsas
intencionais.

¢ Obtivemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, ndo, com o objetivo de
expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos do Fundo.

e Avaliamos a adequagéao das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis e respectivas divulgagdes feitas pela Administragao.
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e Concluimos sobre a adequacao do uso, pela Administracao, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em
relagédo a eventos ou condigbes que possam levantar duvida significativa em relagao a
capacidade de continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza
relevante, devemos chamar atengdo em nosso relatério de auditoria para as respectivas
divulgagdes nas demonstragdes financeiras ou incluir modificagdo em nossa opiniao, se as
divulgacdes forem inadequadas. Nossas conclusdes estdo fundamentadas nas evidéncias de
auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia, eventos ou condi¢des futuras podem
levar o Fundo a ndo mais se manter em continuidade operacional.

e Avaliamos a apresentagao geral, a estrutura e o conteudo das demonstragées financeiras,
inclusive as divulgagdes, e se as demonstragdes financeiras representam as correspondentes
transagdes e os eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentagdo adequada.

Comunicamo-nos com o0s responsaveis pela governanga a respeito, entre outros aspectos, do
alcance planejado, da época da auditoria e das constatagdes significativas de auditoria, inclusive as
eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos
trabalhos.

Fornecemos também aos responsaveis pela Administracao declaragao de que cumprimos com as
exigéncias éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, € comunicamos
todos os eventuais relacionamentos e assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa
independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.

Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com os responsaveis pela governanga,
determinamos aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das
demonstracdes financeiras do exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os principais
assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatério de auditoria, a menos que
a lei ou regulamento tenha proibido divulgagao publica do assunto, ou quando, em circunstancias
extremamente raras, determinamos que o assunto ndo deve ser comunicado em nosso relatério
porque as consequéncias adversas de tal comunicagao podem, dentro de uma perspectiva
razoavel, superar os beneficios da comunicacao para o interesse publico.

Sao Paulo, 27 de junho de 2024.

Crowe Macro Auditores Independentes
CRC-2SP033508/0-1

Fabio Debiaze Pino
Contador — CRC1SP251154/0-9



FIP BRAVO CONVEXIDADE POSITIVA FUNDO DE INVESTIMENTOS EM PARTICIPAGOES CAPITAL SEMENTE
CNPJ: 39.582.437/0001-16

(Administrado pela Brava Gestora de Recursos, Consultoria e Participacoes Ltda.)

CNPJ: 09.463.122/0001-99

Demonstracao da posicao financeira em 29 de fevereiro de 2024 e de 28 de fevereiro de 2023
(Em milhares de Reais - R$)

29/02/2024 28/02/2023

%sobre o %sobre o
Espécie Valor patriménio Valor patriménio

Aplicagodes / Especificagao Nota / forma Quant. justo liquido Quant. justo liquido

ATIVO

Titulos Renda Fixa 4 (a) 315 4,22 89 1,72
Cotas de fundos de investimentos 315 4,22 2.608 89 1,72
Santander RF Ref. DI Titulos Publicos Premium FIC FIM Cotas 8.216 315 4,22 2.608 89 1,72
Titulos Renda Variavel 4 (b) 7.742 103,61 5.289 102,10
Mutuo conversiveis em cotas 7.742 103,61 5.289 102,10
BF442 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 630 8,43 430 8,30
BF418-A Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 714 9,56 487 9,40
Joinville 01 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. (*) 12 2.641 35,35 1.804 34,83
BF406-B Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 702 9,39 480 9,27
442BF Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 702 9,39 480 9,27
Joinville 01 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 1.003 13,42 685 13,22
BF444 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 689 9,22 471 9,09
BF402 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 661 8,85 452 8,72
Depesas antecipadas 1 0,01 - -
Taxa de fiscalizagdo CVM 1 0,01 - -
Total do ativo 8.058 107,84 5.378 103,82

(*) Operagbes realizadas com partes relacionadas.

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.




FIP BRAVO CONVEXIDADE POSITIVA FUNDO DE INVESTIMENTOS EM PARTICIPAGOES CAPITAL SEMENTE
CNPJ: 39.582.437/0001-16

(Administrado pela Brava Gestora de Recursos, Consultoria e Participacoes Ltda.)

CNPJ: 09.463.122/0001-99

Demonstracao da posicao financeira em 29 de fevereiro de 2024 e de 28 de fevereiro de 2023
(Em milhares de Reais - R$)

29/02/2024 28/02/2023
%sobre o %sobre o
Espécie Valor patriménio Valor patriménio
Aplicagoes / Especificagao Nota / forma Quant. justo liquido Quant. justo liquido
PASSIVO
Valores a pagar 586 7,84 198 3,82
Taxa de Performance (*) 12 561 7,51 184 3,55
Taxa de Gestao (*) 12 15 0,20 6 0,12
Taxa de Administragao (*) 12 10 0,13 1 0,02
Auditoria - - 7 0,13
Total do passivo 586 7,84 198 3,82
Patriménio liquido 7.472 100,00 5.180 100,00
Total do passivo e do patriménio liquido 8.058 107,84 5.378 103,82

(*) Operagdes realizadas com partes relacionadas.

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoes financeiras.




FIP BRAVO CONVEXIDADE POSITIVA FUNDO DE INVESTIMENTOS EM PARTICIPAGOES
CAPITAL SEMENTE

CNPJ: 39.582.437/0001-16

(Administrado pela Brava Gestora de Recursos, Consultoria e Participacoes Ltda.)

CNPJ: 09.463.122/0001-99

Demonstracao do Resultado e do Resultado Abrangente
Exercicios findos em 29 de fevereiro de 2024 e 28 de fevereiro de 2023
(Em milhares de Reais - R$)

Nota 29/02/2024  28/02/2023

Composicao do resultado do exercicio

Mutuo conversivel em cotas 2.546 1.194
Juros sobre contratos de mutuos 4(b) 2.546 1.194
Cotas de fundos 12 6
Resultado com aplicagdes em cotas de fundos 4(a) 12 6
Despesas 9 (676) (258)
Taxa de gestao (*) 12 (148) (83)
Taxa de performance (*) 12 (377) (155)
Outros valores a pagar (1) (9)
Taxa de administragao (*) 12 (75) (8)
Taxa de fiscalizagdo - CVM (4) (3)
Honorarios de advogados/juridicas (71) -

Resultado liquido do exercicio pertencentes aos detentores de
g 1.882 942

cotas classificados no PL

(+/-) Outros resultados abrangentes - -
Resultado abrangente do exercicio 1.882 942

(*) Operagdes realizadas com partes relacionadas.

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoées financeiras.



FIP BRAVO CONVEXIDADE POSITIVA FUNDO DE INVESTIMENTOS EM PARTICIPAGOES
CAPITAL SEMENTE

CNPJ: 39.582.437/0001-16

(Administrado pela Brava Gestora de Recursos, Consultoria e Participacoes Ltda.)

CNPJ: 09.463.122/0001-99

Demonstragoes das evolugoes do patriménio liquido
Exercicios findos em 29 de fevereiro de 2024 e 28 de fevereiro de 2023
(Em milhares de Reais - R$)

29/02/2024 28/02/2023

Patriménio liquido no inicio do periodo 5.180 4.084

4.000,061376 cotas emitidas a R$ 1.294,945668 5.180 -

3.870,000000 cotas emitidas a R$ 1.055,290403 - 4.084
Cotas emitidas

284,925200 cotas emitidas 410 -

130,061376 cotas emitidas - 154
Acréscimo decorrente da movimentagao de cotas 410 154
Patriménio liquido antes do resultado do periodo 5.590 4.238
Resultado do periodo 1.882 942
Patriménio liquido no final do periodo

4.284,986576 cotas emitidas a R$ 1.743,693640 7.472

4.000,061376 cotas emitidas a R$ 1.294,945668 5.180

As notas explicativas sao parte integrante das demonstra¢oes financeiras.

10



FIP BRAVO CONVEXIDADE POSITIVA FUNDO DE INVESTIMENTOS EM PARTICIPAGOES

CAPITAL SEMENTE
CNPJ: 39.582.437/0001-16

(Administrado pela Brava Gestora de Recursos, Consultoria e Participacoes Ltda.)

CNPJ: 09.463.122/0001-99

Demonstrativo do Fluxo de Caixa
Exercicios findos em 29 de fevereiro de 2024 e 28 de fevereiro de 2023
(Em milhares de Reais - R$)

Fluxo de caixa das atividades operacionais
(-) Pagamento da taxa de administracao
(-) Pagamento da taxa de gestao
(-) Demais Pagamentos/recebimentos
(-) Aplicagdo em Cotas de Fundo de Investimento
(+) Resgate de Cotas de Fundo de Investimento

Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimento
(+) Recebimentos de contratos mutuos
(-) Aquisi¢des de contratos mutuos

Caixa liquido das atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
(+) Emissao de cotas

Caixa liquido das atividades de financiamento

29/02/2024  28/02/2023
(75) (8)
(148) (83)
(66) (10)
(512) (108)
298 55
(503) (154)
343 -
(250) -
93 -
410 154
410 154

Variagao no caixa e equivalentes

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoées financeiras.
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FIP BRAVO CONVEXIDADE POSITIVA FUNDO DE INVESTIMENTOS EM
PARTICIPACOES CAPITAL SEMENTE

CNPJ: 39.582.437/0001-16

(Administrado pela Brava Gestora de Recursos, Consultoria e Participag¢des Ltda.)

CNPJ: 09.463.122/0001-99

Notas Explicativas as Demonstragdes Financeiras
Exercicios findos em 29 de fevereiro de 2024 e de 2023
(Em milhares de reais, exceto pelo valor unitario das cotas)

1. Contexto operacional

O FIP Bravo Convexidade Positiva Fundo de Investimento em Participacdes Capital Semente
(“Fundo”), iniciou suas atividades em 16 de setembro de 2021, sob a forma de condominio
fechado, regido pelo regulamento em vigor e pelas disposi¢des legais e regulamentares que
Ihe forem aplicaveis, especialmente a Instrugdo Comissao de Valores Mobiliarias (“CVM”) n°
175 e 579 e suas posteriores alteragbes. O Fundo tem prazo de duragdo de 8 (oito) anos,
contados da data de registro, podendo ser prorrogado mediante proposta do Gestor,
apresentada com antecedéncia minima de 6 (seis) meses ao término do prazo de duragao do
Fundo, e aprovacado pela Assembleia Geral, observado o disposto no Capitulo VII do
Regulamento.

O Fundo é destinado a Investidores Profissionais, conforme definidos pelo Artigo 11 da
Resolugdo CVM n°. 30 e nos termos da Resolugdo CVM n°. 175/2022, os quais estejam de
pleno acordo com todos os termos, clausulas e condigbes de seu regulamento, observadas
as disposi¢des legais vigentes sobre o ingresso de Investidores Qualificados, conforme
definidos pelo Artigo 12 da Resolugdo CVM n°. 30 e nos termos da Resolugdo CVM n°.
175/2022, vez que o Fundo tem cotistas Investidores Qualificados que ingressaram por meio
do mercado secundario, conforme permite a Resolugdo CVM n°. 160.

O objetivo do Fundo é obter rendimentos de longo prazo aos Quotistas por meio do
investimento em Valores Mobiliarios.

A gestao da carteira do Fundo é realizada pela Brava Capital Gestora de Recursos, Consultoria e
Participagdes Ltda.

