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Opinido

Examinamos as demonstracdes financeiras do Fundo de Investimento em Participagdes em
Infra-Estrutura BB Votorantim Energia Sustentavel III (“Fundo”), que compreendem a
demonstracao da posicao financeira em 31 de dezembro de 2019 e as respectivas
demonstragdes do resultado e do resultado abrangente, das mutagoes do patrimonio liquido e
dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes notas
explicativas, incluindo o resumo das principais politicas contabeis.

Em nossa opinidao, as demonstragoes financeiras acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira do Fundo de Investimento
em Participacdes em Infra-Estrutura BB Votorantim Energia Sustentavel III, em 31 de
dezembro de 2019, e o desempenho de suas operagdes e os seus respectivos fluxos de caixa
para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil,
aplicaveis aos Fundos de Investimentos em Participacées.

Base para opiniao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdao descritas na
secdo a seguir, intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes
financeiras”. Somos independentes em relagao ao Fundo, de acordo com os principios éticos
relevantes previstos no Cédigo 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 opinido.

Principais assuntos de auditoria

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 formacao de
nossa opiniao sobre essas demonstragdes financeiras e, portanto, nao expressamos uma
opinido separada sobre esses assuntos.

Valor justo das companhias investidas do Fundo

Conforme nota explicativa n® 3 as demonstracgdes financeiras, os investimentos do Fundo em
acdes de companhias fechadas sdo avaliados ao valor justo por meio de laudos de avaliagdo
preparados por avaliadores externos especializados. A mensuracgao do valor justo das
companhias investidas do Fundo é relevante no contexto das demonstracdes financeiras e
envolve elevado nivel de julgamento por parte da Administradora do Fundo, pois dependem de
técnicas de avaliagdo baseadas em premissas subjetivas relacionadas principalmente a taxa de
desconto para o calculo a valor presente, taxas de crescimento na perpetuidade, taxas de
crescimento das receitas e projegao dos custos e despesas futuros e com alto grau de
incerteza. Dessa forma, consideramos esse assunto como uma area de foco em nossa
abordagem de auditoria.

A Deloitte refere-se a uma ou mais entidades da Deloitte Touche Tohmatsu Limited, uma sociedade privada, de responsabilidade limitada, estabelecida no Reino Unido
("DTTL"), sua rede de firmas-membro, e entidades a ela relacionadas. A DTTL e cada uma de suas firmas-membro sdo entidades legalmente separadas e independentes.

A DTTL (também chamada "Deloitte Global") ndo presta servigos a clientes. Consulte www.deloitte.com/about para obter uma descrigdo mais detalhada da DTTL e suas
firmas-membro.

A Deloitte oferece servigos de auditoria, consultoria, assessoria financeira, gestdo de riscos e consultoria tributaria para clientes publicos e privados dos mais diversos
setores. A Deloitte atende a quatro de cada cinco organizagdes listadas pela Fortune Global 500®, por meio de uma rede globalmente conectada de firmas-membro em
mais de 150 paises, trazendo capacidades de classe global, visdes e servigos de alta qualidade para abordar os mais complexos desafios de negdcios dos clientes. Para
saber mais sobre como os cerca de 286.200 profissionais da Deloitte impactam positivamente nossos clientes, conecte-se a nds pelo Facebook, LinkedIn e Twitter.
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Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros: (i) entendimento do processo
adotado pela Administradora do Fundo para revisao e aprovacao dos laudos de avaliacao
preparados pelos avaliadores externos especializados; (ii) envolvimento de nossos
especialistas em avaliagao e finangas corporativas para nos auxiliar na avaliacdo da
razoabilidade das principais premissas e metodologias de avaliacdao adotadas na mensuracgao
do valor justo das companhias investidas do Fundo, principalmente com relagcdo a taxa de
desconto para o calculo a valor presente, taxas de crescimento das receitas e projecao dos
custos e despesas futuros e (iii) analise da adequacdo das divulgacGes nas demonstragdes
financeiras pela Administradora do Fundo em relagcdo aos requerimentos da Instrucao CVM n©
579.

Baseados nos procedimentos de auditoria efetuados e nos resultados obtidos, consideramos
gue as principais premissas e os critérios empregados pela Administradora do Fundo, baseada
em laudos de avaliacdo preparados por avaliadores externos, sdo razoaveis para suportar a
mensuracdo do valor justo das companhias investidas do Fundo, no contexto das
demonstragdes financeiras tomadas como um todo.

Responsabilidades da Administradora sobre as demonstragdes financeiras

A Administradora do Fundo é responsavel pela elaboragdo e adequada apresentagao dessas
demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil, aplicaveis
aos Fundos de Investimento em Participacdes regulamentados pela Instrucdo da Comissdo de
Valores Mobiliarios - CVM n° 579/16 e pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboracdo de demonstracoes financeiras livres de distorgao
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstracdes financeiras, a Administradora é responsavel, dentro das
prerrogativas previstas pela Instrucdo da Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM n® 579/16,
pela avaliacdo da capacidade de o Fundo continuar operando e divulgando, quando aplicavel,
os assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil na
elaboracdo das demonstragdes financeiras, a ndo ser que a Administradora pretenda liquidar o
Fundo ou cessar suas operagoes, ou ndao tenha nenhuma alternativa realista para evitar o
encerramento das operagoes.

