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RElAL0No 0o auditor independente
S0Dre as demonstracoes financeras

Aos

Cotistas e a Administradora do

BRZ Infra Portos Fundo de Investimento em Participagdes em Infraestrutura
Sao Paulo - SP

Opiniao

Examinamos as demonstragdes financeiras do BRZ Infra Portos Fundo de Investimento em Participagdes em
Infraestrutura (“Fundo”), administrado pela Modal Asset Management Ltda. (“Administradora”), que
compreendem a demonstragdo da posicdo financeira em 31 de dezembro de 2023 e as respectivas
demonstragdes do resultado e 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 as politicas
contabeis materiais e outras informagdes elucidativas.

Em nossa opinido, as demonstragées financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira do BRZ Infra Portos Fundo de Investimento em
ParticipagOes em Infraestrutura em 31 de dezembro de 2023, o desempenho de suas operagdes e os fluxos de
caixa para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil, aplicaveis aos
fundos de investimento em participagdes regulamentados Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM).

Base para opiniao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na se¢do a seguir intitulada
“Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras”. Somos independentes em
relagdo ao Fundo de acordo com os principios éticos relevantes previstos no Cédigo 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 normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria

obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido.

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria 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 formagao de nossa opinido sobre essas
demonstragdes financeiras e, portanto, ndo expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos.



Avaliagao do valor justo dos investimentos

Conforme Nota Explicativa n° 5, em 31 de dezembro de 2023, o Fundo possui investimentos em ag¢Oes de
companbhia de capital fechado, no montante total de R$ 773.781 mil, que representam 95,52% do seu
patriménio liquido naquela data, sem cotagdo em bolsa ou mercado ativo, mensuradas pelo seu valor justo,
determinado com base em laudo de avaliagdo econdmico-financeira, elaborado por avaliador independente,
que utiliza dentre outras premissas as expectativas e projecGes de resultados futuros da companhia investida,
taxas de crescimento, taxas de desconto e taxas de inflagdo. Devido a relevancia das estimativas efetuadas
para mensurar o valor justo dessas acées em 31 de dezembro de 2023, além do impacto que eventuais
mudangas nas premissas do laudo de avaliagdo econémico-financeira, bem como as incertezas em relagdo a
sua realizacdo teriam sobre as demonstragdes financeiras como um todo, consideramos esse assunto
significativo em nossa auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto
Os nossos procedimentos de auditoria incluiram, mas nao se limitaram a:

(i) avaliagdo, com o auxilio de nossos especialistas em finangas corporativas, da razoabilidade e a
consisténcia dos dados e premissas utilizados na preparag¢do desse laudo, tais como: taxa
crescimento, taxa de desconto, taxa de crescimento da perpetuidade e projecdes de fluxos de
caixa futuros;

(ii) andlise, com o auxilio de nossos especialistas em finangas corporativas, da adequagdo dos calculos
matematicos incluidos no laudo; e

(iii) avaliagdo das divulgacdes efetuadas nas demonstragdes financeiras do Fundo.

Com base nas evidéncias obtidas por meio dos procedimentos acima resumidos, consideramos
aceitavel o saldo dos investimentos em acGes de companhia de capital fechado, no tocante a sua
mensurac¢do e divulgagdes relacionadas, no contexto das demonstragdes financeiras tomadas em
conjunto, referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2023.

Responsabilidades da Administradora do Fundo pelas demonstrag¢oes financeiras

A Administradora é responsavel pela elaboragdo e adequada apresentagdo das demonstragdes financeiras de
acordo com as prdaticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de investimento em participagdes e
pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboragao de demonstragdes
financeiras livres de distorgao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboragao das demonstragdes financeiras, a Administradora é responsdvel pela avaliagdo da capacidade
do Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicdvel, os assuntos relacionados com a sua
continuidade operacional e o uso dessa base contdbil na elaboragdo das demonstragdes financeiras, a ndo ser
que a Administradora pretenda liquidar o Fundo ou cessar suas operagdes, ou ndo tenha nenhuma alternativa
realista para evitar o encerramento das operagdes.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstragdes financeiras, tomadas em conjunto,
estdo livres de distor¢do relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatdrio de
auditoria contendo nossa opinido. Seguranga razodvel é 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¢Oes relevantes existentes. As distor¢Ges podem ser decorrentes de fraude ou erro e sdo
consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma
perspectiva razodvel, as decisGes econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas demonstragdes
financeiras.

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

e |dentificamos e avaliamos os riscos de distorgdo 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 ndo detecgdo de distorgdo 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, omissdo ou representagdes falsas intencionais.

e Obtemos 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 adequagado das politicas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis e
respectivas divulgagdes feitas pela Administradora.

e Concluimos sobre a adequacdo do uso, pela Administradora da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relagdo a
eventos ou condigdes que possam levantar duvida significativa em relagdo a capacidade de continuidade
operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atengdo em
nosso relatdrio de auditoria para as respectivas divulgacdes nas demonstragdes financeiras ou incluir
modificacdo em nossa opinido, se as divulga¢des forem inadequadas. Nossas conclusdes estdo
fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia, eventos ou
condigGes futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em continuidade operacional.

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

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

Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com a Administradora, determinamos aqueles que foram
considerados como mais significativos na auditoria das demonstragdes 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 lei ou regulamento tenha proibido divulgagdo publica do assunto, ou
qguando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto ndo deve ser comunicado em
nosso relatdrio porque as consequéncias adversas de tal comunicagdo podem, dentro de uma perspectiva
razoavel, superar os beneficios da comunicagdo para o interesse publico.

Rio de Janeiro, 21 de maio de 2024

KPMG Auditores Independentes Ltda.
CRC SP-014428/0-6 F-RJ

| A

. | A ANAA

Lino Martins da Silva Junior
Contador CRC RJ-083314/0-7



BRZ Infra Portos Fundo de Investimento em Participagdes Infraestrutura
(CNPJ: 34.964.179/0001-19)

(Administrado pela Modal Asset Management Ltda — CNPJ: 05.230.601/0001-04)

Ds ¢do da posigao

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022
(Em milhares de Reais, exceto as quantidades)

Ativo
Circulante
Caixa e equivalente de caixa
Disponibilidades
BRL Trust DTVM S.A.
MAF DTVM S.A.

Cotas de fundos de investimentos
FI RF BRL Referenciado DI LP

Aplicagdes interfinanceira de liquidez
Letras financeiras do Tesouro - LFT

Realizavel a longo prazo
Titulos e Valores Mobiliarios

Partici em - agoes sem cotagdo em bolsa
N.O.G.S.P.E Empreendimentos e Participages S.A.

Total do ativo

Passivo

Circulante

Valores a Pagar
Taxa de administragdo e gestao
Servigos contratados pelo Fundo
Auditoria e custodia
Outras despesas

Patriménio liquido

Total do Passivo + Patriménio liquido

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragées financeiras.

31/12/2023 31/12/2022
Quantidades Valor contabil % sobre PL do Fundo Valor contabil % sobre PL do Fundo
38.068 4,70% 29.945 3,65%
38.068 4,70% 29.945 3,65%
1 0,00% 14 0,00%
1 0,00% - 0,00%
- 0,00% 14 0,00%
13.920 38.067 4,70% - - 0,00%
13.920 38.067 4,70% - - 0,00%
- - 0,00% 2373 29.931 3,65%
- - 0,00% 2373 29.931 3,65%
773.781 95,52% 791.316 96,53%
457.442.836 773.781 95,52% 457.442.836 791.316 96,53%
457.442.836 773.781 95,52% 457.442.836 791.316 96,53%
811.849 100,22% 821.261 100,18%
1.768 0,22% 1.494 0,18%
1.768 0,22% 1.494 0,18%
1.742 0,22% 1.295 0,16%
3 0,00% - 0,00%
23 0,00% 124 0,02%
- 0,00% 75 0,01%
810.081 100,00% 819.767 100,00%
811.849 100,22% 821.261 100,18%




BRZ Infra Portos Fundo de Investimento em Participagdes Infraestrutura
(CNPJ: 34.964.179/0001-19)
(Administrado pela Modal Asset Management Ltda — CNPJ: 05.230.601/0001-04)

Demonstragoes dos resultados
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022
(Em milhares de Reais)

Nota explicativa 31/12/2023 31/12/2022
Acoes de companhias abertas e fechadas 17.668 18.138
Resultado com valor justo das agdes de companhias investidas 5.1 (17.535) (8.811)
Resultado com dividendos e juros sobre capital préprio 5.2 35.203 26.949
Resultado com outros ativos financeiros 4.867 3.365
Receita com cotas de fundos de investimento referenciado 2.748 -
Receita com operagdes compromissadas 2.119 3.365
Demais despesas/receitas (9.108) (6.708)
Taxa de administragdo e gestédo 819 (8.880) (6.127)
Servigos contratados pelo Fundo 9 (93) (497)
Auditoria e custédia 9 (141) -
Taxa de fiscalizagdo CVM 9 (51) (66)
Outras despesas 9 17) (19)
Outras receitas 74 1
Resultados dos exercicios 13.427 14.795

As notas explicativas sédo parte integrante das demonstragdes financeiras.



