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Relatério dos auditores independentes sobre as demonstracdes
financeiras

Aos

Administradores e Cotistas do

Fundo de Investimento em Participac6es Nova Raposo
CNPJ n°® 21.498.349/0001-75

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

Sao Paulo — SP

Opiniao

Examinamos as demonstragbes financeiras do Fundo de Investimento em
Participacfes Nova Raposo (Fundo), que compreendem o balango patrimonial em 31
de dezembro de 2019, e as respectivas demonstracdes do resultado, do resultado
abrangente, das mutacdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o0 exercicio
findo naquela data, assim como o0 resumo das principais praticas contabeis e demais
notas explicativas.

Em nossa opinido, as demonstragBes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos o0s aspectos relevantes, a posi¢cdo patrimonial e financeira
do Fundo de Investimento em Participagcfes Nova Raposo em 31 de dezembro de
2019, o desempenho de suas operagdes e 0s 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 participages.

Base para opinido

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas
na segdo a seguir, intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das
demonstragBes financeiras”. Somos independentes em relacdo 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 € suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opiniéo.
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Principais Assuntos de Auditoria (“PAA”)

Principais assuntos de auditoria sdo 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 demonstracbes financeiras e,
portanto, ndo expressamos uma opiniao separada sobre esses assuntos.

Acdes de companhia fechada mensuradas pelo seu valor justo

Em 31 de dezembro de 2019, o Fundo possui 94,25% de seu patriménio liquido
representado por investimentos em ag¢Bes da Companhia Nova Raposo
Empreendimentos e Participacdes S.A., sem cotacdo em bolsa ou mercado ativo,
mensuradas pelo seu valor justo, determinado com base em célculo preparado pelo
Administrador e ratificado por avaliador independente, o qual considera expectativas e
projecbes de resultados futuros, que sdo determinados com base em julgamentos e
premissas, tais como taxas de crescimento, taxas de desconto e taxas de inflagéo,
projecdes de fluxos de caixa e outras. Devido ao fato de determinacdo do valor justo
dessas acles estar sujeita a um maior nivel de incerteza, por envolver premissas e
julgamentos relevantes e do impacto que eventuais mudangas nhas premissas e
estimativas utilizadas teriam sobre as demonstra¢des financeiras como um todo,
consideramos esse assunto significativo em nossa auditoria.

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:

Leitura das atas de deliberacdo de cotistas, dos contratos de compra e venda de
acOes, bem como avaliacdo dos langcamentos contabeis decorrentes dessas
transacoes;

Com o auxilio de nossos especialistas, avaliamos a razoabilidade da metodologia e
a consisténcia dos dados e premissas utilizados para mensuragéo do valor justo, tais
como calculos matematicos, taxas de desconto e projecdes de fluxos de caixa,
incluindo memaria de célculo do limitador de retorno aplicavel ao Fundo;

Auditoria das demonstragdes financeiras da Companhia investida;

Andlise dos riscos de continuidade operacional do investimento;

Avaliagdo da adequacdo das divulgagbes 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 apresentacdo das
demonstragBes financeiras de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil
aplicaveis a Fundos de Investimento e pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboragdo de demonstracdes financeiras livres de distorgédo
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstracdes financeiras, a Administracdo é 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 elaboracéo das demonstragdes financeiras, a ndo ser que a Administracao
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 seguranga razoavel de que as demonstragdes financeiras,
tomadas em conjunto, estdo livres de distorcdo relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opiniéo.
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 distorgdes podem
ser decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas relevantes quando,
individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva
razoavel, as decis6es 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¢cdo relevante nas demonstracfes
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 detec¢ao de distorcao 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, falsificagdo, omissdo ou representacfes 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 eficacia dos controles internos do
Fundo;
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Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes
financeiras--Continuacao

Avaliamos a adequacdo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contabeis e respectivas divulgacgdes feitas pela Administracéo;
Concluimos sobre a adequacédo do uso, pela Administracdo, da base contabil de
continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe
incerteza relevante em relacdo a eventos ou condigdes 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 divulgacdes nas demonstracdes financeiras
ou incluir modificacdo 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 condi¢des futuras podem levar o
Fundo a ndo mais se manter em continuidade operacional,

Avaliamos a apresentacdo geral, a estrutura e o conteldo das demonstracdes
financeiras, inclusive as divulgacdes e se as demonstragdes financeiras representam
as correspondentes transacdes e 0s eventos de maneira compativel com o objetivo
de apresentacdo adequada.

Comunicamo-nos com 0s responsaveis pela governangca 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.

Sao Paulo, 27 de julho de 2020.

