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Relatorio dos auditores independentes sobre as demonstrac¢des financeiras

Aos

Cotistas e Administradores do

TRX Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimentos em Participagdes
(Administrado por Votorantim Asset Management DTVM Ltda.)

Séo Paulo - SP

Examinamos as demonstracdes financeiras de TRX Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de
Investimentos em Participacbes (“Fundo”), que compreendem o demonstrativo da composi¢cdo e
diversificacdo da carteira em 29 de fevereiro de 2016 e a respectiva demonstracdo das evolugdes do
patriménio liquido para o exercicio findo naquela data e periodo de 10 de dezembro de 2014 (data do
inicio das atividades do Fundo) a 28 de fevereiro de 2015, assim como o0 resumo das principais
praticas contabeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da Administracao sobre as demonstracdes financeiras

A Administracdo do Fundo é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo dessas
demonstragfes financeiras de acordo com as préaticas contibeis adotadas no Brasil aplicaveis aos
Fundos de Investimento em Participacbes e pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboracdo de demonstracdes financeiras livres de distor¢éo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracdes financeiras com
base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Essas normas requerem 0 cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a
auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razodvel de que as
demonstragdes financeiras estéo livres de distor¢do relevante.

Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos selecionados para obtengdo de evidéncia a
respeito dos valores e divulgacdes apresentados nas demonstracdes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distorgcdo
relevante nas demonstragdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa
avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragéo e
adequada apresentacdo das demonstracdes financeiras do Fundo para planejar os procedimentos de
auditoria que s&o apropriados nas circunstancias, mas ndo para fins de expressar uma opinido sobre
a eficacia desses controles internos do Fundo. Uma auditoria inclui, também, a avaliagdo da
adequacdo das praticas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela
Administracdo, bem como a avaliacdo da apresentacdo das demonstracdes financeiras tomadas em
conjunto.

Uma empresa-membro da Ernst & Young Global Limited
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Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida € suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opinido.

Opiniao

Em nossa opinido, as demonstragcdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira do TRX Desenvolvimento Modular
Santa Cruz Fundo de Investimentos em Participagdes em 29 de fevereiro de 2016 e o desempenho
das suas operacgfes para o exercicio findo naquela data e periodo de 10 de dezembro de 2014 (data
do inicio das atividades do Fundo) a 28 de fevereiro de 2015, de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil aplicaveis aos Fundos de Investimentos em Participacdes.

Enfase

Sem modificar nossa opinido, chamamos a atencéo para o fato mencionado na Nota 4, onde o Fundo
detém investimento na Maximus 44 Empreendimentos Imobiliarios S.A. (companhia fechada) que
teve suas demonstracdes financeiras de 31 de dezembro de 2015 por nds auditadas, com opinido
modificada e paragrafo de énfase sobre os assuntos descritos na referida Nota, datado sobre 28 de
junho de 2016.

Outros assuntos

Conforme mencionado na Nota Explicativa n°2, a demonstracdo das evolugbes do patriménio
liguido esta sendo apresentada para o exercicio findo em 29 de fevereiro de 2016,
comparativamente ao periodo de 10 de dezembro de 2014 (data de inicio das operacdes) a 28
de fevereiro de 2015, considerando que o Fundo apresentava-se com menos de 90 dias até a
data base do encerramento do primeiro exercicio social. Com isso, essas demonstracdes
financeiras ndo estdo sendo apresentadas de forma comparativa com o periodo anterior. Nossa
opinido ndo contém ressalva relacionada a esse assunto.

S&o Paulo, 30 de junho de 2016.

ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S.S.
CRC-2SP015199/0-6

o

Patricia di Paula da Silva Paz
Contadora CRC-15P198827/0-3



TRX Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimentos em

Participagcdes - CNPJ: 20.040.076/0001-58

(Administrado por Votorantim Asset Management DTVM Ltda. - CNPJ: 03.384.738/0001-98)

Demonstrativo da composicéo e diversificacdo da carteira
Exercicio findo em 29 de fevereiro de 2016

(Valores expressos em milhares de reais exceto, quando indicado ao contrario)

% sobre
Valor  Mercado/ Patrimonio

Descrigcao Nota Tipo Quantidade custo Realizacao liquido
Disponibilidades
Bancos conta movimento 3 0,14
Cotas de fundos de investimento
Cotas de Fundos de Investimento - FI Votorantim
Soberano RF 11.718 25 25 1,2

11.718 25 25 1,2
Acdes de companhias fechadas 2.100.099 2.100 2.100 100,86
Maximus 44 Empreendimentos Imobiliarios S.A. 4 ON 2.100.099 2.100 2.100 100,86
Valores a receber 1 0,05
Despesas antecipadas 1 0,05
Total do Ativo 2.129
Valores a pagar
Outras despesas administrativas 17 (0,82)
Taxa de administracédo 30 (1,44)
Patriménio liquido 7 2.082 100
Total do Passivo e patrimdnio liquido 2.129

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras.