BRZ Infra Portos Fundo de Investimento em Participagoes Infraestrutura
(CNPJ: 34.964.179/0001-19)
(Administrado pela Modal Asset Management Ltda — CNPJ: 05.230.601/0001-04)

Demonstragdes dos resultados abrangentes
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022
(Em milhares de Reais)

31/12/2023 31/12/2022
Resultado dos exercicios 13.427 14.795
Outros resultados abrangentes - -
Resultado abrangente dos exercicios 13.427 14.795

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées financeiras.



BRZ Infra Portos Fundo de Investimento em Participagdes Infraestrutura
(CNPJ: 34.964.179/0001-19)
(Administrado pela Modal Asset Management Ltda — CNPJ: 05.230.601/0001-04)

Demonstragdes da mutagdes do patriménio liquido
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022
(Em milhares de Reais)

Saldos em 31 de dezembro de 2021

Integralizagdes de cotas
Amortizagdes de cotas
Resultado do exercicio

Saldos em 31 de dezembro de 2022
Integralizagdes de cotas

Amortizagdes de cotas
Resultado do exercicio

Saldos em 31 de dezembro de 2023

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

Nota explicativa Quantidade de Cotas Integralizadas Amortizagées de Lucros e Prejuizos Total
Cotas cotas acumulados

5.069.185 590.826 (19.104) 249.182 820.904

11.a 21.391 1.475 - - 1.475
11.b - - (17.408) - (17.408)
- - - 14.795 14.795

10 5.090.576 592.301 (36.512) 263.977 819.767
11.a 20.513 4.621 - - 4.621
11.b - - (27.733) - (27.733)
- - - 13.427 13.427

10 5.111.089 596.922 (64.245) 277.404 810.081




BRZ Infra Portos Fundo de Investimento em Participagdes Infraestrutura
(CNPJ: 34.964.179/0001-19)
(Administrado pela Modal Asset Management Ltda — CNPJ: 05.230.601/0001-04)

Demonstracao de fluxo de caixa - método direto
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022
(Em milhares de Reais)

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Rendimento de cotas de fundos de investimento
Rendimento de operagdes compromissadas
Pagamento de taxa de administragéo e gestéo
Pagamento de servigos contratados pelo Fundo
Pagamento de auditoria e custddia
Pagamento de taxa de fiscalizagdo CVM
Demais pagamentos
Outras Receitas

Caixa liquido aplicado nas atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimento
Recebimento de dividendos e juros sobre capital proprio
Caixa liquido gerado pelas atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Integralizagéo de cotas
Amortizagdo de cotas

Caixa liquido gerado pelas atividades de financiamentos

Variagao liquida de caixa e equivalentes de caixa

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

Saldo de variagao liquida de caixa e equivalentes de caixa

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Nota explicativa 31/12/2023 31/12/2022
2.748 -
2.119 3.365
(8.433) (6.158)
(90) (347)
(242) -
(51) -
(19) (159)
- 5
(3.968) (3.294)
52 35.203 26.949
35.203 26.949
11.a 4.621 1.475
11.b (27.733) (17.408)
(23.112) (15.933)
8.123 7.722
4 29.945 22.223
4 38.068 29.945
8.123 7.722




BRZ Infra Portos Fundo de Investimento em Participagdes Infraestrutura
(CNPJ: 34.964.179/0001-19)
(Administrado pela Modal Asset Management Ltda — CNPJ: 05.230.601/0001-04)

Notas explicativas as demonstragoes financeiras
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022
(Em milhares de Reais, exceto o valor unitario das cotas)

1. Contexto Operacional

O BRZ Infra Fundo de Investimento em Participacées em Infraestrutura (“Fundo”) iniciou suas atividades em
10 de fevereiro de 2020, foi constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo de duragéo de trinta
anos contados da data de primeira integralizacao, podendo ser prorrogado por periodo adicional de trinta
anos, ap6s deliberagdo da assembleia geral de cotistas do Fundo, que devera ser convocada especialmente
para esse fim. Eventuais prorrogagdes adicionais estarao sujeitas a aprovacao pela assembleia geral de
cotistas, nos termos do Regulamento do Fundo.

O Fundo é destinado exclusivamente a investidores qualificados que: (i) estejam dispostos a aceitar os riscos
inerentes a aplicagao em cotas do Fundo, (ii) busquem retorno de rentabilidade, nos médio e longo prazos,
condizente com a politica de investimentos do Fundo; e (iii) estejam conscientes de que o investimento em
cotas nao é adequado aos investidores que necessitem de liquidez.

As entidades que desempenhem as atividades de administragdo, gestéo e distribuicdo das cotas poderéo
participar como cotistas do Fundo.

O Fundo tera a seguinte politica de Investimentos, a ser observada pelo Gestor, conforme aplicavel:

(i) até 100% (cem por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo podera ser investido em Valores Mobiliarios
emitidos pelas Sociedades Alvo, sendo que no minimo 90% (noventa por cento) do Patriménio Liquido do
Fundo devera estar investido em Valores Mobiliarios de emissao de Sociedades Alvo;

(i) o Fundo podera investir até 100% (cem por cento) do total do Patriménio Liquido em Valores Mobiliarios
de emissdo de uma Unica Sociedade Alvo;

(iii) caso o Fundo possua recursos que nao estejam investidos em Valores Mobiliarios das Sociedades Alvo,
a parcela remanescente do Patriménio Liquido, limitada a 10% (dez por cento) do total do Patriménio Liquido
do Fundo, podera estar representada por Ativos Financeiros.

Os investimentos em fundos n&o sdo garantidos pelo Administrador ou por qualquer mecanismo de seguro,
ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Os cotistas estdo expostos a possibilidade de serem
chamados a aportar recursos nas situagées em que o patriménio liquido do Fundo se torne negativo.

As aplicagbes do Fundo ndo contam com a garantia do administrador ou do Fundo Garantidor de Créditos
(FGC), e estao sujeitas a riscos de investimento, incluindo possibilidade de perda do principal investido.

A gestéo de riscos do administrador tem suas politicas aderentes as melhores praticas de mercado, e esta
em linha com as diretrizes definidas pelos érgaos reguladores. Os principais riscos associados ao Fundo
estao detalhados na nota explicativa n® 7.

A Instrucdo CVM 579 de 30 de agosto de 2016 (“ICVM 579”), classifica os Fundos de Investimento em
Participagbes em duas diferentes categorias: entidades de investimento ou nado entidade de investimento.

A Administragdo do Fundo, com base na Instrugdo CVM n° 579, avaliou e classificou o Fundo como “Entidade
de Investimento” e por esse motivo elabora exclusivamente demonstragdes financeiras individuais. A
classificagéo foi definida considerando-se os seguintes julgamentos e premissas aplicaveis as entidades de
investimentos, conforme definido pela referida norma:
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BRZ Infra Portos Fundo de Investimento em Participagdes Infraestrutura
(CNPJ: 34.964.179/0001-19)
(Administrado pela Modal Asset Management Ltda — CNPJ: 05.230.601/0001-04)

Notas explicativas as demonstragoes financeiras
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022
(Em milhares de Reais, exceto o valor unitario das cotas)

(i) O Gestor tem plena discricionariedade para decidir e implementar a estratégia do Fundo e suas diretrizes
de investimentos, e é autorizado pela CVM para o exercicio profissional da atividade de Administragdo de
Fundos de acordo com o Ato Declaratério n® 10.376 de 5 de maio de 2009

(ii) O objetivo do Fundo é obter retornos significativos e valorizagdo de capital a longo prazo por meio de
investimento em valores mobiliarios de emissdo de companhias abertas ou fechadas;

(iii) O Regulamento estabelece que os valores mobilidrios e os outros ativos deverdo ser avaliados de acordo
com seu valor justo; e

(iv) O regulamento do Fundo concede ao administrador discricionariedade para decidir e implementar, a seu
exclusivo critério, a estratégia e diretrizes de desinvestimento do Fundo nas sociedades investidas e
estabelece os procedimentos a serem adotados para tal.

