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Relatério dos auditores independentes sobre as demonstracdes
financeiras

Aos

Administradores e Cotistas do

Fundo de Investimento em Participac6es BVEP Plaza Multiestratégia
CNPJ n° 16.858.931/0001-65

Administrado pela Votorantim Asset Management DTVM Ltda.
CNPJ: 03.384.738/0001-98

S&o Paulo — SP

Opiniao

Examinamos as demonstragbes financeiras do Fundo de Investimento em
Participacbes BVEP Plaza Multiestratégia (Fundo), que compreendem o balanco
patrimonial em 28 de fevereiro de 2019, e as respectivas demonstracdes do resultado,
do resultado abrangente, das mutag6es do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para
o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis
e demais notas explicativas.

Em nossa opinido, as demonstragfes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos 0s aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira
do Fundo de Investimento em Participacdes BVEP Plaza Multiestratégia em 28 de
fevereiro de 2019, o desempenho de suas operacdes e os seus fluxos de caixa para o
exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil
aplicaveis aos fundos de investimento em participagdes.

Base para opinido

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais hormas, estao descritas
na seg¢do a seguir, intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das
demonstragdes financeiras”. Somos independentes em relagdo ao Fundo, de acordo
com os principios éticos relevantes previstos no Caédigo 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 opiniéo.
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Outros assuntos

Auditoria dos valores correspondentes ao exercicio anterior

As demonstrag@es financeiras relativas ao exercicio findo em 28 de fevereiro de 2018
foram auditadas por outros auditores independentes, que emitiram relatério datado de
07 de janeiro de 2019, sem modificagéo.

Principais Assuntos de Auditoria (“PAA")

Principais assuntos de auditoria sao 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 formacdo de nossa opinido sobre essas demonstragfes financeiras e,
portanto, ndo expressamos uma opiniao separada sobre esses assuntos.

Acdes de companhia fechada

Conforme comentado nas Notas Explicativas n® 1 e n® 4, o Fundo foi classificado como
uma entidade de investimento conforme instrucdo CVM 579 e desta forma o
investimento mantido em sua carteira em acgfes da companhia fechada BVEP
Empreendimentos Imobiliarios SPE Il no montante de R$ 148.025 mil, foi avaliado a
valor justo.

A determinacéo da valorizagdo do investimento pelo valor justo foi considerada como
principal assunto de auditoria devido a sua complexidade e representatividade.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Em resposta ao risco significativo de auditoria identificado, mapeamos 0s processos e
as atividades de controles implementados pelo Fundo, e efetuamos procedimentos
especificos de auditoria, que incluem, mas ndo se limitam na:

Analise da exatidao dos dados sobre os investimentos fornecidos pela Administracédo
do Fundo;

Avaliacdo da viabilidade dos projetos;

Analise das documentacdes referentes ao investimento;

Revisao dos papéis de trabalho do auditor da Companhia investida;

Andlise dos riscos de continuidade operacional dos investimentos;

Avaliagéo por profissional especializado quanto as premissas constantes no laudo
de avaliacao;

Avaliagdo da adequacgdo das divulgacdes sobre o assunto incluidas na nota
explicativa anteriormente mencionada.

Com base nas evidéncias de auditoria obtidas por meio dos procedimentos acima descritos,
consideramos que sdo aceitaveis as metodologias utilizadas para avaliacdo dos
investimentos do Fundo no contexto das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.
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Responsabilidade da Administracdo e da governanca pelas
demonstracgdes financeiras

A Administracdo € responsavel pela elaboracdo e adequada apresentagdo das
demonstragBes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil
aplicaveis a Fundos de Investimento e pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboragdo de demonstracgdes financeiras livres de distor¢céo
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstracfes financeiras, a Administragdo € responsavel pela
avaliacdo da capacidade de o Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel,
0s assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e 0 uso dessa base
contabil na elaboracdo das demonstragfes financeiras, a ndo ser que a Administragéo
pretenda liquidar o Fundo ou cessar suas operagdes, ou ndo tenha nenhuma alternativa
realista para evitar o encerramento das operacoes.

Os responsaveis pela governanca do Fundo sdo aqueles com responsabilidade pela
supervisdo do processo de elaboracdo das demonstracdes financeiras.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes
financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstragées financeiras,
tomadas em conjunto, estdo livres de distor¢cdo relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro, e emitir relatorio de auditoria contendo nossa opinido.
Seguranca razoavel € um alto nivel de seguranga, mas, ndo, uma garantia de que a
auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria
sempre detectam as eventuais distorgdes relevantes existentes. As distor¢des podem
ser decorrentes de fraude ou erro e sao consideradas relevantes quando,
individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva
razoavel, as decisbes econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas
demonstragdes 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:

Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢do relevante nas demonstracdes
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 nado deteccao de distor¢ao 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, omissdo ou representacdes falsas
intencionais;

Obtivemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para
planejarmos procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, nao,
com o objetivo de expressarmos opinido sobre a eficicia dos controles internos do
Fundo;
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Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes
financeiras--Continuacao

Avaliamos a adequacdo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contabeis e respectivas divulgacdes feitas pela Administracéo;
Concluimos sobre a adequacéo do uso, pela Administracdo, da base contabil de
continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe
incerteza relevante em relacao 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 atencdo em nosso
relatério de auditoria para as respectivas divulgac6es nas demonstracdes financeiras
ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as divulgacdes forem inadequadas.
Nossas conclusdes estao 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 apresentacdo geral, a estrutura e o conteudo das demonstracfes
financeiras, inclusive as divulgacdes e se as demonstracdes financeiras representam
as correspondentes transagfes e 0s eventos de maneira compativel com o objetivo
de apresentacdo adequada.

