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Relatorio de Gestdo
Warren Securities

Warren Brasil Gestao e

Bl Administracao de Recursos LTDA
Administracao Vortx?
Auditor Ramires & Cia
Inicio das Atividades’ 13/10/2022
Prazo Indeterminado
Publico Alvo Investidor em Geral
Cddigo de Negociacao WSEC11
Quantidade de Emissoes 1
Quantidade de Cotas 245.651
Taxa de Administracao 1,00% a.a.

20% sobre o que exceder 110% da

Taxa de Performance
taxa DI

' Negociacdo em bolsa. O fundo iniciou a operac¢do no final de setembro/22

2 Troca da administracdo fiduciaria da Warren para Vortx em outubro/23.

warren Asset
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Panorama Mensal

- R$ 24.81 Milhdes R$ 83,50
iv fun

Objetivo do fundo Patriménio Liquido Cota Mercado
30/11/23

0 portfélio é dedicado ao

investimento em valores 467 R$ 100,01

mobiliarios de natureza X . Cota Patrimonial

Imobiliaria, especialmente em: Numero de cotistas 30/11/23

(i) Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (“CRI”) e (ii) Cotas
de Fll (“Cotas de FII”). R$ 1,20 por cota R$ 8.140,15

Dividendos a pagar em 14/12/2023 Media Diaria de Liquidez
Novembro/2023

CDI +2,89% | (83,04% PL)  IPCA+7,90%] (16,96% PL)
Taxa Média dos CRIs em CDI Taxa Média dos CRIs em IPCA

Resumo

Neste ultimo més, o fundo entregou um retorno total de -0,68% comparado a 0,92% do CDI e 0,66% do IFIX.
Importante destacar a composi¢do do retorno total' do WSEC11, com o dividendo representando 1,42% e o
remanescente sendo a variagdo de preco no mercado (-2,10%). O dividendo do periodo foi equivalente a 154% do CDI
liquido de imposto e 182% do CDI com gross up?.

Ao longo do més de novembro, realizamos duas vendas dos CRIs em carteira, Smartfit (integral, 1mm) e
Automob (parcial, 0.5mm). Estas opera¢des foram realizadas para gerar liquidez na carteira e dar continuidade ao
processo de realocacao em outros ativos com melhor perfil de risco-retorno. Nesse sentido, realizamos a compra do CRI
Embraed (2mm) a CDI+3% numa emissdo primaria logo no inicio deste més. A Embraed é uma construtora de alto e
altissimo padrdo com operacdes nas regides nobres do Sul do pais.

De pipeline, seguimos nos processos de avaliagdo, com investimentos potenciais entre IPCA+10% e CDI+5,5%.
Desta maneira, caso sejam aprovados em comité, o cotista tera potencial de uma carteira com melhores rendimentos
ainda no futuro.

Nas distribui¢des dos dividendos, este més veio acima dos meses anteriores conforme temos defendido ao
longo do ano nos relatdrios gerenciais. A composicdo base da carteira ser majoritariamente em CDI, traz uma oscilagdo
menor na distribuicdo de resultado, especialmente quando comparado aos resultados recentes do IPCA.
Consequentemente, maior previsibilidade para o planejamento dos investidores. Neste més, tivemos o pagamento da
metade remanescente da parcela dos CRIs com pagamentos semestrais. Com isso, a expectativa é da carteira entregar
resultados mais normalizados até abril do préximo ano que terd o pagamento dos CRIs semestrais, caso ndo tenha
nenhuma alteracdo na carteira. Assim como ocorreu em 2023.

Por fim, a liquidez encerrou com a média diaria em R$ 10 mil, a qual temos enveredado esforcos para
aumenta-la.

' Retorno Total = Ganho de Capital + Dividendos
2 Gross up = ajuste no rendimento para incluir o efeito do imposto e permitir uma melhor comparabilidade pelo investidor com demais investimentos.
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Resultado

Comentarios do Resultado
° No més: Warren Securities entregou retorno total' -0,68% abaixo do IFIX (0,66%) e do CDI 0,92%.

° Desde o inicio: Warren Securities entregou retorno total de -7,09%, enquanto o CDI foi +15,10% e IFIX com +6,08%.