Adicionalmente, o administrador do Fundo considerou as caracteristicas tipicas de entidade de investimento
para a classificacdo do Fundo:

(i) O Fundo possui mais de um investimento, direta ou indiretamente;

(ii) O Fundo possui mais de um cotista, direta ou indiretamente;

(iii) Os cotistas ndo influenciam ou ndo participam da administragéo das entidades investidas ou ndo séao
partes ligadas aos administradores dessas entidades;

(iv) O Fundo possui investimento em entidades nas quais os cotistas ndo possuiam qualquer relagao
societaria, direta ou indiretamente, previamente ao investimento do Fundo.

A auséncia de uma ou mais caracteristicas tipicas citadas acima, entretanto, ndo desqualifica um Fundo da
categoria de entidade de investimento. De acordo com a ICVM 579, o Administrador ainda podera determinar
que o Fundo se qualifica como entidade de investimento a partir da analise dos efeitos econdmicos
agregados de suas operagbes, mesmo que uma ou mais caracteristicas mencionadas acima nao estejam
presentes.

2. Elaboragcao das demonstragoes financeiras

As demonstragdes financeiras foram elaboradas e estdo apresentadas de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil, aplicaveis aos fundos de investimento em participagdes, especificamente nas Instrugbes
CVM n°® 579 e Resolugdo CVM n° 175, bem como demais orientagdes emanadas da Comiss&o de Valores
Mobiliarios (CVM).

Na elaboragao dessas demonstragoes financeiras foram utilizadas premissas e estimativas de precos para
a contabilizagéo e determinagéo dos valores dos ativos e instrumentos financeiros integrantes da carteira do
Fundo. Desta forma, quando da efetiva liquidacao financeira desses ativos e instrumentos financeiros, os
resultados auferidos poderao ser diferentes dos estimados.

As demonstragdes financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2023, foram aprovadas
pela Administragdo em 17 de maio de 2024.

3. Descrigao das principais praticas contabeis

a. Apuracgao do resultado
As receitas e despesas sao reconhecidas pelo regime de competéncia.

12



BRZ Infra Portos Fundo de Investimento em Participagdes Infraestrutura
(CNPJ: 34.964.179/0001-19)
(Administrado pela Modal Asset Management Ltda — CNPJ: 05.230.601/0001-04)

Notas explicativas as demonstragoes financeiras
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022
(Em milhares de Reais, exceto o valor unitario das cotas)

b. Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por depodsitos bancarios, aplicagbes em operagdes
compromissadas e cotas de fundos de investimento que sdo prontamente conversiveis em um montante
conhecido de caixa e que estao sujeitos a um insignificante risco de mudanga de valor, com prazo de resgate
nao superior a 90 dias a partir da data de aplicagao.

As operagdes compromissadas séo registradas pelo valor efetivamente pago acrescido dos rendimentos
auferidos ou pelo valor efetivamente recebido acrescido dos juros incorridos com base na taxa de
remuneracgao, reconhecidos no resultado na rubrica de “Apropriagdo de rendimentos e valorizagao a preco
de mercado”.

c. Cotas de fundo de investimento
As aplicagbes em cotas de fundo de investimento s&do atualizadas, diariamente, com base no valor da cota
divulgado pelo administrador do Fundo onde os recursos sédo aplicados.

d. Participag6es em companhias fechadas - ag6es sem cotagao em bolsa

As acbes de companhia de capital fechado, sem cotagdo em bolsa de valores ou em mercado de balcéo
organizado s&o registradas inicialmente pelo seu respectivo valor de aquisigéo e ajustadas periodicamente
pelo seu valor justo nos termos da Instrucdo CVM n° 579. Os ganhos ou perdas decorrentes de avaliagao
dos ativos, ainda que nao realizados financeiramente, sdo reconhecidos na Demonstragcao do Resultado do
exercicio na rubrica “Resultado com valor justo das agcées de companhias investidas”.

e. Dividendos e juros de capital proprio

Os dividendos e juros sobre o capital que venham a ser distribuidos a qualquer tempo pelas Companhias
Investidas serdo incorporados ao patriménio liquido do Fundo no momento do seu recebimento e registrado
na conta de “Dividendos e juros de capital préprio”.

f. Moeda funcional
A moeda funcional do Fundo é o Real, a mesma moeda de preparagao e apresentacao das demonstragdes
financeiras.

g. Obrigagodes e julgamentos ou estimativas

A elaboracdo das demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil requer
que sejam utilizados premissas e julgamentos na determinacéo do valor e registro de estimativas contabeis,
como avaliagdo dos investimentos. A liquidagao dessas transagdes envolvendo essas estimativas podera
resultar em valores diferentes dos estimados, devido a imprecisbes inerentes ao processo de sua
determinacgao.

4. Caixa e equivalentes de caixa
Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, o caixa e equivalentes de caixa estavam assim representados:

31/12/2023 31/12/2022
Disponibilidades 1 14
Cotas de Fundos de Investimento (*) 38.067 -
Aplicagdes interfinanceira de liquidez - 29.931
Total de caixa e equivalentes de caixa 38.068 29.945
™ As aplicagbes em cotas de fundo de investimento do BRL Referenciado DI LP possuem liquidez diaria.
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5. Participacao em Companhias Investidas
O Fundo possui investimento em entidade controlada em conjunto com participagdo no capital social de
empresa, conforme demonstrado abaixo:

Companhia 31/12/2023 31/12/2022
Investida Quantidade | VAlor | %PLda | antidade | VAT | “PLda
Justo | companhia Justo | companhia
N.O.G.S.P.E
Empreendimentos e 457.442.836 | 773.781 66,8% | 457.442.836 | 791.316 66,8%
Participagbes S.A.

5.1. Avaliagdo das a¢des no exercicio

Movimentagdo em 2023:

Companhia Investida 31/12/2022 Marcagao a 31/12/2023
valor justo
N.O.G.S.P.E Empreendimentos e Participagdes S.A. 791.316 (17.535) 773.781
Movimentagao em 2022:
Companhia Investida 31/12/2021 Marcagao a 31/12/2022
valor justo
N.O.G.S.P.E Empreendimentos e Participagdes S.A. 800.127 (8.811) 791.316

N.O.G.S.P.E Empreendimentos e Participagoes S.A. (“Companhia”)

A companhia, sociedade anénima de capital fechado, foi constituida em 2 de agosto de 2019 e tem por objeto
social a participagao, direta ou indireta, como sdécia ou acionista, em outras sociedades que tenham como
objeto social a construgdo, reforma, ampliagdo, arrendamento, exploragdo, administragdo, etc., de
instalagcdes portuarias de uso publico e/ou privado, retroareas, areas de armazenagem, condominios
logisticos. Incluindo outros meios de transporte e atividades logisticas correlatas, bem como a prestagéo de
servicos relativos a logistica. comércio internacional, exportagdo e importagao.

A NOGSPE Empreendimentos e Participagdes S.A. (“Companhia”) possui participagao direta de 49% da
Portinvest Participagdes S.A. (“Portinvest”) e participacéo indireta de 34,3% no Itapoa Terminais Portuarios
S.A. (“Porto Itapod”). A Companhia ndo possui operagdes além daquelas de suas investidas.

A Portinvest foi constituida em 2004 e tem por objeto social a construgéo, reforma, ampliagdo, melhoria,
exploragdo, arrendamento mercantil e administragcado de instalagdes e terminais portuarios, prestagao de
servicos relativos a logistica, comércio internacional, exportagdo e importacdo, podendo ainda participar em
outras empresas ou empreendimento como acionista ou quotista, em especial as que desenvolvam
atividades relacionadas a servigos portuarios, logisticos ou de exportagéo e importagao A Portinvest possui
participagao de 70,0% na Porto ltapoa.