Responsabilidade do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranga razoavel de que as demonstragdes financeiras, tomadas
em conjunto, estao livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou
erro, e emitir relatorio de auditoria contendo nossa opinido. Seguranga razoavel € um alto
nivel de seguranca, mas ndo uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as
normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detecta as eventuais distorgdes
relevantes existentes. As distorcdes podem ser decorrentes de fraude ou erro e sao
consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro
de uma perspectiva razoavel, as decisdes econémicas dos usuarios tomadas com base nas
referidas demonstragdes financeiras.

Como parte de uma 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:

e Identificamos e avaliamos os riscos de distorgao 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 opinidao. O risco de ndao detecgao
de distorcdo 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, falsificacdao, omissao ou
representacdes falsas intencionais.

© 2020. Para mais informac0es, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited. 2



Deloitte

¢ Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas ndo com o objetivo de
expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos do Fundo.

e Avaliamos a adequagao das politicas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis e respectivas divulgacoes feitas pela Administradora.

e Concluimos sobre a adequacdo do uso, pela Administradora, da base contabil de
continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe
incerteza relevante em relagdo a eventos ou condigées que possam levantar duvida
significativa em relacdo a capacidade de continuidade operacional do Fundo. Se
concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar a atencao em nosso relatério
de auditoria para as respectivas divulgagdes nas demonstragdes financeiras ou incluir
modificacdo em nossa opinidao, se as divulgacoes forem inadequadas. Nossas conclusoes
estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatoério.
Todavia, eventos ou condicbes futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em
continuidade operacional.

e Avaliamos a apresentagao geral, a estrutura e o conteddo das demonstracées financeiras,
inclusive as divulgacdes e se as demonstracdes financeiras representam as
correspondentes transacgdes e os eventos de maneira compativel com o objetivo de
apresentacao adequada.

Comunicamo-nos com a Administradora do Fundo a respeito, entre outros aspectos, do alcance
planejado, da época da auditoria e das constatacGes significativas de auditoria, inclusive as
eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos
trabalhos.

Dos assuntos que foram objeto de comunicacdo com a Administradora do Fundo,

determinamos aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das
demonstragoes financeiras do exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os

principais assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatorio de auditoria,

a menos que lei ou regulamento tenha proibido divulgacdo publica do assunto, ou quando, em._—.
circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto nao deve ser comunic
em nosso relatorio porque as consequéncias adversas de tal comunicagdao pode
uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicacdo para o inte

Sao Paulo, 10 de agosto de 2020
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Fundo de Investimento em Participa¢gées em Infra-Estrutura BB Votorantim Energia Sustentavel lll

CNPJ: 13.301.410/0001-14

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

Balango Patrimonial
Em 31 de dezembro de 2019 e 2018
Em milhares de reais

Ativo 2019  %PL 2018  %PL
Circulante
Titulos e valores mobiliarios 209.522 100,26 228.538 103,39
Cotas de Fundos de Investimentos 40.488 19,37 73.367 33,19
Cotas de Fundos de Investimentos 40.488 19,37 73.367 33,19
Acoes de Cia Fechada 169.034 80,89 155.171 70,20
Edlica Faisa S.A. 137.378 65,74 130.585 59,08
Rincéo Energia S.A. 31.656 15,15 17.415 7,88
Rincdo Energia S.A. - subscritas - - 7171 3,24
Total do ativo 209.522 100,26 228.538 103,39
Passivo
Circulante 546 0,26 7.504 3,39
Outras despesas administrativas 192 0,09 187 0,08
Rendimentos a distribuir 181 0,09 - -
Taxa de administracéo 99 0,05 94 0,04
Auditoria e custddia 71 0,03 51 0,02
Cetip/Selic 3 0,00 1 0,00
Obrigagdes a pagar - compra de acdes - - 7171 3,24
Total do passivo 546 0,26 7.504 3,39
Patriménio liquido 208.976 100,00 221.034 100,00
Cotas integralizadas 108.085 51,72 108.085 48,90
Reservas de lucros 100.891 48,28 112.949 51,10
Total do passivo e do patriménio liquido 209.522 100,26 228.538 103,39




Fundo de Investimento em Participagées em Infra-Estrutura BB Votorantim Energia Sustentavel Il

CNPJ: 13.301.410/0001-14

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

Demonstragao de resultado e resultado abrangente
Em 31 de dezembro de 2019 e 2018
Em milhares de reais

Agoes
Resultado com agées de companhias fechadas
Dividendos

Cotas de Fundos
Resultado com aplicagdes em cotas de fundos de investimento

Demais despesas

Despesas com taxa de administracao
Despesas de servigos contratados pelo Fundo
Despesas com auditoria e custodia

Taxa de fiscalizagdo da CVM

Despesas administrativas

Outras despesas

Resultado liquido do exercicio
Resultado abrangente

Resultado dos Exercicios

2019 2018
19.438 11.088
2.873 9.657
16.565 1.431
2.823 5.089
2.823 5.089
(1.666) (2.035)
(1.043) (1.147)
(330) (273)
(60) (51)
(36) (31)
(53) (13)
(144) (520)
20.595 14.142
20.595 14.142




Fundo de Investimento em Participagoes em Infra-Estrutura BB Votorantim Energia Sustentavel lll

CNPJ: 13.301.410/0001-14

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

Demonstracdo da Mutagéo do Patriménio Liquido
Em 31 de dezembro de 2019 e 2018
Em milhares de reais

