SPX DESENVOLVIMENTO DE
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INSTITUCIONAL FIl
RESPONSABILIDADE LIMITADA

MAIO/2025

DADOS DO FUNDO

CNPJ: 55.074.554/0001-25 Administrador: BTG Pactual Servicos Financeiros S.A.
DTVM.
Gestor: SPX Gestdo de Recursos Ltda. Tipo de Fundo: Fechado com prazo de duragéo previsto

de 7 anos, contados a partir da primeira integralizacdo,
prorrogavel por mais 1 ano mediante recomendacéo do
gestor e delibera¢éo em assembleia

Custodiante: Banco BTG Pactual S.A. Prazo: 07 (sete) anos. Lock-up para negociacéo de 36
meses.
Data de Inicio: Fase Pré-Operacional Benchmark: /IPCA + 6,00% a.a.

Taxa de Administracado: 1,75% a.a. durante o periodo de lock-up e 1,45% a.a. apds o periodo de lock-up

Taxa de Performance: 20% do que exceder o Benchmark

Valor estipulado da Oferta: R$ 7150 milhées (lote adicional pode elevar em 25%)

Taxa de distribuicao: 0,39%

Enquadramento Resolucdo CMN n° 4.963/2021: Artigo 11 - Fundos Imobilidrios

Politica de Investimentos: A classe tem como objetivo proporcionar valorizagéo e rentabilidade das cotas por
meio de investimento na Classe Unica de Cotas do SPX Master Desenvolvimento de Galpdes Logisticos |
Institucional FIl - Responsabilidade Limitada (“Classe Master”), a qual investe preponderantemente: (a) na
exploracdo, desenvolvimento e/ou alienacGo de empreendimentos “logistico-industriais”, incluindo projetos
greenfield, por meio de locacdo tipica ou atipica (“built to suit” ou “sale and leaseback”), arrendamento ou direito
de superficie; (b) em participagbes societdrias de empresas que atuem nessas atividades permitidas aos Flis; e (c)
em direitos reais sobre esses ativos, conforme legislacdo e regulamentacgdo vigentes.

ENQUADRAMENTO - RESOLUCAO CMN N2 4.963/2021

Trata-se de um fundo de investimento imobilidrio estruturado sob a forma de cota de classe Unica, com prazo de
durag@o de sete anos. Por sua natureza, enquadra-se no disposto no Art. 11 da Resolu¢cdo CMN n° 4.963/2021, que
autoriza a aplicagéo de até 5% do patrimbnio do RPPS em fundos dessa categoria.

Em relagdo aos requisitos do Art. 21 da mesma Resolucdo, verifica-se que instituicbes pertencentes ao conglomerado do
qual faz parte o administrador do fundo atendem ao disposto no § 2°. A norma exige que o administrador ou o gestor
do fundo seja uma instituicdo autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil e que esteja sujeita a obrigatoriedade
de instituir comité de auditoria e de riscos, conforme regulamenta¢do do Conselho Monetdrio Nacional. O § 8° do mesmo
artigo estabelece que, para os fins do inciso | do § 2°, é permitido que essa exigéncia seja cumprida por outra instituicGo
autorizada que integre o mesmo conglomerado prudencial. Assim, entende-se que o cumprimento dessa exigéncia por
qualquer das instituicbes pertencentes ao conglomerado do administrador é suficiente para enquadrar o fundo nos
termos da Resolugdo.
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ANALISE QUALITATIVA DA GESTAO

Segundo informac¢bes da instituicdo, a SPX foi fundada em agosto de 2010 por profissionais com extensa experiéncia
em gestdo de recursos, tendo como principais sécios Rogerio Xavier, Bruno Pandolfi e Daniel Schneider. Em julho de
2012, Leonardo Linhares se juntou a SPX, passando a fazer parte do grupo de controle e do Comité Executivo.

