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Sao Paulo/SP, 20 de agosto de 2025.

RPPS: INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE SAO JOAO DE IRACEMA - IPREMI

ASSUNTO: Possibilidade de Resgate do Fundo BRAZILIAN GRAVEYARD AND DEATH
CARE SERVICES FIl - CARE11 (CNPJ: 13.584.584/0001-31).

INTRODUCAO
Prezados,

O presente Parecer tem por objetivo analisar a possibilidade de o RPPS realizar o
Resgate do valor investido no Fundo BRAZILIAN GRAVEYARD AND DEATH CARE
SERVICES FIl - CARE11 (CNPJ: 13.584.584/0001-31).

BRAZILIAN GRAVEYARD AND DEATH CARE SERVICES FII - CARE1l (CNPJ:
13.584.584/0001-31)

O Brazilian Graveyard and Death Care Services Fundo de Investimento
Imobilidrio - FlI, foi constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo de
duracao indeterminado, regido pelo regulamento vigente, pelas Instrucoes da
Comissao de Valores Mobilidrios n° 472, de 31 de outubro de 2008 e n° 516 de 29 de
dezembro de 2011, pela Lei n°® 8.668, 25 de junho de 1993, e pelas demais disposicoes
legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis.

O Fundo iniciou suas operacoes em 07 de dezembro de 2011 e tem como
objetivo a aquisicao de: |. quaisquer direitos reais sobre bens imoéveis; Il. direitos reais
sobre bens imoveis, acoes, debéntures, bonus de subscricdo, seus cupons, direitos,
recibos de subscricao e certificados de desdobramentos, certificados de depdsito de
valores mobilidrios, cédulas de debéntures, cotas de fundos de investimento, notas
promissorias, e quaisquer outros valores mobiliarios, desde que se trate de emissores
registrados na CVM e cujas atividades preponderantes sejam permitidas aos fundos de
investimento imobiliarios; Ill. agcdes ou cotas de sociedades cujo Unico propdsito se
enguadre entre as atividades permitidas aos fundos de investimento imobiliarios; IV.
cotas de fundos de investimento em acdes que sejam setoriais e que invistam
exclusivamente em construcao civil ou no mercado imobiliario; V. certificados de
potencial adicional de construcao emitidos com base na Instrucdo CVM n° 401, de 29
de dezembro de 2003, conforme alterada; VI. cotas de outros fundos de investimento
imobiliarios; VII. certificados de recebiveis imobilidrios e cotas de fundos de
investimento em direitos creditérios (FIDC) que tenham como politica de investimento,
exclusivamente, atividades permitidas aos fundos de investimento imobilidrios e desde
que estes certificados e cotas tenham sido objeto de oferta publica registrada na CVM
ou cujo registro tenha sido dispensado nos termos da regulamentacao em vigor; VIII.
letras hipotecarias; IX. letras de crédito imobiliario; e X. letras imobilidrias garantidas.
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Os Ativos Alvo serdo, preponderantemente, relacionados ao setor funerario e
estarao localizados em qualquer regiao do Brasil. O conjunto dos Ativos Alvo
relacionado a projetos de greenfield, ou seja, projetos completamente novos, ainda em
fase préoperacional de estudo e desenvolvimento, nao devera ultrapassar, a valor de
custo de aquisicao, o limite de 20% (vinte por cento) do patriménio liquido do Fundo. O
Fundo poderd adquirir iméveis gravados com onus reais.

O Fundo é destinado ao publico em geral, incluindo pessoas fisicas, pessoas
juridicas, fundos de investimento, entidades abertas ou fechadas de previdéncia
complementar, regimes proéprios de previdéncia social e investidores institucionais,
residentes e domiciliados no Brasil ou no exterior.

E importante citar que na época do aporte realizado pelo RPPS em 09/11/2018,
o fundo estava enquadrado no art. 89, inciso 1V, alinea “b”, da Resolucao CMN n°4.604
de 19 de outubro de 2017 que citava a seguinte redacao:

“Art. 8° No segmento de renda variavel, as aplicacées dos
recursos dos regimes proprios de previdéncia social subordinam-
se aos seguintes limites:

(..)