TRX Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimentos em

Participagcdes - CNPJ: 20.040.076/0001-58
(Administrado por Votorantim Asset Management DTVM Ltda. - CNPJ: 03.384.738/0001-98)

Demonstracdes das evolugdes do patriménio liquido

Exercicio findo em 29 de fevereiro de 2016 e periodo de 10 de dezembro de 2014 (data do inicio das
atividades) a 28 de fevereiro de 2015

(Valores expressos em milhares de reais exceto, quando indicado ao contrario)

29/02/2016  28/02/2015

Patriménio liquido no inicio do exercicio/periodo

Representado por 1.650 cotas a R$ 1.000,00 cada 1.650
Representado por 1.650 cotas a R$ 932,12 1.538 -
Cotas emitidas

1.015 cotas 924 -
Patriménio liquido antes do resultado do exercicio/periodo 2.462 1.650

Composicao do resultado do exercicio/periodo

Renda fixa e outros valores mobiliarios 9 7
Apropriacao de rendimentos 9 7
Despesas (389) (119)
Taxa de administracao (300) (80)
Taxa de gestdo (60) -
Servigos contratados pelo Fundo (13) (29)
Auditoria e custddia (13) (6)
Taxa de fiscalizagéo ) (13)
Despesas diversas - Q)
Total do resultado do exercicio/periodo (380) (112)
Patriménio liquido no final do exercicio/periodo

Representado por 2.665 cotas a R$ 781,24 2.082 -
Representado por 1.650 cotas a R$ 932,12 - 1.538

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras.



TRX Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimentos em
Participacdes - CNPJ: 20.040.076/0001-58
(Administrado por Votorantim Asset Management DTVM Ltda. - CNPJ: 03.384.738/0001-98)

Notas explicativas as demonstracdes financeiras

Exercicio findo em 29 de fevereiro de 2016 e periodo de 10 de dezembro de 2014 (data do inicio das
atividades) a 28 de fevereiro de 2015

(Valores expressos em milhares de reais exceto, quando indicado ao contrario)

1. Contexto operacional

O TRX Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimento em Participacdes
("Fundo”), administrado pelo Votorantim Asset Management DTVM Ltda. (*“Administrador”),
foi constituido em 27 de marg¢o de 2014, e iniciou suas atividades em 10 de dezembro de
2014 por meio da emisséo de cotas. Constituido sob a forma de condominio fechado, sem
possibilidade de resgate das cotas que correspondem a fragdes ideais de seu patriménio
liquido, destinado exclusivamente a participacdo de investidores qualificados, nos termos do
artigo 109 da Instru¢do CVM n° 391. O Fundo tera prazo de duracédo de 5 (cinco) anos,
contados da data de inicio.

O objetivo do Fundo é buscar resultados positivos acumulados no longo prazo,
concentrando seus investimentos na aquisicdo de a¢des, da Companhia Investida,
participando do processo decisério da Companhia Investida, com efetiva influéncia na
definicdo de sua politica estratégica e na sua gestdo, notadamente através da indicacao de
membros do Conselho de Administracédo e/ou membros da Diretoria da Companhia
Investida que deverdo da mesma forma, atuar com efetiva influéncia na definicdo de sua
politica estratégica e na sua gestéao.

As aplicacdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, ou de
qualquer instituicdo pertencente ao mesmo conglomerado do Administrador, ou com
gualquer mecanismo de seguro ou, ainda do Fundo Garantidor de Créditos (FGC).

2. Apresentacéao e elaboracdo das demonstracdes financeiras

As demonstracdes financeiras foram preparadas de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil aplicaveis aos Fundos de Investimento em participagao (FIP),
complementados pelas orientacfes da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM).