Reserva de lucros

Saldos em 31 de dezembro de 2017 108.085

Distribuigdo de resultado no periodo -
Resultado Liquido do Exercicio -

Saldos em 31 de dezembro de 2018 108.085

Distribuigéo de resultado no periodo -
Resultado Liquido do Exercicio -

Cotas de (Prejuizos
. . Total
integralizadas acumulados)
98.807 206.892
14.142 14.142
112.949 221.034
(32.653) (32.653)
20.595 20.595
100.891 208.976

Saldos em 31 de dezembro de 2019 108.085




Fundo de Investimento em Participagdes em Infra-Estrutura BB Votorantim Energia Sustentavel lll

CNPJ: 13.301.410/0001-14

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

Demonstragéo do Fluxo de Caixa
Em 31 de desembro de 2019 e 2018
Em milhares de reais

Fluxo de caixa das atividades operacionais

Recebimento pela venda de cotas de fundos de investimento liquido de imposto de renda

Recebimento de dividendos

Distribuigao de rendimentos

Pagamento de Taxa de Administragéo
Pagamento de Taxa da CVM

Pagamento de Auditoria e custddia
Pagamento de Servigos do Sistema Financeiro
Pagamento de Outros Servigos

Pagamento ABB - quitacéo de saldo
Pagamento de Outras Despesas

Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimento

Aquisicdo de ag¢des da Rincdo Energia S.A.

Caixa liquido das atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Integralizagdo de cotas

Caixa liquido originado das atividades de financiamento
Variagao liquida de caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa no inicio dos exercicios

Caixa e equivalentes de caixa no final dos exercicios

2019 2018
2.823 5.089
16.565 1.431
(32.472) (15.746)
(1.038) (1.136)
(36) (31)
(182) (135)
(34) (22)
(330) (155)
- (233)
(13) (15)
(14.717) (10.953)
(18.161) (10.504)
(18.161) (10.504)
(32.878) (21.457)
73.367 94.824
40.488 73.367




FundodelInvestimento em Participacoes em Infra-Estrutura BB
Votorantim Energia SustentavelIll

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

Notas explicativas da Administradora as demonstrac¢oes financeiras

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018
Em milhares de reais, exceto o valor unitario das cotas

Contexto operacional

O Fundo de Investimento em Participacdoes em InfraEstrutura BB Votorantim Energia Sustentavel III, iniciou
suas operacoes em 1o de dezembro de 2011, constituido sob a forma de condominio fechado, é uma comunhao
de recursos destinados a aquisi¢ao de ativos estabelecidos na politica de investimento definida no regulamento
do Fundo.

O prazo de duracao do Fundo é de 10 (dez) anos contados a partir da data da primeira integralizacao de cotas
(ocorrida em 16 de dezembro de 2011), podendo tal prazo ser prorrogado, mediante proposta do comité de
investimentos e decisao da Assembleia Geral de Cotistas, ressalvados os casos de liquidacdo antecipada do
Fundo.

As cotas do Fundo serao direcionadas exclusivamente a investidores qualificados, assim entendidas as pessoas
naturais ou juridicas brasileiras ou estrangeiras, bem como fundos de investimento, que se enquadrem no
conceito de investidor qualificado, nos termos da regulamentacdo da CVM.

O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus cotistas a valorizacdo do capital investido, a longo prazo, em
carteira de valores mobiliarios, participando do processo decisério de sociedades anonimas, abertas ou
fechadas, exclusivamente voltadas para projetos no setor de energia, mais especificamente no segmento de
geracao elétrica com foco em energia sustentavel, tais como Pequenas Centrais Hidrelétricas ("PCHs"), usinas
de biomassa, parques eoélicos e solares, na qualidade de acionista controlador isolado, de participante do bloco
de controle ou de parte em acordo de acionistas, caso seja acionista minoritario, ou ajuste de natureza diversa,
e exercendo efetiva influéncia na definicao de sua politica estratégica e na sua gestao, notadamente através da
indicacao de membros do conselho de administracdo, observada a politica de investimento constante no
regulamento do Fundo.

A Administracdo do Fundo, com base na Instrucado CVM n° 579, avaliou e classificou o Fundo como "Entidade
de Investimento" e por esse motivo elabora exclusivamente demonstragbes contabeis individuais. A
classificacao foi definida considerando-se os seguintes julgamentos e premissas aplicaveis as entidades de
investimentos, conforme definido pela referida norma:

(i) O Fundo obtém recursos de um ou mais investidores com o propoésito de atribuir o desenvolvimento e a
gestdao de uma carteira de investimento a um gestor qualificado, que possui plena discricionariedade na
representacdo e na tomada de decisdo junto as entidades investidas, ndo sendo obrigado consultar os cotistas
para essas decisoes 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 os cotistas deliberem sobre
propostas encaminhadas pelo gestor, por meio de comité de investimento, em relacdo as decisdes inerentes a
composicao da carteira do Fundo;

(i) O Fundo se compromete com os investidores com o objetivo de investir os recursos unicamente com o
propdsito de retorno através de apreciacdo do capital investido, renda ou ambos;

(iii) O Fundo é substancialmente mensurado e avaliado quanto ao desempenho de seus investimentos, para
fins de modelo de gestdo, com base no valor justo;

(iv) 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, de forma a maximizar o
retorno para os cotistas.

As aplicaces realizadas no Fundo nao contam com garantia da Administradora e do Fundo Garantidor de
Créditos (FGC).



