RELEASE DE RESULTADOS

tgcore




N

TGART

RELEASE DE RESULTADOS

SUMARIO

Descricao
Big Numbers

Resultados Consolidados de Equity

5.1 Lancamentos

5.2 Vendas

5.3 Obras
Relatério de Riscos

Apéndice Metodoldgico

7.1 Estrutura de Governanca e Controle

7.2 Matriz de riscos

7.3 Precificacdo de ativos

7.4 Apuracao da Taxa de Performance

Glossario



RELEASE DE RESULTADOS 4T24

DESCRICAO

A TG Core Asset, gestora independente de recursos de terceiros
com foco no mercado imobiliario, distinta pela exceléncia em seus
negocios e pelo registro de seguranca e rentabilidade nos
investimentos dos quais participa, divulga os resultados do Fundo
de Investimento Imobiliario TG Ativo Real referentes ao 4°
trimestre do exercicio de 2024 (4T724).

Exceto quando indicado de outra forma, as informacdes deste
documento estao expressas em milhdes de reais e o Valor Geral de
Vendas ("VGV") representa o valor total de cada empreendimento,
nao ponderado pela participacao do Fundo.

Importante mencionar, que sempre que houver referéncia ao
termo “%TGAR" a nomenclatura se refere ao valor ponderado pelo
percentual de participagcao do Fundo nos projetos.

Por fim, a partir dessa edicdo as classes de loteamento e
condominio fechado foram unificadas e serdao tratadas como
“urbanismo”.

Portfolio do Fundo

218 ativos

(&) 2,71 Bi de Patriménio Liquido

@ Atuacao em 20 estados e 111 municipios

Highlights do Trimestre

CONTRAC’

—© R$ 428 milhdes de VGV vendido

+4.000 unidades comercializadas
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2 novos empreendimentos langcados
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BIG NUMBERS

i
A
86.197 158
unidades imobiliarias empreendimentos

RS 14,40 Bi RS 9,07 Bi
VGV total VGV %TGAR

RS 4,14 Bi RS 2,13 Bi
VGV vendido %TGAR VGV estoque %TGAR

RS 2,81 Bi RS 2,40 Bi

@ VP carteira vendida a
O,
| VGV landbank %TGAR receber %TGAR
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RESULTADOS CONSOLIDADOS EQUITY

Landbank

Valor Patrimonial MEP" (R$) 33,77 48,33 12,38 0,00 94,48
% do PL de Equity 1,62% 2,32% 0,59% 0,00% 4,53%
Quantidade de Empreendimentos 9 5 3 0 17
VGV Potencial Projetos (R$) 961,58 675,22 1.362,98 n/a 2.999,78
VGV Potencial % TGAR? (R$) 878,87 631,36 1.297,61 n/a 2.807,84

Valor Patrimonial MEP' (R$) 20,06 230,94 218,48 0,00 469,47
% do PL de Equity 0,96% 11,07% 10,47% 0,00% 22,50%
Quantidade de Empreendimentos 3 13 1 0 17

Quantidade de Unidades 2.706 2.695 13.600 n/a 19.001
VGV Total Projetos (R$) 344,30 1.319,95 749,64 n/a 2.413,89
VGV Total % TGAR? (R$) 172,72 841,37 700,99 n/a 1.715,08

VGV Vendido % TGAR? (R$) 49,07 463,28 320,07 n/a 832,42
Valor Presente Carteira Vendida a Receber % TGAR? (R$) 40,44 400,82 187,33 n/a 628,59
VGV Estoque % TGAR? (R$) 123,64 378,09 380,92 n/a 882,65
Obras Remanescentes (R$) 94,38 495,16 30,12 0 619,66
Obras Remanescentes (R$) %TGAR 44,90 318,14 28,16 0 391,20

Carteira de Recebiveis — Equity Performado

Valor Patrimonial MEP" (R$) 1.263,99 237,19 0,00 21,52 1.522,70
% do PL de Equity 60,57% 11,37% 0,00% 1,03% 72,97%
Quantidade de Empreendimentos 101 22 0 1 124

Quantidade de Unidades 64.015 3.181 0 n/a 67.196

VGV Total Projetos (R$) 7.137,91 1.853,21 0,00 n/a 8.991,12

VGV Total % TGAR? (R$) 3.763,91 786,09 0,00 n/a 4.550,00

VGV Vendido % TGAR? (R$) 2.824,36 480,99 0,00 n/a 3.305,34
Valor Presente Carteira Vendida a Receber % TGAR? (R$) 1.603,71 169,41 0,00 n/a 1.773,11

VGV Estoque % TGAR? (R$) 939,55 305,10 0,00 n/a 1.244,65
Obras Remanescentes (R$) 156,75 50,40 0,00 0 207,15
Obras Remanescentes (R$) %TGAR 54,50 30,02 0,00 0 84,52

Valores Consolidados

Valor patrimonial MEP" (R$) 1.317,82 516,46 230,86 21,52 2.086,65
% do PL de Equity 63,15% 24,73% 11,06% 1,03% 100%
Quantidade de Empreendimentos 113 40 4 1 158

Quantidade de Unidades 66.721 5.876 13.600 n/a 86.197
VGV Total/Potencial Projetos 8.443,78 3.848,39 2.112,62 n/a 14.404,79

VGV Total % TGAR? (R$) 4.815,50 2.258,82 1.998,60 n/a 9.072,92

VGV Vendido % TGAR? Total (R$) 2.873,43 944,26 320,07 n/a 4.137,77

VGV Estoque % TGAR? Total (R$) 1.063,20 683,20 380,92 n/a 2.127,31

VGV Potencial % TGAR? Total (R$) 878,87 631,36 1.297,61 n/a 2.807,84

Valor Presente Carteira Vendida a Receber % TGAR? (R$) 1.644,14 570,22 187,33 n/a 2.401,70

*Valores monetarios em milhdes de reais.
"Precificacdo do ativo no Fundo pelo Método de Equivaléncia Patrimonial (MEP).
2Valores referentes somente a participacio do Fundo nos projetos.
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LANCAMENTOS

Durante o trimestre, foram lancados dois novos loteamentos: Valle
dos Ipés e Jardim dos Passaros. Abaixo, seque o detalhamento
completo dos ativos.

Valle dos Ipés

O primeiro é o Valle dos Ipés, um loteamento localizado em
Petrolina (PE). O empreendimento, caracterizado como bairro
planejado conta com lotes tanto residenciais quanto comerciais.

No total, o empreendimento possui 1.896 lotes o que resulta em
um VGV total de R$ 168 milhdes, sendo R$ 33,73 milhdes
referentes a participacao do Fundo no projeto.

Jardim dos Passaros

O segundo empreendimento € o Jardim dos Passaros, loteamento
residencial localizado na cidade de Aparecida de Goiania (GO).
Situado em uma das regides que mais crescem na cidade, o
loteamento também se destaca por se enquadrar na modalidade
de bairro planejado.

O empreendimento € composto por 372 unidades e possui um
@ VGV de R$ 52,21 milhdes, sendo R$ 40,70 milhdes referentes a
B e participagao do Fundo no projeto.
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VGV Lancado % TGAR (R$ milhoes)

|— -34,8% —>

254,04

165,71
74,43

4723 3724 4724 2023 2024

Conforme ilustrado no grafico acima, no quarto trimestre foi
lancado R$ 74,43 milhdes de VGV considerando a participacdo do
Fundo nos projetos. No consolidado anual, os lancamentos
somaram R$ 165,71 milhdes, considerando a participacdo do
Fundo nos projetos, o que representou uma queda de 34,8% em
relacdo ao ano anterior.

Conforme mencionado em releases anteriores, em 2024 a Gestao
concentrou esforcos na evolucao das obras e na venda dos
estoques dos empreendimentos em desenvolvimento, priorizando
essas acdes em detrimento de novos lancamentos. Diante de um
cenario econdmico desafiador e de incertezas tanto internas
quanto externas, a comercializacao do estoque disponivel tem sido
a estratégia mais eficiente na visao do Gestor.

E importante mencionar que, ao final do trimestre, o Fundo
possuia 18 ativos em estagio de landbank, dos quais 9 tém
perspectiva de lancamento no primeiro semestre de 2025. No
total, os projetos em landbank possuem um VGV potencial de R$
2,81 bilhdes, considerando apenas a participacdao do Fundo nos
projetos.
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VENDAS

No consolidado do trimestre foram comercializadas 4.080
unidades, o que resultou em um VGV vendido de R$ 427,79
milhdes (R$ 213,25 milhdes considerando o percentual de
participacao do TGAR).

VGV Vendido % TGAR (R$ milhoes)

+20,7% > |— -123% p—>

27% > 953,43
835,79
17677 219,32 213,25

4723 3724 4724 2023 2024

Em comparacdo com o mesmo trimestre do ano anterior, o VGV
vendido registrou um crescimento de 20,7%. Contudo, ao analisar
o acumulado anual, as vendas apresentaram uma retracao de
12,3%, evidenciando um cenario mais desafiador ao longo do ano.
Esse contraste pode ser explicado, em parte, pela menor
quantidade de langcamentos realizados em 2024.

O aumento das taxas de juros e as incertezas econdmicas tém
sido os principais fatores por tras da reducao na demanda por
unidades imobiliarias. Esses elementos, somados a cautela dos
consumidores e a menor disponibilidade de crédito, contribuiram
para o recuo nas vendas ao longo do ano. Esse cenario ja vem
sendo abordado nos relatorios gerenciais mensais.

