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Caracteristicas do Fundo

Objetivo do
Fundo

Cédigo de
Negociagao

Quantidade
de Cotas’

Administrador

Prazo do
Fundo

Novembro

2022

0 Manati Hedge Fund FIl tem por objetivo auferir rendimentos mediante a aplicagédo de recursos em
ativos de cunho imobilidrio, conforme descrito na Politica de Investimentos detalhada no Regulamento.

MANA11

13.221.617

Banco
Daycoval S.A.

Indeterminado

Resumo do Més

Patrimonio
Liquido

(R$ MM)

Cota
Patrimonial

Volume

Negociado
(no més, em R$ MM)

CNPJ

Ofertas
Concluidas

Taxa de
Administracao

Classificagao
Anbima

Valor de

Mercado
(RS MM)

Cota de
Mercado

Giro
Mensal“4

Inici
42.888.583/0001-89 cio do

fundo
1 Gestor
1,00% sobre PL Taxa de
(alkin) Performance?
FIl TVM Gestéo Ativa .
Titulos e Valores Tributagao

Imobiliarios

Dividendo
Novembro/22

Dividend Yield*

anualizado

Quantidade
de Cotistas

26 de maio
de 2022

Manati Capital
Management

20,00% s/ IPCA +
Yield do IMA-B5

Tratamento tributario
para fundos?

(1) Quantidade de cotas equivalente a soma das cotas emitidas na 12 oferta de cotas e recibos do direito de preferéncia ja integralizados no ambito da 22 oferta de cotas em
andamento, conforme ICVM 476. (2) Taxa de Performance apurada e paga semestralmente, nos meses de janeiro e julho. Benchmark ajustavel ao momento de mercado, com base
na média do yield do IMA-B5 verificada para o semestre imediatamente superado. Descrigdo completa pode ser encontrada no Regulamento. (3) Para investidores PF, os
rendimentos distribuidos s&o isentos, ao passo que o ganho de capital séo tributados conforme aliquota de 20%. No caso de investidores PJ, tanto os rendimentos distribuidos
como o ganho de capital s&o objeto de incidéncia de imposto de renda, conforme aliquota de 20%. (4) Dividend yield mensal e anualizado, calculado com base na cota de emissao
de R$ 10,00. (4) Giro mensal refere ao % de cotas negociados no periodo em relagdo a quantidade de cotas emitidas.




MANATI HEDGE FUND FII MANA11

Comentario do Gestor

0 més de novembro foi marcado pela intensificagdo da preocupacdo dos agentes domésticos em relagdo a politica
fiscal do novo governo. Mesmo com a melhora do cendrio internacional, no que diz respeito as observagdes de inflagédo e
perspectiva da politica monetdria dos proximos periodos, o saldo para os ativos locais foi negativo, com a manutengdo
do movimento de reprecificagcdo generalizada em curso, fruto da forte abertura das taxas de juros.

Entretanto, o mindset indicado no relatério passado se mantém: sdo em momentos de grande volatilidade que se criam
oportunidades de investimento tnicas, com relagdes risco x retorno irreplicaveis. Seguindo a tese de investimento do
MANAT11 e os pilares de atuagao, a equipe de gestao tem se mantido vigilante aos pregos no mercado secundario para
todas as classes de ativos, especialmente no mercado de fundos imobilidrios e no mercado acionario. Com a forte
desvalorizagdo do IFIX em novembro, a discrepancia entre o preco dos ativos e os fundamentos do mercado imobilidrio
ficaram ainda mais evidentes, com oportunidades de investimento interessantes em termos de dividend yield,
diversificagdo e potencial de ganho de capital no médio prazo.

Com relagdo a carteira do fundo, a estratégia idealizada na concepgdo do MANA11 tem se mostrado assertiva. A
capacidade de originagao de oportunidades, a leitura de mercado e a expertise de estruturagao da Manati garantiram
mais uma vez um retorno acima da média do mercado de Flls. Enquanto a grande maioria das operagdes de mercado
apresentaram carrego negativo em relagcdo a taxa basica de juros, os investimentos indexados a inflagdo do MANA11
trouxeram rentabilidade diferenciada aos cotistas, inclusive com +0,50% de inflagdo prefixada nos primeiros meses em
alguns casos. Com a inflagdo retornando ao patamar positivo, o time de gestdao permanece confiante com o
desempenho dos ativos e retorno projetado do fundo.