Em atendimento ao artigo 4° da Instrugdo CVM n°® 579/16, o Administrador do Fundo concluiu
que o Fundo esta classificado como “Entidade de Investimento”, com base em seu melhor
julgamento acerca das seguintes diretrizes:

e O Fundo obtém recursos de um ou mais investidores com o propdsito de atribuir o
desenvolvimento e a gestdo de uma carteira de investimento a um gestor qualificado,
devidamente credenciado pela Comissao de Valores Mobiliarios, o qual possui plena
discricionariedade na representacdo e na tomada de decisdo junto as entidades
investidas, sem obrigacdo de consultar os cotistas sobre as decisdes e/ou indicar
cotistas ou partes a eles ligadas, como representantes nas entidades investidas, ndo
obstante as situagdes sujeitas a deliberagao e/ou consulta em Comité de Investimentos,
relativamente a composi¢ao da carteira do Fundo;

e O Fundo se comprometeu perante os cotistas, com o objetivo de investimento dos seus
recursos exclusivamente com o proposito de retorno através de apreciacdo do capital
investido, renda ou ambos;

12



FIP BRAVO CONVEXIDADE POSITIVA FUNDO DE INVESTIMENTOS EM PARTICIPAGOES
CAPITAL SEMENTE

CNPJ: 39.582.437/0001-16

(Administrado pela Brava Gestora de Recursos, Consultoria e Participacoes Ltda.)

CNPJ: 09.463.122/0001-99

Demonstragao da posicao financeira em 29 de fevereiro de 2024 e de 28 de fevereiro de 2023
(Em milhares de Reais - R$)

¢ O Fundo substancialmente € mensurado e avaliado quanto ao desempenho de seus
investimentos, para fins de modelo de gestdo, com base no valor justo;

e O Fundo define em seu regulamento estratégias para o desinvestimento, assim como
a possibilidade de propor e realizar, dentro do prazo estabelecido nas estratégias, o
desinvestimento, de forma a maximizar o retorno para os cotistas.

As aplicagbes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da Administradora, do
Custodiante ou de suas partes relacionadas, nem do Fundo Garantidor de Créditos (FGC).
Apenas dos cedentes. O cotista esta exposto a possibilidade de serem chamados a aportar
recursos nas instituicdes em que o patriménio liquido do Fundo se torne negativo.

2. Elaboragao das demonstragoées financeiras

As demonstracdes financeiras foram preparadas de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil aplicaveis aos Fundos de Investimento em Participagdes - FIP e demais
orientagbes emanadas da Comissao de valores mobiliarios - CVM, especialmente pela
Resolugao CVM 175/22 e pela Instrugdo CVM n° 579/16 e alteragdes posteriores.

As demonstragdes financeiras incluem, quando aplicavel, estimativas e premissas na
mensuragao e avaliacdo dos ativos e instrumentos financeiros integrantes da carteira do
Fundo. Dessa forma, quando da efetiva liquidagao financeira desses ativos e instrumentos
financeiros, os resultados auferidos podem ser diferentes daquelas estimativas e premissas.

A moeda funcional do Fundo é o Real, mesma moeda de preparagao e elaboracdo das
demonstragdes financeiras. As demonstracdes financeiras sdo apresentadas em milhares de
reais, exceto quando indicada de outra forma.

As demonstragdes financeiras apresentadas séo referentes ao exercicio findo em 29 de
fevereiro de 2024 e foram aprovadas pela Administradora em 27 de junho de 2024.

3. Principais praticas contabeis
a) Apuracao do resultado

O resultado das operacdes (receitas, custos e despesas) € apurado em conformidade com o
regime contabil de competéncia.

b) Caixa e equivalente de caixa

Caixa e equivalentes de caixa abrangem o saldo de disponibilidades e instrumentos
financeiros com vencimento de curtissimo prazo, a partir da data de contratagao, sujeitos a
um risco insignificante de alteracdo no valor, geralmente utilizados na gestdo de direitos e
obriga¢des de curto prazo.
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c) Titulos e Valores Mobiliarios

Os Titulos e Valores Mobiliarios existentes nas carteiras de aplicacbes dos Fundos de
Investimento nos quais o Fundo efetua aplicacdes, sao classificados de acordo com a intencao
de negociagao pela administragdo na categoria “titulos para negociagdo” sendo observadas
as condigdes estabelecidas na legislagdo vigente.

Os titulos e valores mobiliarios sao classificados em duas categorias especificas de acordo
com a intengao de negociagao atendendo aos seguintes critérios para contabilizagao:

Titulos para negociagao - Incluem os titulos e valores mobiliarios adquiridos com o objetivo
de serem negociados frequentemente e de forma ativa, sendo contabilizados pelo valor
efetivamente pago, acrescidos dos rendimentos intrinsecos e ajustados a valor de mercado,
em que as perdas e os ganhos realizados e nao realizados sobre esses titulos sdo
reconhecidos no resultado.

Titulos mantidos até o vencimento: incluem os titulos e valores mobiliarios, exceto acdes
nao resgataveis, para os quais haja a intengéo e a capacidade financeira para manté-los até
o vencimento, sendo contabilizados ao custo de aquisi¢do, acrescidos dos rendimentos
intrinsecos.

d) Contratos de Mutuos conversiveis em cotas — com exercicio de opgao de compra

Os contratos de mutuos conversiveis em cotas s&o registrados pelo custo de aquisigdo e sdo
atualizados monetariamente pelo indice de inflagdo - IPCA, acrescidos de taxa de juros
remuneratérios mensais e compostos, capitalizados de forma exponencial pro-rata temporis
por dias uteis decorridos, desde a data da liberagdo dos recursos do Mutuo até a data do
efetivo pagamento, de forma que serdo apurados diariamente e incorporados ao valor de
principal conforme definido nos respectivos contratos. Adicionalmente, contrato de mutuo
prevé um rendimento minimo ao mutuante até a data da conversdo em agdes. Em caso de
atrasos serdo cobrados juros e multas previstas em cada contrato. Os contratos estao
acrescidos de multa e juros em fungao de terem tido o vencimento antecipado.

4. Titulos e valores mobiliarios
a) Cotas de fundos de investimento

Em 29 de fevereiro de 2024 e de 2023, o Fundo tem registrados cotas de fundo de
investimento para negociagao, conforme abaixo demonstrado:

Titulos para negociacao em 29/02/2024

Valor da Valor de
Quant. cota mercado  Vencimento
Santander RF Ref. DI Titulos Publicos Premium FIC Nao
FIM 8.215,909 38,289692 315 aplicavel
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Titulos para negociacdo em 28/02/2023

Valor de
mercado  Vencimento

Valor da
Quant. cota

Santander RF Ref. DI Titulos Publicos Premium FIC
FIM 2.608,235 34,015132

b) Contrato de mutuos conversiveis em cotas

Né&o
89 aplicavel

Contratos de mutuos conversiveis em cotas das SPEs - em 29/02/2024

Valor de Vencimento

mercado antecipado
BF442 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 630 Fevereiro de 2023
BF418-A Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 714 Fevereiro de 2023
Joinville 01 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 2.641 Fevereiro de 2023
BF406-B Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 702 Fevereiro de 2023
442BF Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 702 Fevereiro de 2023
Joinville 01 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 1.003 Fevereiro de 2023
BF444 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 689 Fevereiro de 2023
BF402 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 661 Fevereiro de 2023
Total 7.742

Contratos de mutuos conversiveis em cotas das SPEs - em 28/02/2023

Vencimento original

Valor de

mercado
BF442 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 430
BF418-A Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 487
Joinville 01 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 1.804
BF406-B Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 480
442BF Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 480
Joinville 01 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 685
BF444 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 471
BF402 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 452
Total 5.289

Marcgo de 2023
Maio de 2023
Junho de 2023
Junho de 2023
Junho de 2023
Junho de 2023
Julho de 2023
Agosto de 2023

Em 29 de fevereiro de 2024 e de 2023 o Fundo possui 8 (oito) contratos de mutuos

conversiveis em cotas de SPEs registrados na carteira.

As aquisi¢cdes foram formalizadas por contratos de mutuo que tem duracdo de 18 meses e a

opc¢ao de compra das cotas das SPEs sera do mutuante.

Os contratos preveem a corregao monetaria pelo indice de inflagao - IPCA, acrescidos de taxa
de juros remuneratérios mensais e compostos, capitalizados de forma exponencial pro-rata
temporis por dias uteis decorridos, desde a data da liberacdo dos recursos do Mutuo até a
data do efetivo pagamento, de forma que serédo apurados diariamente e incorporados ao valor

de principal conforme definido nos respectivos contratos.
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No exercicio findo em 29 de fevereiro de 2024, o Fundo reconheceu no resultado o montante
de R$ 2.546 (dois milhdes, quinhentos e quarenta e seis mil reais) decorrente da atualizagao
monetaria, acrescidas dos juros previstos e multas e juros decorrente dos atrasos ocorridos
nos contratos. No exercicio findo em 28 de fevereiro de 2023, o Fundo reconheceu no
resultado o montante de R$ 1.194 (um milh&o, cento e noventa e quatro mil reais) decorrente
da atualizagdo monetaria, acrescidas dos juros previstos.

Adicionalmente, contrato de mutuo prevé um rendimento minimo ao mutuante até a data da
opc¢ao de compra das ag¢des das SPEs ao final dos 18 meses.

Caso o Mutuante opte por exercer a op¢ao de Novagao as Partes obrigam-se a celebrar os
competentes atos societarios para alteracdo do quadro social da SPE, a qualquer momento
enquanto o Mutuo continuar pendente de pagamento, de forma total ou parcial, pela Mutuaria.

Havendo a recusa injustificada de qualquer das Partes em proceder com as alteragdes
necessarias, cabera o direito de execugéo especifica das obrigagdes aqui previstas, restando
novado o Mutuo e as obrigagdes pecuniarias dele decorrentes.