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

Alexandrfé abetta Filho

Contador CR’C 1SP 182.396/0

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



Fundo de Investimento em Participacdes Nova Raposo

CNPJ n° 21.498.349/0001-75
(Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)
CNPJ n° 03.384.738/0001-98

Balancos patrimoniais
Em 31 de dezembro de 2019 e de 2018

(Em milhares de Reais)

2019 2018
% Sobre % Sobre
Saldo Patrimonio Saldo Patrimonio
Ativo Notas Quantidade contabil Liquido Quantidade contabil Liquido
Titulos e valores mobiliarios 467.035 100,17 397.537 100,15
Acgdes - Nova Raposo Empreendimento e Participagdes S.A 4.b 439.481 94,25 263.970 66,50
Subscritas e integralizadas 280.663.205 439.481 94,25 176.036.087 263.970 66,50
A integralizar 12.336.771 12.337 2,65 116.963.889 116.964 29,47
Cotas a integralizar (12.336.771) (12.337) (2,65) (116.963.889) (116.964) (29,47)
Cotas de fundo de investimento 4.a 27.554 5,92 133.567 33,65
Votorantim Fundo de Investimento Soberano Renda Fixa Referenciado DI 1.288.855 3.419 0,74 25.603.937 64.193 16,17
Fundo de Investimento Caixa Topéazio Corporativo Renda Fixa Referenciado DI LP 9.940.885 24.135 5,18 21.120.068 48.443 12,20
Itall Soberano Renda Fixa Simples Longo Prazo FIC de FI - - - 464.907 20.928 5,28
Votorantim Fundo de Investimento Soberano Renda Fixa - - - 873 3 -
Total do ativo 467.035 100,17 397.537 100,15
Passivo e Patriménio liquido
751 0,17 615 0,15
Taxa de administracéo 8 586 0,13 473 0,12
Auditoria e custddia 135 0,03 90 0,02
Despesa diversas 30 0,01 52 0,01
Total do passivo 751 0,17 615 0,15
Patrimonio liquido
Integralizagéo de cotas 7 300.000 64,34 300.000 75,58
Lucros acumulados 166.284 35,66 96.922 24,42
Total do Patriménio liquido 466.284 100,00 396.922 100,00
Total do Passivo e Patriménio liquido 467.035 100,17 397.537 100,15

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



Fundo de Investimento em Participacdes Nova Raposo
CNPJ n° 21.498.349/0001-75
(Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)
CNPJ n° 03.384.738/0001-98

Demonstracdes do resultado e do resultado abrangente
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e de 2018

(Em milhares de Reais)

Notas 31/12/2019 31/12/2018
Cotas de Fundos 5.173 10.935
Resultado de aplicagbes em cotas de fundos de investimento 5.173 10.935
Renda fixa e outros titulos e valores mobiliarios 70.884 57.285
Ajuste a valor de mercado de investimentos 4.b 70.884 57.285
Despesas 10 (6.695) (5.603)
Taxa de administragdo 8 (6.505) (5.433)
Servigos contratados pelo Fundo - (35)
Auditoria e custddia (118) (71)
Taxa de fiscalizagao (48) (48)
Despesas diversas (24) (16)
Lucro liquido do exercicio 69.362 62.617

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



Fundo de Investimento em Participacdes Nova Raposo
CNPJ n° 21.498.349/0001-75
(Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliérios Ltda.)
CNPJ n° 03.384.738/0001-98

Demonstracdes das mutacdes do patrimdnio liquido
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e de 2018

(Em milhares de Reais)

Cotas integralizadas Lucros acumulados Total
Saldos em 31 de dezembro de 2017 300.000 34.305 334.305
Lucro liquido do exercicio - 62.617 62.617
Saldos em 31 de dezembro de 2018 300.000 96.922 396.922
Lucro liquido do exercicio - 69.362 69.362
Saldos em 31 de dezembro de 2019 300.000 166.284 466.284

As notas explicativas da Administracdo sao parte integrante das demonstragdes financeiras.



Fundo de Investimento em Participacdes Nova Raposo
CNPJ n° 21.498.349/0001-75

(Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

CNPJ n° 03.384.738/0001-98

Demonstragdes dos fluxos de caixa - método direto
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e de 2018

(Em milhares de Reais)

31/12/2019 31/12/2018
Fluxo de caixa das atividades operacionais
Compra / (venda) de investimento em Participa¢des (104.627) (83.361)
Compra / (venda) de cotas de fundos de investimento - ICVM 555 111.186 88.917
Pagamento de taxa de administragao (6.393) (5.357)
Pagamento de taxa da CVM (48) (48)
Pagamento de auditoria 47) -
Pagamento de custoédias e outros servigos (28) (26)
Pagamento de outras receitas / (despesas) (43) (125)

Caixa liquido das atividades operacionais

Variacao liquida de caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalente de caixa no inicio do exercicio
Caixa e equivalente de caixa no final do exercicio

Variacao liquida de caixa e equivalentes de caixa

As notas explicativas da Administracéo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Fundo de Investimento em Participa¢cfes Nova Raposo

CNPJ n° 21.498.349/0001-75

(Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios Ltda.)

