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REIAL0N0 dos auditores Independentes Soore as
(emonstracoes financerras

Aos Cotistas e a Administradora do
Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo e Investimentos em
Participacdes — Multiestratégia

Sao0 Paulo - SP

Examinamos as demonstracoes financeiras do Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de
Investimentos em Participagdes — Multiestratégia (“Fundo”), administrado pela BV
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.,que compreendem a demonstracéo da
posicao financeira em 28 de fevereiro de 2022 e as respectivas demonstragdes do resultado
e do resultado abrangente, das mutacdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o
exercicio findo naquela data, bem como as correspondentes notas explicativas,
compreendendo as principais politicas contadbeis significativas e outras informacdes
elucidativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos o0s aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira do
Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimentos em Participacdes —
Multiestratégia (“Fundo”) em 28 de fevereiro de 2022 e o desempenho de suas operagoes
e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo nagquela data, de acordo com as praticas
contébeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de investimento em participacoes.

Base para opinido

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na segéo a
seguir intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras”.
Somos independentes em relacdo ao Fundo de acordo com os principios éticos relevantes
previstos no Codigo de Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo
Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais responsabilidades éticas de
acordo com essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e
apropriada para fundamentar nossa opinido.
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Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que em nosso julgamento profissional, foram os
mais significativos em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados
no contexto de nossa auditoria das demonstracdes financeiras como um todo e na formacéo
de nossa opinido sobre essas demonstragdes financeiras e, portanto, ndo expressamos uma
opinido separada sobre esses assuntos.

Mensuragdo do valor justo do investimento em agcdes de companhia fechada (nota explicativa n°® 4.b)

Principais assuntos de auditoria Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Em 28 de fevereiro de 2022, o Fundo possuia Os nossos procedimentos de auditoria
112,89% de seu patrimdnio liquido representado incluiram, mas nao estao limitados a:
por investimento em acdes de companhia fechada,
mensuradas pelo seu valor justo, determinado com em finangas corporativas, da razoabilidade e da
base em laudo de avaliagdo econémico financeira, o ' . o
elaborado por avaliador independente, que utiliza, conS|steer|a dos dados e premissas ut|||zados.na
dentre outros dados e premissas, o método de preparacao do laudo, com base no fluxo de caixa
fluxo de caixa descontado. Esse investimento descontado;

possui risco de distorcédo relevante, em funcao da
determinacao do seu valor justo envolver premissas
e uso significativo de julgamentos, bem como
incertezas em relacao a sua realizagao. Devido a ‘ ) ] o
relevancia das estimativas efetuadas para mensurar | Incluidos em tais laudos de avaliacéo; e
o valor justo dessas acoes e do impacto que
eventuais mudancas nos dados e premissas do
laudo de avaliagdo econdmico financeira, bem
como as incertezas em relagao a sua realizacéao,
teriam sobre as demonstracdes financeiras
tomadas em conjunto, consideramos esse assunto
significativo em nossa auditoria.

—Avaliacéo, com o auxilio de nossos especialistas

—Anélise, com o auxilio de nossos
especialistas em financas corporativas, da
adequacao dos calculos matematicos

— Avaliacédo das divulgagoes efetuadas nas
demonstracdes financeiras do Fundo

Com base nas evidéncias obtidas por meio dos procedimentos acima resumidos,
consideramos aceitaveis os critérios e premissas utilizados para a mensuracéao do valor justo
dos investimentos em agdes de companhia fechada, bem como as divulgacoes relacionadas,
no contexto das demonstracdes financeiras tomadas em conjunto referentes ao exercicio
findo em 28 de fevereiro de 2022.

QOutros assuntos - Auditoria das demonstragoes financeiras do exercicio anterior

A demonstracdo da posicédo financeira em 28 de fevereiro de 2021 e as respectivas demonstragdes
do resultado e do resultado abrangente, das mutacdes do patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa
para o exercicio findo naguela data, apresentados como valores correspondentes nas demonstracdes
financeiras do exercicio corrente, foram anteriormente auditados por outros auditores independentes,
que emitiram relatério em 28 de julho de 2021, sem modificagdo.

Responsabilidade da administracdo do Fundo pelas demonstracées financeiras

A Administradora € responsavel pela elaboracao e adequada apresentacdo das demonstracoes
financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicédveis aos fundos de
investimentos em participacdes e pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboracdo de demonstragdes financeiras livre de distorgao
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

KPMG Auditores Independentes Ltda., uma sociedade simples brasileira, de KPMG Auditores Independentes Ltda., a Brazilian limited liability company
responsabilidade limitada e firma-membro da organizacédo global KPMG de and a member firm of the KPMG global organization of independent member
firmas-membro independentes licenciadas da KPMG International Limited, uma firms affiliated with KPMG International Limited, a private English company

empresa inglesa privada de responsabilidade limitada limited by guarantee



Na elaboracao das demonstracdes financeiras, a Administradora é responsavel pela avaliagado da
capacidade do Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos
relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboracédo das
demonstracdes financeiras, a ndo ser que a Administradora pretenda liquidar o Fundo ou cessar
suas operagdes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das
operagoes.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstragcdes financeiras, tomadas
em conjunto, estao livres de distorcdo relevante, independentemente se causada por fraude ou
erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razoavel é um alto nivel
de seguranca, mas nao uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas
brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectam as eventuais distor¢des relevantes
existentes. As distorcdes podem ser decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas
relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma
perspectiva razoavel, as decisdes econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas
demonstracdes financeiras.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria, exercemos julgamento profissional, e mantemos ceticismo profissional ao longo
da auditoria. Além disso:

— lIdentificamos e avaliamos os riscos de distorcéao relevante nas demonstragdes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos
procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de
auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de nao detecgao
de distorcao relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja que a
fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificacdo, omissao ou
representacoes falsas intencionais.

— Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas ndo com o objetivo de
expressarmos opiniao sobre a eficacia dos controles internos do Fundo.

— Avaliamos a adequacao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contdbeis e respectivas divulgagoes feitas pela administragdo.

— Concluimos sobre a adequacao do uso, pela administracdo, da base contébil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante
em relagdo a eventos ou condicdes que possam levantar duvida significativa em relacdo a
capacidade de continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza
relevante, devemos chamar atencao em nosso relatério de auditoria para as respectivas
divulgacdes nas demonstragdes financeiras ou incluir modificagdo em nossa opiniao, se as
divulgagdes forem inadequadas. Nossas conclusdes estdo fundamentadas nas evidéncias
de auditoria obtidas até a data de nosso relatério.

Todavia, eventos ou condigdes futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em
continuidade operacional.

— Avaliamos a apresentacao geral, a estrutura e o conteldo das demonstracoes financeiras,
inclusive as divulgacoes e se as demonstragdes financeiras representam as
correspondentes transacdes e 0s eventos de maneira compativel com o objetivo de
apresentacao adequada.

Comunicamo-nos com a administragao a respeito, entre outros aspectos, do alcance
planejado, da época da auditoria e das constatagdes significativas de auditoria, inclusive as
eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante
nossos trabalhos.



Dos assuntos que foram objeto de comunicacdo com a Administracdo, determinamos
aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstragoes
financeiras do exercicio corrente, e que, dessa maneira constituem os principais assuntos de
auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatério de auditoria, a menos que lei ou
regulamento tenha proibido divulgagao publica do assunto, ou quando, em circunstancias
extremamente raras, determinarmos que o assunto nao deve ser comunicado em nosso
relatério porque as consequéncias adversas de tal comunicacdo podem, dentro de uma
perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicagdo para o interesse publico.

Sao Paulo, 29 de julho de 2022

KPMG Auditores Independentes Ltda.
CRC 2SP-027685/0-0 'F' SP

Rodrigo Cruz Bassi
Contador CRC 1SP261156/0-7



Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimento em Participacdes - Multiestratégia

CNPJ n° 20.040.076/0001-58

(Administrado pela BV Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. - CNPJ n° 03.384.738/0001-98)

Demonstrativos das composicdes e diversificacdes das carteiras
Em 28 de fevereiro de 2022 e de 2021

Em milhares de reais

2022 2021
0, 0,

. . Mercado/ % _50[1”:, . Mercado/ % .sobAre.

Ativo Quantidade . a patriménio Quantidade . . patrimonio
realizacio .. realizaciao ..
liquido liquido

Disponibilidades

Banco Votorantim S.A. 4 0,01 - 0,00
Cotas de Fundos de Investimento

BV Soberano Renda Fixa Fundo de Investimento 1.058 3 0,01 1.509 5 0,01
Acdes 78.488.993 45.293 112,89 67.800.099 44.145 106,72

Maximus 44 S.A. 73.456.253 40.260 100,35 65.139.729 41.485 100,29

Maximus 44 S.A. a integralizar 5.032.740 5.033 12,54 2.660.370 2.660 6,43
Valores a receber - 0,00 1 0,00

Despesas antecipadas - 0,00 1 0,00

Total do Ativo 45.300 112,90 44.151 103,68
Passivo 5.180 12,91 2.786 6,73

Taxa de administragao 79 0,20 72 0,17

Acdes a integralizar 5.033 12,54 2.660 6,43

Outras despesas administrativas 68 0,17 54 0,13
Patriménio liquido 40.120 100,00 41.365 100,00
Total do Passivo e Patrimonio Liquido 45.300 112,91 44.151 106,73

As notas explicativas da administraciio sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimento em Participacoes - Multiestratégia

CNPJ n° 20.040.076/0001-58

(Administrado pela BV Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. - CNPJ n° 03.384.738/0001-98)

Demonstracoes do resultado e do resultado abrangente do exercicio
Exercicios findos em 28 de fevereiro de 2022 e de 2021

Em milhares de reais

Cotas de Fundos

Resultado de aplicagdes em cotas de fundos de investimento

Acdes de companhias fechadas

Ajuste a valor justo

Despesas

Taxa de administragdo

Taxa de gestdo

Auditoria e custodia

Taxa de fiscalizagdo

Despesas diversas
Resultado do exercicio

Outros resultados abrangentes

Resultado do exercicio

As notas explicativas da Administracao sao parte integrante das demonstracées financeiras.

28/02/2022 28/02/2021
11 18

11 18
(9.133) (2.208)
(9.133) (2.208)
(573) (542)
(301) (367)
(80) (78)
(158) (57)
(15) (15)
(19) (25)
(9.695) (2.732)
(9.695) (2.732)




Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimento em Participac¢des - Multiestratégia

CNPJ n° 20.040.076/0001-58

(Administrado pela BV Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. - CNPJ n° 03.384.738/0001-98)

Demonstracdes das mutacoes do patrimonio liquido

Exercicios findos em 28 de fevereiro de 2022 e de 2021

Em milhares de reais

Cotas Prejuizos Total
integralizadas Acumulados

Saldos em 29 de fevereiro de 2020 64.888 (20.791) 44.097
Prejuizo no exercicio - (2.732) (2.732)
Saldos em 28 de fevereiro de 2021 64.888 (23.523) 41.365
Prejuizo no exercicio - (9.695) (9.695)
Integralizacdo de cotas 8.450 - 8.450
Saldos em 28 de fevereiro de 2022 73.338 (33.218) 40.120

As notas explicativas da Administracdo sao parte integrante das demonstragdes financeiras.



Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimento em Participacdes - Multiestratégia

CNPJ n° 20.040.076/0001-58

(Administrado pela BV Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. - CNPJ n° 03.384.738/0001-98)

Demonstracdes dos Fluxos de Caixa - Método direto

Exercicios findos em 28 de fevereiro de 2022 e de 2021

Em milhares de reais

Fluxo de caixa das atividades operacionais

Compra de cotas de fundos de investimento - ICVM 555

Venda de cotas de fundos de investimento - ICVM 555
Pagamento de Taxa de Administragdo e Gestdo
Pagamento de Taxa da CVM

Pagamento de Outras Despesas/Receitas

Caixa liquido aplicado nas atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimento:
Integralizagdes de agdes

Caixa liquido aplicado nas atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento:
Aplicagdo de cotistas

Caixa liquido gerado das atividades de financiamento

Variacio liquida de caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalente de caixa no Inicio do exercicio

Caixa e equivalente de caixa no final do exercicio

TOTAL DE CAIXA E EQUIVALENTE DE CAIXA

28/02/2022

(5.870)
5.882
(378)
(11)
(161)

538

(7.908)
(7.908)
8.450
8.450

4

As notas explicativas da Administrago sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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28/02/2021

(29)
2411
(400)
(15)
(61)

1.906

(1.906)

(1.906)



Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimentos em
Participacdes - Multiestratégia

CNPJ n° 20.040.076/0001-58

(Administrado pela BV Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Notas explicativas da administracao as demonstracdes financeiras
Em 28 de fevereiro de 2022 e de 2021
Em milhares de reais

1. Contexto operacional

O Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimento em Participacoes
- Multiestratégia, administrado pelo Votorantim Asset Management DTVM Ltda.,
foi constituido em 31 de marco de 2014, e iniciou suas atividades em 10 de
dezembro de 2014. Constituido sob a forma de condominio fechado, sem
possibilidade de resgate das cotas que correspondem a fracdes ideais de seu
patrimonio liquido, destinado exclusivamente a participacao de investidores
qualificados, nos termos da art. 9 B da Instrucao CVM n°. 578/16.

O Fundo tera prazo de duracao de 9 (nove) anos, contados da Data de Inicio.

O objetivo do Fundo é buscar resultados positivos acumulados no longo prazo,
concentrando seus investimentos na aquisicdo de acdes da Companhia
Investida, participando do processo decisorio da Companhia Investida, com
efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestao,
notadamente através da indicacao de membros do Conselho de Administracao
e/ou membros da Diretoria da Companhia Investida que deverao, da mesma
forma, atuar com efetiva influéncia na definicao de sua politica estratégica e
na sua gestao.

A BV Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda., como administradora
do Fundo, tendo como base a Instrucao CVM n° 579 de 30 de agosto de 2016,
avaliou e classificou os Fundos como “entidade de investimento”.

A classificacao foi definida considerando que o Fundo cumpre cumulativamente
os indicadores e caracteristicas aplicaveis as entidades de investimentos,
conforme definido pela referida norma, em especial o inciso | do artigo 4° da
instrucao CVM 579, transcrito abaixo:

Art. 4° Sao qualificados como entidades de investimento os fundos que,
cumulativamente:

| - obtenham recursos de um ou mais investidores com o propésito de atribuir o
desenvolvimento e a gestao de uma carteira de investimento a um gestor
qualificado que deve possuir plena discricionariedade na representacao e na
tomada de decisao junto as entidades investidas, nao sendo obrigado a
consultar os cotistas para essas decisdes e tampouco indicar os cotistas ou
partes a eles ligadas como representantes nas entidades investidas;

11



Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimentos em
Participacdes - Multiestratégia

CNPJ n° 20.040.076/0001-58

(Administrado pela BV Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Notas explicativas da administracao as demonstracdes financeiras
Em 28 de fevereiro de 2022 e de 2021
Em milhares de reais

Il - Se comprometam com os investidores com o objetivo de investir os recursos
unicamente com o proposito de retorno através de apreciacao do capital
investido, renda ou ambos;

Il - substancialmente mensurem e avaliem o desempenho de seus
investimentos, para fins de modelo de gestao, com base no valor justo; e

IV - definam nos seus regulamentos estratégias objetivas e claras a serem
utilizadas para o desinvestimento, assim como a atribuicao do gestor de propor
e realizar, dentro do prazo estabelecido na estratégia, o desinvestimento, de
forma a maximizar o retorno para os cotistas.

As aplicacoes realizadas no Fundo nao contam com garantia do Administrador,
ou de qualquer instituicao pertencente ao mesmo conglomerado do
Administrador, ou com qualquer mecanismo de seguro ou, ainda do Fundo
Garantidor de Créditos - FGC.

2. Base para apresentacao e elaboracao das demonstracées contabeis

As demonstracoes financeiras foram preparadas de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos Fundos de Investimento e demais
orientacoes emanadas da Comissao de Valores Mobiliarios - CVM, especialmente
pela Instrucao CVM n° 578 e 579, e alteracdes posteriores.

Na elaboracao dessas demonstracoes financeiras foram utilizadas premissas e
estimativas de precos para a contabilizacao e determinacao dos valores dos
ativos e instrumentos financeiros integrantes da carteira do Fundo. Desta forma,
quando da efetiva liquidacao financeira desses ativos e instrumentos
financeiros, os resultados auferidos poderao ser diferentes dos estimados.

Em 29 de julho de 2022, as demonstracoes contabeis foram aprovadas pela
Administradora do Fundo.

