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Relatorio Dos Auditores
Independentes Sobre As
Demonstrac¢oes Financeiras

Aos cotistas e a administradora do
211 FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADO

Administrado pela Master S/A Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios
Sé&o Paulo, SP

Opiniao Com Ressalva

Examinamos as demonstragdes financeiras do 211 Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios N&o-Padronizado (“Fundo”), que compreendem a demonstragdo da
posicdo financeira em 30 de junho de 2025 e as respectivas demonstragcdes de
resultado, das mutagdes no patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa para o periodo
de 1° de maio de 2025 a 30 de junho de 2025 (Transferéncia), bem como as
correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas
contabeis.

Em nossa opinido, exceto pelos possiveis efeitos do assunto descrito na segéo a
segquir intitulada “Base para opinido com ressalva”, as demonstragdes financeiras
acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a
posicdo patrimonial e financeira do 211 Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios Nao-Padronizado em 30 de junho de 2025 e o desempenho de suas
operagbes para o periodo de 1° de maio de 2025 a 30 de junho de 2025
(Transferéncia), de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis
aos Fundos de Investimentos em Direitos Creditérios.



Base Para Opiniao Com Ressalva

DEMONSTRACAO FINANCEIRA ANTERIOR COM RESSALVAS

Examinamos as demonstrag¢des financeiras do exercicio findo em 30 de abril de 2025
e emitimos nosso relatério de auditoria em 29 de julho de 2025 com ressalva em
funcdo do seguinte assunto: “Conforme descrito na nota explicativa 7.e, no exercicio
findo em 30 de abril de 2025, foram realizadas recompras de direitos creditorios
pelos cedentes no montante de R$ 28.315 mil, representando 56% do total de
direitos creditorios liquidados no exercicio. Essas recompras ocorreram,
majoritariamente, em decorréncia de operagbes inadimplentes ou substituidas. Ndo
obtivemos acesso a estudos de recuperabilidade de parte desses créditos, sendo
que os critérios de provisdo para perdas aplicados a tais operagées sdo os mesmos
utilizados para os demais devedores. Adicionalmente, verificamos que parcela
relevante do valor recomprado refere-se a cedente cuja provisdo para perda de
titulos foi revertida no periodo auditado. Em razdo dessas limitagées, ndo nos foi
possivel obter evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para concluir se o saldo
da provisdo para perdas registrado reflete adequadamente o risco de crédito dessas
operagbes”. Adicionalmente, verificamos que as recompras do periodo atual, findo
em 30 de junho de 2025, representaram 96,42% das liquidagdes, para as quais
também ndo obtivemos acesso a estudos de recuperabilidade de parte desses
créditos, sendo que os critérios de provisao para perdas aplicados a tais operagdes
sdo os mesmos utilizados para os demais devedores. Em funcdo destes assuntos,
nao foi possivel concluir sobre a adequacao dos saldos iniciais registrados, tampouco
concluir se o saldo da proviséo para perdas registrado em 30 de junho de 2025 reflete
adequadamente o risco de crédito dessas operagoes.

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais
de auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estéo
descritas na secao intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das
demonstragdes financeiras”. Somos independentes em relagdo ao Fundo, de acordo
com os principios éticos relevantes previstos no Cédigo de Etica Profissional do
Contador e nas Normas Profissionais emitidas pelo Conselho Federal de
Contabilidade, e cumprimos com as demais responsabilidades éticas de acordo com
essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e
apropriada para fundamentar nossa opinido com ressalva.



Principais Assuntos
De Auditoria

Principais Assuntos de Auditoria (PAA) sdo aqueles que, em nosso julgamento
profissional, foram os mais significativos em nossa auditoria. Esses assuntos foram
tratados no contexto de nossa auditoria das demonstragdes financeiras como um
todo e na formagao de nossa opinido sobre essas demonstragées financeiras e,
portanto, ndo expressamos uma opiniao separada sobre esses assuntos.

A determinagao dos Principais Assuntos de Auditoria compreendeu a analise das
areas avaliadas como de maior risco de distor¢céo relevante e riscos significativos,
julgamentos significativos de nossa parte sobre areas que envolveram estimativas
por parte da administracdo e os efeitos sobre a auditoria de fatos e transagées
significativos ocorridos durante o periodo. N&o determinamos outros principais
assuntos, além dos assuntos descritos na segéo intitulada “Base para opinido com
ressalva”.

Responsabilidades Da Administradora Do Fundo
Pelas Demonstrac¢oes Financeiras

A Administradora do Fundo é responséavel pela elaboragédo e adequada apresentacéo
das demonstracdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil aplicaveis aos fundos de investimentos em direitos creditérios e pelos
controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboragéao
de demonstracoées financeiras livres de distor¢céo relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstragcées financeiras, a Administradora do Fundo é
responsavel pela avaliagéo da capacidade do Fundo continuar operando, divulgando,
quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o
uso dessa base contébil na elaboragéo das demonstragdes financeiras, a ndo ser que
a Administradora do Fundo pretenda liquidar o Fundo ou cessar suas operagdes, ou
nao tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operagdes.



O responsavel pela governanca do Fundo é a sua Administradora, com
responsabilidade pela supervisdo do processo de elaboracdo das demonstragcées
financeiras.

Responsabilidades Do Auditor
Pela Auditoria Das Demonstra¢oes Financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstracées financeiras,
tomadas em conjunto, estdo livres de distor¢cdo relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opiniéo.

Seguranca razoavel é um alto nivel de seguranga, mas ndo uma garantia de que a
auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria
sempre detectam as eventuais distorcdes relevantes existentes. As distorgdes
podem ser decorrentes de fraude ou erro e sédo consideradas relevantes quando,
individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva
razoavel, as decisdes econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas
demonstracées financeiras.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e
internacionais de auditoria, exercemos julgamento profissional e mantemos
ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além disso:

Identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo relevante nas demonstragdes
financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e
executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como
obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa
opinido. O risco de ndo deteccgdo de distorgao relevante resultante de fraude é
maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar
os controles internos, conluio, falsificacdo, omissdo ou representacées falsas
intencionais.



Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para
planejarmos procedimentos de auditoria apropriados as circunsténcias, mas nao
com o objetivo de expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos
do Fundo.

Avaliamos a adequacéo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contabeis e respectivas divulgagbes feitas pela Administradora do
Fundo.

Concluimos sobre a adequacéo do uso, pela Administradora do Fundo, da base
contébil de continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria
obtidas, se existe incerteza relevante em relagado a eventos ou condi¢gdes que
possam levantar duvida significativa em relagéo & capacidade de continuidade
operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos
chamar atengado em nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgagdes
nas demonstracdes financeiras ou incluir modificagcdo em nossa opiniéo, se as
divulgagbes forem inadequadas. Nossas conclusbées estdo fundamentadas nas
evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia, eventos
ou condigbes futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em continuidade
operacional.

Avaliamos a apresentagéo geral, a estrutura e o conteudo das demonstracdes
financeiras, inclusive as divulgacées e se as demonstragdes financeiras
representam as correspondentes transagdes e os eventos de maneira compativel
com o objetivo de apresentagao adequada.



Comunicamo-nos com oS responsaveis pela governanga a respeito, entre outros
aspectos, do alcance planejado, da época da auditoria e das constatagdes
significativas de auditoria, inclusive as eventuais deficiéncias significativas nos
controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

Blumenau - SC, 14 de outubro de 2025.

PENDENTES S.S.

CRC-SC 8.765/0-4
Ricardo Artur Spezia — Sécio
Contador SC-028595/0-2

Sao Paulo, SP Curitiba, PR Blumenau, SC
+55 11 3568 2868 +55 41 2101 1690 +55 47 3288 1979
Av. Faria Lima. 3144 R. Pasteur. 463. 13° andar R. Itapiranaa. 233. sl. 17



211 Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Nao-

Padronizado
CNPJ: 32.321.312/0001-93

(Administrado pela Master S/A Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios -

CNPJ: 33.886.862/0001-12)

Demonstracao da Posicao Financeira em 30 de junho de 2025

(Transferéncia)
(Valores expressos em milhares de reais)

Ativo
Caixa e equivalentes de caixa

Disponibilidades
Banco conta movimento

Titulos e valores mobiliarios

Cotas de fundos de investimento
MAM Berlim FIRF LP CP

Direitos creditérios

Direitos creditérios sem aquisigdo substancial dos riscos e beneficios
Direitos creditorios a vencer

Direitos creditérios com aquisigdo substancial dos riscos e beneficios
Direitos creditorios a vencer

Valores a receber
Direitos creditérios a liquidar

Despesas antecipadas

Total do ativo
Passivo
Valores a pagar
Taxa de administracdo
Taxa de gestdo
Total do passivo
Patriménio liquido

Total do passivo e do patriménio liquido

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras.