VI - até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de
investimento imobilidrio, com cotas negociadas em bolsa de
valores.”

Além disso, conforme acesso ao site da Quantum, com informacao extraido da
B3, no més de novembro de 2018, constava a participacao do fundo BRAZILIAN
GRAVEYARD AND DEATH CARE SERVICES FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
- Fll em 252 pregdes nos ultimos 12 meses a contar da data da aplicacao totalizando
um total de 95,45 % de participacoes.

E importante citar que, no momento da aplicacdo, em novembro de 2018, o
IPREMI possuia o limite de alocacao de até 5% em fundos enquadrados no Artigo 8°,
Inciso IV, Alinea ' b ' e aplicou somente 2,11% de sua carteira no fundo:

o
=]

Artigo 8°, Inciso IV, Alinea b 5,00% 999.999,00 4,52% 2,00% 5,00% 107.019,38

Total Renda Vanavel / Estruturado / 30,00% 999.999,00 4.52% 15,00% 30,00% 40,00%
Fundo Imobilidrio

Fonte: Plataforma Crédito e Mercado (30/11/2018)
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Atualmente, o fundo encontra-se enquadrado em relacdo as exigéncias do art.
21, §§ 2° e 8°, ja que a Administracao do fundo passou a ser exercida pelo MASTER S.A.
CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS a partir do dia 14/07/2025

Além disso, fazendo um adendo na diversificacao da carteira, esta é atualmente
uma das melhores estratégias para diminuir o risco nos investimentos, se fazendo
necessaria pelo dinamismo do mercado, que oscila com frequéncia.

O fundo de investimento mencionado estava atendendo amplamente as hormas
vigentes e ao principio de diversificacao. Diante o exposto, cabe uma breve explicacao
sobre o principio de diversificagdo, com um dos pilares da resolucao 3.922/2010:

“Art. 4° Os responsaveis pela gestdo do regime proprio de
previdéncia social, antes do exercicio a que se referir, deverao
definir a politica anual de aplicacao dos recursos de forma a
contemplar, no minimo:

Il - os pardmetros de rentabilidade perseguidos, que
deverdo buscar compatibilidade com o perfil de suas obrigagoes,
tendo em vista a necessidade de busca e manutencdo do equilibrio
financeiro e atuarial e os limites de diversificacdo e concentracdo
previstos nesta Resolugdo;”

e CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

Em 31/07/2025 o Fundo possuia R$ 249.882.258,24 de Patriménio Liquido,
composto pelos seguintes ativos:

Outras Aplicagdes / CEMITERIO MORUMBY 43.041,88 17,1932 %
Outras Aplicagoes / CEMITERIO MORUMBY 23.022,40 9,1964 %
Outras Aplicagdes / CEMITERIO MORUMBY 3.173,82 1,2678 %
Patrimonio Liquido (R$) R$ 249.882.258,24

Fonte: Quantum

O fundo realiza a aquisicao de ativos imobiliarios de através da participagcdao em
Sociedades de Propdésito Especificos - SPE’s que por sua vez, contratam operacoes de
crédito para financiar a aquisicao de ativos imobiliarios e/ou a realizacao de melhorias
nos imoéveis integrantes da carteira.

Apos isso, sao feitas melhorias e dada uma destinagcao econdémica aos ativos
imobiliarios que geram retorno financeiro as empresas, seja pela valorizagao dos ativos
e consequentemente valorizacao das empresas ou seja pelo resultado positivo da
exploracao econémica desse mercado.
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O investimento do fundo é realizado através de modelos de negdcios de
segmento death care, ou seja, seu mercado de atuacao engloba cuidados com a morte,
cemitérios e crematoérios. Dentre esses modelos de negdcios, vale ressaltar:

Cemitérios: venda/ cessao de jazigos, gavetas e covas, venda de lapides,
servicos de velérios;

Crematorios: prestacao de servicos de cremacao, venda de urnas

Servicos funerarios: translado funerario, higienizacdao do corpo,
previdéncias administrativas e legais para sepultamento;

Planos funerarios: planos compondo servicos funerarios, jazigos;
Receitas adicionais: exploracao direta ou via concessao de espacos,
(receita de aluguel) para a utilizacao de refeitérios, lanchonetes, floricultura e sala de

velério.