Moeda funcional
A moeda funcional do Fundo é o real, mesma moeda de preparacdao e
apresentacao das demonstracoes financeiras. Todas as informacodes financeiras

apresentadas em reais foram apresentadas em milhares de reais, exceto quando
indicado.
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Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimentos em
Participacdes - Multiestratégia

CNPJ n° 20.040.076/0001-58

(Administrado pela BV Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Notas explicativas da administracao as demonstracdes financeiras
Em 28 de fevereiro de 2022 e de 2021
Em milhares de reais

3. Principais praticas contabeis

3.1. Apuracéao do resultado

As receitas e despesas sao apropriadas de acordo com o regime de competéncia.

3.2. Cotas de fundos de investimentos

Inicialmente as cotas de fundos de investimento sao registradas pelo seu valor de
aquisicao, posteriormente, o valor justo das cotas de fundos de investimento é
atualizado diariamente, pelos respectivos valores das cotas divulgados pelos seus
respectivos administradores.

3.3. Acodes de companhias fechadas

As acoes de companhia de capital fechado, sem cotacao em bolsa de valores ou em
mercado de balcao organizado foram registradas inicialmente pelo seu respectivo
valor de aquisicao. Apds a edicao da Instrucao CVM n° 579, a Administradora
classificou o Fundo como sendo entidade de investimento, passando a mensurar estes
ativos pelo seu valor justo.

Os ganhos ou perdas decorrentes de avaliacao dos ativos, ainda que nao realizados
financeiramente, sao reconhecidos na Demonstracao do Resultado.

As acles a integralizar sao registradas pelo seu respectivo custo de aquisicao e
quando da efetiva integralizacao, sao efetuadas as amortizacdes, passando a serem
avaliadas ao seu valor justo.

3.4. Passivo circulante

Demonstrado pelos valores conhecidos ou calculaveis acrescidos, quando aplicavel,
dos correspondentes encargos e variacoes monetarias.

3.5. Objetivos e estratégias de gerenciamento de riscos

O objetivo do gerenciamento de riscos € minimizar a exposicao do Fundo em relacao
ao risco de mercado.

0 gerenciamento desses riscos é efetuado por meio de sistemas de controles internos
que possibilitam a avaliacao dos resultados obtidos em relacao aos objetivos
propostos para o Fundo, e o cumprimento da legislacao quanto ao enquadramento
diario do Fundo, em relacao ao cumprimento dos limites por ativos e por emissores.
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Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimentos em
Participacdes - Multiestratégia

CNPJ n° 20.040.076/0001-58

(Administrado pela BV Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Notas explicativas da administracao as demonstracdes financeiras
Em 28 de fevereiro de 2022 e de 2021
Em milhares de reais

3.6. Julgamentos e estimativas

A elaboracao das demonstracoes financeiras de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil para Fundos de investimentos requer que sejam utilizadas
premissas e julgamentos na determinacao do valor e registro de estimativas
contabeis, como avaliacao dos investimentos. A liquidacao dessas transacoes
envolvendo essas estimativas podera resultar em valores diferentes dos estimados,
devido a imprecisoes inerentes ao processo de sua determinacao.

4. Titulos e Valores Mobiliarios
Os titulos e valores mobiliarios sao demonstrados conforme abaixo:

a) Cotas de Fundos

Em 28 de fevereiro de 2022 e de 2021 a composicao das cotas de fundos de
investimento detidas pelo Fundo era a seguinte:

2022 2021
Cotas de fundos de investimento Quantidade Valor de Quantidade Valor de
mercado mercado
BV Soberano Renda Fixa Fundo de Investimento 1.058 3 1.509 5

b) Acoes de companhia fechada

O investimento em acdes de companhia fechada é composto conforme abaixo:

2022 2021
()
4’ _de - Quantidade Valor de Quantidade Valor de
participacao mercado mercado

Maximus 44 S.A. 99,99 73.456.253 40.260 65.139.729  41.485
Maximus 44 5.A. a : 5.032.740 5.033 2.660.370  2.660
integralizar
Total 78.488.993 45,293 67.800.099 44.145
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Movimentacao das acoes

Saldo em Integralizacées Ajuste a valor Saldo em
28/02/2021 s ¢ justo 28/02/2022
Maximus 44 S.A. 41.485 7.908 (9.133) 40.260

A Maximus 44 Empreendimentos Imobiliarios S.A. (“Companhia Investida”) é a
sociedade de proposito especifico (SPE) e investimento direto do Fundo.

A Companhia Investida tem por objeto social: a exploracao do ramo de incorporacao
imobiliaria, e venda de bens imdveis, prontos ou a construir, residenciais e
comerciais, terrenos e fracoes ideais; locacao de imdveis; administracao de bens
proprios e participacao em outras sociedades, comerciais ou civis, como socia ou
acionista.

A Maximus sera responsavel por desenvolver o Condominio Modular TRX Santa Cruz,
o qual se encontra estrategicamente localizado proximo a Av. Brasil - avenida com
acesso direto ao Rio de Janeiro, sem incidéncia de pedagios em seu percurso.
Adicionalmente, a regiao possui importantes acessos rodoviarios, como a Rod. Pres.
Dutra (BR-116), e a Rod. Rio - Santos (BR- 101), que permite interligacao com o Arco
Metropolitano facilitando o acesso das cargas aos portos e a quase todos os distritos
do Estado.

Os galpdes modulares sao estruturados para atender grandes e pequenas demandas
de locacao e foram projetados para dar agilidade as operacdes de industrias,
Companhia Investidas de logisticas e multinacionais que buscam alto padrao de
armazenagem com exceléncia em gestao imobiliaria.

