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FIl SUNO ENERGIAS LIMPAS

O SNEL11 - SUNO ENERGIAS LIMPAS FIl ¢ o Fundo Imobilidrio da Suno Asset que investe em Energias
Limpas e Renovaveis. Trata-se de uma maneira inovadora e democratica para o investidor comum ter
acesso a uma tese que, além de extremamente lucrativa, gera impacto positivo para a sociedade. O
SNEL11 participara da fase de desenvolvimento dos projetos de energia desde seu inicio: assim que
estiverem prontos/operacionais, esses projetos gerarao receita ao fundo por meio da venda de energia
elétrica aos consumidores.



B assct ) (#» SNELT

SUMARIO

SUMARIO c.oooo oo s 555 555112888555 2
DESTAQUES ..o eeeeeeeeeeeesssseee s esee s e ssse e s 3
TESE DE INVESTIMENTOS ...ooooooeoeeeeeseeeesssteeessesseeesssssssesssseeessssssssessssssessesssssesssssssesssssssessssssssssssssseessssssessssssseeesssseesssssnseeeeos 4
COLUNA DA ENERGIA ..oooseeeeoeeeeeseseeeeeeesseeessssseessssesseesssssssessssssseesssssseessssssseessssessessssssseesssssseessssssseesssssssessssssseessssssseesssssees s 5
CARTA DO GESTOR .coosooeeeeeeesseeeeesseeeeeesssseess st ssseessssessessesssessssessesssssseee s sssee s eesees st sssees s seseesss oo 6
DUVIDAS FREQUENTES ..ooooooeeeoeeeeeeesseeeeesssseeesssseseesssssssessssssseessssosseesssssssessssssssessssseessssssseesssssssesssssseesssssssesssssseesssssseesssssseeesos 12
PERFORMANGCE E DESEMPENHO ....ooooooosoeeoeseeeeeseeoeeseeseseessssseesssssesssessssssessssseessssssssesssssssssssstssesssssssessssssseeessssseessssseeseos 15
RESULTADO ..oo oo eeeeseteeessssessesssssseee s sesee s sssesessesees s esees s e nsee e sssee e snreeeees 17
ALOCACOES E MOVIMENTACOES ......oooooooeeeeoooeeeeeeeeemesesssmmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsssssssnnsnes 19
DETALHAMENTO DOS ATIVOS......ooooooeeeeeoeeeesesoeeeseseeeeesssosessssssssessssssessssssseessssseesssssssssssssssessssssseessssssessssssseessssssseessssseeeess 23
CENARIO MACROECONOMICO ...oooooooereeseeseseesssvseeeeeesssesssssssssssssssessesssesssssssssssssssssssssessssssssssssssssssssssssssesssssssssssssssssssseseesesssssssssns 26




B s ) (#» SNELT

DESTAQUES

R$ 0,10 R$ 0,005 15,26%

Distribuicao por cota Lucro acumulado por cota Dividend Yield Anualizado
R$ 8,25 R$ 8,40 56.343

Cota Patrimonial Cota Fechamento de Mercado NuUmero de cotistas

R$ 336.785.393 R$ 342.892.158 1,02

Patrimonio Liquido Valor de Mercado P/VP

No més de outubro, foi anunciado o reajuste da Equatorial GO, com aumento de cercade 19,5% na
tarifa de baixatenséo e reducao de 9,21% na TUSD G (subgrupo A4, Geracao), diminuindo os custos
fixos das usinas do portfélio.

Ainda no més de outubro, foi concluido o processo de resgate total e consequente liquidagao do
ativo CRI Portfélio Solar, operagcao emitida pela Opea Securitizadora S.A., que tinha como devedora
a Suno Energias Limpas Projetos Maduros S.A. (Antiga NK Empreendimentos) e como titular
exclusivo o Fundo.

Houve um leve recuo na geracao total e no indicador MWh/MWp, explicado por trés fatores: (i) o
furto na UFV Pains, totalmente solucionado apenas no fim de outubro; (ii) o desempenho inferior
da UFV ltabira devido a condicoes climaticas adversas; e (iii) falhas na cabine de uma das usinas
do projeto Sao Bento Abade.

Foi firmado um contrato de locacdo de 5 anos para a UFV Sdo Bento Abade com a NUV Energia
Ltda., na modalidade por compensacdao, com clausulas de ocupacdo minima e limites de
inadimpléncia para maior seguranga. Em plena maturidade e ocupacéo, estima-se uma receita
mensal em torno de R$ 500 mil.
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TESE DE INVESTIMENTOS

O SNEL é um fundo de investimento imobilidario com foco no desenvolvimento de projetos voltados a
geracao de energia limpa, atuando na construgao, comercializacao e monitoramento dos ativos.

Atualmente, o fundo concentra seus esforcos no desenvolvimento/aquisicao de usinas fotovoltaicas
que operam na modalidade “geracao distribuida”, desde que atendam aos critérios de retorno
estabelecidos. Esses empreendimentos estao conectados a infraestrutura da distribuidora local e sdo
destinados a locacgao para consumidores que buscam usufruir dos beneficios proporcionados pelo
sistema de compensacao de créditos de energia.

Os contratos de locacgéo sao firmados, majoritariamente, nas modalidades “Take or Pay” ou de energia
compensada, com prazos alongados, o que proporciona maior previsibilidade e estabilidade na
geracao de receitas do fundo.

Estrutura dos Projetos

Energia gerada Conexao com a rede Tensao regulada em Gestora dos créditos

pelas UFVs da distribuidora uma subestacgao de energia gerados

als

“th B op

Contrato de Locacéao

Processo de investimentos Vantagens da Tese

Projetos de Geracao Distribuida,

salopiwnsuo)

Originacao de

Pipeline focado em consumidores de baixa

tensdo, com possibilidade de
retorno real de dois digitos.

Analise do
Ativo

Estrutura de Fll, que traz consigo a

Comité de possibilidade isengdo de IR na

Investimentos receita dos projetos.

Negociacao/ Lo

" Consultores e especialistas no
Estruturagcao . .
setor de energia diretamente

envolvidos na tese.

Investimento

Contribuicdo para a transicao

Gestio do energética do pais, reduzindo

Ativo emissoes de GEE e aumentando a

segurancga energética.
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COLUNA DA ENERGIA

A origem do excesso de energia

Para entender o presente do setor elétrico brasileiro, vale voltar a 2001 e revisitar a crise do
apagao. Naquela época, o pais dependia majoritariamente das hidrelétricas — mais de 90% da matriz
— e atravessou um periodo de seca severa. A queda no nivel dos reservatoérios levou ao racionamento,
que freou o crescimento econémico e expds a vulnerabilidade de um sistema concentrado em uma
Unica fonte. O trauma daquele episédio reposicionou a politica energética. O Brasil passou a buscar a
diversificacao da matriz, criando um ambiente regulatdrio mais previsivel para atrair capital privado e
acelerar investimentos — sobretudo em fontes renovaveis como a solar e a edlica. Em pouco mais de
duas décadas, essa estratégia remodelou o parque gerador.

Com o avango das novas fontes, a participacao hidrica encolheu para 42% em 2025, enquanto
a solar alcangou 24% e a edlica 13%. O resultado € um sistema menos dependente das chuvas e mais
plural, com ganhos de competitividade e redugdo de emissdes. Mas a transi¢ao trouxe desafios novos:
aenergia nem sempre é gerada onde e quando se consome, pressionando os sistemas de transmissao
e distribuicao e escancarando o desencontro entre os horarios de geragao e os de pico de demanda.