CNPJ n° 03.384.738/0001-98

Notas explicativas da Administragdo as demonstragdes financeiras
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e de 2018
(Em milhares de Reais)

1.

Contexto operacional

O Fundo de Investimento em Participagcfes Nova Raposo (“Fundo”) iniciou
suas atividades em 13 de abril de 2017, sob a forma de condominio fechado,
destinado exclusivamente a investidores qualificados. E uma comunhdo de
recursos destinados a aquisicao de ativos estabelecidos na politica de investimento
definida no regulamento do Fundo. O Fundo foi classificado como uma Entidade de
Investimento, conforme determina a instrugdo CVM 579.

O prazo de duracdao do Fundo é de 6 anos, contados da data de inicio,
correspondente a primeira integralizagdo de suas cotas, ocorrida em 13 de abril de
2017, prorrogaveis, uma Unica vez, por mais 2 anos a critério do Gestor.

O objetivo do Fundo é proporcionar aos cotistas a valorizagdo do capital investido,
a longo prazo, por meio do investimento em acdes, debéntures, bbnus de
subscrigdo, ou outros titulos e valores mobiliarios conversiveis ou permutaveis em
acOes de emissdo de companhias, abertas ou fechadas, cujo Unico objetivo seja o
desenvolvimento (direto ou indireto) do projeto imobiliario denominado Reserva
Raposo. A rentabilidade Alvo do fundo serd de IPCA acrescido de 14%
(“Rentabilidade Alvo”).

As aplicacdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da administradora e
do Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Nao obstante a diligéncia da
Administradora no gerenciamento dos recursos do Fundo, a politica de investimento
coloca em risco o patriménio deste, pelas caracteristicas dos papéis que o
compdem, 0s quais se sujeitam as oscilacdes do mercado e aos riscos de crédito
inerentes a tais investimentos, podendo, inclusive, ocorrer perda do capital
investido.

Base de elaboracdo e apresentacdao das demonstracdes
financeiras

As demonstracdes financeiras do Fundo foram elaboradas e estdo apresentadas
de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de
investimento em participagBes, as quais se configuram em diretrizes contébeis
emanadas da legislacdo societéria brasileira, considerando inclusive aspectos
contabeis que sao especificos para os diferentes segmentos do mercado, conforme
disciplinado pelas normas previstas, especificamente Instrugdo n® 578 e 579 e
demais orienta¢cdes emanadas pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM).

As estimativas contabeis adotadas na elaboragéo das demonstragfes financeiras
foram baseadas em fatores objetivos e no julgamento da Administradora para
determinacéo do valor adequado a ser registrado nas demonstracdes financeiras,
em conformidade com a pratica contabil vigente. Desta forma, quando da efetiva
liquidagdo financeira desses ativos e instrumentos financeiros, os resultados
auferidos poderdo ser diferentes dos estimados. Itens significativos, sujeitos a
essas estimativas e premissas, incluem o valor das ac¢des da "companhia-alvo".
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Fundo de Investimento em Participa¢cfes Nova Raposo

CNPJ n° 21.498.349/0001-75

(Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios Ltda.)

CNPJ n° 03.384.738/0001-98

Notas explicativas da Administragdo as demonstragdes financeiras
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e de 2018
(Em milhares de Reais)

2.

Base de elaboracdo e apresentacdao das demonstracdes
financeiras--Continuacao

A Administragdo classificou o Fundo como entidade de investimento apos
avaliacbes sobre as determinagfes contidas na ICVM 579, e por esse motivo
elabora exclusivamente demonstrag@es financeiras individuais. A classificagéo foi
definida considerando-se 0s seguintes julgamentos e premissas aplicaveis a
entidades de investimento, conforme definido pela referida norma:

O Fundo obtém recursos de um ou mais investidores com o propdésito de atribuir
o desenvolvimento e a gestdo de uma carteira de investimento a um gestor
qualificado, que possui plena discricionariedade na representacédo e na tomada
de decisdo junto as entidades investidas, ndo sendo obrigado consultar os
cotistas para essas decisdes e tampouco indicar os cotistas ou partes a eles
ligadas, como representantes nas entidades investidas. Quanto a plena
discricionariedade, ndo se caracterizam os casos em que 0s cotistas deliberem
sobre propostas encaminhadas pelo gestor, por meio de comité de investimento,
em relacdo as decisfes inerentes a composi¢ao da carteira do Fundo;