As demonstracoes financeiras auditadas da Companhia relativas a 31 de dezembro
de 2021 foram emitidas em 31 de maio de 2022, sem ressalvas.

Integralizacées

Data Quantidade Valor
Integralizacao de acoes 03/09/2021  1.250.000 1.250
Integralizacao de acoes 05/08/2021  1.600.000 1.600
Integralizacao de acoes 29/07/2021 461.559 188
Integralizacao de acoes 29/07/2021 227.335 92
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Integralizacao de acoes 29/06/2021  2.176.630 2.177
Integralizacao de acoes 07/04/2021  2.600.000 2.600
Integralizacao de acoes 23/03/2021 1.000 1

Acdes a integralizar

No exercicio findo em 28 de fevereiro de 2022 o Fundo possui um montante de RS
5.033 (R$2.660 em 2021), referente as acoes a integralizar.

Quantidade Valor
Maximus 44 S.A. 5.032.740 5.033

Valor Justo

Conforme descrito na nota explicativa N° 1, o Fundo foi classificado como “Entidade
de Investimento” e em virtude disso, seus investimentos na Companhia Investida em
28 de fevereiro de 2022 estao registrados pelo seu valor justo no montante de RS
45.293.

A avaliacao econémico financeira para os saldos na data base foi elaborada pela
Consult Engenharia e Avaliacdes Ltda. E uma empresa nacional, fundada em 1977,
responsavel por relevantes projetos que envolveram avaliacao de ativos tangiveis e
intangiveis, como também, analise de investimentos no Brasil. Tem se firmado como
empresa lider em consultoria no segmento de avaliacao patrimonial e economica,
podendo-se delinear quatro fases no desenvolvimento e evolucao da empresa.

Tendo em vista a natureza da empresa, sua situacao operacional e econdmica e a
disponibilidade de dados seguros, foi adotada combinacao de métodos, estimando o
patrimonio liquido da empresa com base na “Avaliacao Contabil ajustada a mercado”
que conjuga principios, conceitos e procedimentos contabeis, analisando a estrutura
de contas contabeis que compdem os demonstrativos financeiros oficiais da
empresa. Desta forma, a opcao conceitual foi a da avaliacao do patrimonio liquido
em 31/12/2021, ajustado a precos de mercado, de forma a refletir de maneira mais
adequada o valor justo do Patrimonio Liquido da Empresa, para a finalidade contabil
a que se destina.

Esta metodologia é fundamentada nos principios contabeis utilizados pela empresa

e os ajustes baseados em conceitos simplificados de Avaliacao de Negocios por Fluxo
de caixa Descontado.
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Foram consideradas taxas de atratividade de investidores do mercado imobiliario e
o beta médio desalavancado de 0,48 e o prémio pelo risco de liquidez de 0,50%, para
o momento atual em que o empreendimento esta operando e considerando-se suas
caracteristicas especificas conforme aspectos relacionados. O periodo projetivo
considerado foi de 10 anos, partindo de janeiro de 2022 a dezembro de 2031,
vacancia de 7% e a taxa de desconto foi calculada com base na metodologia CAPM e
foi apresentada uma taxa anual de 7,39% a.a. em termos reais.

O estudo tem como base 31 de dezembro de 2021 e utilizou como metodologia a
rentabilidade futura baseada em analise retrospectiva, projecao de cenarios e em
fluxos de caixa descontados.

Apos verificacao e analise do laudo de avaliacao da companhia investida foi gerado
um ajuste a valor justo no montante de R$(9.133) ((2.208) em 2021) que esta
apresentado na Demonstracao do Resultado.

5. Instrumentos financeiros derivativos

E vedada ao Fundo a realizacdo de operacdes de compra e venda de um mesmo
titulo, valor mobiliario ou contrato derivativo em um mesmo dia, excetuadas as
realizadas em plataforma eletronica ou em bolsa de valores ou de mercadorias e
futuros, desde que devidamente justificadas pelo Administrador.

E vedada ao Fundo também, a realizacdo de operacées que exponham o Fundo a
ativos financeiros atrelados a variacao cambial ou de cupom cambial de qualquer
moeda estrangeira, inclusive, manter posicoes liquidas vendidas nesses
instrumentos, exceto para fins de protecao (hedge).

Em 28 de fevereiro de 2022 e de 2021 o Fundo nao realizou operacoes envolvendo
instrumentos financeiros derivativos, bem como nao possuia operacées com
instrumentos financeiros derivativos.

6. Fatores de riscos

Nao obstante a diligéncia da Administradora na implantacao da politica de
investimentos, os investimentos do Fundo, por sua prépria natureza, estarao
sujeitos, desde a constituicio do Fundo e durante o Prazo de Duracao, a
determinados riscos inerentes ao setor de atuacao das Companhias Investidas, além
de aspectos ambientais, técnicos e de licenciamento relacionados, nao podendo a
Administradora, em hipotese alguma, ser responsabilizado por eventuais prejuizos
impostos aos Cotistas ou a carteira do Fundo neste sentido.
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Os investimentos do Fundo sujeitam-se aos riscos inerentes a concentracao da
carteira e de liquidez e a natureza dos negocios desenvolvidos pelas Companhias
Investidas em que serdo realizados os investimentos. Tendo em vista estes fatores,
os investimentos a serem realizados pelo Fundo apresentam baixa liquidez e um
nivel de risco elevado quando comparado com outras alternativas existentes no
mercado de capitais brasileiro, de modo que o investidor que decidir aplicar
recursos no Fundo deve estar ciente e ter pleno conhecimento que assumira por
sua propria conta os riscos envolvidos nas aplicacdes, conforme descritos
abaixo:

Restricoes ao resgate de cotas e liquidez reduzida

O Fundo, constituido sob a forma de condominio fechado, nao admite a qualquer
momento o resgate de Cotas. Caso os Cotistas queiram se desfazer de seus
investimentos no Fundo, sera necessaria a venda de suas Cotas no mercado
secundario. Todavia, considerando tratar-se de um produto novo e que o mercado
secundario existente no Brasil para negociar Cotas de fundos de investimento em
participacoes apresenta baixa liquidez, os Cotistas do Fundo poderao ter dificuldade
em realizar a venda das suas Cotas e/ou obter precos reduzidos na sua venda.