A velocidade da transformacao imp6s uma agenda de infraestrutura: reforcar e expandir linhas
de transmissao para escoar a producgao de regides com alto potencial renovavel — como o Nordeste
— para os grandes centros de consumo do Sudeste. Em dias de vento forte e sol abundante, a rede
pode ndo dar vazéo a toda a energia disponivel, levando ao chamado “desligamento” ou “despacho
reduzido” de usinas. A malha de transmissao, portanto, tornou-se tao estratégica quanto a propria
geragao.

Outro front é o equilibrio horério. A produgao solar concentra-se no meio do dia, enquanto o
consumo residencial dispara no inicio da noite. Para mitigar esse descompasso, avangam solugdes
como resposta da demanda (incentivos para deslocar consumo), tarifas horarias — como a tarifa
branca — e, cada vez mais, armazenamento em baterias € usinas hibridas que combinam solar, edlica
e, em alguns casos, armazenamento. Essas tecnologias suavizam picos, evitam desperdicios e dao
flexibilidade ao sistema.

Por fim, o excesso momentaneo de energia pode ser oportunidade. A eletrificacdo de
transportes e processos industriais, a modernizacao de redes (com medidores inteligentes) e novos
usos, como a producgao de hidrogénio verde em horarios de maior oferta, ajudam a capturar valor e dar
destino a geragcao renovavel. A consolidagdo de um mercado livre mais dindmico, com contratos que
reflitam melhor a variacao horaria de preco, também tende a orientar investimentos e consumo de
forma mais eficiente, completando o ciclo iniciado apds o apagao de 2001.



B A ) (£» SNELTI

CARTA DO GESTOR

Prezados investidores, iniciamos a carta do més de outubro informando sobre reducéao do
patamar da bandeira tarifaria vigente para Vermelha 1 realizada pela Agéncia Nacional de Energia
Elétrica (ANEEL), novamente sob a justificativa de afluéncias abaixo da média no territério nacional.
Isso significa que as contas de energia elétrica terdo adicional de R$ 4,46 para cada 100 kWh
consumidos.

Seguindo no ambito regulatdério, destaca-se que, no més de outubro, foi divulgado o ultimo
reajuste tarifario pendente para o ano de 2025 nas pracas onde o SNEL possui exposi¢cdo, conforme
estabelecido pela REH n°© 3.544. O ajuste impactou a concessao da Equatorial GO, resultando em um
aumento aproximado de 19,5% na tarifa aplicada aos consumidores de baixa tensdo. Por outro lado, a
tarifa do subgrupo A4 modalidade Geragao (na qual se enquadram as UFVs do portfélio), conhecida
como TUSD G, apresentou reducdo de 9,21%, contribuindo para a diminuicdo dos custos fixos
operacionais dos empreendimentos. Cumpre mencionar que essa praga representa cerca de 22,6%
do portfélio, composta pela UFV Mundo Melhor (atualmente em fase de ramp-up) e pela UFV Liberdade
(aguardando conexao). Considerando as condigcdes comerciais estabelecidas no contrato de locacao
da usina ja em operagao, projeta-se um incremento potencial de aproximadamente 25% na receita de
locacao, a ser capturado com a plena maturidade do empreendimento.

Ainda no més de outubro, foi concluido o processo de resgate total e consequente liquidagao
do ativo CRI Portfélio Solar, operagcao emitida pela Opea Securitizadora S.A., que tinha como devedora
a Suno Energias Limpas Projetos Maduros S.A. (Antiga NK Empreendimentos) e como titular exclusivo
o Fundo. O CRI Portfélio Solar foi estruturado no inicio de 2024 e integralizado com os recursos
captados na 22 emissao de cotas do Fundo, com o objetivo de financiar a construgdo de trés
empreendimentos: UFV Mundo Melhor (GO), UFV Liberdade (GO) e UFV Sao Bento Abade (MG), cada
um com capacidade instalada de 7 MWp, totalizando 21 MWp. Durante o periodo de construcao e
conexao, essas usinas permaneceram sob titularidade da emissora do CRI, enquanto o Fundo, na
posicéo de credor, recebia juros mensais oriundos das PMTs da operacéo.

Conforme anunciado via fato relevante em abril de 2025, como parte do processo de
simplificacao societaria e consolidagao do portfélio, o Fundo adquiriu integralmente o capital social
da Suno Energias Limpas Projetos Maduros S.A. (Antiga NK Empreendimentos), tornando-se seu
acionista unico. Em razao dessa reestruturagdo, e considerando que o Fundo passou a deter a
totalidade tanto da titularidade do CRI quanto das cotas da companhia devedora, foi deliberado o
resgate total do CRI Portfdlio Solar, mediante dacdo em pagamento dos créditos imobiliarios e das
garantias associadas, sem movimentagao financeira, por compensacao contabil entre as partes. Com
essa operagéo, o CRI foi extinto e os ativos que serviam de lastro - correspondentes as trés usinas da
segunda emissao - passaram a pertencer indiretamente ao Fundo, por meio do controle societario da
Suno Energias Limpas Projetos Maduros S.A., companhia detentora desses ativos imobiliarios

A seguir, atualizaremos a performance dos projetos do portfélio, resultados do fundo e os
principais destaques do més. Destacamos que o tépico “Duvidas Frequentes” presente ao final desta
6
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carta, foi devidamente atualizado, com o objetivo de esclarecer e trazer maior transparéncia sobre os
principais questionamentos e preocupacdes dos investidores em relacdo ao produto, aos seus
fundamentos e ao atual status do portfélio. Permanecemos a disposicdo para eventuais duvidas e
sugestdes em nossos canais de comunicacéo.

Performance do Portfélio

Geracao Total Portfélio
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Ativos em fase de closing ou ainda ndo operacionais foram excluidos do calculo, com o objetivo de preservar a preciséo e a representatividade do
indicador.

Destaca-se o leve decréscimo tanto na geracdo total quanto no indicador de eficiéncia
MWh/MWp. Como principais justificativas para esses movimentos, temos: i) o furto ocorrido na UFV
Pains no més de setembro, cujo restabelecimento completo se deu apenas ao final de outubro,
impactando de forma relevante a geracéo; ii) o desempenho abaixo do esperado da UFV lItabira,
decorrente de condicoes climaticas desfavoraveis no periodo; iii) falhas registradas na cabine de uma

das usinas do projeto Sdo Bento Abade.
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Projetos em Destaque
e Sao Bento Abade

Em continuidade ao processo de ramp-up técnico, corregcoes de falhas na cabine de uma das
UFVs estao sendo necessarias antes de sua entrada em operagao. As devidas inspecoes, tanto da
equipe de O&M, quanto da concessionaria local, ja estdao sendo devidamente realizadas. Dessa forma,
a UFV segue operando apenas com 2,5 MW, sendo esta performance em linha com o esperado.

Producéo de Energia Mensal x Irradiacdo Solar

1.250,0 0,3500
1012,9 985 8
1.000,0 933,4 0,3000
o .
w /50,0 0,2500 8
o <O
® 500,3 482,0 5
& 5000 0,2000 ®
@O ¢ == o a» o @@= ¢ e o am o -
250,0 196,0 e 0,1500
0,0 - 0,1000
ago-25 set-25 out-25
mmmm Geracgdo Total (MWh) Energia Esperada (MWh) == @ o |rradiancia esperada (MWh/ m?)

