¢ simpla.club

Analise

BTLG11




#& simpla.club

Ultima Atualizagdo

O investidor de fundos imobiliarios vem passando por grandes provacoes.
Desde 2020, foram mais anos de desempenho negativo do que positivo,
sendo que, nesse periodo, ocorreram dois dos trés piores retornos anuais
do indice IFIX.

Em 2025, o IFIX apresenta uma boa recuperacao, mas grande parte dos
fundos ainda se encontra distante de seu valor justo. A Selic a 15% € um
fator que afasta o investidor da renda variavel, dificultando uma valorizacao
mais expressiva das cotacdes. Além disso, ha um desestimulo a economia,
o0 que se reflete em indicadores operacionais mais fracos para alguns Flls, ja
gque menos empresas estao expandindo seus negocios. Esse cenario
dificulta a reducao da vacancia, o aumento dos aluguéis, a emissao de

novas cotas, entre outros aspectos.

Essa introducao se aplica a grande maioria dos fundos imobiliarios, mas
nao ao BTLGTI. O fundo segue atuando de maneira agressiva no mercado,
realizando emissdes, vendendo imdveis e mantendo a vacancia bastante
reduzida. Um breve resumo do ano de 2024 mostra como a crise parece

distante deste FIlI.

Em marco de 2024, o BTLG11 concluiu a captacédo de R$1,5 bilhdo, uma das
maiores emissdes da histéria do mercado. Com o0s recursos, a gestao
adquiriu um portfolio de 13 imoveis, majoritariamente localizados no raio de
60 km de Sao Paulo e com alto padrao construtivo. Nao satisfeita, a gestora

ainda adquiriu um galpao em Cajamar.

As movimentacdes no portfélio nao pararam por ai: cinco ativos foram
vendidos, totalizando R$400 milhdes — o maior volume em um Unico ano
Nna histéria do BTLGI1.
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Em janeiro de 2024, o portfolio do BTLGI11 era composto por 23 imoveis; ja
em dezembro do mesmo ano, esse numero havia aumentado para 35
ativos. Vale destacar que alguns galpdes vendidos ainda constam na
carteira, pois o comprador ainda deve parcelas ao fundo. Na proxima secao
deste relatério, mostraremos como ficou o portfélio do fundo apds tantas

mudancas.

Em 2025, a gestao manteve o ritmo acelerado de crescimento do fundo.
Em maio, foi anunciada a intencao de adquirir a carteira do fundo SARETL. A
transacao poderia ser concluida de duas formas: pagamento em dinheiro
ou em cotas do BTLGI1. Os cotistas do SARETI aprovaram a venda do fundo
com pagamento em cotas do BTLGT], o que motivou a realizacao da 14.°

emissao.

Enquanto escrevemos este documento, o BTLGTl encontra-se nas fases
iniciais de sua 14.2 emissdo de cotas. O objetivo é captar R$600 milhdes,
porém a estrutura da transacao com o SARET reduz a necessidade de
levantar os recursos em moeda corrente. De qualquer forma, o BTLG11 sera

capaz de emitir as novas cotas e honrar o compromisso assumido.

Nao é a primeira vez que o BTLGI1 incorpora outro fundo imobiliario, ja que,
em 2022, os portfélios do BLCP11 e do VVPRI11 foram adicionados ao fundo.
A estratégia do BTG é muito clara: como o cenario nao é tao favoravel ao
crescimento organico tradicional via emissdes — sendo a 13.° realizada em
2024, uma excecao —, a incorporacao de Flls descontados surge como uma
forma de geracao de valor. No caso do VVPRI]I, ja foram vendidos 80% dos
ativos do portfélio, com ganho de capital médio de 28,5%, gerando um

lucro de R$0,99 por cota.

O objetivo com o SARET! é semelhante. O fundo do Santander possui valor
patrimonial por cota de R$7,73, mas vem sendo negociado no mercado por

R$4,60. O BTLGI1ird pagar um valor um pouco acima da cotacdo atual, com
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O intuito de vender os imdveis por um montante mais proximo ao valor

justo. A figura abaixo resume a estimativa de fluxo de caixa da operacao.

|| Fortalecimento do caixa! (RS mm)

Melhora perfil de liguidez do fundo 200 - 300 990 - 1.090

109

a7
610 34

Caixa atual BTLG Caixa SARE Caixa & receber Flls liguidas Imdweis liquidos Caixa final BTLG
[Mios prdaimos 10 meses, vends Banieri)

Incorporacdo permite go BTLG aumentar sua liguidez entre RS 380 mm a RS 480 mm, em um
momento oportuno para aquisigdes estratégicas, sendo composta por:

Dados da transagcédo com o SARETI.
Fonte: Fato relevante da aquisigdo.