% sobre o
patriménio
30/06/2025 liquido
2 -

2 Z

2 =
1.168 1,58
1.168 1,58
1.168 1,58
72.757 98,42
7.433 10,05
7.433 10,05
65.324 88,37
65.324 88,37
23 0,03

1k =

22 0,03
73.950 100,03
23 0,03

12 0,02

11 0,01

23 0,03
73.927 100,00
73.950 100,03




211 Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Nao-

Padronizado
CNPJ: 32.321.312/0001-93

(Administrado pela Master S/A Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios -

CNPJ: 33.886.862/0001-12)

Demonstracédo do Resultado do Periodo de 1° de maio de 2025 a 30 de

junho de 2025 (Transferéncia)
(Valores expressos em milhares de reais)

Periodo de

01/05/2025
a 30/06/2025

Composi¢do do resultado do periodo

Direitos creditorios
Resultado com direitos creditarios

Titulos e valores mobiliarios

Cotas de fundos de investimento
Resultado de aplicacGes em cotas de fundos de investimento

Outras receitas operacionais
QOutras receitas

Demais despesas
Taxa de administracao
Taxa de gestdo
Taxa de fiscalizagdo CVM
Despesas de publicacdo - Anbima
Despesas com auditoria
Despesas do servico financeiro

Resultado liquido do periodo

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragées financeiras.

4,173
4173

31

31
31
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211 Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Nao-
Padronizado
CNPJ: 32.321.312/0001-93

(Administrado pela Master S/A Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios -
CNPJ: 33.886.862/0001-12)

Demonstracdo das Mutagdes no Patrimonio Liquido do Periodo de 1° de
maio de 2025 a 30 de junho de 2025 (Transferéncia)

(Valores expressos em milhares de reais, exceto o valor unitario das cotas)

Periodo de
01/05/2025
a 30/06/2025

Patrimonio liquido no inicio do periodo 69.790
Total de 47.363.767,341703 cotas RS 1,4734790 cada 69.790
Patrimonio liquido antes do resultado do pericdo 69.790
Resultado liquido do periodo 4,137
Patrimonio liquido no final do periodo 73.927
Total de 47.363.767,341703 cotas RS 1,5608340 cada 73.927

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragbes financeiras.
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211 Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Nao-
Padronizado
CNPJ: 32.321.312/0001-93

(Administrado pela Master S/A Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios -
CNPJ: 33.886.862/0001-12)

Demonstracédo dos Fluxos de Caixa — Método Indireto do Periodo de 1°
de maio de 2025 a 30 de junho de 2025 (Transferéncia)

(Valores expressos em milhares de reais)

Periodo de
01/05/2025
a 30/06/2025

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Resultado liquido do periodo 4,137

Ajustes para reconciliar o resultado liqguido com o fluxo de caixa

(-} Rendimento dos direitos creditorios (4.168)
(-} Rendimentos de cotas de fundos de investimento (31)
(+) Taxa de administraca@o nao liquidada 12
(+) Taxa de gest3o ndo liquidada 11
(=) Resultado ajustado (39)
(Aumento) em direitos creditorios (569)
Reducao em cotas de fundos de investimento 655
(Aumento) em cutros valores a receber (22)
(Reducdo) de cutros valores a pagar (23]
Caixa liquido das atividades operacionais 2
Variacdo no caixa e equivalentes de caixa 2

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo -
Caixa e equivalentes de caixa no final do pericdo Z
Variacdo no caixa e equivalentes de caixa 2

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeira.
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211 FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

CNPJ: 32.321.312/0001-93

Administrado pela Master S.A. Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios
CNPJ: 33.886.862/0001-12

Notas Explicativas da Administracido as Demonstracoes Financeiras do periodo de 1° de maio
de 2025 a 30 de junho de 2025 (Data da transferéncia)
(Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

1. Contexto operacional

0O 211 Fundo de Investimento em Direitos Creditorios (“Fundo”), € um Fundo de Investimento
em Direitos Creditorios, constituido sob a forma de condominio de natureza especial, iniciou as
atividades em 22 de junho de 2021, com prazo indeterminado de duracdo, regido pelo seu
Regulamento, seus Anexos, seus respectivos Suplementos, disciplinado pela Resolucido CVM n°
175/22 e seu Anexo Normativo Il, e pelas demais disposicoes legais e regulamentares que lhe
forem aplicaveis.

O Fundo contara com uma Unica classe de Cotas cujas caracteristicas encontram-se descritas no
Regulamento.

A Classe podera dividida em Subclasses de Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e
Cotas Subordinadas Janior.

O Fundo é constituido por deliberacdo conjunta dos Prestadores de Servicos Essenciais, os quais
foram os responsaveis pela aprovacao, no mesmo ato, do Regulamento.

A Classe é uma classe de Cotas, constituida sob o regime fechado, com prazo indeterminado de
duracao, regida pelo Regulamento do Fundo, disciplinada pela Resolucdo CVN n°® 175/22 e seu
Anexo Normativo Il, e pelas demais disposicoes legais e regulamentares que lhe forem
aplicaveis.

O publico-alvo da Classe sdo investidores profissionais, conforme definidos no art. 11 da
Resolucdo CVM 30.

O objetivo da Classe é proporcionar aos Cotistas a valorizacdo das Cotas por meio da aplicacao
de seu Patrimonio Liquido na aquisicdo de:

(i) Direitos de Crédito que atendam aos Critérios de Elegibilidade e as (Condicoes de Cessio);
e

(i)  Ativos Financeiros, observados todos os critérios de composicdo da carteira da Classe
estabelecidos no Regulamento e na regulamentacao vigente.

Considerando que a Classe é destinada exclusivamente a investidores profissionais, a carteira
da Classe ndo esta sujeita a qualquer limite de concentracao por Devedora, emissor e tipo de
Direito de Crédito, conforme facultado pelo art. 52, I, do Anexo Normativo Il.

O investimento nas Cotas ndo conta com garantia dos Prestadores de Servicos Essenciais, dos
Demais Prestadores de Servicos, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou



211 FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

CNPJ: 32.321.312/0001-93

Administrado pela Master S.A. Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios
CNPJ: 33.886.862/0001-12

Notas Explicativas da Administracido as Demonstracoes Financeiras do periodo de 1° de maio
de 2025 a 30 de junho de 2025 (Data da transferéncia)
(Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

do Fundo Garantidor de Créditos (FGC).
2. Apresentacao e elaboracao das demonstragdes financeiras

As demonstracoes financeiras foram elaboradas e estdo sendo apresentadas de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis aos Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios - FIDC, que sao definidas de acordo com as normas e pelas demais orientacoes
emanadas da Comissao de Valores Mobiliarios - CVM.

Na elaboracao dessas demonstracoes financeiras foram utilizadas premissas e estimativas de
precos para a contabilizacdo e determinacao dos valores dos ativos e instrumentos financeiros
integrantes da carteira do Fundo. Dessa forma, quando da efetiva liquidacdo financeira desses
ativos e instrumentos financeiros, os resultados auferidos poderdo vir a ser diferentes dos
estimados.

As demonstracoes financeiras sao relativas ao periodo de 1° de maio de 2025 a 30 de junho de
2025 (Data da transferéncia), motivo pelo qual ndo sdo comparativas, e foram aprovadas pela
administracdo em 13 de outubro de 2025.

3. Descricao das principais praticas contabeis

a) Apuracao dos resultados

As receitas e despesas sao apropriadas de acordo com o regime de competéncia.

b) Fluxo de caixa

Para fins das demonstracoes dos fluxos de caixa o Fundo utiliza o método indireto.

Os valores considerados como caixa e equivalentes de caixa correspondem aos saldos de
disponibilidades e as aplicacdes interfinanceiras de liquidez com conversibilidade imediata.

c) Caixa e equivalentes caixa

O caixa e equivalente de caixa abrangem o saldo de caixa e instrumentos financeiros com
vencimento original trés meses ou menos, a partir da data da contratacdo e que estao sujeitas
a um risco insignificante de alteracao no valor, e sdo geralmente utilizados na gestao de direitos
e obrigacoes de curto prazo.