Ademais, ao final do més de setembro, foi celebrado o contrato de locacao integral do
empreendimento para a NUV ENERGIA LTDA através da modalidade por compensacdo, com uma
vigéncia de 5 anos. Vale destacar que o contrato apresenta clausulas de ocupacao minima e limites
sobre a inadimpléncia compartilhada, visando agregar maior seguranga ao locador. Em plena
maturidade e ocupacéo, levando em conta as condigdes comerciais acordadas, estima-se uma
receita de aproximadamente R$ 500 mil mensais.

Com relagcdo ao ramp-up comercial, conforme demonstrado no grafico abaixo, os
consumidores captados pelo inquilino, durante o més de outubro, representavam um consumo
potencial médio de aproximadamente 141,77 MWh, o que representa cerca de 15,7% da capacidade
meédia de geracao mensal do projeto.

Ramp-up SBA Outubro
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Fonte: NUV/ Elaboragdo: Suno Asset.
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e Mundo Melhor

Com a conclusdo de eventuais ajustes técnicos apods a entrada em operagao, a UFV ja vem
entregando performance em linha com o esperado.

Producao de Energia Mensal x Irradiagao Solar
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mmm Geragao (MWh) Energia Esperada (MWh) == @ o |rradiancia esperada (MWh/ m?)

Com relagao ao ramp-up comercial, destacamos que, no més de outubro, o projeto registrou
sua primeira receita de aluguel. O valor de aluguel recebido ainda é pouco representativo,
permanecendo insuficiente para cobrir os custos fixos do empreendimento, comportamento esperado
para projetos em fase inicial de maturacao. Considerando o nivel atual de ocupacao, estima-se que o
ativo ja possua capacidade para gerar resultado operacional positivo; contudo, tal efeito ainda nao foi
capturado em razdo do descasamento tipico do setor.

e Pains

Conforme comentado no ultimo relatério, ocorreu no inicio de setembro um furto de cabos que
impactou de forma relevante o desempenho operacional do projeto no més. Os reparos foram sendo
realizados ao longo do més de outubro, com a retomada da performance comecando a aparecer ao
final do més. Os procedimentos burocraticos para acionamento do seguro estdo sendo realizados, tao
logo teremos mais informag¢des com relagdo ao pagamento da indenizagao referentes aos prejuizos

incorridos.
Geracgao Total (MWh)
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Apesardo impacto na geracao do empreendimento, a compensacgao de créditos nao foi afetada
de forma relevante, em grande parte por conta dos saldos acumulados na fatura dos consumidores.
Adicionalmente, também comentado no relatdrio anterior, considerando que a UFV Sao Bento Abade,
localizada na mesma praca de Pains (Cemig) e locada para o mesmo inquilino (Nuv), foi recentemente
conectada a rede e se encontra em fase inicial de ramp-up comercial, a Nuv ird gerenciar o beneficio
econbmico gerado aos consumidores vinculados a UFV Pains, mitigando os impactos na receita de
locagado do empreendimento.

Ocupacao UFV Pains

600 100%
500 80%
400 o W
§ 60% %
300 Q
= 40% 3
200 (e}
100 I 20%
0 0%
mar-25 abr-25 mai-25 jun-25 jul-25 ago-25 set-25
. Energia Injetada (MWh) Energia Compensada (MWh) e Taxa Ocupagao (%)

Fonte: NUV / A ocupacéo é calculada com a média mdvel de 3 meses da energia injetada.

Performance

Os investidores que detinham as cotas até a data com de outubro fizeram jus aos rendimentos
no valor de R$ 0,10 (equivalente a um Dividend Yield anualizado de 15,26%, considerando a cota de
fechamento do més). Além disso, foram anunciados os rendimentos provenientes do resultado do
més, distribuidos em novembro, no valor de R$ 0,10 por cota, mantendo a estabilidade no patamar de
distribuicao.

No mercado secundario, as cotas do SNEL foram de R$ 8,49 no fechamento de setembro para
R$ 8,40 no fechamento de outubro, atingindo maxima e minima de, respectivamente, R$ 8,59 e R$ 8,40
dentro do més de referéncia. O retorno total no més foi de 0,11%, impactado pela variacao negativa na
cotacao durante o periodo. O CDI apurado no més foi de 1,28%, o IPCA 0,09%, e o benchmark do
Fundo (IPCA + 7,00% a.a.) 0,66%. Quanto ao volume, foram negociados R$ 31.664.741,57 no més,
alcangando uma média diaria de R$ 1.376.727,89.

Ademais, no més de setembro, o fundo atingiu um total de 56.343 cotistas. Este resultado
representa um crescimento de 19% na base de investidores com relacdo ao més anterior. Ressalta-se
que a expansao da base de cotistas tende a trazer consigo diversos beneficios, tais como o aumento
daliquidez das cotas no mercado secundario e areducao davolatilidade de precos, em razdo da maior
pulverizagdo e consequente menor concentragao entre investidores.

10
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Preco de Fechamento e Volume

em R$
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Fonte: Quantum Axis / Elaboragéo: Suno Asset.

Equipe de Gestao, SUNO ASSET.
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DUVIDAS FREQUENTES

e Como o fundo ganha dinheiro e quais os tipos de contratos de locacao?

O fundo obtém receita a partir de contratos de locacao firmados com seus inquilinos, que podem
ocorrer nas modalidades Take or Pay (locagdo com pagamento fixo) ou compensacéao de energia (com
o pagamento de um aluguel variavel condicionado ao beneficio efetivamente realizado pelos
inquilinos).

e Houve mudanca na estratégia do fundo? O fundo esta focado em desenvolver projetos ou
adquirir projetos operacionais?

Sim, a estratégia do SNEL11 evoluiu ao longo do tempo. O fundo iniciou com foco no desenvolvimento
de projetos (greenfield), buscando capturar valor desde a construgcao das usinas. Com o avanco do
mercado, o desequilibrio temporario da oferta e demanda e o aumento das taxas de juros, surgiram
oportunidades de adquirir usinas ja operacionais a pregos atrativos, com menor risco de execucao e
geracao imediata de caixa. Desde a terceira emissdo, o fundo passou a se concentrar na aquisicao de
ativos prontos priorizando a estabilidade de resultados e previsibilidade de rendimentos

e Detalhamento sobre a capacidade de geragcao de caixa e distribuicao de resultados pelo
fundo, além de abertura de receita potencial por ativo.

Inicialmente, é importante destacar que nem toda a capacidade instalada esta operando em regime
econbmico pleno. Parte das usinas ainda esta em fase de ramp-up, periodo em que a geragdo e o
faturamento crescem gradualmente até a estabilizacdo. Ha também casos em que valores de locacao
estdo sendo acumulados e serao refletidos nas préximas faturas, como em contratos com caréncia.

Esse movimento é temporario e vem evoluindo positivamente. Alguns exemplos: i) em fevereiro de
2026 encerra-se o periodo de caréncia das novas locacdes das UFVs Petrolina 2 e 4, passando a gerar
caixa e contribuir efetivamente para o resultado do fundo (entre a data de assinatura do contrato e o
fim da caréncia, os valores de locagcdo foram acumulados e serdao pagamos ao longo de 2026,
juntamente com os aluguéis correntes). Além disso, ainda existem créditos acumulados junto a Lemon
(antigo inquilino), que serao realizados nos proximos meses e representarao receita adicional para o
projeto; ii) AUFV Pirassununga comecara a receber, a partir de dezembro de 2025, os valores referentes
a caréncia contratual com a Safira, que serdo pagos até julho de 2026; iii) A conclusédo do ramp-up das
usinas Mundo Melhor e Sdo Bento Abade, somando 12 MWp, deve ocorrer até o fim de 2025, com efeito
caixa em meados de fevereiro de 2026, completando a maturagéo operacional do portfdlio.