O Fundo se compromete com os investidores com o objetivo de investir os
recursos unicamente com o proposito de retorno através de apreciagdo do
capital investido, renda ou ambos;

O Fundo substancialmente é mensurado e avaliado quanto ao desempenho de
seus investimentos, para fins de modelo de gestédo, com base no valor justo (vide
nota 3.d);

O Fundo define em seu regulamento estratégias para o desinvestimento, assim
como a possibilidade de propor e realizar, dentro do prazo estabelecido nas
estratégias o desinvestimento, a fim de, maximizar o retorno para 0s cotistas.

As presentes demonstracdes financeiras foram aprovadas pela Administracdo do
Fundo em 27 de julho de 2020.
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Fundo de Investimento em Participa¢cfes Nova Raposo

CNPJ n° 21.498.349/0001-75

(Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios Ltda.)

CNPJ n° 03.384.738/0001-98

Notas explicativas da Administragdo as demonstragdes financeiras
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e de 2018
(Em milhares de Reais)

3 Descricado das principais praticas contabeis

@)

(b)

(c)

(d)

Apuracao do resultado
O resultado é apurado com base no regime contabil de competéncia.
Moeda funcional e de apresentacdo das demonstra¢des financeiras

A moeda funcional do Fundo é o Real, mesma moeda de preparacao e
apresentacdo das demonstragdes financeiras.

Cotas de fundos de investimento

Inicialmente as cotas de fundos de investimento sao registradas pelo seu valor
de aquisicdo, posteriormente, o valor justo das cotas de fundos de investimento
€ atualizado diariamente, pelos respectivos valores das cotas divulgados pelos
seus respectivos Administradores.

As valorizagfes e as desvalorizagfes dos investimentos em cotas de fundo de
investimento foram registradas em “Cotas de fundos de investimento”
“Resultado de aplicacdes em cotas de fundos de investimento” pelo seu valor
liquido.

Acdes em companhias fechadas — A¢g6es sem cotacdo em bolsa

As ac¢6es da Companhia Nova Raposo Empreendimentos e Participagfes S.A
sdo contabilizadas a valor justo, calculadas através de uma metodologia de
precificagdo que considera os fluxos de caixa projetados descontados a uma
taxa de mercado.

Para o célculo dos fluxos de caixa foram utilizadas premissas de venda e custos
do projeto Reserva Raposo, logo apés o inicio das atividades do fundo foi
realizada uma avaliagdo a valor justo utilizando o mesmo modelo interno
utiizado para a oferta do Fundo, com premissas atualizadas até aquele
momento. Em paralelo com o desenvolvimento do modelo interno, a Empresa
Consult Solu¢des Patrimoniais (consultor externo contratado pelo gestor do
fundo) também havia realizado uma avaliacdo independente para a oferta do
Fundo, ratificando a avaliacéo feita internamente.
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Fundo de Investimento em Participa¢cfes Nova Raposo

CNPJ n° 21.498.349/0001-75

(Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios Ltda.)

CNPJ n° 03.384.738/0001-98

Notas explicativas da Administragdo as demonstragdes financeiras
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e de 2018
(Em milhares de Reais)

3 Descricado das principais praticas contabeis--Continuacéo
(d) Acdes em companhias fechadas — A¢des sem cotacdo em bolsa
A avaliagdo a valor justo leva em conta entre outros fatores:

O valor de venda das unidades residenciais, comerciais e outras fontes de
receita, considerando os precos e formas de pagamento projetados ou
estimados;

As datas esperadas para os lancamentos de cada fase do Projeto,
considerando o planejamento comercial e 0 processo de aprovacdo do
Projeto junto a prefeitura e aos outros 6rgaos;

Os valores dos investimentos realizados ou a realizar;

O custo dos financiamentos, cronograma de Amortizacdo, e garantias dos
empréstimos firmados;

Os custos operacionais projetados;

Os impostos e taxas setoriais estimados;

A variagdo estimada do indexador de referéncia;

Quaisquer receitas adicionais que possam ser obtidas com razoavel grau de
certeza;

Quaisquer despesas gue impactem de maneira relevante as Investidas;

Os termos e condigbes acordados nos acordos de investimentos, atos
societarios ou quaisquer outros documentos da operacao;

O volume de caixa da(s) Investida(s) projetado para os proOximos exercicios
até o final de cada Projeto;