O SARET possui trés imoveis: duas lajes corporativas e um galpao logistico.
Os dois prédios corporativos nao se enquadram na estratégia do BTLGI11 e,
por isso, estao destinados a venda. Parte do montante obtido com essa
transacao reforcara o caixa do BTLGT1, enquanto outra parte sera distribuida

aos cotistas.

O galpao logistico em questao esta localizado em Santo André, dentro do
raio de 15 km de Sao Paulo — uma regiao com demanda altissima. Embora
seu padrao construtivo nao esteja entre os mais elevados, sua localizacao
estratégica e o potencial para reformas compensam essa limitagcao. Além

disso, 0 preco de aquisicao € bastante vantajoso.

Portanto, caso todas as estimativas do BTG se concretizem, teremos mais
uma incorporagao bem-sucedida. O BTLGI1 continua encontrando formas

de gerar valor em um cenario conturbado e repleto de incertezas.
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Com todas essas movimentacdes, o dividendo do fundo tornou-se um fator

imprevisivel. A gestao divulga o guidance, que pode ser visualizado abaixo.

Banda Sugerior

2025

jun jul ago set out nov

Guidance de distribuicdo de dividendos.
Fonte: Relatdrio gerencial.

Ao longo de todo o primeiro semestre de 2025, o BTLG11 pagou R$0,78 por
cota aos seus cotistas. Entretanto, sua receita proveniente da locacao dos

imoveis foi de apenas R$0,71 por cota.

O lucro obtido com a venda de imdveis € um dos fatores que esta
sustentando o dividendo acima do resultado recorrente. O fundo possui
R$0,67 por cota de resultado acumulado, valor que servird para manter a
distribuicao elevada. Além disso, o BTLGI1 ainda tem parcelas a receber
provenientes dessas negociacdes, o que deve acrescentar mais R$0,56 por

cota aos cofres do fundo.

Como se nao bastasse, as aquisicdes de imoveis foram realizadas por meio
de uma estrutura chamada seller’s finance, na qual o pagamento é feito de
forma parcelada, mas a receita do imdvel comeca a ser recebida
integralmente desde o inicio. Em resumo, o BTLGTT adquiriu um imadvel por
R$200 milhdes, mas pagou apenas R$100 milhdes até o momento. Dessa
forma, ja recebe a receita integral do ativo e ainda mantém os outros R$100

milhdes em caixa, gerando receita adicional.

Atualmente, o fundo possui R$600 milhdes em caixa, o que, no primeiro

semestre de 2025, gerou uma receita média de R$0,13 por cota. Caso
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retirdssemos todos esses efeitos nao recorrentes do resultado do fundo, o

dividendo estaria situado na faixa entre R$0,65 e R$0,70 por cota.

E importante destacar que sempre recomendamos expurgar os efeitos ndo
recorrentes dos resultados. No entanto, no caso do BTLGT], tais efeitos ainda
terdo longa duragao. O fundo possui parcelas a pagar em 2025 que podem
reduzir seu caixa em até R$400 milhdes, mas, caso seja concluida a

transacao com o SARET], havera uma nova entrada de recursos.

Somame-se a isso a receita proveniente do caixa, a expressiva quantidade de
lucros acumulados e ainda a serem reconhecidos, além do montante

estimado com a venda das lajes do SARETI.

Em resumo, o BTLGI1 ndo é capaz de gerar R$0,78 por cota todos os meses
de forma recorrente, mas esse nivel de dividendo poderd ser sustentado
por um periodo prolongado. Trata-se de um daqueles casos em que é
necessario acompanhar mais de perto, a fim de atualizar as estimativas

com maior frequéncia.

Por fim, o grafico abaixo mostra os meses em que a receita sera reajustada

pela inflagao.
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Reajuste dos contratos pela inflagdo.
Fonte: Relatdrio gerencial.

Cerca de 40% da receita do fundo ainda sera reajustada pela inflacao no
segundo semestre de 2025. Esse efeito contribuird para o aumento da
receita recorrente, aproximando-a do atual patamar de distribuicao de

dividendos.

