REC

REAL ESTATE CAPITAL

Fundo Imobiliario

Relatorio Mensal, junho de 2025, REC Fundo de CRI Cotas Amortizaveis FII (RECD11)

O objetivo do Fundo é o investimento em Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs).

Resultado do més

Em 14 de julho de 2025, referente ao resultado do més de junho, o Fundo distribuird o montante de R$ 545.377, que corresponde
a um rendimento por cota de R$ 0,17000. Quando comparado ao valor da cota de fechamento do més de junho, no valor de
R$ 9,88, representa um dividend yield de 1,012%, ou a um dividend yield anualizado de 12,15%. Este rendimento equivale a
119% do CDI liquido do tributo.

Ao final do més, 78% dos seus recursos estavam alocados em 14 operac¢des de CRI.

Em 15 de julho de 2025, ocorrerd o pagamento da amortizacdo de R$ 8.998.728,75, que corresponde a R$ 1,65 por cota.

' Base de célculo da taxa de administracdo: i) patriménio liquido; ou ii) valor de mercado, calculado com base na média diaria da cotagdo de fechamento no més anterior ao do
pagamento da taxa, caso o Fundo tenha integrado ou passado a integrar indices de mercado, cuja metodologia preveja critérios que considerem a liquidez das cotas e o volume, ob
servado o valor minimo mensal de R$ 15.000.
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Patrimonio Liquido
R$ 53.677.078
R$ 9,84 por cota

Valor de mercado
R$ 53.883.297
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Administracao’
Gestdo

Performance

0,10% aa
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N&o ha

Outras informacoes
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NUmero de cotistas
Cédigo B3

CNPJ

Indeterminado
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REC Fundo de CRI Cotas Amortizaveis FlI

Patrimonio Liquido Grafico 1: distribuicao dos ativos (em %)

O patriménio liquido do Fundo fechou o més de junho de 2025 em R$ 53.677.078
Cotas de Fundos de Investimentos
(liquidez diaria) Outros ativos
Alocacédo dos ativos? 19% 3%
Ao final do més de junho de 2025, 78% dos ativos detidos pelo Fundo estavam /
investidos em CRls:

e Os rendimentos decorrentes de CRIs, quando distribuidos aos cotistas do Fundo
pessoas fisicas, sdo isentos do imposto de renda, sujeito ao cumprimento de
determinadas exigéncias legais?.

Valores por ativo:
- CRIs: R$ 42.358.212
- Cotas de Fundos de Investimentos com liquidez diaria de Instituicdes
Financeiras de primeira linha: R$ 10.141.235
- Outros Ativos: R$ 1.787.314

- Total do ativo: R$ 54.286.760 CRIs

78%

Fisicas, bem como; 3) Ter suas cotas exclusivamente negociadas em Bolsa ou mercado de balcdo organizado. Nao hé qualquer

2 Fonte: Administrador do Fundo.
garantia ou controle por parte da Instituicdo Administradora quanto & manutengdo das caracteristicas tributarias descritas

3 Para o cotista Pessoa Fisica do Fundo, com relacdo aos rendimentos mensais, ha isencdo de Imposto de Renda, conforme Lei
n° 11.033 de 21/12/04 e posteriormente pela Lei n°® 11.196 de 21/11/2005, que estabeleceu: 1) As Pessoas Fisicas que terdo acima.
direito a isengdo ndo poderdo possuir 10% ou mais das cotas do Fundo; 2) O Fundo devera ter no minimo 50 cotistas Pessoas
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REC Fundo de CRI Cotas Amortizaveis FlI

Composicdo da carteira (junho de 2025 em R$)

Portfélio*

Emissor :2:::550/ Codigo ativo Lastro Financeiro Segmento Devedor (cedente) Série Estado  Status do CRI :(:3: ::u{:i:;oé: Vencimento LTV (:::::Z:) Valor :sti:z