(o)

FundodelInvestimento em Participacoes em Infra-Estrutura BB
Votorantim Energia SustentavelIll

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

Notas explicativas da Administradora as demonstrac¢oes financeiras

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018
Em milhares de reais, exceto o valor unitario das cotas

Elaboracao das demonstracoes financeiras

As demonstrages contibeis foram preparadas de acordo com as praticas contibeis adotadas no Brasil
aplicaveis aos Fundos de Investimento, previstas no Plano Contabil dos Fundos de Investimento - COFI e
demais orientagdes emanadas da Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM, especialmente pela Instrugdo CVM
n° 578/16 e alteracGes posteriores.

As estimativas contdbeis adotadas na elaboracdo das demonstracoes financeiras foram baseadas em fatores
objetivos e no julgamento da Administradora para determinacdo do valor adequado a ser registrado nas
demonstracées financeiras, em conformidade com a pratica contabil vigente.

Na elaboracdo dessas demonstragoes financeiras foram utilizadas premissas e estimativas de precos para a
contabilizagio e determinacdo 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.

Descricao das principais praticas contabeis

(a) Apuracio do resultado

O resultado é apurado com base no regime contabil de competéncia.
(b) Cotas de fundos de investimento

Os investimentos em cotas de fundos de investimento sdo atualizados, diariamente, pelo respectivo valor da
cota divulgado pelos administradores.

As valorizagoes e as desvalorizacoes dos investimentos em cotas de fundos de investimento estio apresentadas
na demonstragio da evolu¢ao do patriménio liquido em "Resultado com aplicacoes em cotas de fundos de
investimento", pelo seu valor liquido.

Participacoes em companhias fechadas (“Companhias Investidas”) — Acoes sem cotaciio em
bolsa

Os investimentos em a¢oes sem cotacao em bolsa de valores foram, durante os exercicios, avaliados pelo valor,
calculado através de laudo de avaliacdo elaborado pelo Consultor de Investimentos do Fundo, Exceléncia
Energética Consultoria Empresarial Ltda.

Titulos e valores mobiliarios

a) Cotas de fundos de investimento

2019 2018
Fundo de Renda Fixa
BV Soberano Renda Fixa Fundo de Investimento 40.488 73.367
Total 40.488 73.367
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FundodelInvestimento em Participacoes em Infra-Estrutura BB
Votorantim Energia SustentavelIll

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

Notas explicativas da Administradora as demonstrac¢oes financeiras

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018
Em milhares de reais, exceto o valor unitario das cotas

b) Acoes de Companhias Fechadas
Edlica Faisa S.A.

O Fundo tem como ativo, a participagao no Capital Social da empresa Faisa, adquirida da Suzlon Energia Eblica
do Brasil ("Suzlon") em 6 de junho de 2012. O percentual de participa¢do do Fundo na Faisa em 31 de dezembro
de 2017 é de 26,64% (26,64% em 31 de dezembro de 2016).

A Faisa S.A. localiza-se no litoral do estado do Ceara, no municipio de Trairi, aproximadamente 80 km de
distancia da capital Fortaleza. Contempla 5 parques e6licos com poténcia instalada total de 136,5 MW, cujas
potencias individuais variam entre 25,2 MW e 29,4 MW, com fator de capacidade médio de 33,6%.

As tltimas demonstracoes financeiras relativas a data-base de 31 de dezembro de 2019 foram emitidas em 31
de marco de 2020, sem modificacio de opinido.

Acoes ordinarias - ON

Em 6 de junho de 2012 0 Fundo adquiriu 3.238.501 acoes ordinarias da Faisa da Suzlon pelo preco unitario de
R$ 11,7963, totalizando R$ 38.202, dos quais R$ 7.063 seriam pagos apds a entrada em operacdo dos
empreendimentos eblicos.

Conforme Assembleia Geral Extraordinaria de Cotistas em 10 de julho de 2015, foi deliberado o aumento do
capital social da Faisa por meio da emissdo de 102.685 novas acOes ordinarias, nominativas e sem
valor nominal, subscritas ao preco de emissdo de R$11,80, perfazendo o valor total de R$ 1.211 mil,
integralizado, mediante a quitacao de obrigacao pecuniaria existente entre a Faisa e cada acionista da seguinte
forma:

Companhias Controladas Acoes

emitidas
Fundo de Investimento em ParticipacGes em Infra-Estrutura BB Votorantim Energia 16.568
Sustentavel I
Fundo de Investimento em Participagdes em Infra-Estrutura BB Votorantim Energia 23.711
Sustentavel 11
Fundo de Investimento em Participagdes em Infra-Estrutura BB Votorantim Energia 22.796
Sustentavel I1T
Enerplan Participagbes Societaras Ltda 39.610
Total 102.685

Em 3 de maio de 2016, o Fundo recebeu da Faisa dividendos de R$ 1.059.
Em 15 de dezembro de 2016 o Fundo adquiriu 743.193 ac¢oes ordinarias da Faisa, no montante de R$ 19.364.

Em 31 de dezembro de 2019, as acbes ON da Faisa, marcadas com base no valor justo, calculado através de
laudo de avaliacao, totalizam R$ 137.378 (R$ 130.585 em 2018).

A avaliacdo economico financeira foi elaborada pela Exceléncia Energética Consultoria Empresarial Ltda,
empresa de consultoria fundada em 2003, dedicada exclusivamente ao setor de energia, especialmente a
energia elétrica. O estudo tem como base 31 de dezembro de 2019. Apds verificacdo e analise do laudo de
avaliacdo da companhia investida foi gerado um ajuste a valor justo no montante de R$ 6.793 (2018 — R$
11.858) que esta apresentado na Demonstragdo do resultado e do resultado abrangente do exercicio.
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FundodelInvestimento em Participacoes em Infra-Estrutura BB
Votorantim Energia SustentavelIll

(Administrado pela Votorantim Asset Management

Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Notas explicativas da Administradora as demonstrac¢oes financeiras

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018
Em milhares de reais, exceto o valor unitario das cotas

A metodologia de avaliacdo adotada para a mensuracao do investimento é de rentabilidade futura. Para isso
foi utilizado o método de fluxo de caixa descontado. O periodo projetado para a avaliacdo do valor justo da
companhia foi de 25 anos.