Com esses avancos, a expectativa é de que a receita operacional cresgca de forma consistente e
efetiva, consolidando a base necessaria para sustentar a capacidade de distribuicdo de dividendos ao
longo dos proximos ciclos. Abaixo, apresentamos um grafico que demonstra uma simulacdo dareceita
imobiliaria do Fundo, considerando um cenario de plena maturidade operacional de todos os projetos
do portfélio, bem como as condigbes contratuais vigentes a época.
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Simulacao Receita Imobiliaria na Maturidade (Em Milhares de R$)
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Gréfico publicado no relatdrio gerencial de setembro de 2025. Vale destacar que a simulagdo acima ndo contempla receitas ndo recorrentes, tais como
quitagées de caréncias e regularizagbées pontuais de fluxos contratuais.

e Detalhamento sobre areserva de lucros e variagao dos lucros acumulados.

As variagdes no lucro acumulado fazem parte do planejamento natural de transi¢do do fundo, que
ainda estd em fase de amadurecimento operacional. O SNEL11 conta com reservas de resultado
formadas nos primeiros ciclos de alocag&do e com 0 apoio das receitas financeiras previstas desde a
origem da tese, de modo que o resultado acumulado serve justamente para amortecer o periodo de
ramp-up das usinas e garantir estabilidade na distribuicdo. A medida que o portfélio consolida sua
geracao e o fluxo das receitas imobiliarias passa a refletir integralmente o desempenho das usinas, a
dependéncia das receitas financeiras tende a reduzir, e a renda operacional se torna a principal fonte
de resultado. Esse movimento ja estava previsto no cronograma de maturacdo do fundo e é
acompanhado de perto pela gestdo, que busca equilibrar a previsibilidade dos rendimentos mensais
com a sustentabilidade financeira de longo prazo. Em resumo, as oscilagdes do lucro acumulado néo
indicam deterioragcao dos resultados, mas sim a utilizagdo planejada das reservas e o cumprimento da
estratégia de transigcdo para um portfolio totalmente autossustentavel em termos operacionais.

e Explicacao e detalhamento sobre o CRI Portfolio Solar

O CRI Portfélio Solar foi uma estrutura transitoria, utilizada em 2024 para financiar a construgao das
usinas Mundo Melhor, Liberdade e Sdo Bento Abade, antes da incorporacdo da emissora (entdo NK
Empreendimentos 312) pelo fundo. Com a aquisicdo dessa empresa pelo SNEL11, esta foi
integralmente liquidada e extinta, tornando-se um assunto encerrado dentro da estrutura do fundo. Na
pratica, a operacao representou apenas ainternalizacao dos ativos lastro e de suas garantias, por meio
de compensacao contabil, sem movimentagao financeira. As usinas permaneceram no patriménio do
fundo, agora sob a controlada Suno Projetos Maduros S.A (antiga NK Empreendimentos).

Em suma, trata-se de um assunto contabil encerrado, que ndo gera qualquer impacto financeiro,
contratual ou operacional sobre o fundo. A operacdo apenas simplificou a estrutura societaria, sem
alterar a geracao de caixa ou o desempenho econdmico do SNEL11.

13
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e Como se dara ageracao de caixa do fundo e capacidade de pagamento de dividendos apods
a liquidacao do CRI?

A manutencado do patamar de distribuicdo e geracdo de caixa estd apoiada no amadurecimento
operacional do portfdlio. Parte relevante das usinas do fundo ainda se encontram em fase de ramp-up,
periodo em que a geracao e o faturamento evoluem gradualmente até atingir sua plena capacidade
econdmica. Ao observar os numeros do fechamento de setembro, aproximadamente 45% do portfélio
do SNEL atingiu ou estava préximo a geracao plena de caixa. Da parcela remanescente, cercade 11%
encontravam-se aguardando conexao, aproximadamente 36% em fase de ramp-up, e os 7% finais
operavam sob mecanismo de renda minima garantida (RMG). A expectativa com base em premissas
contratuais de locacao e tratativas constantes com inquilinos é de que nos préximos 2 a 3 meses 0s
projetos em ramp-up estejam gerando caixa em seu potencial maximo.

Status Portifdlio - Outubro 2025

B Gerando Caixa M Conexao Ramp-up RMG

45,6%

e Qual é asituacao atual da usina Liberdade (GO)?

A UFV Liberdade teve suas obras concluidas e encontra-se aguardando a conexao a rede elétrica da
Equatorial Goias. O processo de liberagcdo envolve autorizagbes complementares junto a
concessionaria e 6rgaos ambientais, incluindo a travessia de uma rodovia estadual necessaria para a
conclusdo da linha de conexao. A equipe técnica da gestora, em conjunto com a CBIE, segue
acompanhando de perto o andamento do processo e atuando junto as partes envolvidas para garantir
que a conexao ocorra 0 quanto antes. Também esta sendo analisada a possibilidade de judicializagéo
contra a distribuidora, buscando acelerar o prazo de conexéo e indenizar o fundo pela perda de receita
ocorrida decorrente do atraso ocorrido. Importante destacar que eventual ganho decorrente de
indenizacoes é uma possibilidade real, porém nao consta nas premissas e projecoes da equipe de
gestao.

14
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PERFORMANCE E DESEMPENHO

(RENTABILIDADE, N° COTISTAS, PL, COTAGAO, VOLATILIDADE)
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Fonte: Quantum Axis / Elaborag&o: Suno Asset.

Perfomance SNEL x Indexadores
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(Considera Valorizagdo das Cotas + Proventos) Fonte: Quantum Axis / Elaboragdo: Suno Asset.
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Fonte: Quantum Axis / Elaboragdo: Suno Asset.
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Patriménio Liquido
(em RS MM)
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Fonte: Quantum Axis / Elaborag&o: Suno Asset.
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Fonte: Quantum Axis / Elaborag&o: Suno Asset.
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Fonte: Quantum Axis / Elaboragdo: Suno Asset.
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RESULTADO

MES

1. Receitas
1.a. Receita de Locagao (UFVs)
1.b. Aplicacdo/Movimentagdo caixa

2. Despesas

(> SNELTI

LTM

42.619.660
17.421.051
25.198.609
-7.379.051

2025
39.115.809
16.231.924

22.883.886
-6.454.424

2.a. Despesas do Fundo
2.b. Despesas nao recorrentes
3. Resultado Exercicio (1+2)

4. Resultado Distribuivel

-5.674.550
-1.704.501
35.240.609
38.336.084

-5.207.499
-1.246.925
32.661.385
34.017.415

4.a. Resultado Exercicio (3)

4.b. Resultado N&o Distribuido

ago/25 set/25 out/25
1.867.515 1.810.654 3.244.783
1.846.554 1.783.079 3.207.309
20.960 27.575 37.474
-870.177 -619.579 -669.772
-855.732 -580.888 -565.835
-14.445 -38.691 -103.937
997.338 1191.075 2.575.01
8.094.941 5.452.596 4194186
997.338 1.191.075 2.575.01M
7.097.603 4.261.520 1.619.176

35.240.609
3.095.475

32.661.385
1.356.030

5. Rendimento Distribuido 3.833.420 3.833.420 3.986.040 38.127.938 34.015.293
5.a. Distribuigdo — SNEL11 3.833.420 3.833.420 3.833.420 36.283.034 32.503.397
5.b. Distribuicdo — Recibos 0 0 152.619 1.844.904 1.511.896
5.c. Distribuicdo R$/cota — SNEL11 0,10 0,10 0,10 1,20 1,00
Fonte: XP e Singulare / Elaboragdo: Suno Asset.
Lucro Acumulado
(RS/cota)
0,304
0,185
0127 0,114 0,111
0,082 0,070
I 0,053 I 0,042
0,019
' 0,004 0,005
= 00 B o
nov-24 dez-24 jan-25 fev-25 mar-25 abr-25 mai-25 jun-25 jul-25 ago-25 set-25 out-25

Fonte: Singulare e XP / Elaboragdo: Suno Asset
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Resultado SNEL11

RS/cota
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Fonte: Singulare e XP / Elaborag&do: Suno Asset.