Liquidez reduzida dos ativos do Fundo

As aplicacoes em valores mobiliarios do Fundo apresentam peculiaridades em
relacdo aos investimentos realizados pela maioria dos fundos de investimentos
brasileiros, em razao das caracteristicas de seu prazo e duracao. Caso o Fundo
precise se desfazer de parte desses valores mobiliarios como debéntures, bénus,
acoes de companhias fechadas, ou abertas com pouca negociacao, podera nao haver
comprador ou o preco de negociacdo obtido podera ser reduzido devido a baixa
liquidez no mercado de mobiliario no pais, causando perda de patrimonio do Fundo
e, consequentemente, do capital investido pelos Cotistas.

Nao recuperacao dos recursos aplicados

Caso o Fundo venha a tomar medidas para a cobranca, judicial ou extrajudicial, dos
valores mobiliarios cujos valores de principal ou encargos nao tenham sido honrados,
nao existem quaisquer garantias de que os montantes devidos serao recuperados,
total ou parcialmente, em prazo compativel com a duracao do Fundo. Nessa
hipotese, os rendimentos do Fundo e, em decorréncia, dos Cotistas, poderao ser
impactados de modo negativo.
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Concentracao da carteira

Apesar da limitacao estabelecida pelo Regulamento, o cumprimento deste requisito
nao se constitui em promessa ou garantia de rentabilidade ou manutencao de
rendimentos ao Cotista, podendo a concentracao de aplicacao de recursos, mesmo
que limitada, em uma mesma Companhia Investida, na hipétese de ma performance
desta, comprometer a performance do Fundo. Nesta situacao, os rendimentos do
Fundo e, consequentemente, o dos Cotistas poderao ser impactados
negativamente.

Nao garantia de rentabilidade

O objetivo de rentabilidade do Fundo nao constitui garantia minima ou promessa de
obtencao ou manutencao de rentabilidade do Fundo. A verificacao de rentabilidade
passada em qualquer fundo de investimento em participacdes existente no mercado
ou no proprio Fundo nao representa garantia de rentabilidade futura.
Adicionalmente, a aplicacao dos recursos do Fundo em projetos que possuem riscos
relacionados a capacidade de geracao de receitas e pagamento de suas obrigacoes
nao permite determinar qualquer parametro de rentabilidade seguro para o Fundo.
Os cotistas do Fundo estarao sujeitos a prejuizos resultantes, dentre outros fatores,
da depreciacao dos ativos e bens integrantes de sua carteira.

Fatores macroeconomicos e risco de mercado

A ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situacoes especiais
de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econémica ou financeira que
modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro
brasileiro, incluindo - mas nao se limitando a - variacdes nas taxas de juros, eventos
de desvalorizacao da moeda e mudancas legislativas ou regulatorias, assim como em
decorréncia dos riscos inerentes a sua propria natureza, incluindo, entre outros, os
fatores de risco descritos, podera resultar em perda, pelos Cotistas, do valor de
principal de suas aplicacoes.

Os valores dos ativos que integram ou que vierem a integrar a carteira do Fundo
podem aumentar ou diminuir de acordo com as flutuacoes de precos e cotacao de
mercado, as taxas de juros e os resultados das Companhias Investidas, sendo que em
caso de queda do valor dos ativos que compdem a carteira, o patrimoénio liquido do
Fundo pode ser afetado negativamente. A queda dos precos dos ativos integrantes
da carteira pode ser temporaria, nao existindo, no entanto, garantia de que nao se
estenda por periodos longos e/ou indeterminados.
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Risco de crédito

Consiste no risco dos emissores de valores mobiliarios e ativos financeiros de renda
fixa que integram ou que venham a integrar a carteira do Fundo e/ou outras partes
envolvidas em operacdes realizadas pelo Fundo nao cumprirem suas obrigacées de
pagar tanto o principal como os respectivos juros de suas dividas para com o Fundo.

Riscos relacionados as Companhias Investidas

Os negocios da Companhia Investida podem ser afetados por numerosos fatores
externos, inerentes a atividade e ao setor especifico de atuacao destas. Embora o
Fundo tenha participacdo no processo decisério das respectivas Companhias
Investidas, nao ha garantias de (i) bom desempenho de quaisquer das Companhias
Investidas; (ii) solvéncia da Companhia Investida; e (iii) continuidade das atividades
da Companhia Investida. Tais riscos, se materializados, podem impactar negativa e
significativamente os resultados do Fundo e o valor das cotas. Nao obstante a
diligéncia e o cuidado do Gestor, os pagamentos relativos aos titulos e/ou valores
mobiliarios de emissao das Companhias Investidas, como dividendos, juros e outras
formas de remuneracao/bonificacao podem vir a se frustrar em razao da insolvéncia,
faléncia, mau desempenho operacional da respectiva Companhia Investida, ou,
ainda, outros fatores. Em tais ocorréncias, o Fundo e os seus Cotistas poderao
experimentar perdas, ndao havendo qualquer garantia ou certeza quanto a
possibilidade de eliminacao de tais riscos. O investimento na Companhia Investida
envolve riscos relativos a exploracao economica de projetos nos Setores- Alvo. Nao
ha garantia quanto ao desempenho destes setores e nem da Companhia Investida.