As Partes se comprometem a, imediatamente apds a realizagdo a Dagdo em Pagamento,
celebrar um acordo de s6cios, assinado por todos os socios da SPE, que garanta, no minimo,
0s seguintes direitos ao Fundo, na qualidade de sécio investidor, e contenha, no minimo, as
seguintes disposigoes:

a) Right of First Refusal: Direito de preferéncia para aquisigdo de cotas da Sociedade que
qualquer soécio pretenda alienar, nas mesmas condicbes ofertadas a terceiros, na
proporcao de sua participagao no capital social da Sociedade;

b) Direito de Preferéncia na subscrig&o: Direito de preferéncia para subscrigcdo de novas cotas
emitidas pela Sociedade, garantindo-se aos demais socios da Sociedade o mesmo direito;

c) Assento na Administragao: Direito de nomear um membro da administragao;

d) Direito a Informacdo: Direito de informacdo sobre o andamento dos negdcios da
Sociedade, incluindo a possibilidade de realizar visitas presenciais e nomear auditores
para validar suas contas e demonstragdes financeiras;

e) Put Option: Direito do Fundo de vender a totalidade de sua participagao societaria na
Sociedade, a qualquer tempo, a propria Sociedade e/ou aos demais socios, que por sua
vez terdo a obrigacao de adquiri-la, pelo valor global de R$ 0,001 (um real);

f) Tag Along: Direito de acompanhar qualquer venda de cotas da Sociedade para um terceiro,
nos mesmos termos e condi¢cdes a eles oferecidos, de forma que, se exercido tal direito,
os s6cios ndo poderao se desfazer de suas cotas a menos que o terceiro também adquira
conjuntamente todas as cotas de forma proporcional (“Venda Conjunta”);
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g) Direito de Veto: Voto afirmativo em determinadas matérias, tais como:

(i)

(i)
(iii)
(iv)
(V)

(vi)

emitir e subscrever novas cotas;

contrair qualquer empréstimo ou financiamento;

emitir titulos de divida ou de outra maneira buscar outro capital para sua operacgao;
outorgar fiangas, avais ou quaisquer outras garantias prestadas pela Sociedade a
terceiros;

adquirir, alienar ou onerar bens ou que de outra forma possa ser considerado uma
liquidacao ou dissolucado da Sociedade;

alterar o objeto social da Sociedade;

(vii)  realizar novo negdcio, contrato ou operagao entre a Sociedade e 0s socios ou suas

eventuais afiliadas, incluindo suas partes relacionadas;

(viii) alienar ou adquirir participagdes no capital de qualquer sociedade;

(ix)

(x)

deliberar sobre a transformacao, fusao, incorporagao e/ou cisdo da Sociedade, ou
sua liquidacdo, cessacao do estado de liquidacdo ou dissolucdo, exceto pela
transformacdo da Sociedade em sociedade por agdes de capital fechado, com a
qual o Credor desde ja declara sua anuéncia; e

aprovar o pedido de autofaléncia, recuperagéo judicial, extrajudicial ou evento
similar da Sociedade.

Garantias

Em garantia do fiel e pontual adimplemento de todas as obrigagdes aqui assumidas pela
Mutuaria e/ou pelos Intervenientes Anuentes, pecuniarias ou ndo, sao e serdo outorgadas as

seguin

(i)

(iii)

tes garantias em favor do Fundo:

Alienacéao Fiduciaria de Quotas: a alienagao fiduciaria da totalidade das quotas sociais
de emissdo das SPEs, nos termos dos artigos 1.361 e seguintes do Codigo Civil, do
artigo 66-B Pagina 7 de 12 da Lei n°® 4.728/65, conforme termos e condi¢des previstos
no Instrumento Particular de Alienac&o Fiduciaria de Quotas em Garantia (“Contrato de
Alienacéao Fiduciaria de Quotas”) celebrado, entre a BFabbriani, na qualidade de unica
sécia e o Fundo, com a anuéncia da SPEs (“Alienacéo Fiduciaria de Quotas”); e

Alienacédo Fiduciaria de Imovel: a alienagao fiduciaria da totalidade do Imovel, nos
termos da Lei n°® 9.514/97, nos termos e condicdes previstos no Instrumento Particular
de Alienagao Fiduciaria de Bem Imovel em Garantia (“Contrato de Alienagao Fiduciaria
de Imovel”) celebrado nesta data, entre os permutantes proprietarios do Imével e o
Fundo, com a anuéncia da SPE (“Alienagao Fiduciaria de Imével’); e

Garantia Fidejussoria: Os Intervenientes Anuentes, assumem, neste ato, como fiadores
e principal pagadores, em carater solidario e sem qualquer beneficio de ordem, o
pontual e integral cumprimento das obrigagbes garantidas (“Fianga”), renunciando
expressamente aos direitos e prerrogativas que lhe conferem os artigos 333, paragrafo
unico, 364, 365, 366, 368, 821, 824, 827, 830, 834, 835, 837, 838 e 839 do Cadigo Civil
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e nos artigos 130 e 794 da Lei n.° 13.105, de 16 de margo de 2015, conforme alterada
(“Cddigo de Processo Civil”).

Sem prejuizo das garantias supra outorgadas, a Mutuaria obriga-se a destinar a totalidade de
suas receitas obtidas prioritariamente ao pagamento do presente mutuo, sendo vedada
qualquer destinagao diversa e ressalvadas as despesas relativas a: (i) tributagéo (limitado a
4% (quatro por cento) das receitas), (ii) comissionamento por intermediacéo (limitado a 7%
(sete por cento) das receitas), (iii) comissdo de intermediagdo pela aquisigdo do Imovel, no
valor previsto nos contratos a ser paga em 3 (trés) parcelas mensais apos o langamento do
Empreendimento, e (iv) outras despesas operacionais (contabilidade e despesas bancarias —
limitado a R$ 2 (dois mil reais) por més, corrigido pelo IPCA). Nesse sentido, o MUTUANTE
podera, a qualquer momento solicitar extratos das contas correntes, relatérios de vendas,
comprovantes, notas fiscais e quaisquer outras informag¢des que julgue cabivel e pertinente
para a verificagdo do cumprimento da obrigagéo supra.

O Fundo figura no polo ativo de 7 processos de execugéo extrajudicial referente aos contratos
de mutuos acima informados decorrente dos atrasos ocorridos, conforme detalhado na Nota
Explicativa n® 17.

As partes registraram em documento assinado no dia 1° de dezembro de 2022, pontos de ndo
conformidade, ou seja, de obrigacbes que deveriam ter sido cumpridas pela
Mutuaria/executada, mas que até aquele momento, passados 11 (onze) meses da celebragéo
do muatuo, ndo haviam sido cumpridas.

Dentre eles cita-se como exemplo:

e 0 uso inadequado dos recursos do mutuo como transferéncias a incorporadora e outras
empresas do grupo econdmico, contrario a destinacdo para aquisicdo do imovel e
desenvolvimento do empreendimento conforme pactuado em contrato. Tal conduta
também contraria a isen¢ao do IOF que fora concedida a empresa no ato do aporte;

e 0 nao envio dos documentos necessarios a avaliagao do uso das receitas;

e 0 nao envio dos documentos necessarios a avaliagdo do acumulo de receitas para o
pagamento do mutuo;

e 0 ndo registro nas respectivas matriculas da alienacgéo fiduciaria dos iméveis dados em
garantia;

Diante dessa situagao, as partes assinaram o documento confirmando os pontos de nao
conformidade, a mutuaria assumiu entre outros descumprimentos, que usou 0s recursos do
mutuo inadequadamente e as partes concordaram com o vencimento antecipado da divida,
nos termos das clausulas 2.2.1 e (pré-pagamento) e 5.1 do contrato, se comprometendo a
Mutuaria/executada a efetuar o pagamento total do débito até 28 de fevereiro de 2023.
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c) Avaliagao do Valor Recuperavel dos Ativos

O entendimento deste administrador, embasado nas normas e pronunciamentos contabeis
atuais (de acordo com a NBC TG 48), quando ha o vencimento do mutuo ou de qualquer
instrumento de divida deve-se considerar o valor do mutuo ou da garantia, dos dois o menor.
Em casos que a garantia supere o valor do mutuo, o valor do mutuo é a melhor estimativa de
contabilizagao, caso contrario, o valor da garantia sendo inferior ao valor do mutuo, apenas
assim ha a necessidade de contabilizacdo de PDD sobre o ativo em questéo.

Ressalvo também que para as finalidades de mensurar as perdas de crédito esperadas, a
estimativa de fluxo de caixa esperados do instrumento financeiro com garantia deve refletir o
valor e a época dos fluxos de caixa esperados da execug¢do da garantia, menos os custos de
obtencdo e venda da garantia, independentemente de a execugao ser provavel (ou seja, a
estimativa de fluxos de caixa esperados deve considerar a probabilidade da execucéo e os
fluxos de caixa que resultariam disso) (NBC TG 48, B5.5.55). De forma que, em nossas
estimativas dos fluxos de caixa esperados sobre os ativos garantidos, com base na norma
contabil, reflete os fluxos de caixa que poderao resultar da execugao de garantias menos os
custos para obter e vender a garantia, independentemente da probabilidade da sua execucgao.

Para analise do valor recuperavel dos ativos, o administrador considera valor justo das
garantias, o somatoério do valor justo dos terrenos e dos recebiveis descontados a valor
presente.

As metodologias e premissas para determinar o valor justo das garantias, de modo a concluir
sobre a necessidade ou a auséncia de Redugéo ao Valor Recuperavel dos ativos (CPC 01),
foram as seguintes:

1. Valor justo do terreno — dos dois métodos o menor:

e Método Involutivo: O Método Involutivo nas avaliacbes de imdveis € aquele
baseado em modelo de estudo de viabilidade técnico-econémica para apropriacao
do valor do terreno, alicercado no seu aproveitamento eficiente, mediante hipotético
empreendimento imobiliario compativel com as caracteristicas do imovel a avaliar e
com as condi¢cdes do mercado.

l. Premissas utilizadas:

o Custo da Area Permutada: Consideramos como valor do terreno o “Custo
da area permutada” devido a i) ser o prego avaliado do terreno a valor
presente e realmente transacionado entre duas partes independentes
obedecendo o Principio de “Arm’s Length” (ALP) que é a condigdo ou o
fato de as partes numa transagao serem independentes e estarem em pé
de igualdade, sendo esta conhecida como uma "transacado de plena
concorréncia”. As seguintes premissas foram utilizadas:
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= Area total do terreno (medida em m?) de acordo com o projeto;

= Pagamento em permuta (financeira ou fisica) ao proprietario do
terreno;

= Custo Construtivo: considerou o custo hipotético a apuracédo dos
custos diretos e indiretos necessarios para transformacédo do
imovel. Os custos diretos de construgao foram atualizados pelo
CUB (Custo Unitario Basico de Santa Catarina);

IIl.  Fontes e data: Para as fontes acerca das premissas ao método involutivo foram
consideradas as seguintes bases de dados:

O O O O O

CUB/SC — Sinduscon;

Projetos de viabilidades interno das investidas;
Cronogramas fisicos-financeiros interno das investidas; e
Contrato de Permuta das investidas.

Data-base da avaliagao realizada em fevereiro de 2024.

Método Comparativo Direto: No processo direto utilizado, pesquisa-se o mercado
de imédveis disponiveis ou que possam assemelhar-se ao objeto de avaliagao, por
meio de parametros, pois € certo que somente em raras ocasides se € possivel
encontrar dados relativos aos imoveis que tenham exatamente as mesmas
caracteristicas.

I.  Premissas utilizadas:

O

Fator Localizagao: leva em conta a valorizagdo (ou desvalorizagéo) do
imoével em funcao de sua localizagao.

= Para os empreendimentos localizados em Itapema, buscou-se
lotes/terrenos de fontes de 13 (treze) anuncios de compra/venda
para o bairro de Morretes, Itapema/SC.

= Para o empreendimento localizados em Itapema, buscou-se
lotes/terrenos de fontes de 9 (nove) anuncios de compra/venda
para o bairro Anita Garibaldi, em Joinville (SC).

Fator Concentracio de Area: a area de cada elemento sera comparada
ao avaliando tendo em vista que quanto maior a area, menor o valor.

= Buscou-se lotes/terrenos de fontes de anuncios de compra/venda
compativeis com as dimensdes dos terrenos avaliados.

Fator Comercializagao: leva em consideragao possiveis valorizagdes no
preco dos imdéveis em virtude de negociagao por terceiros e imobiliarias.
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» Foi aplicado um ajuste de 10% sobre o valor do m2.

. Fontes e data: Informacdes foram retiradas de sites especializados em
comercializacao de terrenos e imoveis. O site selecionado foi Reserva Viva Real
na data-base da avaliagao realizada em fevereiro de 2024.