Vale lembrar que aproximadamente 65% da receita do fundo esta
vinculada a contratos atipicos, os quais permitem a negociacao de
reajustes acima da inflagcao. Isso significa que, além dos aumentos ja

previstos, ha possibilidade de elevacao ainda mais significativa da receita.

Em dezembro de 2024, fevereiro de 2025 e marco de 2025, a gestao
anunciou negociacdes com inquilinos que resultaram em aumentos de
aluguel superiores a inflagcdo. O trecho abaixo foi extraido do relatério

gerencial de fevereiro:

“Na frente comercial , o Fundo realizou uma revis@o contratual de locacdo
referente a uma drea ocupada por um locatdrio no imovel BTLG Jundiai, o
qual representa aproximadamente 40% da sua totalidade. Essa revisGo

resultou em um aumento real de 11,7% no valor do aluguel, refletindo o

"’ A research Eqro bux and holders 7
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compromisso da gestdo em ajustar os precos de locag¢cdo de acordo com

as condi¢cées de mercado vigentes na regido.”

Acontecimentos como esse apenas reforcam o bom momento vivido pelo
fundo, que parece ignorar o cenario macroecondémico desafiador. No
entanto, também alimentam a imprevisibilidade da renda do fundo no
momento em que cessarem 0s lucros provenientes das vendas de ativos.
Por isso, reafirmamos a necessidade de acompanhar o BTLGTT mais de

perto.

Area de Atuacio

Galpoes logisticos

O objetivo do fundo é investir diretamente ou indiretamente em galpdes

logisticos, com foco principal em imoveis ja construidos.

O BTLGI1 possui uma clara divisao em sua histdria entre a fase antes da
gestao BTG e depois. A nova gestora assumiu o fundo com a missao de

transforma-lo em um dos principais Flls do segmento logistico.

O processo de reciclagem do portfélio do fundo tem se apoiado em 3
pilares: aumento da concentracao no estado de Sao Paulo, exposicao a
imoveis de melhor padrao construtivo e inquilinos com baixo risco de

crédito.

A figura abaixo mostra a diversificacao geografica da ABL do BTLGTI.

"’ A research Ecrc bux and holders 8
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Geografia
(% da ABL)
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Diversificagéo geogrdfica.

Fonte: Relatdrio gerencial.
A concentracao em Sao Paulo € vista com bons olhos, dado que o estado
tem a maior representatividade no PIB do Brasil e possui grande
desenvolvimento logistico. Vale ressaltar que no mercado logistico a
diversificacao geografica nao € vista com maus olhos. Entretanto, € preciso

destacar os melhores numeros de Sao Paulo frente as outras regides.

Em resumo, a concentracdo em SP agrada, assim como uma maior

diversificacao geografica nao seria ruim.

E preciso falar que ter imdveis no estado de Sdo Paulo ndo é uma garantia
de bom resultado. Quando observamos o mercado logistico paulista,
vEMOS que 0s ativos mais proximos da capital apresentam resultados bem
superiores aos seus concorrentes. Os indicadores de vacancia e aluguel/m?
dos galpdes a um raio de 30 Km da cidade de Sao Paulo sao os melhores

do Brasil.

Neste quesito o BTLGIT também se destaca, pois mais de 30% de sua

receita vem de ativos que estao localizados no raio de 30 Km de Sao Paulo

"’ A research Eorc bux and holders 9
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Capital. Além disso, a exposicao ao raio de 60Km também € relevante,

como podemos ver na imagem a seguir.
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Localizagdo dos imoveis.
Fonte: Relatdrio gerencial.

Outro pilar é a exposi¢cao a inquilinos com baixo risco de crédito. A Figura a

seguir mostra alguns dos inquilinos presentes no fundo.
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Principais inquilinos do fundo.
Fonte: Relatdrio gerencial.
A presenca de inquilinos com boa saude financeira e de imdveis bem
localizados favorece a negociacao de aluguéis mais vantajosos. Para
capturar eventuais aumentos de receita acima da inflagao, a gestao optou

por uma exposicao majoritaria a contratos tipicos, conforme podemos

observar abaixo.
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_ Tipologia dos Contratos __

(% da receita contratada)

Atipico
35%

Tipico
65%

Tipos de contrato.
Fonte: Relatdrio gerencial.

Neste relatodrio, ja vimos como essa estratégia vem trazendo bons frutos
para o fundo, com anuncios de aumentos reais de aluguéis bastante

expressivos.