O Porto ltapoa atua na construgao, operagédo, manutengéo e ampliacédo da exploragao da atividade portuaria
A Empresa opera o Porto Itapoa, um terminal de uso privado TUP, localizado no litoral norte de Santa
Catarina, Brasil, oferecendo atividades relacionadas ao terminal, como operagao portuaria, corretagem de
carga maritima, gerenciamento de cargas, logistica e movimentacdo de carga geral e conteinerizacao de
cargas.
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A Empresa foi constituida em 1996 e tem sede em Itapoa Atualmente, possui 100 de participagdo sobre o
Porto Itapoa Logistica S.A. que foi constituido em 28 de margo de 2014 iniciando as atividades em outubro
de 2014 O Porto Itapoa esta posicionado entre as regides mais produtivas do Brasil, contemplando
importadores e exportadores dos mais diversos segmentos empresariais Além da sua localizacéo
estratégica, o Terminal integra a Baia da Babitonga possuindo condigbes seguras e facilitadas para a
atracagao dos navios.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2022, as demonstragdes financeiras auditadas da Companhia,
com relatério de auditéria datado de 16 de maio de 2023, sem modificagdo de opinido, apresentaram as
seguintes posigdes financeiras: (i) ativo circulante de R$ 17.817; (ii) ativo ndo circulante de R$ R$ 305.005;
(iii) passivo circulante de R$ 13.301; (iv) Patrimonio liquido de R$ 309.521; e (v) Lucro liquido no exercicio
de R$ 55.968.

Estrutura societdria
A estrutura societaria do investimento do Fundo (participagcdo em %) em 31 de dezembro de 2023 e 2022,
estdo assim apresentados:

O Fundo possui 66,8 % participagao da NOGSPE Empreendimentos e Participagdes S.A.;

ANOGSPE Empreendimentos e Participagdes S.A. possui 49,0 % de participagdo na Portinvest Participagoes
S.A;

A Portinvest Participagdes S. A. Possui 70,0 % participacao da Itapoa Terminais Portuarios S.A.

A NOGSPE Empreendimentos e Participagdes S.A. (“Companhia”) possuem participacado direta de 49% da
Portinvest Participagdes S.A. (“Portinvest”) e participacao indireta de 34,3% no ltapoa Terminais Portuarios
S.A. (“Porto Itapoa”). A Companhia ndo possui operagdes além daquelas de suas investidas.

A Portinvest foi constituida em 2004 e tem por objeto social a construgéo, reforma, ampliagdo, melhoria,
exploracdo, arrendamento mercantil e administragcado de instalagdes e terminais portuarios, prestagao de
servicos relativos a logistica, comércio internacional, exportagdo e importacdo, podendo ainda participar em
outras empresas ou empreendimento como acionista ou quotista, em especial as que desenvolvam
atividades relacionadas a servigos portuarios, logisticos ou de exportagéo e importagao A Portinvest possui
participagao de 70,0% na Porto ltapoa.

O Porto ltapoa atua na construgao, operagédo, manutengéo e ampliacado da exploragao da atividade portuaria
A Empresa opera o Porto Itapoa, um terminal de uso privado TUP, localizado no litoral norte de Santa
Catarina, Brasil, oferecendo atividades relacionadas ao terminal, como operagao portuaria, corretagem de
carga maritima, gerenciamento de cargas, logistica e movimentacdo de carga geral e conteinerizacao de
cargas.

A Empresa foi constituida em 1996 e tem sede em Itapoa Atualmente, possui 100 de participagdo sobre o
Porto Itapoa Logistica S.A. que foi constituido em 28 de margo de 2014 iniciando as atividades em outubro
de 2014 O Porto Itapoa esta posicionado entre as regides mais produtivas do Brasil, contemplando
importadores e exportadores dos mais diversos segmentos empresariais Além da sua localizagcédo
estratégica, o Terminal integra a Baia da Babitonga possuindo condigbes seguras e facilitadas para a
atracacao dos navios.

5.2. Politica de distribuicao de resultados

Os dividendos, juros sobre capital préprio, bonificagdes e quaisquer outras remuneragdes que venham a ser
distribuidas em beneficio do Fundo, por conta de seus investimentos nos valores mobiliarios e outros ativos,
serdo incorporados ao patriménio liquido do Fundo e serédo considerados para fins de pagamento de parcelas
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de amortizacao aos cotistas.

No exercicio social de 31 de dezembro de 2023 o Fundo recebeu a titulo de dividendos o montante de R$
35.2023 (R$ 26.949 em 2022).

5.3.Avaliagao do valor justo

Conforme descrito na nota explicativa N° 1, o Fundo foi classificado como “Entidade de Investimento” e em
virtude disso, seus investimentos nas Companhias Investidas em 31 de dezembro de 2023 estéo registrados
pelo seu valor justo no montante de R$ 773.781 (R$ 791.316 em 2022).

Para fins de encerramento de exercicio social, os investimentos foram reavaliados em atendimento as
normas aplicaveis, tendo sido registrado no exercicio findo em 31 de dezembro de 2023, um resultado
positivo liquido negativo de R$ 17.535 (R$ 8.811 em 2022) apresentado na “Demonstracédo do resultado” na
rubrica “Resultado com valor justo das a¢des de companhia investida”.

A avaliagdo econdmico financeira do valor justo da Companhia Investida foi elaborada pela avaliagédo
econOmica elaborado pela Ernst & Young Assessoria Empresarial Ltda, empresa com expertise no mercado
de avaliagao de investimentos através de laudo com data base de 31 de outubro de 2023.

A metodologia de avaliagdo adotada para a valoragéo do investimento foi a de rentabilidade futura. Para isso
foi utilizado o método do fluxo de caixa liquido descontado da companhia investida, considerando de forma
individual cada linha de negécio da companhia investida.

O método do fluxo de caixa liquido descontado consiste na determinagao do valor de uma empresa por meio
de um fluxo de caixa projetado descontado por uma determinada taxa.

Taxa de desconto: 11,9% (11% em 2022)

Taxa livre de risco: 4,4% (3,6% em 2022)

Prémio de risco de mercado: 5,0% (5,5% em 2022)
Beta desalavancado: 0,71 (0.64 em 2022)

6. Riscos

Em vista da natureza do investimento em participagdes e da politica de investimento do Fundo, os cotistas
do Fundo devem estar cientes dos riscos a que estao sujeitos os investimentos e aplicagdes do Fundo. Para
tanto, ao ingressar no Fundo, o cotista declarara expressamente que tem ciéncia destes riscos, sendo que
tal declaragao constara do compromisso de investimento.

Seguem os principais riscos os quais o Fundo esta sujeito, descritos abaixo.

Risco de mercado: Variaveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos
extraordinarios ou situagdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econébmica 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 mudangas
legislativas relevantes, poderao afetar negativamente os precos dos ativos integrantes da carteira do Fundo,
bem como resultar na inabilidade ou impossibilidade de alienacdo dos Valores Mobiliarios do Fundo e/ou
reducdo nos dividendos distribuidos ao Fundo, o que podera ocasionar a perda, pelos respectivos Cotistas,
do valor de suas aplicacdes. Nao sera devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo o Administrador
e o Gestor, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razao, a inabilidade
ou impossibilidade de alienagao dos Valores Mobiliarios do Fundo e/ou reducgéo nos dividendos distribuidos
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ao Fundo ou, ainda, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de tais eventos. O Fundo
desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica
econOmica praticada pelo governo federal.

Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na economia realizando relevantes mudangas em suas
politicas. As medidas do governo brasileiro para controlar a inflagdo e implementar as politicas econémica e
monetéria tém envolvido, no passado recente, alteragdes nas taxas de juros, desvalorizacdo da moeda,
controle de cambio, aumento das tarifas publicas, entre outras medidas.