1 Bari Securit 150 /1 2211607693 CCB Incorporagao Séo Benedito 2 Unica MT Adimplente CDI + 3,09% jan-30 44% 2,8 4.882.584 9,0%
2 Virgo 226° /1 2412711489 Nota Comercial Incorporagdo PHV Unica MG Adimplente IPCA 9,65% dez-33 64% 41 4.573.685 8,4%
3 Virgo 225° /1 2411786760 Nota Comercial Loteamento Buriti Unica N/A Adimplente IPCA 8,00% nov-31 60% 2,8 4.231.266 7,8%
4 True Securit 1°/ 340 24G2759411  Crédito Imobiliario Incorporacao Matarazzo Suites 4 Unica SP Adimplente CDI + 6,50% ago-29 55% 32 3.837.207 71%
5 Provincia 80° /1 24)2335548 Nota Comercial Incorporagao VIC 5 Unica SP Adimplente IPCA 10,50% set-39 55% 5,6 3.647.052 6,7%
6 Provincia 20° /1 2210867063 Nota Comercial Incorporagao VIC 3 Unica MG Adimplente CDI + 5,36% set-27 65% 1.1 3.295.539 6,1%
7 Opea 10 /451 22C0509668 Debéntures Varejo Matarazzo Retail Unica SP Adimplente IPCA 9,50% jun-40 27% 51 2.946.576 5.4%
8 Provincia 71° /1 2411243199  Crédito Imobiliario Pessoa Fisica T-Cash 2 Sénior SP Adimplente IPCA 8,50% fev-45 42% 56 2.626.683 4,8%
9 Provincia 25° /1 2312279298  Crédito Imobiliario Pessoa Fisica TCash Sénior SP Adimplente IPCA 8,50% nov-43 41% 9,6 2.365.445 4,4%
10 Provincia 68° /1 24)4456098  Nota Comercial Loteamento Vicorp Unica SP Adimplente IPCA * 11,00% out-35 72% 6,4 2.103.963 3,9%
11 Provincia 82° /1 24K0086735  Crédito Imobiliario Loteamento Cotiza Senior RS Adimplente IPCA 10,70% mar-31 53% 1.2 2.068.377 3,8%
12 True Securit 1° / 486 21L0866334 Debéntures Hotel Hotel Rosewood 2 Unica SP Adimplente IPCA 7.73% nov-33 53% 39 2.038.041 3,8%
13 True Securit 10/ 473 21K0906902 Debéntures Hotel Hotel Rosewood Unica SP Adimplente IPCA 7,73% nov-33 53% 39 1.981.172 3,6%
14 True Securit 98° /1 2211423539  Crédito Imobiliario Pessoa Fisica MRV Unica SP Adimplente CDI + 3,00% set-27 74% 2,1 1.760.623 3,2%
42.358.212 78%

4 Taxa de juros de aquisicdo corresponde a taxa média de aquisicdo (em % a.a.). LTV e # Créditos Imobiliarios: dados extraidos
de planilha encaminhada pela Securitizadora. LTV corresponde ao saldo do CRI sobre o saldo das garantias imobiliarias dos
lastros. LTV consolidado considera apenas as operagdes com garantias imobiliarias diretas. Duration: dados extraidos da planilha
disponibilizada pelos Ag. Fiduciarios. Duration (medida da sensibilidade do preco de um titulo de renda fixa a mudancas nas
taxas de juros) calculada com base na taxa de juros de aquisicdo do ativo pelo Fundo. Os dados de LTV sdo defasados em um

més. PU e valor s&o informagbes disponibilizadas pelo Administrador. Estado: quando as garantias imobiliarias estdo presentes

em mais de um Estado, foi relacionado o Estado com o maior volume em garantia imobiliaria. IPCA * e IGP-M *: quando o

indice de preco apresenta variagdo negativa, essa correcdo negativa ndo se aplica no CRI.
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REC Fundo de CRI Cotas Amortizaveis Fll

Portfélio RECD

» CRI VIC 3 e 5: CRI com risco de crédito pulverizado em crédito imobiliario para pagamento
de pro-soluto de projetos Minha Casa, Minha Vida. As garantias e mitigadores de risco sdo:
i) Alienagdo fiduciaria de imoveis; ii) Alienacdo fiduciaria de cotas de SPEs que desenvolvem
os projetos; iii) Cessao fiduciaria dos recebiveis atuais e futuros; iv) Aval dos sécios Pessoas
Fisicas e das empresas; v) Fundo de reserva e de despesas.

o CRI Matarazzo Suites 4: CRI com risco de crédito corporativo. As garantias e mitigadores de
risco sdo: i) Alienacao fiduciéria das unidades; ii) Seguro de Responsabilidade Civil (RCC) e de
Riscos de Engenharia (RE); iii) Promessa de cessdo fiduciaria dos recebiveis originados; iv)
mecanismo de aceleracdo de amortizagdo do CRI.