Por fim, é preciso destacar que o BTLGIT € um fundo com gestao muito
ativa, dessa forma a reciclagem de portfélio é algo constante em sua
atividade. Desde o momento em que o BTG assumiu o fundo, varias vendas

foram anunciadas e mais sao esperadas para o decorrer de 2025.

Como vimos, parte relevante da receita do fundo e, consequentemente,
dos seus dividendos é fruto de lucro em vendas. Este € um fator que eleva o
risco do fundo. A Figura a seguir mostra um resumo da evolucao do fundo

desde a entrada do BTG.
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Evolug¢&o do BTLGTI.
Fonte: Relatdrio gerencial.

Governanca Corporativa

O BTLG € gerido e administrado pelo BTG Pactual. Como administrador sao

mais de 70 FllIs que juntos somam, aproximadamente, R$50 bilhdes.

A area de gestao é responsavel por mais de 20 FlIs, que juntos somam
cerca de R$16 bilhdes de reais. Estes niUmeros nos ajudam a entender o

tamanho do BTG na indUstria de fundos imobiliarios.

Apesar de ser gigante no mercado, a area de gestao de FlIs divide opinides
entre os investidores. Em féruns e debates é possivel ver diversas
reclamacdes sobre a comunicagdao com o0s cotistas, alguns possiveis
conflitos de interesse em fundos geridos e a dificuldade de gerar resultado
satisfatério. Dois grandes Flls geridos pelo BTG sao o BCFFI11 e o BRCRI],
ambos mostraram muita dificuldade de bater o IFIX, ficando abaixo da

média.

Destacando o ponto da comunicacao, existem relatos de que € inutil a
tentativa de tirar duvidas sobre o BTLGIl. Também nao € comum a

presenca da gestao em lives para sanar possiveis duvidas de seus cotistas.

Entretanto, podemos notar melhorias recentes, principalmente no BTLGI1.

O fundo teve seu relatdrio remodelado e foi criado um site para compilar
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todas as informacdes do fundo. A mudancga mais recente e mais relevante
foi a remodelacao da DRE encontrada no relatério gerencial do fundo.
Antigamente este era o trecho do relatério que causava mais
descontentamento aos investidores, porém o novo formato € um dos

melhores do mercado.

Pelo lado positivo, desde que assumiu o fundo, a gestao tem conseguido
gerar valor. De outubro de 2019 até aqui, o BTLGITI apresentou uma boa
evolucao dos seus dividendos. A gestora assumiu o fundo com uma
distribuicdo de R$0,40/cota e, atualmente, ele entrega R$0,78/cota. A média
de todo o periodo BTG é de R$0,71/cota.

O trabalho do BTG no BTLGI11 € muito diferente do realizado nos demais
fundos. A gestora ainda possui muito a provar, porém o resultado entregue

neste Fll é inquestionavel.
Riscos do Negécio

Um dos riscos do BTLGI1 € a alavancagem. Ao consultar o relatoério
gerencial do fundo, o investidor pode ser induzido a uma conclusao
equivocada de que existem apenas R$139 milhdes em obrigacbes com
terceiros. Esse valor refere-se aos CRIs do fundo, que possuem custo médio
de IPCA + 591% ao ano.

Entretanto, o fundo possui parcelas a pagar relativas a aquisicdes anteriores
que ultrapassam R$900 milhdes, totalizando uma alavancagem de R$1,1
bilhdao. Esse montante corresponde a 2554% do patriménio liquido do
fundo — um nivel de endividamento considerado elevado. No entanto, ao
considerarmos o volume de recursos em caixa, o endividamento liquido do

fundo cai para R$550 milhdes.
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Portanto, apesar do valor expressivo das obrigag¢des, a situacao de curto
prazo € confortavel. A alavancagem representa, sim, um risco, mas nao

acreditamos que venha a causar problemas graves ao fundo.

No BTLGTI, também identificamos o risco relacionado ao vencimento, em
curto prazo, de alguns contratos. A figura abaixo mostra que, entre 2026 e
2027, mais de 30% da receita do fundo esta atrelada a acordos que se

encerrarao nesse periodo.

Vencimento

(% da receita contratada)

WAULT
5,2 anos

49%

2025 2026 2027 2028 2029+
Vencimento dos contratos.

Fonte: Relatdrio gerencial.

Recentemente, a gestao realizou negociagdes bem-sucedidas com
inquilinos, 0 que gera a expectativa de que essa situacao tera um desfecho

positivo.

