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O Suno Fundo de Fundos Imobiliarios FIl aplica em cotas de outros fundos de investimento imobiliario.
Tendo como politica realizar investimentos imobiliarios de longo prazo, objetivando, fundamentalmente
auferir rendimentos advindos dos Ativos Imobiliarios investidos e proporcionar ganho de capital a partir da

negociagao dos Ativos Imobiliarios.
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BULLET POINTS

R$ 0,72 R$ 0,68

Distribuicao por cota Lucro acumulado por cota
12,66% R$ 68,25

Dividend Yield LTM Cota Fechamento de Mercado
27.589 R$ 274,40 MM

NuUmero de cotistas Valor de Mercado

0,83 60

P/VP Numero de Flls no Portfélio

DESTAQUES DO MES
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12,66%
Dividend Yield Anualizado

R$ 81,85

Cota Patrimonial

R$ 329,08 MM

Patrimdnio Liquido

4.020.635

Numero de cotas disponiveis

A distribuicdo referente ao més de agosto foi de R$ 0,72/cota, representando um rendimento de -
1,01% no més, levando em consideracdo a cota de fechamento do dia 15/09/2025. Ademais, o SNFF1I

finalizou o semestre com R$ 0,68/cota de reserva acumulada.
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CENARIO MACROECONOMICO

Entre cortes futuros e credibilidade presente: os dilemas de Fed e Banco Central

do Brasil

“Um dos episodios mais graves, nesse periodo [2010-2011], ocorreu no campo da politica monetaria.
(...) Para surpresa de todos, no entanto, na reunido seguinte, quando o mercado financeiro julgava que
0 que se seguiria seria uma nova elevacdo ou, no maximo, uma pausa, o Banco central [do Brasil]
reduziu a taxa de juros em 25 pontos-base e anunciou que novas redugcbes se seguiriam. {(...)
Infelizmente, acobertado por uma ferramenta que supostamente seria “cientifica” [modelos
economeétricos estimados na época], o Banco Central cedeu aos desejos da presidente da Republica
[Dilma Rousseff], com um custo sobre a sua credibilidade no compromisso com a meta de inflagcédo.”

(Affonso Celso Pastore, Caminhos e descaminhos da estabilizagéo)
Cenario Internacional

A reflexao do ex-presidente do Banco Central (BC), Affonso Celso Pastore, sobre um episddio recente
no Brasil, serve como alerta para os riscos que agora rodam os Estados Unidos. No final de agosto, o
atual presidente, Donald Trump, anunciou a demissao da diretora do Federal Reserve, Lisa Cook. Cook

afirmou que se mantém no cargo e o caso ira a Justica.

A medida ndo representa apenas uma disputa entre Executivo e Fed, mas reacende a discussio sobre
a autonomia do banco central, tema ja presente quando, meses atras, também se cogitou a

substituicdo antecipada do atual presidente Jerome Powell durante o seu mandato.

A importancia desse debate ndo é apenas institucional, mas também macroeconémica. A literatura
econbmica, em especial o artigo de Alesina e Summers (1993), mostra que ha uma relagao negativa
entre independéncia de bancos centrais e inflacado média: paises com maior autonomia, como Suica,
Alemanha e Estados Unidos, historicamente registraram taxas inflacionarias mais baixas, enquanto
economias com menor grau de independéncia apresentaram inflagdo mais elevada - vide o grafico

abaixo.
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Outros fatores também tiveram peso no periodo, como o0 compromisso com a estabilidade de pregos,
os ganhos de produtividade, o aumento da concorréncia e a maior integracdo do mercado de trabalho
e do comércio com a globalizagdo. Ainda assim, aindependéncia dos bancos centrais foi, sem duvida,

um dos principais elementos para garantir a estabilidade inflacionaria ao longo das ultimas décadas.

Independéncia dos Bancos Centrais vs Inflacao Média

AVYERAGE IMFLATION (1955 -135S)

0.5 1 1.8 = z.5 = 2.5 3 4.5

INDEX OF CEMTRAL BEAMK INDEFEMDEMCE
Fonte: Fed de St. Louis
Preservar a autonomia do Fed, portanto, € um pilar para a manutencdo da credibilidade e da

estabilidade de precos no longo prazo.