Resultado Mensal Detalhado por Cota
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Fonte: Singulare / Elaboragdo: Suno Asset.
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ALOCACOES E MOVIMENTACOES

CARTEIRA DE ATIVOS

(> SNELTI

Soma

Média Ponderada

Identificagado Tipo de Ativo Indexador Partgzzigéo Vol SNEL % Ativos
San Remo 1& 2 UFV Inflagdo 100% R$ 24,68 6,90%
Amontada 2 UFV Inflagdo 90% R$ 6,80 1,90%
Petrolina 1,2,3,4 UFV Inflagéo 100% R$ 40,09  11,20%
Itabira UFV Inflagdo 100% R$ 16,67 4,66%
Brunello UFV Inflagdo 100% R$ 1,95 0,54%
Malbec UFV Inflagdo 100% R$ 2,68 0,75%
Catena UFV Inflagdo 100% R$ 18,17 5,08%
Mundo Melhor UFV Inflagéo 2% R$ 0,55 0,15%
Liberdade UFV Inflagdo 2% R$ 0,54 0,15%
S&o Bento Abade UFV Inflagéo 3% R$ 0,51 0,14%
Suno Projetos Maduros S.A* S.A - 100% R$ 241,59 67,50%
Caixa e Equivalentes Caixa e Equivalentes CDI - R$ 3,68 1,03%

R$ 357,90

100%

* Antiga NK Empreendimentos. Detentora da participagdo remanescente dos projetos Mundo Melhor, SBA e Liberdade. Ademais, as SPEs
controladoras das UFVs Carmo FE e RBE, Angra, Pians e Pirassununga, adquiridas na 3° emissdo, foram incorporadas a esta companhia.

1,9%

1,0%

Fonte: Singulare / Elaboragao: Suno Asset

0,7% _0,5%

Fonte: Singulare / Elaboragao: Suno Asset

= NK Empreendimentos
Petrolina1,2,3,4
SanRemo 1&2
Catena

= [tabira

= Amontada 2

= Caixa e Equivalentes

= Malbec

= Brunello
Mundo Melhor
Liberdade

Sao Bento Abade
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DETALHAMENTO DAS UFVs

(4> SNELTI

Identificagao Distribuidora Fase (I:)oal::)?éeo cﬁ‘ p:::::::e ('g; ’:::1) Tipo Locagao Vir;zianzg‘;to Inquilino O&M EPC
San Remo 1 CEMIG - MG Operacao 06/2024 1,40 MWp 6,2* Take or Pay 02/2039 Matrix Impetus Impetus
San Remo 2 CEMIG - MG Operagao 03/2024 3,36 MWp 14,9* Take or Pay 02/2039 Matrix Impetus Impetus
Amontada 2 ENEL - CE Operagao 02/2024 1,20 MWp 50 Compensada 01/2039 9Energia 9Energia 9Energia
Petrolina 1 CELPE - PE Operagao 06/2024 1,26 MWp 7,2% Compensada 05/2034 Lemon 3P Voltxs
Petrolina 2 CELPE - PE Operagéao 06/2024 1,26 MWp 7,2% Compensada 06/2035 Setta 3P Voltxs
Petrolina 3 CELPE - PE Operagao 06/2024 1,26 MWp 7,2% Compensada 05/2034 Lemon 3P Voltxs
Petrolina 4 CELPE - PE Operagéao 06/2024 1,26 MWp 7,2% Compensada 06/2035 Setta 3P Voltxs
Itabira 1 CEMIG - MG Operagao 09/2023 3,06 MWp 4,6* Take or Pay 08/2030 Serena Metrion Enerside
Liberdade EQTL - GO Conexéao - 7,00 MWp 23,4% Indefinido Indefinido Indefinido Indefinido Impetus
Mundo Melhor EQTL - GO Operacéo 04/2025 7,00 MWp 24,2% Compensada 04/2030 NUV Impetus Impetus
S&o Bento Abade CEMIG - MG Operagéao 08/2025 7,00 MWp 26,7* Compensada 07/2030 NUV Metrion Impetus
Pirassununga ELEKTRO - SP Operagao 08/2024 3,34 MWp 15,0%* Take or Pay 12/2039 Safira Splendor Splendor
Pains CEMIG - MG Operagéao 05/2023 3,67 MWp 19,0* Compensada 05/2050 NUV Vivaz Ecolampe
Carmo RBE LIGHT - RJ Operagao 05/2024 5,33 MWp 32,2% Compensada 05/2050 NUV Vivaz Ecolampe
Carmo FE LIGHT - RJ Operagao 05/2024 5,33 MWp &2 20 Compensada 05/2050 NUV Vivaz Ecolampe
Angra LIGHT - RJ Operagéo 04/2023 4,62 MWp 25,9* Compensada 05/2050 NUV Vivaz Ecolampe
Catena CEMIG - MG Operagao 10/2024 3,65 MWp {[SF3E Hibrido 10/2039 Matrix Insol Insol
Malbec CEMIG - MG Operagéo 10/2024 0,76 MWp 3,8*% Hibrido 10/2039 Matrix Insol Insol
Rutini CEMIG - MG Operagao 10/2024 0,11 MWp OISE Compensada 04/2028 Juntos Insol Insol
El6i Mendes CEMIG - MG Operagéo 10/2024 0,06 MWp 0,3* Compensada 04/2029 Juntos Insol Insol

Média Ponderada

05/2010

61,9 MWp

R$ 281,0

* Valor parcial. Novos desembolsos sdo previstos
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Exposicao por Tipo de Ativo

UFV; 31%

Exposicao por Distribuidora

CELPE - PE; 8%

ELEKTRO -
CEMIG - MG; 37% LIGHT - RJ; 25% EQTL - GO; 23% SP; 5%

Exposi¢ao por Vencimento

Indefinido; 11%

2050; 31% 2030; 28% 2039; 22%

Exposicao por Inquilino

Serena;

4,9%

Indefinido; ;
11,3% 9Energia; 1,9% I

NUV; 53,2%
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Exposi¢ao por O&M

Insol; 7%

Indefinido;

Vivaz; 31% Impetus; 19% 1% Splendor; 5%

Exposicao por Locacao

Indefinido; 11%

Take or Pay;
Compensada; 64% 18% Hibrido; 7%

Exposicao Geografica

Powered by Bing
© Microsoft, OpenStreetMap

Exposigdes indicadas com base na capacidade total (MWp) / Elaboragéo: Suno Asset

22



B e ) (&> SNELT

DETALHAMENTO DOS ATIVOS

UFV SAN REMO 1 &2

Inquilino Distribuidora Fase Capacidade Locacgao Vencimento o&M
Matrix CEMIG - MG CONEXAO 4,76 MWP TAKE OR 02/2039 IMPETUS
PAY

O projeto UFV San Remo esta localizado em Joao Pinheiro (MG), sob concessao da CEMIG, com capacidade instalada de
4,76 MWp (3,62 MW AC) e geragao estimada de 7.651 MWh/ano. Em operagéao desde junho de 2024, a usina estéa locada
para a Matrix em contrato Take or Pay com vigéncia até fevereiro de 2039. O ativo foi desenvolvido pela Impetus e, em tom
de curiosidade ao cotista, vale destacar que a usina se encontra instalada em imével urbano.