211 FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

CNPJ: 32.321.312/0001-93

Administrado pela Master S.A. Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios
CNPJ: 33.886.862/0001-12

Notas Explicativas da Administracido as Demonstracoes Financeiras do periodo de 1° de maio
de 2025 a 30 de junho de 2025 (Data da transferéncia)
(Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

d) Titulos e valores mobiliarios

Os titulos e valores mobiliarios sao classificados em duas categorias especificas de acordo com
a intencao de negociacao, atendendo aos seguintes critérios para contabilizacio:

. Titulos para negociacao - incluem os titulos e valores mobilidrios adquiridos com o
objetivo de serem negociados frequentemente e de forma ativa, sendo contabilizados
pelo valor de mercado, e as perdas e os ganhos realizados e nao realizados sobre esses
titulos sdo reconhecidos no resultado; e

o Titulos mantidos até o vencimento - incluem os titulos e valores mobiliarios, exceto
acdes nao resgataveis, para os quais haja a intencao e a capacidade financeira de manter
até o vencimento, sendo eles contabilizados ao custo de aquisicdo, acrescido dos
rendimentos intrinsecos.

e) Cotas de Fundos de Investimento

As cotas de fundos de investimento sdo registradas pelo custo de aquisicdo, ajustado
diariamente pela variacao no valor das cotas informada pelos administradores dos respectivos
fundos de investimento. O resultado das cotas de fundos de investimento esta apresentado em
“Resultado de aplicacbes em cotas de fundos de investimento”, no quadro “Demonstracdo de
Resultado”.

f) Direitos creditorios

Os direitos creditérios sdo adquiridos utilizando-se uma taxa compativel com o mercado para o
setor e classificados em operacdes com aquisicido substancial dos riscos e beneficios ou
operacoes sem aquisicdo substancial dos riscos e beneficios.

. Operacdes com aquisicao substancial de riscos e beneficios: quando o Fundo adquire
substancialmente todos os riscos e beneficios de propriedade do direito creditério objeto
da operacao, ensejando na baixa do direito creditério no registro contabil do cedente;

. Operac¢oes sem aquisicao substancial de riscos e beneficios: quando o Fundo nao adquire
substancialmente todos os riscos e beneficios de propriedade do direito creditério objeto
da operacao, ndo ensejando na baixa do direito creditério no registro contabil do cedente.

A classificacdo dos grupos acima é de responsabilidade da Administradora e deve ser
estabelecida utilizando-se como metodologia, preferencialmente, o nivel de exposicao do
Fundo a variacao no fluxo de caixa futuro associado ao direito creditério objeto da operacao.



211 FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

CNPJ: 32.321.312/0001-93

Administrado pela Master S.A. Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios
CNPJ: 33.886.862/0001-12

Notas Explicativas da Administracido as Demonstracoes Financeiras do periodo de 1° de maio
de 2025 a 30 de junho de 2025 (Data da transferéncia)
(Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

O registro contabil deve ser feito em conta separada de acordo com a classificacao do ativo.
Para os casos em que a aquisicao substancial dos riscos e beneficios sobre os direitos creditérios
nao puderem ser definidos objetivamente devem ser observados os seguintes procedimentos:

. Classificar no ativo as operacdes com aquisicado substancial de riscos e beneficios, em
conformidade com a natureza da operacdo original, da proporcdo correspondente aos
riscos e beneficios dos direitos creditorios transferidos para o Fundo.

. Classificar no ativo as operacbes sem aquisicdo substancial de riscos e beneficios, da
proporcao correspondente aos riscos e beneficios dos direitos creditérios nao
transferidos para o Fundo.

4. Operagcoes compromissadas

Em 30 de junho de 2025 (transferéncia de administracdo) o Fundo ndo mantinha posicio com
Operacoes Compromissadas.

5. Titulos e valores mobiliarios

Em 30 de junho de 2025 (Data da transferéncia), o Fundo mantinha posicdo com Titulos e valores
mobiliarios, conforme demonstrado abaixo:

Titulos e valores mobiliarios Quantidade  Valor de mercado Faixa de vencimento

Cotas de fundos de investimento
MAM Berlim FIRF LP CP (i) 698,215631 1.168 Indeterminado

Total 1.168

(i) MAM Berlim Fundo de Investimento Renda Fixa Longo Prazo Crédito Privado
CNPJ: 26.261.403/0001-88

O MAM Berlim Fundo de Investimento Renda Fixa Longo Prazo Crédito Privado (“fundo
investido”), constituido em 13 de outubro de 2016, sob a forma de condominio aberto, com
prazo indeterminado de duracao, suas atividades iniciaram em 08 de janeiro de 2021, o fundo
investido € uma comunhio de recursos destinados a aplicacdo em ativos financeiros, sendo
regido pelo Regulamento e pela Instrugdo CVM n° 175/22, bem como pelas demais disposicoes
legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis, doravante denominado fundo investido.

O fundo investido é destinado a receber aplicacdes de cotistas classificados como Investidores
Qualificados, nos termos da regulamentacio da Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVYM”).
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O fundo investido tem por objetivo proporcionar aos seus cotistas rendimentos superiores aos
oferecidos por instrumentos tradicionais de renda fixa, vinculados a variacdo da taxa de juros
doméstica ou de indices de precos, ou ambos, por meio da aplicacdo dos recursos de sua carteira
de investimentos em ativos financeiros, com preponderancia em ativos de renda fixa, observado
o disposto no Regulamento em relacio aos limites e modalidades e ativos permitidos ao fundo
investido.

As cotas do fundo investido estao sujeitas as oscilacdes positivas e negativas de acordo com os
ativos integrantes de sua carteira, podendo levar inclusive a perda do capital investido, ou
aporte adicional de recursos. As aplicacOes realizadas no fundo investido ndo contam com
garantia da Administradora, de nenhum mecanismo de seguro nem do Fundo Garantidor de
Créditos - FGC.

As demonstracdes financeiras do fundo investido, relativas ao exercicio findo em 28 de fevereiro
de 2025, foram auditadas por auditores independentes, cujo relatério de auditoria foi emitido
em 26 de maio de 2025, com ressalva de opinido.

6. Instrumentos financeiros derivativos

E facultado a Classe realizar operacdes em mercado de derivativos, desde que exista contraparte
central e com o Unico e exclusivo objetivo de proteger posicoes da Classe detidas a vista, até o
limite dessas. Todos os recursos devidos a Classe por conta da liquidacdo de operagcdes com
instrumentos derivativos deverao ser creditados na Conta da Classe.

No periodo de 1° de maio de 2025 a 30 de junho de 2025 (Data da transferéncia), o Fundo nio
realizou operacdes com instrumentos financeiros derivativos.

7. Direitos creditodrios

A Classe adquirird Direitos de Crédito relativos a diferentes segmentos econémicos, em
observancia as regras e procedimentos estabelecidos por meio do Regulamento, sem obrigacao
de investimento ou concentracdo em nenhum segmento especifico.

A Classe podera adquirir todo e quaisquer direitos creditérios, tais como os:

(i) gue estejam vencidos e pendentes de pagamento quando da sua cessao para o Fundo;

(ii)  decorrentes de receitas publicas originadrias ou derivadas da Unido, dos Estados, do
Distrito Federal e dos Municipios, bem como de suas autarquias e fundacoes;

(iii)  que resultem de acbes judiciais em curso, constituam seu objeto de litigio, ou tenham
sido judicialmente penhorados ou dados em garantia;

(iv)  cuja constituicdo ou validade juridica da cessdo para o FIDC seja considerada um fator
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preponderante de risco;

(v)  originados de empresas em processo de recuperacio judicial ou extrajudicial;

(vi) de existéncia futura e montante desconhecido, desde que emergentes de relacbes ja
constituidas; e

(vii) de natureza diversa, ndo enquadraveis no disposto no inciso | do art. 2° da Instrucdo CVM
n° 356, de 17 de dezembro de 2001, cobrados no ambito judicial ou extrajudicial, e pagos
mediante precatoério.

Os Direitos de Crédito serdo representados por contratos de empréstimo, cédulas de crédito
bancario - CCB, bem como contratos, titulos, boletos, documentos, instrumentos, pareces
legais, extratos e/ou certiddes que representem ou evidenciem a existéncia do Direito de
Crédito e que sejam aceitos pelo Custodiante, bem como por todos os demais documentos
suficientes a comprovacao da existéncia, validade e titularidade dos Direitos de Crédito,
juntamente com todos os seus anexos, direitos, privilégios, prerrogativas e garantias
(“Documentos Comprobatoérios”).

A Classe recebera os Direitos de Crédito por meio da celebracao de Contratos de Cessao ou da
aquisicdo/subscricao de Titulos.