O Nobel em economia, Paul Krugman, destacou recentemente que episédios como a tentativa de
demissao de Lisa Cook representam riscos nao apenas para o Fed, mas também para a confianca no
funcionamento técnico e profissional de toda a estrutura do governo. A mensagem reforga a ideia de
que o desgaste institucional pode se refletir em maior incerteza econémica e perda de previsibilidade

nas decisoes de politica monetaria.

Caso a Suprema Corte valide a decisdo de Trump, aumenta o risco de maior influéncia do Executivo
sobre o colegiado do Fed, ja que o Trump passaria a contar com a maioria de diretores de sua
indicacao. Essa configuracado poderia afetar decisdes ligadas ao orcamento, ao quadro de pessoal e
até a permanéncia dos 12 presidentes dos Feds regionais. Um arranjo desse tipo reduziria a

independéncia da autoridade monetaria, ampliando a volatilidade nos mercados e elevando o prémio
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de risco de longo prazo, como ja se observou recentemente com a abertura da curva da parte longa

das Treasuries norte-americanas e o enfraquecimento do délar.

Apesar dessas preocupacoes, é importante lembrar que o Fed dispde de protecoes institucionais
relevantes. Criado em 1913 como d6rgao independente, seus diretores e presidente s6 podem ser
removidos por “justa causa”, conceito que permanece indefinido, mas que oferece uma barreira legal
contra interferéncias arbitrarias. Essa autonomia foi reforcada em 1935, quando a Suprema Corte
estabeleceu que membros de agéncias reguladoras nao poderiam ser demitidos por discordancias

politicas, decisdo que consolidou a separagao entre Executivo e 6rgaos técnicos.

Em mai/25, a prépria Suprema Corte reforgou que os membros do Conselho do Fed e do FOMC
possuem salvaguardas contra demissdes sem justa causa. Ainda assim, o fato de o caso ter sido
judicializado mantém abertas as incertezas sobre o futuro da instituicao e torna dificil mensurar, neste

momento, qual poderia ser a magnitude do impacto sobre os mercados.

Aincerteza permanece até 2026, quando cabera a Trump a escolha do préoximo presidente do Fed e se

havera, de fato, algum grau de interferéncia na conducao da politica monetaria.

Esse debate institucional ocorre em paralelo a um otimismo dos investidores em relacao a possiveis

cortes de juros nos Estados Unidos em set/25.

No més passado, as apostas do mercado em relacdo a queda de juros ganharam forgca apods
declaracbes mais brandas (dovish) de Powell. Ele destacou que, com a politica em territério restritivo,
a evolucao do cenario basico e o novo equilibrio de riscos podem justificar ajustes na postura do banco

central.

A combinacéo entre a expectativa de cortes de juros, bons resultados corporativos — sobretudo das
big techs — e de indicadores que reduziram a probabilidade de recessao, levou os principais indices

acionarios dos EUA a renovarem maximas histéricas em agosto, como mostra a figura a seguir.
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Em nosso cenario, passamos a considerar corte na taxa de juros de 0,25 p.p. em setembro. A depender

da evolugao do cendrio, uma nova queda podera ocorrer no quarto trimestre de 2025. No entanto, a

implementacdo das novas tarifas de importacao limita o espaco para um ciclo mais agressivo de

quedas, ja que essas medidas tendem a pressionar a inflagcao.

A boa noticia é que, uma vez iniciado o ciclo de afrouxamento monetario, a bolsa brasileira tende a se

beneficiar do maior apetite ao risco dos investidores estrangeiros.

O desafio, contudo, é que a inflacdo permanece préxima de 3,0% no acumulado em 12 meses — cerca

de 50% acima da meta de 2,0% —, como podemos observar no grafico abaixo. Nos proximos meses,

os indices devem refletir com maior intensidade os efeitos das tarifas. Ao mesmo tempo, os ultimos

dados de mercado de trabalho reforcaram um enfraquecimento do segmento.
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Inflacao (Var. Anual)
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Fonte: BLS / Elaboracdo: Suno Research

O dilema do Fed é equilibrar o risco de reduzir os juros cedo demais, estimulando a economia antes
de garantir a convergéncia da inflagcdo, com o de esperar mais tempo para avaliar a trajetéria

inflacionaria e, nesse intervalo, intensificar uma desaceleragao maior da atividade.