A carteira do fundo possui em sua composicao os ativos:

7y, L%

28%

= Cortel Holding 5.4 = langos Cermitério Morumby

® Recebiveis Imobiliarios Aplicatdo Renda Fixa

Jazigos no Cemitério do

Grupo Cortel Morumby

19,92% de participacao 2 798

Fonte: Relatério Zion (base 03/2025)

e GRUPO CORTEL

Fundado em 1963 o Grupo Cortel é o maior gestor verticalizado de cemitérios e
crematoérios do Brasil, atendendo a clientes de todas as diferentes classes sociais do
pais.

O Grupo Cortel é percebido como uma plataforma one stop shop de servicos de
death care buscando maximizar valor através de eficiéncias operacionais e de custo,
gerando oportunidades de vendas cruzadas e reduzindo a dependéncia de outros
players da cadeia de valor O fundo possui participacao no capital social de 19,92% da
Cortel.
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A Cortel é detentora de 9 empreendimentos com atividade cemiterial,
crematorio e funerarias, localizados em 6 municipios espalhados pelo Brasil.

' . . |

Jardim Sao i = Memorial da - :
Cm
Sdo
: C.Da Parque de Parque dos
el o

Fonte: Relatério Zion (base 03/2025)

e JAZIGOS NO CEMITERIO DO MORUMBY (SAO PAULO SP)

O fundo possui 2 851 jazigos no Cemitério do Morumby fundado em 1968 e
localizado no bairro do Morumbi, na zona sul de Sao Paulo Possui uma area de 300 000
m? e é considerado o primeiro cemitério no estilo parque da América do Sul.

A partir do més de outubro de 2023 o Fundo tem a obrigacdao de contratar
mensalmente a construcdao de gavetas em pelo menos 30 (trinta) jazigos de sua
propriedade, até o limite de 1.500 jazigos, mediante a concessao de determinados
beneficios comerciais ao Fundo, com isso, esses jazigos passarao a permitir o pronto
sepultamento, criando-se uma melhor condicao para sua comercializacao.

Em fevereiro, foram realizadas 4 vendas de jazigos, com um valor médio de RS
24.438 cada. As campanhas de marketing digital relacionadas aos jazigos no cemitério
do Morumby continuam concentrando-se principalmente nas plataformas Meta e
Google.

e EMPREENDIMENTO IMOBILIARIO

Conforme o Fato relevante, foi vendido no més de maio de 2022 o
empreendimento imobilidrio pelo valor total de RS 19 milhdes em 120 parcelas mensais
de RS 40 mil e parcelas semestrais de RS 635 mil, pagas sempre em maio e novembro,
dos quais todos os pagamentos sao reajustados com juros simples de 1% ao més.

O comprador do empreendimento imobilidrio segue adimplente cumprindo o
cronograma de pagamentos conforme acordado na venda do ativo.

Abaixo a tabela contendo o fluxo de pagamento para o ano de 2024 e os
pagamentos anuais até o final da venda:
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13/01/2025 40.000,00 - 132% 52.800,00 | 13.045.000,00 17.213.400,00
13/02/2025 40.000,00 - 40.000,00 133% 53.200,00 | _13.005.000,00 17.296.650,00
13/03/2025 40,000,00 - 40.000,00 134% 53.600,00 | 12.965.000,00 17.373.100,00
13/04/2025 40.000,00 - 40.000,00 135% 54.000,00 | 12.925.000,00 17.448.750,00
13/05/2025 40.000,00 | 635.00000 | _ 675.000,00 136% 915.000,00 | _12.250.000,00 16.660.000,00
13/06/2025 40,000,00 - 40.000,00 137% 54.800,00 | 12.210.000,00 16.727.700,00
13/07/2025 40.000,00 - 40.000,00 138% 55.200,00 | 12.170.000,00 16.794.600,00
13/08/2025 40,000,00 - 40.000,00 139% 55.600,00 | _12.130.000,00 16.860.700,00
13/09/2025 40.000,00 - 40.000,00 1a0% 56.000,00 | _12.090.000,00 16.926.000,00
13/10/2025 40.000,00 - 40.000,00 141% 56.400,00 | 12.050.000,00 16.990.500,00
13/11/2025 4000000 | 63500000 | 67500000 1a2% 958.500,00 | 11.375.000,00 16.152.500,00
13/12/2025 40.000,00 - 40.000,00 143% 57.200,00 | 11.335.000,00 16.205.050,00
Ano Pagamento