E importante mencionar que, apesar da queda no VGV vendido no
ano, a inadimpléncia acumulada se manteve estavel na casa dos
5%. Esse dado evidencia que, mesmo diante de um momento
desafiador, as familias buscam honrar com o pagamento das
parcelas dos imoveis, principalmente por muitos se tratarem de
@ empreendimentos de primeira moradia.

TGART
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VGV Vendido por Tipologia % TGAR (R$ milhoes)

123,37

47,32 42,56

Urbanismo Multipropriedade Incorporacao Vertical

As vendas da tipologia de urbanismo apresentaram um
crescimento de 29,4% em relacdo ao mesmo trimestre do ano
anterior. Esse resultado foi impulsionado principalmente pelos
lancamentos realizados no periodo, que contribuiram de forma
expressiva para o volume de comercializagbes. No total, foram
vendidas 2.884 unidades, alcancando um VGV vendido de R$
254,81 milhdes, dos quais R$ 93,24 milhdes referem-se a
participacao do Fundo nos projetos.

Em relacdo aos demais segmentos, a classe de multipropriedade
registrou um crescimento no volume vendido 29,0%. Ja a tipologia
de incorporacao apresentou uma leve reducao de 3,28%.

No que tange as vendas por estado, Goias e Para foram os
destaques, representando juntos 50% do VGV vendido do
periodo. Esse desempenho estda em linha com a estratégia de
alocacao geografica do Fundo.
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Por fim, no quarto trimestre do ano, o indice de velocidade de
vendas medido pelo VSO apresentou um resultado de 12,76%.
Esse valor representa um aumento de 355 pontos-base em relagao
ao mesmo periodo do ano passado, e uma elevacdo de 361
pontos-base em relacao ao trimestre anterior.

VSO

+355 bps >

Ii +361bps >

12,76%
9,21% 9,15%

4723 3724 4724

VSO 4T24 por Tipologia

16,18%

11,05%

7,38%

Urbanismo Multipropriedade Incorporacao
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ESTOQUE

Ao final do trimestre o TG Ativo Real registrou um estoque de
projetos lancados de R$ 2,13 bilhdes. Abaixo segue detalhamento
do estoque.

Distribuicao do Estoque por Tipologia %TGAR (R$ milhoes)

1.063
683
I ]
Urbanismo Incorporagao Multipropriedade

Evolucao do Estoque %TGAR (R$ milhoes)

2.237

N
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Lancamentos VGV Distratado 4724
3T24 VGV Vendido Bruto Variacao Estoque
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LANDBANK

Como o proprio nome sugere, 0s projetos em landbank
correspondem a um “banco de terrenos”, ou seja, envolve
empreendimentos em estagio inicial e ainda nao lancados. No
total, ha 17 ativos nesta etapa, sendo 9 ativos de urbanismo, 5
incorporacdes e 3 multipropriedades, que correspondem a 4,53%

do PL da classe de equity.

VGV Potencial Por Tipologia %TGAR (R$ milhées)

1.298
879
631
Multipropriedade Urbanismo Incorporacao

Evolucao do Landbank %TGAR (R$ milhoes)

2.874 oo 8 2.808
I |
Aquisicoes Variacado de
@ 3T24 Lancamentos VGV 4724

TGART
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OBRAS

Antes de apresentar os resultados referentes as obras dos
empreendimentos do TG Ativo Real, explicaremos um brevemente
como funciona o calculo da PoC (Percentage of Completion, ver
glossario), e sua diferenca em relacao a evolucao fisica das obras.

Conforme bem detalhado na sessao “Apéndice Metodoldgico”
deste relatério, a PoC, nada mais € do que um modelo de calculo
contabil utilizado para reconhecer a receita de empreendimentos
imobiliarios desenvolvidos para venda. Em seu calculo, é utilizado
o custo orcado e o custo incorrido até o momento da afericao.
Assim, todos os custos relacionados a obra sdao considerados,
incluindo aprovacao de projetos, aquisicao de terrenos, materiais
de construcdao, mao de obra, impostos como ITBI e IPTU, entre
outros. Como essa metodologia também leva em consideragdo o
custo do terreno, o valor resultante, muitas vezes, pode nao
apresentar uma correlacdo perfeita com a evolucao fisica das
obras.

Devido ao ponto abordado acima, ao avaliar o portfélio do Fundo,
alguns empreendimentos apresentam uma diferenca expressiva
entre o percentual vendido e a evolugdao das obras. Normalmente,
essa relacdo entre o ritmo das vendas e o avanco das obras é
utilizada para avaliar o desempenho operacional dos produtos. No
entanto, tais diferencas nao necessariamente indicam problemas
de comercializacao dos empreendimentos.

N
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Durante o trimestre foram aportados R$ 150,35 milhdes em obras,
dos quais R$ 93,88 milhdes corresponderam a desembolsos do
Fundo, o que representa um pequeno aumento de 3,0% em
relacdo ao trimestre anterior. Em comparagdo com o mesmo
periodo de 2023, houve um aumento de 5,7% no fluxo de aportes
destinados ao desenvolvimento dos empreendimentos,
considerando exclusivamente a participacdgo do Fundo nos
projetos.

Execucao de Obras %TGAR (R$ milhoes)

476

m Custo Incorrido em 2024 Custo a Incorrer

No consolidado do ano de 2024, foram aportados R$ 342 milhoes
para o desenvolvimento das obras dos empreendimentos do
Fundo. No total, ha R$ 476 milhdes em obras remanescentes,
sendo que a exposicao adicional do Fundo esta estimada em cerca
de R$ 144 milhdes. E importante destacar dois pontos:

1. Mais de 70% do montante projetado (R$ 348,16 milhdes)
sera destinado a classe de incorporacao vertical, modalidade que
conta com financiamento a producao com juros atrativos, que
potencializam a TIR dos projetos. Na pratica, isso significa que
grande parte desse investimento nao sera aportado pelo Fundo,
mas sim pelo banco que fornecera o financiamento.

2. O TG Ativo Real nao precisa realizar novas emissdes para
arcar com os desembolsos nas obras, pois o fluxo de caixa dos
empreendimentos € suficiente para suprir boa parte dessa
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necessidade. Parte do fluxo de caixa é reconhecido como lucro e
destinado ao pagamento de proventos aos cotistas, enquanto
outra parte é reinvestida no desenvolvimento dos projetos.

Para atender a necessidade de aportes adicionais, a Gestdo dispoe
de algumas alternativas, como o uso dos recursos provenientes da
amortizacdo mensal da carteira de crédito, cujo valor €, na média,
de, aproximadamente, R$ 5 milhdes mensais, além da venda de
CRIs. Na “Estratégia Tatica”, esses CRIs somam R$ 52,99 milhdes,
enquanto na “Estratégia Core”, embora seja uma estratégia de
carrego, ha R$ 305,79 milhdes, que também podem ser utilizados
para cobrir os aportes necessarios, totalizando R$ 358,78 milhdes,
ou mais de 2,6 vezes a exposicao adicional necessaria,
considerando apenas essa fonte de recursos. O Fundo ainda
detém R$ 95,78 milhdes alocados em Flls, cuja liquidagdo nao esta
prevista no curto prazo em razdo do cenario adverso que se
instaurou e causou queda no mercado nos Ultimos meses, mas
podera ser considerada caso haja melhora.

Por fim, é importante ressaltar que o aumento do volume de
aportes para o desenvolvimento dos projetos acompanha o
crescimento do Fundo, refletindo diretamente no avan¢o do grau
de maturidade do portfolio. Aléem disso, vale destacar que a
evolucdao das obras impacta diretamente o percentual de PoC
(Percentage of Completion, ver glossario), o que, conforme
detalhado na secdo "Apéndice Metodologico - Precificacao de
Ativos", permite o reconhecimento de receitas provenientes da
venda de unidades imobiliarias, tornando esses montantes
elegiveis para distribuicao.
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% de Custo a Incorrer por Tipologia (% TGAR)

73,19%

20,90%

I

Incorporagao Urbanismo Multipropriedade

N
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Carteira de Recebiveis

Atualmente o portfélio de equity do TG Ativo Real possui um
montante a receber a valor presente de R$ 2,40 bilhdes,
considerando apenas a participacao do Fundo nos projetos. Esse
montante corresponde a soma de todos os valores a receber das
vendas de unidades imobilidrias dos projetos investidos pelo
Fundo, trazida a valor presente e ponderada de acordo com o
percentual de participagao do Fundo nas SPEs.

Valor Presente da Carteira Vendida a Receber %TGAR
(R$ milhoes)

1.645

570
I
Urbanismo Incorporagao Multipropriedade

E importante destacar que o recebimento dos valores ocorre no
médio e longo prazo e depende da tipologia do projeto. O
segmento de incorporagdo, por exemplo, possui um prazo de
recebimento inferior ao de urbanismo, devido ao processo de
desligamento bancario. Etapa que, apds a conclusdo das obras do
empreendimento, o comprador deixa de pagar as parcelas ao
desenvolvedor e passa a ser financiado por um banco, que repassa
integralmente o saldo remanescente ao incorporador. Enquanto
gue no caso do segmento de urbanismo, o proprio Fundo realiza o
financiamento diretamente ao comprador, que realiza o
pagamento em prazos mais longos, que podem chegar a até 180
meses.