Nesse ambiente e pelas ultimas declaragdes de diretores do Fomc, areunido de setembro deve revelar

novamente divergéncias no colegiado. Enquanto alguns podem defender cortes imediatos, outros

devem preferir apenas sinalizar a possibilidade de ajuste mais a frente.

O problema é que ruidos de comunicacdo ampliam a volatilidade nos mercados, dificultam a
ancoragem das expectativas e tornam mais custosa a calibragem da politica monetaria. A literatura
econdmica destaca que, para um banco central, transmitir o plano de voo com clareza e coeséao é
fundamental para preservar sua credibilidade, assegurar a eficacia da politica e impedirque aincerteza

institucional — como a discutida no inicio deste texto — se some as pressdes existentes sobre a

economia.

Brasil

No Brasil, os efeitos das tarifas impostas pelos EUA foram atenuados pelo programa de contingéncia
do governo, que envolveu R$ 30 bilhdes em crédito para exportadores que dependem do mercado

norte-americano. Essas medidas devem limitar a perda de ritmo de crescimento do PIB em até 0,1 p.p.
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No entanto, parte dos recursos — cerca de R$ 9,5 bilhdes — foi retirada da meta fiscal, o que fragiliza

o arcabouco e reduz a credibilidade fiscal.

No front econdmico, a taxa de cambio real-ddlar voltou a se destacar em agosto, acompanhando a
trajetdria de enfraquecimento global do ddlar, cujo indice DXY recuou quase 10% no ano. Além do
maior apetite ao risco diante da expectativa de cortes de juros nos Estados Unidos, fatores domésticos
também reforgcaram a atratividade da moeda brasileira: o elevado diferencial de juros, a bolsa ainda
segue barata em ddlares e o impacto limitado das tarifas norte-americanas, suavizado pela lista de

excecoes.

Esses elementos favoreceram a entrada de capital estrangeiro e levaram o cdmbio a niveis abaixo de

R$ 5,40. Para o final de 2025, estimamos um ddlar a R$ 5,65.

Apesar do cenario benigno no curto prazo, alguns riscos permanecem. A fragilidade fiscal doméstica,
o inicio do ciclo eleitoral em 2026, a possibilidade de estabilidade prolongada nos pregos das
commaodities, as incertezas em torno da politica fiscal norte-americana e riscos geopoliticos podem

reverter parte da valorizacao recente, mantendo a taxa de cAmbio exposta a episédios de volatilidade.
Na frente fiscal brasileira, dois pontos se destacam:

e Orcamento de 2026 manteve a meta de superavit primario de 0,25% do PIB. Embora essa
projecao aponte, em tese, para a continuidade do ajuste, ha grande preocupacao quanto a sua
consisténcia. As receitas seguem superestimadas, embutindo medidas que ainda dependem
do Congresso, algumas com alta probabilidade de frustracao, enquanto as despesas parecem
subestimadas. E provavel que o governo dé& maior realismo ao Orgamento ao longo dos
relatdrios bimestrais do ano que vem e, eventualmente, pode até rever a prépria meta de 2026,

gerando volatilidade.

e Asincertezas em torno dareforma do Imposto de Renda, que amplia a faixa de isencéo, diante
de possiveis mudancgas nas compensagdes para garantir neutralidade fiscal. O debate sobre
como equilibrar renuncia de receita e novas fontes de arrecadacao sera central no Congresso e

tende a influenciar de forma decisiva a percepgao de risco fiscal no curto prazo.
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Em relagdo a atividade econdmica, os sinais de desaceleracao ficaram mais evidentes no segundo

trimestre, como podemos observar nos indicadores no grafico a seguir.
Atividade Economica - Variacao Trimestral (%)
2,5%

1,4%

1,5%
° 1,0% 1,1%
0.5% 0,7%
0,5% 0,1% 0,2% g 59
— - —
I
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Fonte: IBGE / Elaboragdo: Suno Asset

O IBC-Br recuou 0,1% em junho, acumulando alta de apenas 0,3% no trimestre ante ao primeiro. O
resultado reflete a perda de dinamismo do agro, que havia impulsionado o crescimento no inicio de
2025, e o enfraquecimento da industria, pressionada pelos juros elevados e pelo crédito mais caro. A
recente perda de tragcdo do varejo e do servico também confirmam esse movimento: além de uma
acomodacao natural apés o inicio de ano mais aquecido, os setores tém sentido os efeitos do aperto

monetario, das restricdes de crédito e do elevado endividamento das familias.