2. Analise dos recebiveis da SPE

l. Premissas utilizadas:

(@)

Taxa de Desconto: O valor da carteira de recebiveis total (unidades
vendidas e as unidades ndo vendidas ajustadas com a probabilidade de
vendas), foi considerado premissas de desconto de recebiveis para trazer
a valor presente. Dito isso, considerou um prazo medio de 10 anos para
antecipacao dos recebiveis potenciais € uma taxa de desconto de 22%
a.a., visto que essa € a unica taxa de desconto que a avaliada conseguiu
ter acesso ao mercado do conhecimento do Administrador até a data
desta analise.

Carteira de Recebiveis: considerou o valor das unidades vendidas dos
projetos com base no relatério de unidades vendidas;

Carteira de Recebiveis em Estoque: O valor de fluxo de recebiveis das
unidades em estoque é multiplicado pela probabilidade de vendas das
unidades nao vendidas das SPEs. Essa probabilidade foi obtida por meio
de analises historicas para projetos em execugéo da avaliada de acordo
com a metodologia apresentada por Knaup (2005) e Piazza (2008). Para
as unidades ainda ndo vendidas das SPEs analisadas, foi aplicado um
desconto baseado na média das unidades vendidas de todos os projetos
em fase de comercializagdo e entregues do grupo econdmico, totalizando
12 (doze) empreendimentos, mantendo percentual médio de vendas de
84% (oitenta e quatro porcento).

. Fontes e data: Relatério de vendas das investidas e relatério de contas
recebidas. Data-base da avaliacao realizada em fevereiro de 2024.

Portanto, nas analises é percebido a inexisténcia de déficit de caixa em decorréncia da
inadimpléncia, devendo-se reconhecer o valor do mutuo (o menor entre 0 mutuo e a propria
garantia(s)). Dessa forma:

(i) Segundo

os advogados responsaveis pelo processo de execugdo, conforme

detalhado na Nota Explicativa n® 17, a probabilidade de perda da causa é remota e
a probabilidade de recuperar o valor do mutuo, dada as garantias constituidas, ainda

que nao

formalizada a garantia fiduciaria a margem da matricula do imével
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garantidor, atualizado com os juros legais e multa a favor do fundo é provavel,
gerando boa expectativa de recuperacéo dos valores postulados na demanda.

(i) As projecbes de penhora e alienagdo das garantias, incluindo os custos de
execucgao da garantia, sao suficientes para cobrir o valor dos mutuos corrigidos.

5. Instrumentos financeiros derivativos

O Fundo nao podera operar no mercado de derivativos, exceto quando tais operagdes forem
realizadas exclusivamente para fins de protecéo patrimonial ou envolverem op¢des de compra
ou venda de ag¢des das companhias que integram a carteira do fundo com o propdsito de a)
ajustar o preco de aquisigao da companhia com o consequente aumento ou diminuigéo futura
na quantidade de agdes investidas; ou b) alienar essas agbes no futuro como parte da
estratégia de desinvestimento.

Para fins do disposto acima, as operagdes no mercado de derivativos serdo realizadas em
mercados administrados por bolsas de mercadorias e de futuros, na modalidade “com
garantia”.

No exercicio findo em 29 de fevereiro de 2024 e de 2023, o Fundo nao realizou operagoes
com instrumentos financeiros derivativos.

6. Riscos e politica de administragao de riscos

Os ativos integrantes da Carteira e os Quotistas estéo sujeitos aos seguintes fatores de riscos,
de forma n&o exaustiva:

(i) Risco de crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros
e/ou principal pelos emissores dos ativos ou pelas contrapartes das operagdes do
Fundo, podendo ocasionar, conforme o caso, a redugdo de ganhos ou mesmo perdas
financeiras até o valor das operacdes contratadas e ndo liquidadas. Alteragdes e
equivocos na avaliacido do risco de crédito do emissor podem acarretar oscilagdes no
preco de negociagao dos ativos que compdem a Carteira;

(i) Risco de liquidez: consiste no risco de reducéao ou inexisténcia de demanda pelos ativos
integrantes da Carteira nos respectivos mercados em que sao negociados, devido a
condicdes especificas atribuidas a esses ativos ou aos proprios mercados em que sao
negociados. Em virtude de tais riscos, o Fundo podera encontrar dificuldades para
liquidar posi¢des ou negociar os referidos ativos pelo pregco e no tempo desejados, de
acordo com a estratégia de gestao adotada para o Fundo, o qual permanecera exposto,
durante o respectivo periodo de falta de liquidez e aos riscos associados aos referidos
ativos, que podem, inclusive, obrigar o Fundo a aceitar descontos nos seus respectivos
precos, de forma a realizar sua negociagdo em mercado. Estes fatores podem
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(iii)

(iv)

(vi)

prejudicar o pagamento de amortizagcdes e resgates aos Quotistas, nos termos do
Regulamento;

Risco de mercado: consiste no risco de flutuagées nos precos e na rentabilidade dos
ativos integrantes da Carteira, os quais sédo afetados por diversos fatores de mercado,
como liquidez, crédito, alteragdes politicas, econdmicas e fiscais. Essas oscilagbes de
preco podem fazer com que determinados ativos sejam avaliados por valores diferentes
ao de emissao e/ou contabilizagdo, podendo acarretar volatilidade das Quotas e perdas
aos Quotistas;

Riscos de acontecimentos e percepcao de risco em outros paises: O mercado de
capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢des econdmicas e
de mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente. A reagao dos
investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso
sobre o preco de ativos e valores mobiliarios emitidos no Pais, reduzindo o interesse
dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as Quotas, o que podera
prejudicar de forma negativa as atividades das Companhias Investidas e, por
conseguinte, os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Quotistas;

Risco relacionado a fatores macroecondmicos e a politica governamental: O Fundo
também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos
ao seu controle tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios
ou situacbes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica,
econdmica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma
relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagdes nas taxas
de juros, eventos de desvalorizagdo da moeda e de mudancgas legislativas. Tais
eventos podem resultar em (a) perda de liquidez dos ativos que compdem a Carteira e
(b) inadimpléncia dos emissores dos ativos. O Fundo desenvolvera suas atividades no
mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica econdmica
praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na
economia realizando relevantes mudangas em suas politicas. As medidas do Governo
Federal para controlar a inflacdo e implementar as politicas econémica e monetaria tém
envolvido, no passado recente, alteragcdes nas taxas de juros, desvalorizagao da
moeda, controle de cambio, aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas
politicas, bem como outras condicdes macroeconbémicas, tém impactado
significativamente a economia e o mercado de capitais nacional. A ado¢édo de medidas
que possam resultar na flutuagdo da moeda, indexagao da economia, instabilidade de
precos, elevacdo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderao
impactar o Fundo e os Quotistas de forma negativa;

Riscos de alteragdes da legislagao tributaria: O Governo Federal regularmente introduz
alteragdes nos regimes fiscais que podem aumentar a carga tributaria incidente sobre
o mercado de valores mobiliarios brasileiro. Essas alteragdes incluem modificagdes na
aliquota e na base de calculo dos tributos e, ocasionalmente, a criagdo de impostos

23



FIP BRAVO CONVEXIDADE POSITIVA FUNDO DE INVESTIMENTOS EM PARTICIPAGOES
CAPITAL SEMENTE

CNPJ: 39.582.437/0001-16

(Administrado pela Brava Gestora de Recursos, Consultoria e Participacoes Ltda.)

CNPJ: 09.463.122/0001-99

Demonstragao da posicao financeira em 29 de fevereiro de 2024 e de 28 de fevereiro de 2023
(Em milhares de Reais - R$)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

temporarios, cujos recursos sao destinados a determinadas finalidades
governamentais. Os efeitos dessas medidas de reforma fiscal e quaisquer outras
alteragdes decorrentes da promulgacao de reformas fiscais adicionais ndo podem ser
quantificados. No entanto, algumas dessas medidas poderdo sujeitar o Fundo e/ou as
Companhias Investidas, os Outros Ativos e/ou os Quotistas a novos recolhimentos nao
previstos inicialmente. Ndo ha como garantir que as regras tributarias atualmente
aplicaveis ao Fundo e/ou as Companhias Investidas e aos Quotistas permanecerao
vigentes, existindo o risco de tais regras serem modificadas no contexto de uma
eventual reforma tributaria, o que podera impactar os resultados das Companhias
Investidas e, consequentemente, os resultados do Fundo e a rentabilidade dos
Quotistas;

Risco relacionados a morosidade da justica brasileira: O Fundo e/ou as Companhias
Investidas poder&o ser partes em demandas judiciais relacionadas aos negocios das
Companhias Investidas, tanto no polo ativo quanto no polo passivo. No entanto, em
virtude da reconhecida morosidade do sistema judiciario brasileiro, a resolugéo de tais
demandas podera nao ser alcangada em tempo razoavel. Ademais, néo ha garantia de
que o Fundo e/ou as Companhias Investidas obterédo resultados favoraveis em suas
demandas judiciais. Os fatos mencionados acima poderao afetar de forma adversa o
desenvolvimento dos negdcios das Companhias Investidas e, consequentemente, os
resultados do Fundo e a rentabilidade dos quotistas;

Restricdbes a negociacdo de Quotas: as Quotas objeto de Oferta Restrita somente
poderdo ser negociadas entre Investidores Profissionais e depois de decorridos 90
(noventa) dias da respectiva data de subscri¢do. Desta forma, as Quotas objeto de
Oferta Restrita ndo poderéo ser negociadas antes do término do referido prazo;

Amortizacdo e/ou resgate de Quotas em Valores Mobiliarios ou Outros Ativos
integrantes da Carteira: O Regulamento estabelece situacbes em que as Quotas
poderdo ser amortizadas ou resgatadas mediante a entrega, em pagamento, de
Valores Mobiliarios ou Outros Ativos integrantes da Carteira. Nessas hipéteses, os
Quotistas poderdo encontrar dificuldades para negociar os Valores Mobiliarios e/ou
Outros Ativos eventualmente recebidos do Fundo;

Risco relacionado ao resgate e a liquidez das Quotas: O Fundo, constituido sob forma
de condominio fechado, ndo admite o resgate de suas Quotas a qualquer momento. A
amortizacdo das Quotas sera realizada a medida que o Fundo tenha disponibilidade
para tanto, ou na data de liquidagdo do Fundo. Além disso, o mercado secundario de
quotas de fundos de investimento € muito pouco desenvolvido no Brasil, havendo o
risco para os Quotistas que queiram se desfazer dos seus investimentos no Fundo, de
nao conseguir negociar suas Quotas em mercado secundario em fungéo da potencial
auséncia de compradores interessados. Assim, em razdo da baixa liquidez das Quotas,
os Quotistas poderéo ter dificuldade em realizar a venda das suas Quotas e/ou poderao
obter precos reduzidos na venda de suas Quotas;
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(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

Riscos relacionados a amortizagdo de Quotas: os recursos gerados pelo Fundo serao
provenientes dos rendimentos, dividendos e outras bonificagées que sejam atribuidas
aos Valores Mobiliarios e ao retorno do investimento nas Companhias Investidas. A
capacidade do Fundo de amortizar as Quotas esta condicionada ao recebimento, pelo
Fundo, dos recursos acima citados;