Por fim, vale destacar que a vacancia do BTLGI11 permanece, ha bastante
tempo, em um patamar bastante reduzido. No entanto, alguns imadveis tém

apresentado dificuldade de locagao.
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O BTLGI1 Cabreuva e o BTLGI1l Suape estao, ha mais de seis meses, com
muitos espagos vagos. Juntos, representam 84% da ABL desocupada do

fundo.

O impacto na receita &€ pequeno, 0 que evidencia o beneficio da
diversificagao do portfélio. No entanto, a vacancia prolongada denuncia a

falta de atratividade desses ativos.
Resultados Anteriores

Gostamos de comecar a analise dos resultados anteriores de um Fll pela
visualizagao do seu histérico de rendimentos. No caso do BTLGIT optamos
por fazer apenas da fase com gestao BTG por entender que ja temos um
historico suficiente e por ele ser mais relevante para o futuro do fundo. A

Figura mostra o histérico de dividendos mensais do fundo.

RS 1,00
R$ 0,75
R$ 0,50
R$ 0,25

RS -
jan.-20 jan.-21 jan.-22 jan.-23 jan.-24 jan.-25

Historico de rendimentos.
Fonte: Simpla Club.

Além da evolucao de 30% do rendimento mensal de janeiro de 2020 para

maio de 2025, existe um grande ganho de estabilidade nos ultimos 3 anos.
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O total de rendimentos entregues no periodo é de R$45,86/cota, uma
média de R$0,71/cota ao més. Em termos de yield a média mensal desde
2020 é de 0,69% ao més.

Como sempre, além da observacao do historico de distribuicdao mensal,
gostamos de trazer a evolugao anual dos dividendos. A Figura a seguir nos

mostra os rendimentos anuais distribuidos pelo BTLGTI.

RS 10,00

R$ 8,86 it e
R$ 8,00 RS 8,27
RS 6,00
RS 4,00
R$ 2,00
RS -

2020 2021 2022 2023 2024

Historico de rendimento em base anual.
Fonte: Simpla Club.

O BTLGT1 foi capaz de crescer em 45,07% a sua distribuicao anual quando
comparamos 0os anos de 2020 e 2024. Para efeito de comparacao, neste

periodo o IPCA foi de 33,46%.

Como sabemos, boa parte dos rendimentos do fundo sao fruto do lucro na
venda de imodveis, dessa forma todo esse repasse da inflacdo nao pode ser
creditado ao reajuste dos contratos. Porém, nao deixa de ser uma

qualidade e um mérito da gestora esta grande evolucao da renda.

Por fim, é preciso analisar o retorno total entregue pelo BTLGI1. O histérico
analisado possui 5 anos, apenas o periodo BTG, e nele temos um resultado

total, valorizacao mais reinvestimento dos dividendos, de 46,92%. Para
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efeito de comparacao, no mesmo periodo, o IPCA retornou 37,35% e o CDI

60,59%.

Valuation
Modelo de Gordon

O Modelo de Gordon € uma boa forma de valuation para ativos geradores
de renda. Neste método projetamos um dividendo constante para o fundo
e, com base numa taxa minima de atratividade, definimos um valor de

entrada.

No Simpla, optamos por fazer uma adaptacao da férmula na busca por
definir qual a taxa de atratividade embutida no preco de mercado do

fundo, de forma a podermos comypara-la com os pares de mercado.

Para o calculo € necessario definir um dividendo constante para o fundo,
que no caso do BTLG11 serd o patamar atual da renda de R$0,78/cota. Além
disso, € preciso encontrar uma base para a taxa de atratividade, a
recomendacao é utilizar o cupom de remuneragao de titulos publicos
atrelados ao IPCA e com prazo longo. No momento de escrita deste

relatério, o Tesouro IPCA + 2040 remunera IPCA + 6,96%.

Com base nesses dados, o BTLGI11 negocia com um prémio de 2,40% em
relacao ao Tesouro. Para efeito de comparacao, a média do segmento
logistico é de 3,22%, ou seja, o fundo apresenta um desconto inferior ao de

Seus pares.
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Opinido do Analista

O BTLGT1 € um fundo marcado por uma divisao na sua histoéria, entre antes
da gestao BTG e depois da gestao BTG. A gestao vem se apoiando em
imoéveis de qualidade A+ e buscando concentrar suas receitas em

empreendimentos mais proximos da cidade de Sao Paulo.

Além desses pilares, a gestao ativa tem sido uma caracteristica bastante
destacada no fundo. O BTLG11 € um dos Flls de logistica que mais negociou

imodveis nos Ultimos 2 anos.