Ainda assim, a resiliéncia do mercado de trabalho, os estimulos do governo, o pagamento de
precatérios em julho deve mitigar parte dos impactos negativos sobre o consumo e arenda no segundo
semestre. A expectativa é de que estes segmentos mantenham certo crescimento, mas em ritmo mais
lento, 8 medida que a desaceleracdo da economia se torne mais disseminada. Nesse cenario,

projetamos um crescimento de 2,3% para 2025.

O arrefecimento, ainda que gradual e heterogéneo, tem relevancia para a politica monetaria: a perda
de tragao da atividade contribui para o hiato do produto se tornar negativo e reforca as condi¢des para
que a inflacdo caminhe em direcdo a meta nos préoximos anos, ou seja, a dindmica da economia é

positiva para o Banco Central.
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Em relacéo ainflagdo, o IPCA-15 de agosto recuou 0,14%, registrando a primeira deflagao desde julho

de 2023 e o menor resultado desde setembro de 2022. Com isso, a taxa em 12 meses desacelerou de
5,30% para 4,95%.

O resultado foi influenciado principalmente pelos precos administrados, que cairam 0,61%, com
destaque para o grupo Habitagao, impactado pelo Bonus de Itaipu, que reduziu as contas de energia e
compensou a cobranga da bandeira vermelha 2. Alimentacao e bebidas também contribuiram, com a

terceira queda consecutiva, puxada por precos de alimentos, enquanto Transportes recuou em fungao

dareducdo das passagens aéreas e da gasolina.

Apesar do alivio, algumas métricas subjacentes apresentaram deterioragdo na margem. Servigos
intensivos em mao de obra, servigos subjacentes, nucleos de inflacao e o indice de difusao aceleraram
entre julho e agosto, permanecendo em patamares incompativeis com a meta de 3% e reforgando a
preocupacao da autoridade monetaria. Esse quadro decorre da resiliéncia do mercado de trabalho,
que segue agquecido, com desemprego em minimas histéricas e massa de rendimentos em nivel

recorde. Projetamos que a taxa de desemprego encerre 2025 entre 5,5% e 6,0%, mantendo a inflagéo

de servigos préoxima a 6,0%.

Ainda assim, a tendéncia geral é de um cenario mais benigno em comparacao ao inicio do ano. A
desaceleracao recente da inflagdo resulta da valorizagdo cambial, da estabilidade nos precos das
commodities, da queda nos alimentos e da reducao dos custos de produgdo. Em nosso cenério base,

projetamos um IPCA de 4,8% e 4,4% para este e o proximo ano, respectivamente — conforme o grafico
abaixo.

IPCA - Var. Anual (%)
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Fonte: IBGE / Elaboragdo: Suno Asset
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Outra boa noticia para o Banco Central é que as expectativas de inflagdo captadas pelo Boletim Focus
vém mostrando avango continuo nas ultimas semanas, com revisdes consecutivas para baixo para

2025, 2026 e 2027.

Essa trajetériareflete o efeito da politica de juros elevados e reforga a percepcao de que o processo de
desinflacao esta ganhando tracdo. Embora as projecoes ainda estejam acima da meta, a continuidade
dessa tendéncia até o fim do ano reduziria a desancoragem e criaria condigdes mais favoraveis para

que a autoridade monetaria avalie, com maior segurancga, o inicio de um ciclo de cortes na Selic.

Para o BC, a flexibilizacao da politica depende da combinacao de trés fatores: expectativas mais bem
ancoradas, hiato do produto negativo e desaceleragao consistente das medidas de inflagao. Até que
todos os elementos estejam presentes, a Selic deve permanecer em 15,0% a.a., provavelmente até o

primeiro trimestre de 2026.

A economia brasileira entra na segunda metade do ano em um cenario de transigcdo: moderagao da
atividade, queda da inflacdo, com expectativas em processo de melhora. Para o Banco Central, o
desafio sera equilibrar o ganho de credibilidade com o0 momento adequado de iniciar a flexibilizagao

da politica monetaria.