O grupo Impetus Energy atua na area de geragao fotovoltaica realizando o desenvolvimento, execugao e gestdo dos
projetos. O grupo foi fundado em 2011, e desde entdo desenvolveu centenas de projetos na Bahia, Minas Gerais, Goias,
Distrito Federal e Espirito Santo.

UFV AMONTADA 2
Inquilino Distribuidora Fase Capacidade Locagao Vencimento o&M
9ENERGIA ENEL - CE OPERACAO 1,20 MWP COMPENSADA 01/2039 9ENERGIA

O projeto UFV Amontada esta localizado no municipio de Amontada (CE), sob concessdo da ENEL, com capacidade
instalada de 1,2 MWp (0,98 MW AC) e geragao estimada de 1.921 MWh/ano. Em operagao desde fevereiro de 2024, a usina
esta locada para a 9Energia em contrato de modalidade compensada valido até janeiro de 2039. O ativo foi desenvolvido
pela propria 9Energia, empresa com mais de 20 anos de atuagéo no setor elétrico e foco em solugdes de energia renovavel
para clientes residenciais e comerciais.
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UFV PETROLINA1 a4

Inquilino Distribuidora Fase Capacidade Locacgao Vencimento o&M

LEMON CELPE - PE OPERAGAO 5,02 MWP HIBRIDO 2034/35 3P

O projeto UFV Petrolina estéa localizado em Petrolina (PE), sob concessédo da CELPE, com capacidade instalada de 5,04
MWpb e geragéao estimada de 11.270 MWh/ano. Em operagéo desde junho de 2024, o complexo é formado por quatro usinas
de 1,25 MWp cada, todas em regime de modalidade compensada. Dois contratos estdo firmados com a Setta Energia, com
vencimento em agosto de 2035, e os outros dois com a Lemon Energia, validos até maio de 2034. O ativo foi desenvolvido

pela Voltxs.
UFV ITABIRA
Inquilino Distribuidora Fase Capacidade Locacao Vencimento Oo&M
CcMU CEMIG - MG OPERACAO 3,06 MWP COMPENSADA 06/2030 METRION

O projeto UFV Itabira € uma usina fotovoltaica localizada em Itabira (MG), sob concessdo da CEMIG, com capacidade
instalada de 3,06 MWp e geracédo estimada de 4.416 MWh/ano. Em operagédo desde agosto de 2023, esta locada para a

24



SUNO ( AssEeT ) @SNEL."

empresa Serena em contrato Compensada vigente até 2030. O ativo foi desenvolvido pela Enerside, empresa espanhola
com experiéncia consolidada em projetos solares no Brasil e no exterior.

MUNDO MELHOR
Inquilino Distribuidora Fase Capacidade Locacao Vencimento o&M
NUV EQTL - GO OPERACAO 7 MWP COMPENSADA 2034/35 METRION

O projeto UFV Mundo Melhor esta localizado em Planaltina (GO), sob concessdo da CELPE, com capacidade instalada de 7,0
MWp (5 MW AC) e geracao estimada de 12.323 MWh/ano. Em operacgao desde abril de 2025, a usina esta locada para a NUV em
contrato de modalidade compensada valido até abril de 2030. O ativo foi desenvolvido pela Impetus.
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CENARIO MACROECONOMICO

(> SNELT

Confianga em construcgao, vigildncia em curso

O més de outubro consolidou um cenario mais construtivo, dando sequéncia ao movimento positivo

iniciado em setembro. A queda de juros nos Estados Unidos, a trégua comercial entre as duas maiores

economias do mundo — os EUA e a China — e a melhora dos indicadores de inflagdo no Brasil

fortaleceram a confianca dos investidores e sustentaram o bom desempenho dos ativos de risco.

Ainda assim, o ambiente segue exigindo atencao. O processo de afrouxamento monetario nos EUA

deve avancar de forma gradual, mesmo em um contexto de escassez de dados oficiais devido a

paralisacao do governo. No Brasil, os desdobramentos fiscais voltaram ao centro do debate e o cenario

eleitoral devera ganhar forga no final do ano. Até o fim de 2025, esses continuardo sendo os principais

vetores que devem influenciar o comportamento dos mercados — e que merecem ser acompanhados

de perto por quem investe.

mim

Y I/
/N

RERHE

Cenario Global

Desempenho dos Mercados em Out/25

Bolsas

indice
MSCI World
S&P 500
NASDAQ
FTSE 100
Euro Stoxx 600
Merval
Ibovespa (BRL)
Ibovespa (USD)
IFIX

Ultimo Més
4.390,42 i 1,57% !
6.840,20 1,92%
23.724,96 4,26%
9.717,25 2,87%
571,89 1,29%
3.002.607,00 70,16%
149.540,40 2,76%
27.827.17 1,90%
3.593,58 0,58%

Fonte: Refinitiv/ Elaboragdo: Suno Asset

12 meses
20,38%
19,89%
31,11%
19,82%
13,16%
62,41%
15,29%
24,14%
12,13%

Acum. Ano
18,41%
16,30%
22,86%
18,89%
12,66%
18,51%
24,32%
42,92%
15,32%

No cenario externo, trés fatores centrais sustentaram o aumento do apetite ao risco dos investidores:

= Continuidade do ciclo de cortes de juros nos Estados Unidos.

= Trégua comercial entre Estados Unidos e China.

= Auséncia, até o momento, de impactos relevantes da paralisagao (shutdown) do governo norte-

americano sobre os mercados.
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Na semana passada, o Federal Reserve reduziu a taxa de juros em 0,25 p.p., para o intervalo entre
3,75% a.a. e 4,00% a.a., em linha com as nossas expectativas. A decisdo, porém, nao foi unanime e
refletiu a dificuldade do Comité em avaliar a economia dos Estados Unidos diante da escassez de
dados oficiais. Houve divergéncia entre os membros: um diretor defendeu um corte mais intenso, de
0,50 p.p., enquanto outro preferiu manter os juros inalterados.

No comunicado, o Comité avaliou que a atividade econdmica vem se expandindo em ritmo moderado.
Destacou também a desaceleracao na criagdo de empregos ao longo do ano e o leve aumento na taxa
de desemprego, que ainda se mantém em niveis baixos até agosto. A autoridade monetaria alertou que
os riscos de deterioracdo do mercado de trabalho aumentaram nos ultimos meses, reforgando sua
atencdo aos dois pilares do seu duplo mandato: pleno emprego e estabilidade de precos.

Sob a 6tica da atividade econdmica, o crescimento segue resiliente, o que reduz a urgéncia por cortes
mais agressivos. Os dados alternativos disponiveis indicam uma economia norte-americana ainda
firme, sem sinais de que a economia caminhe para uma recesséao.

No mercado de trabalho — principal ponto de atencao do Fed — os sinais de desaceleragdo vém se
acumulando. Com os dados oficiais disponiveis apenas até agosto, o banco central também tem
observado indicadores alternativos. O indice de emprego do ISM permanece abaixo de 50 pontos,
sugerindo pessimismo. Ja as pesquisas de confianga dos consumidores indicam maior preocupagao
com o futuro da economia. Nas respostas abertas da pesquisa do Conference Board, os termos
“emprego” e “trabalho” atingiram o maior nivel desde agosto de 2024, com a maioria expressando
receio com a situagéao atual.

