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Comentarios do Gestor

O Fundo encerrou o més de julho com 104,1% do seu
patrimonio liquido alocado em Ativos Alvo, sendo 855%
em CRIs, 12,6% em Flls, 4,3% em Permuta e 17% em
instrumentos de caixa. A parcela investida em CRIs possui
uma taxa de aquisicao média de IPCA + 838% a.a. e duration
de 41 anos para a parcela alocada em IPCA e CDI + 3,87%a.a.
e duration de 2,52 anos para a parcela alocada em CDI.

No dia 14 de agosto serdo pagos, aos cotistas detentores de
cotas do Fundo em 31 de julho, rendimentos referentes ao
més de julho equivalentes a R$ 0,11 por cota. Tal distribuicéo
representa uma rentabilidade de 1,17% ao més considerando
a cota de fechamento de julho de R$ 9,44. Para efeito de
comparacao, No mesmo periodo o rendimento do CDI foi de
1,07%, portanto um rendimento de 109,3% do CDI.

Vale destacar que no acumulado do ano o fundo ainda
possui resultado contabil acumulado e nao distribuido de
R$ 21 milhdes (R$0,08/cota). Essa reserva foi acumulada
ao longo do primeiro semestre visando a manutencao do
patamar da distribuicdao dos dividendos durante o segundo
semestre em que projetamos uma inflacao mais baixa e que
impactara a carteira de CRIs e Flls indexados ao IPCA. Vale
ressaltar que a atualizacao monetaria da maioria dos CRIs
possui defasagem de 2 meses. Portanto, um maior impacto
da baixa inflagao no resultado mensal ocorrera ao longo dos
meses de agosto e setembro.

O fundo atingiu no final de julho a marca de 8935 cotistas,
seguindo um bom ritmo de crescimento Nno numero
de investidores durante o ano. Ainda no més de julho, o
volume de negociacdo do fundo foi de R$ 139 milhoes,
representando um volume didrio de R$ 741 mil.

Atualizacao das Operacgoées:

CRI Arena MRV: foi aprovado em assembleia a adicao
da Cessao dos Recebiveis de Direitos de Transmissao do
Clube Atlético Mineiro com a Rede Globo como garantia
da operacao. Alem disso durante o més o conselho do
clube aprovou venda de 75% de Sociedade Anonima de
Futebol (SAF) para a “Galo Holding" liderada pelo grupo de
empresarios composto por Rubens e Rafael Menin (MRV),
Ricardo Guimaraes (BMG) e Renato Salvador (Mater Dei).
A SAF capitalizara o clube reduzindo seu endividamento e
implantara uma gestao profissional liderada por 4 empresarios
com comprovada capacidade de gestdao. Na nossa Visao,
esses movimentos sao positivos para a reducao de risco da
operacao. Outro ponto positivo foi a realizacao do segundo
evento teste no estadio em 17 de julho e o anuncio de 2 shows
internacionais — Paul McCartney e Maroon 5 ainda em 2023,
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CRI Harmonia: a obra segue avancando acima do previsto,
atingindo 40% de evolucao fisica em junho. Conforme o
cronograma de desembolsos do CRI, foi realizada a segunda
integralizacao para sequéncia das obras Nos proximos 3 meses.

CRI Origo: até o final do més de junho, ja haviam sido
concluidas 7 usinas, totalizando uma capacidade instalada
de 175MW dos 18 5MW financiados pelo CRI. A dltima usina
ja estava com avanco fisico de 50% e com previsao para
conclusao em setembro. Das usinas concluidas 12.5MW ja
estdo conectadas e operacionais e os SMW restantes estao
em fase pré-operacional, aguardando a conexao no sistema
da distribuidora previsto para julho.

Permuta Pinheiros: no més de agosto serd oficialmente
lancado o MOD Pinheiros na Rua Amalia de Noronha a
cerca de 250m do Metro Sumaré. O empreendimento
possui um VGV de R$ 78 milhdes e serd composto por
studios (Residenciais e Nao Residenciais) e apartamentos
de 1 dormitorio entre 21 e 30m?2. Com o lancamento a gestao
espera que esse investimento passe a gerar fluxo de caixa
recorrente ao fundo ao longo do ultimo trimestre de 2023.

A gestao segue ativa em busca de negociacdes no
mercado secundario visando realizar ganhos de capital de
fechamento de spreads e abrir espaco para alocacao em
operacoes com melhor relacao risco e retorno. Durante
o més, foi realizada a movimentacao total de compras e
vendas na ordem de R$13,2 milhdes.