Os proximos meses serdo decisivos tanto para o Fed quanto para o BC, a medida que dados de

atividade, inflacao e expectativas definirdo o ritmo das proximos decisoes.

A perspectiva de corte de juros em 2026 pode atuar como um fator positivo para o mercado acionario
domeéstico, funcionando como um segundo gatilho de valorizagdo, em conjunto com a esperada queda
de juros nos Estados Unidos. Nesse contexto, a preservacao da credibilidade institucional seguira

como o principal ativo para orientar expectativas e sustentar a confianca dos mercados.

Segue abaixo a tabela das nossas estimativas. Caso necessario, faremos novas revisdes das nossas

projecdes.
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Projecoes

Projecdées Suno 2023
PIB (var % a.a. real em volume) 32%
IPCA (%, a/a, fim de periodo) 4,62%
Taxa Selic (%, fim de periodo) 1,75%
Taxa de Cambio (R$/US$, fim de periodo) 4,85
Resultado Primdrio do Governo Central (% PIB) - meta -2,3%
Resultado Primario do Governo Central (% PIB) -2,3%
Divida Bruta - DBGG (% PIB) 74,3%
Balanca comercial (US$ bilhées) 98,8

2024
3,4%
4,40%
12,25%
6,19
-0,1%
-0,4%
76,1%
74,55

2025
2,3%
4,8%
15,00%
5,65
-0,25%
-0,6%
78,9%
60,3
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2026
1,8%
4,4%
13,00%
5,80
-0,3%
-0,7%
83,0%

70,0

Fonte: IBGE, Banco Central e ComexStat / Elaboragcdo: Suno Asset

Gustavo Sung | Economista-Chefe
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DESEMPENHO NO MERCADO SECUNDARIO

(COTACAO, LIQUIDEZ)

No mercado secundario, a cota do SNFF11 em agosto teve variagcao de -0,22%, configurando um
retorno total de 0,83% considerando a distribuicdo de R$ 0,72 no més (referente ao més de julho), e
volume diario médio de negociagdo de R$ 366 mil. O fundo encerrou o més com prego de fechamento
de R$ 68,25, frente a um valor patrimonial por cota de R$ 81,85.

Valor da Cota e Liquidez
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Fonte: Suno Asset e Quantum.

Considerando o fechamento do més de julho, ndo houve no juro real pago pelo titulo do tesouro direto
indexado ao IPCA com vencimento em 2035, que permaneceu em 7,53% ao final do més, enquanto o
IFIX teve desempenho de 1,16%, reflexo das perspectivas dos agentes de mercado levemente mais
otimistas.

Yield NTN-B (2035) / IFIX
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Fonte: Suno Asset e Quantum
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DESEMPENHO PATRIMONIAL

(PERFORMANCE, ALPHA, UPSIDE POTENCIAL)
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Fonte: Suno Asset e Quantum.

No més de agosto, foi observada uma variacao no IFIX de +1,16%, enquanto o SNFF11 teve retorno
patrimonial total de +0,94% no periodo. O fundo encerrou o més com alpha de 6,54% desde o seu inicio
em maio de 2021, equivalente a 130% do IFIX.

O resultado patrimonial foi impactado principalmente pela variagdo positiva do preco do portfélio
investido, em linha com a variacao do IFIX no més de agosto.

E vélido pontuar que aproximadamente 9% da carteira do fundo é composta por fundos de
desenvolvimento que atuam nos segmentos logistico, corporativo, residencial e hoteleiro. Esses
investimentos possuem, por natureza, fluxos de caixa no formato de “Curva J”, caracterizados por
grandes desembolsos iniciais e fluxos positivos em um periodo de tempo mais longo, além de nao
apresentarem liquidez relevante. Por conta disso, considerando a dindmica do produto, é razoavel
esperar que, no curto prazo, essa parcela da carteira esteja sujeita a retornos patrimoniais inferiores
em relagdo aos demais ativos liquidos da carteira.
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Retorno Acumulado desde o inicio:

SNFF11 IFIX ALFA

2021 0,63% -1,97% 2,60%
2022 5,53% 0,21% 5,32%
2023 20,48% 15,74% 4,74%
2024 16,29% 8,92% 7,37%
1T25 23,41% 15,80% 7,62%
MAI-25 27,98% 21,00% 6,98%
JUN-25 28,74% 21,76% 6,98%
JUL-25 26,85% 20,10% 6,74%
AGO-25 28,05% 21,50% 6,54%