Quaisquer valores distribuidos aos Cotistas, tais como dividendos, juros
sobre o capital préprio, Amortizacdes, entre outros;

Os fluxos de caixa citados anteriormente, deverdo respeitar a politica de
distribuicdo de resultados da companhia investida, que inicialmente seréo
prioritariamente destinados para a quitacdo total ou parcial das dividas, e
somente apos a liquidagao dos créditos imobilidrios o fundo ter& direito ao
recebimento do rendimento acumulado sobre o capital total investido no
Fundo, com base na Rentabilidade-Alvo, até que o saldo das cotas tenha
voltado ao valor base da oferta ou o valor captado, dos dois o menor,
considerando o periodo que ndo houve distribuicbes ou distribuicdes
insuficientes para que o valor das cotas represente o valor base da oferta.
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3. Descricao das principais praticas contabeis--Continuagéo

(d) Acdes em companhias fechadas — Ac¢des sem cotacdo em bolsa--
Continuagéo

ApOs os pagamentos realizados conforme os itens acima, os Pagamentos a
Socios serdo distribuidos na proporcdo das respectivas participacdes sobre o
total de cotas e/ou agBes emitidas pela Parque Raposo (em bases diluidas).
Esta regra vigera até que os Cotistas tenham recebido a totalidade do capital
investido, devidamente corrigido pela Rentabilidade-Alvo.

Considerando a dindmica e a complexidade da avaliacdo do projeto Reserva
Raposo, os gestores do Fundo definiram uma atualizagdo anual da avaliagdo, a
ser feita por um consultor externo, e caso existam diferencgas significativas entre
o valor de avaliagdo do consultor externo e o valor do ativo marcado na carteira
do Fundo, um ajuste no valor das acdes podera ser efetuado na carteira do
Fundo.

(e) Ativos e Passivos

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

4. Titulos e valores mobiliarios
(a) Cotas de fundos de investimento

Em 31 de dezembro de 2019 e de 2018, o Fundo possui investimento em cotas
de fundos de investimento conforme a seguir:

2019 2018

Saldo Saldo
Quantidade contabil  Quantidade contabil

Votorantim Fundo de Investimento Soberano Renda Fixa

Referenciado DI 1.288.855 3.419 25.603.937 64.193
Fundo de Investimento Caixa Topazio Corporativo Renda
Fixa Referenciado DI Longo Prazo 9.940.885 24.135 21.120.068 48.443
Itatl Soberano Renda Fixa Simples Longo Prazo Fundo de
Investimento em Cotas de Fundos de Investimento - - 464.907 20.928
Votorantim Fundo de Investimento Soberano Renda Fixa - - 873 3

Total 11.229.740 27.554 47.189.785 133.567
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4. Titulos e valores mobiliarios--Continuacéo

(b) Acgdes em Companhias fechadas — A¢Bes sem cotacdo em bolsa

Em 31 de dezembro de 2019 e de 2018, o Fundo tem como principal ativo a
participacdo na Nova Raposo Empreendimentos e Participacdes S.A.
(“Companhia Investida”).

2019
Quantidade a
Quantidade integralizada integralizar Valor justo/ Saldo contabil
Nova Raposo Empreendimentos
e Participagdes S.A. 280.663.205 (12.336.771) 439.481
Total 280.663.205 (12.336.771) 439.481
2018
Quantidade a
Quantidade integralizada integralizar Valor justo/ Saldo contébil
Nova Raposo Empreendimentos
e Participagdes S.A. 176.036.087 (116.963.889) 263.970
Total 176.036.087 (116.963.889) 263.970

Informagdes sobre a Companhia Investida

Em 31 de margo de 2017 a Companhia Investida, recebeu investimento oriundo
da ciséo parcial da Reserva Raposo Empreendimentos S.A., no montante de
R$ 32.384 representada por 35.388.610 cotas de capital social da sua investida
Parque Raposo Empreendimentos Imobilidrios Ltda, que foi vertido para a
Companhia Investida.

A Parque Raposo Empreendimentos Imobiliarios Ltda, que em 31 de dezembro
de 2017 estava em fase pré-operacional, € a responsavel pelo projeto
Imobiliario Reserva Raposo. O projeto imobiliario denominado Reserva Raposo
tem o objetivo de ser um modelo de desenvolvimento urbano pautado no novo
urbanismo e centrado em maior qualidade de vida e melhor qualidade dos
espacos publicos. O Projeto traz a proposta de reducdo do déficit habitacional
na regidao da Rodovia Raposo Tavares, n°® 8.556, Km 18,5, sentido Rodoanel
Mario Covas, Butantd, Cidade de Séo Paulo, Estado de Sao Paulo.