2025 2.425.300,00

2026 2.635.300,00

2027 2.845.300,00

2028 3.055.300,00

2029 3.265.300,00

2030 3.475.300,00

2031 3.685.300,00

2032 1.833.000,00

23.220.100,00

Fonte: Relatério Zion (base 03/2025)

Retorno Total jan/24 fev/24 mar/24 abr/24 mai/24 jun/24 jul/24 ago/24 set/24 out/24 nov/24 dez/24 jan/25 fev/25 mar/25 Acumulado

CARE11 22,63% 10,12% 15,68% -11,68% -1,59% -7,53% -0,58% -7,60% 0,63% -9,43% -2,78% -0,71% -3,60% 0,75%
IFIX 0,67% 0,79% 143% -0,77% 0,02% -1,04% 0,18% 0,97% -2,36% -3,06% -2,11% -0,67% -3,07% 3,34%
IPCA 0,42% 0.83% 0,16% 0,38% 0,46% 0,21% 0,38% -0,02% 0.44% 0,56% 0,39% 0,52% 0,16% 1,31%

4,44% 2,92%
6,14% 0,05%
3,36% 9,95%

Comparativo de Rentabilidade Acumulada

=—=CARE11 ——IFIX

IPCA

Fonte: Relatdério Zion (base 03/2025)
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Sobre 0 nao cumprimento da distribuicao de dividendos, é importante investigar
as causas desse comportamento, uma vez que os Flls sao conhecidos por sua
distribuicao periddica de rendimento aos cotistas. A auséncia de dividendos pode ser
resultado de fatores como baixo desempenho dos ativos do fundo, aumento de
despesas operacionais, ou mesmo uma estratégia de retencao de caixa para
investimentos futuros. Recomendamos que o RPPS entre em contato diretamente com
o Administrador e o Gestor do fundo para solicitar explicacao prevista sobre a situacao
e, Se necessario, tomar as providéncias cabiveis.

e CARTEIRA DO RPPS

O IPREMI possui atualmente em carteira o valor de RS 143.999,10 aplicado no
fundo e sua cota patrimonial equivale a RS 6,985821 e a cota a mercado equivale a RS
1,26.

Foram realizadas distribuicoes de dividendos de 2018 a 2020 no valo total de RS
10.206,88.

Em novembro de 2018 foi realizado o aporte inicial de RS 999.999,00, a cota
patrimonial equivalia a RS 7,292245 e a cota a mercado equivalia a RS 9,20. Isso
evidencia que ocorreu uma desvalorizacao nos ultimos 8 anos:

2018
Més Saldo Anterior Aplicagdes Resgates Saldo Atual Retorno () Retorno (%) Bench (%)
MNov 0,00 999.999,00 0,00 999.999,00 0,00 0,00% 2,59%
Dez 999.999,00 0,00 3.162,78 982.856,16 -1,40% 2,22%
Acumulado no Ano -1,40% 487%
2019
Més Saldo Anterior Aplicagées Resgates Saldo Atual Retorno ($) Retorno (%) Bench (%)
Jan 932.856,16 0,00 0,00 999.999,00 17.142,84 1,74% 2,47%
Fev 999,999 00 0,00 0,00 971.427 60 -28.571,40 -2,86% 1,03%
Mar 971.427,60 0,00 0,00 845.713,44 -125.714,16 -12,94% 1,99%
Abr 84571344 0,00 0,00 879.999,12 34.285,63 4,05% 1,03%
Mai 879.999,12 0,00 0,00 851.42772 -28.571,40 -3,25% 1,76%
Jun 85142772 0,00 0,00 1.022.856,12 20,13% 2,88%
Jul 1.022.856,12 0,00 0,00 908.570,52 11,17% 1,27%
Ago 908.570,52 0,00 0,00 891.427,68 89% -0,11%
Set 891.427,68 0,00 0,00 874.284,84 92% 1,04%
Out 874.284,84 0,00 0,00 765.713,52 12,42% 4,01%
MNov 76571352 0,00 0,00 590.999,40 21,64% 3,52%
Dez 589,999 40 0,00 0,00 73714212 137.142,72 22,86% 10,63%
Acumulado no Ano -245.714,04 -25,01% 35,97%
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2020

Més Saldo Anterior
Jan 73714212
Fev 657.142,20
Mar 679.999,32
Abr 611.427,96
Mai 474.285,24
Jun 394.28532
Jul 405.713,38
Ago 542.856,60
Set 514.285,20
Qut 44571384
MNov 45142812
Dez 45142812

2021

Més Saldo Anterior
Jan 399.999,60
Fev 394.285,32
Mar 377,142,458
Abr 308.571,12
Mai 428.571,00
Jun 45142812
Jul 452,856,608
Ago 439,999 56
Set 417.142.44
Qut 365.713,92
Mo 20142828
Dez 199.999,80

Aplicagdes
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

Acumulado no Ano

Aplicagdes

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

Acumulade no Ano

Resgates Saldo Atual
0,00 657.142,20
0,00 679.999,32
0,00 61142796
0,00 474.285.24
0,00 39428532
0,00 405.713,88

3.529.82 542.856,60
2.395,99 514.285,20
0,00 44571384
1.118,28 45142812
0,00 45142812
0,00 399.999,60

Resgates Saldo Atual
0,00 394.285,32
0,00 377.142,48
0,00 308.571,12
0,00 428.571,00
0,00 45142812
0,00 452.856,68
0,00 436.959,56
0,00 417.142,44
0,00 365.713,92
0,00 291.428,28
0,00 199.999,80
0,00 316.569,45

Retorno ($)
-79.999,92
2285712
-68.571,36
-137.142 72
-79.995 52
11.428,56

140.672,55

-51.428,52

-330.088,42

Retorno ($)

-5.714,28
-17.142,284
-68.571,36
119.999,88

2285712

11.428 56
-22.857,12
-22.857,12
-51.42852
-74.28564
-91.428 48
116.569,65

-83.430,15

Retorno (%)
-10,85%
3,48%
-10,08%
-22,43%
-16,87%
2,90%
34,67%
-4,82%

-13,339

1,53%
0,00%
-11,39%

-44,99%

Retorno (%)
-1,43%
-4,35%
-18,18%
38,89%
5,33%
2.53%
-4,94%
-5,19%

-12,33%

Bench (%)
-3,76%
-3,69%
-15,85%
4,39%
2,08%
5,59%
-2,61%
1,79%
0,46%
-1,01%
1.51%
2,19%

-10,25%

Bench (%)
0,32%
0,25%
-1,38%
0,51%
-1,56%
-2,19%
2,51%
-2,63%
-1,24%
-1,47%
-3,64%
8,78%

-2,28%
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2022

Més Saldo Anterior
Jan 316.563,45
Fev 237.712,80
Mar 305.14095
Abr 443425280
Mai 436.568,70
Jun 533.71095
Jul 47542560
Ago 524.568,15
Set 456.282,80
Qut 455.997,15
MNov 433.140.15
Dez 367.997,70

2023

Més Saldo Anterior
Jan 322.283.70
Fev 290.283,90
Mar 254.855,55
Abr 257.141,25
Mai 215.998,65
Jun 219.427,20
Jul 23542710
Ago 22742715
Set 217.141,50
Qut 20228445
MNov 15542760
Dez 161.141,85