A demonstracdo das evolugdes do patriménio liquido esta sendo apresentada para o
exercicio findo em 29 de fevereiro de 2016, comparativamente ao periodo de 10 de
dezembro de 2014 (data de inicio das operacdes) a 28 de fevereiro de 2015, considerando
gue o Fundo apresentava-se com menos de 90 dias até a data base do encerramento do
primeiro exercicio social. Com isso, essas demonstragdes financeiras ndo estdo sendo
apresentadas de forma comparativa com o periodo anterior.

As operag¢des do Fundo iniciaram em decorréncia da concluséo da primeira emisséo de
cotas em 10 de dezembro de 2014. Em 30 de junho de 2016, as demonstracdes financeiras
foram aprovadas pela Administradora do Fundo.



TRX Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimentos em
Participacdes

CNPJ: 20.040.076/0001-58

(Administrado por Votorantim Asset Management DTVM Ltda. - CNPJ: 03.384.738/0001-98)

Notas explicativas as demonstracgdes financeiras--Continuacao

Exercicio findo em 29 de fevereiro de 2016 e periodo de 10 de dezembro de 2014 (data do inicio das
atividades) a 28 de fevereiro de 2015

(Valores expressos em milhares de reais exceto, quando indicado ao contrario)

3. Descricdo das principais préaticas contabeis

3.1.

3.2.

3.3.

3.4.

3.5.

Apuracéo do resultado

O resultado das operacdes (receitas, custos e despesas) é apurado em conformidade com
o0 regime contabil de competéncia do exercicio/periodo.

Cotas de fundos de investimento

Os investimentos em cotas de fundos de investimento sdo atualizados, diariamente, pelo
valor da cota divulgada pelos respectivos administradores e ajustados por provisdo para
perdas, se aplicavel. As valorizag8es e as desvalorizagdes dos investimentos em Cotas de
fundo de investimento foram registradas em “Rendas fixa e outros valores mobiliarios”.

Investimentos

Acdes de companhias fechadas

Os investimentos séo avaliados pelo valor de custo de aquisi¢do, e se necessario ajustado
por provisédo para desvalorizacao nos casos de investimentos considerados de dificil
recuperacdo. A Administracdo revisa anualmente o valor contébil liquido dos ativos com o
objetivo de avaliar eventos ou mudancas nas circunstancias econémicas, operacionais ou
tecnoldgicas, que possam indicar deterioracdo ou perda de seu valor recuperavel. Quando
estas evidéncias séo identificadas, e o valor contabil liquido excede o valor recuperavel, é
constituida proviséo para deterioragdo ajustando o valor contabil liquido ao valor
recuperavel.

Obrigacdes

As obrigacfes sao demonstradas pelos valores conhecidos e calculaveis, incluindo, quando
aplicavel, os encargos e as variagdes monetarias incorridas.

Moeda funcional

A moeda funcional do Fundo é o Real, a mesma moeda de preparacao das demonstracdes
financeiras. As demonstragdes financeiras sdo apresentadas em milhares de reais.



TRX Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimentos em
Participacdes

CNPJ: 20.040.076/0001-58

(Administrado por Votorantim Asset Management DTVM Ltda. - CNPJ: 03.384.738/0001-98)

Notas explicativas as demonstracgdes financeiras--Continuacao

Exercicio findo em 29 de fevereiro de 2016 e periodo de 10 de dezembro de 2014 (data do inicio das
atividades) a 28 de fevereiro de 2015

(Valores expressos em milhares de reais exceto, quando indicado ao contrario)

3.6 Objetivos e estratégias de gerenciamento de riscos

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

O gerenciamento desses riscos é efetuado por meio de sistemas de controles internos
que possibilitam a avaliagcdo dos resultados obtidos em relac&o aos objetivos propostos
para o Fundo, e o cumprimento da legislacdo quanto ao enquadramento diério do
Fundo, em relacdo ao cumprimento dos limites por ativos e por emissores.

3.7 Julgamentos e estimativas

A elaboracdo das demonstracdes financeiras de acordo com as préticas contabeis
adotadas no Brasil para Fundos de investimentos requer que sejam utilizadas premissas e
julgamentos na determinacao do valor e registro de estimativas contdbeis, como avaliagdo
dos investimentos. A liquidacéo dessas transagdes envolvendo essas estimativas podera

resultar em valores diferentes dos estimados, devido a imprecisfes inerentes ao processo
de sua determinacéo.

