Sao Paulo, 08 de dezembro de 2023

INVESTO TEVA TESOURO SELIC ETF — FUNDO DE INVESTIMENTO DE iNDICE
CNPJ/ME No 45.823.821/0001-66

Codigo negociacao B3: LFTS11
Codigo ISIN: BRLFTSCTF006

NOTA DE ESCLARECIMENTO AOS INVESTIDORES

INVESTO GESTAO DE RECURSOS LTDA. (“Investo”), na qualidade de Gestor do
INVESTO TEVA TESOURO SELIC ETF — FUNDO DE INVESTIMENTO DE INDICE,
inscrito sob o CNPJ no 45.823.821/0001-66 (“Fundo” ou “LFTSII”), vém, prestar aos
investidores do Fundo os seguintes esclarecimentos:

Na oportunidade em que a XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A (“XP”) comunicou a seus clientes que passou a tributar os
rendimentos auferidos por seus clientes no LFTS11 com a aliquota de 25% sobre o ganho e nao
15% como vinha sendo praticado anteriormente, divulgamos, em 19 de julho de 2023, Fato
Relevante com o objetivo de informar aos cotistas ¢ ao mercado que ndo tinhamos qualquer
ingeréncia quanto as decisdes tomadas individualmente pela XP ou por qualquer outra corretora
quanto ao recolhimento de tributos na fonte de seus clientes, mas que trabalhariamos para
enderegar aos o6rgdos publicos pertinentes a metodologia de calculo do PMRC do LFTS11 que
estava sob questionamento. Inclusive, ap6s a divulgacao do referido Fato Relavante, recebemos
o Solicita¢do de Informacgdes Processo CVM 19957.008553/2023-34 - Fato Relevante INVESTO
TEVA TESOURO SELIC ETF, por meio do qual a CVM solicitava maiores esclarecimentos
acerca do assunto, o qual foi tempestivamente respondido por nos e posteriormente arquivado
pela CVM em razdo da diligencia demonstrada pelo administrador e pelo gestor na resposta
apresentada.

Posteriormente, em 20 de setembro de 2023, apos tratativas conduzidas pela Investo e seus
representantes, divulgamos aos Investidores uma Nota de Esclarecimentos aos Investidores com
o seguinte contetdo:

NOTA DE ESCLARECIMENTO AOS INVESTIDORES
Sao Paulo, 20 de Setembro de 2023.

Informamos aos cotistas que foi enderegado aos orgdos publicos pertinentes a metodologia de calculo do PMRC do LFTS11. Apos
sugestdo de enderegamentos feitos pelos Gabinetes do Ministro da Fazenda, em 16/08/23, e da Secretaria Especial da Receita Federal
do Brasil, em 17/08/23, realizamos reunido junto a Secretaria do Tesouro Nacional (STN) no dia 29/08/2023. Em 21/08/2023 também
a questdo foi enderegcada junto a Secretaria de Reformas Economicas do Ministério da Fazenda. Nas duas oportunidades foi
apresentado entendimento subsidiado por 1) Parecer juridico de renomada banca de advocacia e 2) Parecer Econémico de renomada
Consultoria Economica, os quais tratam sobre o adequado cdlculo do prazo da carteira para enquadramento da tributagdo de
rendimentos de fundos de investimentos de Indice — ETF lastreado em Titulos Tesouro Selic (comumente conhecidas como Letras
financeiras do Tesouro ou LFTs). Diante dos fatos acima, consubstanciado pelas entregas dos pareceres mencionados,
compartilhamos junto ao Ministério da Fazenda a expectativa de endere¢camento da questdo para que ndo paire qualquer dubiedade
levantada por agentes de mercado em relagdo a Portaria 163/2016 do orgdo em questdo.

Nesse contexto, cumpre-nos agora atualizar V.Sas. quanto aos novos andamentos de nossa
investida herctlea de apresentar as autoridades competentes a fundamentacdo do nosso
entendimento acerca do assunto e de toda a diligéncia que pautou nosso trabalho desde a
estruturagdo do LFTS11 até o inicio de suas negociagdes, bem como apds o evento de
questionamento de sua tributagdo, para que pudessem de alguma forma solucionar suposta
dubiedade levantada pela XP.
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Para que seja construida uma cronologia clara dos fatos ocorridos, talvez sejamos um pouco
repetitivos e, por isso nos desculpamos desde ja.