N
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Valor Presente da Carteira Vendida a Receber %TGAR
(R$ milhoes)

1.773

629
Carteira de Recebiveis — Equity Equity em Desenvolvimento
Performado

Conforme pode ser observado no grafico da pagina anterior, a
classe de “Carteira de Recebiveis — Equity Performado” é
responsavel por mais de 70% do valor a receber. Vale lembrar que
a "Carteira de Recebiveis - Equity Performado” corresponde a
ativos de equity caracterizados por um elevado percentual de
obras concluidas (80% ou mais), que ndao demandam aportes
significativos para sua finalizacdo e que geram um fluxo de caixa
mensal robusto, proveniente do recebimento das vendas a prazo
do empreendimento.

Resultado Esperado do Portfolio de Equity

Resultado total Resultado reconhecido Resultado a apropriar Resultado a realizar por
por comercializagdo lancamento

Por ultimo, o grafico acima apresenta de forma mais clara o fluxo
de lucro reconhecido e a reconhecer do portfolio do TGAR.
Considerando todo o portfélio de equity, estima-se uma geragao
@ total de lucro de R$ 3,75 bilhdes, dos quais R$ 0,83 bilhdo ja foi
reconhecido no patrimdénio do TG Ativo Real, enquanto os R$

TGART
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2,92 bilhGes restantes serao gradualmente reconhecidos e
distribuidos aos cotistas a medida que os projetos avancam em
obras e, especialmente, com a retomada da velocidade de vendas
e da celeridade dos desligamentos bancarios em um cenario
econdmico mais favoravel.

N
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RELATORIO DE RISCOS

Para melhor disponibilizacdo dos topicos que referem-se a
tematica, optou-se pela segregacao do conteludo que abrange o
relatorio de riscos em dois blocos de informacdes: (i) apresentagao
de operagbes que, do ponto de vista da Gestao, apresentam
aspectos de riscos que ameacam a performance frente aos
parametros de desempenho projetados e, ainda, caso seja
necessario, apresentacao do respectivo plano de
contingenciamento; e (i) caderno conceitual, apresentado em
forma de apéndice metodoldgico de disponibilidade fixa, em que
é detalhado a estrutura de governanca e controle da TG Core
Asset, assim como o descritivo dos riscos inerentes ao
desenvolvimento imobiliario e suas diversas tipologias.

De modo geral, o setor imobiliario expde-se a uma gama de riscos
sistémicos e ndo mitigaveis ligados a fatores macroeconomicos,
politicas governamentais, globalizacdao, surtos, epidemias,
pandemias e endemias de doencas, entre outros. Qualquer tipo de
investimento esta sujeito aos riscos sistémicos comentados acima.
Para o TGAR11, a TG Core entende que a propria tese do Fundo
possui fatores que podem contribuir para a reducao dos impactos
desses eventos, como: (i) atuacao preponderante em produtos
habitacionais voltados a primeira moradia; (ii) presenca em regides
fora dos grandes centros populacionais, fomentadas,
principalmente, pelo agronegdcio, setor que historicamente se
demonstra mais resiliente a crises; e (iii) diversificacdo do portfélio.

PORTFOLIO - Fll TG ATIVO REAL

Uma das formas de exposicao ao setor imobiliario ocorre por meio
do desenvolvimento imobilidrio, modalidade a qual o mercado
atribui um prémio de risco devido a fatores intrinsecos desse tipo
de ativo. Esses fatores incluem principalmente: (i) risco de
orcamento de obras; (ii) risco de comercializacdo das unidades
imobiliarias; e (iii) risco de inadimpléncia dos compradores.

Em relacito ao TGAR11, o Fundo ¢é classificado como
desenvolvimento e atua de duas principais formas: (i) tornando-se
socio de projetos imobiliarios, operacbes essas denominadas
@ como "equity”; e (ii) através de operacdes estruturadas de crédito,
TGART denominadas “Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI)".
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Conforme falado, nas operacdes de equity o Fundo torna-se socio
do empreendedor no projeto e deve aportar o capital necessario,
conforme sua participacao, para cobrir a necessidade de caixa para
o desenvolvimento dos empreendimentos. Nessa modalidade, o
Fundo participa de todos os riscos inerentes ao desenvolvimento
imobiliario junto com o empreendedor.

RELATORIO DE RISCOS - ATIVOS

Brasil Center Shopping
Dados da Operacao

Classificacao: Shopping

Localizacdo: Valparaiso (GO)
% do PL: 1,27%

% de Obras: 100%

% Locado: 93%

ABL total: 13.949,66 m?

O Brasil Center Shopping € um empreendimento localizado as
margens da BR-153, na cidade de Valparaiso (GO), regiao do
entorno do Distrito Federal. Atualmente o empreendimento possui
diversas lojas ancora (empresas que atraem maior fluxo de
pessoas), no entanto, conforme divulgado nos releases anteriores,
o empreendimento nao gera lucro operacional, aléem de necessitar
de aportes por parte do Fundo para -custear despesas
operacionais.

Em relacdo a situacao do ativo, dado o longo periodo de
maturacdo do empreendimento, a Gestdao segue desenvolvendo
estratégias para melhorar o desempenho do projeto. Entre elas,
tem promovido campanhas de marketing com o objetivo de atrair
@ mais visitantes. As acbes tomadas ja estao surtindo efeito: no 4724,

foram registrados 422.801 visitantes, um aumento de 34,2% em
TGARM relacdo ao 4T23. Além disso, no consolidado do ano de 2024, o
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shopping registrou um fluxo de 1,49 milhdo de visitantes, um valor
20,7% superior ao do ano anterior.

A Gestdo também tem buscado diminuir a inadimpléncia. O
fortalecimento do relacionamento com lojistas, a renegociacao de
dividas e o aumento do fluxo de visitantes - que tem impulsionado
o faturamento das lojas - contribuiram para uma queda expressiva
da inadimpléncia consolidada. Como resultado, em 2024, o indice
foi reduzido para 1,08%.
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141.756 139240 141.805
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Apesar da melhora notavel no fluxo de pessoas ao longo dos
ultimos meses e da diminuicao da inadimpléncia, esse ativo
continuara nesta secdo do relatério até que nao haja mais
necessidade de aportes para cobrir as despesas operacionais.
Contudo, a Gestao estima que o breakeven seja atingido no curto
@ prazo.
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Dados da Operacao

Classificacao: Incorporacao Vertical

341975558

Localizacdo: Goiania (GO)

% do PL: 0,29%

Vendas: 46%

PoC: 100%

TIR: 0,77% a.m.

VGV: R$ 80,50 milhdes
Quantidade de unidades: 136

O Linea é uma incorporacao vertical residencial de médio padrao
localizada em Goiania (GO). O empreendimento é composto por
136 unidades e possui um VGV de R$ 80,50 milhdes. Ao final do
trimestre, o ativo representava 0,29% do PL do Fundo.

O empreendimento entrou para o relatorio de riscos em
decorréncia do aumento nos custos e desafios na venda das
unidades imobiliarias. Com a finalizacao dos projetos executivos e,
consequentemente, do orcamento de obras, devido ao aumento
no preco dos insumos, houve uma variacdo de mais R$ 2,2 milhdes
nos custos projetados inicialmente, impactando a taxa de retorno
do projeto.

Com a conclusao das obras prevista para janeiro de 2025, projeta-
se uma melhora nos resultados do empreendimento. Essa
expectativa se baseia na possibilidade de comercializar as
unidades a precos ajustados, refletindo a valorizacao do mercado
e 0 avango fisico do projeto. Além disso, em relacdo as vendas,
que tém sido um ponto de atencdo nos ultimos trimestres, a
Gestao realizou a troca da equipe comercial no final do 4724, que
atuara de forma mais ativa nas estratégias de comercializacao e as
expectativas sao positivas com essa mudanca.

A seguir, apresentamos o historico de vendas, identificado como
um ponto critico a ser aprimorado para melhorar a rentabilidade
do empreendimento.
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Histérico de vendas

5 \

2.074 2

752

.

4723 3T24 4724

mmm \/GV Vendido (R$ milhares) == = Jnidades Vendidas

O empreendimento segue sendo monitorado de perto e mais
esclarecimentos sobre a sua situagdo serao repassados nos
proximos releases.

Jardim Roma

Dados da Operagao

Classificacao: Incorporacao Vertical

Localizacdo: Xanxeré (SC)

% do PL: 1,00%

Vendas: 41%

PoC: 95%

TIR: 0,52% a.m.

VGV: R$ 41,89 milhdes
Quantidade de unidades: 216

O Jardim Roma € uma incorporacao de padrao econOmico
localizada na cidade de Xanxeré (SC). O empreendimento €
composto por 216 unidades e possui um VGV de R$ 41,89 milhdes.

O empreendimento continua sendo monitorado de perto devido
as dificuldades enfrentadas na comercializacdo das unidades e ao
aumento no custo das obras da incorporagao. Esses fatores
iImpactaram negativamente a TIR esperada pelo empreendimento,
que encerrou o trimestre em 0,52% a.m.

N
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Em relacito as obras, houve um atraso na entrega do
empreendimento, inicialmente prevista para janeiro de 2025. A
Gestao optou pela troca da construtora para finalizar o projeto
gue, em conjunto com o aumento dos custos, que atingiram R$ 5
milhGes a mais que o projetado, causaram impactos negativos na
TIR. A nova previsao de entrega passou para julho de 2025.