A margem EBITDA projetada variou de 63,70% a 73,8% no periodo. Foi utilizada uma taxa de desconto de
7,4% (2018 — 8,9%) ao ano.

Rincao Energia S.A. — Ac¢oes Ordinarias -ON

O Fundo tem como ativo, a participacdo no Capital Social da empresa Rincao, adquirida em 31 de julho de
2013. O percentual de participacao do Fundo na Rincao em 31 de dezembro de 2017 é de 9,79% (9,79% em 31
de dezembro de 2016).

Esta companhia detém o projeto da Pequena Central Hidrelétrica Rincdo (“PCH Rincdo0”), com previsao de
poténcia instalada de 10MW, localizado ao nordeste do Estado do Rio Grande do Sul, no Rio Ijuizinho, Bacia
do Rio Ijui, que desemboca no Rio Uruguai com 10 MW de Poténcia Instalada.

A operacao da PCH Rincao sera do tipo “a fio d’Agua”, e destaca-se por apresentar um baixo grau de impacto
ambiental, e devera produzir cerca de 4,6 MW médios, correspondente a um Fator de Capacidade Médio igual
a 46,60% e resultado em aproximadamente 40.296 MWh/ano de Energia Gerada.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 foram integralizadas 253.210 a¢bes no montante de R$ 53. Em
31 de dezembro de 2015 o saldo a integralizar é de R$ 199 referente a 198.878 acoes.

Conforme Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 22 de abril de 2016, foram subscritas 6.500.000
agoes pelos acionistas da Companhia, no montante de R$ 6.500, sendo que o Fundo subscreveu 2.350.400
acbes, no montante de R$ 2.350.

Em 15 de dezembro de 2016, o Fundo adquiriu 931.625 ag¢oes ordinarias da Companhia, sendo 529.007 acoes
subscritas e integralizadas a 402.618 acbes subscritas e nao integralizadas e nao integralizadas, no montante
de R$ 571.

Conforme Assembleia Geral Extraordindria realizada em 27 de dezembro de 2016, foram
subscritas 49.320.000 acoes pelos acionistas da Companhia, no montante de R$ 49.320, sendo que o Fundo
subscreveu 21.804.372 acoes, no montante de R$ 21.804.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 foram integralizadas 1.426.535 ac6es no montante de R$1.426.
Em 31 de dezembro de 2016 o saldo a integralizar é de 23.330 referente a 23.329.734 acoes.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 foram integralizadas 10.504.407 (2017 -10.394.104) a¢es no
montante de R$ 10.505 (2017 — 10.576). Em 31 de dezembro de 2018 o saldo a integralizar é de R$ 7.171 (2017
- R$ 16.525) referente a 1.333.442 (2017 — 16.525.922) acdes.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 foram integralizadas as a 1.333.442 ac¢bes, no montante de R$
R$ 7.171.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, as acdes da Rincdo estdo avaliadas pelo seu valor justo
determinado através de laudo de avaliacdo. A avaliacao econémico financeira foi elaborada pela Exceléncia
Energética Consultoria Empresarial Ltda., empresa de consultoria fundada em 2003, dedicada exclusivamente
ao setor de energia, especialmente a energia elétrica. O estudo tem como base 31 de dezembro de 2019. Apds
verificacao e anédlise do laudo de avaliacdo da companhia investida foi gerado um ajuste a valor justo no
montante de R$(3.920) que esta apresentado na Demonstracao do resultado e do resultado abrangente do
exercicio.
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FundodelInvestimento em Participacoes em Infra-Estrutura BB
Votorantim Energia SustentavelIll

(Administrado pela Votorantim Asset Management

Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Notas explicativas da Administradora as demonstrac¢oes financeiras

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018
Em milhares de reais, exceto o valor unitario das cotas

A metodologia de avaliacdo adotada para a mensurac¢ao do investimento € de rentabilidade futura. Para isso
foi utilizado o método de fluxo de caixa descontado. O periodo projetado para a avaliagdo do valor justo da
companhia foi de 25 anos e uma taxa de desconto de 7,5% ao ano (2018 — 9%).

As tiltimas demonstracoes financeiras relativas a data-base de 31 de dezembro de 2019 foram emitidas em 29
de maio de 2020, sem modifica¢io de opinido.

Politica de riscos

Os principais riscos a que o Fundo est4 sujeito, de acordo com o Regulamento, pelas caracteristicas dos
mercados em que investe, sdo:

I - Risco operacional das companhias investidas - por ser um investimento caracterizado pela participagio nas
companhias investidas, todos os riscos operacionais que cada uma das companhias investidas incorrerem, no
decorrer da existéncia do Fundo, sdo também riscos operacionais do Fundo, uma vez que o desempenho do
mesmo decorre do resultado obtido nas atividades das referidas sociedades.

II - Risco legal - é o risco ligado a possibilidade de interferéncias legais nos projetos das companhias investidas
que impactem negativamente na performance de cada uma delas, refletindo negativamente no patriménio do
Fundo. Outro risco legal abordado diz respeito as demandas administrativas e judiciais que porventura venham
a ser formuladas contra as companhias investidas, podendo resultar em responsabilidade pelo pagamento de
indenizacGes por desapropriagdes, prejuizos a propriedades particulares e danos ambientais, dentre outros.