Retomando aqui o ja informado anteriormente aos investidores e acrescentando detalhes técnicos
adicionais da discussdo, apos sugestdo de enderecamentos feitos pelos Gabinetes do Ministro da
Fazenda, em 16/08/23, e da Secretaria Especial da Receita Federal do Brasil, em 17/08/23,
fizemos reunido junto a Secretaria do Tesouro Nacional (STN) no dia 29/08/2023. Em 21/08/2023
também fizemos enderecamento da questdo junto a Secretaria de Reformas Economicas do
Ministério da Fazenda.

Nas duas oportunidades apresentamos entendimento subsidiado por 1) Parecer juridico de
renomada banca de advocacia e 2) Parecer Economico de renomada Consultoria Econdmica,
assinado por ex-presidente do Banco Central do Brasil, os quais tratam sobre o adequado célculo
do prazo da carteira para enquadramento da tributacéo de rendimentos de fundos de investimentos
de Indice — ETF lastreado em Titulos Tesouro Selic (comumente conhecidas como Letras
financeiras do Tesouro ou LFTs).

Em tais oportunidade explanamos que, além de outras variaveis, os estudos se alinham inclusive
na motivacao explicitada na exposicao de motivos da Medida Provisoria que originou e legislagao
que regula os ETFs de renda fixa ( LEI N° 13.043, DE 13 DE NOVEMBRO DE 2014.) e ambos
concluem que ndo ha outra interpretagdo plausivel que ndo a apresentada e praticada pelo
Administrador quanto a aplicagdo da Portaria MF 163/2016 no que concerne ao calculo do prazo
da carteira para enquadramento da tributacdo de rendimentos auferidos por investidores de fundos
de investimentos de Indice — ETF cuja carteira é composta por Titulos Tesouro Selic.

Destacamos também que, apesar de toda a fundamentacdo da metodologia praticada pelo
Administrador, o mercado convive com duas interpretacdes, contemporizada por uma possivel
dubiedade da Portaria MF 163/2016.

Em tais oportunidades ainda enfatizamos, no que concerne a metodologia praticada pelo
Administrador, que ¢ importante saber que as aliquotas de tributacao de um ETF de renda fixa
variam em fun¢do do Prazo Médio de Repactuacdo do investimento, o qual € definido pela
Portaria MF 163/2016 em uma formula matematica com diversos parametros. No caso de fundos
de investimentos de Indice — ETF de renda fixa cuja carteira é composta por Titulos Tesouro
Selic, apenas um desses pardmetros, 0 PMA (Prazo Médio) da carteira de ativos investidos pelo
ETF, ¢ relevante no calculo do Prazo Médio de Repactuagdo e a Portaria define em seu Art. 3°
uma formula para calculo do PMA aplicavel a todos os tipos de ativos, exceto titulos com taxas
flutuantes, como ¢é o caso das LFTs.

Para as LFTs, a Portaria 163/2016 define, em paragrafo especifico (§2° do art. 3°), que o PMA ¢
igual ao prazo de repactuacdo da taxa do ativo de referéncia. Portanto, tanto o Parecer Juridico
como o Parecer Econdmico, cada um na sua esfera de analise técnica, se aprofundam
na aplicag@o da defini¢do de prazo de repactuacdo da taxa do ativo de referéncia e, com base nas
conclusdes desses estudos, o Administrador procede o calculo do PMRC da carteira.

Com o objetivo de sugerir uma resolucao adequada da questdo alertamos ainda aos 6rgdos com
0s quais interagimos que identifica-se que o conceito de Prazo Médio de Repactuagao utilizado
na portaria do Ministério da Fazenda ¢ oriundo da Resolugdo CMN 4444/15 — segundo nota do
proprio Tesouro Nacional - e que, no entanto, a Resolugdo CMN em questdo foi revogada e
substituida pela Resolugdo CMN 4993/22, onde a mengdo aoPrazo Médio de
Repactuacdo presente na Resolucdo 4.444/15 foi suprimida e substituida por Prazo Médio
Remanescente, conforme demonstramos na tabela comparativa abaixo:
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Comparagao entre textos das resolugdes

admitidas a negociacdo no mercado
secundario por intermédio de bolsa de

Comissdo de Valores Mobilidrios, cujas
carteiras sejam compostas
financeiros que busquem
variagdes ¢ rentabilidade de indices de

superior a 180 (cento ¢ oitenta) dias (Fundo
de Indice de Renda Fixa);

Resolugdo CMN n° 4.444 Resolugao CMN n° 4.993
Art. 8
°c) cotas de fundos de investimentolArt. 8° (...

