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Opiniao

Examinamos as demonstragoes financeiras do Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de
Investimento em Participagdes Patria Real Estate TOP II ("Fundo”), que compreendem a
demonstracao da posicao financeira em 31 de dezembro de 2017 e as respectivas
demonstragdes do resultado, do resultado abrangente, das mutagbes do patriménio 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 opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira do Fundo de Investimento
em Cotas de Fundos de Investimento em ParticipagGes Patria Real Estate TOP II, em 31 de
dezembro de 2017, e o desempenho de suas operagdes e 0s seus respectivos fluxos de caixa
para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil
aplicaveis aos Fundos de Investimentos em Participagoes.

Base para opinidao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na
secao a seguir, intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes
financeiras”. Somos independentes em relagdo ao Fundo, de acordo com os principios éticos
relevantes previstos no Codigo 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 demonstragdes financeiras como um todo e na formacgao de
nossa opinido sobre essas demonstragoes financeiras e, portanto, ndo expressamos uma
opinido separada sobre esses assuntos.

Avaliacdo de investimentos em cotas de fundo de investimento

Em 31 de dezembro de 2017, o Fundo mantém investimentos no Patria Real Estate II
Multiestratégia Fundo de Investimento em Participagdes no montante de R$ 20.581 mil,
correspondentes a 98,79% do seu Patrimonio Liquido. Conforme descrito na nota explicativa
n°4(b), o referido Fundo Investido, em conexdo a sua politica de investimento descrita em seu
respectivo Regulamento, detém investimentos em agdes de companhia fechada e ndo cotadas
em mercado ativo, avaliadas a valor justo baseado em laudos de avaliagao preparados por
avaliadores externos.

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.
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A mensuragao do valor justo das companhias investidas pelo Fundo Investido € relevante no
contexto das demonstragoes financeiras e envolve elevado nivel de julgamento por parte da
Administradora do Fundo investido, pois dependem de técnicas de avaliagdo baseadas em
premissas subjetivas relacionadas principalmente a aplicagdo do método direto comparativo de
dados de mercado, a taxa de desconto para o calculo a valor presente, taxas de crescimento
na perpetuidade, taxas de crescimento das receitas e projecdo dos custos e despesas futuros.
Dessa forma, consideramos esse assunto como uma area de foco em nossa auditoria.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria?

Com o objetivo de identificar e avaliar os riscos de distorcdes relevantes nas demonstragdes
financeiras do Fundo, efetuamos, entre outros, os seguintes procedimentos: (i) entendimento
dos processos adotados pela Administradora para mensuracao do valor justo dos
investimentos; (ii) revisdo dos procedimentos de auditoria efetuados na auditoria do Patria
Real Estate II Multiestratégia Fundo de Investimento em ParticipagGes com foco na avaliagdo
da razoabilidade das principais premissas e metodologias de avaliagdo adotadas na mensuragao do
valor justo das companhias investidas, principalmente com relagdo as premissas de mercado, taxa
de desconto para o calculo a valor presente e projecdes de receitas de vendas e dos custos futuros
e; (vi) recalculamos a valorizagao das aplicagdes no fundo investido, com base no valor da
cota divulgada pelo seu respectivo administrador.

Baseado nos procedimentos de auditoria efetuados e nos resultados obtidos, consideramos que
os processos adotados pela Administradora para mensuragao e divulgacdo dos investimentos
em cotas de fundos de investimento sdao apropriados no contexto das demonstragoes
financeiras do Fundo tomadas como um todo.

Responsabilidade da Administradora do Fundo pelas demonstragoes financeiras

A Administradora é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo das demonstragoes
financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de
investimento em participagoes e pelos controles internos que ela determinou como necessarios
para permitir a elaboracao de demonstragdes financeiras livres de distorgdo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboragdo das demonstragées financeiras, a Administradora é responsavel pela avaliagdo
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 elaboracgdo
das demonstragdes financeiras, a ndo ser que a Administradora pretenda liquidar o Fundo ou
cessar suas operagoes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento
das operagoes.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranga razoavel de que as demonstragoes financeiras, tomadas
em conjunto, estdo livres de distorgao relevante, independentemente se causada por fraude ou
erro, e emitir relatorio de auditoria contendo nossa opinido. Segurancga razoavel é um alto nivel
de segurancga, mas ndo uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas
brasileiras e internacionais de auditoria sempre detecta as eventuais distorgoes 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 decisdes econémicas dos usuarios tomadas com base nas referidas
demonstragdes financeiras.
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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:

¢ Identificamos e avaliamos os riscos de distorcdo relevante nas demonstragdes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos
procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtivemos evidéncia de
auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo 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, falsificagdo, omissao ou
representagoes falsas intencionais.