Atualmente a SPX atua de forma global nos principais mercados financeiros do mundo, com sede no Rio de jJaneiro e
escritérios em Sdo Paulo, Londres, Nova York, Cascais e Singapura. O grupo SPX possui cerca de R$ 60 bilhbes sob gestéo,
distribuidos entre as seis verticais de investimentos: Multimercados, A¢bes, Crédito, Real Estate, Private Equity e Solugbes
de Investimentos, sendo R$ 2,3 bilhGes em Real Estate, vertical vinculada ao fundo objeto de andlise neste relatorio.

A SPX Capital P SPX

Uma trajetdria de 15 anos e resultados consistentes
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Fonte: Material Institucional da SPX

Através de um modelo de partnership e de uma cultura meritocrdtica, a SPX busca atrair, treinar e reter os melhores
profissionais do mercado. “Na SPX, ndo se objetiva somente os retornos sobre o capital dos investidores, mas também
a sua preservagdo. Para isso, a SPX conta com uma equipe de profissionais seniores ndo sé na drea de Gestdio, mas
também nas dreas de Risco, Compliance e BackOffice.”

No ambito da diversificacdo de seus negdcios, a SPX iniciou em 2021 duas novas frentes: Real Estate e Private Equity.
Nesse contexto, firmou um Acordo de Investimentos com a SYN Prop & Tech S.A., resultando na cria¢Go de uma joint
venture para formar a gestora SPX SYN Gestéo de Recursos Ltda., com foco em projetos no setor imobilidrio. Essa
sociedade tinha como objetivo desenvolver oportunidades no segmento de Real Estate, combinando a expertise
financeira da SPX com a atuagéo da SYN no mercado imobilidrio.

Em 18 de novembro de 2024, a SPX Capital Holding Ltda. celebrou um contrato de compra e venda com a SYN Prop &
Tech para adquirir a totalidade da participagéo da SYN na SPX SYN Participagbes S.A., controladora da gestora. Apds o
cumprimento das condicbes estabelecidas, a operacdo foi concluida em 20 de dezembro de 2024. Com isso, a joint
venture foi encerrada e a SPX passou a deter 100% da gestora, que foi renomeada para SPX Real Estate Gestdo de
Recursos Ltda.

Ainda em 2021, como parte da expansdo na drea de Private Equity, o Grupo SPX adquiriu a SPX Private Equity Gestdo

de Recursos Ltda. (anteriormente TCG Gestor Ltda.), responsdvel pela gestéo de FIPs e que atuava como gestora do The
Carlyle Group no Brasil desde 2010.
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A SPX Real Estate

Sinergia entre conhecimento macroeconémico e experiéncia imobiliaria

DNA e l-l@ Sl s Mgl oeis Histdrico no mercado
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experiéncia da SPX " de juros brasileiro
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setor
Sécios que trabalham juntos ha mais de 13 anos e mais de R$ 30 bilhdes investidos conjuntamente
e Pedro Daltro Marcelo Carletti
| Head de Real Estate Sacio de Real Estate
¢
Track Record Track Record
| CEO da CCP (Cyrela Commercial Properties), atual SYN Prop&Tech timentos da Autonomy
| Fundador e CFOda BR Properties s da BR Properties
| Diretor do Corporate Banking do Citigroup sao do McDonald's
| Gerente Financeiro da Gafisa | Consultor Sénior da CB Richard Ellis
| MBA pela Vanderbilt University (EUA) | MBA em Real Estate pela POLI-USP