Embora a taxa de desemprego esteja em 4,3%, o indicador apresenta distorcdes relevantes. A forte
reducdo da imigracao reduziu a oferta de mao de obra, comprimindo artificialmente o numero e
mascarando parte da fragilidade real.

Em relagcédo a inflagao, o indice de pregos ao consumidor (CPIl) de setembro foi divulgado de forma
excepcional, com dados coletados antes do inicio do shutdown. Apesar da leitura mais benigna, a
inflacdo permanece 50% acima da meta de 2,0%. A boa noticia € que o impacto das tarifas de
importacao tem sido, até o momento, considerado “modesto”, com muitos importadores e varejistas
absorvendo parte dos custos.

Na entrevista apds a decisao, o presidente do Fed, Jerome Powell, adotou um tom mais conservador
(hawkish), ressaltando que nao ha garantias de novos cortes ainda neste ano. A auséncia de dados
confidveis e a incerteza do cenario exigem prudéncia do Comité, que continuara monitorando a
economia com atencao redobrada.

Apesar das incertezas, mantemos, em nosso cenario base, a proje¢ao de um novo corte de 0,25
p.p. nareuniao de dezembro, diante da expectativa de continuidade da deterioragao do mercado
de trabalho. Essa percepcao também é refletida pelo mercado, tanto no fechamento das curvas nos
vértices mais curtos — vide o grafico abaixo — quanto nas probabilidades atribuidas a novos cortes,
segundo o FedWatch do CME Group.
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Para 2026, projetamos uma taxa proxima de 3,0% a.a., condicionada a evoluciao dos dados de
inflacao e emprego.

EUA: Curva de Juros (% a.a.)
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Fonte: Refinitiv/ Elaboragdo: Suno Asset

No campo geopolitico, ao longo de outubro, observamos avangos relevantes nas relagdes comerciais
entre Estados Unidos e China. O més teve momentos de tensao, especialmente apdés os EUA
ameacarem retomar o aumento de tarifas, em 100%, em resposta a imposicao de licengas de
exportacdo de terras raras pela China — insumo estratégico para os setores de defesa,
semicondutores e tecnologia.

Contudo, no fim do més, uma trégua foi formalizada: o encontro entre Donald Trump e Xi Jinping, em
30 de outubro, selou um novo entendimento e contribuiu para a melhora do sentimento global. Entre
0s principais pontos do acordo estio:

= Reducéo de cerca de tarifas de importagdo dos EUA sobre produtos chineses, em especial,
relacionadas ao fentanil.

= Retomadadas compras de soja norte-americana pela China, com expectativa de 12 milhdes de
toneladas até o fim de 2025 e meta minima de 25 milhoes de toneladas por ano até 2028.

= Suspensao, por 12 meses, das restricoes as exportagcdes chinesas de terras raras.

= Cancelamento da imposicao de tarifas de 100% pelos EUA a China, que estava prevista para o
dia 1° de novembro.

Além de reduzir as tensdes comerciais, a trégua alivia incertezas nas cadeias globais de producgéao e
pressoes inflacionarias em diversos setores.
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Dessa forma, o ambiente externo se mostra mais favoravel do que nos meses anteriores, contribuindo
para sustentar o apetite porrisco e o desempenho positivo dos ativos globais. A expectativa é de que o
shutdown nos Estados Unidos seja resolvido em breve, permitindo a retomada da divulgacao regular
de dados e trazendo maior previsibilidade as analises econémicas.

Na auséncia de novos choques, o cenario tende a seguir construtivo, impulsionado pela trégua
na guerra comercial entre EUA e China e pela continuidade do ciclo de cortes de juros — fatores
que devem permanecer no centro das atencoes dos investidores até o fim de 2025.

Cenario Brasil

O ambiente externo mais favoravel ao longo de outubro, conforme descrito anteriormente, somado a
dados mais benignos da economia brasileira, contribuiram para levar o Ibovespa a sua maxima
histérica, ultrapassando os 149 mil pontos no intradiario.

Além disso, vale destacar que, sob a 6tica econémica, a possibilidade de um novo acordo comercial
entre Brasil e EUA —voltado a redugao das tarifas aplicadas sobre produtos brasileiros — também foi
um fator positivo para o mercado.

No cenario econéomico doméstico, o quadro segue praticamente inalterado: a economia brasileira
continua em processo de transicao, com sinais mais claros de desaceleracao da atividade, alivio
nas pressoes inflacionarias e recuo nas expectativas de inflacao.

Além disso, a taxa de cambio manteve-se relativamente estavel ao longo de outubro, com média
de R$ 5,38. O real tem se beneficiado da perspectiva de juros mais baixos nos EUA, do
enfraquecimento global do ddlar, do elevado diferencial de juros a favor do Brasil e da atratividade da
bolsa brasileira — que, em ddlares, ainda é considerada barata. Em nosso cenario base, mantemos
a expectativa de que o délar encerre 2025 e 2026 em R$ 5,40 e R$ 5,65, respectivamente.

Por outro lado, desafios importantes continuam no radar. O tema fiscal voltou ao centro das
discussdes com a caducidade da Medida Proviséria 1.303/25 e a necessidade de o governo apresentar
novos projetos para recompor a arrecadacéao.

Mantemos as nossas projecdes de um déficit primario de aproximadamente R$ 30 bilhées em
2025 (excluindo precatdrios), valor proximo ao limite inferior da meta de déficit zero. Para 2026,
diante das dificuldades de aprovacao das medidas no Congresso, estimamos um déficit de R$ 53
bilh6es — equivalente a -0,40% do PIB —frente a meta de superavit de 0,25% do PIB. Esse cenario
amplia orisco de revisao da meta e pressiona a credibilidade do novo arcabouco fiscal.

O grafico a seguir apresenta nossas projecoes para o resultado primario em comparagao com as metas
estabelecidas pelo atual governo.
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Metas do Novo Arcabouco Fiscal (% em relacao ao PIB)
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Fonte: B3/ Elaborag&o: Suno Asset

Do ponto de vista da atividade econbmica, os indicadores mais recentes seguem compativeis com um
cenario de moderacao gradual. Projetamos crescimento trimestral de 0,3% no PIB do 3T25, seguido
por uma leve contracao de 0,1% no 4725, como ilustrado abaixo. Esse desempenho reflete os
efeitos defasados da politica monetaria bastante restritiva, o encarecimento e a desaceleragcdo do
crédito, o alto endividamento das familias e a perda de tragdo da economia. Em contrapartida, a
resiliéncia do mercado de trabalho e 0 pagamento de precatdrios devem suavizar esse arrefecimento.

Para os anos de 2025 e 2026, mantemos as projecoes de crescimento do PIB em 2,3% e 1,8%,
respectivamente.
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PIB (Variacao Trimestral, %)
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Fonte: IBGE / Elaboragéo: Suno Asset

Em relacao a inflacao, os dados mais recentes continuam apontando para um cenario mais
benigno. O processo de desinflagdo permanece em curso, sustentado pela valorizagdo do cambio,
maior estabilidade das commodities, retragcdo dos precos dos alimentos e desaceleracdo dos custos
de producao — tanto agricolas quanto industriais. Por outro lado, os servicos intensivos em mao de
obra voltaram a subir, refletindo o dinamismo do mercado de trabalho — fator que segue no radar da
politica monetaria.