» CRI Hotel Rosewood 1 e 2: CRI com risco de crédito corporativo. As garantias e mitigadores
de risco sdo: i) Alienacao fidcuiaria de imdveis; ii) Cessdo fiduciaria da totalidade do resultado
financeiro da operacdo hoteleira; iii) Fundo de despesas.

» CRI Sao Benedito 2: CRI com risco de crédito corporativo. As garantias e mitigadores de risco,
sdo: i) Alienacdo fiduciaria de imoveis; ii) Cessdo fiduciaria de recebiveis atuais e futuros; iii)
fundo de reserva e despesas; iv) Aval dos sdcios pessoas fisicas.

e CRI MRV/AVLA: CRI com risco de crédito corporativo. As garantias e mitigadores de risco
sdo: i) Fundo de reserva, com triggers de recomposicdo pela MRYV; ii) Seguro de crédito pela

AVLA.

 CRI Cotiza: CRI com risco de crédito pulverizado. As garantias e mitigadores de risco sao: i)
Subordinacdo de 30%; ii) Alienagdo fiduciaria de cotas de SPE; iii) Aval e fianga dos socios
pessoa fisica e pessoa juridica; Iv) Fundo de Reserva e despesas.

¢ CRI Vicorp: CRI com risco de crédito corporativo. As garantias e mitigadores de risco sao: i)
Alienacdo fiduciaria de cotas de SPE; ii) Cessdo Fiduciaria de recebiveis iii) Aval dos socios
pessoa juridica e fianca dos socios pessoa fisica; Iv) Fundo de Reserva e despesas.

» CRI Matarazzo Retail 1: CRI com risco de crédito corporativo. As garantias e mitigadores de
risco sdo: i) Alienacdo fiduciaria de iméveis; ii) Cessao fiduciaria de recebiveis; iii) Fundos de
juros, reserva e despsas; iv) Aval.

e CRI T-Cash: 1 e 2 CRI com risco de crédito pulverizado em contratos de crédito imobiliario.
As garantias e mitigadores de risco sdo: i) alienacdo fiduciaria de imdveis; ii) Subordinacao; iii)
seguros DFI — Danos Fisicos do Imével e MIP — Morte-Invalidez Permanente; iv) excesso de
spread.

o CRI Buriti: CRI com risco corporativo. As garantias e mitigadores de risco: i) Cessado Fiduciaria
de Recebiveis; ii) Alienacdo Fiduciaria de cotas de cotas de SPEs; iii) Aval dos Sécios. A taxa
de aquisicdo do CRI corresponde a IPCA + 9,00% ao ano.

e CRI PHV: CRI com risco corporativo. As garantias e mitigadores de risco: i) alienacdo Fiduciaria
de imoveis; ii) alienacdo fiduciaria de cotas; iii) Cessao fiduciaria de recebiveis; iv) Fundo de

Reserva; v) Fianca e Aval; vi) Subordinagao.
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REC Fundo de CRI Cotas Amortizaveis FlI

Grafico 2: Distribui¢do por indexador®
(Distribuicdo por indexador, com base no saldo de fechamento dos CRIs. Base: junho de
2025)

CDI 34%

IPCA 66%

Por indexador, a taxa de juros média de aquisi¢cdo ao ano, média ponderada pelo saldo

de fechamento do CRIs, e o indexador acumulado dos Ultimos 12 meses correspondem a:

Indexador Taxa de juros média Indexador Duration
de aquisicao (indice acumulado nos (em anos)
Ultimos 12 meses)
IPCA 9,06% a.a. 532% a.a. 4,6
CDI 4,57% a.a. 12,19% a.a. 2.4

5 Fonte: REC Gestdo de Recursos e Administrador do Fundo.

Graficos 3 e 4: Distribuicdo por tipo de risco e segmento do devedor/ cedente®
(Distribuicdo por tipo de risco. Base: junho de 2025)

Pulverizado
36%

Corporativo
64%

Tipos de risco:

e Risco Pulverizado: € um CRI com risco de crédito de natureza pulverizada que
apresenta lastro em uma carteira de créditos imobilidrios, recebiveis de loteamento
ou de multipropriedade com garantia real imobiliaria.

e Risco Corporativo: o CRI corporativo apresenta lastro em uma divida corporativa
com garantia real. Os CRIs adquiridos foram apenas de grupos empresariais
sélidos, preferencialmente com garantias imobilidrias e cesséo fiduciaria de
recebiveis.