Fonte: Material Institucional SPX

Quanto a qualidade da gestdo, a SPX Gestdo de Recursos Ltda tem rating MQ1.br, emitido pela Moody’s no dia 16 de
dezembro de 2024. Esse rating é considerado especificamente para gestoras de recursos que apresentam qualidade de
gestdo de ativos e ambiente de controles excelentes, conforme pode ser evidenciado pela explicacdo contida no relatério:
“A avaliacdo MQ1.br da SPX Gestdo de Recursos Ltda. (SPX Capital) é baseada principalmente em: (i) processo de
investimento disciplinado e alto nivel de qualificagéo de sua equipe, com rotatividade muito baixa de seus funciondrios;
(i) melhora continua das suas atividades de gestdo através de investimentos em controles e sistemas, assim como
fortalecimento das dreas de risco e compliance; (iii) resultados de investimentos sélidos e consistentes de seus fundos
ao longo de um horizonte de tempo considerdvel; (iv) crescimento consistente dos seus ativos sob gestdo, através da
diversificacdo de estratégias. Consideramos que os maiores desafios da SPX Capital sdo: (i) manuten¢éo do desempenho
ajustado ao risco de seus fundos; e (ii) crescimento dos ativos sob gestéo considerando o ambiente altamente
competitivo da industria e cendrio econbmico desafiador.”
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Fonte: Gestora. A composicéo do time esta sujeita a alteragdes. *Membros sem direito a voto.

Fonte: Material Institucional da SPX
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ESTRATEGIA DO FUNDO

A proposta do SPX DESENVOLVIMENTO DE GALPOES LOGISTICOS FEEDER INSTITUCIONAL FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA é utilizar os recursos captados para formacdo de um portfélio de
condominios logistico AAA, em um raio de 30km da cidade de Sdo Paulo, vislumbrando um retorno de 20% ao ano, pelo
periodo previsto da operagéo.

De acordo com o nucleo de Real Estate da Escola Politécnica da Universidade de Séo Paulo, “Condominios logisticos AAA
representam a mais alta qualidade, no que se refere aos padrdes construtivos e de tecnologia de armazenamento de
mercadorias diversas. O galpdo para ser certificado nessa classe deve ter projeto para armazenagem altamente
eficiente, elevado nivel de tecnologia embarcada, excepcional padrdo de flexibilidade, preocupac¢éo com a qualidade e
seguranca do ambiente de armazenagem, total controle do usudrio sobre seu ambiente, atencdo a imagem externa do
condominio e localizac¢do de destaque dentro da malha de transportes. Por conta do elevado grau de inovacgdes de
projeto e tecnologia embarcada, esta condicdo é considerada quase invulnerdvel, no sentido de que, decorrido o prazo
de validade da classificacdo de 3 anos, é muito improvdvel que a condicdo competitiva do galpéo seja adversamente
afetada por evolugéo dos parGmetros empregados nos mercados de condominios logisticos para locagéo, em termos
de materiais, processos logisticos, eficiéncia arquitetbnica, tecnologia disponivel e estruturacdo organizacional das
empresas.”

o = > sSPX
Caracteristicas de Galpoes AAA G
Principais caracteristicas técnicas dos condominios logisticos a serem desenvolvidos (AAA):

REDE DE
~ SPRINKLERS
| COBERTURA cOM

ILUMINAGAO
EM LED

Eficiéncia Piso/Area locdvel > 85%
Docas elevadas com niveladoras

RESISTENCIA DO PISO . Haptaliraits

5 a6 toneladas/metro? *« Sistema de seguranca com Circuito Fechado de Televisao
Portaria blindada com controle de acesso

Portaria com sistema de eclusas
Estacionamento de carretas interno e externo

Fonte: Gestora. As informages aqui contidas nao devem ser utilizadas como base para a decisio de investimento, uma vez que se tratam de condigdes indicativas e passiveis de alteragdes. Nota: (1) O CLD integra o portfalio do FIP SPX SYN DESENVOLVIMENTO | - MULTIESTRATEGIA e ndo faré parte do
Fundo objeto da presente oferta.

Fonte: Material Institucional da SPX

A nomenclatura de “condominios logisticos” decorre do fato de que em um Uunico empreendimento podem ser
construidos mais de um galpdo. O mercado de condominios logisticos do Brasil tem apresentado grande crescimento
nos ultimos anos, principalmente no mercado de Séo Paulo, cidade que concentra os grandes projetos do segmento.
Vale destacar que o Raio 30km de Séo Paulo é tido como o maior mercado geogrdfico para o segmento.