Durante o exercicio de 31 de dezembro de 2018, o Fundo realizou
integralizagdes na Companhia Investida no montante de 92.675.200 a¢des que
totalizaram R$ 83.361 mil (2017- 92.675.200 acdes que totalizaram R$ 99.485
mil).

No exercicio 2019 o Fundo integralizou 0 montante de R$ 104.627 divido em
104.627.118 a¢Bes na Companhia investida, totalizando 280.663.205 a¢des em
31 de dezembro de 2019.

A Administradora classificou 0 Fundo como entidade para investimento uma vez
gue o mesmo € destinado a diversos cotistas com prazo de duracdo
determinado.
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4. Titulos e valores mobiliarios--Continuacéo

5

(b) Agbdes em Companhias fechadas — Ac¢bBes sem cotacdo em bolsa--
Continuagéo

Valor Justo

Em outubro de 2019, foi efetuado pelo avaliador externo denominado Consult
Solucdes Patrimoniais, a revisdo do valor justo do investimento para a posicao
de 31/12/2019, utilizando metodologia de fluxos de caixa projetados (conforme
descritos no item 3d), descontados a uma taxa de mercado, levando em conta
o regime de distribui¢cdes de dividendos entre os sécios.

A avaliacdo da Consult Solugbes Patrimoniais ndo encontrou diferencas
significativas entre o valor projetado no cenario moderado e o valor das ac6es
calculado internamente pelo Administrador e utilizado nas demonstragdes
financeiras de 31 de dezembro de 2019 e de 2018. Desta forma, o total do ajuste
a valor justo das ac¢des na companhia investida, totalizou o montante de R$
70.884 (R$ 57.285 em 2018), considerando a rentabilidade alvo do fundo,
apresentados na demonstragéo do resultado do exercicio.

Adicionamente, as premissas abaixo foram utilizadas no célculo:

Moeda Real
Taxas de desconto 12,5%
IPCA acumulado 4,31%

Instrumentos financeiros derivativos

No exercicio em 31 de dezembro de 2019 e de 2018 o Fundo nao realizou operacdes
envolvendo instrumentos financeiros derivativos, bem como ndo possui qualquer
posicdo com derivativos aberto.

Riscos e gerenciamento de riscos

Nao obstante a diligéncia da Administradora em colocar em pratica a politica de
investimento delineada, os investimentos do Fundo estéo, por sua natureza, sujeitos
a flutuacgdes tipicas do mercado, risco de crédito, condi¢cdes adversas de liquidez e
negociacdo atipica nos mercados de atuacdo e, mesmo que a Administradora
mantenha rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de
completa eliminacéo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o cotista.

Devem ser observados os seguintes fatores quanto as possibilidades de risco
inerentes aos ativos que compdem a carteira do Fundo:

I. As aplicacbes do Fundo na Companhia Investida caracterizam operacdes cujo
risco se concentra nas condi¢ées da demanda do mercado em que operam;
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6 Riscos e gerenciamento de riscos--Continuagao

Il. As aplicagcdes do Fundo nos ativos previstos em Regulamento podem incorrer
em diferentes espécies de risco, sendo 0s principais fatores os seguintes:

Os recursos que constam na carteira do Fundo e os Cotistas estdo sujeitos, entre
outros, aos seguintes fatores de risco:

(a) Risco de Mercado

O valor dos ativos que integram ou que vierem a integrar a carteira do Fundo
pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuacbes de precos e
cotacdes de mercado, as taxas de juros e os resultados das companhias
cujos valores mobiliarios por elas emitidos compfem a carteira, sendo que
em caso de queda do valor dos ativos que compdem a carteira, 0 patrimdnio
liquido do Fundo pode ser afetado negativamente. A queda dos precos dos
ativos integrantes da carteira pode ser temporaria, nao existindo, no entanto,
garantia de que néo se estenda por periodos longos e/ou indeterminados.

(b) 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 e/ou outras
partes envolvidas em operacdes realizadas pelo Fundo ndo cumprirem suas
obrigacdes de pagar tanto o principal como os respectivos juros de suas
dividas para com o Fundo.

(c) Risco de Liquidez
O volume inicial de aplicacdes no Fundo e a inexisténcia de tradicdo no
mercado de capitais brasileiro de negocia¢fes envolvendo cotas de fundos
fechados fazem prever que as cotas do Fundo ndo apresentardo liquidez
satisfatoria.