Risco de patriménio negativo: as eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo estao
limitadas ao valor do capital subscrito pelos Quotistas, de forma que os Quotistas
podem ser chamados a aportar recursos adicionais no Fundo;

Risco de concentracdo dos investimentos do Fundo: quanto maior a concentragao dos
investimentos do Fundo em uma unica Companhia Investida, maior sera a
vulnerabilidade do Fundo em relacdo ao risco de tal Companhia Investida. O Fundo
pode aplicar todo o seu patriménio em ativos emitidos por uma unica Companhia
Investida;

Riscos relacionados as Companhias Investidas: os investimentos do Fundo sao
considerados de médio e longo prazo e o retorno do investimento pode n&o ser
condizente com o esperado pelos Quotistas. A Carteira estara concentrada em Valores
Mobiliarios de emissdo das Companhias Investidas. N&do ha garantias de (a) bom
desempenho de qualquer das Companhias Investidas, (b) solvéncia das Companhias
Investidas, ou (c) continuidade das atividades das Companhias Investidas. Tais riscos,
se materializados, podem impactar negativa e significativamente o Fundo e, portanto,
os Quotistas. Os pagamentos relativos aos Valores Mobiliarios de emissdo das
Companhias Investidas, como dividendos, juros e outras formas de
remuneragao/bonificacdo podem vir a se frustrar em razao da insolvéncia, faléncia, mau
desempenho operacional da respectiva Companhia Investida, ou, ainda, outros fatores.
Em tais ocorréncias, o Fundo e os Quotistas poderao experimentar perdas; e

Riscos relacionados ao Setor Imobiliario: O Fundo podera investir em companhias que
atuam no setor imobiliario, o qual esta sujeito a riscos especificos, tais como os
oriundos da legislacdo ambiental, da alteragdo das leis de zoneamento, da alteracao
das regras ou praticas do setor financeiro no que se aplica ao financiamento imobiliario,
da volatilidade dos pregos de mercado entre outros. O Fundo investira seus recursos
em companhias que podem estar sujeitas aos impactos em seus ativos decorrentes
dos seguintes riscos especificos do mercado imobiliario:

(a) Risco de Desapropriagéo: Ha possibilidade de que ocorra a desapropriagéo, parcial
ou total, de imével de propriedade das Companhias Investidas por decisado
unilateral do Poder Publico, a fim de atender finalidades de utilidade e interesse
publico;

(b) Risco de Sinistro: No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imdveis
de propriedade das Companhias Investidas, os recursos obtidos pela cobertura de
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()

(f)

eventual seguro dependerdo da capacidade de pagamento da companhia
seguradora contratada, nos termos da apdlice exigida, bem como as indenizagdes
a serem pagas pelas seguradoras poderao ser insuficientes para a reparagéao do
dano sofrido, observadas as condigdes gerais das apdlices;

Risco de Engenharia e Construgdo e de Forgca Maior: No desenvolvimento dos
empreendimentos imobiliarios detidos pelas Companhias Investidas, questbes
técnicas ligadas a construgdo dos imdveis e ndo previstas inicialmente podem
acarretar custos adicionais e/ou atraso no prazo de conclusido, reduzindo os
retornos inicialmente previstos para os investimentos;

Risco de Deterioragdo: O investidor deve ainda observar o potencial econédmico
dindmico do imdvel. O imbvel esta sujeito a desvalorizagao tendo em vista fatores
como a deterioragdo do bem decorrente do tempo, do mau uso pelo locatario ou
arrendatario ou outras situagdes nao cobertas pelo seguro contratado;

Risco de Alteracdes nas Leis de Zoneamento: as leis de zoneamento, que regulam
a forma da ocupacéo do territorio urbano, estao sujeitas a alteragdes. Caso sejam
alteradas as normas de zoneamento em que um empreendimento das Companhias
Investidas esteja em desenvolvimento ou possa vir a ser desenvolvido, a
Companhia Investida podera ser obrigada a adequar o desenvolvimento de tal
projeto as novas regras. Com isso, os rendimentos estimados pelos Cotistas
poderao nao ser obtidos;

Riscos Ambientais: Ainda que os imdveis que irdo compor os investimentos das
Companhias Investidas venham a situar-se em regides urbanas dotadas de
completa infraestrutura, problemas ambientais fora do controle das Companhias
Investidas podem acarretar a perda de substéncia econémica de iméveis situados
nas proximidades das areas atingidas. Questbes ambientais podem, ainda, atrasar
o cronograma esperado para o desenvolvimento de determinados
empreendimentos imobiliarios detidos pelas Companhias Investidas;

Riscos Relativos as Operagdes de Aquisicdo de Imodveis: Os imdveis que irdo
compor o patriménio das Companhias Investidas, apds a aquisicdo e enquanto os
instrumentos de compra e venda nao tiverem sido registrados em nome das
Companhias Investidas, podem ser onerados para satisfacao de dividas contraidas
pelos antigos proprietarios em eventual execugao proposta por seus eventuais
credores, caso 0S mesmos nao possuam outros bens para garantir o pagamento
de tais dividas, prejudicando a transmissédo da propriedade dos imoveis para as
Companhias Investidas;

Risco de Vacancia: A vacancia de unidades imobiliarias destinadas a locagao
implicara a reducao da receita das Companhias Investidas e consequentemente do
Fundo. Uma vez vaga a unidade imobiliaria, referida unidade podera ser locada por

26



FIP BRAVO CONVEXIDADE POSITIVA FUNDO DE INVESTIMENTOS EM PARTICIPAGOES
CAPITAL SEMENTE

CNPJ: 39.582.437/0001-16

(Administrado pela Brava Gestora de Recursos, Consultoria e Participacoes Ltda.)

CNPJ: 09.463.122/0001-99

Demonstragao da posicao financeira em 29 de fevereiro de 2024 e de 28 de fevereiro de 2023
(Em milhares de Reais - R$)

valor inferior ao anteriormente realizado. Além disso, as unidades imobiliarias
poderdo permanecer vagas por periodo indeterminado, caso inexistam
interessados em sua ocupagao imediata, gerando custos de manutengao, como
condominios e impostos;

Risco de Inexisténcia de Financiamento a Obra: Na falta de um mercado ativo de
crédito imobiliario destinado ao financiamento da obra por qualquer motivo, as
Companhias Investidas, ou o Fundo, poderdo ser obrigados a fazer aportes
adicionais relativos a parcela do custo total anteriormente financiado pelo sistema
bancario. Com isso o fundo podera ter exposi¢ao de caixa maior do que o esperado,
prejudicando a taxa de retorno projetada inicialmente;

Risco do Incorporador Escolhido para Cada Projeto: O Fundo ira selecionar um ou
varios incorporadores para executar os empreendimentos imobiliarios detidos pelas
Companhias Investidas, que podera inclusive ser acionista da Companhia
Investida. No caso da falta de aporte deste acionista/incorporador, conforme o
cronograma de desembolso, por qualquer motivo, o Fundo podera ter que
desembolsar um volume financeiro acima do esperado, ou vir a adquirir a
participacao acionaria detida pelo incorporador;

Risco de Insucesso Comercial: As Companhias Investidas correm o risco de nao
conseguir comercializar os produtos imobiliarios conforme suas expectativas, em
razao de fatores intrinsecos, tais como a concepgao do projeto e precificagdo do
produto, dentre outros, bem como, de fatores alheios ao seu controle, tais como a
concorréncia e demais riscos de mercado, de fatores macroeconémicos ou de
medidas de politica governamental.

(xvi) Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade ou de Eliminacdo/Reduc¢do de Riscos: O
Fundo ndo conta com garantia Administrador, do Gestor, de quaisquer terceiros, de
qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, para redugéo
ou eliminagao dos riscos aos quais esta sujeito; e

(xvii) Outros Riscos: o Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de
motivos alheios ou exdgenos ao seu controle, tais como moratédria, inadimplemento de
pagamentos, mudancga nas regras aplicaveis aos ativos integrantes da Carteira, alteracao
na politica monetaria, alteragdo na politica fiscal, aplicagdes ou resgates significativos, os
quais, se materializados, poderao acarretar perdas ao Fundo e aos Quotistas.

7. Emissao, resgate e amortizagao de cotas

a) Caracteristicas e emissoes de cotas

O patriménio do Fundo é representado por uma unica classe de Quotas. As caracteristicas,
os direitos e as condi¢gdes de emissao, distribui¢gdo, subscri¢cdo, integralizagdo, remuneracgao,
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amortizacao e resgate das Quotas estdo descritos no Capitulo VIl e nos Capitulos IX e X do
Regulamento, como nos Suplementos referentes a cada emiss&o de Quotas.

As Quotas deverao ser totalmente subscritas até a data de encerramento da respectiva Oferta
ou Oferta Restrita, referente a cada emisséao de Quotas. As Quotas que nao forem subscritas
nos termos previstos no Regulamento e do respectivo Suplemento serdo canceladas pelo
Administrador.

O Fundo estabelece patrimdnio minimo inicial para funcionamento, podendo iniciar suas
atividades e realizar investimentos nas Companhias Alvo, mediante a subscricdo de
quantidade de Quotas que corresponda a, no minimo, R$ 500 (quinhentos mil reais).

Emissbes de novas Quotas poderédo ser realizadas mediante proposta do Gestor e prévia
aprovacao da Assembleia Geral, observados (i) o quorum de deliberagdo de que trata o
Capitulo VIl do Regulamento; e (ii) no caso de Ofertas Restritas, o prazo de 4 (quatro) meses
contados da data de encerramento de cada Oferta Restrita.

O Preco de Emissao das Quotas que venham a ser emitidas pelo Fundo sera definido pela
Assembleia Geral e constara do respectivo Suplemento.

As cotas do fundo correspondem a fracbes ideais de seu patrimdnio, sdo escriturais,
nominativas, e conferem iguais direitos e obrigagcdes aos cotistas.

Todas as Quotas fardo jus a pagamentos de amortizagdo em igualdade de condigdes,
observado o disposto no Regulamento e no Suplemento referente a cada emissao de Quotas.

O Fundo inicialmente veda transferéncia ou negociagao das cotas em mercados secundarios
e as cotas do fundo estdo dispensadas de registro escritural, sendo a sua propriedade
presumida pelo registro do nome do cotista no livro de "Registro de Cotas Nominativas" ou da
conta de depodsito das contas abertas em nome do cotista, mantidos sob o controle do
administrador.

Sem prejuizo das disposi¢cdes especificas do Regulamento relativas ao céalculo do valor das
Quotas, como regra geral as Quotas terdo seu valor calculado diariamente e tal valor
correspondera a divisdo do Patriménio Liquido pelo niumero de Quotas emitidas e em
circulagdo, ambos na data de apuracéo do valor das Quotas.

Todas as Quotas terao direito de voto nas Assembleias Gerais, correspondendo a cada Quota
um voto.

As Quotas serdo objeto de Ofertas, Privada, Publica ou Ofertas Restritas destinadas
exclusivamente a Investidores Profissionais ou Qualificados residentes ou ndo no Brasil.
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As Quotas serao integralizadas pelo Preco de Integralizagdo em atendimento as Chamadas
de Capital a serem realizadas de forma pro rata pelo Administrador, de acordo com as
instrucdes do Gestor, observados os procedimentos descritos nos itens 9.5.2. a 9.5.5. do
Regulamento, bem como o disposto nos Suplementos referentes a cada emissdo de Quotas
e nos Compromissos de Investimento.