No que diz respeito as vendas, durante o trimestre, a Gestdao tem
se empenhado em desenvolver estratégias para mitigar os
impactos no empreendimento. Uma das principais iniciativas tem
sido a intensificacdo das estratégias de marketing, com o objetivo
de atrair um maior nimero de potenciais compradores. Além
disso, com a obra em estagio final, a expectativa é que seja
possivel ajustar os valores das unidades imobiliarias e, assim,
recuperar parcialmente a rentabilidade do ativo.

O empreendimento segue sendo monitorado de perto e mais
esclarecimentos sobre a sua situagdo serdo repassados nos
proximos releases.

Dados da Operacao

Classificagao: Incorporagao Vertical

Localizagdo: Araraquara (SP)
% do PL: 0,21%

Vendas: 65%

PoC: 100%

TIR: 0,62% a.m.

VGV: R$ 57,60 milhdes
Quantidade de unidades: 152

O Wish Morumbi é um projeto de uso misto que combina
unidades residenciais e comerciais em um Unico empreendimento.
Com um VGV total estimado de R$ 57,60 milhdes, o projeto conta
@ com 136 unidades residenciais e 16 unidades comerciais

estrategicamente posicionadas no térreo para atender as
TGARTI demandas de comércio e servicos.
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Durante o desenvolvimento do projeto, houve um aumento nos
custos inicialmente previstos, o que, aliado ao baixo fluxo de
vendas, impactou negativamente a TIR esperada do
empreendimento.

Com as obras ja concluidas, a prioridade agora é maximizar o
desempenho das unidades em estoque. Para acelerar o ritmo de
vendas, uma série de estratégias esta sendo implementada, com o
objetivo de aumentar a margem de lucro e acelerar a liquidacao
do estoque.

Dentre as principais a¢des no 4° trimestre, destaca-se a conducao
de campanhas de marketing direcionadas, focadas em publicos-
alvo  especificos, visando maximizar a exposicao do
empreendimento e aumentar a conversao de leads. Para
complementar essas iniciativas, também esta sendo realizado um
processo continuo de coleta de feedback dos consumidores, a fim
de entender as objecdes e ajustar a abordagem de vendas,
garantindo uma experiéncia de compra personalizada e eficaz.

Duo Sky Garden

Dados da Operacao

Classificagao: Incorporacao Vertical
Localizacdo: Goiania (GO)

% do PL: 0,26%

Vendas: 82%

PoC: 100%

TIR: 0,80% a.m.

VGV: R$ 44,2 1milhdes

Quantidade de unidades: 139

O Duo Sky Garden é um empreendimento de médio padrao
situado em Goiania (GO), composto por 139 unidades residenciais
e com um VGV estimado em R$ 44,21 milhdes. Em razao da queda
na taxa interna de retorno (TIR) esperada nos ultimos meses, que
TGARM encerrou o més de dezembro em 0,80% a.m., a partir dessa edicao
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o ativo passa a compor a se¢ao de risco deste relatério.

A TIR esperada do empreendimento foi prejudicada
principalmente pelo aumento nos custos de construcao e pela
velocidade de vendas abaixo do esperado, impactando
negativamente a sua rentabilidade. Com a obra praticamente
concluida, a Gestao tem adotado estratégias para melhorar o
desempenho comercial, incluindo o aumento no ticket médio das
unidades. Um dos maiores desafios enfrentados tem sido a venda
das unidades de dois quartos, que representam uma parte
significativa do portfélio e enfrentam alta competitividade na
regido. Para reverter esse cenario, além do ajuste no preco das
unidades, foram intensificadas as campanhas marketing, com foco
na comunicacao eficiente dos diferenciais do empreendimento e
estratégias de incentivo aos potenciais clientes.

Por fim, a Gestao continua monitorando de perto o desempenho
do empreendimento. Com foco na venda das unidades
remanescentes, a expectativa é que, com a conclusdao da obra,
ocorram 0Os ajustes necessarios na tabela de precos e, assim, haja
uma melhora na TIR do projeto.

Residencial Park Jardins
N
PARK

Classificacao: Loteamento

JARDINS

RESIDENCIAL

Localizacdo: Acailandia (MA)

% do PL: 2,28%

Vendas: 68%

PoC: 98%

TIR: 0,70% a.m.

VGV: R$ 126,85 milhdes
Quantidade de unidades: 2.223

TGART
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O Residencial Park Jardins € um loteamento localizado em Acailandia
(MA), composto por 2.223 unidades e com um VGV estimado em R$
126,85 milhdes. O projeto foi lancado em dezembro de 2013 e
integralizado pelo Fundo em dezembro de 2017.

Por conta da grande quantidade de lotes, o ativo foi dividido em 5
fases de lancamento, com previsao de entrega da ultima para o
primeiro semestre de 2025.

O empreendimento foi incluido no relatorio de riscos devido ao
aumento dos custos e aos desafios na comercializacdo das unidades
em estoque. O empreendimento enfrentou problemas relacionados
ao saneamento basico, uma vez que, devido a falta de infraestrutura
na regidao, foi necessario construir uma Estacdo de Tratamento de
Esgoto (ETE) para atender ao projeto. Além disso, houve dificuldades
com as outorgas para a perfuragao de pogos, o que causou atrasos na
entrega de algumas unidades do loteamento.

Em relacao as vendas, a Gestao enfrentou desafios na comercializacao
das unidades, o que também causou um impacto negativo na TIR
projetada para o empreendimento. Para mitigar esse impacto, a
Gestao segue desenvolvendo campanhas de marketing com o
objetivo de fortalecer nossa presenca local e atrair potenciais
compradores. Com a entrega da ultima fase projetada para o primeiro
semestre, a Gestao espera que seja possivel comercializar as unidades
a pregos ajustados, refletindo a valorizacdo do mercado e o avanco
fisico da obra.
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APENDICE METODOLOGICO

ESTRUTURA DE GOVERNANCA E CONTROLE

O TG Ativo Real possui como principal tese o investimento em
regides fora dos grandes centros populacionais e busca, em sua
grande maioria, parcerias com empreendedores imobiliarios
regionais. Enxergamos que esses empreendedores, entendedores
do mercado de sua regidao, possuem boas oportunidades em maos
e que a uniao de forcas pode gerar 6timos resultados para nossos
cotistas. Para viabilizar essa unidao e mitigar os riscos inerentes ao
negécio, a TG Core desenvolveu uma forte estrutura de
governanca composta tanto por times internos de analise e
monitoramento, quanto por parcerias externas com empresas
especializadas no  mercado  imobiliario  que  atuam
complementando a estrutura de controle necessaria para o
desenvolvimento desses empreendimentos.

Iniciando pela estrutura interna, tanto o Fundo quanto seus ativos
sao monitorados pelos times de: (i) Gestdo, responsavel pela
analise de novos ativos para o portfélio do fundo e também por
realizar o monitoramento de maneira ativa do desempenho dos
ativos apds a integralizacao; e (ii) Risco, Compliance e Prevencao a
Lavagem de Dinheiro, responsavel por assegurar que a atuacdo da
gestora esteja em conformidade com os o6rgdos reguladores e
normativas internas, garantindo a execucao das atividades
conforme as melhores praticas de mercado, além disso, participa e
possui voto (com poder de veto), em conjunto com a Diretoria de
Gestdao, no Comité de Investimentos da Gestora, que ocorre
semanalmente para a deliberacdao de novos ativos para a carteira
do Fundo.

A estrutura externa, por usa vez, conta com 4 prestadores de

servigos principais, que atuam no fortalecimento da governanga e

controle dos empreendimentos: (i) servicer imobiliaria; (ii)

escritorio juridico especializado; (iii) empresa de contabilidade; e

(iv) auditoria externa. Cada prestador de servico possui fungdes

diferentes, conforme apresentado a seguir:

(i) Servicer imobiliaria

@ a. Originacao e estruturagdo de novos ativos: responsavel
por prospectar e estruturar os ativos imobiliarios que

poderdao compor a carteira do Fundo. Conforme mencionado

TGART
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acima, todos os projetos que compordao o portfélio dos
fundos devem ser aprovados no Comité de Investimentos da
TG Core.

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

c. Engenharia: responsavel por efetuar o acompanhamento,
monitoramento e medi¢cdes de obras dos projetos,
garantindo a execucao dentro do cronograma, orcamento e
qualidade prevista.

d. Auditoria técnica: responsavel pelo acompanhamento do
processo de aprovacao e licenciamento do empreendimento,
bem como a verificacdo de conformidade em temas como:
requisitos ambientais legais, gestdo de residuos solidos,
energia limpa, acesso a saneamento, itens de
aproveitamento e reuso de agua, contaminagao do solo,
acessibilidade, impactos no patriménio histérico-cultural e
povos tradicionais, se o projeto é destinado a habitacdo de
interesse social, e se ocupa vazios urbanos.

e. Marketing e Vendas: equipe responsavel pela estratégia de
marketing e vendas dos empreendimentos, organizando
eventos de lancamento, propagandas, tabela de vendas e
condicdes de pagamento.

f. Cobranca e Relacionamento com o Cliente: responsavel
pelo relacionamento com o cliente e cobranca de
inadimplentes.