Os Direitos de Crédito serao adquiridos pela Classe juntamente com todos os direitos, garantias,
privilégios, preferéncias, prerrogativas e acdes assegurados aos seus titulares, nos termos dos
Contratos de Cessao e dos Titulos, conforme o caso.

A aquisicao dos Direitos de Crédito, pela Classe, devera ser realizada de acordo com as regras
de selecio e de originacao de créditos previstas na politica de crédito do Cedente.

A aquisicdo de novos Direitos de Crédito com a utilizacdo de recursos financeiros originados na
carteira da Classe (“revolvéncia”) sera permitida.

A Classe nao podera efetuar cessao de Direitos Creditérios em favor dos Cedentes ou de suas
partes relacionadas.

E vedada a aquisicdo de Direitos de Crédito, direta ou indiretamente originados ou cedidos pela
Administradora, pelo Gestor, pela Consultora Especializada ou partes a eles relacionadas, exceto
se a Entidade Registradora e o Custodiante ndo forem partes relacionadas ao originador ou ao
Cedente.

A Classe nao realizara investimentos no exterior.
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a) Critérios de Elegibilidade e das Condicoes de Cessao

Todos e quaisquer Direitos de Crédito a serem adquiridos pela Classe deverao atender aos
seguintes Critérios de Elegibilidade:

(i) os Direitos de Crédito deverao ser representados em moeda corrente nacional;

(i) tenham sido legalmente constituidos, sejam certos, validos, exigiveis e liquidos no
vencimento;

(iii)  nao sejam devidos por Devedoras que estejam inadimplentes perante a Classe; e
(iv) estejam amparados pelos respectivos Documentos Comprobatorios;

O Gestor sera a instituicao responsavel por verificar e validar o atendimento dos Direitos de
Crédito aos Critérios de Elegibilidade nas operacdes de aquisicdo de Direitos de Crédito pela
Classe, caracterizando a integral conformidade, de forma irrevogavel e irretratavel, com todas
as condicoes do Regulamento e da legislacao e regulamentacao aplicaveis.

A Administradora fara constar dos Contratos de Cessao ou dos Titulos, conforme o caso, clausula
pela qual os Cedentes e/ou Devedoras, conforme o caso, responderao pela existéncia, certeza,
exigibilidade e correta formalizacido dos respectivos Direitos de Crédito.

As Condicbes de Aquisicdo previstas nos itens (i) e (ii) da Clausula acima poderdo ser
consideradas plenamente verificadas, pela Consultora Especializada / pela Cedente, a partir de
declaracdo expressa da Cedente e/ou da Devedora contida no respectivo Contrato de Cessao
e/ou Titulo nesse sentido.

Na hipétese de o Direito Creditério Elegivel deixar de atender a qualquer Condicdo de Cessao
ou Critério de Elegibilidade ap6és sua aquisicao pela Classe, a Classe e seus Cotistas ndo terao
qualquer direito de regresso contra a Administradora, o Gestor e/ou a Consultora Especializada,
salvo na existéncia comprovada de ma-fé, culpa ou dolo contra quem o motivou.

A Cedente sera responsavel por dar ciéncia as respectivas Devedoras acerca da cessao dos
Direitos de Crédito ao Fundo, nos termos do artigo 290 do Cédigo Civil, ficando o Gestor
responsavel por verificar o cumprimento de tal obrigacao.
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b) Movimentacao dos direitos creditorios
A movimentacao de direitos creditérios esta assim apresentada:

Movimentacao dos direitos creditérios

Saldo em 30/04/2025 66.992
(+) Aquisicdo de direitos creditérios 32.616
(-) Liquidacio de direitos creditérios (31.024)
(+) Resultado com direitos creditorios 4.173
Saldo em 30/06/2025 72.757

c) Operacoes sem aquisicao substancial dos riscos e beneficios

Saldo em 30/06/2025
Faixa de vencimento A vencer Vencido Total
De 2 a 30 dias 178 - 178
De 31 a 60 dias 201 - 201
De 61 a 90 dias 3.452 - 3.452
De 91 a 120 dias 1.269 - 1.269
De 121 a 365 dias 1.098 - 1.098
Acima de 366 dias 1.235 - 1.235
Total 7.433 - 7.433
Provisao para perdas por reducdo no valor de recuperacao -
Direitos creditorios liquidos da provisao 7.433

d) Operacoes com aquisicao substancial dos riscos e beneficios

Saldo em 30/06/2025

Faixa de vencimento A vencer Vencido Total

De 2 a 30 dias 713 - 713
De 31 a 60 dias 1.377 - 1.377
De 61 a 90 dias 962 - 962
De 91 a 120 dias 1.546 - 1.546
De 121 a 365 dias 27.434 - 27.434
Acima de 366 dias 33.292 - 33.292
Total 65.324 - 65.324
Provisdo para perdas por reducio no valor de recuperacao -
Direitos creditérios liquidos da provisao 65.324

8
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e) Recompra de direitos creditérios

No periodo de 1° de maio de 2025 a 30 de junho de 2025 (Data da transferéncia), houve
recompra de direitos creditorios pelo cedente no montante de R$ 28.255.

f) Concentracao dos maiores devedores de direitos creditorios

Maiores devedores dos direitos creditorios - 30/06/2025
Devedores Valor presente (-) Provisio Liquido da provisio % sobre PL

Devedor 1 35.073 - 35.073 47,44%
Devedor 2 26.169 - 26.169 35,40%
Devedor 3 5.164 - 5.164 6,99%
Devedor 4 2.103 - 2.103 2,84%
Devedor 5 1.493 - 1.493 2,02%
Devedor 6 797 - 797 1,08%
Devedor 7 797 - 797 1,08%
Devedor 8 618 - 618 0,84%
Devedor 9 543 - 543 0,73%
Total 72.757 - 72.757 98,42%

g) Composicao da provisao para perdas por reducao ao valor de recuperacao

Provisao para perda no valor recuperavel de direitos creditérios - 30/06/2025

Direitos creditorios Provisao
Faixa de provisao Avencer Vencidos Total % PDD  Valor PDD
A 72.757 - 72757 0,00% -
Total 72.757 - 72.757 -

8. Gerenciamento de riscos

Sem prejuizo da verificacdo de eventuais responsabilidades atribuidas aos prestadores de
servicos, a carteira da Classe e, por consequéncia, seu patrimonio estao submetidos a diversos
riscos, dentre os quais se destacam, de forma nao taxativa, os abaixo relacionados. Antes de
adquirir Cotas, o investidor deve ler cuidadosamente os fatores de risco do Fundo.

Riscos de Mercado

Efeitos da politica econdmica do Governo Federal: A Classe, seus ativos, os Cedentes e as
Devedoras estao sujeitos aos efeitos da politica econémica praticada pelo Governo Federal. O
Governo Federal intervém frequentemente na politica monetaria, fiscal e cambial e,
consequentemente, também na economia do Pais. As medidas que podem vir a ser adotadas
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pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a inflacio compreendem controle
de salarios e precos, aumento ou diminuicdo da taxa de juros, desvalorizacdo cambial, controle
de capitais e limitacdes no comércio exterior, entre outras. O negocio, a condicio financeira e
os resultados das Devedoras, os setores econdmicos especificos em que atuam, os Ativos
Financeiros integrantes da carteira da Classe, bem como a originacio e pagamento dos Direitos
de Crédito podem ser adversamente afetados por mudancas nas politicas governamentais, bem
como por: (i) flutuacdes das taxas de cambio; (ii) alteracdes na inflacdo; (iii) alteracdes nas taxas
de juros; (iv) alteracdes na politica fiscal; e (v) outros eventos politicos, diplomaticos, sociais e
econdmicos que possam afetar o Brasil ou os mercados internacionais. Medidas do Governo
Federal para manter a estabilidade econémica, bem como a especulacdo sobre eventuais atos
futuros do governo podem gerar incertezas sobre a economia brasileira e uma maior volatilidade
no mercado de capitais nacional, afetando adversamente os negocios, a condicao financeira e
os resultados da Classe.

Flutuacao dos Direitos de Crédito: O valor dos Direitos de Crédito que integram a carteira da
Classe pode aumentar ou diminuir de acordo com a capacidade da Classe de receber os valores
devidos pelas respectivas devedoras. Caso a Classe nao tenha éxito na recuperacao dos Direitos
de Crédito, a Classe podera sofrer perdas, sendo que a Administradora, o Gestor e o Custodiante
nao se responsabilizam por quaisquer perdas sofridas pelos Cotistas, inclusive, sem limitacao,
quando ocorridas em razao de nao recebimento dos valores dos Direitos de Crédito pelas
respectivas devedoras.