(d) Risco de Concentracéao

Consiste no risco do Fundo aplicar 100% (cem por cento) do patrimdnio
liguido do Fundo em ativos de uma mesma sociedade.
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7 Emissdes e amortizagOes de cotas

O Fundo emitiu, no ambito de sua primeira oferta de emisséo de cotas, em série
Unica, 300 mil cotas, ao valor unitario de R$ 1 (um mil reais), totalizando uma oferta-
base de R$ 300.000 (trezentos milhdes de reais), com possibilidade de se optar pelo
aumento da quantidade de cotas originalmente ofertadas, nos termos e conforme os
limites estabelecidos no regulamento do Fundo e no artigo 24 da Instrucdo CVM
400, observada, nos termos do artigo 30 da Instrugdo CVM 400, a possibilidade de
distribuicdo parcial das cotas, desde que haja colocagdo de um montante minimo de
200 mil cotas, equivalentes a R$ 200.000 (duzentos milhdes de reais) (“Montante
Minimo”).

A administradora esta autorizada a aprovar a emissao de novas Cotas, para ofertas
subsequentes, independentemente de aprovacdo em Assembleia Geral de Cotistas
e de alteracdo do Regulamento, até o valor de oferta-base de R$ 300.000 (trezentos
milhdes de reais), permitido o aumento em raz&o do exercicio das opg¢des de lote
adicional e suplementar, caso em que o Administrador deve, no ato de aprovagao:
() indicar a quantidade de novas Cotas, o valor a ser captado e a modalidade da
oferta; (ii) oferecer aos Cotistas, assim identificados na data de aprovacgéo, o direito
de preferéncia na subscricdo das novas Cotas, com estabelecimento dos
respectivos procedimentos, prazos e formalizagbes; e (iii) indicar demais
caracteristicas, requisitos e condi¢cdes a que se submeterd a emissdo das novas
Cotas. Superado o limite a que se refere este paragrafo, a emissédo de novas Cotas
dependera de aprovacdo em Assembleia Geral de Cotistas (“Capital Autorizado”).

AmortizacOes

A amortizagdo das cotas pode, ao critério do Gestor, ocorrer mediante redugfes de
capital da Companhia Investida.

Qualquer amortizacdo e/ou pagamento de rendimento: abrange todas as cotas
subscritas e integralizadas, é feita na mesma data a todos os cotistas mediante
rateio das quantias sempre em dinheiro, a serem distribuidas pelo nimero de cotas.

Exceto para casos de prejuizos a Administradora, a mediante deliberagbes do
Comité de Investimento e da Assembleia Geral de Cotistas, a Administradora pode,
a qualquer tempo, amortizar cotas com ativos do Fundo ou das Companhias
Investidas.

N&o houve amortizacdo de cotas durante o exercicio findo em 31 de dezembro de
2019 e de 2018.
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8 Taxa de administracéo e gestao

Pela prestacéo de servigcos de administracdo e gestdo ao Fundo, a administradora
recebe uma remuneracao ("taxa de administragédo e gestao") equivalente a 1,5% ao
ano, apurado sobre o valor do patriménio liquido do Fundo.

A taxa de administracdo e gestao é apropriada diariamente adotando-se o critério
pro rata dias Gteis do ano em vigor, considerado um ano de 252 dias Gteis, e cobrada,
trimestralmente, até o 52 dia util do més subsequente ao término do trimestre civil.

No exercicio a despesa com taxa de administracéo e gestédo foi de R$ 6.505 (R$
5.433 em 2018), apresentada na composi¢éo do resultado do exercicio.

9 Taxade performance

Além da remuneragdo prevista na nota anterior, o Administrador recebera taxa de
performance correspondente a 20% sobre as distribuigdes, inclusive aquelas feitas
diretamente pelas Companhias Investidas e pela Parque Raposo, que excederem o
capital integralizado apos a distribuicdo das cotas, corrigido pela variacao
acumulada do IPCA acrescido de 10% ao ano, consideradas todas as distribui¢cdes
realizadas aos cotistas.

Nao houve despesa referente a taxa de performance no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2019 e 2018.