Essas politicas, bem como outras condigcdes macroeconémicas, tém impactado significativamente a
economia e o mercado de capitais nacional. A adogdo de medidas que possam resultar na flutuagéo da
moeda, indexagao da economia, instabilidade de pregos, elevagao de taxas de juros ou influenciar a politica
fiscal vigente poderdo impactar o Fundo, as Sociedades Alvo e os Cotistas de forma negativa. Impactos
negativos na economia, tais como recessao, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das
taxas de juros resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar os resultados do Fundo.
Além disso, o mercado de capitais no Brasil € influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢gdes econdmicas
e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente. A reacao dos investidores aos
acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o pre¢o de ativos e valores
mobiliarios emitidos no Pais, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem
as Cotas, o que podera prejudicar de forma negativa as atividades das Sociedades Alvo e, por conseguinte,
os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

Concentragao da Carteira do Fundo: A carteira do Fundo podera estar concentrada em Valores Mobiliarios
de emissao de uma Unica Sociedade Alvo, tornando os riscos dos investimentos diretamente relacionados a
solvéncia da Sociedade Alvo. A eventual concentragédo de investimentos em determinada Sociedade Alvo ou
em Ativos Financeiros emitidos por uma mesma entidade pode aumentar a exposigdo do Fundo e
consequentemente, aumentar os riscos de crédito e liquidez.

Riscos relacionados as Sociedades Alvo: A carteira do Fundo estara concentrada em Valores Mobiliarios
de emissao das Sociedades Alvo. Nao ha garantias de: (i) bom desempenho de quaisquer das Sociedades
Alvo; (ii) solvéncia das Sociedades Alvo; (iii) continuidade das atividades das Sociedades Alvo; (iv) liquidez
para a alienagao dos Valores Mobiliarios das Sociedades Alvo; e (v) valor esperado na alienagéo dos Valores
Mobiliarios das Sociedades Alvo. Tais riscos, se materializados, podem impactar negativa e significativamente
os resultados da carteira do Fundo e o valor das Cotas. Os pagamentos relativos aos titulos e/ou valores
mobiliarios de emissdao das Sociedades Alvo, como dividendos, juros e outras formas de
remuneracgao/bonificagdo podem vir a se frustrar em razdo da insolvéncia, faléncia, mau desempenho
operacional da respectiva Sociedade Alvo, ou, ainda, outros fatores. Em tais ocorréncias, o Fundo e os seus
Cotistas poderao experimentar perdas, ndo havendo qualquer garantia ou certeza quanto a possibilidade de
eliminagao de tais riscos. Ndo ha garantia quanto ao desempenho do segmento econémico de atuagéo de
cada Sociedade Alvo tampouco certeza de que o desempenho de cada uma das Sociedades Alvo acompanhe
pari passu o desempenho médio de seu respectivo segmento.

Adicionalmente, ainda que o desempenho das Sociedades Alvo acompanhe o desempenho das demais
empresas de seu respectivo segmento, ndo ha garantia de que o Fundo e os seus Cotistas nao
experimentardo perdas, nem certeza quanto a possibilidade de eliminagédo de tais riscos. Em fungéo de
diversos fatores relacionados ao funcionamento de 6rgaos publicos de que pode vir a depender o Fundo no
desempenho de suas operagdes, ndo ha garantias de que o Fundo conseguira exercer todos os seus direitos
de sécio das Sociedades Alvo, ou como adquirente ou alienante de Valores Mobiliarios de emissao de tais
Sociedades Alvo, nem de que, caso o Fundo consiga exercer tais direitos, os efeitos obtidos serdo
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condizentes com os seus direitos originais e/ou obtidos no tempo esperado. Tais fatores poder&do impactar
negativamente a rentabilidade da carteira do Fundo. Os investimentos do Fundo poderéo ser feitos em
companhias fechadas, as quais, embora tenham de adotar as praticas de governanga indicadas no
Regulamento, ndo estdo obrigadas a observar as mesmas regras que as companhias abertas relativamente
a divulgacao de suas informagdes ao mercado e a seus acionistas, o que pode representar uma dificuldade
para o Fundo quanto (i) ao bom acompanhamento das atividades e resultados da Sociedade Alvo e (ii) a
correta decisdo sobre a liquidagdo do investimento, o que pode afetar o valor da carteira do Fundo e as
Cotas.

Riscos de Liquidez: As aplicagdes do Fundo em Valores Mobiliarios apresentam peculiaridades em relagao
as aplicagbes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, ja que podera nio existir mercado
secundario com liquidez para tais Valores Mobiliarios. Caso o Fundo precise vender os Valores Mobiliarios
emitidos pelas Sociedades Alvo, podera nao haver comprador ou o preco de negociagéo obtido podera ser
bastante reduzido, causando perda de patriménio do Fundo e, consequentemente, do capital, parcial ou total,
investido pelos Cotistas.

Risco de restrigcdes a negociagao: Determinados ativos componentes da carteira do Fundo, inclusive titulos
publicos, podem estar sujeitos a restricdes de negociagéo por parte das bolsas de valores e mercadorias e
futuros ou de 6rgaos reguladores. Essas restricdes podem ser relativas ao volume das operagdes, a
participagdo no volume de negdcios e as oscilagdes maximas de pregos, entre outras. Em situagdes em que
tais restricbes estiverem sendo praticadas, as condigbes de movimentagdo dos ativos da carteira e
precificagdo dos ativos poderdo ser prejudicadas. Ademais, os Valores Mobiliarios das Sociedades Alvo
poderao estar sujeitos a restricdes a negociacao estabelecidas nos acordos, contratos e demais documentos
a eles aplicaveis ou a eles relativos.

Risco decorrente da precificacdo dos Ativos Financeiros e risco de mercado: A precificacdo dos Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo devera ser realizada de acordo com os critérios e procedimentos
para registro e avaliagdo de titulos, valores mobiliarios, instrumentos derivativos e demais operagdes,
estabelecidos na regulamentagédo em vigor. Referidos critérios de avaliagdo de Ativos Financeiros, tais como
os de marcagao a mercado (mark-to-market) poderédo ocasionar variagdes nos valores dos ativos integrantes
da carteira do Fundo, podendo resultar em redugao no valor das Cotas do Fundo. Ainda, ha risco de flutuagdes
nos pregos e na rentabilidade dos ativos do Fundo, em razdo de diversos fatores de mercado, como liquidez,
crédito, alteragdes politicas, econdmicas e fiscais. Esta constante oscilagdo de precos pode fazer com que
determinados ativos sejam avaliados por valores diferentes ao de emissédo e/ou contabilizagdo, podendo
acarretar volatilidade das Cotas e perdas aos Cotistas.

Gerenciamento de riscos

A administradora privilegia, como forma de controle de riscos, decisdes tomadas em seus comités
institucionais, que ponderam sobre os controles realizados pelas equipes e, eventualmente, decidem sobre
medidas a serem tomadas. Através desses comités, sdo tragadas as diretrizes a serem seguidas pelos
fundos, visando administrar a exposicdo a riscos. O cumprimento da politica de investimento, e
consequentemente os riscos envolvidos nos investimentos, € monitorado pelos comités institucionais,
visando conhecer, limitar e mitigar os riscos inerentes. A governanga estabelecida ndo caracteriza a
eliminacao total dos fatores de risco a que o Fundo esta sujeito. Apesar da administradora utilizar técnicas e
procedimentos para manter o acompanhamento de risco, acontecimentos eventuais e inesperados podem
impactar negativamente a performance do Fundo.
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7. Instrumentos financeiros derivativos

E vedada ao Fundo a realizacéo de quaisquer operagdes com derivativos, exceto (a) quando tais operacdes
sdo realizadas exclusivamente para fins de protegdo patrimonial; ou (b) envolverem op¢des de compra ou
venda de agbes da sociedade alvo que integrem a carteira do Fundo com o propdsito de: (i) ajustar o prego
de aquisicdo de sociedade alvo investida pelo Fundo com o consequente aumento ou diminuigdo futura na
quantidade de agdes investidas; ou (ii) alienar as a¢des de sociedades alvo investida no futuro como parte
da estratégia de desinvestimento.