Dessa forma, apesar dos fundos imobilidrios terem vivenciado um més bastante desafiador, o MANA11 seguiu conforme
o planejado. Com a carteira em grande parte composta por ativos originados e estruturados internamente com bom risco
de crédito, grande alocag@o em papeis pos-fixados e a carteira remanescente com defesa perante a deflagao, o fundo
atingiu +8,67% de performance acumulada, de acordo com o seu patrimonio liquido ajustado pelos dividendos
distribuidos. Nesse mesmo periodo, o IFIX, indice de Fundos Imobiliarios da B3, apresentou uma alta de apenas +2,56%,
ao passo que o CDI equivalente, ou seja, liquido de impostos (conforme aliquota de imposto de renda de 15% sobre os
rendimentos) rendeu +5,63%. Ainda, no més houve a distribuicdo de RS 0,11 por cota em termos de rendimento, o que
representa um dividend yield anualizado de 14,03% a.a., quando calculado sobre a cota de emiss&o de RS 10,00.

Seguiremos aprimorando o relatério para dar cada vez mais profundidade e transparéncia ao cotista da situagdo do
fundo e visdo do gestor.

Agradecemos a confianga dos investidores,
Equipe de Gestao Manati

Highlights do Més

L ,A
Geracao de retorno ! g\@‘ Em linha com o nosso DNA, Operacoes protegidas

excedente aos benchmarks encerramos 0 més com contra deflagao, inclusive com
de forma consistente, maioria do patrimonio IPCA minimo de 0,50% a.m.

com Patriménio Liquido investido em operacoes nos primeiros meses em

ajustado pelos dividendos proprias, originadas algumas transagdes, fruto da

distribuidos de +8,67% vs. internamente, com taxa expertise de estruturagao
+5,63% CDI Equivalente e média de CDI + 4,3% a.a. e e leitura de mercado da
apenas +2,56% do IFIX IPCA + 8,4% a.a. Manati

desde o inicio do fundo

(1) Politica de investimento contempla investimentos em agGes imobilidrias, debéntures imobilidrias, FIP imobilidrio, Cotas de SPE, FIA imobilidrio, CEPAC, Fll, CRI, FIDC imobilidrio, LH, LCI,
LIG, Outros titulos imobilidrios e Iméveis, conforme limites de alocagdo descritos na pagina 13 do Regulamento.

@ www.manaticm.com
[>~] ri@manaticm.com
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Dividendo e Abertura do Resultado Apurado

No fechamento de novembro de 2022, divulgamos a distribuigdo de RS 0,11 por cota a titulo de dividendo , o qual sera
pago no 15° dia util do més de dezembro. Essa distribuigcdo representa um dividend yield anualizado de 14,03% a.a.,
considerando a cota de emissdo de RS 10,00. Com relagdo ao recibo do direito de preferéncia, para os cotistas que
exerceram tal direito no &mbito da 22 oferta de cotas em andamento (ICVM 476), o dividendo distribuido também foi de
R$ 0,11 por recibo do direito de preferéncia, agora que foi superada a distribuicdo pré-rata e houve o investimento
durante o més completo. Ainda, tivemos o resultado por regime de competéncia superior a RS 500 mil adicionais nos
meses de setembro a novembro referente ao IPCA de duas operagbes da carteira (CRI Patio Roraima e CRI Lajes S&o
Paulo), operagdes estas que estdo computando IPCA positivo fruto da estrutura inovadora desenvolvida pelo time de
gestao.