Fundo No més Desde inicio?
-0,68% -7,09%
Warren Securities® -74,0% CDI -46,99% CDI
+0,92% +15,10%
CDI 100% CDI 100% CDI
0,66% +6,08%
IFIX 71,7% CDI 40,30% CDI

Negociac¢ao e Liquidez

B Negociacido média diaria 21d (%) == Negociacdo Média Diaria / Valor de Mercado Médio 21d (R$)

R$ 50.000 0,20%
RS 40.000
0,15%
R$ 30.000
0,10%
RS 20.000
0,05%
RS 10.000
R$ 0 ||||| |||| nll 0,00%
N AN MO MO MO N MO N MNHO N MO MO MO MO MO NN N MO MO MO MmO N MNHmMNH N MmO MmO MO oNnomM
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O OO0 OO0 0 00000000000 00000000000 O OO o
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A 0 0O 00 0000000000000 00 0000 A A d d -
N - S > > " & S N S S S CTCSCETCCECEECTCTCETCTCTCETCSTFTCTSETETFTCTSESEFTFTESEFTFTSESEFTFTSESEFTESESFTESEFTESESFTYSITSESEFTESEFTCTEFTREERE
N ™SO OO MO MNNMNOOA SN A NMmWM T OO AN MWL N O O
T NO =14 MO NO A N NO A NONOAMNOAMNONOAMNOMNM

' Retorno Total = Ganho de Capital + Dividend Yield
2 Desde o inicio das negociagdes do WSEC11: 13/10/22

3 Retorno Total do Warren Securities. Comparabilidade com os demais indicadores.
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° Rendimentos histéricos acima do CDI'

° Dividendo com base no preco médio no periodo?

o 1,42% de distribuicdo referente a R$ 1,20 / preco médio do periodo. Com isso, entregamos 154% CDI que
com ajuste para o imposto, seria o equivalente a 182% CDI, conforme apresentado no grafico 1.

° Dividendo com base no preco da emissao

o 1,20% de distribuicao referente a R$ 1,20 / cota de emissdo. Com isso, entregamos 130% CDI que

corresponde a 145% CDI com gross up do imposto, conforme apresentado na Tabela 1.

Grafico 1: Evolugao do Dividend Yield a Precos de Mercado

[ Dividend Yield (%) wm %CDI == % CDI-grossup
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Tabela 1: Evolugdo da distribuicdo dos dividendos com base no preco da Emissdo

Valores de referéncia 1% Emissdo R$100,00

Periodo Dvd. (R$) Taxa DI Rent. Dividendo’ %Taxa DI %Taxa DI Gross-up
nov.-23 1,20 0,92% 1,20% 130% 145%
out.-23 1,20 1,00% 1,20% 120% 135%
set.-23 0,99 0,97% 0,99% 102% 117%
agos.-23 0,94 1,14% 0,94% 82% 97%
jul-23 0,78 1,02% 0,78% 76% 91%
jun.-23 1,06 1,07% 1,06% 99% 114%
maio-23 1,10 1,12% 1,10% 98% 113%
abr-23 1,15 0,92% 1,15% 125% 147%
mar.23 0,92 1,17% 0,92% 79% 93%
fev-23 1,10 0,92% 1,10% 120% 141%
jan-23 1,10 1,12% 1,10% 98% 116%
dez-22 0,95 1,12% 0,95% 85% 100%

1~ o T o . o~ ' ' Lo '
RESULLAUOD COITT EICILO U0 ZIOUSS UP UV HTIPOUSLU T1d dvdllid(dU PeLV PIrecu ud Lola ue lercduo.

% Prego médio da cota no més ' m,arren Asset

3 Rentabilidade Dividendo calculada com base no preco de emissdo de R$ 100 / cota.
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Evolucdo das Alocagdes em Carteira

Graficos com dados atualizados referentes a novembro.

0 fundo comecou suas operagdes no final de setembro de 2022 com o objetivo de criar uma carteira
diversificada de crédito imobilidrio para os investidores. Em relacdo as atualizacdes da carteira, a posi¢do
permaneceu inalterada com a posicdo em Flis zerada (comparado a 13% seis meses atras), CRIs em 89,62% e
caixa com 10,38%.

No que tange a alocacdo em CRIs, a distribuicdo dos indexadores manteve-se praticamente
inalterada: 83,04% em CDI+ e 16,96% em IPCA+. O carrego bruto é de CDI+2,8% e IPCA+7,9%, com frequéncias
de pagamento de 84% mensal e 16% semestral, conforme detalhado nos graficos a seguir.