As Quotas serdo integralizadas mediante a entrega de ativos e/ou em moeda corrente
nacional, sendo que, nesta ultima hipotese (quando aplicavel), (i) por meio do MDA,
administrado e operacionalizado pela CETIP; ou (ii) por meio de crédito dos respectivos
valores em recursos disponiveis diretamente na conta de titularidade do Fundo, mediante
ordem de pagamento, débito em conta corrente, documento de ordem de crédito ou outro
mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN. A integralizagdo de Quotas
mediante a entrega de ativos devera ser realizada fora do ambito da CETIP.

Admite-se a integralizagdo de cotas do fundo com os ativos referidos no art. 5° do Anexo
Normativo IV da resolugdo CVM N° 175, de 23 de dezembro de 2023, de acordo com a
classificagao do fundo definida nesta mesma instrugéao.

No exercicio findo em 29 de fevereiro de 2024 foram emitidas 284,925200 cotas do Fundo,
correspondente ao montante de R$ 410 (quatrocentos e dez mil reais). No exercicio findo em
28 de fevereiro de 2023 foram emitidas 130,061376 cotas do Fundo, correspondente ao
montante de R$ 154 (cento e cinquenta e quatro mil reais).

b) Amortizacdes e resgates de cotas

As Quotas poderao ser amortizadas pelo Administrador a qualquer tempo durante o prazo de
duragao do Fundo, observado o disposto abaixo a exclusivo critério do Gestor e de acordo
com os termos e condi¢des estabelecidos no Regulamento.

As Quotas somente poderdo ser amortizadas pelo Administrador apds integralizagdo da
totalidade das Quotas da primeira emissado do Fundo, nos termos do Regulamento.

Para fins de amortizacdo de Quotas, serd considerado o valor da Quota do Dia Util
imediatamente anterior a data do pagamento da respectiva parcela de amortizagao,
correspondente a divisdo do Patrimbénio Liquido pelo niumero de Quotas emitidas e em
circulagdo, ambos apurados no Dia Util imediatamente anterior a referida data do pagamento
da respectiva parcela de amortizacao.

Os pagamentos de amortizagdo das Quotas seréo realizados em moeda corrente nacional, (i)
por meio da CETIP, conforme as Quotas estejam custodiadas na CETIP; ou (ii) por meio de
crédito dos respectivos valores em recursos disponiveis diretamente na conta de titularidade
de cada Quotista, mediante ordem de pagamento, crédito em conta corrente, documento de
ordem de crédito ou outro mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN.
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Ao final do prazo de duracdo do Fundo ou quando de sua liquidacido antecipada, em caso de
decisdo da Assembleia Geral, todas as Quotas deveréo ter seu valor amortizado integralmente
em moeda corrente nacional. Nao havendo recursos em moeda corrente nacional suficientes
para realizar o pagamento da amortizagdo total das Quotas em circulagdo a época da
liuidacdo do Fundo, o Administrador devera convocar Assembleia Geral a fim de deliberar
sobre (a) a entrega de Valores Mobiliarios e Outros Ativos como pagamento de amortizagao
e resgate ou (b) a prorrogagao do prazo de duragao do Fundo.

Na hipétese da Assembleia Geral referida acima deliberar pela ndo prorrogagao do prazo de
duracgéo do Fundo e ndo chegar a acordo comum referente aos procedimentos de entrega de
Valores Mobiliarios e Outros Ativos para fins de amortizacdo total das Quotas ainda em
circulagao, tais Valores Mobiliarios e Outros Ativos serdo entregues em pagamento aos
Quotistas mediante a constituicdo de um condominio, cuja fragédo ideal de cada Quotista sera
calculada de acordo com a proporgao de Quotas detida por cada Quotista sobre o valor total
das Quotas em circulagao a época, sendo que, apds a constituicdo do referido condominio, o
Administrador estara desobrigado em relagdo as responsabilidades estabelecidas no
Regulamento, ficando autorizado a liquidar o Fundo perante as autoridades competentes. Na
hipétese prevista neste item serdo ainda observados os seguintes procedimentos:

(i) o Administrador devera notificar os Quotistas na forma estabelecida no Regulamento,
para que os mesmos elejam um administrador para o referido condominio de Valores
Mobiliarios e Outros Ativos, na forma do artigo 1.323 do Cdédigo Civil Brasileiro,
informando a propor¢cao de Valores Mobiliarios e Outros Ativos a que cada Quotista
fara jus, sem que isso represente qualquer responsabilidade do Administrador perante
os Quotistas ap6s a constituicdo do condominio; e

(i) caso os Quotistas ndo procedam a eleicado do administrador do condominio no prazo
maximo de 10 (dez) Dias Uteis a contar da data da notificacdo de que trata o inciso (i)
acima, essa fungao sera exercida pelo Quotista que detenha a maioria das Quotas em
circulagdo, desconsiderados, para tal fim, quaisquer Quotistas Inadimplentes, se
houver.

Na hipétese de amortizagdo de Quotas mediante a entrega de Valores Mobiliarios ou Outros
Ativos integrantes da Carteira, referida amortizagcdo de Quotas sera realizada fora do ambito
da CETIP.

As Quotas somente serao resgatadas na data de liquidagdo do Fundo.

Nos exercicios findos em 29 de fevereiro de 2024 e de 2023, nao houve amortizagao e/ou
resgate de cotas do Fundo.
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8. Taxa de Administrador e Gestor

Pela prestacao dos servigos de administracdo do Fundo, que incluem a gestao da Carteira, as
atividades de tesouraria e de controle e processamento dos ativos financeiros, a distribuicao
de Cotas e a escrituragdo da emissdo e resgate de Cotas, o Fundo pagarad a Taxa de
Administragédo, correspondente a soma de (i) 0,20% (vinte centésimos por cento) ao ano,
calculado diariamente com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis,
de forma linear, incidente sobre o Patrimdnio Liquido do Fundo, acrescido de um montante, a
ser pago mensalmente, a titulo de taxa de escrituragéo se aplicavel; e (ii) valor equivalente ao
percentual de até 1,8% (cento e oitenta centésimos por cento) ao ano, calculado diariamente
com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, de forma linear pagos
ao Gestor, incidente sobre o Patriménio Liquido do Fundo, valor este que podera ser objeto
de desconto, a exclusivo critério do Gestor. Serao pagos aos Distribuidores de Quotas uma
taxa de até 5% (Cinco Por Cento) a titulo de taxa de distribuicdo de cotas que devera ser paga
ao Gestor responsavel na época (Em seu papel de Distribuidor ou outro distribuidor se
aplicavel) sobre a captagdo ou a assinatura do compromisso de investimento ou outros
Distribuidores contratados pelo Fundo conforme definido pelo Gestor ou Administrador. A taxa
de distribuigcdo de cotas sera calculada com base nos montantes de fato investidos no fundo
a época do investimento e deve ser pago ao distribuidor dentro do més em que o investimento
for realizado.

Conforme nota explicativa n°® “18 b)” foi incluida a Taxa Minima de Administracdo (TMA) e a
Taxa Minima de Gestao (TMG)

TMA - Caso a Taxa de Administragdo que corresponde a 0,20% (vinte centésimos por cento)
ao ano, calculado diariamente com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois)
Dias Uteis, de forma linear, incidente sobre o Patriménio Liquido do Fundo, a ser pago
mensalmente, n&o atingir um determinado valor minimo mensal (TMA) conforme a tabela
disposta abaixo, o Gestor tera o direito de receber a Taxa Minima de Administragcao (TMA).

Taxa Minima de Administragdo (TMA — R$ mil) Patriménio Liquido do Fundo (em R$ mil)
R$ 10 Até R$ 10.000

R$ 15 ° > R$ 10.000 até R$ 20.000

R$ 20 > 20.000

TMG - Caso a Taxa de Gestado que corresponde a 1,80% (cento e oitenta centésimos por
cento) ao ano, calculado diariamente com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e
dois) Dias Uteis, de forma linear, incidente sobre o Patriménio Liquido do Fundo, a ser pago
mensalmente, ndo atingir um determinado valor minimo mensal conforme a tabela disposta
abaixo, o Gestor tera o direito de receber esta Taxa Minima de Gestao (TMG).

Taxa Minima de Gestdo (TMG- R$ mil) Patrimoénio Liquido do Fundo (em R$ mil)
R$ 15 Até 10.000

R$ 20 > 10.000 a 20.000

R$ 30 > 20.000
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Taxa de Performance - O Gestor tera direito ainda a Taxa de Performance equivalente a 20%
(vinte por cento) sobre a rentabilidade que exceder a Meta de Rentabilidade de 8% (oito
porcento) ao ano auferida pelos Quotistas, nos termos abaixo estabelecidos.

(i)

(iv)

(vi)

A Taxa de Performance sera provisionada diariamente, com base no Patriménio
Liquido do Fundo acrescido dos valores amortizados ao Quotistas, devidamente
corrigidos pela Meta de Rentabilidade. A Taxa de Performance sera devida a partir do
momento em que os Quotistas recebam, por meio de pagamento de amortizagbes
parciais ou totais de suas Quotas, ou de resgate, na hipétese de liquidagao, valores,
que correspondam ao Capital Integralizado corrigido pela Meta de Rentabilidade, desde
sua Integralizagao até a efetiva data dos referidos pagamentos, considerando-se para
tanto, inclusive, todos e quaisquer pagamentos de amortizagdes parciais realizados ao
longo do Prazo de Duragéo do Fundo, pagamentos esses devidamente corrigidos pela
Meta de Rentabilidade.

Atingidos os requisitos descritos no Paragrafo (i) imediatamente acima, o Gestor
também recebera a Taxa de Performance provisionada, na data em que os Quotistas
recebam os valores finais a que tenham direito, por meio de pagamento de amortizagao
total de suas Quotas ou de resgate e na hipotese de liquidagao do fundo.

Os dividendos declarados pelas Companhias Investidas em beneficio do Fundo por
conta de seus investimentos em Valores Mobiliarios e pagos aos Quotistas, os juros
sobre capital préprio, bonificagdes e quaisquer outras remuneragdes que venham a ser
distribuidas em beneficio do Fundo, por conta de seus investimentos em Valores
Mobiliarios e/ou Outros Ativos, serdo computados para fins de pagamento da Taxa de
Performance.

Na hipdtese de (i) destituicdo do Gestor; salvo nos casos de justa causa, (ii) renuncia
do Gestor; ou (iii) fusdo, cisdo ou incorporagao do Fundo por deliberagdo exclusiva dos
Quotistas, sem anuéncia do Gestor, sera devida ao Gestor “Taxa de Performance”
apurada até o momento destes eventos.

Para os fins de que trata esse Regulamento, sera considerada justa causa a
comprovacgao de que o Gestor (a) atuou com fraude ou violagado grave no desempenho
de suas fungbes como gestor, devidamente comprovada por sentenga arbitral; ou (b)
foi impedido de exercer permanentemente suas atividades. Além das hipoteses
previstas acima, a ocorréncia de faléncia, recuperagdo judicial, extrajudicial ou
descredenciamento do Gestor também sera considerada como justa causa.