As negociacdes, em geral, foram muito positivas, permitindo que o fundo
aumentasse sua distribuicao de rendimentos com os lucros obtidos.
Obviamente, a existéncia de receitas ndo recorrentes eleva o risco do fundo,

por isso o cotista deve se manter atento nesta situacao.

O portfélio do BTLGI1 é o seu grande destaque. Algo que merece ser
mencionado é a capacidade que a gestao vem mostrando de se manter fiel
a estratégia do fundo. Ter imodveis no raio 30 Km de SP é excelente, sendo
muito dificil aumentar essa exposi¢ao, pois poucos querem vender esses

imoveis e quem vende nao cobra barato.

A mais recente negociacao do fundo contribuira para a melhoria do perfil
da carteira, uma vez que o ativo localizado em Santo André encontra-se
dentro do raio de 15 km da capital paulista. Além disso, a expectativa de
geracao de caixa e lucro com a venda das lajes corporativas do SAREI1 deve
ajudar o fundo a manter sua distribuicao elevada e a equilibrar seu caixa

para cumprir com as obrigacdes assumidas.

O BTLGT1 vem entregando excelentes resultados em um cenario desafiador,
O que nos leva a refletir sobre o potencial do fundo quando o ambiente
macroecondmico for mais favoravel. Enquanto aguardamos a queda da

Selic, o fundo se apresenta como uma boa opcao de renda estavel.
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Com base em tudo que vimos, entendemos que o BTLGTI continua sendo
uma boa opgao dentro do segmento de logistica. O seu portfdlio ainda €

um diferencial competitivo muito relevante frente aos pares.

Por isso, nossa recomendacao € de compra para o BTLGI1.
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Equipe

Gabriel Bassotto Carlos Junior Thiago Armentano
Analista CNP| especialista em Analista CNPI especialista em Analista CNPI especialista em
Agbes Brasileiras Fundos Imobilidrios I
Acompanhamento

relatorio atualizado em 29.06.2025

Nossa equipe de analistas esta atenta a todas as movimentagdes relevantes, mantendo os rankings e
seus respectivos fundamentos atualizados todas as semanas. Em caso de grandes mudangas, os
relatérios também podem ser atualizados. Ja em caso do ativo receber recomendagdo de venda,
nossa sugestao se refere, Unica e exclusivamente, a retirada do ativo da carteira do investidor, uma

vez que ndo incentivamos a pratica de venda a descoberto.
[ ] [ ]
Disclaimer

Todas as andlises aqui apresentadas foram elaboradas pelo analista de valores mobiliarios auténomo
Carlos Humberto Rodrigues Nunes Junior (CNPI EM-7932), com objetivo de orientar e auxiliar o investidor em
suas decisées de investimento; portanto, o material ndo se constitui em oferta de compra e venda de
nenhum titulo ou valor imobilidrio contido. O investidor serd responsdvel, de forma exclusiva, pelas suas
decisbes de investimento e estratégias financeiras. O relatdrio contém informagbes que atendem a diversos
perfis de investimento, sendo o investidor responsdvel por verificar e atentar para as informagdes proprias ao
seu perfil de investimento, uma vez que as informagdes constantes deste material ndo sGo adequadas para
todos os investidores. Os analistas responsaveis pela elaboragdo deste relatdrio declaram, nos termos da
Resolucdo CVM n° 20/2021, que as recomendacdes do relatério de andlise refletem Unica e exclusivamente as
suas opinides pessoais e foram elaboradas de forma independente, inclusive em relagdo a pessoa juridica a
qual estdo vinculados. Além disso, Os analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboragé&o do relatdrio
(efou seus cénjuges ou companheiros) sdo, ou podem ser, titulares de valores mobilidrios objeto do relatdrio,
direta ou indiretamente, em nome proprio ou de terceiros. Na emissGo deste relatorio, a Simpla Invest,
controladora do Simpla Club, poderd estar agindo em conflito de interesses em relagdo ao emissor, podendo
(i) ter interesses financeiros e/ou comerciais relevantes e/ou (ii) estar envolvida na aquisicdo, alienacdo ou
intermediagcdo dos valores mobilidrios objeto deste relatdrio. A elaboragdo desse material se deu de maneira
independente, e o conteudo nele divulgado ndo pode ser copiado, reproduzido ou distribuido, no todo ou em

parte, a terceiros, sem autorizagdo prévia.
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