Grafico 2: Evolugao da Composicao da Carteira Grafico 3: Evolugdo dos Indexadores dos CRIs
Liquidez [l CRI [l Fu B PcA @ cDI

100% 100%

75% 75%

50% 50%

25% \ 25%

0% 0%

01/10/22 01/01/23 01/04/23 01/07/23 01/10/23 01/10/22 01/01/23 01/04/23 01/07/23 01/10/23

Composigao Mix CRIs

Grafico 4: Evolugdo dos Spreads por Indexador dos CRIs . . L
Grafico 5: Evolugdo na frequéncia de pgto

B Semestral Mensal

CDI == IPCA

01/10/22 01/01/23 01/04/23 01/07/23 01/10/23 01/10/22 01/01/23 01/04/23 01/07/23 01/10/23

Mix Spreads
Mix Pgtos
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Panorama Mensal

DRE (R$) jan-23 jun-23 jul-23 set-23

(+) Resultado CRI 215338 165.622  153.418  269.054  237.593  223.235 248.878  260.563  272.864 367.100  365.204

(+) Resultado FlI 78.370 88.944 73.734 59.247 44.145 33.384 0 0 0 0 0

(+) Resultado Instr.

Cai 21.162 7.323 12.309 3.169 7.688 16.795 (5.914) 5.328 6.000 0 2.780
alxa

gn'fjfspesas‘m (16.500) (16.500) (16.500) (16.500) (26.018) (10.500) (35.488) (32.477) (34.167) (20.040) (23.737)

(+/-) Outras

) (753) (886) (807) (815,70) (838) (840) (13.586) (882) 872 715 (869)
Receitas / despesas

Resultado Liquido 297.617 244.502 222.153 314.155 262.570 262.074 193.889 232.531 243.824 347.775 343.378

Distribui¢do no

. 270.216  270.216  225.007  282.498  271.170  260.390  193.889  232.828 243.194 294.781 294.781
mes

Resultado por
cota (RS) R2s Sy 0,90 1,28 1,07 1,06 0,78 0,94 0,99 1,42 1,39
Distribui¢do por

1,10 1,10 0,92 1,15 1,10 1,06 0,78 0,94 0,99 1,20 1,20
cota (RS)

! Neste més foi possivel distribuir acima do resultado por cota devido o excesso de resultado néo distribuido dos

meses anteriores lﬂla l'l'en ASSGt
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Composicdo da Carteira

Tx Posicao
(R$ MM)

ATIVO Cédigo Devedor o Tx Aquisi¢do
& Emissao GRS

Pagamento Duration Vencimento

CRI 2110285556 Astir IPCA + 8,75% 8,75% 2,32 9,33% Residencial Incorporagdo  42% Mensal 2,9 24/11/26
CRI 21F0968888 Copagril IPCA + 6,50% 6,50% 1,46 5,86% Corporativo Industria 59% Mensal 3,4 16/06/31
CRI 2210246580 Arena MRV CDI+ 5,25% 5,25% 2,14 8,63% Projeto Esportivo 49% Mensal 2,2 24/09/29
CRI 1910909950 Shiﬁ’n‘:i;igj;te ’ coI+ 125%  1,25% 1,81 728%  Corporativo Shopping Center 20%  Mensal 25 1o/12/20
CRI 200982855 Shozl':] nj d':affes ) DI+ 1,50%  1,50% 1,93 7,76%  Corporativo ShoppingCenter 19%  Mensal > 170130
CRI 22J0000801 Trisul CDI+ 1,70% 1,70% 2,00 8,04% Corporativo Residencial - Mensal 2,7 15/12/27
CRI 2211423521 Construtora Capital CDI+ 6,50% 6,50% 1,44 5,79% Corporativo Residencial 54% Mensal 1,9 25/10/27
CRI 2110801132 Almeida Jr. CDI+ 2,90% 2,90% 2,02 8,12% Corporativo  Shopping Center 37% Mensal 4,5 19/09/33
CRI 22K1692411 Total CDI+ 4,00% 4,00% 1,69 6,79% Corporativo  Outros Servigos - Semestral 2,8 16/11/28
CRI 22H1664933 CashMe CDI+ 1,37% 1,49% 1,51 6,08% Pulverizado Residencial 44% Mensal 2,6 16/11/29
CRI 23B0587522 Aliansce CDI+ 1,20% 1,20% 1,24 4,99% Corporativo  Shopping Center 55% Mensal 4,4 18/03/30
CRI 2211607693 Sdo Benedito CDI+ 2,80% 3,00% 2,20 8,85% Corporativo Residencial 62% Mensal 4,6 16/01/30
CRI 23D0005401 AutoMob CDI+ 2,05% 2,05% 0,50 2,02% Corporativo Comercial 100% Semestral 3,5 17/04/28