Para calculo da referida Taxa de Performance, serdao apurados no momento de sua
efetiva destituicdo, renuncia ou da deliberacdo da Assembleia Geral de Quotistas que
aprovar a fusdo, cisdo ou incorporagcao do Fundo, os valores econdbmicos de cada
Companhia Investida, com base em laudos a serem emitidos por empresas contratadas
para este fim, a serem indicadas pelo Gestor em lista triplice, dentre empresas de
comprovada reputacao, e aprovadas pela Assembleia Geral de Quotistas.
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(vii)  Caso no momento em que ocorra a destituigdo ou renuncia do Gestor ou a deliberagao
da Assembleia Geral de Quotistas que aprovar a fusdo, cisdo ou incorporagcdo do
Fundo, (i) o somatério do valor econdmico das Companhias Investidas e das
distribui¢cdes feitas aos Quotistas exceda o Capital Integralizado corrigido pela Meta de
Rentabilidade sera devida a Taxa de Performance ao Gestor.

(viii) Apo6s a distribuicdo aos Quotistas de valores que correspondam ao Capital
Integralizado corrigido pela Meta de Rentabilidade, taxa de Performance devida devera
ser integralmente paga ao Gestor destituido, antes de quaisquer outros pagamentos de
Taxa de Performance a nova gestora.

(ix) A Taxa de Performance devida estara limitada ao valor total de Taxa de Performance
a ser paga pelo Fundo nos termos deste Artigo. A nova gestora nao recebera qualquer
guantia a titulo de Taxa de Performance até que a Taxa de Performance devida ao
Gestor seja integralmente paga.

Os valores expressos em reais mencionados acima, se aplicavel, serdo corrigidos anualmente
pelo IGP-M. Na hipdtese de extingdo do IGP-M sem a sua substituicdo, n&o divulgagéo ou
impossibilidade de sua utilizagdo, sera utilizado o indice Geral de Precos — Disponibilidade
Interna — IGP-DI, divulgado pela Fundagdo Getulio Vargas, ou, na falta de ambos, pela
variagdo do IPC — indice de Precos ao Consumidor, divulgado pela Fundagéo Instituto de
Pesquisas Econémicas — FIPE.

O Fundo nao possui taxa de saida e/ou taxa de ingresso. A taxa de Distribuicdo mencionada
acima € similar ao conceito de taxa de ingresso onde o Investidor podera ter até 5% (Cinco
por cento) de seu investimento inicial deduzido para efeito de calculo de quotas.

No exercicio findo em 29 de fevereiro de 2024, a despesa correspondente a taxa de
administracdo, foi no montante de R$ 75 (setenta e cinco mil reais), esta registrada em "Taxa
de Administragao” (Nota 9). Em 2023, foi no montante de R$ 8 (oito mil reais).

No exercicio findo em 29 de fevereiro de 2024 a despesa correspondente a taxa de gestéo e
de performance, foi no montante de R$ 525 (quinhentos e vinte e cinco mil reais), sendo que
R$ 148 (cento e quarenta e oito mil reais) decorrente da despesa de taxa de gestdo e R$ 377
(trezentos e setenta e sete mil reais) decorrente da taxa de performance e estado registrada
em "Taxa de Gestao” e “Taxa de Performance (Nota 9). Em 2023, foi no montante de R$ 238
(duzentos e trinta e oito mil reais), sendo que R$ 83 (oitenta e trés mil reais) decorrente da
despesa de taxa de gestdo e R$ R$ 155 (cento e cinquenta e cinco mil reais) decorrente da

taxa de performance.
9. Encargos debitados ao Fundo

Os encargos debitados ao Fundo, nos exercicios findos em 29 de fevereiro de 2024 e de 2023,
estdo assim apresentados:
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Encargos debitados ao Fundo

29/02/2024
o .

Valor % PL médio
Taxa de gestéo (148) 2,32
Taxa de performance (377) 5,90
Outros valores a pagar (1) 0,02
Taxa de administracéo (75) 1,17
Taxa de fiscalizagao - CVM (4) 0,06
Honorarios de advogados/juridicas (71) 1,11
Total (676) 10,58
PL Médio 6.387

Encargos debitados ao Fundo
28/02/2023
o .

Valor % PL médio
Taxa de gestéo (83) 1,79
Taxa de performance (155) 3,34
Outros valores a pagar (9) 0,19
Taxa de administracéo (8) 0,17
Taxa de fiscalizagdo - CVM (3) 0,06
Total (258) 5,55
PL Médio 4.638

10. Custodia dos titulos da carteira

Os contratos de mutuos estdo custodiados junto a custodiante contratada pelo Fundo e as
cotas do fundo investido estdo custodiados junto ao administrador do fundo.

11. Servigcos de administragdao, gestao, custédia, controladoria, tesouraria e outros
servigos contratados

As atividades de gestao, custodia, controladoria e tesouraria do Fundo, bem como os servigos
de escrituragdo de Quotas, se aplicaveis, serao exercidas pela Brava Capital Gestora de
Recursos, Consultoria e Participagdes Ltda.

12. Operagoes com empresas ligadas ao Administrador/Gestor

Nos exercicios findos em 29 de fevereiro de 2024 e de 2023, sdo as seguintes operagdes
realizadas com partes relacionadas:
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Partes relacionadas - Passivo e despesas

29/02/2024
Transagoes Valor a pagar Despesas Relacionamento
Taxa de performance 561 (377)  Administradora
Taxa de gestéo 15 (148)  Administradora
Taxa de administragao 10 (75)  Administradora
Total 586 (600)

Partes relacionadas - Ativo e receitas
29/02/2024
Valores a .
Transagoes receber Receitas Relacionamento
Mutuo conversiveis em cotas
Joinville 01 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 2.641 837  Administradora
Total 2.641 837
Partes relacionadas - Passivo e despesas

28/02/2023
Transagoes Valor a pagar Despesas Relacionamento
Taxa de performance 184 (155)  Administradora
Taxa de gestao 6 (83) Administradora
Taxa de administracdo 1 (8) Administradora
Total 191 (246)

Partes relacionadas - Ativo e receitas
28/02/2023
~ Valores a . Relacionamento

Transagoes receber Receitas
Mutuo conversiveis em cotas
Joinville 01 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 1.804 409  Administradora
Total 1.804 409

13. Tributagao

Nas amortizagdes ou no resgate final de cotas, a base de célculo do imposto de renda sera
a diferencga positiva entre o valor da amortizagdo ou do resgate e o valor de aquisi¢éo, sendo
aplicada aliquota de 15% (quinze por cento).

A forma de apuracgao e de retengao de imposto de renda na fonte descrita acima nao se aplica

aos cotistas que estdo sujeitos a regimes de tributagdo diferenciados, nos casos previstos na
legislagao em vigor.
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14.Politica de distribuicao de resultados

Os resultados auferidos sao incorporados ao patriménio, com exce¢ao daqueles que venham
a ser distribuidos aos cotistas do Fundo sob a forma de dividendos.

15.Politica de divulgacao das informagoes

Sem prejuizo das obrigag¢des previstas no Regulamento e o disposto na Resolugao CVM n.°
160/22, o Administrador devera divulgar a todos os Quotistas e a CVM qualquer ato ou fato
relevante atinente ao Fundo, desde que ndo sejam informacgdes sigilosas referentes as
Companhias Alvo e as Companhias Investidas que tenham sido obtidas pelo Administrador
ou pelo Gestor sob compromisso de confidencialidade e/ou em razdo de suas funcdes
regulares enquanto membro ou participante dos 6rgaos de administragao ou consultivos de
qualquer Companhia Investida.

A divulgacdo de informagdes de que trata o paragrafo acima sera feita mediante envio de
correspondéncia ou correio eletrénico enderecado a cada um dos Quotistas, devendo todos
os documentos e informagdes correspondentes ser remetidos a CVM na mesma data de sua
divulgacao, por meio do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na
rede mundial de computadores.

As informacgdes obrigatorias relativas ao Fundo est&o disponiveis na sede da Administradora,
na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 1,461, conj. 41, bairro Jardim Paulistano, na Cidade de
S&o Paulo, Estado de Sédo Paulo, CEP 01.452-921, assim como junto a Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM).
16. Rentabilidade

O valor do patriménio liquido médio, o valor da cota e a rentabilidade do Fundo nos exercicios
findos em 29 de fevereiro de 2024 e de 2023:

Patrimonio liquido

Exercicios médio (R$) Valordacota R$ % Rentabilidade
Exercicio findo em 29/02/2024 6.387 1.743,693640 34,66
Exercicio findo em 28/02/2023 4.638 1.294,915668 22,71

A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rentabilidade futura.
17. Demandas judiciais

O Fundo figura no polo ativo de 7 (sete) processos de execugao extrajudicial, conforme
detalhado abaixo e trata-se de acgdes de execugao de titulo extrajudicial em que as partes
firmaram contrato de Mutuo Conversivel, Acordo de Investimento e Outras Avencgas, onde o
Mutuante Investidor € o Fundo autor que tem por objetivo o investimento de empresas em

36



FIP BRAVO CONVEXIDADE POSITIVA FUNDO DE INVESTIMENTOS EM PARTICIPAGOES
CAPITAL SEMENTE

CNPJ: 39.582.437/0001-16

(Administrado pela Brava Gestora de Recursos, Consultoria e Participacoes Ltda.)

CNPJ: 09.463.122/0001-99

Demonstragao da posicao financeira em 29 de fevereiro de 2024 e de 28 de fevereiro de 2023
(Em milhares de Reais - R$)

estagio inicial (capital semente), buscando auferir ganho com participagdo ou através de
dividas conversiveis nas mesmas.

Diante do descumprimento, as partes concordaram com o vencimento antecipado da divida,
nos termos das clausulas 2.2,1 e (pré-pagamento) e 5.1 do contrato, se comprometendo a
mutuaria/executada a efetuar o pagamento total até 28 de fevereiro de 2023, o que n&o foi
feito.

A Administragao, apoiada na opinido de seus assessores juridicos, estima a Probabilidade de
éxito como provavel para todos os processos listados abaixo, pois segundo a analise dos
advogados responsaveis pelo processo de execugao, a probabilidade de perda da causa é
remota e a probabilidade de recuperar o valor do mutuo, dada as garantias constituidas, ainda
que nao formalizada a garantia fiduciaria a margem da matricula do imdével garantidor,
atualizado com os juros legais e multa a favor do fundo é provavel, gerando boa expectativa
de recuperacao dos valores postulados na demanda.

(i) 442BF EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS SPE LTDA. E OUTROS - trata-se de
acao de execucgao de titulo extrajudicial em que as partes firmaram contrato de Mutuo
Conversivel, Acordo de Investimento e Outras Avencas na data de 1° de dezembro de
2021, cujo valor do contrato correspondia a R$ 350 (trezentos e cinquenta mil reais).

Status: houve a apresentagdo de embargos a execugdo n°® 1045370-73.2023.8.26.0100
sem efeito suspensivo, razao pela qual prosseguimos com a execugao com a tentativa
de penhora até a satisfacdo do débito. Houve a sentenca de improcedéncia dos
embargos a execugdo n° 1087269-51.2023.8.26.0100, e interposto recurso de
apelacao.