III - Risco de mercado - € o risco ligado a possibilidade da variacdo da taxa de juros ou do preco dos ativos,
durante o periodo de um investimento. Esta variacdo do valor dos ativos é repassada ao valor da cota e
consequentemente a rentabilidade do Fundo, podendo gerar baixa valorizacao ou supervaloriza¢do do
patriménio. Outra forma de risco incorrida pelo Fundo diz respeito as condicoes econdmicas gerais, tanto
nacionais como internacionais, as quais por sua vez podem afetar tanto o nivel das taxas de cambio e de juros
quanto os precos dos papéis em geral. Tais sobressaltos nas condi¢ées de mercado impactam as expectativas
dos agentes econ6micos, gerando consequéncias sobre os ativos que comp6em a carteira de titulos do Fundo.

IV - Risco de crédito - os titulos e outros ativos que compoem a carteira ou que venham integrar a carteira do
Fundo estdo sujeitos ao risco de crédito do Governo Federal, institui¢oes ou empresas emitentes dos mesmos.
O risco de crédito refere-se a possibilidade de ndo recebimento dos juros e/ou principal dos titulos/valores
mobiliarios que comp6em ou que venham integrar a carteira do Fundo, com consequente impacto negativo na
rentabilidade. Adicionalmente, os contratos de derivativos (por exemplo swaps) estdo eventualmente sujeitos
ao risco da contraparte ou da institui¢do garantidora nao honrar sua liquidacao.

V - Risco de concentracio - consiste no risco do Fundo aplicar 100% (cem por cento) do patriménio liquido em
ativos de uma mesma companhia investida.

VI - Restrigbes ao resgate e amortiza¢ao de cotas e liquidez reduzida - o Fundo é constituido sob forma de
condominio fechado e, portanto, s6 admite o resgate de suas cotas ao término do prazo de duracao do Fundo.
A distribuicdo de resultados e a amortizacao de cotas serdo realizadas em conformidade com as regras previstas
no regulamento do Fundo, observadas as orientacoes comité de investimento. Caso os cotistas queiram se
desfazer dos seus investimentos no Fundo, poderao realizar a venda de suas cotas no mercado secundario,
devendo ser observado, para tanto, os termos e condi¢des dos compromissos de Investimento. Considerando
que o investimento em cotas de fundos de investimento em participagdo é um produto novo, o mercado
secundario para negociacdo de tais cotas apresenta baixa liquidez, e ndo h& garantia de que os cotistas
conseguirdo alienar suas cotas pelo preco e no momento desejados.

VII - N3o realizagao de investimento pelo Fundo - os investimentos do Fundo sdo considerados de longo prazo
e o retorno do investimento nas companhias investidas pode nao ser condizente com o esperado pelo cotista.
Nao ha garantias de que os investimentos pretendidos pelo Fundo estejam disponiveis no momento e em
quantidade convenientes ou desejaveis a satisfacdo de sua politica de investimento, o que pode resultar em
investimentos menores ou mesmo na nao realizacdo dos mesmos.
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FundodelInvestimento em Participacoes em Infra-Estrutura BB
Votorantim Energia SustentavelIll

(Administrado pela Votorantim Asset Management

Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Notas explicativas da Administradora as demonstrac¢oes financeiras

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018
Em milhares de reais, exceto o valor unitario das cotas

VIII Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade - A verificagido de rentabilidade passada em qualquer fundo
de investimento em participacoes no mercado ou no proprio Fundo néo representa garantia de rentabilidade
futura. Adicionalmente, a aplicacdo dos recursos do Fundo em companhias investidas que apresentem riscos
relacionados a capacidade de geracdo de receitas e pagamento de suas obrigacoes ndo permite que seja
determinado qualquer parametro de rentabilidade seguro para o Fundo. As aplicacgoes realizadas no Fundo e
pelo Fundo nao contam com garantia da Administradora, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo
Garantidor de Créditos (FGC), podendo ocorrer, inclusive, perda total do patriménio do Fundo e,
consequentemente, do capital investido pelos cotistas.

IX Risco de performance operacional, operacao e manutencao - Esses riscos ocorrem quando a produtividade
nao atinge os niveis previstos, comprometendo a geracao de caixa e o cumprimento de contratos. A origem
desses riscos pode estar em: falha nos desenhos dos equipamentos selecionados; erros de especificagio; uso
de tecnologia nova nao testada adequadamente; planejamento de operacdo e manutencio inadequadas.

Emissoes, resgates e amortizacoes de cotas Das cotas

As cotas do Fundo correspondem a fracoes ideais de seu patriménio liquido e serdo divididas
em 2 (duas) classes, sendo uma classe de cotas classe A e uma classe de cotas classe B.

Todas as cotas do Fundo serao escriturais e serdo mantidas pela Administradora, na qualidade de agente
escriturador das cotas do Fundo, em conta de depdsito em nome dos cotistas.

O valor das cotas do Fundo sera calculado diariamente.

Direitos Politicos Especiais das Cotas Classe B

Nos termos do Artigo 29, §1° da Instrugdo CVM n°. 578, sao atribuidos as Cotas Classe B direitos politicos
especiais para as matérias constantes do Regulamento e para alterar a classificacdo do Fundo referida no Artigo
19, Paragrafo Segundo do Regulamento. Nesse sentido, todas as deliberagdes da Assembleia Geral de Cotistas
referentes as matérias previstas nesses incisos dependera de ratificagdo, por meio do voto afirmativo de no

minimo 75% (setenta e cinco por cento) dos titulares de Cotas Classe B, reunidos em votacao apartada.