Entre os anos de 2020 e 2023 o mercado de condominios logisticos apresentou um crescimento superior a 8% ao ano,
saindo de 725 empreendimentos entregues por ano para 837. O grande crescimento se sustenta muito na evolug¢éo
tecnoldgica, mudanca de hdbitos de consumo e participacéo de grandes players de mercado, como Amazon e Mercado
livre. O periodo também é marcado pela entrada de grandes empreendedores imobilidrios, como empresas
internacionais, até mesmo fundos de investimento imobilidrio (Fll), os quais contam com o aporte de investidores

institucionais nacionais e internacionais, fluxo que refletiu em rdpida profissionaliza¢éo do mercado.

Outro motivo para o crescimento desse mercado no pds-pandemia vem do impacto da tecnologia nas operacbes
logisticas, o que, alinhado a mudanca de hdbito da populacdo, gerou forte crescimento do e-commerce, necessitando
de entregas mais rapidas e uma melhor experiéncia do consumidor. O mercado Raio 30km de SGo Paulo abrange regibes
préximas a rodovias, portos e aeroportos, como Guarulhos, Cajamar, entre outras, e destaca-se por ser a regifio que
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apresenta o maior crescimento, o que tem elevado o pre¢o de locagdio e crescido a concorréncia de grandes players por
imdveis de qualidade.

. . ~ - om )\
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Fonte: CBRE. Nota: As andlises aqui contidas sao baseadas na visio do Gestor em relacio ao desempenho dn mercado imobilidrio e de logistica, além de diversos modelos, estimativas e premissas adotadas pelo Gestor, incluindo sobre potenciais eventos futuros, Nao ha garantia de que potenciais
oportunidades estaro disponiueis para o Gestor, nem de que o Gestor sera capaz de identificar op p sua estratégia de investimento, alcangar seus objetivos ou evitar perdas substanciais. (1) Considerando os valores da absercao bruta dos anos anteriores .

22019,

Fonte: Material Institucional da SPX

A gestora tem 10 projetos em estdgio de negociacéo, em diferentes estdgios, localizados na regido estipulada, “tendo
firmado 1 (um) acordo de investimento, para 2 (dois) projetos ja investidos pela Classe Master”, os quais devem seguir
um criterioso fluxo de desenvolvimento. Além desses, os gestores contam com um portfdlio de imdveis maior de
acompanhamento.

Oportunidades em Analise na Estratégia P SEX

Projetos ja em fase de aprovacao

Proieto Regido Status Area Locavel Investimento
) g SPX SYN Total Estimado
Projeto 1 Osasco Rroistofiprovado 45,575 M’ R$ 1762 M
Investido
Projeto 2 Osasco Rrojalofiprouado 20.231 m* R$77.8 M
Investido
Projeto 3 S3o Bernardo do Campo Projeto i 34,000 m* R$ 1250 M
Em Diligéncia
Projeto & Carapicuiba Em Diligéncia 24.266 m* R$ 731 M
Projeto 5 Guarulhos RSt prosads 82277 m? R$ 262,8 M
Em Diligéncia
Projeto 6 Embu Em Diligéncia 32.052 m* R$ 98,7 M
Projeto 7 Itapevi Em Diligéncia 31.103 m* R$ 101,8M
Projeto 8 Capital Em negociagao 53.800 m* R$ 152,3 M
Projeto 9 Embu Em negociacao 39.089 m* R$ 179,4 M
Projeto 10 Embu Em negociagao 45,000 m* R$ 140,0M
Projeto 11 Sao Bernardo do Campo Em negociacao 34.430 m* R$ 116,0 M
Projeto 12 Guarulhos Em negociagao 22849 m’ R$ 78,4 M
Total 464.672 m* R$ 1,6 Bi