Segmento do devedor/ cedente:

Varejo 7%

Hotel
9%

Pessoa Fisica 16% Incorporagdo

48%

Loteamento
20%

6 Fonte: REC Gestdo de Recursos e Administrador do Fundo.
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REC Fundo de CRI Cotas Amortizaveis FlI

Gréfico 5: Distribuicdo por securitizadora’

(Distribuicdo por Companhia Securitizadora, com base no saldo de fechamento dos CRIs.

Base: junho de 2025)

Os CRIs que compdem o portfélio foram emitidos por 4 diferentes securitizadoras.

Opea 9%

Bari Securit
15%

Provincia 49%

Virgo 27%

7 Fonte: REC Gestdo de Recursos e Administrador do Fundo.

Mapa 1: Distribuicdo geografica®

(Presenca geografica, com base na localizacdo da garantia imobiliaria do CRI. Quando as
garantias imobiliarias estdo presentes em mais de um Estado, foi optado pelo Estado com
0 maior volume em garantia imobilidria. Percentual de distribuicdo geogréfica foi
calculado com base no saldo de fechamento dos CRIs sobre o Patriménio Liquido do
Fundo. Base: junho de 2025).

O Fundo possui CRIs com lastro imobiliario distribuidos em 4 Estados brasileiros. A maior
concentra¢do encontra-se no Estado de Sédo Paulo.

% Distribuicdo Geografica

. +20%

[ entre 10% e 20%
[ Entre 5% e 10%

Até 5%

8 Fonte: REC Gestdo de Recursos e Administrador do Fundo.
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REC Fundo de CRI Cotas Amortizaveis Fll

DRE Gerencial

Distribuicdo de rendimentos: o Fundo devera distribuir a seus Cotistas, no minimo, 95%

dos resultados auferidos, apurados de acordo com o regime de caixa, com base em
balanco semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano.

Vale o esclarecimento do conceito de:

e Regime de competéncia: as despesas e receitas sdo registradas no ato (data do fato

gerador), ndo importando quando ocorrerd o pagamento ou recebimento. Em um CRI,
considera-se a totalidade das receitas advindas de juros e atualizagdo monetaria, assim
como o ajuste a valor de mercado e eventual apropriagdo do agio/ desagio de um CRI

adquirido/ vendido.

DRE Gerencial®

Regime de caixa: considera as receitas e despesas apenas no momento em que ocorre
a transacado financeira (entrada ou saida de caixa).

Rendimentos dos CRIs: refere-se aos rendimentos consolidados que incidem sobre os
CRIs (juros, atualizagdo monetaria e eventuais outras receitas).

out-24 nov-24 dez-24 jan-25 fev-25 mar-25 abr-25 mai-25 jun-25 Acum
Receitas com CRI 309.946 475283  629.660  656.353  560.070  640.084  678.324  597.473  512.968  5.060.161
Marc. a mercado 360485  -248536  -800.632  128.255  -220.291 51.054 484553  -18.649 50494  -213.268
Receitas - outros Ativos 161.043 88.017 66.143 41.926 43272 57.800 68.419 79.367 81.705 687.691
Despesas Operacionais -71.825  -53.161  -58515  -53.157  -56.443  -47.252  -49.824  -52.493  -48309  -490.980
'c'z;:;;::g: - regime 759.649  261.603  -163.345 773376 326608  701.685 1.181472 605699  596.858  5.043.605
Lucro liquido - regime caixa 469.760 496.878 648.848 647.373 543.424 649.141 700.472 622.942 542.339 5.321.177
Valor distribuido 0 959319  639.182  650.635  568.283  621.185  740.077  587.917 545377  5.311.975
Valor distribuido por cota o000 01759 01172 01193 01042 01139 01357 01078 01000 09740

9 Fonte: Administrador do Fundo.
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REC Fundo de CRI Cotas Amortizaveis Fll

Liquidez e rentabilidade na B3

A negociagdo das cotas do Fundo foi iniciada em 16 de outubro de 2024, com o preco de
abertura correspondendo a R$ 10,00. No encerramento deste més de junho, a cota fechou
em R$ 9,88.