Comunicamo-nos com 0sS responsaveis pela governanca a respeito, entre outros
aspectos, do alcance planejado, da época da auditoria e das constatacdes significativas
de auditoria, inclusive as eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que
identificamos durante nossos trabalhos.

Séo Paulo, 30 de julho de 2019.

Baker Tilly 4Partners Auditores Independentes S.S.
CRC 2SP-031.269/0-1

‘ﬁ

AIexandr [De ‘abetta Filho
Contador CRC 1SP-182.396/0

Baker Tilly 4Partners atuando como Baker Tilly € membro da rede global da Baker Tilly International Ltd., cujos membros
sdo pessoas juridicas separadas e independentes.
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ATIVO

Disponibilidades

Aplicagdes Interfinanceiras de Liquidez

Tesouro pré-fixado (LTN-B)

Tesouro IPCA com juros semestrais (NTN-B)
Investimentos

Acdes de companhias fechadas

BVEP Empreendimentos Imobiliarios SPE IlI

BVEP Empreendimentos Imobiliarios SPE Ill a integralizar
Valores areceber

Total do Ativo

PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO

Valores a pagar

Outras despesas administrativas

BVEP Empreendimentos Imobiliarios SPE Ill a pagar

Patriménio liquido

Total do passivo e patrimdnio liquido

Fundo de Investimento em Participaces BVEP Plaza Multiestratégia
CNPJ: 16.858.931/0001-65
Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
CNPJ: 03.384.738/0001-98

Balangos patrimoniais
Em 28 de fevereiro de 2019 e de 2018

(Em milhares de Reais)

28/02/2019 28/02/2018
% sobre % sobre
Saldo patriménio Saldo patrimoénio

Notas Quantidade contabil liguido Quantidade contbil liquido
13 0,01 19 0,01
43 148 0 3.037 2.129 1,43
- - - 3.037 2.129 1,43
43 148 0,10 - - -
116.844.988 148.377 100,20 115.644.988 147.100 98,75
4 116.844.988 148.025 99,96 115.644.988 147.100 98,75

352.000 352 0,24

7 0,00 6 0,00
148.545 100,31 149.254 100,20
462 0,31 297 0,20
110 0,07 297 0,20
352 0,24 - )
148.083 100,00 148.957 100,00
148.545 100,31 149.254 100,20

As notas explicativas da Administragcdo séo parte integrante das demonstragdes financeiras.




Fundo de Investimento em Participacdes BVEP Plaza Multiestratégia
CNPJ: 16.858.931/0001-65

Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
CNPJ: 03.384.738/0001-98

Demonstracdes do resultado dos exercicios
findos em 28 de fevereiro de 2019 e de 2018

(Em milhares de Reais)

Notas 28/02/2019 28/02/2018
Composicéo do resultado
Aplicag6es interfinanceiras de liquidez 71 236
Resultado com operacdes interfinanceiras 71 236
Acbes de companhias fechadas (275) 2.338
Ajuste a valor justo 4 (275) 2.338
Demais receitas 212 0
Outras receitas 212 0
Despesas (882) (1.998)
Taxa de administracéo 7e1l3 (758) (689)
Servigos contratados pelo Fundo 13 R (748)
Auditoria e custddia 13 (94) (131)
Taxa de fiscalizacéo 13 (27) (33)
Despesas diversas 13 3) (4
Ajuste de cotas - (393)
Resultado dos exercicios (874) 576

As notas explicativas da Administragdo séo parte integrante das demonstracdes financeiras.



Fundo de Investimento em Participacdes BVEP Plaza Multiestratégia
CNPJ: 16.858.931/0001-65
Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

CNPJ: 03.384.738/0001-98

Demonstracdes do resultado abrangente
para os exercicios findos em 28 de fevereiro de 2019 e de 2018

(Em milhares de Reais)

28/02/2019 28/02/2018
Saldos apresentados em:
Resultado do exercicio (874) 576
Outros resultados abrangentes
Resultado abrangente do exercicio (874) 576

As notas explicativas da Administracéo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.



Fundo de Investimento em Participacdes BVEP Plaza Multiestratégia

CNPJ: 16.858.931/0001-65
(Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. - CNPJ:
03.384.738/0001-98)

CNPJ: 03.384.738/0001-98

Demonstracdo das mutagdes do patriménio liquido
Exercicios findos em 28 de fevereiro de 2019 e de 2018

(Em milhares de Reais)

Cotas integralizadas Prejuizos acumulados Total
Em 28 de fevereiro de 2017 151.913 (3.532) 148.381
Lucro liquido do exercicio - 576 576
Em 28 de fevereiro de 2018 151.913 (2.956) 148.957
Prejuizo do exercicio - (874) (874)
Em 28 de fevereiro de 2019 151.913 (3.830) 148.083

As notas explicativas da Administracdo sao parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Fundo de Investimento em Participacdes BVEP Plaza Multiestratégia
CNPJ: 16.858.931/0001-65
Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
CNPJ: 03.384.738/0001-98

Demonstrac8es dos fluxos de caixa - Método Direto
exercicios findos em 28 de fevereiro de 2019 e de 2018

(Em milhares de Reais)

28/02/2019 28/02/2018
Fluxo de caixa das atividades operacionais
Compra de operagGes compromissadas (286.552) (657.590)
Venda de operagbes compromissadas 288.604 659.195
Pagamento de Taxa de Administragao (756) (813)
Auditoria e custddia (72) (106)
Taxa de fiscalizacdo CVM 27 (35)
Pagamento de Consultoria - (566)
Demais pagamentos/recebimentos ?) (71)
Caixa liquido proveniente das atividades operacionais 1.194 14
Fluxo de caixa das atividades de investimento
Integralizacéo de acGes (1.200) -
Caixa liquido aplicado nas atividades de investimento (1.200) -
Variagédo liquida de caixa e equivalentes de caixa (6) 14
Caixa e equivalente de caixa no inicio dos exercicios 19 5
Caixa e equivalente de caixa no final dos exercicios 13 19

As notas explicativas da Administragcdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Fundo de Investimento em Participac6es BVEP Plaza Multiestratégia
CNPJ: 16.858.931/0001-65

Administrado pela Votorantim Asset Management DTVM Ltda.