Movimentacoes

a) Vendas do CRI Globo no valor total de R$ 673 mil a uma
taxa média de IPCA + 6,75% a.a.

b) Venda do CRI Arena MRV no valor total aproximadamente
R$ 247 mil a uma taxa média de CDI + 525% a.a.

c) Venda do CRI Malzoni no valor total de aproximadamente
R$ 2,3 milhdes a uma taxa de IPCA + 6,54% a.a.

d) Venda do CRI Helbor no valor total de aproximadamente
R$ 2,5 milhdes a uma taxa de CDI + 2,75% a.a.

e) Compra do CRI Harmonia no valor total de R$ 3.1 milhdes
a uma taxa de IPCA +10,90% a.a.

f) Compra do CRI MRV Pré-soluto no valor total de R$ 41
milhdes a uma taxa de CDI + 4,00% a.a.

A carteira de crédito tem apresentado bom desempenho e
Nna visao da gestao tem diminuido o risco a medida que os
empreendimentos investidos sao lancados ou avangcam em
obras.




Relatdrio Gerencial WFI&

WHG Real Estate FII

O Fundo tem por objeto auferir rendimentos e/ou ganho de capital, bem como proporcionar
aos cotistas a valorizacao de suas cotas por meio do investimento e, conforme O caso,
desinvestimento, nos seguintes ativos (“Ativos Alvo”): (i) quaisquer direitos reais sobre imoveis
(“Imoveis”); (ii) acdes, debéntures, bonus de subscricao, seus cupons, direitos, recibos de
subscricao e certificados de desdobramentos, certificados de depdsito de valores mobiliarios,
cédulas de debéntures, cotas de fundos de investimento, notas promissorias e quaisquer
outros valores mobiliarios, desde que se trate de emissores registrados na CVM e cujas
atividades preponderantes sejam permitidas aos fundos de investimento imobiliarios;
(ill) acdes ou quotas de sociedades cujo Unico propodsito se enquadre entre as atividades
permitidas aos FlIl (“SPEs"); (iv) cotas de fundos de investimento em participacdes, que
tenham como politica de investimento, exclusivamente, atividades permitidas aos FllI ou
de fundos de investimento em acdes que sejam setoriais e que invistam exclusivamente
em construcao civil ou no mercado imobiliario; (v) certificados de potencial adicional de
construcao emitidos com base na Instrucao CVM n° 401, de 29 de dezembro de 2003,
conforme alterada; (vi) cotas de outros Fll; (vii) certificados de recebiveis imobiliarios e
cotas de fundos de investimento em direitos creditérios que tenham como politica de
investimento, exclusivamente, atividades permitidas aos Fll e desde que estes certificados
e cotas tenham sido objeto de oferta publica registrada na CVM ou cujo registro tenha sido
dispensado nos termos da regulamentacao em vigor; (viii) letras hipotecarias; (ix) letras de
crédito imobiliario; e (x) letras imobiliarias garantidas.

e %5 <

Valor de Mercado (R$/Cota) Valor Patrimonial (R$/Cota) Valor Patrimonial do Fundo
R$ 9,44 R$ 10,09 R$ 253,20 mm
& b ©
Ultimo Rendimento Dividend Yield (a.m) NuUmero de Cotistas
(R$/cota) Cota de Mercado
R$ O 1,17% 8.935
Razao Social WHG Real Estate FlI Taxa de Adm. e Gestao  1,00% a.a

20% do que exceder IPCA +

CNPJ 41256,643/0001-88 Taxa de média do Vield do IMABS,
performance conforme regulamento

Inicio das atividades Dez-21 Ofertas Concluidas 2

Administradora XP INVESTIMENTOS CCTVM S A. Codigo de negociacao WHGRT

Gestora WHG Asset Management Tipo Anbima FlIl Hibrido Gestdo Ativa

Publico-alvo Investidores em geral Prazo Indeterminado
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Ané Iise da Ca rteil’a Baixe a planilha clicando aqui