0s ativos descritos neste slide representam um pipeline indicativo da Classe Master no ambito da Estratégia e nio representam promessa ou garantia de aquisic3o, considerando, ainda, nio haver qualquer documento celebrado pela Classe Master, pelo Fundo e/ou pelo Gestor no ambito da Estratégia. As
informagaes aqui contidas nao devem ser utilizadas como base para a decisao de investimento, uma vez que e tratam de condigdes indicativas e passiveis de alteragies. A expectativa de retorno projetada, conforme premissas adotadas no estudo de viabilidade elaborado pelo gestor, nao representa e nem
deve ser considerada, a qualquer momento ou sob qualquer hipdtese, como promessa, garantia ou sugestao de rentabilidade futura ou de isencio de riscos aos cotistas. as informagdes presentes neste material sio baseadas em simulagBes e os resultados reais poderdo ser significativamente diferentes. o
estuda de viabilidade esta disponivel na sede do Gestar.

18

Fonte: Material Institucional da SPX
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. . . » SPX
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Fonte: Gestora | Nota: O fluxo & meramente ilustrativo e descreve o processo da andlise & venda dos ativos.

Fonte: Material Institucional da SPX

Ainda no émbito do pipeline da Classe Master, a gestora informa, conforme descrito no Prospecto, que os dois projetos
localizados em Osasco jd foram aprovados e receberam investimento por meio da Classe Master, através da sociedade
investida TCB 4 Empreendimentos Ltda. Esses dois ativos integrardo um tnico condominio logistico com obras previstas
para inicio em margo de 2025.

Para formalizar essa iniciativa, em 16 de dezembro de 2024, a gestora celebrou um Acordo de Investimento e Outras
Avencas com os desenvolvedores locais. Este acordo vinculante estabelece as principais diretrizes para o
desenvolvimento dos projetos em Osasco, abrangendo: (i) a participa¢@o nos dois empreendimentos que compéem o
condominio logistico; (ii) definicdo dos prazos e valores para a celebrag¢do do contrato de construgdo; (iii) a alocagéo
dos custos de desenvolvimento entre os envolvidos; e (iv) a estrutura a ser adotada para a futura comercializagéo do
empreendimento.

Dessa forma, os recursos oriundos da presente oferta serdo alocados na aquisicéo de cotas da Classe Master, a qual
utilizard os recursos para realizar investimento adicional na sociedade investida. O valor estimado para essa aquisicdo
adicional gira em torno de R$ 35 milhbes, podendo ser ampliado de acordo com a evolugdo do projeto.

Adicionalmente, os recursos excedentes captados poderdo ser direcionados a outros projetos em andlise no pipeline da
Classe Master. Assim, a Classe Master segue em processo ativo de selec@o, estrutura¢éo e negociagéo de novos ativos
logisticos, visando sua aquisicdo e desenvolvimento com os recursos captados, sempre em conformidade com os
critérios estabelecidos na politica de investimentos da estratégia.

Com base em reuniéo realizada com a instituicGo em maio de 2025, a estratégia tem um tamanho-alvo de R$ 430
milhées, dos quais R$ 37 milhées correspondem ao compromisso financeiro dos proprios sécios da gestora.

Desde a 1% emissdo realizada em setembro de 2024, destinada exclusivamente a investidores institucionais — incluindo

a participagéo de 15 Regimes Prdprios de Previdéncia Social (RPPS) — a estratégia vem sendo replicada contemplando
fundos estruturados para captagéo junto a outros distribuidores.