Outras informagdes':

Volume negociado no més (em R$) 31472

Média diaria (em R$) 1.851

Quantidade de cotas negociadas no més 3450

Valor médio de negociagdo por cota no decorrer do més (em R$) 9,12

Faixa de negociacao Minimo 8,88

(em R$ - por cota) Maximo 10,10
0 Fonte: B3.
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REC Fundo de CRI Cotas Amortizaveis Fll

Processo de investimento do Fundo

Analise de investimento

» Analise qualitativa do CRI e das garantias propostas;

e Andlise do segmento de mercado e regido geografica (estudo de mercado);

e Visita aos ativos, estudo da vizinhanga e mercadolégico, analise dos devedores/ cedentes
com base em metodologia proprietaria;

e Due diligence do ativo e portfélio (juridica e financeira);

e Analise do histérico do ativo (caso o CRI esteja no mercado secundario);

e Projecdo financeira de resultado e anélise de sensibilidade para os diferentes cenérios;

e Composicdo do ativo no portfélio: analise da concentragdo de risco e impacto financeiro
da nova alocagéo no portfélio.

Comité de Investimento

e DecisOes baseadas em Teses de Investimento, formalizadas e abrangendo todos os
pontos levantados na avaliagdo do ativo;

o Definicdo das diretrizes do investimento: volume, condicionantes e taxa de juros;

e Decisdes por unanimidade de todos os 4 membros do Comité de Investimento;

e Validacdo independente pelo Compliance da REC assegurando que a operacdo foi
liquidada em estrita conformidade com as politicas do Fundo e decisGes do Comité de
Investimento.

Monitoramento do portfélio

e Acompanhamento mensal dos ativos, com producdo de relatério de monitoramento
analitico interno com base em informacdes obtidas das securitizadoras, servicers, agentes
fiduciarios e de garantia;

o Visita periddica aos ativos e cedentes/devedores envolvidos na operacdo;

e Avaliacdo periédica do portfélio e de cada ativo individualmente — buscando o
rebalanceamento adequado de risco de crédito, operacional e de mercado;

e Visita periddica as Securitizadoras e aos Servicers que administram os ativos que
lastreiam os CRIs no portfélio do Fundo.

REC Gestao de Recursos S.A.

Fundada em 2015, a REC Gestdo de Recursos S.A. é uma gestora de recursos e consultora
de investimentos autorizada pela CVM com foco de atuagdo no segmento imobilidrio. Os
diretores e membros do Comité de Investimento da REC — Moise Politi, Frederico Porto, Max
Fujii e Marcos Ayala - possuem comprovada experiéncia nos segmentos de atuacao:

* Moise Politi — Sécio-diretor da REC. Com 43 anos de experiéncia, Moise é engenheiro civil pela
Maua e gestor autorizado pela CVM. Foi sécio fundador da BFRE, empresa pioneira no segmento
financeiro-imobiliario no Brasil e trabalhou em diversas instituicoes financeiras (Chase Manhattan
Bank, BTG Pactual, Banco Pan e Ourinvest). Participou da criacdo do primeiro fundo imobiliario
do Brasil (FIl Patio Higienopolis) e foi responsavel pela estruturacdo de mais de 50 fundos
imobilidrios, totalizando mais de R$ 15 bilhdes. Desde julho de 2019 é membro do Comité de
Investimento do Fundo de Investimento Imobilidrio do Estado de Sado Paulo.

Frederico Porto — Sécio-diretor da REC. Com 25 anos de experiéncia, é bacharel em direito pela
PUC/SP; e possui mestrado (LL.M) pela University of Pennsylvania Law School. Fred é advogado
admitido no Brasil e nos Estados Unidos (New York State). No Brasil, foi diretor da Brazilian
Securities (BS) e Brazilian Mortgages (BM). Na BS, estruturou e monitorou mais de 170 CRIs
(R$ 1,2 bi); e na BM foi responsavel pelas equipes de produto imobilidrio e engenharia que
originou mais de R$ 900 milhdes entre 2011 e 2015 em crédito imobilidrio (financiamento e
home equity). Atuou por 12 anos nos Estados Unidos, no escritério de advocacia Andrews Kurth
LLP (finangas estruturadas) e na area juridica/tesouraria da GMAC/Rescap (atual Ally Financial).
Frederico ministra desde 2005 o Securitization Workshop do International Housing Finance
Program/Wharton Business School da University of Pennsylvania.