Alpha (SNFF11 x IFIX)

10,00%
9,00%
8,00%
7,00%
6,00%
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Elaboragao: Suno Asset.
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A cota potencial estimada do Fundo no final do més de agosto é de R$ 105,33, sendo considerado para
o calculo o valor patrimonial contabil dos ativos investidos pelo fundo ao final do més. O valor da cota
potencial pode ser utilizado para gerar maior visibilidade sobre o real valor intrinseco do portfélio frente
ao valor da cota patrimonial divulgada, diariamente impactada pela marcacédo a mercado dos ativos
investidos. A partir do valor da cota potencial, infere-se um desconto implicito de 35,20% e potencial
upside de 54,33% considerando o prego de fechamento em 29/08 de R$ 68,25.

Upside Potencial

54,33%

R$110,00

R$ 105,33
R$100,00
R$90,00 R$ 81,85
R$80,00 R$ 68,25 y’
R$70,00
R$60,00 yg%'

R$50,00

R$40,00

Cota Mercado Cota Patrimonial Cota Potencial

R$30,00

Elaborag¢do: Suno Asset.

RESULTADO CONTABIL

Em agosto, o Fundo contou com resultado distribuivel de R$ 0,97 por cota e provisionamento de R$
0,72 por cota, distribuidos no dia 25/09/2025. O SNFF11 conta ainda, ao final do més, com reserva
acumulada para distribuigdo futura de aproximadamente R$ 0,68 por cota.

A receita proveniente dos rendimentos dos FlIs investidos foi de aproximadamente R$ 2,6 milhdes. Em
relagdo as negociagdes do més, foi apurado um ganho de capital de aproximadamente R$ 1 milhao
para o SNFF11, conforme movimentagdes descritas na secdo de Alocagdes e Movimentagdes. A
estratégia de agoes contribuiu com aproximadamente R$ 40 mil, advindos dos dividendos distribuidos
pelas acodes investidas. Os rendimentos referentes ao caixa do fundo, originados pela renda fixa,
contribuiram com R$ 318 mil.

A demonstracéao do resultado do exercicio encontra-se na proxima pagina.
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DEMONSTRAGCAO DO RESULTADO DO EXERCICIO

MAR-25 ABR-25 MAI-25 JUN-25 JUL-25 AGO-25

1. RECEITA 3.014 2.959

1.a. Rendimentos de Cotas de FlI 2.181 2.719 2.998 2.879 2.860 2.937 2.625
1.b. Ganho de Capital 33 207 -163 -228 -145 -317 1.228
1.c. IR Ganho de Capital (-) 0 17 0 0 0 0 0
1.d. Agbes 12 35 22 76 11 24 40
1.d. Renda Fixa Liquido 99 70 102 242 208 235 187

1.f. Receitas Operacionais - - = - - - -

2.a. Taxa de Administracéo -168 -169 -190 -183 -192 -189 -187

2.b. Despesas com Aluguel de

Cotas
2.c. Despesas Operacionais -10 -6 -7 -23 -10 -9,7 -11
2.d. Outras Despesas - - - - -1 - -

2.e. Taxa de Performance - - = = - - -

4. (=) RESULTADO

4.a. Resultado / Cota 0,54 0,71 0,69 0,68 0,68 0,67 0,97
4.b. Distribuigéo / Cota 0,72 0,72 0,72 0,72 0,72 0,72 0,72
4.c. Reserva Acumulada 0,62 0,61 0,57 0,53 0,49 0,43 0,68

Fonte: BTG | Elaboragdo: Suno Asset.
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Elaborag¢do: Suno Asset.

Distribuicao
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Elaboracdo: Suno Asset.

abr/25

mai/25  jun/25 jul/25

ago/25

Resultado Médio



I o) & SNFFTI

SUNO FUNDO DE FUNDOS DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO

ALOCACOES E MOVIMENTACOES

Durante o més de agosto, o Fundo alienou a totalidade das cotas de RRCI11 e RFOF11 através de uma
operacédo estruturada, totalizando cerca de R$ 8,9 milhdes, aproximadamente 19,6% superior ao
valor de fechamento das cotas no final do més de julho de 2025. No més corrente, setembro de 2025,
o SNFF11 realizou uma operacao similar com uma das suas maiores posi¢gdes do book de Fllis,
alienando o referido ativo por um valor cerca de 40% superior ao preco de fechamento do més de
agosto. Mais detalhes, incluindo o resultado e impacto patrimonial positivo serdo compartilhados no
préximo relatério gerencial.