LEMA



SPX GALPOES LOGISTICOS FlIl | MAIO/2025

Estrutura da Estrategia de Investimentos 7 7%

Fll Feeder Fll Feeder Fll Feeder Fll Feeder

Institucional Private Galapagos Bradesco
R$ 295 milhdes R$ 31 milhdes R$ 50 milhdes R$ 55 milhdes

Fll Master
SPE 1 SPE 2 SPE 3
Osasco1e . .
Osasco 2 Projeto 3 Projeto 4

Fonte: Gestora. 9

Fonte: Material Institucional da SPX

TERMOS E CONDICOES DA OFERTA

A segunda oferta do SPX DESENVOLVIMENTO DE GALPOES LOGISTICOS FEEDER INSTITUCIONAL FII RESP LIMITADA é
voltada a investidores em geral e estd estruturada para captar um volume de R$ 150 milhGes, estando a realizacdo da
oferta condicionada & subscricdo e integralizag¢éo de, no minimo, R$ 50 milhées.

A negociacdo das cotas serd feita em bolsa, mas com uma restri¢éo de negociacdo (Lock-up) durante os primeiros 36
meses, visando garantir maior estabilidade & estratégia de investimento no inicio do fundo. O prazo total do fundo é de
7 (sete) anos, sendo esse o periodo previsto para realizagéo dos investimentos e venda dos ativos. Durante o periodo de
investimento, a taxa de administracdo € de 1,65% ao ano sobre o valor do capital subscrito da classe, enquanto no
periodo de desinvestimento a taxa € de 1,35% ao ano, cobrindo os custos de administragéo e gestdo dos recursos. Por
conta do investimento na Classe Master, os percentuais estdo sujeitos a uma elevagéo a 1,75% a.a. e 1,45% oa.a.,
respectivamente. Além disso, hd uma taxa de performance de 20% sobre o que exceder o benchmark de IPCA + 6% a.a.,
0 que significa que a gestora so recebe esse bénus se gerar retornos acima desse nivel de referéncia. Esses termos foram
definidos para alinhar os interesses entre os gestores do fundo e os investidores, buscando ganhos reais consistentes.

Para melhor visualizacdo, indicamos abaixo os tépicos mais relevantes da oferta:

e Volume Total da Captacdo: R$ 150 milhdes (lote adicional pode elevar em 25%)

e Publico-Alvo: Investidores em geral, com regulamento adaptado para permitir investimentos por RPPS

e Negociacdo das Cotas: Realizada em bolsa, com Lock-up de 36 meses (restricéio de negocia¢do nesse periodo)

e Prazo Total do Fundo: 7 anos

e Taxa de Administragdo: 1,75% a.a. sobre o valor do capital subscrito da classe

e Taxa de Performance: 20% sobre o que exceder IPCA + 6% a.a., considerando o capital integralizado

e Distribuicdo de Rendimentos: Sujeita a performance e estratégia de desinvestimento ao longo do prazo

e Objetivo do Fundo: Ganho de capital com aquisi¢do e desenvolvimento de galpdes logisticos

e Regulamentagéo: Estruturado de acordo com a Resolu¢do CVM 160, com adequacgbes especificas para o segmento
institucional
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CONCLUSAO DO PARECER

Com base na andlise realizada, seguem os principais critérios considerados para fins de recomendacdo:

Critério Avaliado Resultado Observacoes
Verificacdo de experiéncia minima de cinco v Conforme evidenciado no item referente a qualificagdo da
anos de atuagdo gestora
Conformidade com a Resolu¢do CMN n° .
4.963/2021 v Fundo enquadrado no Artigo 11

Necessario analisar a aderéncia do perfil de investidor do
IPASLI com a estratégia proposta pelo fundo
Tipo de investidor v Investidores em geral

Principais riscos

Aderéncia ao perfil do RPPS

Risco de mercado Alto - a partir da possibilidade de venda das cotas na bolsa

Risco de crédito v Nao ha
Alto - Fundo com estratégia prevista para 7 anos e

Risco de liquidez impossibilidade de venda no secundario por 36 meses

Risco do insucesso dos empreendimentos Alto - Esse se destaca como o principal risco do fundo