Flutuacdo dos Ativos Financeiros: O valor dos Ativos Financeiros que integram a carteira da
Classe pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuacbes de precos e cotacdes de
mercado. Em caso de queda do valor dos Ativos Financeiros, o patrimoénio da Classe pode ser
afetado. A queda nos precos dos ativos integrantes da carteira da Classe pode ser temporaria,
ndo existindo, no entanto, garantia de que nao se estenda por periodos longos e/ou
indeterminados.

Riscos de Crédito

Risco de Crédito relativo aos Direitos de Crédito: Decorre da capacidade das Devedoras de
honrarem seus compromissos integralmente, conforme contratados. A Classe somente
procedera a Amortizacdo das Cotas em moeda corrente nacional a medida que os Direitos de
Crédito sejam pagos pelas Devedoras, ndao havendo garantia de que a Amortizacao das Cotas
ocorrera integralmente nos cronogramas constantes dos respectivos Suplementos, se houver,
ou nas datas aprovadas pela Assembleia Geral, nos termos do Regulamento. Nessas hipoteses,
nao sera devido, pela Classe, pela Administradora, pelo Gestor ou pelo Custodiante, qualquer
multa ou penalidade, de qualquer natureza.

Risco de Crédito relativo aos Ativos Financeiros: Decorre da capacidade das Devedoras e/ou
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emissores dos Ativos Financeiros e/ou das contrapartes da Classe de honrarem seus
compromissos integralmente, conforme contratados no ambito das operacdes com tais ativos.
Alteracdes no cenario macroeconémico que possam comprometer a capacidade de pagamento,
bem como alteracdes nas condicdes financeiras dos emissores e/ou das contrapartes dos
referidos ativos e/ou na percepcao do mercado acerca de tais emissores e/ou contrapartes ou
da qualidade dos créditos podem trazer impactos significativos aos precos e liquidez dos Ativos
Financeiros desses emissores ou contrapartes, provocando perdas para a Classe e para os
Cotistas.

Risco de formalizacdo dos Direitos de Crédito: A carteira da Classe podera conter Direitos de
Crédito com irregularidades no que se refere a sua constituicdo, podendo, assim, obstar o pleno
exercicio, pela Classe, das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos de Crédito por
ela adquiridos.

Risco decorrente da falta de registro dos Contratos de Cessao: As vias originais de cada
Contrato de Cessao nao serdo necessariamente registradas no Cartério de Registro de Titulos e
Documentos na sede da Classe e dos Cedentes. O registro de operacdes de cessdo de créditos
tem por objetivo tornar publica a realizacdo da cessdo, de modo que: (i) a operacio registrada
prevaleca caso os Cedentes celebrem nova operacao de cessdao dos mesmos Direitos de Crédito
com terceiros; e (ii) se afastem davidas quanto a data e as condicbes em que a cessio foi
contratada em caso de ingresso dos Cedentes em processos de recuperacao judicial, faléncia ou
de plano de recuperacao extrajudicial. A auséncia de registro podera representar risco a Classe
(i) em relacdo a Direitos de Crédito reclamados por terceiros que tenham sido ofertados ou
cedidos pelos Cedentes a mais de um cessionario; e (ii) em caso de ingresso dos Cedentes em
processos de recuperacao judicial, faléncia ou de plano de recuperacao extrajudicial no ambito
dos quais a validade da cessdo dos Direitos de Crédito venha a ser questionada, podendo
dificultar, respectivamente, (a) a comprovacdo de que a cessdo contratada com a Classe é
anterior 3 cessdo contratada com o outro cessionario e (b) a comprovacao da validade da cessao
perante terceiros, prejudicando assim o processo de recebimento e de cobranca dos Direitos de
Crédito em questao e afetando adversamente o resultado da Classe.

Risco de Liquidez

Liquidez relativa aos Ativos Financeiros: Diversos motivos podem ocasionar a falta de liquidez
dos mercados nos quais os Ativos Financeiros integrantes da carteira sido negociados e/ou
outras condicoes atipicas de mercado. Caso isso ocorra, a Classe esta sujeita a riscos de liquidez
dos Ativos Financeiros detidos em carteira, situacdo em que a Classe pode nado estar apta a
efetuar pagamentos relativos 8 Amortizacao de suas Cotas.

Liquidez relativa aos Direitos de Crédito: O investimento da Classe em Direitos de Crédito
apresenta peculiaridades em relacio as aplicacdes usuais da maioria dos fundos de investimento
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brasileiros, haja vista que nao existe, no Brasil, mercado secundario com liquidez para tais
Direitos de Crédito. Caso a Classe precise vender os Direitos de Crédito detidos em carteira,
poderd nao haver mercado comprador ou o preco de alienacdo de tais Direitos de Crédito
podera refletir essa falta de liquidez, causando perdas ao patriménio da Classe.

Classe Fechada - Risco de Liquidez: A Classe é constituida na forma de condominio fechado, ou
seja, sem admitir a possibilidade de resgate de suas Cotas a qualquer momento, de modo que
as Unicas formas que os Cotistas tém para se retirar antecipadamente da Classe sdo: (i)
aprovacdo da liquidacdo do Classe em Assembleia de Cotistas, observado os quéruns de
deliberacio estabelecido no Regulamento, e/ou (ii) negociacdo de suas cotas com terceiros,
caso assim permitido pelo seu Regulamento. Ademais, as classes de fundos de investimento em
direitos creditérios, tais como a Classe, sdo um investimento de baixa liquidez no mercado
brasileiro. Os Cotistas podem ter dificuldade em vender as Cotas de suas respectivas
titularidades, bem como, caso os Cotistas precisem vender suas Cotas, poderd ndo haver
comprador ou o preco de alienacao das Cotas podera refletir essa falta de liquidez, causando
perda de patrimonio ao Cotista.

Liquidez para negociacao das Cotas em mercado secundario: A baixa liquidez do investimento
nas Cotas pode implicar impossibilidade de venda das Cotas ou venda a preco inferior ao seu
valor patrimonial, causando prejuizo aos Cotistas.

Liquidacao antecipada da Classe: Ocorrendo qualquer uma das hipoteses de liquidacao
antecipada previstas no Regulamento, a Classe podera nao ter recursos disponiveis em moeda
corrente nacional para realizar o pagamento aos Cotistas, hipétese em que podera ter que paga-
los com os Direitos de Crédito e Ativos Financeiros detidos em carteira, na forma disciplinada
no Regulamento.

Amortizacdo e Resgate condicionado das Cotas: As Unicas fontes de recursos da Classe para
efetuar o pagamento da Amortizacdo e/ou Resgate das Cotas € a liquidacao ou o pagamento,
conforme o caso, dos:

(i) Direitos de Crédito pelas respectivas devedoras; e
(i)  Ativos.

Financeiros pelos respectivos emissores e/ou contrapartes: Apds o recebimento desses
recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os meios cabiveis para a cobranca dos
referidos ativos, a Classe ndo dispora de quaisquer outras verbas para efetuar a Amortizacdo
e/ou o Resgate, total ou parcial, das Cotas. Considerando-se a sujeicdo da Amortizacdo e/ou
Resgate das Cotas a liquidacao dos Direitos de Crédito e/ou dos Ativos Financeiros, conforme
descrito no item acima, tanto a Administradora quanto o Custodiante estdao impossibilitados de
assegurar que as Amortizacdes e/ou Resgates das Cotas ocorrerdo nas datas originalmente
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previstas, ndo sendo devido, pela Classe ou qualquer outra pessoa, incluindo a Administradora
e o Custodiante, qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza, na hipétese de atraso ou
falta de pagamento de Amortizacbes ou Resgates em virtude de inexisténcia de recursos
suficientes na Classe.

Risco Operacional

Falhas de Procedimentos: Falhas nos procedimentos de cadastro, cobranca e controles internos
adotados pela Administradora e/ou pela Cedente podem afetar negativamente a qualidade dos
Direitos de Crédito e sua respectiva cobranca.

Risco de enquadramento dos Direitos de Crédito aos Critérios de Elegibilidade e das
formalidades de transferéncia de Direitos de Crédito: Falhas (i) na verificacdo do atendimento
aos Critérios de Elegibilidade quando da aquisicao Direitos de Crédito ou (ii) na verificacdo do
atendimento das condicbes e exigéncias legais no dmbito da transferéncia dos Direitos de
Crédito, dentre outros, podem afetar negativamente a qualidade dos Direitos de Crédito e sua
respectiva cobranca.