Valores em RS jun/22 jul/22 ago/22 set/22 out/22 nov/22
RECEITAS 1.094.260 1.704.473 1.778.859 1.135.227 1.382.284 1.579.928
Receitas das operagdes de CRI 474.017 1.546.695 1.338.536 1.037.595 1.093.005 1.286.560
Receitas advindas de Fll e A¢cdes 102.503 96.715 191.288 66.021 247.560 151.297
Remuneragéo Operagdes Compromissadas 517.739 61.063 249.035 31.612 41.719 142.071
DESPESAS -101.725 -113.890 -103.060 -108.812 -100.044 -98.266
Despesas Operacionais -101.725 -113.890 -103.060 -108.812 -100.044 -98.266
RESULTADO OPERACIONAL 992.534 1.590.582 1.675.799 1.026.415 1.282.241 1.481.661
DISTRIBUIGAO DE DIVIDENDOS
MANAT11 941.600 1.294.700 1.412.400 1.412.400 1.412.400 1.294.700
Quantidade de Cotas 11.770.000 11.770.000 11.770.000 11.770.000 11.770.000 11.770.000
Rendimento/cota 0,08 0,11 0,12 0,12 0,12 0,11
Recibo do Direito de Preferéncia 14.516 159.678
Quantidade de Recibos 1.451.617 1.451.617
Rendimento/recibo 0,01 0,11
Recibo de Sobras e Montante Adicional 247.841
Quantidade de Recibos 4.956.816
Rendimento/recibo 0,05

Resultado Operacional, Dividendo e Dividend Yield a.a. (valores em rS)

Conforme comentado anteriormente, a principal fonte de resultado caixa do fundo no més foram as alocagbes em
operacdes de CRI, seguido pelos rendimentos e ganhos de capital advindos dos Flis e, por fim, a remuneragao do caixa
em instrumentos de liquidez.

Com relagdo ao dividendo distribuido, divulgamos o valor de R$ 0,11 por cota, o que equivale ao dividend yield de 14,03%
a.a., com base na cota de emiss&o de RS 10,00 por cota. Em comparag&o as métricas de mercado, tal dividendo equivale
a 126,8% CDI equivalente, ou seja, liquido de imposto de renda na aliquota de 15%, em razdo do tratamento tributdrio do
FlI.

15,39% 15,39% 15,39%
14,03% A A A 14,03%
A A
10,03%
jun/22 jul/22 ago/22 set/22 out/22 nov/22

H Dividendo/cota A DY?

(1) Dividend Yield calculado com base na cota de emiss&o de RS 10,00. (2) CDI liquido, conforme aliquota de 15% de imposto de renda. Fonte: Manati, Daycoval e Broadcast
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Rentabilidade do Fundo

Para fins de comparagéo, tomamos como base o retorno acumulado do fundo versus seus principais benchmarks desde
o inicio das operagdes. No caso, a cota patrimonial ajustada pelos dividendos distribuidos e liquida dos custos de
emissao apresentou uma rentabilidade de +8,67%, enquanto a cota de mercado ajustada pelos dividendos distribuidos
apresentou uma valorizacdo de +7,60%. Nesse mesmo periodo, com a forte desvalorizagdo mensal do indice de Fundos
de Investimentos Imobilidrios, IFIX, de -4,15% verificada no més de novembro, a variagdo acumulada para tal indice
atingiu +2,56%, ao passo que o carrego, representado pelo CDI equivalente, liquido de imposto de renda com aliquota de

15%, foi de 5,63%.
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Mercado Secundario

Conforme mencionado anteriormente, em 30 de setembro de 2022 se deu inicio as negociagdes das cotas do
MANA11 no mercado secundario. Nessa linha, foi possivel observar uma valorizagao de +1,00% da cota de mercado,
considerando o fechamento de novembro (R$ 10,10), a qual foi acompanhada pelo volume negociado de R$ 3,86
milhGes no més e 2,62% de giro das cotas negociadas em relagdo as cotas emitidas. Adicionalmente, encerramos o
més com 2124 cotistas, 0 que representa expressivo em relacdo ao nimero de investidores da 12 emissdo de cotas

do fundo, ocorrida em maio de 2022 e implementada de acordo com a Instrugdo CVM 476.

Quantidade de Cotistas

2500
2000
1500
Periodo de Lock-up

1000

500

0
26/mai 26/jun 26/jul 26/ago 26/set 26/out 26/nov

# Cotistas

Cota de Mercado (em r$ | esq.) € Volume Negociado (em Rr$ | dir.)