Max Fujii — Sécio-diretor da REC. Com 25 anos de experiéncia, Max é formado em administracdo
pela EAESP-FGV. Trabalhou nos Bancos Ital, Pan e Brazilian Mortgages. Atuou no Ital em gestdo
de risco com énfase em risco de crédito, desenvolvimento de politicas, processos e produtos de
crédito imobilidrio e avaliagdo de portfélios de crédito imobiliario. No Pan, atuou em
precificacdo, e na Brazilian Mortgages, na controladoria da empresa e dos fundos imobiliarios
sob gestdo, assim como na securitizagdo da carteira de crédito imobiliario.

Marcos Ayala, CFA, CGA — Sécio-diretor da REC. Com 22 anos de experiéncia no mercado
financeiro, Marcos é gestor autorizado pela CVM, possui a certificagdo internacional CFA e a
certificacdo CGA da Anbima. E formado em administracdo de empresas pela EAESP-FGV em Sao
Paulo. Antes de fundar a REC com seus sécios em 2015, atuou no mercado financeiro em
diversas areas. Acumulou experiéncia em M&A, investimento em acdes listadas na B3 e private
equity em diversos setores da economia. Foi um dos responsaveis pelo M&A proprietario no
Banco Pan (controlado pelo BTG-Pactual) de 2011 a 2015 e atuou como analista de ac¢des
listadas na B3 e também em private equity na Gavea Investimentos de 2007 a 2011. Antes disso
trabalhou nos bancos de investimento Lazard e Morgan Stanley de 2004 a 2007 e na corretora
do Itat BBA em 2003.

Atualmente a REC atua como Consultor de Investimento no FIl REC Recebiveis Imobiliarios
e no FIl REC Renda Imobilidria, sendo também gestora dos Fll REC Logistica, FIl REC
Multiestratégia, REC FAMI Fundo de CRI Cotas Amortizaveis e REC Cotas Amortizaveis Il e
REC One com aproximadamente R$ 3,5 bi sob gestdo.

Conhecga mais sobre a REC em: rec-gestao.com
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REC Fundo de CRI Cotas Amortizaveis FlI

Emissao realizada

Emissao Data Conclusao

Quantidade de cotas

Montante (R$)

1° Emissao Out/2024

5.453.775

R$ 54.537.750

* Fonte: anuincio de encerramento da oferta.

Contatos

BRL Trust DTVM S/A
55 11 3509 0600

REC Gestao de Recursos S.A.
Contato RI:
55 11 3848 9535

ri@rec-gestao.com

rec-gestao.com

Este relatdrio foi preparado exclusivamente para fins informativos e ndo deve ser interpretado como uma solicitacdo ou oferta para comprar ou vender quaisquer valores mobiliarios ou instrumentos financeiros a eles relacionados.
O Consultor de Investimento néo verifica as informagdes constantes neste documento de forma independente, nem faz qualquer representagdo ou garantia, expressa ou implicita, quanto & exatiddo, abrangéncia ou confiabilidade

das informagdes contidas neste relatério. Nenhum contetdo deste documento é, ou deve ser considerado, uma promessa ou representacdo quanto ao passado ou futuro. O Administrador e o Consultor

de Investimento refutam expressamente toda e qualquer responsabilidade relacionada ao ou resultante do uso deste material. Este relatério ndo pretende ser completo ou conter todas as informagdes que os cotistas do Fundo
possam solicitar. Decisdes de investimento ndo devem considerar exclusivamente as informagdes contidas neste material. Leia os prospectos e regulamentos dos fundos de investimento antes de investir. A rentabilidade passada ndo
representa, de maneira alguma, garantia de rentabilidade futura e proje¢des ndo significam retornos futuros. A rentabilidade que tiver sido divulgada nao é liquida de impostos, e fundos de investimento ndo contam com garantia
do administrador, gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito— FGC. A distribui¢do deste relatério ndo esta autorizada a qualquer outra pessoa além dos cotistas do Fundo e das pessoas designadas

para assessora-lo que, em conjunto com os cotistas do Fundo, concordam em manter a confidencialidade do material e comprometem-se com as limita¢des aqui descritas.

REC -

REAL ESTATE CAPITAL

TRUST

INVESTIMENTOS
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