8. Remuneragao da Administragao

Taxa de administragao

Em decorréncia da prestagao dos servigos de administragao, custddia, tesouraria, controladoria e escrituragao
das Cotas do Fundo, o Fundo pagara Taxa de Administragdo anual cobrada com base na tabela abaixo de
forma escalonada sob o Patriménio Liquido do fundo para todos os servicos em conjunto, e que sera
provisionada diariamente, na base de 252 dias Uteis, e paga mensalmente até o 5° Dia Util do més
subsequente a sua vigéncia, nos termos do presente Regulamento:

Patriménio Liquido Aliquota em %
Até R$ 500.000 0,12
De R$ 500.000 a R$ 600.000 0,11
De R$ 600.000 a R$ 700.000 0,10
De R$ 700.000 a R$ 800.000 0,09
Acima de R$ 800.000 0,08

A remuneragdo minima mensal sera de R$ 50, caso o célculo da Taxa de Administragdo nos termos acima
resulte em valor inferior. Esse valor sera atualizado anualmente pelo indice de Pregos ao Consumidor Amplo
- IPCA, divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica-IBGE.

A Taxa de Administragdo nao engloba os pagamentos devidos ao Gestor, conforme definidos abaixo.

A Taxa de Administracédo néo inclui valores correspondentes aos demais Encargos do Fundo, os quais serédo
debitados do Fundo de acordo com o disposto no Regulamento e na regulamentacéo vigente.

Em decorréncia da prestacado dos servigos de gestdo, sera cobrada dos Cotistas Classe A uma Taxa de
Gestéo paga ao Gestor, calculada e paga nos termos previstos abaixo.

Durante os primeiros 36 (trinta e seis) meses contados da data de inicio do Fundo, a Taxa de Gestéo sera
equivalente a 1,5% (um e meio por cento) ao ano sobre o Valor de Mercado, e sera paga da seguinte forma:
(i) 1% (um por cento) sera pago em moeda corrente, sem qualquer restricdo de uso pelo Gestor até o 5°
(quinto) dia util do més subsequente; e (ii) 0,5% (meio por cento) sera pago em moeda corrente a cada 6
(seis) meses até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao fim do semestre e, neste caso, o Gestor e/ou
as Partes Relacionadas do Gestor deveréo utilizar a totalidade desses recursos, liquidos de impostos, para
subscrever e integralizar Cotas Classe B em até 10 (dez) dias uteis contados do pagamento da Taxa de
Gestao ao Gestor, nos termos previstos no Regulamento.

Caso o Gestor e/ou as Partes Relacionadas do Gestor ndo subscrevem e integralizem as Cotas Classe B no
prazo previsto acima, fica estabelecido que o pagamento subsequente da Taxa de Gestéo prevista no inciso
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(i) ndo sera paga ao Gestor até que seja efetivada a subscricdo e integralizacdo das Cotas Classe B
referentes ao pagamento da Taxa de Gestdo anterior, sendo certo que, mediante a realizacdo da
integralizagdo das Cotas Classe B pelo Gestor e/ou pelas Partes Relacionadas do Gestor, a parcela da Taxa
de Gestdo que nao tenha sido paga devera ser integralmente transferida ao Gestor pelo Administrador.
Adicionalmente, o valor total a ser integralizado em atraso pelo Gestor sera acrescido de multa de 2% (dois
por cento) e juros mensais de 1% (um por cento), ambos calculados sobre o valor total de Cotas Classe B
que deveria ter sido subscrito e integralizado.

A partir do 37 (trigésimo sétimo) més contado da data de inicio do Fundo, a Taxa de Gestao sera equivalente
a 2,0% (dois por cento) ao ano sobre o Valor de Mercado, e sera paga da seguinte forma: (i) 1,5% (um e meio
por cento) sera pago em moeda corrente, sem qualquer restrigdo de uso pelo Gestor até o 5° (quinto) dia util
do més subsequente; e (ii) 0,5% (meio por cento) sera pago em moeda corrente a cada 6 (seis) meses até o
5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao fim do semestre e, neste caso, o Gestor e/ou as Partes
Relacionadas do Gestor deveréo utilizar a totalidade desses recursos, liquidos de impostos, para subscrever
e integralizar Cotas Classe B em até 10 (dez) dias uteis contados do pagamento da Taxa de Gestao ao Gestor,
nos termos previstos no Regulamento. O Fundo comegou a apropriar a despesa mencionada a acima a partir
de 10 de margo de 2023.

Em qualquer dos casos acima, a Taxa de Gestao sera calculada a base de 1/252 (um duzentos e cinquenta
e dois avos) por Dia Util, sendo apurada diariamente e, nos casos do Paragrafo Primeiro, item “(i)”, e Paragrafo
Terceiro do Regulamento, paga mensalmente como despesa do Fundo, arcada exclusivamente pelas Cotas
Classe A.

Para que se determine a quantidade de Cotas Classe B a serem subscritas pelo Gestor e/ou pelas Partes
Relacionadas do Gestor nos termos deste Artigo 25, o prego unitario de subscrigdo das Cotas Classe B a ser
pago pelo Gestor e/ou pelas Partes Relacionadas do Gestor devera ser equivalente a média do Valor de
Mercado das Cotas Classe A, considerando o prego de fechamento apurado e informado pela B3 diariamente
para os 6 (seis) meses anteriores contados do Dia Util imediatamente anterior & data da efetiva integralizagéo
das Cotas Classe B.

As Cotas Classe B serdo subscritas e integralizadas exclusivamente pelo Gestor e/ou pelas Partes
Relacionadas do Gestor nos termos do Artigo 25 do Regulamento, e serdo emitidas mediante ato do
Administrador, por meio de oferta publica com esforgos restritos destinada exclusivamente ao Gestor e/ou as
Partes Relacionadas do Gestor contra o Capital Autorizado, sem a necessidade de realizagdo de assembleia
geral de Cotistas.

O Gestor e/ou as Partes Relacionadas do Gestor estarao impedidos de vender ou de outra forma transferir
as Cotas Classe B que vierem a subscrever nos termos previstos no Artigo 25 do Regulamento durante o
Periodo de Lockup, excetuado os casos de sucessdo decorrentes de reorganizagdo societaria, sucessao
universal e partiiha de bens nos termos previstos na legislacdo aplicavel ao Gestor e/ou as Partes
Relacionadas do Gestor, conforme aplicavel, ou no caso da destituicdo do Gestor realizada por meio da
Assembleia Geral.

Encerrado o Periodo de Lockup, ou no caso da destituicao do Gestor, o Gestor e/ou as Partes Relacionadas
do Gestor estarao livres para vender ou de outra forma transferir as Cotas Classe B que vierem a subscrever
desde que, anteriormente a tal venda ou outra forma de transferéncia, realizem a conversio das Cotas Classe
B a serem vendidas ou de outra forma transferidas em Cotas Classe A, nos termos do Artigo 39, Paragrafo
Terceiro. Nesses casos, a conversao de Cotas Classe B em Cotas Classe A sera realizada automaticamente
e imediatamente pelo Administrador, conforme notificagao enviada pelo Gestor e/ou pela Parte Relacionada
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do Gestor, conforme o caso, sem a necessidade de realizagcado de assembleia geral de Cotistas. Para fins de
esclarecimento, a conversao de Cotas Classe B em Cotas Classe A nao caracterizara nova oferta de Cotas,
sem qualquer direito de preferéncia pelos titulares de Cotas Classe A.

Considerando que as Cotas Classe A serao admitidas a negociacdo na B3 e, por conta de questbes
operacionais, ndo sdo admitidas Cotas Classe A fracionadas, eventual fracdo de Cota Classe A atribuida ao
Gestor e/ou as Partes Relacionadas do Gestor como resultado da conversao das Cotas Classe B sera tratada
como sobra e desconsiderada para todos os fins.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2023, foi apropriada a importancia de R$ 8.880 (R$ 6.127 em
2022) a titulo de taxa de administracdo e gestdo, sendo R$ 855 (R$917 em 2022) de taxa de
administracdo e R$ 8.025 (R$ 5.210 em 2022) de taxa de gestao.

Em 31 de dezembro de 2023 a provisionado a liquidar a titulo de taxa de administracédo e gestdo o montante
de R$ 1.742 (R$ 1.295 em 2022), sendo R$ 61 (R$ 80 em 2022) de taxa de administragdo e R$ 1.203 (R$
1.215 em 2022) de taxa de gestéao.

Taxa de performance
O regulamento n&o prevé cobranga de taxa de performance.