Cédigo Ativo o Valor (R$mm) %PL Indexador TaxadeAq a Prazo Duration L

CRI 21L0666218  You Residencial 2728 10,8% CDI+ 4,30% 4,30% 16/12/2026  2,65anos  61,1%
CRI 22G0282158  BrookfieldSub Escritorios 23,41 9,2% IPCA+ 8,85% 8,23% 19/07/2027 336anos 62,8%
CRI 22F0930128 Emergentcold Logistica 17,78 7,0% CDI+ 4,00% 3,99% 21/06/2028 197 anos  759%
CRI 2210246580  Arena MRV Entretenimento 1,64 4,6% CDI+ 525% 526% 24/09/2029 2,37 anos  555%
CRI 22G0641775 Origo Energia 11,61 4,6% IPCA+ 10,00% 894% 30/06/2034 4,56 anos  79,8%
CRI 2110931497 Malzoni Escritorios na2 4,4% IPCA+ 6,77% 587% 15/09/2031 6,48anos  59,3%
CRI 21F1076305 Dutra Logistica 10,67 4,2% IPCA+ 8,00% 7,94% 20/06/2033 4,07 anos  60,8%
CRI 22A0695877  Globo Escritérios 10,42 4% IPCA+ 6,83% 6,84% 07/01/2037 568 anos 68,0%
CRI 22H1579450  Patio Shopping 10,29 4% IPCA+ 8,05% 7,63% 25/08/2034 4,83 anos  19,8%
CRI 22C0983841 Mitre Residencial 10,15 4,0% CDI+ 2,30% 1,87% 17/03/2027 2,39 anos -
CRI 2271370286 PGHarmonia Residencial 10,02 4,0% IPCA+ 10,90% 10,86% 27/1/2025 210anos  419%
CRI 22E1284935  Assai Varejo 9,93 3,9% IPCA+ 6,75% 6,44% 1/04/2034 4,81 anos  46,7%
CRI 22B0581101 Alinea Loteamento 9,88 3,9% IGP-M 7,85% 7,55% 22/02/2030 2,85anos  38,4%
CRI 22H1814286 Capital Residencial 7,40 2,9% IPCA+ 11,00% 10,63% 15/09/2027 199 anos  42,2%
CRI 21K0906902 Rosewood Hotel 6,74 2,7% IPCA+ 7,50% 6,56% 22/11/2033 4,58 anos  56,2%
CRI 21K0938679  Helbor Residencial 576 2,3% CDI+ 2,75% 2,76% 20/11/2024 0,64 anos -
CRI 19J0279700  Vista Escritorios 562 22% CDI+ 2,40% 2,16% 10/11/2031 6,62 anos  26,0%
CRI 21F0568504 Pesa Industrial 4,95 2,0% IPCA+ 7,00% 7,16% 22/09/2031 3,72 anos 120,0%
CRI 22E1314511 Plaenge2S Residencial 4,87 1,9% IPCA+ 7,80% 7.32% 15/06/2027 335anos 72,0%
CRI 23F1240696 MRV Pré-Soluto Residencial 3,88 1,5% CDI+ 4,00% 4,00% 15/06/2029 1,77 anos -
CRI 22E1313951 PlaengelS Residencial 3,01 12% IPCA+ 7,80% 7,43% 17/08/2026 2,72 anos  54,0%
CRI Total CRI 216,42 85,5% 3,5Anos 53,07%

Tipo Cédigo Ativo Segmento  Valor (R$mm) % PL
FlI MCHYT Mauad Capital High Yield FlI Recebiveis 2525 10,0%
FlI KNHYT Kinea High Yield CRI FlI Recebiveis 6,22 2,5%
Fll Outros 0,42 0,0%
Fll Total Fll 31,90 12,6%

Tipo Ativo Segmento  Valor (R$mm) % PL

Permuta Pinheiros Residencial 10,96 4,3%
Permuta Total Permuta 10,96 4,3%
Caixa 4,27 1,7%
Total de Ativos 259,28 102,4%
Estratégia de Alocagao? Alocacgao de CRI por Indexador?
Permuta IGPM + 7,85%

CRI

CDI + 3,87% IPCA + 8,38%

Fonte: WHG Fonte: WHG

T %PL
2 Taxa média de aquisi¢do, % da carteira de CRI


https://links.whg.com.br/Fundamentos-WHGR11-Jul23
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Desempenho do Fundo

