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COMENTARIO DO GESTOR

Durante o més de setembro, além da divulgacdo de novos dados de IPCA, indicando enfraquecimento da inflagdo, houve avangos sobre a
questdo da PEC 241 (teto de gastos), com alguns partidos j& fechando apoio a medida. Esses eventos reforgaram as expectativas em torno de
uma redugdo nas taxas de juros ja para o més de outubro e nesse cendrio, o IFIX manteve sua trajetdria de alta no ano, subindo 2,77% no més
e acumulando alta de 28,89% em 2016.

No més passado, adicionamos o fundo SPAF11 a carteira, sendo o Fll Absoluto cotista tnico.

O fundo SPAF11 possui participagdo de 22,48% no Shopping Patio Alcantara (www.patioalcantara.com.br) localizado sobre o terminal
rodovidrio do bairro de Alcantara, na cidade de Sdo Gongalo. O empreendimento ja foi inaugurado e se encontra em fase final de maturagdo.
O terreno para construgdo do Shopping é resultado de uma concess3o valida até 2041, renovaveis por mais 30 anos.

Nossa andlise de investimento considerou aspectos macro e microecondmicos, conforme abaixo detalhados:

Nosso cendrio macro vislumbra a retomada da economia brasileira, com uma consequente queda de juros prospectiva. Desta forma,
trabalharemos com nivel menor de liquidez.

Na parte micro, consideramos o prego e a alta qualidade do ativo além da larga experiéncia do administrador como principais fatores para
tomada desta decisdo. Nossa avaliagdo quantitativa indica que o valor presente dos fluxos de recebimento de aluguéis, servigos e
merchandising (entre outros), a partir de premissas conservadoras de fluxos de pessoas, é significativamente maior que o investimento inicial.
Numa andlise qualitativa, nota-se que a localizagdo do ativo é extremamente defensiva dado que ndo existem areas proximas para
desenvolvimentos de potenciais concorrentes além do fluxo cativo de pessoas que passam pela rodoviaria. Por ultimo, a Aliansce é
reconhecidamente a maior administradora focada em Shopping voltados para classe C e D no pais.

A érea bruta total locavel do empreendimento é de 8.034m? divididos da seguinte maneira :
*Lojas-Ancoras: 40% do total do aluguel

*Lojas e quiosques: 94

*Praga de Alimentagdo: capacidade para 640 pessoas.

*Fluxo médio: 780.000 pessoas/més

*Administragdo: Aliansce

0 valor da operagio foi de R$11.000.000 pela participagdo no ativo e mais R$ 270.000 em recebiveis ja liquidos de todos os custos, totalizando
R$ 11.270.000.

Em relagdo aos demais ativos que compde a carteira, reduzimos a exposi¢do em AEFI11 e HGBS11 além encerrar a posigdo em SAAG11, todas
operagdes geraram ganho de capital ao fundo. Desta maneira, encerramos o més alocados 94,10% em Flls, 4,58% em titulos publicos e 1,32%
em CRls.

No més, considerando a distribuigdo de rendimento, a cota patrimonial subiu 0,87% e a cota de mercado (BPFF11) caiu 3,42% enquanto o IFIX
subiu 2,77%. A cota de mercado fechou o més a R$79,00 apresentando desconto em relagdo a cota patrimonial (RS 85,78).No ano, a cota de
mercado considerando o reinvestimento dos dividendos, subiu 25,46% e o IFIX 28,89%.

Desde o inicio do fundo, o IFIX acumulou alta de 15,80% enquanto a cota patrimonial ajustada pelos dividendos subiu 15,83% e a de mercado

ajustada 9,48%.
Nota: 1.Em relagdo a cota de emissdo = R$ 100,00; 2.Em relago ao valor da cota de mercado em 30/09/2016= R$ 79,00
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ADVERTENCIA: Este material ndo constitui uma oferta e/ou solicitagdo de aquisi¢do de quotas de fundos de investimento. Este documento é confidencial e pretende atingir somente aos destinatarios,ndo podendo ser reproduzido ou retransmitido
no todo ou em parte a quaisquer outras pessoas. A Brasil Plural pode efetuar alteragdes no conteudo deste documento a qualquer momento. As informagdes contidas neste material sdo de cardter exclusivamente informativo e n3o
necessariamente foram auditadas. Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do fundo garantidor de créditos — FGC. A rentabilidade obtida no
passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. Para avaliagdo da performance do fundo é recomendével uma analise de, no minimo, 12 meses. E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento do fundo de investimento

pelo investidor antes de aplicar seus recursos.