CNPJ: 03.384.738/0001-98

Notas explicativas da Administracdo as demonstracées financeiras
Em 28 de fevereiro de 2019 e de 2018
(Valores em milhares de Reais)

1.

Contexto operacional

O Fundo de Investimento em Participacdes BVEP Plaza Multiestratégia
(Fundo) iniciou suas operacdes em 07 de dezembro de 2012, sob a forma de
condominio fechado, regido pelo regulamento em vigor e pelas disposi¢fes legais
e regulamentares que |lhe forem aplicaveis, especialmente a Instrucdo CVM n°
391 e suas posteriores alteracoes.

O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus Cotistas a valorizacdo de suas
Cotas, por meio do investimento principal em acdes da Companhia Investida,
sociedade de proposito especifico denominada “BVEP Empreedimentos
Imobiliarios SPE 11l S.A.”, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 15.549.294/0001-82., cuja
finalidade preponderante esta descrita na nota explicativa n° 4.

O Fundo destina-se a investidores qualificados, pessoas naturais ou juridicas,
brasileiras ou estrangeiras, que se enquadrem no conceito de investidor
gualificado, nos termos do Artigo 09 da Instrucdo CVM n° 554, de 17 de dezembro
de 2014.

O Fundo tera prazo de duracdo até 01 de dezembro de 2020 (“Prazo de
Duracao”). O Prazo de Duracdo do Fundo podera ser alterado ou prorrogado
mediante proposta apresentada pelo Comité Gestor e de Investimento e posterior
aprovacao pela Assembleia Geral de Cotistas.

A Votorantim Asset Management DTVM Ltda, como administradora do Fundo,
tendo como base a Instrugdo CVM n° 579 de 30 de agosto de 2016, avaliou e
classificou o Fundo como “entidade de investimento”.

A classificacdo 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 instrucdo CVM 579, transcrito a seguir:

“Art. 4° S8o 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 gestdo de uma carteira de investimento
a um gestor qualificado que deve possuir plena discricionariedade na
representacdo e na tomada de decisao junto as entidades investidas,
ndo sendo obrigado a consultar os cotistas para essas decisfes e
tampouco indicar os cotistas ou partes a eles ligadas como
representantes nas entidades investidas;”

12



Fundo de Investimento em Participac6es BVEP Plaza Multiestratégia
CNPJ: 16.858.931/0001-65

Administrado pela Votorantim Asset Management DTVM Ltda.

CNPJ: 03.384.738/0001-98

Notas explicativas da Administracdo as demonstracées financeiras
Em 28 de fevereiro de 2019 e de 2018
(Valores em milhares de Reais)

1. Contexto operacional--Continuacao

Il— se comprometam com os investidores com o objetivo de investir os
recursos unicamente com o propdosito de retorno através de apreciacao
do capitalinvestido, renda ou ambos;

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

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

Desta forma, os ativos do Fundo estdo avaliados pelo valor justo em

conformidade com a norma contabil aplicavel.

As aplicacdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da administradora,
da gestora, do consultor imobiliario, do comité de investimentos ou do Fundo
Garantidor de Créditos - FGC. N&o obstante a diligéncia da Administradora no
gerenciamento dos recursos do Fundo, a politica de investimento coloca em risco
o patrimonio deste, pelas caracteristicas dos papéis que o compdem, 0s quais se
sujeitam as oscilagbes do mercado e aos riscos de crédito inerentes a tais

investimentos, podendo, inclusive, ocorrer perda do capital investido.

2. Base de elaboracdo e apresentacdo das demonstracdes

financeiras

As demonstracdes financeiras foram elaboradas e estdo apresentadas de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos
de investimento em participacfes, as quais se configuram em diretrizes
contabeis emanadas da legislacdo societaria brasileira, considerando
inclusive aspectos contabeis que sdo especificos para os diferentes
segmentos do mercado, conforme disciplinado pelas normas previstas,
especificamente nas Instru¢cdes CVM n° 578 e 579, bem como demais
orientagcdes emanadas da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).
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Fundo de Investimento em Participac6es BVEP Plaza Multiestratégia
CNPJ: 16.858.931/0001-65

Administrado pela Votorantim Asset Management DTVM Ltda.

CNPJ: 03.384.738/0001-98

Notas explicativas da Administracdo as demonstracées financeiras
Em 28 de fevereiro de 2019 e de 2018
(Valores em milhares de Reais)

2.

Base de elaboracdao e apresentacdo das demonstracdes
financeiras--Continuacéo

Na elaboracdo dessas demonstracfes financeiras foram utilizadas premissas
e estimativas de pregos para a contabilizagdo e determinagé&o 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.

A classificagdo do Fundo como “entidade de investimento” ndo teve impactos,
visto que seus investimentos mantiveram 0s mesmos critérios de
mensuracgao. Assim, as demonstracdes financeiras estédo sendo apresentadas
de forma comparativa, como exigido pela Instru¢cdo CVM 579.