Risco regulatérios Médio - Decorrente de eventuais mudancas na legislacdo

Baixo - Sujeito a riscos ambientais que podem gerar
passivos, san¢des legais e custos adicionais

Riscos ambientais v
Pontos de risco e atencdo: Em razdo das particularidades da estratégia adotada pelo fundo — cujo éxito depende
diretamente da capacidade da equipe de gestdo em executar com éxito os projetos previstos —, ndo é possivel avaliar
sua performance de forma isolada, seja em termos de rentabilidade histdrica, seja em relagdo a prépria estratégia de
investimento. Dessa forma, a andlise de desempenho deve se concentrar na trajetdria da gestora e nos resultados
obtidos por meio de empreendimentos realizados em veiculos financeiros anteriores.

Outro ponto de atenc¢dio, a ser considerado antes de eventual aplica¢éo pelo RPPS, diz respeito ao risco de liquidez. O
fundo tem prazo de sete anos para a implementagéo integral da estratégia, sendo vedada, nos trés primeiros anos, a
negociag@io de cotas no mercado secunddrio. Ou seja, nesse periodo, 0s recursos permanecerdo indisponiveis para
resgate ou realocacdo, exigindo atencdo especial por parte do regime proprio de previdéncia.

Quanto a esse aspecto especifico, e em conformidade com o disposto no artigo 115 da Portaria MTP n° 1.467/2022, é
imprescindivel que o representante legal da unidade gestora ateste formalmente que o prazo de maturagéo do fundo é
compativel com as necessidades atuariais do RPPS, bem como declare que os recursos aplicados néo seréo necessdrios
para o cumprimento das obrigacdes do regime ao longo do referido periodo.

A luz dos critérios técnicos e regulatérios, o fundo analisado apresenta condicbes para integrar a carteira do IPASLI.
Com base no patrimbnio de marco, hd R$ 26 milhées disponiveis para aplica¢do. Contudo, a Politica de Investimentos
vigente ndo contempla percentuais para a estratégia vinculada ao artigo 11 da Resolugéio CMN n° 4.963/2021, o que
exigiria sua atualizagdo caso o comité opte pela alocacdo. Ademais, visando a diversificacdo e a adequada gestéo de
risco, recomenda-se limitar o investimento ao montante mdximo de R$ 10 milhbes.

Por fim, ressaltamos que esta andlise foi realizada com base em informacées publicas e em dados fornecidos pela
gestora do fundo. Destacamos a importéncia da leitura atenta do AVISO LEGAL ao final deste documento, que contém

orientacbes essenciais aos gestores do IPASLI para uma tomada de decisdo consciente e alinhada as normativas
vigentes.

Este € o0 nosso parecer.

AL

Vitor Leitdo Rocha - Responsavel Técnico
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AVISO LEGAL

A LEMA Economia & Finangas, inscrita no CNPJ/MF sob n° 14.813.501/0007-00 (“LEMA”) é uma consultoria de valores mobilidrios autorizada pela Comissdo de Valores
Mobilidrios (“CVYM"). As recomendag¢des foram elaboradas considerando as informagcdes sobre perfil de risco, objetivos, horizonte de tempo, situag@o financeira e
necessidades especificas informadas pelo cliente, além da legislacéo especifica que rege os investimentos dos Regimes Proprios de Previdéncia Social (“IPRES”). Esse
documento nédo constitui, tampouco deve ser interpretado como oferta ou solicitagéo de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participagdo em uma
determinada estratégia de negdcios em qualquer jurisdic@o. Esse relatério é baseado na avaliagdo dos fundamentos de determinados ativos financeiros e dos diferentes
setores da economia. A andlise dos ativos desse documento utiliza como informacgéo os resultados divulgados pelas companhias e missoras, gestoras, distribuidoras e suas
projecoes. A LEMA se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utiliza¢do desse documento ou seu
contetido. Esse documento néo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propdsito, sem o prévio
consentimento por escrito da LEMA.