DRE (r9$)

jun-23 jul-23 2023 Desde o inicio
Receita 3.071.123 2.806.476 21.613.730 48.107.085
CRI 2.657.493 2.373.350 18.646.005 39.983.215
Juros + Corregao + Outros 2.554.568 2.034.667 18.043.568 38.372.201
Ganho de capital CRI 102.925 338.683 602.437 1.611.014
Fll 400.310 388.547 2.755.918 6.218.361
Proventos 400.284 388.190 2.755.155 6.261.082
Ganho de capital FlI 26 358 763 (42.721)
Permuta 0 0 0 0
Receita Permuta 6] (¢} 0 0
(ot-1)¢:) 13.320 44579 211.807 1.905.508
Despesas (236.365) (225.028) (1.548.126) (7.747.334)
Resultado (ex MTM) 2.834.757 2.581.447 20.065.604 40.359.751
Distribuicado 2.759.848 2.759.848 18.064.462 38.356.847
DY (a.m) / Fechamento 1,19% 1,17%
Fonte: WHG

10utros inclui: Prémio de prémio de pré-pagamento e inicial
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Liquidez

mmm \/olume Financeiro - MM 21du

Preco de Fechamento

WIFI&

R$ 1.200.000
10,00 R$ 1.000.000
R$ 800.000
9,50
R$ 600.000
9,00
R$ 400.000
8,50
R$ 200.000
8,00 R$ O
jun/22 jul/22 set/22 out/22  dez/22 fev/23 mar/23  mai/23 jul/23
s X . . Desde o
Negociacao e Liquidez Jul/23 3 meses oo
Volume negociado (R$) 13.899.528 48.331.834 | 174.580.817
Média diaria (R$) 061.882 755185 597.880
Quantidade de cotas 1.472.737 5.351.467 19.377.637
Média numero de negocios 5522 4533 5234
Valor médio da cota (R$) 9,45 907 91
Maximo 9,55 9,55 10,49
Range de negociacdo (R$)
Minimo 9,22 8,19 8,19
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Sensibilidade Mercado Secundario

A titulo de apresentar mais informacoes aos cotistas, foi realizado o estudo de sensibilidade das taxas
em relacdo ao preco do secundario?, a fim de evidenciar o carrego implicito com base no agio ou

desagio da cota de mercado.

Sensibilidade do Yield da carteira de CRI ao preco do mercado secundadrio 2

% PL 57,5% 37,9% 4,6%
Cota de Mercado IPCA + CDI + IGPM +
R$ 8,69 13,22% 515% 10,99%
R$ 8,84 12,70% 502% 10,66%
R$ 8,99 12,19% 4.88% 10,32%
R$ 9,14 1,67% 4.74% 9,99%
R$ 9,29 11,15% 4,60% 9,65%
R$ 9,44 10,63% 4.47% 9,31%
R$ 9,59 10,11% 4.33% 8,98%
R$ 9,74 9,59% 4.19% 8,64%
R$ 9,89 9,07% 4,05% 8,30%
R$ 10,04 8,56% 3,92% 7,.97%
R$ 10,19 8,04% 3,78% 7,63%

' Essas projecdes sdo estimativas com base no cenario atual, de cardter meramente informativo e ndo constituem qualquer tipo de aconselhamento,
recomendacdo de compra ou venda, consultoria ou andlise de valores mobilidrios, muito menos devem ser consideradas, em nenhuma hipodtese,

como promessa ou garantia de retorno esperado

2 A sensibilidade ndo considera taxa de administracdo e performance
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Descricao dos Ativos

AF: Alienacéao Fiduciaria.

¥ Segmento
D]] Localizagdo

Cdodigo
1 Taxa de aquisicdo
Prazo

Fﬁ Segmento

[U] Localizagao
Cddigo

Q Taxa de aquisicdo
Prazo

CRI Arena MRV

ﬁ Segmento

1] Localizacdo
Cdédigo

11 Taxa de aquisicdo
Prazo

T Segmento

[U] Localizagdo
Cdodigo

Q Taxa de aquisicdo
Prazo

'F'ﬁ Segmento
1] Localizacao
Cdédigo

D, Taxa de aquisi¢do

Prazo

CRI Brookfield Sub

Loteamento
Santa Catarina
22B0581101
IGPM + 7,85%
22/02/2030

Escritdrios
S&o Paulo - SP
22G0282158
IPCA + 8,85%
19/07/2027

Entretenimento
Belo Horizonte - MG
2210246580

CDI + 5,25%
24/09/2029

Varejo
Diversificado
22E1284935
IPCA + 6,75%
11/04/2034

Residencial
Manaus - AM
22H1814286
IPCA + 11,00%
15/09/2027

WIFI&

Garantia

Aval dos sécios, AF das
SPEs, Fundo de Reserva
e Subordinacéo.