9,2

9,0
26-mai 26-jun 26-jul 26-ago 26-set 26-out 26-nov

Volume Fechamento

(1) Dividend Yield calculado com base na cota de emiss&o de RS 10,00. (2) CDI liquido, conforme aliquota de 15% de imposto de renda. Fonte: Manati, Daycoval e Broadcast
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Alocacao do Fundo

6

No més, tivemos um aumento marginal do caixa do fundo, proveniente da integralizagdo dos recursos captados no
ambito do direito de preferéncia referente a 22 emissao de cotas do MANA11, ainda em andamento, seguindo o rito da
ICVM 476. Mantivemos ainda o fundo focado em operagdes de Certificados de Recebiveis Imobilidrios, especialmente
em investimentos estratégicos advindos de originagao prépria, as quais estdo descritas mais adiante seguindo a tese de
investimentos do MANA11 proposta inicialmente. No més, aproveitamos também a volatilidade dos mercado para
aumentar o posicionamento em fundos imobilidrios, além da alocagdo oportunistica em agdes, seguindo a analise
fundamentalista da gestdo. Em relagé@o a outros ativos como FIDC, FIP, SPE e demais ativos elencados na Politica de
Investimento, seguimos atentos a oportunidades pontuais, acreditando no potencial de criagado de valor para os cotistas,
sempre atentos a previsibilidade na distribuigdo de dividendos em base mensal.

Evolucgao da Alocagdo dos Recursos desde o inicio

% PL do Fundo (ex-provisées)

100%
90%

30%
20%
10%

0%
26/mai 05/jun 15/jun 25/jun 05/jul 15/jul 25/jul 04/ago  14/ago  24/ago 03/set 13/set 23/set 03/out 13/out 23/out 02/nov 12/nov  22/nov

Caixa ®mF| mTitulos Piblicos mCRI mFIl mAgGes

Carteirade CRI —— 653%doPL
Exposigao por Setor Indexador e Taxa Média (a.a.) Prazo Remanescente
% Portfélio de CRI % Portfélio de CRI % Portfélio de CRI
Incorporagdo NN 14,7% 52,5% 31,0%
Hospitalidade NI  14,0% 475%
Shopping NN 12,6% Operagoes 100%
protegidas contra
Properties NI 11,4% deflagéo do IPCA
69,0%
Loteamento NN 7,0%
kit 5,6% CDI +4,3% IPCA +8,4% = Entre 4 e 7 anos = Mais de 7 anos
Carteirade FIL —— 147%doPL
Exposicao por Segmento Exposigao por Tipo de Risco
% Portfélio de Fll % Portfélio de Fll

0,9% 0,9%

99,1%

. = Recebiveis = Corporativo « Arbitragem = Crédito
Fonte: Manati.
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Carteira de Ativos

Segue abaixo a lista de investimentos presentes na carteira do fundo, com base no fechamento de novembro de 2022:

Tipo Emissor Cadigo IF Segmento  Originacdo  Estratégia Valor % PL Indexador C:?:m
CRI CRI Amarante 22C1013173  Hospitalidade Prépria Carrego 25.083.059 14,0% CDI 4,00%
CRI CRI Via Sul 22E1313665  Incorporagdo Prépria Carrego 19.131.917 10,7% CDI 4,75%
CRI CRI P4tio Roraima 22H1579450  Shopping Propria Carrego 22.471.577 12,6% 'Efrfe o5 e 8,05%
CRI CRI Vic Engenharia 22F1135958 Loteamento Prépria Carrego 8.414.407 4,7% IPCA (sem deflagao) 9,50%
CRI CRI Cotriba 22K1360944  Agronegocio - Tatico 10.008.034 5,6% CDI 5,00%

CRI CRI Lajes S&o Paulo 22H1630624  Properties Prépria Carrego 20.403.833 11,4%  'PCA(maiorentre PCAC05% 7 700,
a.m. nos primeiros 6 meses)
CRI CRI Bild 22B0309134  Incorporag&do - Carrego 7.059.075 3,9% CDI 2,82%
CRI CRI Vic EngenhariaSub ~ 22F1162246 Loteamento Prépria Carrego 4.082.324 2,3% IPCA (sem deflagao) 12,00%
SUBTOTAL CRI 116.654.227 65,2%
SUBTOTAL FII 26.190.594 14,6%
SUBTOTAL AGOES 632.223 0,3%
CAIXA 37.641.137 21,0%
PROVISOES -1.718.125 -0,9%