Adecisdo final em relagdo aos investimentos deve ser tomada unicamente pelo cliente, levando em consideragdo os vdrios riscos e custos incidentes, sempre em observancia
qos principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivacéo, adequagdo & natureza de suas obrigagbes e transparéncia. O cliente é o tnico responsdvel pelas
decisGes de investimento ou de abstengéo de investimento que tomar em decorréncia desse documento. Todas as classes de ativos financeiros possuem algum grau de
risco, mesmo aquelas classificadas como de baixo risco, tais como titulos e fundos de investimento em renda fixa, bem como caderneta de poupanca.

Os desempenhos e/ou rentabilidades anteriores néo séo, necessariamente, indicativos e/ou garantias de resultados futuros e nenhuma declaragéo ou garantia, de forma
expressa ou implicita, é feita em relacdo a desempenhos vindouros. As rentabilidades divulgadas ndo sdo liquidas de tributos, os quais podem variar conforme o tipo,
modalidade e prazo de investimento. As simulagées contidas nesse documento tém cardter meramente ilustrativo e ndo devem ser entendidas como promessas ou garantias
de retorno ou resultados futuros. As condi¢bes de mercado, o cendrio macroeconémico, os eventos especificos da empresa emissora, dos ativos objetos e do setor podem
afetar o desempenho dos investimentos. A rentabilidade de instrumentos financeiros pode apresentar variagdes, e seu preco ou valor pode aumentar ou diminuir.

Fundos de investimento néo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, do Fundo Garantidor
de Crédito - FGC. Os fundos de investimento em a¢des e multimercados com renda varidvel podem estar expostos a significativa concentragéo em ativos de poucos
emissores e baixa liquidez, com os riscos dai decorrentes. Os fundos de investimento com aplicagbes em crédito privado estéo sujeitos a risco de perda substancial de seu
patriménio liquido em caso de eventos que acarretem o néo pagamento dos ativos integrantes de sua carteira, inclusive por for¢a de intervengdo, liquidagdo, regime de
administragdo tempordria, faléncia, recuperacdo judicial ou extrajudicial dos emissores responsdveis pelos ativos do fundo. Conforme o caso, o fundo pode utilizar
contratos derivativos somente para a finalidade de protecdo de sua carteira (hedge). A taxa de administracéo mdxima compreende a taxa de administracdo minima e o
percentual mdximo que a politica do fundo admite despender em razéo das taxas de administracéo dos fundos de investimento investidos. LEIA O PROSPECTO, O
FORMULARIO DE INFORMAGOES COMPLEMENTARES, LAMINA DE INFORMAGOES ESSENCIAIS E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR, EM ESPECIAL A SECAO SOBRE OS RISCOS
ASSUMIDOS PELO FUNDO.

A concessdo de registro da distribuicdio néo implica, por parte da CVM, garantia de veracidade das informagdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade do fundo, de
seu administrador ou das cotas a serem distribuidas. O investimento em renda varidvel é considerado de alto risco, podendo ocasionar perdas, inclusive, superior ao
montante de capital alocado. Os cotistas respondem por eventual patriménio liquido negativo do fundo, sem prejuizo da respons abilidade do administrador e do gestor
em caso de inobservancia da politica de investimento ou dos limites de concentracéo previstos no regulamento e nas instru¢des da CVM. Conforme o caso, existe a
possibilidade de realizagdo de operagbes nas quais a instituicdo administradora atue na condi¢do de contraparte do fundo, desde que com a finalidade exclusiva de
realizar a gestdo de caixa e liquidez do fundo.

InformagGes adicionais sobre os instrumentos financeiros discutidos nesse documento se encontram disponiveis, quando solicitadas, por meio dos canais de comunica¢do
estabelecidos entre os investidores e/ou cotistas e o administrador, o gestor e/ou a LEMA.
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