Valor de Valor de Posicao
aquisi¢do mercado (R$ MM)

FUNDO Cédigo Devedor

Cx. - Fundo de Zeragem - - - 2,55 10,46%

Total 24,81 100,0%

warren Asset
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Descricdo dos CRIs em carteira

Cédigo Devedor UF Descrigdo Garantias LTV = Vencimento
CRI da Incorporadora Astir, do Grupo Isdra, realizado como uma operacao (i) CF; ii) Aval; (iii)
2110285556 Astir RS estruturada para financiamento imobilidrio para a construcdo do AFle AFQe (iv) FD, 42%  11/26
empreendimento Aris, localizado no bairro Trés Figueiras, em Porto Alegre-RS. FR,FLeFO.

Os recursos obtidos via emissdo do CRI serdo utilizados pela Devedora no curso (i) Avals (iil) AFI; e
21F0968888 Copagril PR/ MS normal de seus negdcios, para aquisi¢do de maquinario e implementacdo de ’ ’7 59%  06/31

. . . (i) FD e FR.
novas unidades operacionais

CRI para financiamento da obra da Arena MRV, arena multiuso com conclusdo
prevista para dezembro de 2022 e inauguragado no 1° semestre de 2023. Operagao (i) CFs: (iii) AFQ: e
2210246580 Arena MRV MG conta com garantia de cash collateral de 10% do valor integralizado de CRI, cessdo ’ ’7 58%  09/29

do fluxo da carteira de crédito (venda atual e futura de direitos de uso de cadeiras (i) FD, FRe FJ.
e camarotes, além da bilheteria futura).
1910909950 ShoppirTg Norte - sc E 0 maior grupo do s.etor de Malls do.sul.do p'afs:, .com 7l°<o d? market‘s~hare no (i) CFs;“(.ii) ;.AFI e 200 12/29
Almeida Jr. Estado de Santa Catarina. Excelente ativo imobiliario, referéncia na regido e grupo  AFQ; e (iii) Fianca.
______________________ com boa governanca. Os shoppings ficaram mais de 30 dias fechados apés decreto — — — — — _ _ _ _ _ _ _ _ __ ____
) do Estado, tendo voltado as atividades em Abril, embora de forma gradual e com
Shop~p|ng diversas restri¢des de horarios, distanciamento, entre outras. Por fim, conforme (i) CFs; (i) AFl e
20A0382855 A{\lag%es; sC explicado acima, a estrutura de garantias (LTV, Indice de cobertura, etc) deste AFQ; e (iii) Fianca. 19% 01/30
meida Jr.

papel traz muitas segurancas para o CRI.

E 0 maior grupo do setor de Malls do sul do pais, com 71% de market share no
Estado de Santa Catarina. Excelente ativo imobilidrio, referéncia na regido e grupo
2110801132 Almeida Jr. SC com boa governanca. Emissdo de divida no valor de R$193 MM com juros mensais (i) CF; e (ii) AFl ~ 50% 09/33
e amortizagdo a partir do 37° més, para despesas futuras com os seis shopping
centers do grupo Almeida Junior.

Legenda

CF Cessdo Fiducidria de Direitos Creditérios, FR Fundo de Reserva, AFI Alienagdo Fiducidria: Imével, FL Fundo de Liquidez, AFQ Alienagdo Fiducidria: Quotas,
FJ Fundo de Juros, FD Fundo de Despesa, SB Subordinac3o, GF Garantia Fidejussdria (aval).

warren Asset



m—— Dezembro/23

Descricdo dos CRIs em carteira

Devedor Descrigdo Garantias LTV = Vencimento

Empresa com mais de 40 anos de histéria, tendo aberto seu capital na B3 em 2007.
) Ao longo de sua existéncia, entregou mais de 350 empreendimentos, totalizando
22J0000801 Trisul SP X o . . - - 12/27
mais de 60 mil unidades (SP e DF). Atualmente, a companhia tem foco exclusivo

em opera¢des de médio e alto padrdo na cidade de S3o Paulo.

A Construtora Capital atua na construgao civil e incorporagdo de iméveis com

operagdes majoritariamente no Amazonas e Pard desde 1974. Nesta emissdo, . .

Construtora . L (i) Aval, (i) AFl e

2211423521 Caital AM possui destinagdo de recursos para reembolso de despesas de 5 (i) AFQ 54%  10/27
P empreendimentos residenciais locais ja com vendas avangadas e com 54% de LTV

para as garantias.