Risco de Sistemas: Dada a complexidade operacional prépria dos fundos de investimento em
direitos creditérios, ndo ha garantia de que as trocas de informacdes entre os sistemas
eletrénicos do Agente de Cobranca, da Consultora Especializada, do Custodiante, do Gestor, da
Administradora e da Classe se dardo livres de erros. Caso qualquer desses riscos venha a se
materializar, a aquisicdo, a cobranca ou a realizacdo dos Direitos de Crédito podera ser
adversamente afetada, prejudicando o desempenho da Classe.

Risco de Cobranca: O insucesso na cobranca dos Direitos de Crédito inadimplidos podera
acarretar perdas para a Classe e seus Cotistas.

Risco referente a verificacao do lastro por amostragem: O Gestor realizara auditoria periédica,
por amostragem, nos Direitos de Crédito, de forma a verificar a regularidade dos Documentos
Comprobatorios e da transferéncia realizada, conforme procedimentos de verificacdo definidos
no Regulamento. No ambito dessas diligéncias, poderao ser constatadas falhas na formalizacao
datransferéncia e na documentacao, ainda que a documentacao seja eletrénica, as quais podem
acarretar prejuizos para a Classe, tais como a falta de assinaturas certificadas ou informacoes
incorretas relativas aos Direitos de Crédito transferidos.

Riscos dos Cedentes
Invalidade ou Ineficacia da Transferéncia de Direitos de Crédito: A transferéncia onerosa dos

Direitos de Crédito pode ser nula, anulavel ou tornada ineficaz, impactando negativamente o
patriménio da Classe, na ocorréncia dos seguintes eventos: (i) fraude contra credores, inclusive

13 25



211 FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

CNPJ: 32.321.312/0001-93

Administrado pela Master S.A. Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios
CNPJ: 33.886.862/0001-12

Notas Explicativas da Administracido as Demonstracoes Financeiras do periodo de 1° de maio
de 2025 a 30 de junho de 2025 (Data da transferéncia)
(Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

da massa, se no momento da transferéncia os Cedentes estiverem insolventes ou em
decorréncia do referido ato ilicito passasse ao estado de insolvéncia; (ii) fraude a execucao,
caso: (a) quando da transferéncia os Cedentes forem sujeitos passivos de demanda judicial
capaz de reduzi-los a insolvéncia; ou (b) sobre os Direitos de Crédito adquiridos pender demanda
judicial fundada em direito real; e (iii) fraude a execucao fiscal, se os Cedentes, quando da
formalizacdo da transferéncia de créditos, sendo sujeitos passivos por débito para com a
Fazenda Publica, por crédito tributario regularmente inscrito como divida ativa, ndo dispuserem
de bens para total pagamento da divida fiscal.

Outros Riscos

Riscos e custos de cobranca: Os custos incorridos com os procedimentos judiciais ou
extrajudiciais necessarios a cobranca e a salvaguarda dos direitos da Classe sobre os Direitos de
Crédito e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe sdo de inteira e exclusiva
responsabilidade da Classe, devendo ser suportados até o limite total de seu Patrimonio Liquido.
A Administradora, o Gestor e o Custodiante, bem como quaisquer de suas respectivas
controladas e coligadas ou outras sociedades sob controle comum nao sido responsaveis, em
conjunto ou isoladamente, pela adocdo ou manutencao dos referidos procedimentos, caso os
Cotistas deixem de aportar os recursos necessarios para tanto. O ingresso em juizo submete a
Classe, ainda, a discricionariedade e ao convencimento dos julgadores das respectivas acoes
judiciais.

Limitacdo do gerenciamento de riscos: A realizacdo de investimentos na Classe expde o
investidor aos riscos a que a Classe esta sujeita, os quais poderao acarretar perdas para os
Cotistas. Ainda que a Administradora e/ou o Gestor mantenham sistema de gerenciamento de
riscos das aplicacbes da Classe, ndo ha qualquer garantia de eliminacdo da possibilidade de
perdas para a Classe e para os Cotistas. Em condicdes adversas de mercado, esse sistema de
gerenciamento de riscos podera ter sua eficiéncia reduzida.

Risco decorrente da precificacao dos ativos: Os ativos integrantes da carteira da Classe serao
avaliados de acordo com critérios e procedimentos estabelecidos para registo e avaliacao,
conforme regulamentacdo em vigor. Referidos critérios, tais como os de marcacdo a mercado
dos Ativos Financeiros (mark-to-market), poderdo causar variagdes nos valores dos ativos
integrantes da carteira da Classe, resultando em aumento ou reducao do valor das Cotas.

Inexisténcia de garantia de rentabilidade: As aplicacdes na Classe ndo contam com garantia: (i)
da Administradora; (ii) do Custodiante; (iii) do Gestor; (iv) do Agente de Cobranca; (v) da
Consultora Especializada; ou (vi) do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, ou mesmo qualquer
outra garantia. Caso a Classe nao obtenha éxito na recuperacao dos Direitos de Crédito, o Cotista
pode ter rentabilidade inferior a esperada ou mesmo prejuizo em razao do seu investimento na
Classe.
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Riscos Provenientes do Uso de Derivativos: Com a Unica finalidade de proteger as posicoes
detidas a vista pela Classe (hedge), a Administradora, em nome da Classe, podera contratar
operacoes no mercado de derivativos. Tais operacdes, entretanto, poderdo afetar
negativamente a rentabilidade da Classe de tal forma que os Cotistas poderdo suportar prejuizos
em decorréncia da utilizacdo destes instrumentos.

Auséncia de classificacdo de risco das Cotas: A Classe ndo esta obrigada a obter classificacdo de
risco emitida por Agéncia Classificadora de Risco para suas Cotas, o que pode dificultar a
avaliacdo, por parte do Cotista, da qualidade do crédito representado pelas Cotas e da
capacidade da Classe em honrar com os pagamentos das Cotas da Classe, depreciacio dos ativos
financeiros integrantes da carteira ou por eventuais prejuizos em caso de liquidacio da Classe
ou resgate de Cotas, sendo responsaveis tdo somente por perdas ou prejuizos resultantes de
comprovado erro ou ma-fé de sua parte.

9. Politica de distribuicao de resultado

Os resultados auferidos sdo imediatamente reinvestidos no Fundo mediante a valorizacdo das
cotas.

10. Evolucao do valor da cota e rentabilidade

A rentabilidade, o valor da cota e o patriménio liquido médio no periodo de 1° de maio de 2025
a 30 de junho de 2025 (Data da transferéncia), estdo assim apresentados:

Patrimonio Valor da Rentabilidade
Periodo liquido médio cota acumulada %
Periodo de 01/05/2025 a 30/06/2025 (i) 72.608 1,560834 5,93

(i) Data da Transferéncia

A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros.

11. Cotas

Caracteristicas Gerais

As Cotas correspondem a fracoes ideais do patriménio da Classe e somente serdo resgatadas
em virtude da Amortizacdo integral ou da liquidacdo da Classe, conforme previsto no

Regulamento.
As Cotas serdo nominativas e escriturais e serdo mantidas em contas de depdsito em nome dos
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respectivos cotistas. A qualidade de Cotista caracteriza-se pela abertura da conta de deposito
em seu nome.

As caracteristicas, os direitos e as condicoes de emissao, distribuicdo, subscricdo, integralizacio,
Remuneracido das Cotas Seniores, Remuneracdo das Cotas Subordinadas Mezanino,
Remuneracido das Cotas Subordinadas Janior e Amortizacao das Cotas estdo descritos neste
item e nos seguintes, bem como nos respectivos Suplementos do Regulamento, conforme
aplicavel.

Subclasses de Cotas
As Cotas serao divididas nas seguintes Subclasses:

(i) Cotas Seniores;
(i)  Cotas Subordinadas Mezanino;
(iii)  Cotas Subordinadas Junior.

As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino poderao ser emitidas em séries distintas,
diferenciando-se, exclusivamente, pelos prazos e condicoes de Amortizacdo e/ou pelo Indice
Referencial aplicavel, conforme previsto nos respectivos Suplementos.

Emissao e Valor das Cotas

As Cotas poderao ser colocadas publicamente pelos Distribuidores, nos termos dos respectivos
Contrato de Distribuicdo, observando o regime de distribuicido estabelecido no respectivo
Regulamento.

Sera admitida a colocacao parcial das Cotas distribuidas publicamente.