Risco legal

E o risco ligado a possibilidade de interferéncias legais aos projetos da Companhia-
Alvo que interfiram na performance de cada uma delas, em detrimento do
patrimonio do Fundo. Outro risco legal abordado diz respeito as demandas judiciais
que porventura a Companhia-Alvo venha a ser ré, tais como indenizacoes,
desapropriacdes, prejuizos a propriedade e danos ambientais.

7. Emissées, negociacao e amortizacao de cotas
Emissao

O Patrimonio do Fundo podera ser formado por uma Unica classe de Cotas.

O Patrimonio inicial do Fundo sera de, no minimo, RS 55.000 (“Patrimonio Inicial”).
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O Patrimonio Inicial sera formado por Cotas emitidas, com base nos procedimentos
dispostos na Instrucao CVM n° 476, de 19 de janeiro de 2009, conforme alterada
("Instrucao CVM 476").

0 valor unitario inicial de cada Cota sera RS 1. A primeira distribuicao de Cotas de
emissao do Fundo foi definida no Suplemento e nos termos da Instrucao CVM 476,
bem como as caracteristicas especificas das Cotas da 12 Emissao.

No exercicio findo em 28 de fevereiro de 2022 foram integralizadas 19.918 cotas no
montante total de RS 8.450 (nao houve integralizacao de cotas no exercicio findo
em 28 de fevereiro de 2021).

Em 28 de fevereiro de 2022 o Fundo possui 117.057 (97.139 em 2021) cotas no valor
unitario de RS 342,74 (425,84 em 2021) reais que totaliza RS 40.120 (41.365 em
2021).

Negociacao

As Cotas somente podem ser negociadas desde que observadas as restricoes da
Instrucao CVM 476.

A negociacao em mercados organizados observara o disposto na regulamentacao em
vigor, bem como a aprovacao prévia do Administrador no que se refere ao adquirente
das Cotas.

As cotas do Fundo nao estao registradas para negociacao em bolsa de valores.

Amortizacao

Na liquidacao total ou parcial dos investimentos do Fundo, o produto oriundo de tal
liquidacao podera, conforme decisao da Assembleia Geral:

a) ser utilizado, em parte ou total, para amortizacao das Cotas; e

b) retido, em parte ou em sua totalidade, na carteira do Fundo para pagamento
das exigibilidades do Fundo.

No caso dos dividendos ou juros sobre capital préprio, a destinacao dos mesmos, se
diretamente aos Cotistas ou creditados na carteira do Fundo, cabera a Assembleia
Geral que, na auséncia de manifestacao, autoriza o Administrador a manter os
recursos na carteira do Fundo e disponivel para novos investimentos e/ou
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amortizacodes futuras.

Para fins de Amortizacao, sera considerado o valor da Cota do dia imediatamente
anterior ao do pagamento da Amortizacao.

O pagamento das Amortizacdes podera ser efetuado (i) em espécie, através de
documento de ordem de pagamento ou depodsito em conta corrente do Cotista; ou
(ii) em outras formas, que nao em espécie, desde que aprovado tal procedimento
em Assembleia Geral.

Nao houve amortizacao de cotas durante os exercicios findos em 28 de fevereiro de
2022 e de 2021.

8. Distribuicdo de Resultados

No caso dos dividendos ou juros sobre capital préprio, a destinacao dos mesmos, se
diretamente aos Cotistas ou creditados na carteira do Fundo, cabera a Assembleia
Geral que, na auséncia de manifestacao, autoriza o Administrador a manter os
recursos na carteira do Fundo e disponivel para novos investimentos e/ou
amortizacoes futuras.

Nao houve distribuicao de resultados nos exercicios findos em 28 de fevereiro de
2022 e 2021.

9. Encargos

Os encargos debitados ao Fundo e seus percentuais em relacao ao patriménio liquido
médio sao os seguintes:

Encargos Debitados ao Fundo 28/02/2022 % PL 28/02/2021 % PL

Taxa de administracao 301 0,64% 367 0,84%
Taxa de gestao 80 0,17% 78 0,18%
Auditoria e Custadia 158 0,34% 57 0,13%
Taxa de fiscalizacao 15 0,03% 15 0,03%
Despesas diversas 19 0,04% 25 0,06%
TOTAL DAS DESPESAS 573 1,22% 542 1,24%
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O patrimonio liquido médio do exercicio findo em 28 de fevereiro de 2022 é de RS
47.129 (R$43.497 em 2021).

10. Custoédia

Os servicos de custddia, controladoria e escrituracao das cotas serao prestados pela
BV Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

11. Remunerac¢ao da administradora

Pela prestacao dos seus servicos, o Administrador, o Custodiante e a Gestora farao
jus, a uma remuneracao (“Taxa de Administracao”), equivalente a 0,75% a.a.
(setenta e cinco centésimos por cento ao ano), apurado sobre o valor do patriménio
liquido diario do Fundo.

A Taxa de Administracao sera: (i) provisionada _diariamente e debitada pelo
Administrador contra o Fundo até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente, sendo
o seu calculo realizado pro rata, em base diaria, considerado o ano de 252 dias; e
(i1) paga mensalmente.

No exercicio findo em 28 de fevereiro de 2022 houve despesa a titulo de taxa de
administracao no montante de RS 381 (RS 473 em 2021).