9. Encargos debitados ao Fundo
Taxas e encargos sobre patriménio liquido médio do exercicio:

. 31/12/2023 31/12/2022
Encargos debitados do Fundo RS % SIPL Médio RS % SIPL Médio
Taxa de administracdo e gestao 8.880 1,09% 6.127 0,74%
Servicos contratados pelo Fundo 93 0,01% 497 0,06%
Auditoria e custddia 141 0,02% - 0,00%
Taxa de fiscalizacdo CVM 51 0,01% 66 0,01%
Outras despesas 17 0,00% 19 0,00%
Total Geral 13.427 1,13% 6.709 0,81%

O percentual foi calculado sobre o patriménio liquido médio mensal no exercicio de 31 de dezembro 2023,
no montante de R$ 814.586 (R$ 828.558 em 2022).

10. Classe de Cotas

O Fundo sera constituido por cotas, representadas por cotas Classe A, cotas Classe B e, em casos
excepcionais e por tempo limitado, cotas Classe C. Exceto pelos Cotistas titulares de cotas Classe C, todos
os Cotistas terdo o direito de comparecer as assembleias gerais, sendo atribuido a cada Cota, independente
da classe, o direito a um voto nas assembleias gerais. O Gestor, enquanto titular de cotas Classe A e cotas
Classe B, nao tera direito de voto nas assembleias gerais, exceto se assim autorizado nos termos do
paragrafo sétimo do Artigo 50 do Regulamento.

As Cotas Classe A e as Cotas Classe B outorgardo aos seus titulares exatamente os mesmos direitos e
obrigagdes sendo a Unica excegao referente ao pagamento da Taxa de Gestdo, que ndo sera devido pelos
Cotistas detentores das Cotas Classe B ou Cotas Classe C.

No exercicio social de 31 de dezembro de 2023 o Fundo nao possui cotas Classe C emitidas.

Em 31 de dezembro de 2023 as cotas correspondiam a 5.040.000 (5.040.000 em 2022) cotas classe “A”
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contabilizadas ao valor de R$ 798.731 (R$ 811.609 em 2020) e 71.089 (50.576 em 2020) cotas classe “B”
contabilizadas ao valor de R$ 11.350 (R$ 8.159 em 2020) totalizando 5.111.089 (5.090.576 em 2022) cotas
contabilizadas ao valor de R$ 810.081 (R$ 819.767 em 2022).

1. Emissao, resgates, amortizagao e integralizagcado de cotas

a. Emisséao

O Fundo emitira cotas, em uma ou mais distribuicdes. Em relagédo a primeira emisséo, o Fundo emitiu R$
616.000 (seiscentos e dezesseis milhdes de reais) em sua primeira oferta, mediante emissao e distribuigdo
de 560.000 (quinhentos e sessenta mil) cotas classe A, com precgo unitario inicial de emissdo de R$ 1 (mil e
cem reais), devendo o Fundo obter pelo menos R$ 450.000 (quatrocentos e cinquenta milhdes de reais) em
capital subscrito para seu funcionamento.

Apds a subscricdo de cotas Classe A e cotas Classe B, eventuais novas emissdes de cotas Classe A ou
cotas Classe B somente poderdo ocorrer nas seguintes hipoteses: (i) mediante aprovagéo da Assembleia
Geral de Cotistas, sem limitagéo de valor; ou (ii) mediante simples deliberagdo do Administrador, desde que
limitado ao capital autorizado (R$5.000.000 (cinco bilhdes de reais)) para emisséo de cotas Classe A e cotas
Classe B).

O preco de emissdo das cotas Classe A objeto de novas emissdes deverao ser fixado tendo-se em vista: (i)
o valor patrimonial das Cotas, representado pelo quociente entre o valor do patrimédnio liquido atualizado do
Fundo e o numero de cotas emitidas, apurado em data a ser fixada no respectivo instrumento de aprovagao
da nova emissao; (ii) as perspectivas de rentabilidade do Fundo; ou (iii) o valor de mercado das cotas Classe
A ja emitidas, apurado em data a ser fixada no respectivo instrumento de aprovagédo da nova emissdo. Em
caso de emissdes de novas cotas até o limite do capital autorizado, cabera ao Gestor a escolha do critério
de fixagdo do valor de emiss&o das novas cotas dentre as trés alternativas acima. Nos demais casos, o prego
de emissdo de novas cotas devera ser fixado por meio de Assembleia Geral, conforme recomendacédo do
Gestor.

Os cotistas ja integrantes do Fundo no momento de novas emissdes de cotas Classe A terado direito de
preferéncia para a subscrigao de tais cotas Classe A, ndo podendo ceder tal direito de preferéncia a terceiros.
O exercicio do direito de preferéncia pelos Cotistas devera observar os procedimentos operacionais
estabelecidos pela B3. O direito de preferéncia ndo sera aplicavel para emissdo de cotas Classe B. O
investimento minimo no ambito de ofertas publicas de cotas Classe A sera estabelecido nos documentos da
respectiva oferta.

As cotas Classe A poderao ser negociadas no mercado secundario, observados os requisitos previstos neste
Regulamento e nas leis e regulamentagdes aplicaveis. As cotas Classe A serdo registradas para distribuigao
no mercado primario no sistema de distribuicdo primaria de Ativos e para negociagdo em mercado de bolsa,
ambos administrados e operacionalizados pela B3. O eventual adquirente devera preencher todos os
critérios previstos no regulamento do Fundo, bem como os requisitos previstos nas leis e regulamentagdes
aplicaveis.

As Cotas Classe B serdo subscritas e integralizadas exclusivamente pelo Gestor e/ou pelas Partes
Relacionadas do Gestor nos termos deste Artigo 25, e serdo emitidas mediante ato do Administrador, por
meio de oferta publica com esforcos restritos destinada exclusivamente ao Gestor e/ou as partes
relacionadas do Gestor contra o capital autorizado, sem a necessidade de realizagao de assembleia geral
de Cotistas.

No exercicio social de 31 de dezembro de 2023 foi emitido 20.513 (21.391 em 2022) cotas classe B, pelo
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montante de R$ 4.621 (R$ 1.475 em 2022).

b. Resgates de cotas
N&o havera resgate de cotas, a n&o ser pelo término do prazo de duracdo do Fundo ou de sua liquidagéo.

C. Amortizacao de cotas

Os Cotistas do Fundo poderao receber parcela do valor de suas Cotas, sem redugédo do seu numero, a titulo
de amortizagao das Cotas, a critério do Gestor. A amortizagado das Cotas do Fundo devera observar os
procedimentos operacionais da B3. O Gestor fara uma gestdo de caixa ativa do Fundo, com vistas a
distribuicées anuais aos Cotistas, de forma a manter a homogeneidade e periodicidade na distribuicao de
recursos, observadas as regras de enquadramento da carteira do Fundo.

A amortizagao de Cotas do Fundo (incluindo recursos decorrentes de desinvestimentos, liquido de despesas
e reservas do Fundo) devera ser realizada conforme orientagéo do Gestor.

Todas as Cotas fardo jus a pagamentos de amortizagdo em igualdade de condigbes, observado o disposto
no Regulamento, observado que qualquer amortizagéo e distribuicdo de recursos financeiros liquidos devera
ser realizada de forma pro rata para todos os Cotistas.

O Gestor devera considerar os Encargos anuais do Fundo para realizar as distribuigcdes de forma a manter
fluxo de caixa para fazer frente a tais despesas durante todo o exercicio social.

Sempre que for decidida uma distribuicdo aos Cotistas, na forma acima, o Administrador devera informar os
Cotistas sobre a referida distribuicdo, mediante aviso aos Cotistas a ser divulgado apoés o fechamento do
pregdo de negociagdo das Cotas na B3. Fardo jus a tal distribuicdo os Cotistas titulares de Cotas no
fechamento do 3° (terceiro) pregdo subsequente, para pagamento conforme os procedimentos abaixo
descritos.

Na liquidagao total ou parcial dos investimentos, o Gestor podera, a seu critério, reter parte ou a totalidade
dos recursos para o seu reinvestimento durante o periodo previsto no Artigo 12 do Regulamento e, apos
término deste periodo, o Gestor devera instruir o Administrador a proceder com a amortizagdo de Cotas no
valor total dos recursos obtidos com tal liquidagao.