A moeda funcional do Fundo é o Real, mesma moeda de preparagcao e
apresentacao das demonstracdes financeiras.

As demonstracdes financeiras foram preparadas com base no custo historico,
exceto quando indicado de outra forma.

Em 30 de julho de 2019, a demonstracdo financeira foi aprovada pela
Administradora do Fundo.

Resumo das principais praticas contabeis
a) Disponibilidades

Incluem caixa e saldos positivos em conta movimento com liquidez imediata
e com risco insignificante de perda de mudanca de seu valor de mercado.

b) Aplicac@es interfinanceiras de liquidez

As operagBes compromissadas s&o registradas pelo valor de aquisigéo,
acrescido dos rendimentos auferidos.

C) Investimentos - agGes companhias fechadas
As acdes de companhia de capital fechado, sem cotagdo em bolsa de valores
ou em mercado de balcdo organizado sdo registradas inicialmente pelo seu

respectivo valor de aquisi¢édo e ajustadas pelo seu valor justo nos termos da
Instrucdo CVM n° 579.

14



Fundo de Investimento em Participac6es BVEP Plaza Multiestratégia
CNPJ: 16.858.931/0001-65

Administrado pela Votorantim Asset Management DTVM Ltda.

CNPJ: 03.384.738/0001-98

Notas explicativas da Administracdo as demonstracées financeiras

Em 28 de fevereiro de 2019 e de 2018

(Valores em milhares de Reais)

3. Resumo das principais préaticas contabeis--Continuacéo

d) Outros ativos e passivos

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

e) Apuracdao do resultado
As receitas e despesas sado apuradas pelo regime de competéncia.
f) Instrumentos financeiros derivativos

O Fundo somente podera operar no mercado de derivativos para fins de
protecdo patrimonial.

Nos exercicios findos em 28 de fevereiro de 2019 e 2018 o Fundo nao realizou
transacdes envolvendo instrumentos financeiros derivativos.

4. Investimentos
Acdes de companhias fechadas

Referem-se a participacdo no capital social de empresas sem cotagcdo em bolsa,
conforme demonstrado abaixo:

28/02/2019 R$ R$
Quantidade de Ajustea  Comprade acdes
Investimentos acles em Saldo em valor da companhia Quantidade em Saldo em
28/02/2018 28/02/2018 justo fechada 28/02/2019 28/02/2019
BVEP

Empreendimentos
Imobiliarios SPE Il S.A 115.644.988 147.100 (275) 1.200 116.844.988 148.025
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Fundo de Investimento em Participac6es BVEP Plaza Multiestratégia
CNPJ: 16.858.931/0001-65

Administrado pela Votorantim Asset Management DTVM Ltda.

CNPJ: 03.384.738/0001-98

Notas explicativas da Administracdo as demonstracées financeiras
Em 28 de fevereiro de 2019 e de 2018
(Valores em milhares de Reais)

4. Investimentos--Continuacao

R$ R$
28/02/2018 Quantidade de Ajustea  Comprade agdes
acGes em Saldo em valor da companhia Quantidade em Saldo em
Investimentos 28/02/2017 28/02/2017 justo fechada 28/02/2018 28/02/2018
BVEP
Empreendimentos
Imobiliarios SPE Il S.A 115.644.988 144.762 2.338 - 115.644.988 147.100

A BVEP Empreendimentos Imobiliarios SPE Il S.A. (“Companhia”) é uma
sociedade por acdes de capital fechado, constituida em 28 de marco de 2012. A
sede da Companhia esté localizada na Praia de Botafogo n°® 228, 12° andar, sala
1201 F parte, Rio de Janeiro. A Companhia tem por propdsito especifico a
aquisicao, restauracdo, construcdo, reforma, adequagdo e modernizagdo dos
imoéveis localizados na Rua do Passeio, n°® 78 e na Rua das Marrecas, n° 07,
descritos e caracterizados nas matriculas n° 26.451 a 26.510 (Rua do Passeio) e
n° 26.45 (Rua das Marrecas) do Cartério 7° Oficio de Registro de Iméveis do Rio
de Janeiro (“Iméveis”),com o intuito de implantar um edificio comercial de alto
padrao (“Empreendimento”). Apés a conclusdo do desenvolvimento, o imovel sera
vendido, podendo ser previamente locado.

Valor justo

A avaliagdo econdmico financeira foi elaborada por avaliador independente, para
fins de registro contabil ao valor justo do investimento BV Empreendimento
Imobiliarios SPE I1I. O laudo de avaliacao foi emitido em 20 de dezembro de 2018,
com data-base das informagfes financeiras em 30 de setembro de 2018 e
posteriormente ajustadas para 28 de fevereiro de 2019 pelo método de fluxo de
caixa descontado.

As principais premissas utilizadas no laudo de avalia¢do foram:

Projecdes de fluxo de caixa para o periodo compreendido a partir da data base
até o encerramento do empreendimento;

As premissas dos empreendimentos consideraram as receitas e despesas do
empreendimento para projecao do fluxo de caixa, com realizacdo total até
julho de 2019;

As projecbes foram elaboradas em reais (R$) constantes, ou seja,
desconsiderando os efeitos da inflacao;

As taxas de desconto utilizadas para calcular o valor presente do fluxo de
caixa foram obtidas por meio da metodologia Capital Asset Pricing Model
(CAPM).
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5.

Gerenciamento de riscos

A Administradora e a Gestora utilizam, no gerenciamento de riscos, analises que
levam em consideragdo os fundamentos econdmicos e de mercado com
influéncia no desempenho dos ativos que compdem a carteira e modelos de
gestao de ativos que se traduzem em processos de investimento e de avaliacdo
dos riscos financeiros, apoiados em sistemas informatizados e procedimentos
formais de deciséo.