(ii) Escritorio juridico
a. Estruturacao: responsavel pela estruturacao de contratos.
b. Diligéncia: responsavel pela diligéncia juridica dos
projetos, analisando o imdvel, os antecessores, os sécios e a

empresa a ser investida, retroagindo a um periodo de 10
anos.

c. Contencioso: responsavel pelas ac¢des judiciais dos
empreendimentos.

@ (iii) Contabilidade: responsavel pela contabilidade de todos os
TGART] projetos.
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(iv) Auditoria Externa - responsavel por auditar os dados
contabeis de todas as SPEs investidas do Fundo, bem como do
Fundo em si. A empresa responsavel é a Ernst & Young, um dos
quatro maiores e mais respeitados players globais de auditoria.

Para concluir, acreditamos que o melhor mitigador de riscos é a
identificacdo e estruturacdo de bons ativos antes da entrada do
Fundo. Nesse sentido, previamente a aquisicao de qualquer ativo é
realizada diligéncia juridica da SPE, dos imodveis, sbcios e
antecessores, a qual € conduzida por escritério juridico
especializado, em conjunto a equipe de Compliance, enquanto a
diligéncia técnica (obras e projetos), gestao da carteira de
recebiveis, renegociacao e execucao de distratos € realizada pela
servicer imobiliaria e auditoria contabil pela empresa de
contabilidade. A presenca de tais auditorias e diligéncias em
critérios técnicos, financeiros, contabeis e juridicos, sao os
principais responsaveis pelo aproveitamento da originagdao de
novos ativos imobiliarios: no ano de 2024, dos 1.454
empreendimentos que chegaram para a analise do Fundo, apenas
131 foram aprovados em Comité.

N
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Funil de Originacao
(Quantidade de oportunidades recebidas no ano)

Pré-analisados

2.944

Analisados

2.062

Apresentados em comité

289

Integralizados

52

Pré-analisados

3.284

Analisados

2.147

Apresentados em comité

321

Integralizados

112

N
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ESTRUTURA DE GOVERNANCA E CONTROLE

Processo de Investimento

O processo de investimento da Gestora segue uma estrutura
rigorosa e bem definida, dividida em seis etapas que garantem a
analise aprofundada, a gestao eficiente dos riscos e a criacao de
valor de longo prazo. Desde a analise inicial dos ativos até o
monitoramento continuo e eventual desinvestimento, cada fase é
orientada por critérios claros e alinhada as diretrizes de
investimento responsaveis. Abaixo, detalhamos as etapas que
compdem esse processo, assegurando a transparéncia e a
qualidade das decisbes tomadas.

1. Analise de novos ativos: Nessa etapa, sao considerados
diversos fatores, incluindo: (i) alinhamento a tese de
investimento e a estratégia de alocagao; (ii) pré-due diligence
e verificacao da lista de exclusdao, em que sao utilizados filtros
para excluir investimentos em projetos cujas empresas
controladoras e/ou socios estejam envolvidas em praticas
consideradas prejudiciais ou antiéticas (de acordo com a
Politica de Investimento Responsavel, Anexo I); (iii) retorno
ajustado ao risco; (iv) analise macroecondmica e vetores de
crescimento da cidade; (v) capacidade de pagamento e
execucao do projeto; (vi) estrutura de garantias reais e
fidejussorias (para os ativos de crédito); (vii) viabilidade
econdmica e financeira do produto e do projeto, com
projecdes e modelagens; e (vii) demonstragdes financeiras.

2. Comité de Investimentos: O comité avalia a viabilidade
financeira e a adequacao dos ativos as estratégias de alocagao
dos fundos. Participam desse processo: (i) a Diretoria de
Gestdo, que analisa a viabilidade financeira e o alinhamento
com as estratégias de alocacao e investimento dos fundos; e
(i) a Diretoria de Compliance, Risco e PLD-FT, que assegura o
cumprimento da lista de exclusdo do fundo e os riscos
envolvidos.

3. Due Diligence: Essa etapa envolve auditorias juridicas,
técnicas, da carteira de recebiveis, orcamentarias, contabeis,
de negdcios dos socios e da matricula do imovel envolvido.
ApoOs a analise completa, sdao identificados tanto os pontos
fortes, que podem gerar valor, quanto os pontos de atencao.

TGART
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Com base nesses resultados, ocorre uma nova validacao da
lista de exclusao e a decisdo final sobre o investimento, ou
nao, no ativo.

4. Formalizacao juridica e integralizacao/aquisicao: Nessa
fase, formalizam-se os instrumentos juridicos definitivos,
contendo clausulas suspensivas, resolutivas ou condi¢bes
precedentes, que refletem os pontos levantados durante a due
diligence. Alem disso, caso necessario, sao construidos planos
de acdo com mitigadores e responsaveis por sua execucao.

5. Monitoramento: Apos o investimento, a Gestora monitora
continuamente os ativos imobiliarios para proteger os
interesses dos cotistas, promover a O TG Ativo Real possui
como principal tese o investimento em criacao de valor no
longo prazo e gerenciar riscos. Sao acompanhados os planos
de acao e indicadores como: avanco das obras, evolucao das
vendas, carteira de recebiveis, contencioso, fiscalizacdo de
riscos socioambientais, interacdo com a comunidade local,
conformidade trabalhista dos prestadores de servicos,
engajamento continuo com os empreendedores regionais,
entre outros.

6. Desinvestimento: Essa etapa marca o encerramento do
investimento pelo fundo, com a sua saida do ativo, podendo
ocorrer, por exemplo, de trés maneiras: (i) recompra pelo
sécio, em casos de descumprimento de clausulas resolutivas
contratuais, exigindo que o sbcio adquira novamente a
participacdo do fundo; (ii) venda do ativo no mercado
secundario, caso surja uma oportunidade de ganho de capital;
ou (iii) liquidacao do investimento, quando o projeto atinge
seu objetivo final, com a conclusao das obras do
empreendimento, venda de todas as wunidades e o
recebimento do capital investido acrescido dos lucros da
operacao.

Para mais informacdes, acesse a Politica de Investimento
Responsavel e o Relatério de Stewardship, ambos disponiveis no
site da TG Core Asset.

N
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MATRIZ DE RISCOS - EQUITY

Nesta secdo, serdo abordados os principais riscos inerentes a
atividade de desenvolvimento imobiliario e como esses riscos se
manifestam de forma mais evidente em cada tipologia de
empreendimento (loteamentos, incorporagdes verticais,
multipropriedade, entre outros). Abaixo segue uma matriz de
riscos inerentes ao desenvolvimento imobiliario:

Riscos inerentes a atividade imobiliaria

Ambiental, legal, obras, localizacao,

imagem, crédito e mercadoldgicos.

Riscos ambientais: fatores ambientais inesperados durante o
processo de desenvolvimento imobiliario, como identificacao de
nascentes, podem atrasar as obras, elevar os custos, ou mesmo
reduzir a quantidade de unidades imobiliarias previstas no projeto.
Principalmente nos projetos em areas em processo de urbanizagao
e de grande extensdo territorial, como loteamentos, ha riscos
relativos a existéncia de espécies de flora nativa com preservacao
obrigatoria, identificacdo de cursos d’agua nao previstos no
projeto, e demais entraves que podem levar a embargos
temporarios na execucdo, ou mesmo a reducao do numero de
unidades imobiliarias previstas inicialmente, com impacto na
rentabilidade projetada.

Riscos legais: questdes juridicas como alteragbes na legislagao e
mudancgas nas regulamentacdes podem afetar diretamente a
viabilidade de um projeto. Valem ser citados os riscos referentes a
tramites  processuais individuais relativos a  prefeituras,
concessionarias de energia e saneamento basico. As equipes de
Assessoria Juridica e Projetos Téecnicos trabalham visando evitar a
materializacao de tais riscos.

Riscos de obras: problemas durante o processo de construcao
que podem resultar em atrasos e custos adicionais, além da
elevacdo do prego de matérias-primas acima do INCC, a depender
de oscilagdes conjunturais macroeconémicas ou politicas. Podem
ser resumidos como alteragbes frente ao projeto original, que
podem gerar impactos no cronograma ou aumento nos custos de
obras. Por envolver variaveis de tempo e custo, tém impacto direto
na TIR do empreendimento.

N
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Riscos de localizacao: Na atividade imobiliaria, um dos principais
pontos a ser analisado é a localizacao do empreendimento e como
o contexto urbano daquela regido podera desenrolar durante o
desenvolvimento do projeto.

Riscos de imagem: a atuacao de empresas parcerias pode
influenciar a reputacao do empreendimento.

Riscos de crédito: relacionado a capacidade dos compradores
finais de cumprir obrigacdes financeiras assumidas, abrangendo a
possibilidade de inadimpléncia, o que impacta a saude da carteira
e o fluxo de recebimento de recursos provenientes dos imoveis
vendidos.

Riscos mercadologicos: estdo relacionados as flutuagdes no
mercado imobiliario que impactam na demanda de imdveis. Além
disso, ha também o risco de rejeicao do projeto imobiliario,
podendo ser necessario alteracbes de escopo acarretando em
atrasos e novos custos. Resumindo, o risco de mercado pode ser
caracterizado por: (i) velocidade de vendas; e (ii) frequéncia de
distratos (% de giro de carteira).

Como esses riscos mais sao evidenciados em cada tipologia?