Ainda durante o més de agosto, o SNFF11 aportou uma cesta de ativos na 22 emissao de cotas do
TRXY11, equivalente a aproximadamente R$ 20 milhdes. Por conta do aporte, é estimado um efeito
positivo mensal de aproximadamente R$ 0,015 a 0,035 por cota, haja vista que a renda mensal dos
ativos aportados € inferior a renda recorrente estimada do portfélio final do TRXY11. O ativo adquirido
€ o Hedge Fund da TRX, gestora com mais de 15 anos de experiéncia no mercado imobilidrio, que tem
como objetivo expor o portfélio em diversas classes de ativos, como FIDC, CRI, Fll, Acbes e
SPEs/Permutas. Emrelagao a ultima classe, o fundo no més corrente iniciou o investimento em um Fll
estruturado com o objetivo de adquirir trés terrenos no Jardins para futura incorporagao residencial de
alto padrao, com TIR estimada de 21% a.a. e exposicdo de até 20% do portfélio. Ademais, o fundo
iniciou suas atividades em uma conjuntura macroecondmica bastante atrativa emrelacao ao valuation
dos ativos e projetos investidos, aumentando o potencial de valorizagao patrimonial e ganho de capital
futuro.

As operacgdes realizadas no més de agosto resultaram em R$ 0,27/cota a titulo de ganho de capital.

Durante o més, o SNFF11 realizou um aporte de R$ 3,5 milhées na cota subordinada do Fll INOI11,
fundo do segmento de logistica com prazo de duragdo de quatro anos, voltado a aquisicao e posterior
alienacao de dois galpdes de alto padrao desenvolvidos pela LOG. O primeiro ativo esta localizado em
Hortolandia/SP, no raio de 100 km da capital paulista, regidao que apresenta taxa de vacancia fisica de
aproximadamente 9,78%. Trata-se de um imével do tipo cross-docking, com pé-direito de 12 m, piso
com capacidade de 6 t/m?, ABL de 53.697,96 m” e atualmente ocupado por 8 locatarios. O valor de
locacao vigente encontra-se 12,4% abaixo do pre¢o pedido médio da regido. O segundo ativo situa-se
em Sao José dos Pinhais/PR, regiao metropolitana de Curitiba, que apresenta taxa de vacancia fisica
de aproximadamente 1,37%. O galpao possui pé-direito de 12 m, piso com capacidade de 6 t/m?, ABL
de 41.117,87 m* e encontra-se 100% locado a um Unico inquilino. O valor de locacéo atual esta 32,1%
abaixo do prego pedido da regido. Considerando premissas conservadoras de desinvestimento € o
reajuste gradual dos valores de locacao para patamares mais proximos ao mercado, estima-se uma
TIRde 22,0% a.a. para a cota subordinada. Diferentemente de operagdes semelhantes, espera-se que
este investimento distribua rendimentos recorrentes ja nos dois primeiros anos do periodo de
investimento.

Cabe destacar que algumas posicdes do portfélio de desenvolvimento e/ou fundos estruturados no
formato “Curva J”, voltados para ganho de capital, encontram-se atualmente em fase de
desinvestimento, como o CFlI11, investido pelo SNFF11 no final de 2022. Desde o aporte, o ativo ja
devolveu 50,8% do capital investido por meio de rendimentos e amortizacdes. Estima-se que o saldo
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remanescente seja distribuido 18,2% no 2525, 78,0% em 2026 e 3,7% em 2027, o que representa uma
TIR de 23,0% a.a. e um MOIC de 1,62x.

Por fim, ainda do lado das aquisigdes, o Fundo realizou aporte de R$ 3,8 milhdes na 42 emissao de
cotas do SNEL11, pelo valor de R$ 8,32/cota, aproximadamente 3,00% abaixo do atual prego de tela.
E valido ressaltar que o tltimo investimento relevante no SNEL11 resultou em uma TIR de 35,83% a.a.
para o SNFF11, considerando as alienagdes no mercado secundario e os rendimentos recebidos ao
longo do tempo, conforme detalhado no relatério gerencial do més de outubro de 2024.