Além disso, em virtude dos investimentos do Fundo em participacdes ou
investimentos relacionados a participagbes em companhias que, por sua
natureza, envolvem riscos do negdcio, financeiros, do mercado e/ou legais, a
administragdo do risco dos investimentos, neste caso, se da também por meio do
monitoramento das informac¢des da empresa investida.

Os ativos sem cotacdo em bolsa ou que ndo ha precos publicos divulgados, o
céalculo das medidas de risco tradicionais como Var, stress test, entre outros, nao
séo aplicaveis, nesses casos, 0 monitoramento do risco acontece na governanca
na empresa investida.

N&o obstante a diligéncia da Administradora e da Gestora em colocar em préatica
a politica de investimento delineada, os investimentos do Fundo estdo, por sua
natureza, sujeitos a flutuacdes tipicas do mercado, risco de crédito, risco
sistémico, condi¢cbes adversas de liquidez e negociacao atipica nos mercado de
atuacao e desta forma, apesar de o Administrador e Gestor manterem sistema de
gerenciamento de riscos ndo ha garantia de completa eliminacéo da possibilidade
de perdas para o Fundo e seus cotistas.

Fatores de Riscos

Nao obstante a diligéncia da Administradora na implantagdo da politica de
investimentos, os investimentos do Fundo, por sua prépria natureza, estardo
sujeitos, a determinados riscos inerentes ao setor de atuacdo da Companhia
Investida, ndo podendo a Administradora, em hip6tese alguma, ser
responsabilizada por eventuais prejuizos impostos aos Cotistas ou a carteira do
Fundo neste sentido.

Dentre os riscos previstos no regulamento, destacam-se 0s seguintes:
Riscos relacionados as Companhia Investida

Embora o Fundo tenha sempre participacdo no processo decisério das
Companhia Investida, ndo ha garantias de (i) bom desempenho das Companhia
Investida, (ii) solvéncia das Companhia Investida e (iii) continuidade da atividade
das Companhia Investida. Tais riscos, se materializados, podem impactar
negativa e significativamente os resultados da carteira do Fundo e o valor das
Cotas.
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5.

Gerenciamento de riscos--Continuacao

N&o obstante a diligéncia e o cuidado da Administradora, os pagamentos relativos
aos titulos ou valores mobilidrios de emissdo das Companhia Investida, como
dividendos, juros sobre capital proprio e outras formas de remuneragdo e
bonificacdo podem vir a se frustrar em raz&o da insolvéncia, faléncia ou mau
desempenho operacional da respectiva Companhia Investida, ou, ainda, em
decorréncia de outros fatores.

Em tais ocorréncias, o Fundo e os seus Cotistas poderdo experimentar perdas,
ndo havendo qualquer garantia ou certeza quanto a possibilidade de eliminacao
de tais riscos.

O Fundo participa do processo decisério das Companhia Investida. Desta forma,
caso as Companhia Investida tenham sua faléncia decretada ou caso haja a
desconsideragdo da personalidade juridica das Companhia Investida, a
responsabilidade pelo pagamento de determinados passivos das Companhia
Investida podera ser atribuida ao Fundo, impactando o valor das Cotas, o que
poderd resultar em Patrimb6nio Liquido negativo e a necessidade dos Cotistas
realizarem aportes adicionais de recursos no Fundo. Os investimentos do Fundo
serdo feitos em uma companhia fechada, a qual, embora tenha de adotar as
praticas de governancga indicadas no Regulamento, ndo esté obrigada a observar
as mesmas regras que as companhias abertas relativamente a divulgacéo de
suas informacdes ao mercado e a seus acionistas, 0 que pode representar uma
dificuldade para o Fundo quanto (i) ao bom acompanhamento das atividades e
resultados das Companhia Investida e (ii) & correta decisé@o sobre a liquidagéo do
investimento, o que pode afetar o valor da carteira do Fundo e das Cotas.

Riscos de Liquidez

A aplicacdo em cotas de um fundo de investimento em patrticipacdes apresenta
algumas caracteristicas particulares quanto a realizacdo do investimento. O
investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento em
participagfes séo constituidos na forma de condominios fechados, ou seja, sem
admitir a possibilidade de resgate de suas Cotas a qualquer momento. As Unicas
formas que os Cotistas tém para se retirar antecipadamente do Fundo sao: (i)
aprovacao da liquidacao do Fundo em Assembleia Geral, observado o quérum
de deliberacdo estabelecido no Capitulo VI do Regulamento e/ou (ii) venda de
suas Cotas no mercado secundario, nos termos permitidos pela regulamentacéo.
Sendo assim, os fundos de investimento em participagbes encontram pouca
liquidez no mercado brasileiro, podendo os titulares de cotas de fundos de
investimento em participag@es ter dificuldade em realizar a negociag¢éo de suas
cotas no mercado secundario, inclusive correndo o risco de permanecer
indefinidamente com as cotas adquiridas. Desse modo, o investidor que adquirir
as cotas devera estar consciente de que o investimento no Fundo consiste em
investimento de longo prazo.
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5.

Gerenciamento de riscos--Continuacao
Risco de concentracéo da carteira do Fundo

O Fundo destinara os recursos captados exclusivamente ao investimento nas
Companhia Investida, ndo compondo em seu escopo da Politica de Investimento
diversificar com outros ativos. Isso gera uma concentracdo da carteira, expondo
o Fundo a riscos inerentes a esse tipo de ativo/mercado. O regulamento ndo
estabelece critérios de concentracao e/ou diversificacdo da carteira do Fundo, de
modo que os resultados do Fundo poderdo depender integralmente dos
resultados decorrentes do sucesso das Companhia Investida.