4. Acdes de companhias fechadas

O investimento em empresa sem cota¢do em bolsa ou em mercado organizado de balcdo é
avaliado pelo custo, o qual esta representado da seguinte forma:

Participagdo Quantidade de Investimentoa Investimento

no capital acOes em custo em a custo em

Denominacao social social 29/2/2016 29/2/2016 28/2/2015
Maximus 44 Empreendimentos Imobiliarios S.A 99,99% 2.100.099 2.100 1.500
Total 2.100 1.500

A Maximus 44 Empreendimentos Imobiliarios S.A. (“Maximus” ou “Empresa”) € a sociedade de
propésito especifico (SPE) e investimento direto do Fundo. Em 18 de dezembro de 2014, o

Fundo integralizou na Maximus, o valor de R$ 1.500, seguido por R$ 600 em 25 de margo de
2015, assim totalizando o valor de R$ 2.100 em 29 de fevereiro de 2016.



TRX Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimentos em
Participacdes

CNPJ: 20.040.076/0001-58

(Administrado por Votorantim Asset Management DTVM Ltda. - CNPJ: 03.384.738/0001-98)

Notas explicativas as demonstracgdes financeiras--Continuacao

Exercicio findo em 29 de fevereiro de 2016 e periodo de 10 de dezembro de 2014 (data do inicio das
atividades) a 28 de fevereiro de 2015

(Valores expressos em milhares de reais exceto, quando indicado ao contrario)

A Empresa tem por objeto social: a exploracdo do ramo de incorporacao imobiliaria, e venda de
bens imoveis, prontos ou a construir, residenciais e comerciais, terrenos e fracoes ideais;
locacdo de imoOveis; administracdo de bens préprios e participacdo em outras sociedades,
comerciais ou civis, como sécia ou acionista.

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

Os galp6es modulares séo estruturados para atender grandes e pequenas demandas de locacdo
e foram projetados para dar agilidade as operacgdes de industrias, empresas de logisticas e
multinacionais que buscam alto padrdo de armazenagem com exceléncia em gestao imobiliaria.
Atualmente o projeto esta em fase de desenvolvimento e a expectativa de lancamento da 1°.
Fase do empreendimento estéa previsto para setembro de 2017.

As demonstracgdes financeiras da Empresa foram auditadas pelos mesmos auditores do Fundo,
0s quais emitiram em 28 de junho de 2016 o relatério com modificacédo, onde:

A Maximus 44 Empreendimentos Imobiliarios S.A. revisou e alterou o critério do ajuste a valor
presente (AVP) sobre o saldo de Terrenos a pagar, bem como da alocacéao dos custos de
aquisicao do terreno da rubrica de Estoque de imovel a comercializar para Propriedades para
investimento, ndo alterando os valores correspondentes referente ao balango patrimonial de 31
de dezembro de 2014. Consequentemente, 0s valores correspondentes referentes as rubricas de
Propriedades para investimento e Terrenos a pagar estdo a menor em R$18.493 mil e R$2.660
mil, respectivamente, e o Estoque de imoével a comercializar a maior em R$15.833 mil.”

Adicionalmente, também foi incluso no relatério dos auditores uma énfase sobre a continuidade
operacional, a qual depende do sucesso do plano de liquidez elaborado pela Administracédo da
Empresa. Por fim, vale mencionar que o Fundo n&o identificou nenhum indicio de
impairment.sobre o investimento na Maximus.



TRX Desenvolvimento Modular Santa Cruz Fundo de Investimentos em
Participacdes

CNPJ: 20.040.076/0001-58

(Administrado por Votorantim Asset Management DTVM Ltda. - CNPJ: 03.384.738/0001-98)

Notas explicativas as demonstracgdes financeiras--Continuacao

Exercicio findo em 29 de fevereiro de 2016 e periodo de 10 de dezembro de 2014 (data do inicio das
atividades) a 28 de fevereiro de 2015

(Valores expressos em milhares de reais exceto, quando indicado ao contrario)

5. Instrumentos financeiros derivativos

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

E vedada ao Fundo também, a realizacio de operagdes que exponham o Fundo a ativos
financeiros atrelados a variagdo cambial ou de cupom cambial de qualquer moeda
estrangeira, inclusive, manter posic¢des liquidas vendidas nesses instrumentos, exceto
para fins de protecéo (hedge). Em 29 de fevereiro de 2016 e 28 de fevereiro de 2015, o Fundo
nao possuia opera¢des com instrumentos financeiros derivativos.