Diante dos dados melhores que o esperado, somados ao recente reajuste da gasolina e a
expectativa de bandeira tarifaria amarela em dezembro de 2025, revisamos nossa projegao para
o IPCA de 2025 de 4,7% para 4,5%. Para 2026, mantemos a estimativa em 4,3%.
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Inflacao (Acum. 12 meses, %)
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Fonte: IBGE / Elaboragéo: Suno Asset

Dois riscos para inflagdo seguem no nosso radar. Pelo lado baixista, uma eventual melhora expressiva
nos niveis dos reservatorios pode levar ao acionamento da bandeira verde, reduzindo a pressao sobre
0s pregos e abrindo espaco para revisdo marginal da projecao de inflagao. Por outro lado, um possivel
aumento do precgo do diesel pela Petrobras — que permanece abaixo da paridade internacional ha

meses — pode exercer pressao altista. Ambos os riscos tém baixa probabilidade de se concretizarem
No Nosso cendrio atual.

No que diz respeito as expectativas, um dos principais itens que ainda gera desconforto na autoridade
monetaria, o Boletim Focus mostrou melhora significativa nas ultimas semanas, com recuo das
projecdes de inflagcdo entre 2025 e 2028. Esse movimento reforga a eficacia da politica monetaria atual

e os ganhos de credibilidade por parte do BC. No entanto, as expectativas seguem acima do centro da
meta, exigindo prudéncia e monitoramento constante.

Apesar dos avancgos, avaliamos que o BC mantera postura cautelosa. A desancoragem das
expectativas persiste, 0s precos de servigos seguem pressionados e o mercado de trabalho continua
resiliente. Com isso, mantemos nossa projecao de Selic em 15,0% a.a. até o final de 2025.

O inicio do ciclo de flexibilizacdo da Selic deve ocorrer apenas com a convergéncia simultédnea de trés
condicbes: desaceleracao consistente das medidas subjacentes de inflagdo, expectativas ancoradas
e hiato do produto negativo. Embora esses elementos comecem a se delinear, estimamos que o

primeiro corte, de 0,50 p.p., deve ocorrer apenas em marco de 2026. A partir dai, o ciclo de cortes
deve ser gradual, encerrando 2026 com a Selic em 12,5% a.a.

Abaixo, seguem 0s n0sSs0s cenarios para a taxa de juros, que permanecem inalterados em relagao a
carta anterior.
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Cenarios para Taxa Selic (% a.a.)

Copom Cendrio Otimista Cendrio Base Cenario Pessimista
Probabilidade 30% 50% 20%
set/25 15,00% 15,00% 15,00%
nov/25 15,00% 15,00% 15,00%
dez/25 15,00% 15,00% 15,00%
jan/26 14,50% 15,00% 15,00%
mar/26 14,00% 14,50% 15,00%
abr/26 13,50% 14,00% 14,50%
jun/26 13,00% 13,50% 14,00%
ago/26 12,50% 13,00% 13,75%
set/26 12,25% 12,50% 13,50%
nov/26 12,00% 12,50% 13,25%
dez/26 12,00% 12,50% 13,00%

Fonte: Banco Central/ Elaboragédo: Suno Asset

Atualmente, o mercado ja comega a precificar esse movimento de cortes, mas ainda estamos nos
estagios iniciais. Mantemos a mensagem das Ultimas cartas, quando essa discussao ganhar mais
tracdo — o que deve ocorrer entre o final deste ano e o inicio de 2026 —, os ativos locais podem reagir
com mais intensidade.

Esse movimento pode representar um segundo gatilho de valorizagdo, somando-se a tendéncia
de queda dos juros nos Estados Unidos, que ja vem favorecendo os mercados desde setembro.
Naturalmente, esse cenario dependera da auséncia de choques relevantes que aumentem as

incertezas e interrompam esse processo de reprecificacéo.

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

projecoes.
Projecdes Suno Asset
Indicadores 2023 2024 2025 2026
PIB (var % a.a. real em volume) 3.2% 3,4% 2,4% 1,8%
PIB Nominal (R$ bi) R$10,943 R$ 11,745 R$12,553 R$13,325
Taxa de Desemprego (%, fim do periodo) 7,4% 6,2% 5,8% 6,5%
IPCA (%, a/a, fim de periodo) 4,6% 4.3% 4,5% 4.3%
IPCA - Administrados (%, a/a, fim de periodo) 9,1% 4.7% 4.9% 41%
IPCA - Livres (%, a/a, fim de periodo) 31% 4,9% 4.4% 4.3%
Taxa Selic (% a.a., fim de periodo) 1,75% 12,25% 15,0% 12,5%
Taxa de Cambio (R$/US$, fim de periodo) 4,85 6,19 5,40 5,65
Balanca comercial (US$ bilhdes) 98,8 74,6 59,2 63,8
Resultado Primario do Governo Central (% PIB) - meta -2,30% -0,10% -0,25% -0,40%
Resultado Primario do Governo Central (% PIB) -2,41% -0,38% -0,6% -0,8%
Divida Bruta - DBGG (% PIB) 0,74 0,76 78,9% 83,0%
Divida Liquida do Setor Publico - DLSP (% PIB) 0,60 0,61 65,5% 68,0%

Fonte: IBGE, Banco Central e ComexStat/ Elaboragcao: Suno Asset
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Fl-Infra da Suno Asset. Devido a sua importancia para o desenvolvimento
do pais, esta classe possui isengdo completa de IR nos rendimentos e no

:"@ ganho de capital.

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

Fundo de Papel de risco moderado. Sua principal caracteristica é entregar
retornos consistentes aos cotistas, com rendimentos comparados a
fundos de alto risco.

Primeiro Fiagro-Hibrido da bolsa brasileira, lancado ao mercado em
agosto de 2022. Investe em terras logisticas voltadas ao agronegécio e
ativos de crédito para o setor.

Fundo Imobiliario de Tijolo que esta em processo de reestruturagdo. Em
seu portfélio ha imdveis alugados para empresas como Ambeyv, Ceratti,
Itambé e Volkswagen.

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

Fundo de Previdéncia Privada que investe em acdes, com exposicdo
muito similar ao SUNO FIC FIA. Conta com os beneficios tributérios de
uma Previdéncia, investindo em agoes.

Fundo de Investimento em Agdes, com exposicdo em acgdes globais
listadas no Brasil ou nas bolsas dos EUA. Investe nas maiores empresas
do mundo.

FIl Multiestratégia da Suno Asset. Fundo com locagdo multidimensional,
o que elimina o esforgo do cotista. Uma forma de buscar a simplificagao
maxima da estratégia imobiliaria.

) e envie suas duvidas a respeito do nosso fundo para serem respondidas em lives
Suno Asset no Youtube.

Enviar duvidas , b
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SUNO ENERGIAS LIMPAS FlI

“Fundos de investimento nao contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de
qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. A rentabilidade obtida no
passado nao representa garantia de rentabilidade futura. E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e
do regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. Os investidores devem
estar preparados para aceitar 0s riscos inerentes aos diversos mercados em que os fundos de investimento
atuam e, consequentemente, possiveis variagbes no patriménio investido. O Administrador nédo se
responsabiliza por erros ou omissées neste material, bem como pelo uso das informacgées nele contidas.
Adicionalmente, o Administrador nao se responsabiliza por decisées dos investidores acerca do tema contido
neste material nem por ato ou fato de profissionais e especialistas por ele consultados.

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

SUNO ( AsseT )