Risco de mercado

O valor dos ativos que integram a carteira do Fundo pode variar em fungéo de
flutuagBes nas taxas de juros, precos e cota¢des de mercado. Pelo fato do Fundo
manter seus ativos avaliados diariamente a precos de mercado, estas variagoes
podem gerar volatilidade no valor das cotas e perdas aos cotistas do Fundo;

Risco de crédito

Consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros ou
principal pelos emissores dos ativos ou pelas contrapartes das operacdes do
Fundo, podendo ocasionar, conforme o caso, a reducdo de ganhos ou mesmo
perdas financeiras até o valor das operagfes contratadas e néo liquidadas. Estas
perdas podem gerar prejuizos ao cotista do Fundo;

Emissdes e amortizacdes

i) Cotas e patriménio do Fundo

O Fundo é constituido por Cotas que corresponderdo a frages ideais de seu
Patrim6nio Liquido e terdo a forma nominativa, e séo divididas em 2 (duas)
classes, sendo uma classe de Cotas Classe A e uma Classe de Cotas Classe
B.

As Cotas tém o seu valor determinado com base na divisdo do valor do
Patriménio Liquido do Fundo pelo numero de Cotas do Fundo em circulagédo ao
final de cada dia, observadas as normas contabeis aplicaveis ao Fundo.

As Cotas sao escriturais e sdo mantidas pelo Administrador, na qualidade de
agente escriturador das Cotas do Fundo, em contas de depdsito em nome
dos Cotistas.

Os cotistas ndo poderdo negociar suas cotas em mercado organizado ou
negociagdo privada antes que estas cotas tenham sido totalmente
integralizadas, sem solicitar autorizacao formal do Administrador previamente
a negociagao.
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6. Emissbes e amortizagbes--Continuacao
i) Emissdes de cotas

O Fundo podera emitir até R$ 180.000 (cento e oitenta milhdes de reais),
representado por 180.000 (cento e oitenta mil) Cotas, ao valor unitario de R$
1 (um mil reais) cada (“Patriménio Previsto”), sendo até 70.000 (setenta mil)
cotas da Classe A e até 110.000 (cento e dez mil) cotas da Classe B.

O valor da Cota a ser utilizado para integralizacdo da primeira emissao de
Cotas sera de R$ 1 (um mil reais), tanto para as cotas da Classe A quanto
para as cotas da Classe B, sendo o valor da cota das demais integralizacoes,
caso haja futuras chamadas de capital, 0 mesmo utilizado quando da primeira
emissao.

As cotas do Fundo seréo calculadas trimestralmente no ultimo dia Util de cada
trimestre civil.

Nao houve emissao de cotas nos exercicios.
Amortizacdes

Na liquidagéo, total ou parcial, de Valores Mobiliarios de emissdo da
Companhia Investida integrantes da carteira do Fundo, o produto oriundo de
tal alienacdo podera ser destinado a amortizacéo de Cotas, de acordo com as
seguintes regras:

I. Se o desinvestimento ocorrer antes da liguidacdo do Fundo, o
Administrador deverd amortizar as Cotas no valor total dos recursos
obtidos;

Il. Se o desinvestimento ou a venda da participacao, total ou parcial, ocorrer
em funcdo da liquidacdo do Fundo, os recursos obtidos serédo
obrigatoriamente destinados & amortizagéo de Cotas.

N&o houve amortizacéo de cotas nos exercicios.
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7.

Taxa de administracao

Pela prestagéo de servi¢cos de administracdo e gestdo do Fundo, o Administrador
recebera remuneracao anual, a titulo de taxa de administracao, correspondente
ao somatério dos montantes definidos nos paragrafos a seguir (“Taxa de
Administracao”).

Os titulares das Cotas Classe A do Fundo remunerardo o Administrador mediante
0 pagamento de Taxa de Administracdo no montante equivalente a 0,5% (cinco
décimos por cento) ao ano sobre o valor do Patriménio Liquido das Cotas Classe
A, sendo que do valor da Taxa de Administracdo sera descontado o percentual
devido ao Consultor de Negd6cios e Imobiliario.

Os titulares das Cotas Classe B do Fundo remunerardo o Administrador mediante
0 pagamento de Taxa de Administracdo no montante equivalente a 0,50%
(cinquenta décimos por cento) ao ano sobre o valor do Patriménio Liquido das
Cotas Classe B.

A Taxa de Administracdo sera calculada e apropriada diariamente, a base de 1/252
(um duzentos e cinquenta e dois avos), como despesa do Fundo, e paga no 5°
(quinto) Dia Util do més subsequente ao vencido.

A primeira Taxa de Administracdo sera paga no 5° (quinto) Dia Util do més
subsequente ao més em que ocorrer a primeira integralizagéo de Cotas, pro rata
temporis, até o ultimo Dia Util do referido més. A despesa correspondente, no
montante de R$ 758 (R$ 689 em 2018), esta apresentada nas demonstracoes de
resultado do exercicio.