As Cotas que nao forem colocadas no prazo estabelecido para a respectiva Oferta poderao ser
canceladas pela Administradora. Fica a critério do Gestor a emissdao de Cotas, sem necessidade
de aprovacao em Assembleia Geral de Cotistas, sendo assegurado direito de preferéncia para
os respectivos cotistas.

Subscricao e Integralizacao das Cotas

Por ocasido da subscricio de Cotas, o Cotista devera (i) assinar boletim de subscricdo e o
respectivo termo de ciéncia de risco e adesdo do Regulamento e (ii) indicar representante
responsavel pelo recebimento das comunicacoes a serem enviadas pelos prestadores de servico
da Classe, nos termos do Regulamento, fornecendo os competentes dados cadastrais, incluindo
endereco completo e, caso disponivel, endereco eletrénico. Cabera a cada Cotista informar a
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Administrador a alteracao de seus dados cadastrais.

As Cotas serdo integralizadas a vista, no ato da respectiva subscricdo, ou a prazo, em
atendimento as respectivas Chamadas de Capital, conforme indicado no respectivo Suplemento,
em moeda corrente nacional, por um dos seguintes meios: (i) MDA - Médulo de Distribuicdo de
Ativos, administrado e operacionalizado pela B3; (ii) transferéncia eletrénica disponivel - TED
do respectivo valor para a conta corrente da Classe a ser indicada pela Administradora; ou (iii)
outro mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN e aprovado pela
Administradora.

As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino poderao ser integralizadas em Direitos de
Crédito que atendam a Politica de Investimento, aos Critérios de Elegibilidade, as Condicbes de
Aquisicao e a todos os demais termos e condicdes do Regulamento, conforme previsto no
respectivo Suplemento.

A Administradora, mediante Chamada de Capital, podera solicitar aos Cotistas aporte de capital
na Classe no prazo a ser estabelecido nos respectivos boletins de subscricao, o qual sera contado
da data da comunicacao a ser encaminhada por correio eletrénico.

O procedimento descrito acima podera ser repetido para cada Chamada de Capital até que a
totalidade das Cotas subscritas pelos respectivos cotistas seja integralizada, nos termos dos
competentes boletins de subscricao.

Em caso de integralizacdo via Chamada de Capital, o Cotista que deixar de cumprir, total ou
parcialmente, sua obrigacdo de integralizar as Cotas subscritas observard as penalidades
descritas no respectivo boletim de subscricio.

Amortizacdo e Resgate das Cotas

Respeitada a ordem de alocacdo dos recursos prevista no Regulamento, os pagamentos das
Amortizacbes ordinarias, da Remuneracao das Cotas Seniores, da Remuneracdo das Cotas
Subordinadas Mezanino, da Remuneracao das Cotas Subordinadas Juanior, das amortizacoes
extraordinarias das Cotas Seniores, das amortizacoes extraordinarias das Cotas Subordinadas
Mezanino e do Excesso de Subordinacdo serdo realizados de acordo com o disposto no
Regulamento. Qualquer outra forma de pagamento de Cotas diferente das estipuladas no
Regulamento devera ser objeto de Assembleia Geral.

Ressalvado o disposto no Regulamento, as Cotas poderdo ser amortizadas (a) de acordo com

cronograma previsto nos respectivos Suplementos, se houver, ou (ii) por meio de deliberacio
dos Cotistas reunidos em Assembleia Geral.
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As Cotas serdo amortizadas em moeda corrente nacional, (a) por qualquer mecanismo de
transferéncia de recursos admitido pelo BACEN; ou (b) por meio de sistema operacionalizado
pela B3, quando aplicavel.

As Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Juniores poderao ser amortizadas em
Direitos de Crédito integrantes da carteira da Classe, se houver aprovacdo nesse sentido em
Assembleia Geral.

As Cotas Seniores ndo poderdo ser amortizadas em Direitos de Crédito adquiridos, exceto na
hipétese de liquidacio antecipada da Classe.

A Amortizacao das Cotas Subordinadas Juniores atingira todas as Cotas Subordinadas Juniores
em circulacdo, de forma proporcional e em igualdade de condicbes.

As Cotas serdo amortizadas pelo valor atualizado da Cota da respectiva Subclasse na data da
Amortizacao. A Classe é constituida sob o regime fechado, de modo que as Cotas somente serdo
resgatadas em caso (a) de sua Amortizacdo integral; ou (b) de liquidacéo da Classe.

Movimentacao das cotas:

No periodo de 1° de maio de 2025 a 30 de junho de 2025 (Data da transferéncia), ndo houve
emissao, resgate e/ou amortizacao de cotas.

12. Prestadores de servicos

Administrador: Master S.A. C.C.T.V.M.
Custodiante: ~ Master S.A. C.C.T.V.M.
Gestor: Makalu Gestora de Recursos Ltda.
Distribuidor: Master S.A. C.C.T.V.M.

13. Prestacao de outros servicos e politica de independéncia do auditor

Em atendimento a Resolucdao CVM 23/21 e as normas de independéncia do Conselho Federal
de Contabilidade - CFC, a Administradora, no periodo, ndo contratou nem teve servicos
prestados pelo Auditor Independente relacionados aos fundos de investimento por ele
administrados que nao aos servicos de auditoria externa.

A politica adotada atende aos principios que preservam a independéncia do auditor, de acordo
com os critérios internacionalmente aceitos, quais sejam, o auditor ndo deve auditar o seu
proprio trabalho, nem exercer funcdes gerenciais no seu cliente ou promover os interesses
deste.
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14. Remuneracao dos prestadores de servico do Fundo
Taxa de Administracao

Pelos servicos de administracdo fiduciaria, custodia dos ativos integrantes da carteira do Fundo,
controladoria, escrituracao e distribuicdo das Cotas, é devida pela Classe a Administradora uma
Taxa de Administracdo equivalente a 0,15% (quinze centésimos por cento) ao ano sobre o
Patrimoénio Liquido do Fundo, a ser pago mensalmente, por periodo vencido da data em que
ocorrer a primeira integralizacao de Cotas da Classe, até o 5° dia Gtil do més subsequente ao da
prestacao do servico, assegurado um valor minimo mensal de R$ 12 (doze mil reais), sendo este
valor atualizado pela variacdo do IGP-M a cada intervalo de 12 (doze) meses. A Taxa de
Administracdo sera calculada e provisionada diariamente, a base de 1/252 (um duzentos e
cinquenta e dois avos) por Dia Util, sobre o Patriménio Liquido da Classe do Dia Util
imediatamente anterior.

Taxa de Gestao

Pelos servicos de gestdo da carteira de Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, é devida pela
Classe ao Gestor uma Taxa de Gestdo equivalente a 1% (um por cento) ao ano sobre o
Patrimonio Liquido do Fundo, a ser pago mensalmente, por periodo vencido da data em que
ocorrer a primeira integralizacao de Cotas da Classe, até o 5° dia Gtil do més subsequente ao da
prestacdo do servico, assegurado um valor minimo mensal de R$ 23 (vinte e trés mil reais),
sendo este valor atualizado pela variacdo do IGP-M a cada intervalo de 12 (doze) meses. A Taxa
de Gestao sera calculada e provisionada diariamente, a base de 1/252 (um duzentos e cinquenta
e dois avos) por Dia Util, sobre o Patriménio Liquido da Classe do Dia Util imediatamente
anterior. Nao serao cobradas da Classe ou dos cotistas, taxas de performance, de ingresso ou
de saida.

Despesas apropriadas

No periodo de 1° de maio de 2025 a 30 de junho de 2025 (Data da transferéncia), foram
apropriadas as seguintes despesas:

Periodo de

01/05/2025

Despesa a 30/06/2025
Taxa de administracdo (24)
Taxa de gestdo (22)
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15. Operacoes com partes relacionadas

Valores
Transacoes a pagar Despesas Instituicao Relacionamento
Periodo findo em 30/06/2025
Taxa de administracdo 12 (24) Master S.A. C.C.T.V.M. Administradora
Taxa de gestdo 11 (22) Makalu Gestora de Recursos Ltda. Gestora
Total 23 (46)

16. Encargos debitados ao Fundo

No periodo de 1° de maio de 2025 a 30 de junho de 2025 (Data da transferéncia), foram
apropriados os seguintes encargos:

Periodode Encargos
01/05/2025 % s/ PL
a 30/06/2025 médio

Patrimonio liquido médio 72.608

Despesas (69) (0,08)
Taxa de administracio (24) (0,03)
Taxa de gestdo (22) (0,03)
Taxa de fiscalizacido CVM (3) -
Despesas de publicacdo - Anbima (1) -
Despesas com auditoria (18) (0,02)
Despesas do servico financeiro (1) -

17. Legislacao tributaria

Fundo: Os rendimentos e ganhos auferidos com operacoes realizadas pela carteira do Fundo
nao estdo sujeitos ao imposto de renda nem ao IOF.