6. Fatores deriscos

N&o obstante a diligéncia do Administrador e do Gestor em colocar em pratica a politica de
investimento delineada no Regulamento, o Administrador e o Gestor ndo poderéo ser
responsabilizados por eventual depreciacdo dos bens ou ativos integrantes da carteira, ou
prejuizos em caso de liquidagdo do Fundo (salvo na hipétese de tais prejuizos ou depreciacdes
terem ocorrido em razédo de culpa ou dolo desses mesmos agentes), assumindo os Cotistas 0s
riscos inerentes a este tipo de investimento. N&o h& garantia de que os objetivos do Fundo serdo
alcancados.

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo, os cotistas devem
estar cientes dos riscos a que estéo sujeitos os investimentos e aplicacdes do Fundo, conforme
descritos abaixo, ndo havendo, garantias, portanto, de que o capital efetivamente integralizado
sera remunerado conforme esperado pelos cotistas.

Restricbes ao resgate de cotas e liquidez reduzida

O Fundo, constituido sob a forma de condominio fechado, ndo 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 participacdes apresenta baixa liquidez, os Cotistas do Fundo poderéo ter
dificuldade em realizar a venda das suas Cotas e/ou obter pregos reduzidos na sua venda.
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CNPJ: 20.040.076/0001-58
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Notas explicativas as demonstracgdes financeiras--Continuacao

Exercicio findo em 29 de fevereiro de 2016 e periodo de 10 de dezembro de 2014 (data do inicio das
atividades) a 28 de fevereiro de 2015

(Valores expressos em milhares de reais exceto, quando indicado ao contrario)

6. Fatores de riscos—Continuagcao

Liquidez reduzida dos ativos do Fundo

As aplicacdes em valores mobiliarios do Fundo apresentam peculiaridades em relacéo aos
investimentos realizados pela maioria dos fundos de investimentos brasileiros, em raz&o das
caracteristicas de seu prazo e duragdo. Caso o Fundo precise se desfazer de parte desses
valores mobilidrios como debéntures, bénus, a¢des de companhias fechadas, ou abertas com
pouca negociagao, podera ndo haver comprador ou o preco de negociagéo obtido podera ser
reduzido devido a baixa liqguidez no mercado de mobiliario no pais, causando perda de patrimonio
do Fundo e, consequentemente, do capital investido pelos Cotistas.

Pagamento condicionado ao retorno das Companhias Investidas

Os recursos gerados pelo Fundo serdo provenientes essencialmente dos rendimentos,
dividendos e outras remuneragfes que sejam atribuidas aos valores mobiliarios integrantes de
sua carteira, bem como pela alienac&o de bens emitidos pelas Companhias Investidas. Portanto,
a capacidade do Fundo de amortizar suas obriga¢des esta condicionada ao recebimento pelo
Fundo dos recursos acima citados.

N&o recuperacao dos recursos aplicados

Caso o Fundo venha a tomar medidas para a cobranca, judicial ou extrajudicial, dos valores
mobilidrios cujos valores de principal ou encargos nao tenham sido honrados, nao existem
guaisquer garantias de que os montantes devidos serdo recuperados, total ou parcialmente, em
prazo compativel com a duragdo do Fundo. Nessa hipotese, os rendimentos do Fundo e, em
decorréncia, dos Cotistas, poderéo ser impactados de modo negativo.

Concentracdo da carteira

Apesar da limitac&do estabelecida pelo Regulamento, o cumprimento deste requisito ndo se
constitui em promessa ou garantia de rentabilidade ou manutenc&o de rendimentos ao Cotista,
podendo a concentracéo de aplicacdo de recursos, mesmo que limitada, em uma mesma
Companhia Investida, na hiptese de ma performance desta, comprometer a performance do
Fundo. Nesta situacéo, os rendimentos do Fundo e, consequentemente, o dos Cotistas poderéo
ser impactados negativamente.