Empresa com foco no e-commerce, atendendo desde
grandes marketplaces até micro-varejistas. A utilizagdo dos recursos sédo para
22K1692411 Total SP o 2e . .
despesas com locagao futura e reembolso de aluguéis. Nas garantias, possui

cessao fiduciaria de recebiveis correspondentes a 30% do saldo devedor.

A CashMe é uma fintech do Grupo Cyrela com foco em crédito imobilidrio, em
especial, Home Equity. Esta é uma operagdo com exposi¢do ao Home Equity que
22H1664933 CashMe SP conta com boas garantias, como baixo LTV, diversificagdo regional, mix defensivo
na composicdo do risco de crédito dos tomadores, bem como subordina¢do
adequada.

(i) AFl, (i) Seguro,

44% 11/29
(iii) SG, FD ’ /

A Aliansce Sonae + brMalls é a maior plataforma de shopping centers do Brasil. A
empresa busca captar recursos para construir, reformar, manter, adquirir ou

23B0587522 Aliansce SP . . . - .
expandir empreendimentos imobilidrios, bem como cobrir custos futuros

(i) AFle (i) AFQ  55%  03/30

relacionados a essas atividades.

0 Grupo S&o Benedito é uma holding mato-grossense, com mais de 30 anos de
experiéncia no setor de construgdo e incorporagdo. O CRI possui cesséo fiducidria
de recebiveis, atuais e futuros, provenientes da venda de unidades do X .
o . . N . - . (i) CFs; (ii) AFI; (iii) 01/30
2211607693  Sdo Benedito MT Empreendimento Vale do Gramado. Captacdo realizada para expansao da atuagao FR: e (iv) Aval 62%
em Incorporagdo Imobiliaria, Locagdo de Imdveis, Projetos de Energia, ’ ’
Reflorestamento e Servigos.

A AUTOMOB é uma holding do Grupo SIMPAR que controla 4 empresas
independentes presente em 4 estados do Brasil, (Sdo Paulo, Parand, Santa
Catarina e Maranh&o) representando 21 marcas de automével, 4 de motocicletas e
1 Blindadora. Os recursos captados serdo destinados para o pagamento de
aluguéis, bem como gastos, custos e despesas, de natureza imobiliaria e
predeterminadas, ainda ndo incorridos pela Devedora e/ou pelas suas
Controladas, diretamente atinentes a aquisi¢do e/ou construgdo e/ou reforma e de
unidades de negdcios.

23D0005401 AutoMob SP (i) GF 04/28

Legenda

CF Cessdo Fiducidria de Direitos Creditérios, FR Fundo de Reserva, AFI Alienagdo Fiducidria: Imével, FL Fundo de Liquidez, AFQ Alienagdo Fiducidria: Quotas,
FJ Fundo de Juros, FD Fundo de Despesa, SB Subordinagdo e GF Garantia Fidejusséria (aval).

warren Asset



m—— Dezembro/23

Fu ndos A Warren Asset possui uma grade completa de produtos,

investindo nas mais variadas classes de ativos para os diversos

perfis de risco. Somos uma casa quantitativa, pois acreditamos

d q Wq r re n que com tecnologia e muitos dados temos maior transparéncia e
consisténcia nos retornos de médio e longo prazo.

Conhecal!

Renda Fixa Renda Variavel

> Warren Tesouro Selic > Warren Brasil

> Warren Cash Clash > Warren USA

» Warren Crédito Privado > Warren Green

> Warren Vénus > Warren Equals

, Warren isis > Warren Global Factors

> Warren Fatores Brasil

> Warren IPCA Curto

Multimercado Previdéncia

> Warren Omaha > Warren Prev Gestao Ativa

> Warren Artemis

warren Asset


https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-tesouro-selic?hsLang=pt-br
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-tesouro-selic?hsLang=pt-br
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-fic-credito-privado
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-fic-credito-privado
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-venus
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-venus
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-isis
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-isis
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-ipca-curto
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-ipca-curto
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-br?hsLang=pt-br
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-br?hsLang=pt-br
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-usa
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-usa
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-green
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-green
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-equals
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-equals
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-global-factors
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-global-factors
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-fatores-brasil
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-fatores-brasil
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-prev-gestao-ativa
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-prev-gestao-ativa
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-prev-artemis
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-prev-artemis
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-omaha
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-omaha
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-fic-cash-clash
https://lp.warren.com.br/fundos-warren-asset/warren-fic-cash-clash
https://lp.warren.com.br/conheca-nossos-fundos
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