Garantia

CF de Direitos Creditorios,
AF dos Imodveis, AF das
Cotas, Fundo de Reserva e
Compromisso de Aporte.

Garantia

CF de Recebiveis, CF de Conta
Vinculada, AF das A¢des do FlI,
Fundo de Reserva.

Garantia

AF de Cotas do Fll Barzel,
futuro detendor de até 17
imoveis alvo da 1a Emissédo de
Cotas do Fll Barzel, que serdao
locados pelo Assai Atacadista.
Com LTV maximo de 60%.

N\ CRI Capital

Garantia

AF do Imdvel e Fianca dos
Sécios.
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¥ Segmento

[U] Localizagdo
Cdodigo

1 Taxa de aquisicdo
Prazo

¥ Segmento

[U] Localizagdo
Cddigo

D, Taxa de aquisicao
Prazo

Logistica
Guarulhos - SP
21F1076305
IPCA + 8,00%
20/06/2033

Logistica
Diversificado
22F0930128
CDI + 4,00%
21/06/2028

WIFI&

CRI Dutra

Garantia

AF de Imdvel, CF e Promessa
de CF de Direitos Creditorios e
Fundo de Despesas.

CRI Emergent Cold

Garantia

AF de Imoveis, CF de
Recebiveis, Fundo de Reserva e
Aval dos Soécios.

CRI Helbor

1~ -
F i ll. ‘\

AF: Alienacao Fiduciaria.

'ﬁ Segmento

[U] Localizagdo
Codigo

D, Taxa de aquisi¢do
Prazo

ﬁ Segmento

[l Localizacdo
Cdédigo

11 Taxa de aquisicdo
Prazo

% Segmento

[U] Localizacao
Cddigo

11 Taxa de aquisicdo
Prazo

Residencial
Séo Paulo - SP
21K0938679
CDI + 2,75%
20/11/2024

Escritérios
S&o Paulo - SP
2110931497
IPCA + 6,77%
15/09/2031

Residencial
Sao Paulo - SP
22C0983841
CDI + 2,30%
17/03/2027

Garantia

AF de cotas de cinco SPEs com
razdo minima de garantia de
110%, regime de patrimobnio de
afetacao.

CRI Patio Malzoni

Garantia

AF dos Imodveis, CF de 100%
dos recebiveis detidos pelo FlI
oriundos dos Imoéveis.

Garantia
AF de cotas da SPE.
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AF: Alienacédo Fiduciaria.

CRI Origo

% Segmento

D]] Localizagdo
Cdodigo

1 Taxa de aquisicdo
Prazo

CRI Harmonia

ﬁ Segmento

[ Localizacao
Codigo

D, Taxa de aquisi¢do
Prazo

¥ Segmento

D]] Localizagdo
Cddigo

1l Taxa de aquisicdo
Prazo

CRI Pesa AlZ

ﬁ Segmento

[ Localizacao
Cdédigo

E Taxa de aquisi¢do
Prazo

CRI Plaenge 1S

¥ Segmento

D]] Localizagdo
Codigo

E Taxa de aquisicao
Prazo

Energia

Minas Gerais
22G0641775
IPCA +10,00%
30/06/2034

Residencial
Sao Paulo - SP
22J1370286
IPCA +10,90%
27/11/2025

Shopping

Boa Vista - RR
22H1579450
IPCA + 8,05%
25/08/2034

Industrial

S&o José dos
Pinhais - PR
21F0568504

IPCA + 7,00%
22/09/2031

Residencial
Diversificado
22E1313951
IPCA + 7,80%
17/08/2026

WIFI&

Garantia
AF dos Equipamentos, AF das

Cotas e AF dos Direitos de
Superficie.

Garantia

Fianca, CF de Recebiveis, AF de
Imdveis, AF de Acdes, Fundo de
Reserva, Fundo de Despesa e
Fundo de Juros.

CRI Patio Roraima

Garantia

AF de Imovel, CF de Recebiveis,
AF de Quotas, Fianga, Fundo de
Reserva e LTV maximo de 35%.

Garantia

CF de Direitos Creditérios, AF
de Imoveis, Aval dos Acionistas
e Fundo de Despesas.