Aplicagdes
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

Acumulado no Ano

Aplicagées
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

Acumulado no Ano

Resgates Saldo Atual

0,00 237.712,30
0,00 305.140,85
0,00 44342520
0,00 436.568,70
0,00 533.710,85
0,00 475.425,60
0,00 524.568,15
0,00 466.282,80
0,00 45599715
0,00 433.140,15
0,00 367.997,70
0,00 322.283,70

Resgates Saldo Atual

0,00 290,283,290
0,00 254.855,55
0,00 257.141,25
0,00 215.998,65
0,00 219.427,20
0,00 235.427,10
0,00 227.427,15
0,00 217.141,50
0,00 202,284 45
0,00 15542760
0,00 161.141,85
0,00 156.570,45

Retorno ($)

65

(=}

-T8.85
67.42815
128.284.85
-6.857,10
97.142.25
-38.285,35
49.142 55
-58.285,35
-10.285,65
-22.857,00
-63.142,45
-45.714,00

5.714,25

Retorno (3)
-31.999,80
-35.428,35

2.285,70
-41.142,60
342855
15.999,90
-7.999,85
-10.285,65
-14.857,05
-46.856,85
571425
-4.571,40

-165.713,25

Retorne (%)
-24,91%
28,37%
45,32%
-1,55%
22,25%
-10,92%
10,34%
-11,11%
-2,21%

-5,01%

Retorno (%)

Bench (%)
-0,99%
-1,29%
1,42%
1,19%
0,26%
-0,88%
0,66%
5,76%
0,49%
0,02%
-4,15%
0,00%

223%

Bench (%)
-1,60%
-0,45%
-1,69%
3,52%
5,43%
471%
1,33%
0,493
0,209
-1.97%
0,66%
4,25%

15,51%
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2024
Més Saldo Anterior Aplicagdes Resgates Saldo Atual Retorno ($) Retorno (%) Bench (%)
Jan 156.570,45 0,00 0,00 191.998,80 3542835 22,63% 0,67%
Fev 191.998,80 0,00 0,00 21142725 19.42845 10,12% 0,79%
Mar 211.427,25 0,00 0,00 244.569,90 33.14265 15,68% 1,43%
Abr 244.569,90 0,00 0,00 215.998,65 0,77%
Mai 215.998,65 0,00 0,00 212.570,10 0,02%
Jun 212.570,10 0,00 0,00 196.570,20 7,53% 1,04%
Jul 186.570,20 0,00 0,00 196.570,20 0,00 0,00% 0,52%
Ago 196.570,20 0,00 0,00 187.427,40 -9.142,80 -4,65% 0,86%
Set 187.427 40 0,00 0,00 181.713,15 3,05% 2,58%
Qut 181.713,15 0,00 0,00 164.570,40 -17.142,75 -9,43% -3,06%
Mov 164.570,40 0,00 0,00 159.999,00 -4,571,40 2,11%
Dez 159.999,00 0,00 0,00 158.856,15 -1.142,85 -0,71% -0,67%
Acumulado no Ano 2.28570 1,47% -5,89%
2025
Més Saldo Anterior Aplicagbes Resgates Saldo Atual Retorno (S) Retorno (%) Bench (%)
Jan 158.856,15 0,00 0,00 153,141,290 -5.714,25 -3,60% -3,07%
Fev 153.141,90 0,00 0,00 15428475 1.142 .85 0,75% 3,349
Mar 154,284,775 0,00 0,00 161.141,85 6.857.10 4,445 6,14%
Abr 161.141,85 0,00 0,00 139.427,70 -21.714,15 -13,48% 3,01%
Mai 13942770 0,00 0,00 140.570,55 1.142 .85 0,82% 1,449
Jun 140.570,55 0,00 0,00 141.713,40 1.142 85 0,81% 0,63%
Jul 141.713,40 0,00 0,00 14399810 228570 1,61% -1,36%
Acumulado no Ano -14.857,05 -9,37% 10,27%

Fonte: Plataforma SIRU

e NOTA TECNICA SEIN°® 296/2023/MPS
Com base na Nota Técnica SEI n° 296/2023/MPS, observamos que nao ha uma
imposicao estrita para a manutencao de posicoes em fundos de investimentos com
variacao negativa na cota. Entretanto, € fundamental considerar as implicagcdes de um
eventual resgate com prejuizo.