valores, na forma regulamentada pelaE]egociagéo no

por ativosregulamentada pela
refletir  asMobiliarios, cujas carteiras sejam compostas por|

referéncia de renda fixae que apresentemjvariacdes e rentabilidade de indices de referéncia
prazo médio de repactuagdo igual oude renda fixa (Fundo de Indice de Renda Fixa);

c) cotas de fundos de investimento admitidas 3|
mercado  secundario  por
intermédio de bolsa de valores, na formal
Comissdao de Valores|

ativos financeiros que busquem refletir ag

Art. 23. O conjunto dos ativos de renda fixa|
dos fundos de investimento especialmente]
constituidos de que tratam os arts. 17 e 18,
de uma mesma sociedade seguradora ou
entidade aberta de previdéncial
complementar devera respeitar,
cumulativamente, as seguintes regras de
enquadramento: I - apresentar prazo médio
remanescente minimo de 1.095 (mil e
noventa ¢ cinco) dias corridos; ell
apresentar prazo meédio de repactuacdo
minimo de 730 (setecentos e trinta) dias
corridos.

Art. 26. O conjunto dos ativos de renda fixa dos
fundos de  investimento  especialmente
constituidos de que tratam os arts. 17 a 20, de
uma mesma sociedade seguradora ou entidade
aberta de previdéncia complementar, deverd
apresentar prazo médio remanescente minimo de
1.095 (mil e noventa e cinco) dias corridos.

Art. 27. O prazo de repactuacdo dos titulog
de que trata o § 1° do art. 26 das operagdes
compromissadas sera definido de acordo
com o tipo de remuneracao do instrumento,
sendo:
I - de um dia para Taxa Média Selic (TMS),

Art. 28. Para fins do disposto no art. 26, o prazo
médio remanescente da carteira¢ dado pelo
prazo médio remanescente, em dias corridos,
ponderado pelos respectivos valores financeiros:
I - dos titulos de renda fixa; e

T - das operacdes compromissadas.

apurada pelo Banco Central do Brasil;

Fonte: Banco Central.

Segundo a Resolugdo em vigor, o prazo médio de um titulo de renda fixa ¢ dado pelo Prazo Médio
Remanescente, o qual corresponde ao prazo médio de vencimento dos ativos. Por isso, sugerimos
que seja colocada em tela a discussdo deuma simples alterag@o regulatoria que consiste em
substituir na Portaria 163/2016 o termo prazo de repactuag@o da taxa do ativo de referéncia por
prazo médio remanescente da carteira, para que seja extinguida qualquer dubiedade
existente. Esta alterag@o também auxiliaria na redug@o da inseguranca juridica e harmonizaria as
normas do Ministério da Fazenda, ndo deixando qualquer espaco crivel para divergéncia de

entendimentos.

Por fim, defendemos em todas as interagdes que a alterag@o sugerida resultaria no aumento da
democratizagdo de investimentos e aumento de credibilidade e competitividade do mercado de
capitais brasileiro, destravando o mercado de ETFs de Renda Fixa de titulos do tesouro, alinhado

com as boas praticas das maiores economias do mundo.
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Nesse contexto, com as entregas dos pareceres mencionados acima, compartilhamos junto ao
Ministério da Fazenda a analise feita pelo Administrador e pelo Gestor quando da estruturagao
do LFTS11 na expectativa de enderecamento da questdo para que ndo pairasse qualquer
dubiedade levantada por agentes de mercado em relagao a Portaria 163/2016 do 6rgdo em questao
e essas foram, portanto, as medidas tomadas até a divulgag@o da primeira Nota de Esclarecimento
aos Investidores.

Posteriormente, em 20/10/2023, novamente a diretoria da Investo, dessa vez acompanhada por
seus advogados compareceram em encontro com a Procuradoria Geral Da Fazenda Nacional para
apresentar-lhes um terceiro estudo de renomado escritorio de advocacia constitucional e tributaria
liderado por um ex-ministro do Supremo Tribunal Federal, cujo objeto foi analisar a
constitucionalidade e o risco de potencial discussdo contenciosa acerca da tributacdo dos ganhos
auferidos com o LFTS11 em uma aliquota de 25%.