E de competéncia privativa dos Cotistas Classe B a eleiciio dos participantes do Comité de Investimento, nos
termos definidos no Artigo 38 do Regulamento.

Qualquer alteracdo dos direitos politicos atribuidos as Cotas Classe B dependera de ratificacao dos titulares de
Cotas Classe B, na forma do Regulamento.

Emissao de cotas

As cotas da primeira emissdo do Fundo foram objeto de oferta piblica, nos termos da Instrugdo CVM n® 400,
sendo que o patriménio previsto do Fundo era de até R$ 700.000, representado por 700.000 (setecentas mil)
cotas, ao valor unitario de R$ 1 cada, sendo 500.000 (quinhentas mil) cotas classe A e 200.000 (duzentas mil)
cotas classe B.

Para que seja aceito como cotista do Fundo, o investidor devera subscrever cotas com um valor equivalente a,
no minimo, R$ 100.

Os cotistas do Fundo estdo isentos do pagamento de taxa de ingresso ou de saida.
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Notas explicativas da Administradora as demonstrac¢oes financeiras

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018
Em milhares de reais, exceto o valor unitario das cotas

Resgate de cotas
As cotas do Fundo somente serdo resgatadas ao término do prazo de duracao do Fundo.
Amortizacoes

Qualquer amortizacao abrangera todas as cotas do Fundo e seré feita na mesma data a todos os referidos
cotistas mediante rateio das quantias sempre em espécie, respeitando os respectivos encargos de cada classe
de cotas, a serem distribuidas pelo nimero de cotas existentes, mediante aprovacdo do Comité de
Investimentos.

Nao houve amortizacdo no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 e 2018.
Taxa de administracao, gestao e custodia

Pela prestacdo de servicos de administracio do Fundo, a Administradora recebera remuneracao anual, na
forma de taxa de administracao, correspondente ao somatério dos montantes descritos abaixo:

Os titulares das cotas classe A e B do Fundo remunerarao a Administradora mediante o pagamento de taxa de
administracdo no montante equivalente a 1,0% e 0,25% Respectivamente, ao ano sobre o valor patrimonial das
referidas classes A e B, ou sobre o valor do capital comprometido pelos cotistas dessas classes corrigido pelo
Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) acumulado divulgado pelo Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE IPCA), deles o maior.

A taxa de administracdo acima indicada serid apropriada diariamente, a base de 1/252 (um duzentos e
cinquenta e dois avos), como despesa do Fundo e sera paga mensalmente pelo Fundo diretamente a
Administradora, até o 50 (quinto) dia til do més seguinte ao vencido.

A despesa correspondente a taxa de administracdo, no montante de R$ 1.043 (R$ 1.147 em 2018), esta
apresentada na demonstracido das evolugoes do patrimoénio liquido em "Despesas — Remuneragdo da
administragao".

Taxa de performance

A taxa de performance sera de 20% (vinte e cinco por cento) da rentabilidade anual acumulada das cotas classe
A que exceder a variacdo acumulada do Indice Nacional de Precos Ao Consumidor Amplo (IPCA), divulgado
anualmente pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), acrescido de sobretaxa de 8% (oito por

cento) ao ano, contada de 1o de janeiro até 31 de dezembro de cada ano, apropriada diariamente e cobrada até
0 50 (quinto) dia til do més subsequente ao periodo de calculo.

Nao haver4 taxa de performance para as cotas classe B.

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

Despesas incorridas pelo Fundo no exercicio
Taxa e encargos sobre patrimonio liquido médio

Os encargos debitados ao Fundo e seus respectivos percentuais em rela¢ao ao patrimonio liquido do Fundo
foram:
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Encargos

Despesas com taxa de
administracdo

Despesas de servicos
contratados pelo Fundo

Despesas com auditoria e
custbdia

Taxa de fiscalizacao da
CVM

Despesas administrativas

Outras despesas

2019
Ve}lor em Percentual do Va}lor em Percentual do
milhares de AR milhares de AR
. patrimonio liquido . patrimonio liquido
reais reais
1.043 0,50 1.147 0,52
330 0,16 273 0,12
60 0,03 13 0,01
36 0,02 51 0,02
53 0,03 31 0,01
144 0,07 520 0,24
1.666 0,80 2.035 0,92

Custodia dos titulos da carteira

As cotas de fundo de investimento estao registradas pela Administradora do Fundo e as a¢oes de companhias
fechadas se encontram registradas nos livros das respectivas companhias.

Negociacao de cotas

A Administradora registrara as Cotas para negociacio na B3.

Os adquirentes das Cotas que ainda ndo sejam Cotistas deverao igualmente comprovar a condic¢ao de investidor
qualificado, nos termos do Artigo 9°-B da Instrucdo CVM n°. 539, sendo que a verificacdo da condicdo de

investidor qualificado cabera aos intermediarios que representarem os adquirentes na compra das Cotas.

Os Cotistas nao poderao negociar suas Cotas em mercado organizado ou negociacio privada antes que estas
Cotas tenham sido totalmente integralizadas sem solicitar autorizagio formal do Administrador previamente

a negociacao.

Evolucao do valor da cota erentabilidade

A rentabilidade do Fundo no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 foi de 1,63% para as cotas de classe A

e valor da cota de R$ 1.849,525867 e 2,78% para as cotas classe B e valor da cota de R$ 2.088,4025009.