Alocacao por classe de ativo
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Elaboracao: Suno Asset.
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% do Ativo
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RVBI11 I 2,64%
MCCI11 I 2,37%
PVBI11 I 2,30%
VILG1l I 2,20%
ZAGH11 I 2,13%
IBBP11 I 2,04%
HDOF11 I 2,03%
RBRP11 I 1,96%
XPML11 I 1,67%
FATN11 I 1,64%
KISU11 I 1,58%
ZAVC11l I 1,49%
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ITRI11 N 0,93%
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CONHECA TODOS OS NOSSOS
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SNAG]] Primeiro Fiagro-Hibrido da bolsa brasileira, langado ao mercado em agosto de 2022.
’ Investe em terras logisticas voltadas ao agronegdcio e ativos de crédito para o setor.

SUNO ENERGIAS LIMPAS FII é o Fundo Imobilidrio da Suno Asset que investe em Energias
SN EL]] Limpas e Renovaveis, sendo uma maneira inovadora e democratica para o investidor
comum ter acesso a uma tese que, além de extremamente lucrativa, gera impacto positivo

para a sociedade.

~ Fiagro-Fll voltado para investimentos em terras agricolas da Suno Asset. O primeiro fundo
L,,. s N FZ]] base 10 e voltado para investidor geral com uma das teses de investimento mais
.& vencedoras do pais, oferecendo acessibilidade a um setor resiliente, dolarizado e

descorrelacionado com os diversos indices.

SN I D11 Fl-Infra da Suno Asset. Devido & sua importancia para o desenvolvimento do pais, esta
classe possui isengdo completa de IR nos rendimentos e no ganho de capital.
A SNCI]] Fundo de Papel de risco moderado. Sua principal caracteristica é entregar retornos
consistentes aos cotistas, com rendimentos comparados a fundos de alto risco.
.". Fundo imobilidrio multiestratégia da Suno Asset, com foco no investimento em diversos

2/,

I SN M E]l tipos de ativos imobilidrios, como CRIs, Flls, agdes e imdveis. A partir de uma tese

. sofisticada, buscamos entregar geragao de renda mensal e rentabilidade acima da inflag&o.

Fundo de Fundos que investe em mais de 30 outros Flls da bolsa e em centenas de ativos
SN FH] imobilidrios por todo o pais. Uma maneira descomplicada de aplicar no setor.

SUNO Fundo de Previdéncia Privada que investe em agdes, com exposi¢do muito similar ao SUNO

1)
-” PREV FIC FIA. Conta com os beneficios tributarios de uma Previdéncia, investindo em ativos de

risco.

SUNO

Fundo de Investimento em Agdes que utiliza como referéncia as carteiras recomendadas da
FI FIA Suno Research. Exposi¢ado em ativos de Valor, Dividendos, Small Caps e Internacional.

SUNO
GLOBAL Fundo de Investimento em Agdes, com exposigdo em agdes globais listadas no Brasil ou

4 EQU'TIES nos Estados Unidos. Investe nas maiores empresas do mundo.
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“Fundos de investimento ndao 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 nao representa garantia de rentabilidade futura. E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e
do regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. Os investidores devem
estar preparados para aceitar os riscos inerentes aos diversos mercados em que os fundos de investimento
atuam e, consequentemente, possiveis variagbes no patriménio investido. O Administrador nao se
responsabiliza por erros ou omissoées neste material, bem como pelo uso das informacées nele contidas.
Adicionalmente, o Administrador nao se responsabiliza por decisées dos investidores acerca do tema contido
neste material nem por ato ou fato de profissionais e especialistas por ele consultados.

Este material ndo tem relagdo com objetivos especificos de investimentos, situagdo financeira ou
necessidade particular de qualquer destinatario especifico, ndo devendo servir como uUnica fonte de
informag6es no processo decisério do investidor, que, antes de decidir, devera realizar, preferencialmente
com a ajuda de um profissional devidamente qualificado, uma avaliagdo minuciosa do produto e respectivos
riscos face a seus objetivos pessoais e a sua tolerdncia ao risco (Suitability)."
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