Garantia

Fianca dos Soécios e da Holding,
Fundo de Liquidez e CF dos
Recebiveis.
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CRI Plaenge 2S

ﬁ Segmento Residencial Garantia

1] Localizacdo Diversificado Fianca dos Sécios e da Holding,
e s s Fundo de Liquidez e CF dos
Cdédigo 22E13145T1 Recebiveis.

D, Taxa de aquisicdo IPCA + 7,80%

Prazo 15/06/2027

& Segmento Hotel Garantia

(Il Localizagao S&o Paulo - SP CF de Recebiveis, AF de

L .. Imodveis, Fundo de Reserva e
“®J Cédigo 21K0906902 Fundo de Despesas.

1 Taxa de aquisicio IPCA + 7,50%

Prazo 22/11/2033

CRI Vinci Globo

ﬁ Segmento Escritodrios Garantia

[ Localizacdo S&o Paulo - SP AF do Imével, CF do Contrato
. Atipico de Locagédo e Fundo de
f® Codigo 22A0695877 Reserval

D, Taxa de aquisicdo IPCA + 6,83%

Prazo 07/01/2037

¥ Segmento Residencial Garantia

I Localizacdo S&0 Paulo - SP Promessa de CF de Recebiveis,
L. AF dos Imoveis, AF de Cotas,
t®i Codigo 21L0666218 Fianca e Fundo de Reserva.

D, Taxa de aquisicdo CDI + 4,30% Razdo de Garantia de 160%.
Prazo 16/12/2026

CRI Vista Faria Lima

1% Segmento Escritorios Garantia

[D] Localizagao S&o Paulo - SP CF dos Recebiveis, AF do
L. Imoével, Fundo de Reserva e
f®d Cédigo 19J0279700 Fundo de Despesa.

T Taxa de aquisicido CDI + 2,40%

Prazo 10/11/2031

AF: Alienacado Fiduciaria.
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CRI MRV Pré-Soluto

1 Segmento Residencial Garantia
(] Localizacdo - Fundo de Reserva de 18,09%
L. da Carteira e Obrigag¢do de
» e t®i Codigo 23F1240696 Recomposicao da Devedora em
s L 11 Taxa de aquisicdo  CDI + 4,00% até 50% do SD.
Prazo 15/06/2029

i Segmento Residencial Garantia

[ Localizagso S&o Paulo - SP Investimentos de permuta em

T . empreendimento residencial
orres/Unidades /17 no bairro de Pinheiros, em

Aprovacao Aprovado fase de desenvolvimento, por

Y incorporadora paulista e projeto

Lancamento Esperado 1523 com VGV de aproximadamente

i Evolucdo da obra N/A R$70,0 milhdes.

AF: Alienacé&o Fiduciaria.
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Este material de divulgacdo é destinado exclusivamente ao cliente, nao considera situacdo
financeira ou necessidades individuais e particulares e ndo contém todas as informacdes
gue um investidor em potencial deve considerar ou analisar antes de investir. Este material
foi elaborado pela equipe de gestdo de fundos de investimento (“time de gestdo”) da
Wealth High Governance Asset Management Ltda. (“WHG”), empresa responsavel pela
gestdo de fundos de investimento. O material foi preparado com base em informacdes
publicas, dados desenvolvidos internamente e outras fontes externas, nao devendo ser
entendido como analise de valor mobilidrio, material promocional de oferta, distribuicdo,
consultoria, solicitacdo de compra e/ou venda ou recomendacdo de qualquer ativo
financeiro ou investimento. A decisdo final de alocacdo cabe exclusivamente ao gestor
discricionario da carteira do veiculo de investimento. Recomendamos ao cliente que sempre
consulte profissionais especializados antes de decidir sobre investimentos em ativos
mobilidrios. Este material ndo se caracteriza nem deve ser entendido como uma promessa/
um compromisso da WHG de realizar os servicos ou estruturar os veiculos de investimento
aqui descritos. Este material ndo se caracteriza e ndo deve ser entendido como consultoria
juridica, contabil, regulatoria ou fiscal em relacdo aos assuntos aqui tratados. O cliente deve
basear-se, exclusivamente, em sua opinido e na opinido de profissionais especializados por
ele contratados, para opinar e decidir. A reproducao total ou parcial desta publicacdo é
expressamente proibida, exceto com a autorizacdo da WHG ou a citacdo por completo da
fonte (nomes dos autores, da publicacao e da WHG).
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