Os dividendos, redugdes de capital ou juros sobre capital proprio distribuidos pelas Sociedades Alvo das
quais o Fundo seja acionista, assim como quaisquer outros valores recebidos em decorréncia de seus
investimentos em tais Sociedades Alvo, poderao ser reinvestidos durante o periodo previsto no Artigo 12 do
Regulamento, a critério do Gestor. Apds término deste periodo, tais recursos deverdo ser destinados a
amortizacéo de Cotas. Sem prejuizo do disposto acima e no caput deste artigo, o Gestor podera determinar
a retengéo de valores a serem distribuidos para fazer frente aos Encargos do Fundo.

As amortizagdes de Cotas Classe A serdo pagas através dos mecanismos operacionalizados pela B3. As
amortizagcdes das Cotas Classe B e Cotas Classe C, conforme aplicavel, deverao ser feitas por meio de
transferéncia eletrénica disponivel — TED, ou por qualquer outro mecanismo de transferéncia de recursos
autorizado pelo Banco Central.

Sem prejuizo do disposto no Artigo 46 do Regulamento, o Fundo podera distribuir, e os Cotistas teréo o direito

de receber, quaisquer bens ou direitos do Fundo para efeito de amortizacbes de Cotas nos casos de
liquidagao antecipada do Fundo e nas demais hipé6teses previstas no Regulamento.
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No exercicio social de 31 de dezembro de 2023 o fundo amortizou aos seus cotistas o montante de R$ 27.733
(17.408 em 2022).

12. Evolugao do valor da cota e rentabilidade
O valor do patrimbnio liquido médio, o valor da cota e a rentabilidade do Fundo no exercicio foram os
seguintes:

Consolidado 31/12/2023 31/12/2022
Rentabilidade do Fundo % (1,59)% (0,56)%
Rentabilidade tedrica do Fundo % 1,58% 1,55%
Valor da cota 158,4949 161,0363
Patriménio liqguido médio R$/mil 814.586 828.558

31/12/2023 31/12/2022
Classe de cotas Rentabilidade do Rentabilidade do
Valor da cota .. Valor da cota . .
exercicio (%) exercicio (%)

Classe A 158,48 (1,59)% 161,03 (0,56)%
Classe B 159,66 (1,03)% 161,32 (0,55)%

A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados futuros.

13. Servigos de gestao, custédia, tesouraria e outros servigos contratados

As cotas de fundos de investimento sdo custodiadas pelos respectivos administradores dos fundos, as agoes
de companhias fechadas encontram-se registradas nos livros de a¢des sociais das respectivas companhias.
Os servigos sao prestados por:

Custddia: Modal Asset Management Ltda
Controladoria: Modal Asset Management Ltda
Escrituracdo: Modal Asset Management Ltda

Gestéao: BRZ Investimentos Ltda
Tesouraria: Modal Asset Management Ltda
14. Transagdes com partes relacionadas

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022 as transagdes com partes relacionadas, resumiam-
se em servico de administragdo pela Modal Asset Management Ltda conforme demonstrado na nota
explicativa n° 8.

15. Divulgacéao de informagodes
O Administrador colocara a disposigao dos interessados, em sua sede e/ou site, as seguintes informacgoes:

Trimestralmente, em até 15 dias apds o encerramento do trimestre civil a que se referirem, as informagdes
referidas no Informe Trimestral;

Semestralmente, em até 150 dias apds o encerramento do semestre a que se referirem, a composi¢do da
carteira, discriminando quantidade e espécie dos titulos e valores mobiliarios que a integram.

Anualmente, no prazo de até 150 dias contados a partir do encerramento do exercicio, as demonstragdes

financeiras acompanhadas do parecer do auditor independente e do relatério do administrador e gestor
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16. Tributagao

De acordo com a Lei n® 11.312/06, os rendimentos auferidos pelos cotistas no resgate ou amortizagao de
cotas dos Fundos de Investimento em Participacdes, inclusive quando decorrentes da liquidagdo do Fundo,
ficam sujeitos ao imposto de renda na fonte a aliquota de 15% incidente sobre a diferenca positiva entre o
valor de resgate ou de amortizagao e o custo de aquisicdo das cotas. Da mesma forma, estao sujeitos a
tributacdo do imposto de renda, utilizando-se a mesma aliquota, os rendimentos auferidos pelos cotistas
quando da distribuicao de valores pelo Fundo. Os cotistas residentes ou domiciliados no exterior estao sujeitos
a aliquota de 0% na retenc¢ao do imposto de renda na fonte, desde que detenham, isoladamente e em conjunto
com partes ligadas conforme definido na referida Lei, até 40% das cotas do Fundo, e desde que nao sediados
em paises que nao tributem a renda ou que a tribute a aliquota maxima inferior a 20%

17. Outros servigos prestados pelos auditores independentes

Em atendimento a Resolugdo CVM 162/22, da Comissdo de Valores mobiliarios, ndo foi registrado
pagamentos por servigos prestados pelo auditor externo do Fundo, além dos honorarios de auditoria das
demonstragdes contabeis. A politica adotada atende aos principios que preservam a independéncia do
auditor, de acordo com os critérios internacionalmente aceitos, quais sejam, o auditor ndo deve auditar o seu
préprio trabalho, nem exercer fungdes gerenciais no seu cliente promover os interesses destes.

18. Demandas judiciais
Nao ha registro de demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na defesa dos direitos dos quotistas, quer destes
contra a Administragéo do Fundo.

19. Alteracoes Estatutarias
No exercicio de 31 de dezembro de 2023 nao houve alteragao estatutarias.

20. Informagoes adicionais

Em 12 de dezembro de 2023, entrou em vigor a Lei n® 14.754 que dispde sobre a nova tributacdo de
aplicagbes em fundos de investimentos, na qual os rendimentos das aplicagdes em fundos de investimentos
ficardo sujeitos a retengado na fonte do IRRF nas seguintes datas:

(i) No ultimo dia dos meses de maio e novembro; ou

(i) Na data da distribuigdo de rendimentos, da amortizagdo 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 estardo sujeitos a tributacdo 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 patrimdnio liquido nos fundos de investimentos imobiliarios (“FII”), fundos de investimentos
nas cadeias produtivas do agronegocio (“FIAGRQO”), 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 estao sujeitos a tributagéo periddica.

A Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) publicou em 23 de dezembro de 2022 a Resolugao CVM n°175 que
dispOe sobre a constituicdo, o funcionamento e a divulgagao de informagdes dos fundos de investimento, bem
como sobre a prestagcéo de servigos para os fundos de investimentos. A referida Resolugéo revoga, dentre
outras, a Instrugdo CVM n°555/14 e entrard em vigor em 3 de abril de 2023, sendo que alguns de seus
dispositivos entrou em vigor em datas posteriores, conforme especificado na nova Resolugdo. O
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Administrador esta em processo de avaliagdo das eventuais adequagdes que serdo necessarias para o pleno
atendimento da norma no prazo determinado pelo regulador. Na data de publicagdo dessas demonstragdes
financeiras, ndo ha impactos decorrentes da publicagdo da nova Resolugédo. Conforme Resolugdo CVM 181,
publicada em 31 de margo de 2023, a Resolugao CVM 175 passou a vigorar a partir de 2 de outubro de 2023.

Em 12 de margo de 2024, foi publicada a Resolugdo CVM 200, que que prorrogou o prazo da industria de
fundos para se adequar a Resolugao 175, passando os prazos para:

(i) 1° de outubro de 2024: implementagao da estrutura de classes e subclasses e do art. 99 que trata do acordo
de remuneracao entre classes investidas e investidoras;

(i) 1° de outubro de 2024: adogéo da segregagao de taxas entre os prestadores de servigos;

(iii) 29 de novembro de 2024: prazo para adaptag¢ao do estoque de FIDCs;

(iv) 30 de junho de 2025: prazo para adaptagao do estoque dos demais fundos em funcionamento quando da
publicacdo da regra.

O Anexo Normativo Ill da 175 também foi pontualmente alterado para permitir a constituicido de 6nus reais
sobre os imoveis da classe de cotas.

21. Eventos subsequentes

N&o houve eventos subsequentes apds o encerramento do exercicio social do Fundo em 31 de dezembro de
2023 que requeressem ajustes ou divulga¢cdes nas demonstracdes financeiras do exercicio findo nessa
mesma data.
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