Loteamento: o loteamento como operagdo imobiliaria possui
alguns riscos que podem ser destacados em relacao a outros
produtos como incorporagdes, sendo alguns deles: (i) o risco de
aumento no custo de obra pelo fato de intervir em uma area de
grande extensdo, que pode ter uma topografia bastante irregular,
tipos de solo variados ou presenca de vegetacao nativa que pode
ser protegida por lei; (ii) possivel demora no processo de
aprovacao, por exemplo, caso a delimitacao da area registrada em
matricula ndo seja a delimitacao fisica real, sendo necessaria assim
a regularizacao; (iii) risco de crédito, visto que, no geral, os bancos
nao financiam a aquisicao de lotes e, por isso, o desenvolvedor
passa a assumir esse papel, sendo necessario a gestdo da
inadimpléncia e dos distratos; e (iv) o risco de prazo de obra
perante a prefeitura, visto que o prazo maximo é regulado por lei.

Incorporacao vertical: no caso da incorporagao vertical, a
margem dos projetos &, em geral, menor que os loteamentos, o
capital é mais intensivo e o ciclo do projeto € menor devido a
@ existéncia do desligamento bancario (ver glossario). Nesse

contexto, os principais riscos dessa tipologia sao: (i) risco de obra,
que podem ocasionar em atrasos e aumento nos custos; (ii) risco
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de financiamento, ligado a dificuldade em garantir financiamento a
producao adequado para a construcao do empreendimento,
devido a restricdes de crédito, taxas de juros elevadas e condicoes
econdmicas adversas, o que pode resultar em uma exposicao de
caixa maior do que o inicialmente planejado; (iii) risco do atraso no
desligamento bancario, que esta associado a acessibilidade dos
compradores finais ao crédito bancario, o que pode estar ligado
tanto a disponibilidade de crédito quanto a elevacdo do custo do
crédito devido a elevagdes nas taxas de juros.

Multipropriedade: essa tipologia é caracteristica de regides onde
o turismo é um dos, se nao o principal, driver da economia local.
Dessa maneira, o desempenho desses empreendimentos é
bastante influenciado pelos ciclos econdmicos. Como esse ativo €
uma segunda moradia/local para passagem das férias, ndo tem a
mesma prioridade no orcamento familiar que uma residéncia,
tornando a inadimpléncia e os distratos mais intensos do que em
empreendimentos de primeira moradia, principalmente em
momentos de stress econdmico, como no caso da pandemia.

Imoveis para a renda: tipologia sensivel aos ciclos economicos,
sendo seus riscos vinculados ao desempenho econdomico dos
locatarios. No caso do encerramento do contrato de locacdo, o
ativo pode passar por um periodo sem um locatario, gerando
apenas despesas para o Fundo. Em casos de varia¢cdes intensas do
indice inflacionario do contrato, podem ocorrer renegociagcdes nas
taxas ou até mesmo alteracao do indice inflacionario, o que pode
acarretar revisdes nos valores esperados de retorno sobre o
investimento.

Shopping: segmento bastante sensivel ao ciclo econdmico, em
que o seu desempenho esta diretamente ligado aos niveis de
consumo da economia e disponibilidade de renda na mao dos
trabalhadores. O periodo de maturacao dessa classe é de 3 a 5
anos, tempo necessario para que o ativo se torne conhecido pelos
consumidores da regiao e se estabeleca como uma centralidade
local. A capacidade de atracdao dos shoppings tem relacao direta
com o estabelecimento de lojas ancoras, de forma que a saida de
uma delas pode afetar o desempenho geral do empreendimento.
Em casos de variagdes intensas do indice inflacionario de reajuste
@ contratual, podem ocorrer renegociagdes ou até mesmo alteracao

do indice inflacionario, o que pode acarretar revisdes nos valores
TGART esperados de retorno sobre o investimento.
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MATRIZ DE RISCOS - CREDITO

Para esse tipo de estrutura, como a maior parte dos CRIs
investidos pelo Fundo sao estruturados com o fim de financiar
parte da obra de um empreendimento residencial e/ou antecipar
um fluxo de recebiveis de um empreendimento imobiliario, os
riscos sao, em sua maioria, 0s mesmos elencados anteriormente,
entretanto, possuem intensidade diferente dado que o Fundo nao
esta na ponta de sécio na SPE, e sim de credor e, por isso, ha uma
série de garantias adicionais.

Abaixo segue a matriz elaborada pela Gestora, considerando os
principais riscos inerentes as operacdes de crédito.

Obras, mercadoldgico, crédito e minoritario.

Riscos de obras e mercadologicos: a [6gica seque a mesma que a
dos ativos de equity, com a diferenca que, nesse caso, o Fundo,
por nao ser socio na SPE, ndo & o responsavel por lidar
diretamente com a execucao das atividades, dessa forma, no limite
do razoavel, um possivel atraso no cronograma de obras ou
mesmo a elevacdo dos custos do orcamento, a velocidade de
vendas e o desligamento bancario, ndo afetam a rentabilidade do
ativo no Fundo. Entretanto, € de interesse da Gestao de que tudo
caminhe conforme o esperado, pois em caso de problemas
excessivos nos pontos citados, podera haver deterioracdo da
carteira do empreendimento e também da imagem do mesmo, o
que pode resultar em dificuldade no pagamento da PMT (ver
glossario) e do Fundo em receber de volta o capital emprestado.
Dessa forma, a Gestao atua de forma proxima e constante no
monitoramento, junto ao empreendedor, das obras, vendas e
carteira de recebiveis e consegue exigir que providéncias sejam
tomadas, muitas vezes, antes da ocorréncia de um problema
grave acontecer, assim como é realizado nas operacdes de equity.

Riscos de crédito: nada mais é do que o risco de ndo recebimento
dos valores emprestados. Em linha com o que ocorre com o0s
ativos de equity, a diferenca, nesse caso, é que, caso haja
materializacdo do risco de crédito dos compradores finais de
imoveis, o devedor do CRI (hormalmente a SPE desenvolvedora do
empreendimento), é responsavel por realizar aportes para que a

N
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PMT seja paga e, além disso, normalmente ha garantias pactuadas
que poderao ser acionadas em caso do fluxo proveniente dos
imoéveis vendidos nao seja o suficiente para pagamento da PMT,
como coobrigacao da incorporadora sécia da SPE desenvolvedora
e/ou aval dos sécios na pessoa fisica.

Ainda associado ao risco de crédito, ha também o risco de
insolvéncia da incorporadora sécia da SPE desenvolvedora. Nesse
caso, a incorporadora pode ndo mais conseguir seguir com o
desenvolvimento do empreendimento. Um dos mitigadores desse
risco é a garantia comumente acordada de alienacao fiduciaria de
quotas da SPE desenvolvedora, assim, caso acionada, o Fundo se
torna socio da SPE e ndo mais credor.

Risco de minoritario: quando o investidor é detentor de uma
pequena parcela dos CRIs tem uma influéncia limitada nas
decisbes tomadas durante as assembleias. O maior mitigador
desse risco é possuir a maior parcela dos CRIs em circulagéo, ou
seja, ser maioritario. No caso do TG Ativo Real, o Fundo (ou a
Gestora por meio de outros fundos geridos) € maioritario na
grande maioria dos CRIs.

Garantias

Em complemento, uma distingao significativa entre as operacdes
de equity e as operacdes de crédito é a existéncia de garantias nas
operagoes de crédito. Exemplo de garantias usualmente pactuadas
sao: (i) alienacao fiduciaria do imoével e/ou das quotas da SPE
desenvolvedora; (ii) cessdo fiduciaria do fluxo decorrente das
vendas atuais e futuras; (iii) aval dos sécios na PF e PJ; (iv) fundo de
obra; e (v) fundo de reserva. Uma abordagem eficaz para avaliar
essas garantias € considerar os indicadores de garantia, sao eles: (i)
Razao de Fluxo Mensal (RFM), que indica a relacao entre o valor
recebido pelo empreendimento e o montante a ser pago aos
credores, esse indicador acima de 100% indica que o fluxo de
recebiveis do proprio empreendimento esta sendo o suficiente
para pagar toda parcela devida aos credores, com isso, quanto
maior o indicador, melhor; (ii) Razdao de Saldo Devedor (RSD),
representando a relagdo entre o fluxo futuro dos contratos
elegiveis do empreendimento trazido a valor presente pelo saldo

devedor do CRI, esse indicador acima de 100% indica que o valor a
@ ser recebido pela principal fonte de recursos que fara frente ao
TGART pagamento das parcelas aos credores é maior do que o saldo

devedor atual do CRI, ou seja, novamente, quanto maior melhor; e
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(i) Loan to Value (LTV), que representa a relacao entre o saldo
devedor do CRI e o valor de suas garantias, nesse caso, no valor
das garantias se considera tanto o fluxo dos contratos
adimplentes, como na RSD, mas também o fluxo dos contratos
inadimplentes e o estoque do empreendimento, ambos com um
desagio de 30%, assim, para esse indicador, quanto menor melhor.
Além disso, em algumas operacdes ha também diferentes niveis
de prioridade no recebimento da divida, podendo ser: (i) sénior,
série que possui a maior prioridade de recebimento; (ii) mezanino,
série que possui prioridade intermediaria; e (iii) subordinada junior,
série que possui a menor prioridade de recebimento dentre elas.