Resumidamente, apresentamos aos procuradores da fazenda nacional toda a contextualizagdo do
assunto que anteriormente apresentamos as secretarias acima mencionadas, mas principalmente
o entendimento juridico de que violaria a Constitui¢do Federal, ou a Lei no 13.043/2014, uma
interpretagdo dos §§ 1o e 20 da Portaria MF n 163/2016 que concluisse quanto a tributagao dos
rendimentos e ganhos de capital dos cotistas pelo IRRF sobre o ETF de renda fixa sempre pela
aliquota mais gravosa de 25%, tanto em razao da interpretagao literal da referida portaria como
em uma aplicacdo de principios constitucionais ao assunto.

Na semana seguinte, em 26/10/2023, voltamos a interagir com a Secretaria do Tesouro Nacional
(STN), oportunidade em que reiteramos tudo aquilo que haviamos apresentado na primeira
reunido e, em seguida, apresentamos o mesmo estudo apresentado a Procuradoria da Fazenda
Nacional acerca da inconstitucionalidade da aplicagdo de uma aliquota de 25% de IR ao LFTS11,
¢ adicionalmente, como iniciativa para fomentar o interesse do 6rgdo na solugdo da questio,
apresentamos um quarto estudo de uma das mais renomadas consultorias de analises econdmicas
do Brasil, o qual explora os aspectos econdmicos e o potencial arrecadatério do ETF LFTS11.

Resumidamente, esse ultimo estudo demonstra que: 1) O LFTS11 atende as recomendagdes do
Banco Mundial e aos interesses do Tesouro Nacional para ETFs lastreados em divida publica,
promovendo liquidez ao mercado de titulos de divida e acesso de pessoas fisicas a titulos de divida
de prazo mais longo; 2) E razoavel estimar para o LFTS11 um recolhimento expressivo em
tributos superior ao de produtos financeiros similares e que o deslocamento dos investidores do
LFTS11 para carteiras similares geraria menor recolhimento de tributos, ainda que investimentos
alternativos possam ter aliquotas maiores de IRRF e 3) LFTS11 propulsiona a demanda por titulos
Tesouro Selic de prazo mais longo, tendo como efeitos de longo prazo para o Tesouro a reducéo
do custo da emissdo da divida e o aumento do prazo de vencimento da divida, frente as demais
LFTs.

Na mesma reunido, recebemos dos membros da Secretaria do Tesouro Nacional presentes a
informagdo de que o Tesouro ja tinha conhecimento da relevancia do assunto e estaria
enderecando a questdo juntamente com a Receita Federal do Brasil para que um posicionamento
seja emitido pela Receita Federal com subsidios técnicos do Tesouro. Os representantes do
tesouro terminaram a reunido agradecendo nossa contribui¢do e informando que os estudos e
pareceres apresentados pela Investo seriam analisados e considerados na emissdo de sua opinido
sobre do assunto.

Assim, diante de todas as providéncias tomadas pela Investo para resolu¢do conforme narradas
acima, concluimos que, no nosso melhor entendimento, sempre atuamos de forma diligente desde
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a estruturacdo do LFTS11, incluindo as divulgagdes feitas pela propria gestora sobre o produto e
principalmente em apresentagdes de nossa diretoria.

O entendimento da Investo ¢ de que a aliquota correta de IR a ser aplicada e retida pelas corretoras
nos rendimentos auferidos por investidores com o LFTS11 sempre foi e continua sendo de
15% sobre o ganho e tal entendimento nao ¢ uma mera conclusdo infundada ou fundamentada
em uma mero consenso ou interpretacao de um grupo de pessoas. Tal interpretacao é resultado de
um trabalho técnico realizado por nosso time de profissionais extremamente qualificados e por
prestadores de servico do mais alto nivel técnico e de reputagdo incontestavel.

Diante de todo o exposto, aos investidores clientes de corretoras que praticam a aliquota de 25%
sobre os ganhos auferidos com o LFTS11entendemos ser razoavel sugerir que busquem com suas
corretoras quais os fundamentos técnicos que embasam a aplicacdo da aliquota de 25% para que
possam ter um pleno entendimento do assunto e possam assim, tomar a suas decisdes de
investimento.

Por fim, sugerimos também que os interessados que buscam informagdes sobre o assunto que
assistam os debates do Evento realizado em 06/12/2023 pela Revista Eletronica Poder 360, em
que o CEO da Investo esteve presente acompanhado de especializadas de mercado e autoridades
governamentais debatendo a tributagdo de fundos de investimento, incluindo, dentre outros
assuntos, a tributacdo do LFTS11.

LINK: https://www.youtube.com/watch?v=aiQ7Uepbc8Q&t=1s

Cordialmente,

INVESTO GESTAO DE RECURSOS LTDA.
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