10
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Notas explicativas as demonstracgdes financeiras--Continuacao

Exercicio findo em 29 de fevereiro de 2016 e periodo de 10 de dezembro de 2014 (data do inicio das
atividades) a 28 de fevereiro de 2015

(Valores expressos em milhares de reais exceto, quando indicado ao contrario)

11

Fatores de riscos--Continuagcao

Do uso de derivativos

A contratacdo pelo fundo de modalidades de operag6es de derivativos podera acarretar
variagfes no valor de seu patriménio liquido superiores aquelas que ocorreriam no caso de tais
estratégias ndo terem sido utilizadas. Essa situagéo podera, ainda, implicar perdas patrimoniais
ao Fundo e aos seus Cotistas, proporcionalmente & sua participa¢do no patrimonio.

N&o garantia de rentabilidade

O objetivo de rentabilidade do Fundo néo constitui garantia minima ou promessa de obtencéo ou
manutencédo de rentabilidade do Fundo. A verificag&do de rentabilidade passada em qualquer
fundo de investimento em participagfes existente no mercado ou no proprio Fundo nao
representa garantia de rentabilidade futura. Adicionalmente, a aplicagédo dos recursos do Fundo
em projetos que possuem riscos relacionados a capacidade de geragdo de receitas e pagamento
de suas obrigac6es ndo permite determinar qualquer parametro de rentabilidade seguro para o
Fundo. Os cotistas do Fundo estardo sujeitos a prejuizos resultantes, dentre outros fatores, da
depreciacao dos ativos e bens integrantes de sua carteira.

Fatores macroecondmicos e risco de mercado

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

Os valores dos ativos que integram ou que vierem a integrar a carteira do Fundo podem
aumentar ou diminuir de acordo com as flutuacdes de precos e cotacdo 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 patrimonio liquido do Fundo pode ser afetado negativamente. A
gueda dos precos dos ativos integrantes da carteira pode ser temporaria, ndo existindo, no
entanto, garantia de que ndo se estenda por periodos longos e/ou indeterminados.
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Fatores de riscos--Continuagcao

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
operag0es realizadas pelo Fundo ndo cumprirem suas obrigacdes de pagar tanto o principal
como os respectivos juros de suas dividas para com o Fundo.

Riscos relacionados as Companhias Investidas

Os negdcios da(s) Companhia(s) Investida(s) podem ser afetados por numerosos fatores
externos, inerentes a atividade e ao setor especifico de atuagéo destas. Embora o Fundo tenha
participagdo no processo decisdrio das respectivas Companhias Investidas, ndo ha garantias de
(i) bom desempenho de quaisquer das Companhias Investidas; (ii) solvéncia das Companhias
Investidas; e (iii) continuidade das atividades das Companhias Investidas. Tais riscos, se
materializados, podem impactar negativa e significativamente os resultados do Fundo e o valor
das cotas. N&o obstante a diligéncia e o cuidado do Gestor, os pagamentos relativos aos titulos
e/ou valores mobiliarios de emissdo das Companhias Investidas, como dividendos, juros e outras
formas de remuneragao/bonificagdo podem vir a se frustrar em raz&o da insolvéncia, faléncia,
mau desempenho operacional da respectiva Companhia Investida, ou, ainda, outros fatores. Em
tais ocorréncias, o Fundo e os seus Cotistas poderdo experimentar perdas, ndo havendo
qualquer garantia ou certeza quanto a possibilidade de eliminag&o de tais riscos. Os
investimentos nas Companhias Investidas envolvem riscos relativos a exploragdo econdmica de
projetos nos Setores- Alvo. N&o ha garantia quanto ao desempenho destes setores e nem das
Companhias Investidas.

Riscos relacionados a amortizacdo

Os recursos gerados pelo Fundo serédo provenientes dos rendimentos, dividendos e outras
bonificacdes que sejam atribuidas aos Valores Mobiliarios e ao retorno do investimento na
Companhia-Alvo. A capacidade do Fundo de amortizar as Cotas esta condicionada ao
recebimento pelo Fundo dos recursos acima citados.
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Fatores de riscos--Continuagcao

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 patriménio do Fundo. Outro
risco legal abordado diz respeito as demandas judiciais que porventura a Companhia-Alvo venha
a ser ré, tais como indenizag6es, desapropriaces, prejuizos a propriedade e danos ambientais.

Risco de alteracdes tributarias

Alteracdes tributérias e mudangas na legislagédo: Embora as regras tributarias dos Fundos
estejam vigentes desde a edigdo da Lei n® 11.033/04, existe o risco de tal regra ser modificada no
contexto de uma eventual reforma tributéria. Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas
decorrente da criacdo de novos tributos, interpretacdo diversa da atual sobre incidéncia de
qualquer tributo ou a revogacao de isengdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a
novos recolhimentos nédo previstos inicialmente.