Cotistas
Imposto de Renda
Conforme as alteracdes ocorridas na tributacao de fundos de investimentos decretadas pela Lei

n° 14.754/2023, e demais normativos vigentes, os rendimentos dos cotistas serdo tributados
conforme descrito abaixo:
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Fundo sujeito a regra geral

Longo Prazo

Estes fundos sao tributados em dois momentos:

(1) Tributacdo periddica: Ocorre nos meses de maio e novembro, em que s3o tributados a
aliquota de 15% dos rendimentos auferidos desde (i) o primeiro aporte ou (ii) desde a

Gltima tributacao; e
(2) Data de distribuicio de rendimentos, amortizacio ou resgate: Sujeita as seguintes

aliquotas:
. 22,5% em aplicacbes com prazo de até 180 dias;
. 20,0% em aplicacbes com prazo de 181 a 360 dias;
. 17,5% em aplicacdes com prazo de 361 a 720 dias;
. 15,0% em aplicacbes com prazo superior a 720 dias.

Curto Prazo

Estes fundos sao tributados em dois momentos:

(1) Tributacdo periédica: Ocorre nos meses de maio e novembro, em que sdo tributados a
aliquota de 20% dos rendimentos auferidos desde (i) o primeiro aporte ou (ii) desde a

Gltima tributacao; e

(2) Data de distribuicio de rendimentos, amortizacio ou resgate: Sujeita as seguintes

aliquotas:
. 22,5% em aplicacbes com prazo de até 180 dias;
. 20,0% em aplicacbes com prazo acima de 181 dias.

Fundo nao sujeito a regra geral

A regra geral nao se aplica aos seguintes fundos:

. Fundo de Investimento em Participacdes (FIP) enquadrados como entidade de
investimento;

. Fundo de Investimento em indice de Mercado enquadrados como entidade de
investimento, com excecao dos ETFs de Renda Fixa;

. Fundo de Investimento em Direitos Creditérios enquadrados como entidade de

investimento com carteira composta de, no minimo, 67% de direitos creditorios; e
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. Fundo de investimento que invista, no minimo, 95% do seu patrimoénio liquido nos fundos
acima citados.

Nestes casos, os fundos sdo tributados em apenas um momento:
. Data de distribuicao de rendimentos, amortizacdo ou resgate: Sujeita a aliquota de 15%.

As regras tributarias acima descritas nao se aplicam aos cotistas sujeitos as regras de tributacdo
especificas, na forma da legislacdo em vigor.

IOF (Decreto n° 6.306/07, de 14 de dezembro de 2007)

Os resgates, quando realizados em prazo inferior a 30 dias, estarao sujeitos a cobranca de IOF.
A aliquota do IOF sera de 1% ao dia sobre o valor do resgate, limitado a um percentual do
rendimento da operacao, decrescente em funcdo do prazo da aplicacdo. Para os resgates
efetuados a partir do trigésimo dia da data da aplicacao, nao havera cobranca de IOF.

Os cotistas isentos, imunes e os amparados por norma legal ou medida judicial especifica nao
sofrem retencao do imposto de renda na fonte e/ou IOF.

18. Demandas judiciais

Nao ha registro de demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas,
quer destes contra a administracdo do Fundo.

19. Divulgacao das informagoes

A divulgacao de informacodes sobre a Classe devera ser abrangente, equitativa e simultanea para
todos os Cotistas.

As informagdes exigidas pela Resolucdo CVM n° 175/22 deverdo ser passiveis de acesso por
meio eletrénico pelos Cotistas. As obrigacdes de “encaminhamento”, “comunicacio”, “acesso”,
“envio”, “divulgacdo” ou “disponibilizacdo” na Resolucdo CVM n° 175/22 serao consideradas

cumpridas na data em que as informacoes se tornarem acessiveis aos Cotistas.
As informacoes periédicas e eventuais do Fundo deverao ser divulgadas nas paginas da
Administradora na rede mundial de computadores, em lugar de destaque e disponivel para

acesso gratuito do publico em geral, e mantidas disponiveis para os Cotistas.

A Administradora serd obrigada a divulgar, assim que tiver conhecimento, qualquer fato
relevante ocorrido ou relacionado ao funcionamento do Fundo ou aos ativos integrantes da
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carteira. A Gestora e os Demais Prestadores de Servicos serdo responsaveis por informar
imediatamente a Administradora sobre qualquer fato relevante de que venham a ter
conhecimento. Considera-se relevante qualquer fato que possa influir de modo ponderavel no
valor das Cotas ou na decisdo dos investidores de adquirir, alienar ou manter as Cotas.

Qualquer fato relevante devera ser (a) comunicado a todos os Cotistas; (b) divulgado na pagina
da CVM na rede mundial de computadores; e (c) mantido nas paginas da Administradora, da
Gestora.

Sao exemplos de fatos potencialmente relevantes:

a) a alteracdo no tratamento tributario conferido ao Fundo ou aos Cotistas;

b) observado o disposto no regulamento, a contratacao da Agéncia Classificadora de Risco
e o término da prestacao de tal servico;

c) observado o disposto no Anexo, a mudanca na classificacao de risco atribuida as Cotas;

d) a substituicado da Administradora ou da Gestora;

e) a fusdo, a incorporacao, a cisdo ou a transformacao da Classe; e

f) adeclaracdo do fechamento da Classe para a realizacdo de resgates, nos termos do Anexo,
bem como a sua reabertura.

A Administradora devera, no prazo de 15 (quinze) dias apds o encerramento do més a que se
referirem as informacdes, encaminhar o informe mensal do Fundo a CVM, por meio do sistema
eletrénico disponivel na rede mundial de computadores, conforme Resolucdo CVM n°® 175/22.
A Administradora devera, ainda, no prazo de 45 (quarenta e cinco) dias apds o encerramento
do trimestre civil a que se referirem as informacodes, encaminhar o demonstrativo trimestral do
Fundo a CVM, por meio do sistema eletronico disponivel na rede mundial de computadores,
evidenciando as informacdes exigidas pelo artigo 27, V, do Anexo Normativo Il a Resolucdo CVM
n® 175/22.

Para fins do item acima, a Gestora devera, em até 40 (quarenta) dias apds o encerramento do
trimestre civil a que se referirem as informacoes, elaborar e encaminhar a Administradora o
relatério contendo as informacbes previstas no artigo 27, §3°, do Anexo Normativo Il a
Resolucdo CVM n° 175/22.

As demonstracoes financeiras do Fundo deverao ser elaboradas e divulgadas de acordo com as
regras especificas editadas pela CVM. O Fundo tera escrituracao contabil prépria. O exercicio
social do Fundo terd duracio de 12 (doze) meses, encerrando-se no Gltimo dia do més de abril
de cada ano. As demonstracoes financeiras do Fundo serdo auditadas anualmente pelo Auditor
Independente.
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20. Deliberacoes em assembleia

Em assembleia extraordinaria de cotistas, realizada em 04 de junho de 2025, foram aprovadas
ase seguintes deliberacoes:

a) a substituicdo, a partir do fechamento do dia 30 de junho de 2025 (“Data de
Transferéncia”) dos atuais Administradora, Custodiante, controlador, escriturador e
distribuir do Fundo, para o novo administrador “Banco Daycoval S.A.;

b) a contratacdo de auditor independente, devidamente habilitado para tanto, para a
prestacdo dos servicos de auditoria do periodo compreendido entre o seu Ultimo Balanco
Patrimonial até a data de transferéncia dos servicos de administracao, custodia, gestao,
controladoria, distribuicdo e escrituracdo do Fundo.

c) A alteracdo da Taxa de Administracdo e daremuneracao devida pelo prestador de servicos
de custédia, controladoria, Gestao e escrituracdo do Fundo; e;

d) As alteracdes promovidas, reformular e consolidar o Regulamento do Fundo, para adapta-
lo a substituicdo da administracdo do Fundo e demais ajustes.

21. Eventos subsequentes
Até a data de autorizacdo para emissdao dessas demonstracoes contabeis, ndo ocorreram

eventos que pudessem alterar de forma significativa a situacdo patrimonial, econémica e
financeira nas demonstracoes contabeis apresentadas.

MASTER S.A. CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS
ADMINISTRADOR

Carlos Alberto Inocéncio José Ricardo de Queiroz Pereira
Contador Diretor
CRCRJ081135/0-7
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