Patrimonio Liquido 178.767.833 100,00%

Importante mencionar que, conforme regulamentagdo vigente, o prazo de até 6 meses o fundo possui até 6 meses
contados a partir do encerramento da oferta para enquadramento do portfélio conforme os limites maximos de
exposicao por posigao previstos na ICVM 555. Isto posto, a equipe de gestédo segue trabalhando para diversificagdo dos
investimentos, porém sempre priorizando boas alocagdes para melhor rentabilizagdo dos recursos dos cotistas. Nos
proximos meses, sera promovida uma diversificagédo relevante do portfélio.

Fonte: Manati e Daycoval.
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Detalhamento dos Ativos Investidos

CRI Amarante

CRI corporativo, respaldado em dois resorts alto padrdo (Salinas Maceié e Japaratinga Lounge) localizados no estado de
Alagoas e operados pelo Grupo Amarante, que também o detentor dos imdveis. As garantias da operagéo séo: (i) AF de

AMARANTE imoveis dos dois resorts (LTV ~25%), (ii) aval dos socios da empresa e (iii) CF de Recebiveis de cartdo de crédito na ordem
de 30% do saldo devedor, além de covenants financeiros.

v I ASU L CRI corporativo, baseado na carteira de recebiveis da incorporadora e construtora Via Sul Engenharia, empresa mineira

ENGENHARIA focada no segmento econdémico (Casa Verde e Amarela) com empreendimentos em mais de 50 cidades e 10 estados
brasileiros. As garantias da operagdo sdo: (i) AF de participagdo de SPEs, (ii) aval dos sdcios da empresa, (iii) CF dos
recebiveis das SPEs, e (iv) Conta Reserva de 3 PMTs, além de covenants financeiros.

CRI Vic Engenharia

Engenharia, empresa focada em empreendimentos imobiliarios para o segmento econdmico. As garantias da operagdo sao:
(i) AF de participagbes nas SPEs, (ii) aval dos sécios da Vic Engenharia (diretos e indiretos), e fianga da Vic Engenharia, (iii)
CF de recebiveis advindos dos loteamentos.

= VI‘ CRI corporativo respaldado na carteira de recebiveis de 2 loteamentos de segmento econémico desenvolvidos pela Vic
I

ENCENHARIA

‘ CRI Bild

BI m CRI corporativo baseado nos recebiveis de diversos projetos imobilidrios do Grupo BIVI (Bild + Vitta). O Grupo é um dos

grandes players atuantes na regido Sudeste do pais, tendo langado mais de RS 2,0 bilhdes em VGV no ano de 2021. As
garantias da operacdo sdo: (i) AF de participagdes nas SPEs, (ii) fianga das empresas Bild e Vitta, e (i) CF dos dividendos
das SPEs, além de covenants financeiros.

Desenvolvimento
Imabiliario

AR CRI Lajes Sao Paulo
/;i —

; ;g/ CRI lastreado em contratos de compra de venda de iméveis corporativos localizados nos principais centros corporativos da
=2 cidade de Sao Paulo e com inquilinos instalados sob contratos atipicos de locagé@o. O Fundo devedor da operagdo possui

patriménio de 34 iméveis alugados para 40 diferentes inquilinos. A operag&o conta com Alienag&o Fiduciaria de Iméveis na
razdo de 57% e Cessao Fiduciaria de Recebiveis, com Indice de Cobertura minimo sobre PMT de 1,3x.

CRI Patio Roraima

CRI lastreado em recebiveis do Shopping Patio Roraima. O Shopping é referéncia na capital de Boa Vista, Roraima, e a
operagédo conta com Alienagdo Fiducidria de Imével, Loan-to-Value (LTV) de 23%, além de Cessao Fiducidria de Recebiveis,
com indice de Cobertura (IC) sobre PMT minimo de 1,3x e Fundo de Reserva de 3 PMTs.

CRI Cotriba

CRI corporativo, respaldado na aquisicdo de quatro silos graneleiros localizados no estado de Rio Grande do Sul pela

Cotriba’ Cotribd, maior cooperativa agricola do estado, além de ser a mais antiga do pais. As garantias da operagéo s&o: (i) AF de
imdveis dos quatro silos graneleiros (LTV ~63%) e (ii) CF de Recebiveis de tradings no valor de, no minimo, 6 meses de
servigo da divida, além de covenants de alavancagem e liquidez.