Realizar um resgate em um momento desfavoravel pode resultar em perdas
financeiras para o RPPS, impactando negativamente o patrimonio. Diante disso, é
crucial ponderar sobre a necessidade real de resgatar o fundo BRAZILIAN GRAVEYARD
AND DEATH CARE SERVICES FIl - CARE11. Examinar se ha urgéncia para o RPPS, se
existe uma demanda imediata por mais liquidez ou se a intencao seria realizar um stop
loss torna-se imperativo.

Vale destacar que fundos imobilidrios sdo, por natureza, investimentos de longo
prazo. Manter esses fundos em carteira oferece a oportunidade de superar periodos de
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volatilidade e capturar ganhos potenciais ao longo do tempo. Além disso, a estabilidade
e a recuperacao de ativos imobiliarios podem trazer beneficios significativos para o
portfélio do RPPS.

Para respaldar a decisao de resgate, é crucial ancora-la em um arcabouco
técnico sdlido, incluindo estudos robustos que considerem estratégias de diversificacao
de carteira, analise do ambiente econdmico e identificacdo de oportunidades mais
promissoras. A auséncia de imposicao normativa para manutencao de posicoes
negativas destaca a necessidade de uma abordagem proativa e informada na gestao
eficaz dos recursos previdenciarios.
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CONCLUSAO

Com base na analise técnica realizada sobre a posicao do IPREMI no fundo
CARE11, conclui-se que:

O RPPS possui atualmente RS 143.999,10 aplicados no referido fundo,
representando uma significativa desvalorizacao em relacao ao aporte inicial de RS
999.999,00 realizado em novembro de 2018.Esta desvalorizacao, observada ao longo
dos ultimos 8 anos, reflete-se na diferenca entre a cota patrimonial atual (RS 6,985821)
e a cota de mercado (RS 1,26), evidenciando a descorrelacao tipica de fundos
imobiliarios em formato de condominio fechado.

Considerando que o fundo CARE11l opera sob a estrutura de condominio
fechado, nao existe a possibilidade de resgate direto das cotas investidas. Eventual
desinvestimento somente pode ser realizado através da venda das cotas no mercado
secundario (B3), utilizando o ticker CARE11, mediante intermediacao de corretora de
valores.

Recomendacoes:

1. Manutencao do Investimento: Nao é recomendavel a saida do investimento no
curto prazo, tendo em vista que fundos imobilidrios tendem a apresentar melhor
performance quando atingem sua maturacao operacional, momento em que a
distribuicao regular de dividendos aos cotistas contribui para a valorizacdao das cotas
no mercado secundario.

2. Solicitacao de Laudos de Avaliacao: Recomenda-se que o RPPS contate os
prestadores de servico do fundo para elaboracao de laudos de avaliacao atualizados
dos ativos, visando a precificacao adequada das cotas. Caso a reavaliacao resulte em
valor superior ao inicialmente adquirido, o RPPS podera auferir lucro na operacao.

3. Monitoramento Continuo: Sugere-se o acompanhamento peridédico da
performance do fundo e das condicoes de mercado, a fim de identificar o momento
mais oportuno para eventual desinvestimento, sempre considerando os objetivos de
longo prazo do regime previdenciario.

Desta forma, embora o cenario atual apresente desvalorizacao significativa, a
estratégia de manutencao do investimento até a maturacdo do fundo, aliada a
obtencao de laudos atualizados, representa a alternativa mais prudente para
preservacao e potencial recuperagao do patriménio investido pelo RPPS.

Permanecemos a disposicao para eventuais esclarecimentos.