Demais riscos

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exégenos
ao controle do Administrador ou do Gestor, tais como moratoria, inadimplemento de pagamentos
mudanca nas regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros
integrantes da carteira, alteracdo na politica monetaria, aplica¢cdes ou resgates significativos. O
Fundo pode utilizar estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de
investimento. Tais estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em perdas
patrimoniais para os Cotistas.

Controles relacionados aos riscos

De forma resumida, o processo constante de avaliagcdo e monitoramento do risco consiste em:

e Estimar as perdas potenciais do Fundo por meio do VaR (Value at Risk);

¢ Definir parametros para avaliar se as perdas estimadas estdo de acordo com o perfil do Fundo,
se agressivo ou conservador;

¢ Avaliar as perdas dos ativos do Fundo em cenérios de stress; e
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Fatores de riscos--Continuagcao

As decisbes de alocacdes do Fundo baseiam-se no emprego de uma metodologia que usa a
avaliacdo macroecon6mica, fazendo uma analise quantitativa, monitorando o risco de mercado,
bem como uma analise fundamentalista com a qual se define e controla o risco de crédito
existente.

Emissdes, negociacao e amortizacédo de cotas
Emisséo

O patrimdnio inicial sera formado por Cotas emitidas, com base nos procedimentos
dispostos na Instrugcdo CVM n° 476, de 19 de janeiro de 2009, conforme alterada
("Instrucdo CVM 476"). O valor unitario inicial de cada Cota serd R$1 (mil reais). A primeira
distribuicdo de cotas de emissao do Fundo ocorreu em 10 de dezembro de 2014 e foi
definida no Suplemento e nos termos da Instrugdo CVM 476, bem como as caracteristicas
especificas das cotas da 12 Emissdo. Em 31 de dezembro de 2015, o valor do patriménio
liqguido do Fundo é de R$2.082.

Negociacdo

As Cotas somente podem ser negociadas desde que observadas as restricdes da Instrucao
CVM 476. A negociacdo em mercados organizados observard o disposto na
regulamentacdo em vigor, bem como a aprovacgdo prévia do Administrador no que se refere
ao adquirente das Cotas.

Amortizacéo

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

a) Ser utilizado, em parte ou total, para amortizacdo 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, a destinacéo deles, se diretamente aos Cotistas ou creditados na
carteira do Fundo, cabera a Assembleia Geral que, na auséncia de manifestacéo, autoriza o
Administrador a manter os recursos na carteira do Fundo e disponivel para reinvestimentos.
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Emissdes, negociacao e amortizacao de cotas--Continuacéo

Para fins de amortizacao, sera considerado o valor da cota do dia imediatamente anterior
ao do pagamento da amortizagdo. O pagamento das amortizagdes podera ser efetuado (i)
em espécie, através de documento de ordem de pagamento ou depdsito em conta corrente
do Cotista; ou (ii) em outras formas, que ndo em espécie, desde que aprovado tal
procedimento em Assembleia Geral.

Distribuicdo de resultado

No caso dos dividendos ou juros sobre capital proprio, a destinacdo destes, se diretamente
aos Cotistas ou creditados na carteira do Fundo, caberd a Assembleia Geral que, na
auséncia de manifestacdo, autoriza o Administrador a manter os recursos na carteira do
Fundo e disponivel para novos investimentos e/ou amortiza¢des futuras.

Encargos

Os encargos debitados ao Fundo e seus percentuais em relacdo ao patrimonio liquido médio séo
0s seguintes:

Encargos debitados ao Fundo 29/02/2016 % PL 28/02/2015 % PL

Patriménio liquido 2.082 1.538

Despesas administrativas
Taxa de administracédo (300) 14,41% (80) 5,20%
Taxa de gestédo (60) 2,88% - 0,00%
Servigos contratados pelo Fundo (13) 0,62% (29) 1,24%
Auditoria e custodia (13) 0,62% (6) 0,39%
Taxa de fiscalizacéo ) 0,14% (13) 0,85%
Despesas diversas - 0,00% Q) 0,07%

Total das despesas (389) 18,68% (119) 7,74%
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10. Remuneracao do Administrador

Pela prestacdo dos seus servicos, o Administrador, o Custodiante e a Gestora fardo jus, a
partir da data de inicio, a uma remuneracdo (“Taxa de Administracao”), equivalente a 0,75%
a.a. (setenta e cinco centésimos por cento ao ano), apurado sobre o valor do patriménio
liquido diério do Fundo.