Rentabilidade do Fundo - cotas classe A - %
Patrimonio liquido médio - cotas classe A

15

2019

1,63
80.349
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2019 2018
Rentabilidade do Fundo - cotas classe B - % 2,78 7,13
Patrimonio liquido médio - cotas classe B 134.305 137.830

A rentabilidade obtida pelo Fundo no passado nao representa garantia de rentabilidade futura.

A rentabilidade auferida no exercicio desconsidera a distribuicao de rendimentos ocorrida no exercicio.

Operacoes com empresas ligadas a Administradora/Gestor

Em 31 de dezembro de 2019, o Fundo ndo possui em sua carteira operagdes junto a empresas ligadas
a Administradora e gestor do Fundo além das transacoes de cotas de fundos de investimentos e taxa
de administracdo conforme nota 4 e 7, respectivamente.

Servicos terceirizados

Os servigos de liquidacao, custddia, tesouraria, controle de ativos, calculo da cota, bem como a execucao dos
procedimentos contdbeis para o Fundo, incluindo o controle consolidado da totalidade das cotas escriturais de
fundos de investimento, sdo prestados pelo Banco Votorantim S.A.

A gestao da carteira, distribuicdo de cotas e o controle das posi¢des dos condéminos, relativas as movimentacgoes
de aplicacao e resgate de cotas pelos cotistas, identificados em contas individuais, nas modalidades definidas
na legislagdo em vigor é realizada pela Administradora do Fundo, Votorantim Asset.

Politica de distribuicao de resultados

Os dividendos, juros sobre capital proprio ou quaisquer outros rendimentos distribuidos pela companhia-alvo
poderao ser distribuidos diretamente aos cotistas, mediante comunicacdo prévia da Administradora as
companhias investidas, ou ainda, ser transferidos diretamente aos cotistas na mesma data em que forem
recebidos pelo Fundo; sendo que nessas hipbteses tais rendimentos nao deverao impactar o valor da cota do
Fundo.

Em 08 de janeiro de 2019 ocorreu o pagamento de distribui¢do de rendimentos do Fundo, sendo o valor dos
rendimentos distribuidos de R$ 159,56 por cota.

Em 30 de dezembro de 2019 ocorreu o pagamento de distribuicio de rendimentos do Fundo, sendo o valor dos
rendimentos distribuidos de R$ 142,53 por cota.

Tributacao

Os cotistas pessoas fisicas que auferirem rendimento pela alienacdo de cotas do Fundo serao tributados a
aliquota de 0% (zero por cento).

Os rendimentos auferidos por pessoas juridicas no resgate, amortizacao e alienacao de cotas do Fundo estao
sujeitos a aliquota de 15% (quinze por cento), a titulo de imposto de renda.
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A forma de apuracio e de retengao de imposto de renda na fonte descrita acima nao se aplica aos cotistas que
estao sujeitos a regimes de tributacao diferenciados, nos casos previstos na legislacao em vigor.

17 Politica de divulgacao das informacoes

A Administradora em conjunto com o gestor envia simultaneamente a CVM exemplares de quaisquer
comunicacoes relativas ao Fundo que tenham sido divulgadas para os cotistas ou terceiros.

Se alguma informagdo do Fundo for divulgada com incorrecdes ou impropriedades que possam induzir o
cotista a erros de avaliacdo, o Fundo utilizar-se-4 do mesmo veiculo de divulgacdo no qual foi prestada a
informacdo erronea para republicar corretamente a informacéio, constando da retificacdo, de modo expresso,
que a informacdo esta sendo republicada para fins de correcdo de informacbes erroneas ou impréprias
anteriormente publicadas, conforme determinagdo da CVM.

18 Demandas judiciais

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

19 Informacdes adicionais

a) Independéncia do auditor

Em atendimento a Instrugdo CVM n® 381, da Comissao de Valores Mobiliarios, ndo foram registrados
pagamentos por servicos prestados pelo auditor externo do Fundo, além dos honorarios de auditoria das
demonstracées financeiras. A politica adotada pelo Administrador atende aos principios que preservam a
independéncia do auditor.

20 Eventos Subsequentes

Desde o inicio de janeiro de 2020, o surto de coronavirus, que é uma situacdo em rapida evolucdo, impactou
adversamente as atividades econdmicas globais. O rapido desenvolvimento e fluidez dessa situacao impedem
qualquer previsdo como seu impacto final. Adicionalmente, certas acoes da Organizacdo dos Paises
Exportadores de Petroleo e a Rassia também trouxeram aumento na volatilidade nos mercados financeiros e
de capitais. Estes eventos podem ter um impacto adverso continuo nas condi¢des econémicas e de mercado e
desencadear um periodo de desaceleracdo econdmica global, o que poderia trazer reflexos na precificacdo
subsequente da carteira do Fundo, cuja a quota vem sendo divulgada periodicamente ao mercado. A
Administradora e a Gestora nao acreditam que haja impacto financeiro nas demonstragées financeiras em 31
de dezembro de 2019, como resultado destes eventos subsequentes, e estio monitorando os desenvolvimentos
relacionados ao coronavirus e coordenando sua resposta operacional com base nos planos de continuidade de
negocios existentes e nas orientacoes de organizacoes globais de saide, governos relevantes e melhores
préticas gerais de resposta a pandemia.

Marcelo Maylinch Simao Karen Miyazaki
Diretor Contadora CRC 1SP262221/0-1

F2020-SPO-1649
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