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Resumo: Na noite de ontem (17/05/22) a CVM informou a revisdo de sua prévia decisdo sobre as
questBes contabeis e tributarias envolvendo o FIl MXRF11l. Na decisdo atual a autarquia
reconhece que o comunicado anterior entrava em conflito com a Lei n°® 8.668/1993 que direciona
a distribuicao de 95% do resultado caixa (“Lucro Caixa”).

Por que essa informacao é relevante para outros Flis?

Desta forma, retira-se do radar um eventual risco regulatério que poderia ter impactos
significativos na distribuicao de Flls de CRI e FoFs.

O que sabemos?

A autarquia desta forma revoga seu comentario anterior e afirma que o modelo atual de
distribuicdo esta correto. Entretanto, passa a exigir maior transparéncia nos resultados,
divulgando tanto o resultado caixa quanto o resultado contabil na ocasido onde a distribuicdo de
dividendos superar o lucro contabil. As informacdes devem estar presentes nas notas
explicativas da demonstracdes financeiras dos fundos. Esta mudanca traz mais transparéncia
para os investidores e o mercado.

O que nao sabemos?

Os Flls possuem algumas questdes tributarias e estruturais que, aparentemente, passardo a
receber maior atencdo da autarquia. Acreditamos que o debate é valido para trazer maturidade
para o segmento e entendemos a decisao anterior, com tom mais brusco e sem levar em
consideracdo os impactos sobre a industria, como um evento isolado. A Instituicdo tem a
tradicao e dever de se posicionar a favor dos investidores e, quando realiza mudancas de forma
gradual, transparente e levando em conta as repercussoes, os resultados costumam ser muito
benéficos.

Quais as implicacdes para os investimentos?

Saem do radar riscos regulatérios sobre Flls que possuiam alto valor de prejuizos contabeis
acumulados. Isso impacta principalmente Flls de CRI e FoFs. Dessa forma, nao vemos em um
curto horizonte de tempo nenhum fator de risco além daqueles inerentes ao segmento
imobiliario.

Qual o posicionamento da area?

Achamos a postura da CVM acertada, visando o bom funcionamento dos mercados. Acreditamos
que tivemos a leitura correta quando o evento ocorreu, dado a importancia do tema. Seguiremos
atentos para responder a eventos futuros de cunho similar, caso venham a se apresentar.
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