Taxa de performance

O Consultor de Negécios e Imobiliario recebera uma percentagem, a titulo de
Taxa de Performance, correspondente a 20% (vinte por cento) da rentabilidade
das Cotas Classe A que exceder o rendimento do indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo — IPCA, acrescido de 8% (oito por cento) ao ano,
considerando o seguinte:

i) O periodo de apuracdo da taxa de performance compreende a data de
integralizagdo das cotas e a data de vencimento do Fundo, e/ou amortizagéo
de suas cotas e/ou desinvestimento ou a venda da participagéo, total ou
parcial em Companhia Investida, ressalvado o disposto no item V abaixo;

i) Para calculo da taxa de performance sera utilizado o rendimento das cotas
Classe A, liquido da taxa de administracao e gestdo anual e das despesas
incorridas pelas cotas Classe A no periodo de apuracdo da performance;

iii) Somente sera devida taxa de performance se o rendimento acumulado das
cotas Classe A no periodo de apuragédo da mesma, calculado de acordo com
o item Il acima, for superior a variacdo do IPCA mais 8% (oito por cento) ao
ano;

iv) As taxas serdo provisionadas diariamente adotando-se o critério “pro-rata”
dias Uteis do ano em vigor;
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8.

10.

11.

Taxa de performance--Continuacao

v) A cobranga da Taxa de Performance ocorrerd até 10 dias Uteis anteriores a
data de vencimento do Fundo e/ou amortizacdo de suas cotas. No caso de
desinvestimento ou a venda da participacéo, total ou parcial em Companhia
Investida a Taxa de Performance sera cobrada até 10 dias Uteis apés a data
de recebimento dos recursos referentes a integralidade da venda desta
participacao.

N&o havera Taxa de Performance para as Cotas Classe B. Nao houve despesa
com taxa de performance nos exercicios.

Evolucéo do valor da cota e darentabilidade

O valor do patrimdnio liquido médio, o valor da cota e a rentabilidade do Fundo
nos exercicios foram as seguintes:

Classe A

Data Valor da Cota PL Médio mensal Acumulado
28/02/2018 1.019,16

28/02/2019 1.014,95 67.784 (0,41)
Classe B

Data Valor da Cota PL Médio mensal Acumulado
28/02/2018 1.102,80

28/02/2019 1.094,76 84.375 (0,73)

A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados futuros.

Custodia dos titulos em carteira

As acbBes de companhias fechadas se encontram registradas nos livros das
respectivas companhias e os titulos publicos sao registrados no Sistema Especial
de Liquidacédo e Custddia (SELIC).

Servigos contratados pelo Fundo

Os servigos de liquidagédo, custddia, tesouraria, controle de ativos, calculo da cota,
bem como a execucdo dos procedimentos contabeis para o Fundo, incluindo o
controle consolidado da totalidade das cotas escriturais de fundos de
investimento, a gestao da carteira, distribuicdo de cotas e o controle das posi¢cdes
dos condéminos, relativas as movimentacdes de aplicacdo e resgate de cotas
pelos cotistas, identificados em contas individuais, nas modalidades definidas na
legislacdo em vigor s&o realizados pela Administradora do Fundo, Votorantim
Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
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12. Operacdes com empresas ligadas a Administradora/Gestora
Em 28 de fevereiro de 2019, o Fundo possuia saldo de R$ 13 (R$ 19 em 2018)
em conta corrente do custodiante, além da taxa de administracdo mencionada na
Nota Explicativa n° 8.

13. Principais encargos debitados ao Fundo
Os encargos debitados ao Fundo e seus percentuais em relagdo ao patrimonio
liquido médio séo os seguintes:

2019 2018

Encargos R$ mil % PL Médio R$ mil % PL Médio
Remuneracéo da administracéo 758 0,86 689 0,43
Auditoria e Custodia 94 0,11 131 0,08
Taxa de fiscalizagao - CVM 27 0,03 33 0,02
Diversas 3 - 4 R
Consultoria Imobiliaria - - 538 0,33
Consultoria Juridica - - 210 0,14
Total 882 1,00 1.605 1,00

14. Principais encargos debitados ao Fundo

Nas amortizacdes e/ou alienagdes de cotas, como também no resgate de cotas
pelo término de prazo ou liquidacdo do Fundo, a base de calculo do imposto de
renda sera a diferenca positiva entre o valor da amortizacéo ou resgate e o valor
de aquisi¢do, sendo aplicada aliquota de 15% (quinze por cento).

Sem prejuizo da regulamentacdo estabelecida pela Comissdo de Valores
Mobiliarios, e de acordo com o 8§ 4° e 5° do artigo 25 e artigo 6° da Instrucé@o
Normativa RFB 1.022 de 05 de abril de 2010, os fundos deverédo ter a carteira
composta de, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) de acbes de
sociedades anbnimas, debéntures conversiveis em ac¢des e bonus de subscri¢ao,
sob pena dos rendimentos distribuidos aos cotistas, sujeitarem-se ao imposto
sobre a renda na fonte as aliquotas prevista para os regimes de curto e longo
prazo (tabela regressiva), mantida a contagem do prazo da aplicacéo.

A regra tributaria acima descrita ndo se aplica aos cotistas sujeitos a regras de
tributagcéo especificas, na forma da legislagédo em vigor.
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15. Politica de distribuicdo de resultados e amortizacdes

Na liquidacao, total ou parcial, de Valores Mobiliarios de emissdo da Companhia
Investida integrantes da carteira do Fundo, o produto oriundo de tal alienagcdo
podera ser destinado a amortizagédo de Cotas, de acordo com as seguintes regras:

i) Se o desinvestimento ocorrer antes da liquida¢éo do Fundo, o Administrador
devera amortizar as Cotas no valor total dos recursos obtidos;

ii) Se o desinvestimento ou a venda da participacdo, total ou parcial, ocorrer
em funcdo da liquidacdo do Fundo, os recursos obtidos seréo
obrigatoriamente destinados & amortizagéo de Cotas;

iii) Mediante aprovagdo do Comité Gestor e de Investimento, na forma do
Capitulo VII do regulamento, o Administrador poderd, reter uma parcela ou
a totalidade dos recursos oriundos da liquidacdo de Valores Mobiliarios
integrantes da carteira do Fundo para fazer frente aos encargos do Fundo;