Fonte: Manati
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MANATI Relatério Mensal de Novembro de 2022

Disclaimer

0O documento ora apresentado pela Manati Capital Management possui cardter meramente informativo e ndo constitui oferta,
recomendagao ou andlise de investimento ou ativos, nem contelddo promocional ou solicitagdo de compra ou venda. Recomenda-se a
consulta a profissionais especializados e independentes para uma anélise sobre eventuais adequacdes aos perfis dos investidores
antes da sua decisdo sobre produtos, servigos e investimentos, incluindo eventuais necessidades e questdes relativas aos aspectos
juridicos inerentes aos investimentos. As informagdes veiculadas, os valores e as taxas séo referentes as datas e as condigdes
indicadas no material e ndo serdo atualizadas, fazendo-se necessaria atengé@o aos aspectos tributarios aplicaveis. As referéncias aos
produtos e servigos sdo meramente indicativas e ndo consideram os objetivos de investimento, a situagdo financeira ou as
necessidades individuais e particulares dos destinatarios que devem ser analisadas pelos préprios investidores no momento da
escolha por qualquer investimento. A escolhe por quaisquer objetivos de investimentos ndo constituem garantia ou promessa de
rentabilidade. Os dados acima consistem em uma estimativa e ndo asseguram ou sugerem a existéncia de garantia de resultados ou
isencdo de risco para o investidor. O administrador do Fundo e o gestor da carteira ndo se responsabilizam por decisdes dos
investidores acerca do tema contido neste material nem por ato ou fato de profissionais e especialistas por eles consultados. A
rentabilidade obtida no passado ndo afianca garantia de rentabilidade futura. Fundos de Investimento ndo sdo garantidos pelo
administrador do fundo, gestor da carteira, por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC).
Projecdes ndo significam retornos futuros. Todos os aspectos dos investimentos, tais como objetivo, as conclusdes, opinides,
sugestdes de alocacdo, projecdes e hipdteses apresentadas sdo uma mera estimativa e ndo constituem garantia ou promessa de
rentabilidade e resultado ou de isencdo de risco pela Manati Capital Management. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa
tanto do prospecto, se houver, quanto do regulamento do Fundo, com especial atencdo para as cldusulas relativas ao objetivo e a
politica de investimento do Fundo, bem como as disposigdes do prospecto que tratam dos fatores de risco intrinsecos. Caso o indice
comparativo de rentabilidade utilizado neste material ndo seja o benchmark descrito no regulamento do fundo, considere tal indice
meramente como referéncia econdmica e ndo como meta ou pardmetro de performance. Verifique se os fundos utilizam estratégia
com derivativos como parte integrante de suas politicas de investimento. Verifique se os fundos investem em crédito privado. Os
fundos apresentados podem estar expostos a significativa concentragdo em ativos de poucos emissores, variagdo cambial e outros
riscos. Os riscos eventualmente mencionados neste informativo nédo refletem todos os riscos, cendrios e possibilidades associados ao
ativo. A Manati Capital Management néo se responsabiliza por erros, omissdes ou pelo uso das informagdes contidas neste material,
bem como ndo garante a disponibilidade, liquidagdo da operagdo, liquidez, remuneragdo, retorno ou prego dos produtos ativos
mencionados neste material. As informacgdes, conclusdes e analises apresentadas podem sofrer alteragdo a qualquer momento e sem
aviso prévio. O investimento em determinados ativos financeiros pode sujeitar o investidor a significativas perdas patrimoniais. Ao
investidor cabe a responsabilidade de se informar sobre todos os riscos, previamente a tomada de decisdo sobre investimentos. Ao
investidor cabera a decisdo final, sob sua Unica e exclusiva responsabilidade, acerca dos investimentos e ativos mencionados neste
material. Sdo vedadas a copia, a distribuicdo ou a reprodugéo total ou parcial deste material, sem a prévia e expressa concordancia da
Manati Capital Management. Relagdo com Investidores: ri@manaticm.com.
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