10 Despesas administrativas

2019 2018
% sobre % sobre
Encargos Valor o PL Médio Valor o PL Médio
Remuneracéo da administracéo (6.505) (1,40)% (5.433) (1,37)%
Auditoria e custédia de titulos (118) (0,03)% (71) (0,02)%
Servigos contratados - 0,00% (35) (0,01)%
Taxa de fiscalizagao (48) (0,01)% (48) (0,01)%
Outras despesas (24) (0,01)% (16) 0,00%
Total (6.695) (1,44)% (5.603) (1,41)%

11 Custodia dos titulos da carteira
As acgbes de companhia fechada se encontram registradas no livro de a¢fes da

Companhia Investida e as cotas de fundos de investimento na B3 S.A. - Brasil,
Bolsa, Balcdo ou com os administradores.
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12 Evolucéo do valor da cota e rentabilidade

O valor do patriménio liquido médio e a rentabilidade do Fundo no exercicio foram
0s seguintes:

Data Patrimdnio liquido - R$ Valor da Cota - R$ Rentabilidade acumulada
31/12/2018 395.186 1.323,0700 18,77
31/12/2019 462.804 1.554,2800 17,48

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

13 Servicos de gestdo, custddia, tesouraria e outros servicos
contratados

Os servicos de gestao, custddia, tesouraria, controle e processamento dos titulos e
valores mobiliarios e outros ativos integrantes da carteira de investimento e de
escrituracdo da emissao e resgate de cotas do Fundo sado prestados pela Votorantim
Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

14 Politica de distribuicdo de resultados

Os dividendos, juros sobre capital proprio ou quaisquer outros rendimentos
distribuidos pelas Companhias Investidas poderao ser transferidos diretamente aos
cotistas na mesma data em que forem recebidos pelo Fundo.

15 Tributacao
Imposto de renda

Nas amortizacdes e/ou alienacao de cotas, como também no resgate de cotas pelo
término de prazo ou liquidacao do Fundo, a base de calculo do imposto de renda
serd a diferenca positiva entre o valor da amortizacdo ou resgate e o valor de
aquisicao, sendo aplicada aliquota de 15% (quinze por cento).

Sem prejuizo da regulamentagéo acima, os fundos devem ter a carteira composta
de, no minimo, 67% de a¢des de sociedades anbnimas, debéntures conversiveis
em acles e bonus de subscricdo, 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, mantida a contagem do prazo da aplicacao.

A forma de apuracao e de retengdo de imposto de renda na fonte descrita acima

ndo se aplica aos cotistas que estao sujeitos a regimes de tributacdo diferenciados,
nos casos previstos na legislacdo em vigor.
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16 Politica de divulgacao das informacdes

A administradora em conjunto com a gestora envia simultaneamente a CVM
exemplares de quaisquer comunicacdes relativas ao Fundo que tenham sido
divulgadas para os cotistas ou terceiros.

Se alguma informagé&o do Fundo for divulgada com incorrecdes ou impropriedades
gue possam induzir o cotista a erros de avaliacdo, o Fundo utilizar-se-4 do mesmo
veiculo de divulgacao no qual foi prestada a informacéo errbnea para republicar
corretamente a informacgdo, constando da retificagdo, de modo expresso, que a
informacé&o esta sendo republicada para fins de corre¢éo de informacgdes errdbneas
ou impréprias anteriormente publicadas, conforme determinagédo da CVM.

17 Demandas judiciais

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

18 Operacdes com partes relacionadas

Além dos encargos do Fundo com a taxa de administracdo, conforme descrito na
nota explicativa n° 8, o Fundo ndo realizou outras transa¢cdes com partes
relacionadas, além das aplicacbes em cotas de fundos de investimento gerido e
administrado pela Administradora conforme posi¢cao descrita no quadro das cotas
de fundos de investimento na nota explicativa n° 4.

19 Informacgdes adicionais

Independéncia do auditor

Em atendimento a Instrugdo CVM n° 381, da Comisséo de Valores Mobiliarios, nao
foram registrados pagamentos por servigos prestados pelo auditor externo do
Fundo, além dos honorérios de auditoria das demonstracdes financeiras. A politica
adotada pela Administradora atende aos principios que preservam a independéncia
do auditor.
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20. Eventos subsequentes

Em 10 de marco de 2020, a Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM, emitiu o
OFICIOCIRCULAR/CVM/SNC/SEP/n® 02/2020, no qual destaca a importancia de
as Companhias abertas (aplicavel aos Fundos de Investimento) considerarem
cuidadosamente os impactos do COVID-19 em seus negdécios e reportarem nas
demonstrag@es financeiras 0s principais riscos e incertezas advindos dessa analise,
observadas as normas contabeis aplicaveis.

Os investimentos do Fundo estdo concentrados em ac¢des de companhia fechada
avaliadas a valor justo, dessa forma, sua respectiva cota apresenta o reflexo dessa
avaliacdo, ndo sendo possivel mensurar ou antecipar 0s eventuais impactos
econdmico-financeiros futuros decorrentes da pandemia do COVID-19 e seu
conseguente impacto nos investimentos e no valor da cota do Fundo.

Alcindo Canto Neto Karen Miyazaki
Diretor Contadora CRC 1SP26221/0-1
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