Para um melhor entendimento a respeito das prioridades de
pagamento em relacao as diferentes classes de um CRI, segue
ilustracao abaixo:

RECEBIVEIS DA —
OPERAGAO | D%

CLASSE SENIOR =)

oo

CLASSE
MEZANINO

CLASSE )
SUBORDINADA ‘

[ X X K 4

@ EXCEDENTE PARA 7
TGART O DEVEDOR
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PRECIFICACAO DE ATIVOS

O objetivo deste material é apresentar como se da a precificacao
de todas as classes de ativos do Fundo que, em conjunto, formam
o valor patrimonial do Fundo. Ao final, também é apresentada a
metodologia de afericao da taxa de performance. Para todas as
explanacoes é explicitado o arcabouco normativo que é aplicavel a
cada tema.

Certificados de Recebiveis Imobiliarios

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

Em linhas gerais, a marcacgdo a mercado dos CRI e
preferencialmente obtida pela coleta de precos e taxas divulgadas
pela ANBIMA e disponibilizados para consulta publica.
Eventualmente, entretanto, nao ha dados publicamente
disponibilizados para determinados ativos, e € este o caso da
totalidade dos CRI da carteira do TG Ativo Real. Para tais casos, é
levado em consideracdo o spread da taxa da operacao sobre a taxa
de uma NTN-B com o vencimento mais proximo a duration do
ativo. Isso posto, depreende-se que a marcacao a mercado dos
CRlI e diretamente impactada pela evolucago do cenario
macroecondmico, o qual se materializa em variaveis como as
curvas real e nominal de juros futuros.

Todos os dias cada ativo € marcado a mercado, o que se reflete em
seu Preco Unitario (PU). A multiplicacdo entre o PU e quantidade
de papéis de cada CRI fornece o valor patrimonial da posicao de
cada ativo no Fundo. A soma dos valores patrimoniais de cada um
dos CRI fornece o valor patrimonial, ou patriménio liquido da
carteira de CRI do FIl TG Ativo Real.

Equity
Os ativos de equity consistem em participacbes societarias em
empresas (Sociedades de Propdsito Especifico — SPE) cujo objetivo
@ € o desenvolvimento de um ou mais empreendimentos
TGART imobiliarios. Tais participagdes societarias, por sua vez, possuem

natureza nao-padronizada e, destarte, sua precificagdo prescinde
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de avaliagdo especifica. O Manual de Marcacdo a Mercado
("“MaM”) do administrador dispde brevemente sobre a
metodologia de precificacao deste tipo de ativo na secao 6 (link).
Sobre este assunto, a referida secaéo do MaM, bem como o
Regulamento do Fundo, sao disciplinados pela Instrucao CVM N°
516 ("ICVM 516"), de 29 de dezembro de 2011, e pela Instrucao
CVM N° 579 ("ICVM 579"), de 30 de agosto de 2016.

A ICVM 516, em seu Capitulo Il, Secao I, Art. 2°, diz que: “Os FlI
devem aplicar os critérios contabeis de reconhecimento,
classificacao e mensuracao dos ativos e passivos, assim como 0s
de reconhecimento de receitas e apropriacdo de despesas,
previstos nas normas contabeis emitidas por esta Comissdo
aplicaveis as companhias abertas, ressalvadas as disposicoes
contidas nesta Instrucao.”

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

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

Sobre a classificaggo como “incorporacao para venda”, em seu
Capitulo 1l, Secao I, Art. 10°, a ICVM 516 apregoa que: “O imovel
adquirido ou construido para venda no curso ordinario do negocio
deve ser classificado como imoveis destinados a venda, dentro do
subgrupo estoques do ativo circulante.”

N

TGART para o desenvolvimento imobilidrio de empreendimentos que

Em outras palavras, o arcabouco normativo diz que sociedades
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serao vendidos durante o «curso ordinario do negocio
(diferentemente dos imodveis desenvolvidos ou adquiridos para
renda mediante contrato de locacdo) sao classificadas como
incorporagdao para venda e nao como propriedade para
investimento. Uma vez assim classificadas, seu valor é apurado
mediante confrontacao entre os valores reconhecidos de ativo e
passivo, e posteriormente ponderado pelo percentual de
participagao do Fundo. Para os que almejam um aprofundamento
ainda maior, abaixo segue de modo mais preciso a composicao do
ativo e do passivo.

O Ativo de cada empresa na qual o Fundo detém participacao é
composto, de modo amplo, pelo valor presente dos recebiveis
trazido a valor presente pela taxa dos contratos de compra e
venda das unidades ja vendidas somado ao valor do estoque. Aqui
vale um adendo. Nos empreendimentos imobiliarios € muito
comum o lancamento (inicio das vendas) ocorrer anteriormente ao
inicio das obras de desenvolvimento, gerando um descasamento
temporal entre a receita e os custos/despesas.

Para corrigir essas possiveis distorcdes contabeis utiliza-se o
conceito contabil de Percentage of Completion (“PoC"). O PoC &
uma medida que indica em que estagio um projeto de construgao
estd em relacdo a sua conclusdo total. E expresso como um
percentual do orcamento total planejado, ou seja, é a relagdo entre
o valor ja investido no projeto e o orgamento total. Com base no
PoC, a receita de vendas é contabilmente reconhecida pari passu
aos desembolsos dos custos para o desenvolvimento.

Resumidamente, o Ativo, conforme acima descrito, equivale a
seguinte expressao:

Ativo = [ Z(Valor presente dos recebiveis de cada contrato de
compra e venda de unidade imobiliaria trazido a valor presente
pela taxa de correcao pactuada no contrato) * % PoC] + Estoque.

Sobre o valor do estoque, em seu Capitulo I, Secdo I, Art. 11°, a
ICVM 516 tece a seguinte ponderacao: “Os imoveis destinados a
venda [e que ainda nao foram vendidos, compondo, desta forma,
o estoque] no curso ordinario do negdécio devem ser avaliados
@ pelo menor entre o valor de custo ou valor realizavel liquido.”

Por fim, o Passivo pode ser descrito como a soma de todos os
custos e despesas a pagar ja contratados referentes ao

TGART
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desenvolvimento do empreendimento imobiliario objeto da
sociedade.

Diante do exposto, depreende-se que o valor de um ativo de
equity no Fundo reflete o valor presente dos recebiveis das
unidades vendidas ponderado pelo percentual do financeiro de
obras concluidas, menos os custos e despesas ja incorridos, mais o
valor do estoque, menos o passivo, tudo isso ponderado pelo
percentual de participacdgo do Fundo na sociedade. Em uma
expressao:

Valor Patrimonial ativo de equity = {[ X(Valor presente dos
recebiveis de cada contrato de compra e venda de unidade
imobiliaria trazido a valor presente pela taxa de corre¢do pactuada
no contrato) * % PoC] + Estoque — Passivo } * MEP.

Cotas de fundos e acoes listadas em bolsa

O FIl TG Ativo Real possui também em seu portfélio cotas de
fundos imobiliarios e cotas de Fundos de Investimento em Renda
Fixa para gestao dos valores em caixa. A precificacdo destes tipos
de ativos ocorre em periodicidade diaria, conforme exposto no
MaM, seguindo preceitos a frente dispostos: cotas de Fundo de
Investimento em Renda Fixa sao disponibilizadas diariamente pelo
administrador fiduciario do Fundo investido e, desta forma, tém
seu valor definido na carteira do TG Ativo Real. Cotas de Fundos
de Investimento Imobiliarios (“FII”), quando negociadas em
mercado secundario, tém seu valor refletido no portfélio do TG
Ativo Real conforme preco de fechamento diario. Para Fll nao
negociados em mercado secundario, o valor € dado pela cota
patrimonial disponibilizada diariamente pelo administrador
fiduciario do fundo investido.

Para acbes de empresas cuja atividade fim relaciona-se ao
mercado imobilidrio e sdo negociadas em mercado secundario,
seu valor na carteira do TG Ativo Real é dado pelo preco de
fechamento diario.

Imoveis desenvolvidos ou adquiridos para renda

O FIl TG Ativo Real possui um imoével comercial para locacao em
seu Portfélio, o Garavelo Center, que encontra-se 100% locado. O
@ ativo é avaliado uma vez a cada exercicio contabil do Fundo

mediante laudo elaborado por empresa independente
especializada.
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Sobre este assunto, no Capitulo I, Secao |, Art. 5°, da ICVM 516 diz
que: “O imodvel adquirido ou construido para renda ou para
apreciacao de capital no longo prazo deve ser classificado como
propriedade para investimento, dentro do subgrupo investimento
do ativo nao circulante.”

A normativa para precificagdo de propriedades para investimento
estdo dispostas no Artigos 6° e 7° da mesma instrucao:

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

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

Para a correta apuracao do valor justo, conforme apontado acima,
é contratada elaboracao de laudo de avaliagdo por empresa
especializada independente.

