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Carta do Gestor — Novembro de 2022

SUNO FUNDO DE FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO (SNFF11)

Seja bem-vindo ao relatério gerencial do SNFF11. No més de novembro, o IFIX teve resultado
negativo de -4,15%, contando com quedas relevantes nas cotagdes dos ativos que compdem o indice,
enquanto o SNFF11 teve retorno total de -3,50% (regime contabil de caixa) no periodo. O resultado
expressivamente negativo dos Fundos de Investimento Imobilidrio no més, foi fruto da incerteza no
mercado quanto a atuacdo e medidas que devem ser tomadas pela proxima equipe ao assumir o
governo federal em 2023. Com sinalizacbes negativas sobre a atuacdo do novo governo no ambiente
macroeconomico e fiscal, foi notdvel o estresse nas curvas longas de juros, o que naturalmente
impactou negativamente as cotag¢des de ativos de renda variavel, dado o aumento do retorno nominal
dos titulos livres de risco, levando a necessidade de correcdo das cotacbes destes ativos para
adequacdo ao prémio de risco. No mercado secunddrio, em novembro, a cota teve variacdao negativa
de -0,20%, e o Fundo provisionou no dia 15/12/2022 o valor de R$1,30 referente ao exercicio do més,
sendo a distribuicdo superior aos patamares recorrentes devido a distribuicdo de parte das reservas
acumuladas. O fundo conta ainda com aproximadamente R$0,54 por cota em reserva acumulada.

No més de novembro, a equipe de gestdo finalizou a alocacdo do montante da oferta assim
como do volume financeiro adquirido com a liquidacdo de cotas de outros fundos, e do CRI adquirido
para rentabilizar melhor o volume captado enquanto eram realizadas as aloca¢des no Fundo, ambos
gerando ganho de capital expressivo. No final de outubro a posi¢cdo de caixa e CRI somados totalizava
6,47% do ativo, e com a finaliza¢ao da alocagao, e liquidagdo do CRI, essa posi¢do ao final do més de
novembro representa 1,28% do ativo do Fundo. A seguir, sdao discriminadas as movimenta¢Ges em
novembro no portfélio do Fundo, sendo as mais relevantes (i) a aquisi¢do de cotas nas ofertas primarias
do TGAR11 e TRXF11 e (ii) a venda de ativos para gerac3o de ganho de capital. E vélido ressaltar que
em novembro, a posi¢do alocada em fundos de CRI que havia sido reduzida ao longo dos ultimos meses
para 16,47% como forma de protegao de patrimonio ja foi elevada para 20,37%, sendo que a equipe
de gestdo continuara a adquirir fundos de certificados de recebiveis imobilidrios (CRI) com descontos
relevantes a medida que for possivel gerar liquidez nos ativos alocados no Fundo. Conforme
comunicamos na ultima carta, também viemos reduzindo a exposi¢do nos ativos MALL11 e ALZR11,
dada a alta concentracdo apresentada no uUltimo relatério com a aquisicdo de cotas nas ofertas destes
fundos.

O resultado do més foi de R$1,37 por cota, com distribuicdo extraordinaria de R$1,30. Esse

resultado foi possivel devido ao lucro expressivo auferido em novembro, e como comunicado nas
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ultimas cartas, impactado positivamente principalmente pela estratégia de arbitragem short realizada
ao longo dos ultimos meses na oferta do ativo TRXF11, sendo o lucro bruto auferido de R$0,37 por
cota. Destacamos que esse resultado é fruto do alto nivel de comprometimento com a gestao ativa,
firmado com o cotista do SNFF11, e reforcamos que seguiremos buscando esses resultados a gerados
com operagées mais sofisticadas, com parceiros estratégicos, sempre que for apresentada
oportunidade de ganho relevante. Destacamos também que no més de novembro, a receita originada
pelos Fundos de certificados de recebiveis foi marginalmente acima da do més anterior, devido as
aquisicdes de cotas dos fundos da classe, e a diminuicdo do impacto da deflacdo identificada no
segundo semestre nos resultados dos fundos alocados. O fundo encerra o més de novembro com
R$0,54 ainda em reserva para distribui¢do futura.

Acreditamos que o fundo estd bem-posicionado para os desafios esperados ao longo do
proximo ano, e para aproveitar oportunidades de ganho que possam vir a serem identificadas com
estes desafios. Seguimos confiantes e otimistas para o desempenho do Suno Fundo de Fundos ao longo
do ano de 2023, e agradecemos a confianca depositada na equipe da Suno Asset ao longo deste ano

de 2022.

Equipe de Gestao SNFF11

Principais movimentagées no més:

Ativo Operagao Volume Mercado Estratégia
TGAR11 Compra RS10,0 Mi Primario Renda/Ganho de Capital
TRXF11 Compra RS$5,6 Mi Primadrio Renda

RRCI11 Compra RS$2,4 Mi Secunddrio Ganho de Capital
RECR11 Compra R$1,9 Mi Secundario Renda

RFOF11 Compra R$1,0 Mi Secundario Ganho de Capital
HGPO11 Compra R$S0,9 Mi Secundario Ganho de Capital
JSRE11 Compra RS$0,8 Mi Secundario Ganho de Capital
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ALZR11 Venda R$0,6 Mi - Arbitragem
TRXF11 Venda R$1,0 Mi - Arbitragem
VGIR11 Venda R$2,4 Mi - Diluicdo

MALL11 Venda RS$4,7 Mi - Arbitragem

Aviso/Disclaimer:

“Fundos de investimento néio contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer
mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. A rentabilidade obtida no passado ndo
representa garantia de rentabilidade futura. E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento
do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. Os investidores devem estar preparados para
aceitar os riscos inerentes aos diversos mercados em que os fundos de investimento atuam e, consequentemente,
possiveis variagbées no patriménio investido. O Administrador ndo se responsabiliza por erros ou omissées neste
material, bem como pelo uso das informag¢ées nele contidas. Adicionalmente, o Administrador ndo se
responsabiliza por decisbes dos investidores acerca do tema contido neste material nem por ato ou fato de

profissionais e especialistas por ele consultados.

Este material ndo tem relagdo com objetivos especificos de investimentos, situagdo financeira ou necessidade
particular de qualquer destinatdrio especifico, ndo devendo servir como unica fonte de informagées no processo
decisdrio do investidor que, antes de decidir, deverd realizar, preferencialmente com a ajuda de um profissional
devidamente qualificado, uma avaliagdo minuciosa do produto e respectivos riscos face a seus objetivos pessoais

e a sua tolerdncia a risco (Suitability)."