Atenciosamente,
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® DISCLAIMER

Este documento (caracterizado como relatério, parecer ou anélise) foi preparado para uso exclusivo do
destinatério, ndo podendo ser reproduzido ou distribuido por este a qualquer pessoa sem expressa autorizacao da
CREDITO & MERCADO. As informacdes aqui contidas, tem por somente, o objetivo de prover informacdes e nio
representa, em nenhuma hipdtese, uma oferta de compra e venda ou solicitacdao de compra e venda de qualquer
valor mobilidrio ou instrumento financeiro. Trata-se apenas uma OPINIAO que reflete 0 momento da anélise e sdo
consubstanciadas em informagdes coletadas em fontes publicas e que julgamos confiaveis.

A utilizacao destas informacdes em suas tomadas de decisao e consequentes perdas e ganhos naoc nos
torna responsaveis diretos. As informacdes aqui contidas ndo representam garantia de exatiddo das informacdes
prestadas ou julgamento sobre a qualidade delas, e ndo devem ser consideradas como tais.

As informacdes deste documento estdo em consonancia com as informacdes sobre o(s) produto(s)
mencionado(s), entretanto nao substituem seus materiais oficiais, como regulamentos, prospectos de divulgacao e
outros exigidos legalmente. E recomendada a leitura cuidadosa destes materiais, com especial atencdo para as
cldusulas relativas aos objetivos, aos riscos e a politica de investimento do(s) produto(s). Todas as informacgdes
podem ser obtidas com os responsdveis pela distribuicdo, administracdo, gestdo ou no proprio site da CVM
(Comissdo de Valores Mobilidrios) através do link: https://www.gov.br/cvm/pt-br.

Sua elaboracao buscou atender os objetivos do cliente, considerando a sua situacao financeira e seu perfil
de investidor.

A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura e os produtos
estruturados e/ou de longo prazo possuem, além da volatilidade, riscos associados a sua carteira de crédito e
estruturacdo. Os riscos inerentes aos diversos tipos de operacdes com valores mobilidrios de bolsa, balcdo, nos
mercados de liquidacao futura e de derivativos, podem resultar em perdas aos investimentos realizados, bem como
o inverso proporcionalmente. Todos e gualquer outro valor exibido estd representado em Real (BRL) e para os
célculos, foram utilizadas observacgdes didrias, sendo sua fonte o Sistema Quantum Axis e a CVM.

A contratacdo de empresa de Consultoria de Valores Mobilidrios para a emissdo deste documento ndo
assegura ou sugere a existéncia de garantia de resultados futuros ou a isencdo de risco. Cabe a Consultoria de
Valores Mobilidrios a prestacdo dos servicos de ORIENTACAO, RECOMENDACAO E ACONSELHAMENTO, DE FORMA
PROFISSIONAL, INDEPENDENTE E INDIVIDUALIZADA, SOBRE INVESTIMENTOS NO MERCADO DE VALORES
MOBILIARIOS, CUJA ADOCAO E IMPLEMENTAGAO SEJAM EXCLUSIVAS DO CLIENTE (Resolucdo CVM n® 19/2021).

Na apuracdo do cdlculo de rentabilidade da carteira de investimentos sdo considerados os recursos
descritos no Art. 3° da Resolugcdo CMN n° 4.963/2021, provenientes do recolhimento das aliquotas de contribuicao
dos servidores, exclusivamente com finalidade previdencidria, excluindo qualquer tipo de recurso recebidos com

finalidade administrativa, em consonancia com a Portaria MTP n® 1.467/2022, art. 84, inciso lll, alinea "a".

Os RPPS DEVEM, independente da contratacdo de Consultoria de Valores Mobilidrios, se adequar as
normativas pertinentes e principalmente a Portaria MTP n° 1.467/2022 e suas alteracoes, além da Resolugao CMN n®
4.963/2021, que dispdem sobre as aplicacdes dos recursos financeiros dos Regimes Préprios de Previdéncia Social,
instituidos pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios e dé outras providéncias.
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