N
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APURACAO DA TAXA DE PERFORMANCE

A Taxa de Performance é apurada pelo método do passivo. Neste
método, utiliza- se a cota patrimonial do fechamento do ultimo
exercicio contabil, ou, em caso de emissao durante o novo
exercicio, para as novas cotas emitidas, utiliza-se o valor de
emissao, sobre a qual adiciona-se: (i) valorizacao patrimonial do
Fundo; e (ii) resultado caixa distribuido. A esta cota, atribui-se o
nome de “cota bruta de performance”. Caso, ao fim do novo
exercicio contabil, a cota bruta de performance supere a cota
inicial corrigida pelo benchmark estabelecido (também conhecido
como linha d’agua), apura-se a taxa de performance em fragdo
estabelecida em Regulamento, que é de 30% do valor que superar
o CDI do periodo. Dessa forma, o periodo analisado para
verificacgdo de ganho patrimonial, e consequente afericao da
existéncia ou ndo de taxa de performance a ser recolhida, € do
encerramento do exercicio contabil anterior até o fim do exercicio
em analise, devendo ocorrer, no minimo, anualmente. Para que
figue mais claro, vamos a um exemplo hipotético. Suponha que a
cota patrimonial do fechamento do ultimo exercicio contabil seja
de R$100,00 (nesse exemplo, essa foi a cota utilizada para
apuracao da performance do ano anterior). Nesse periodo
hipotético, vamos supor que a valorizagdo patrimonial do Fundo
tenha sido de +R$5,00 e que foi distribuido aos cotistas R$15,00.
Dessa forma, a cota bruta de performance é de R$120,00
(100+5+15). Nesse mesmo periodo hipotético, o CDI apurado foi
de 10%. Assim, a cota inicial corrigida pelo benchmark resulta em
R$110,00 (100*1,10). Dessa forma, o alpha (retorno excedente
sobre o benchmark, que é o CDI) gerado por esse fundo foi de
R$10,00 (120 -110). Logo, a performance apurada nesse exemplo é
de R$3,00 (30%*10).

Periodicamente, o auditor contabil, mediante solicitacdo do Gestor,
reavalia o reconhecimento de ativos e passivos de cada uma das
sociedades nas quais o Fundo detém participacdao. Importante
ressaltar que € obrigatério que a reavaliagio ocorra em
periodicidade minima anual.

N
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GLOSSARIO

B3:

CDI:

Cinturdo da Soja:

CRI:
Dividend Yield:

Duration:

Equity:

Multipropriedade:

INCC:

Inegibilidade:

IBOVESPA:

[FIX:

IGP-M:

IPCA:

Loan to Value (LTV):

Brasil, Bolsa e Balcdo. Bolsa de valores brasileira.

Certificado de Deposito Interbancario.

Regido com destaque ao estado do Mato Grosso, caracterizada pela
elevada producdo de grdos e se estende pela rota de escoamento
da produgao, chegando até o municipio de Itaituba (PA).

Certificado de Recebiveis Imobiliarios.

Métrica de rentabilidade das distribuicbes de lucros
(Rendimento/Valor da Cota).

Medida de risco que indica o prazo médio de um ativo.

Para o significado atribuido neste relatério, trata-se da modalidade
de investimento no qual o fundo adquire participagdo societaria no
empreendimento imobiliario.

Forma de propriedade compartilhada de imodveis, como resorts,
apartamentos ou casas de férias. As unidades imobilidrias sao
comercializadas por meio de fracdes, de modo que varias pessoas
compram parte do imoével, e com isso, podem usar a propriedade
por um determinado periodo de tempo, geralmente em um sistema
de calendario rotativo.

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

Contratos que estdo ha mais de 6 meses sem pagamento de
parcelas e, portanto, sujeitos a serem distratados.

indice de desempenho médio de uma carteira tedrica de acdes
negociadas na B3, calculado e divulgado pela B3.

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

indice Geral de Precos — Mercado. Indicador de inflacdo calculado
pela Fundacdo Getulio Vargas (FGV), com o objetivo de medir a
variacdo de precos de um conjunto de bens e servicos que
representam os gastos das familias com renda mensal de até 33
salarios minimos.

indice de Precos ao Consumidor Amplo. Medida oficial da inflacio
brasileira.

Representa quanto a operacao tem de saldo devedor frente ao valor
total das garantias pactuadas, na qual LTV = SDL/(VPe + (VPi + VGV
do estoque)*0,7)). Saldo Devedor Liquido (SDL): Diferenca entre o
Saldo Devedor da operacéo e o Fundo de Reserva. Valor Presente
dos Elegiveis (VPe): Somatério do fluxo dos contratos elegiveis
trazidos a valor presente. Valor presente dos inelegiveis (VPi):
Somatério do fluxo dos contratos inelegiveis trazidos a valor
presente.
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MoU:

MEP:

Pipeline:

PL:

PMT:

PoC:

Razdo de Fluxo
Mensal:

Razao de Saldo
Devedor:

SDL:

SPE:

Senioridade de
capital:

Triangulo Mineiro:

Valor Presente

VGV:

Sigla em inglés para Memorandum of Undestanding. E um contrato
preliminar ndo vinculante entre as partes, no qual os termos
acordados para o negdcio estdo claramente expressos.

Método de Equivaléncia Patrimonial: Método contabil que consiste
em reconhecer o valor contabil do investimento pela equivaléncia da
participacdo societaria detida pelo Fundo.

Lista de ativos e empreendimentos sob analise.
Patrimonio Liquido.

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

Sigla em inglés para Percentage of Completion, medida que indica
em que estagio um projeto de construgdo estd em relacdo a sua
concluséo total. E expresso como um percentual do orcamento total
planejado, ou seja, é a relagdo entre o valor ja investido no projeto e
o orcamento total. Dessa forma, o reconhecimento de receitas é
realizado a medida que ocorrem os desembolsos necessarios a
execugao das obras. Visa corrigir as distor¢cdes contabeis inerentes a
empreendimentos imobilidrios em que, geralmente, o inicio das
vendas da se anteriormente aos desembolsos para o
desenvolvimento.

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

Somatério do valor presente das parcelas futuras de direitos
creditérios objeto da cessdo fiduciaria dividido pelo saldo devedor
da operagéo.

Saldo Devedor Liquido. Diferenca entre o Saldo Devedor da
operacao e o Fundo de Reserva.

Sociedade de Propésito Especifico.
Prioridade no recebimento de uma divida.

Regido geografica localizada no estado de Minas Gerais. E
delimitada pelos rios Grande, Paranaiba e Sapucai, formando uma
area triangular que da nome a regido. Essa area é conhecida por sua
importancia econdmica e agricola. E uma das regides mais
produtivas do estado de Minas Gerais, com destaque para a
producdo agricola, pecudria e agroindustrial. Além disso, o Triangulo
Mineiro abriga importantes centros urbanos, como Uberlandia,
Uberaba e Ituiutaba, que sdo importantes polos comerciais,
industriais e educacionais na regiao.

Conceito financeiro que representa o valor atual de um fluxo de
caixa futuro, descontado a uma taxa de juros apropriada.

Valor Geral de Vendas. Representa a soma do preco de venda de
todos os imdveis que compdem um projeto imobiliario.
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Vendas Sobre a Oferta. E um indicador comercial imobiliario, sendo
VSO: a razdo do VGV liquido vendido pelo VGV em estoque no inicio do
periodo, somado ao VGV langado no periodo.

Dividend Yield ajustado a fim de se comparar com um investimento

heltel Cliessrujp: tributado. Para tal célculo, é utilizado uma aliquota de 15%.

etapa em que o comprador final encerra seu financiamento com o
incorporador e passa a se financiar com um banco, que repassa o
valor financiado a vista para o empreendedor, via de regra uma
Sociedade de Propdsito Especifico, SPE, em que o Fundo é sdcio.

Desligamento
bancario:

N
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Este material tem carater meramente
informativo.  Nenhuma  garantia,
expressa ou implicita, pode ser
fornecida com relacdo a exatidao,
completude ou seguranca dos
materiais, inclusive  em suas
referéncias aos valores mobiliarios e
demais assuntos neles contidos.

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

Quaisquer dados, informacbes e/ou
opinides estao sujeitas a mudancas,
sem necessidade de notificacao
prévia aos usuarios, e podem diferir
ou ser contrarias a opinides
expressadas por outras pessoas,
areas ou dentro da prépria TG Core
Asset, como resultado de diferentes
analises, critérios e interpretagao.

As referéncias contidas neste
material sdo fornecidas somente a
titulo de informacdo. Nenhuma das
informacdes apresentadas devem ser
interpretadas como proposta, oferta
ou recomendacao de compra ou
venda de quaisquer produtos e/ou
servi¢cos de investimento, nem como
a realizacao de qualquer ato juridico,
independentemente da sua natureza.

Rentabilidades passadas nao
representam garantia de
performance futura. A rentabilidade
divulgada néao é liquida de impostos.
Fundos de Investimentos nao

contam com a garantia do
Administrador, Gestor da carteira ou,
ainda, do Fundo Garantidor de
Crédito-FGC. O Retorno Alvo néao

deve ser considerado como
promessa ou garantia de
rentabilidade. Leia a Lamina de
informagbes  essenciais e o

Regulamento do Fundo antes de
investir.

A TG Core é uma empresa que atua
na gestéo de Fundos de
Investimento. Devidamente
autorizada pela CVM para o exercicio
de administracdo de carteira de
titulos e valores mobilidrios nos
termos do ato declaratorio n® 13.148
de 11 de julho de 2013.

A empresa é aderente aos seguintes
codigos ANBIMA:

CODIGO DE ETICA

CODIGO DE ADMINISTRAGAO DE
RECURSOS DE TERCEIROS

CODIGO DE PROCESSOS
DE MELHORES PRATICAS

CODIGO PARA O PROGRAMA
DE CERTIFICACAO CONTINUADA

& cvm

Comissao de Valores Mobilidrios

Autorregulacao

ANBIMA

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