iv) Dividendos ou juros sobre o capital préprio distribuidos pela Companhia
Investida integrantes da carteira do Fundo, assim como quaisquer outros
valores recebidos pelo Fundo em decorréncia de seus investimentos nas
referidas companhias, poderao igualmente ser destinados a amortizacéao de
Cotas, observando-se que: (i) tais dividendos ou juros sobre o capital
préprio poderédo ser retidos, total ou parcialmente, pelo Administrador, para
pagamento de encargos do Fundo, mediante autoriza¢do do Comité Gestor
e de Investimento; ou (ii) os valores relativos aos dividendos ou juros sobre
0 capital proprio serdo repassados diretamente aos Cotistas, na forma do
item V abaixo;

v) Os valores distribuidos pela Companhia Investida a titulo de dividendos ou
juros sobre o capital proprio poderao ser repassados pelo Administrador
diretamente aos Cotistas, mediante decisdo do Comité Gestor e de
Investimento, na forma do Capitulo VII do regulamento;

16. Politica de divulgacao das informacgdes

A Administradora devera divulgar aos cotistas, ampla e imediatamente, por meio
de correio eletrbnico ou carta registrada, e mantera disponivel em sua sede e nas
instituicdes responsaveis pela colocacdo de Cotas do Fundo, sem excluséo de
gualquer outro meio adicional, ato ou fato relevante relativo ao Fundo, de modo a
garantir a todos os Cotistas 0 acesso as informacfes que possam, direta ou
indiretamente, influir em suas decisdes quanto a permanéncia no Fundo e
possiveis interessados em adquirir Cotas do Fundo.

A Administradora devera encaminhar a CVM, trimestralmente, no prazo de 15
(quinze) dias corridos apés o encerramento do trimestre civil a que se referirem,
as seguintes informacdes:

i) Valor do Patriménio Liquido;
ii)  Namero de Cotas emitidas.
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16.

17.

18.

Politica de divulgacédo das informacdes--Continuagao

Semestralmente, no prazo de 60 (sessenta) dias corridos apds o encerramento
desse periodo, as seguintes informacdes:

(i) Composigéo da carteira do Fundo, discriminando quantidade e espécie dos
titulos e valores mobiliarios que a integram;

(i) Demonstragdes financeiras do Fundo acompanhadas da declaragéo de que
foram obedecidas as disposi¢cbes da Instru¢gdo CVM 391/03 e do
Regulamento;

(iif) Os encargos debitados ao Fundo, em conformidade com o disposto no
Capitulo XIV do Regulamento; e

(iv) relacdo das instituicbes encarregadas da prestagdo dos servigcos de
custddia de titulos e valores mobiliarios componentes da carteira do Fundo.

Anualmente, no prazo de 120 (cento e vinte) dias corridos apés 0 encerramento
do exercicio social do Fundo, as seguintes informagdes:

(i)  Demonstragdes financeiras do Fundo no exercicio, acompanhadas de
parecer do auditor independente;

(i) O valor patrimonial das Cotas na data do fechamento do balango e sua
rentabilidade no periodo; e

(iii) Os encargos debitados ao Fundo, em conformidade com o disposto no
Capitulo XIV, do Regulamento, devendo ser especificado seu valor e
percentual em relacao ao Patrimonio Liquido médio anual do Fundo.

Demandas judiciais

Nao ha registro de demandas judiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas,
quer desses contra a administracdo do Fundo.

Alteracfes estatutéarias

Conforme instrumento Particular de alteracdo do regulaneto datado de 16 de
margo de 2018, foi alerado o regulamento do Fundo para excluir a remuneragao
anual devida ao Consultor de Negdcios e Imobiliario, equivalente ao percentual
de 2% (dois por cento) ao ano sobre o valor do Patriménio Liquido das Cotas
Classe A.
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Notas explicativas da Administracdo as demonstracées financeiras
Em 28 de fevereiro de 2019 e de 2018
(Valores em milhares de Reais)

19. Outros servigcos prestados pelo auditor

20.

Independéncia do Auditor

Em atendimento a Instrugdo n° 381/03 da Comissdo de Valores Mobiliarios
(CVM), registre-se que a Administradora, no periodo, ndo contratou nem teve
servicos prestados pela Baker Tilly 4Partners Auditores Independentes
relacionados aos fundos de investimento por ele administrados que ndo aos
servicos de auditoria externa. A politica adotada atende aos principios que
preservam a independéncia do auditor, de acordo com o0s critérios
internacionalmente aceitos, quais sejam, o auditor ndo deve auditar o seu proprio
trabalho, nem exercer fungdes gerenciais no seu cliente ou promover 0s
interesses deste.

Eventos subsequentes

Conforme Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 13 de maio de 2019 as
principais deliberagbes destcadas abaixo foram aprovadas.

i. alteracdo do periodo de investimento do Fundo para 84 mesesa contar da primeira
integralizacao de cotas do Fundo e determinar que o Period de Desinvestimento do
Fundo se iniciara ao final do periodo de investimento e se estendera até a liquidacéo
do Fundo.

ii. aporvacdo da segunda emissado de cotas do Fundo, observando o quérum
previsto no regulament, que sera constituida por 2.240 novas cotas do Fundo,
sendo o prego unitario de emissdo em R$1 mil.

iii. reducdo da taxa de administragé@o incidente sobre as cotas classe A e B
de0,5% para 0,4% ao ano sobre o patriménio liquido de referidas classes.

* * *

Alcindo Canto Neto Karen Miyazaki

Diretor Contadora CRC 1SP262221/0-1
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