(i) JOINVILLE 01 EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS SPE LTDA. E OUTROS - trata-
se de agao de execucao que se da com base em 2 titulos executivos, sendo o primeiro
formado por um contrato de Mutuo Conversivel, Acordo de Investimento e Outras
Avencas na data de 26 de novembro de 2021, entre Jair Lemes Gongalves Neto,
representante legal da Exequente, no valor de R$ 1.300 (um milhdo e trezentos mil
reais), sendo liberado na assinatura do contrato, e este integralizado mediante cessao
de titulo conversivel, cedendo assim a totalidade do titulo conversivel a FIP Bravo
Convexidade Positiva Fundo de Investimento em Participacdes Capital Semente, por
sua gestora, Brava Gestora de Recursos, Consultoria e Participagbes Ltda. E o
segundo titulo € fundamentado no Contrato de Mutuo Conversivel, Acordo de
Investimento e Outras Avencas datado de 26 de novembro de 2021, no valor de R$
500 (quinhentos mil reais).

Status: houve a apresentagdo de embargos a execugdo n° 1093932-
16.2023.8.26.0100, os quais foram julgados improcedentes, razdo pela qual
prosseguiremos com a execugao, para a tentativa de satisfacdo do débito. Houve a
sentenca de improcedéncia dos embargos a execugéo n°® 1093932-16.2023.8.26.0100,
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(iii)

(v)

(vii)

e interposto recurso de apelacao, o qual foi recebido com efeito suspensivo, impedindo
0 prosseguimento da execugao, razdo pela qual estamos tentando a reversdo da
decisdo para prosseguirmos com as tentativas de satisfagédo do débito.

BF402 EMPREENDIMENTOS E OUTROS - trata-se de acao de execucéao de titulo
extrajudicial em que as partes firmaram contrato de Mutuo Conversivel, Acordo de
Investimento e Outras Avengas na data de 15 de fevereiro de 2022, cujo valor do
contrato correspondia a R$ 488 (quatrocentos e oitenta e oito mil reais).

Status: houve a apresentagdo de embargos a execugdo n° 1117978-
69.2023.8.26.0100, ao qual ndo foi atribuido o efeito suspensivo, razdo pela qual
prosseguiremos com a execugao, para a tentativa de satisfagdo do débito.

BF 406 B EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS SPE LTDA. — trata-se de agdo de
execugao de titulo extrajudicial em que as partes firmaram contrato de Mdutuo
Conversivel, Acordo de Investimento e Outras Avencgas na data de 07 de dezembro de
2021, cujo valor do contrato correspondia a R$ 350 (trezentos e cinquenta mil reais).

Status: aguardando citagao.

BF442 EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS SPE LTDA. E OUTROS - trata-se de
acao de execucgao de titulo extrajudicial em que as partes firmaram contrato de Mutuo
Conversivel, Acordo de Investimento e Outras Avencgas na data de 07 de julho de 2020
e aditado em 16 de novembro de 2020, cujo valor do contrato correspondia a R$ 300
(trezentos mil reais).

Status: a parte contraria foi devidamente citada, apresentando bem em garantia com o
intuito de obter a suspens&o da execugao, apresentando os embargos a execugao, cuja
ordem recebeu o numero 1072595-34.2024.8.26.0100. Ha prazo em aberto para a
impugnacao do referido imovel, bem como dos embargos a execugao.

BF418-AEMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS SPE LTDA. E OUTROS - trata-se de
acao de execucgao de titulo extrajudicial em que as partes firmaram contrato de Mutuo
Conversivel, Acordo de Investimento e Outras Avengas na data de 09 de novembro de
2021, cujo valor do contrato correspondia a R$ 350 (trezentos e cinquenta mil reais).

Status: houve a apresentagdo de embargos a execugdo n° 1160507-
06.2023.8.26.0100, ao qual foi atribuido o efeito suspensivo, razdo pela qual estamos
tentando reverter a referida medida para continuarmos a execucéo, com as tentativas
de satisfagdo do débito. Ademais, o juiz deferiu a averbagdo da(s) matricula(s)
contratual(is).

BF444 EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS SPE LTDA. E OUTROS - trata-se de
acao de execucgao de titulo extrajudicial em que as partes firmaram contrato de Mutuo
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Conversivel, Acordo de Investimento e Outras Avencgas na data de 21 de dezembro de
2021, cujo valor do contrato correspondia a R$ 350 (trezentos e cinquenta mil reais).

Status: houve a apresentagdo de embargos a execugdo n° 1023854-
60.2024.8.26.0100, ao qual ndo foi atribuido o efeito suspensivo, razdo pela qual
estamos tentando reverter a referida medida para continuarmos a execug¢ao, com as
tentativas de satisfacdo do débito.

18. Informacgoes adicionais

a)

b)

Independéncia do auditor

A administradora, no periodo, ndo contratou nem teve servicos prestados pelos Crowe
Macro Auditores Independentes S.S., relacionados a este Fundo de investimento por
ela administrado que nao os servigos de auditoria externa. A politica adotada atende
aos principios que preservam a independéncia do auditor, de acordo com os critérios
internacionalmente aceitos, qual seja o auditor ndo deve auditar o seu proprio trabalho,
nem exercer fungdes gerenciais no seu cliente ou promover os interesses deste.

Deliberagcdes por assembleia geral de cotistas

Em Assembleia Geral Extraordinaria de Cotistas realizada em 06 de julho de 2023
foram deliberados e aprovados: a) Implementacdo de taxas minimas de Gestéao,
Administragdo e Custodia; b) Modificagdes no corpo técnico do Gestor/Administrador;
e c) Alteragdes para adaptagédo a nova regulamentacao de fundos da CVM, resolugao
CVM n°® 175/22.

Em Assembleia Geral Extraordinaria de Cotistas realizada em 07 de agosto de 2023 foi
deliberado e aprovado as demonstragdes financeiras do exercicio findo em 28 de
fevereiro de 2023.

Em Assembleia Geral Extraordinaria de Cotistas realizada em 09 de outubro de 2023
foi deliberado e aprovado Autorizagado da 22 emissao de cotas do fundo (“2% emissao”),
a ser realizada sob o rito automatico destinado exclusivamente a investidores
profissionais nos termos da Resolugao CVM n° 160, de 13 de julho de 2022.

Resolugées CVM

A Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) publicou a Resolugdao CVM 175 em 23 de
dezembro de 2022, que dispde sobre a constituigdo, o funcionamento e a divulgacéo
de informacdes dos fundos de investimento, bem como sobre a prestagao de servigcos
para os fundos, em substitui¢cdo a Instrucdo CVM 555. As alteragdes introduzidas pela
nova resolugao entrardao em vigor a partir de 2 de outubro de 2023, tendo os fundos em
funcionamento adaptacao até 31 de dezembro de 2024.
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d)

Adicionalmente, a CVM publicou no dia 28 de margo de 2023 a Resolugao CVM n° 181,
alterando a Resolugédo CVM n° 175 acima, sobre fundos de investimento. Entre outros
pontos, a Resolugdo CVM n° 181 altera a entrada em vigor das novas regras de fundos
de investimento para 02 de outubro de 2023.

Adicionalmente, a CVM publicou no dia 31 de maio de 2023 a Resolu¢do CVM n° 184,
alterando a Resolucao CVM n° 175 acima, sobre fundos de investimento. Entre outros
pontos, a Resolugdo CVM n° 184 que constitui 0 marco regulatério dos fundos de
investimento, e acrescenta nove anexos normativos a nova norma de fundos de
investimentos para 02 de outubro de 2023.

A Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) publicou em 23 de dezembro de 2022 a
Resolugdo CVM n° 175, alterada pelas Resolugbées CVM n° 181/23 e 184/23, que
dispéem sobre a constituicdo, o funcionamento e a divulgacao de informagdes dos
fundos de investimento, bem como sobre a prestacédo de servigos para os fundos de
investimentos. A referida Resolugao revoga, dentre outras, a Instrugado CVM n° 578/16,
em vigor desde 02 de outubro de 2023 com prazo de adaptacéo integral dos fundos em
funcionamento até 31 de dezembro de 2024.

Em 12 de margo de 2024, foi publicada a Resolugdo CVM 200, que prorrogou o prazo
da industria de fundos para se adequar a Resolugao 175, passando os prazos para: (i)
1° de outubro de 2024: implementacao da estrutura de classes e subclasses e do art.
99 que trata do acordo de remunerag&o entre classes investidas e investidoras; (ii) 1°
de outubro de 2024: adogao da segregacéao de taxas entre os prestadores de servicos;
(iii) 29 de novembro de 2024: prazo para adaptacao do estoque de FIDCs; (iv) 30 de
junho de 2025: prazo para adaptagao do estoque dos demais fundos em funcionamento
quando da publicagéo da regra. O Anexo Normativo Il da 175 também foi pontualmente
alterado para permitir a constituicdo de 6nus reais sobre os iméveis da classe de cotas.

O Fundo se encontra no periodo de adaptagao e os possiveis impactos advindos da
nova Resolu¢cdo CVM n° 175 sobre o Fundo estdo em constante avaliacdo pela
Administradora. Na data de publicagcdo dessas demonstragdes financeiras, ndo ha
impactos decorrentes da publicacdo da nova Resolugao.

Nova tributagao para fundos de investimento

Em 12 de dezembro de 2023, entrou em vigor a Lei n° 14.754 que dispde sobre a nova
tributacao de aplicacbes em fundos de investimentos, na qual os rendimentos das
aplicagées em fundos de investimentos ficardo sujeitos a retencédo na fonte do IRRF
nas seguintes datas:

a) No ultimo dia dos meses de maio e novembro; ou
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b) Na data da distribuicao de rendimentos, da amortizagao ou do resgate de
cotas, caso ocorra antes.

Para os fundos de investimentos que forem enquadrados como entidade de
investimento, e que cumpram os demais requisitos previstos na Lei, ndo estaréo
sujeitos a tributagao periddica previstas no ultimo dia dos meses de maio e novembro.

Para os fundos de investimentos que investem, direta ou indiretamente, pelo menos,
95% (noventa e cinco por cento) do seu patrimonio liquido nos fundos de investimentos
imobiliarios (“FII”), fundos de investimentos nas cadeias produtivas do agronegocio
(“FIAGRQ?”), fundos de investimentos em participagdes em infraestrutura (“FIPs-IE”), e
os fundos de investimentos de que trata a Lei n° 12.431, de 24 de junho de 2011,
ficaram sujeitos ao tratamento tributario do artigo 24 desta Lei, sendo que os fundos,
qualificados como entidades de investimentos, ndo estdo sujeitos a tributacéo
periddica.

Para os Fundos sujeitos a regulamentagdo especifica tais como, Fundos de
Investimento Imobiliario, Fundos de Investimentos nas Cadeias Produtivas do
Agronegdcio, Fundos de Infraestrutura (art 3°, Lei 12.431/2011) e ETF de Renda Fixa,
permanecem sujeitos a tributagdo atual sem come-cotas.

Eventos subsequentes

Em 12 de margo de 2024, a CVM emitiu a Resolug&o n°® 200, que postergou os prazos
previstos na Resolugcdo CVM n° 175, na qual os Fundos de Investimentos Financeiros
em funcionamento na data de inicio de vigéncia da norma terdo prazo limite para

adaptarem-se integralmente as disposi¢des da referida Resolugao até 30 de junho de
2025.

Brava Gestora de Recursos, Consultoria E Participacdes Ltda.
Administradora
Diretor de Administracdo Fiduciaria

Dolores Aparecida de Faria de Oliveira
Contadora CRC: 1SP 164555/0-2
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