A taxa de administracdo 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 diéria, considerado o ano de 252 dias; e (ii) paga mensalmente. No
periodo findo em 29 de fevereiro de 2016 foi pago o montante de R$300 (R$80 em 2015).

11. Rentabilidade (Nao auditado)

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

Rentabilidade em %

Fundo
Data Valor da cota Mensal Acumulada

28/02/15 932,129685

31/03/15 918,385715 -1,45% -1,45%
30/04/15 905,413131 -1,41% -2,85%
29/05/15 892,289481 -1,45% -4,25%
30/06/15 879,018547 -1,49% -5,68%
31/07/15 866,323301 -1,44% -7,04%
31/08/15 853,939382 -1,43% -8,37%
30/09/15 841,431815 -1,46% -9,71%
30/10/15 828,759355 -1,51% -11,07%
30/11/15 815,931004 -1,55% -12,45%
31/12/15 811,564556 -0,54% -12,92%
29/01/16 799,982825 -1,43% -14,16%
29/02/16 781,249426 -1,49% -15,43%

12. Tributacao

a) Imposto sobre Operacdes Financeiras (IOF)

Incide IOF a aliquota de 1% sobre o valor de resgate de quotas pelo término do prazo ou
liquidagdo do Fundo, limitada a 96% do rendimento da aplicagéo, decrescente em funcéo do
prazo, tendendo a 0% nos 30 dias seguintes a data de aplicagao.
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13.
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b) Imposto de renda

Nas amortizacOes e/ou alienacéo de quotas, como também no resgate de quotas pelo término de
prazo ou liquidag&o do Fundo, a base de calculo do imposto de renda sera a diferenga positiva
entre o valor da amortizagdo ou resgate e o valor de aquisi¢éo, sendo aplicada aliquota de 15%
(quinze por cento). A forma de apuracao e de retengdo de imposto de renda na fonte descrita
acima néo se aplica aos quotistas que estéo sujeitos a regimes de tributagdo diferenciados, nos
casos previstos na legislacdo em vigor.

Informacdes adicionais

a)

b)

Instrucdo CVM n° 381, de 14 de janeiro de 2003

Em atendimento & Instrugdo CVM 381, informamos que o Fundo, no exercicio findo em 29 de
fevereiro de 2016 e 28 de fevereiro de 2015, somente contratou a Ernst & Young Auditores
Independentes para a prestacéo de servigos de auditoria externa, ndo tendo a referida
empresa prestado qualquer outro tipo de servigo ao Fundo. E adotada como politica na
contratacdo de servi¢os ndo relacionados a auditoria externa, a postura de atender as
regulamentacdes que preservam a independéncia do auditor externo, mantendo
consisténcia, inclusive com os principios internacionais, em atendimento aos procedimentos
estabelecidos pela Matriz, os quais incluem, dentre outros, os seguintes: (a) O auditor ndo
deve auditar seu proprio trabalho; (b) O auditor ndo deve exercer fun¢des gerenciais no
cliente; e (c) O auditor ndo deve promover os interesses de seu cliente. Adicionalmente, em
caso de contratagéo de outros servicos, 0 escopo e os procedimentos dos referidos servigos
sdo discutidos com os auditores independentes, para que estes nao afetem as regras de
independéncia estabelecidas.

Demandas judiciais

N&o ha registro de demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na defesa dos direitos dos
cotistas, quer desses contra a administracdo do Fundo.

Partes relacionadas

O Fundo nao possui transagdes relevantes com partes relacionadas no exercicio/periodo.
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13. Informagdes adicionais--Continuacao

d) Custbdia

Os servigos de custodia, controladoria e escrituragdo das quotas serdo prestados pelo
Banco Votorantim S.A.

e) Eventos subsequentes

N&o ocorreram outros eventos ou transacoes desde 29 de fevereiro de 2016, que
requeressem ajuste ou divulgac&o nas demonstracdes financeiras ou notas explicativas.

Votorantim Asset Management DTVM Ltda. Reinaldo Dantas
Administrador Contador CRC-1SP110330/0-6
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