A Gestora fara jus a uma Taxa de Performance em funcao dos resultados que forem
obtidos com o investimento no Empreendimento Alvo (“Realizacao do
Empreendimento”), conforme o disposto abaixo:

Taxa de Performance = 20% sobre a Base de Calculo
Sendo:

Base de Calculo: Recebimentos corrigidos pro rata die, desde a data do efetivo
recebimento até a Data de Apuracao, pelo Hurlde subtraido dos Desembolsos,
corrigidos pro rata die, desde a data de seu efetivo desembolso até a Data de
Apuracao, pela Hurdle.

Hurdle: 7,5% (vinte por cento) ao ano acrescido do Indexador calculadas pelo método
exponencial 252.

Desembolsos: valores desembolsados pelos Cotistas para integralizacao de Cotas do
Fundo, ocorridos desde a data de cada desembolso até a Data da Apuracao.
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Recebimentos: valores recebidos pelos Cotistas a titulo de dividendos e/ou
amortizacao de Cotas, pagos pelo Fundo ou pela Companhia Investida, ocorridos
desde a data de cada pagamento até a Data da Apuracao.

Data de Apuracdao: apoés a venda de 100% dos modulos que compdem o
Empreendimento Alvo.

Nao houve pagamento de taxa de performance nos exercicios findos em 28 de
fevereiro de 2022 e 2021.

Nao sera cobrada taxa de ingresso ou de saida.

12. Rentabilidade

A rentabilidade do Fundo e o valor de cota foram os seguintes:

Patriménio liquido médio Valor da cota Rentabilidade do Fundo
28/02/2022 47.129 342,7434 (19,51)%
28/02/2021 43.497 425,8360 (6,20)%

A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rentabilidade futura.
13. Tributacao
a) Imposto sobre Operac¢des Financeiras (IOF)

Incide IOF a aliquota de 1% sobre o valor de resgate de quotas pelo término do prazo
ou liquidacao do Fundo, limitada a 96% do rendimento da aplicacao, decrescente em
funcao do prazo, tendendo a 0% nos 30 dias seguintes a data de aplicacao.

b) Imposto de Renda

Nas amortizacoes e/ou alienacao de quotas, como também no resgate de quotas
pelo término de prazo ou liquidacao do Fundo, a base de calculo do imposto de renda
sera a diferenca positiva entre o valor da amortizacao ou resgate e o valor de
aquisicao, sendo aplicada aliquota de 15% (quinze por cento). A forma de apuracao
e de retencao de imposto de renda na fonte descrita acima nao se aplica aos
quotistas que estao sujeitos a regimes de tributacao diferenciados, nos casos
previstos na legislacao em vigor.

24



Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimentos em
Participacdes - Multiestratégia

CNPJ n° 20.040.076/0001-58

(Administrado pela BV Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Notas explicativas da administracao as demonstracdes financeiras
Em 28 de fevereiro de 2022 e de 2021
Em milhares de reais

14. Politica de divulgacao das informacoes

A Administradora em conjunto com o gestor envia simultaneamente a CVM
exemplares de quaisquer comunicacoes relativas ao Fundo que tenham sido
divulgadas para os cotistas ou terceiros.

Se alguma informacao do Fundo for divulgada com incorrecoes ou impropriedades
que possam induzir o cotista a erros de avaliacdo, o Fundo utilizar-se-a do mesmo
veiculo de divulgacao no qual foi prestada a informacao errénea para republicar
corretamente a informacao, constando da retificacao, de modo expresso, que a
informacao esta sendo republicada para fins de correcao de informacoes erroneas
ou improprias anteriormente publicadas, conforme determinacao da CVM.

15. Demandas judiciais

Nao ha registro de demandas judiciais ou extrajudiciais quer na defesa dos direitos
dos cotistas quer destes contra a administracao do Fundo.

16. Partes relacionadas

Em 28 de fevereiro de 2022, o Fundo possuia, além da taxa de administracao, gestao
e custodia mencionada na nota explicativa n° 11, saldo em conta corrente, no
montante de RS 4, com o Banco Votorantim S.A.

17. Prestacao de outros servicos e politica de independéncia do auditor

De acordo com a Instrucao CVM 3818/03, a Administracdo nao contratou outros
servicos, junto ao auditor independente responsavel pelo exame das demonstracoes
financeiras do Fundo, que nao seja o de auditoria externa.

18. Outros assuntos

Desde o inicio de janeiro de 2020, o surto de coronavirus, que € uma situacao em
rapida evolucao, impactou adversamente as atividades econdmicas globais. O rapido
desenvolvimento e fluidez dessa situacao impedem qualquer previsao como seu
impacto final. Estes eventos podem ter um impacto adverso continuo nas condicoes
econdmicas e de mercado e desencadear um periodo de desaceleracdao economica
global, o que poderia trazer reflexos na precificacao subsequente da carteira do
Fundo, cuja quota vem sendo divulgada periodicamente ao mercado. A
Administradora e a Gestora estao monitorando os desenvolvimentos relacionados ao
coronavirus e coordenando sua resposta operacional com base nos planos de

25



Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimentos em
Participacdes - Multiestratégia

CNPJ n° 20.040.076/0001-58

(Administrado pela BV Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Notas explicativas da administracao as demonstracdes financeiras
Em 28 de fevereiro de 2022 e de 2021
Em milhares de reais

continuidade de negbcios existentes e nas orientacdes de organizacdes globais de
saude, governos relevantes e melhores praticas gerais de resposta a pandemia.

19. Eventos subsequentes

Até o momento de emissao dessas demonstracoes financeiras nao houve eventos
relevantes.

BV DTVM Ltda. Antonio Tadeu Alves de Oliveira
Administradora Contador CRC SP-337647/0-4
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