» 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 adequacdo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contdbeis e respectivas divulgacoes feitas pela Administradora.

e Concluimos sobre a adequagdo 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 condicdes que possam levantar duvida
significativa em relagdo a capacidade de continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos
que existe incerteza relevante, devemos chamar a atengdo em nosso relatério de auditoria
para as respectivas divulgagbes nas demonstragdes financeiras ou incluir modificagdo em
nossa opinido, se as divulgagbes forem inadequadas. Nossas conclusdes estdo
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.

e Avaliamos a apresentagdo geral, a estrutura e o conteddo das demonstragdes financeiras,
inclusive as divulgacBes e se as demonstragoes financeiras representam as correspondentes
transacBes e os eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacdo adequada.

Comunicamo-nos com a Administradora a respeito, entre outros aspectos, do alcance
planejado, da época da auditoria e das constatag8es significativas de auditoria, inclusive as
eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos

trabalhos.

Dos assuntos gue foram objeto de comunicagdo com a Administradora do Fundo,
determinamos aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das
demonstracdes financeiras do exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os
principais assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatdrio de auditoria,
a menos que lei ou regulamento tenha proibido divulgagdo publica do assunto, ou quando, em
circunsténcias extremamente raras, determinarmos que o assunto ndo deve ser comunicado
em nosso relatdrio porque as consequéncias adversas de tal comunicagdo podem, dentro gle
uma perspectiva razodavel, superar os beneficios da comunicagdo para o interesse publi

Sdo Paulo, 8 de junho de 2018
Tt AL
DELOITTE TOUCHE TOHMATSU Marcelo Lui

Auditores Independentes Contador
CRC n% 2 SP 011609/0-8 CRC n° 1/PR 050377/0-6
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Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em

Participacbes Patria Real Estate TOP Il
CNPJ: 10.960.814/0001-21

(Administrado pela Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

CNPJ: 33.868.597/0001-40

Demonstracao da Posig¢ao Financeira
Em 31 de dezembro de 2017 e 2016
(Em milhares de Reais)

ATIVO

Disponibilidades
Banco Citibank S.A.

Cotas de fundos de investimento em participagdes - ICVM 579
Patria Real Estate Il Multiestratégia — Fundo de Investimento em Participacdes
TOTAL DO ATIVO
PASSIVO
Despesas administrativas
TOTAL DO PASSIVO

PATRIMONIO LiQUIDO

TOTAL DO PASSIVO E DO PATRIMONIO LiQUIDO

As notas explicativas sao parte integrante das demonstra¢des financeiras.

3112/2017 % sobre
oPL
324 1,56
324 1,56
20.581 98,79
20.581 98,79
20.905 100,34
71 0,34
71 0,34
20.834 100,00
20.905 100,34




Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em

Participacdes Patria Real Estate TOP Il

CNPJ: 10.960.814/0001-21

(Administrado pela Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)
CNPJ : 33.868.597/0001-40

Demonstragio do Resultado
Em 31 de dezembro de 2017 e 2016
(Em milhares de Reais)

31.12.2017 31.12.2016
COMPOSIGAO DO RESULTADO DO EXERCICIO

Cotas de fundos de investimento em participagées - CVM 579 (544) 958
Desvalorizagéo de aplicagdes em cotas de fundos de investimento em participacdes (544) 958

Demais Despesas (718) (596)
Remuneracgéo da instituicdo administradora (601) (523)
Despesas com prestagao de servigos (75) (18)
Auditoria e custodia (35) (40)
Taxa de fiscalizagdo CVM (5) (6)
Outras despesas administrativas (2) (9)

RESULTADO DO EXERCICIO PERTENCENTE AOS DETENTORES DE

COTAS CLASSIFICADAS NO PL (1.262) 362

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.




Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em
Participacbes Patria Real Estate TOP Il

CNPJ: 10.960.814/0001-21
(Administrado pela Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)
CNPJ : 33.868.597/0001-40

Demonstragao do Resultado Abrangente
Em 31 de dezembro de 2017 e 2016

RS Mil RS Mil
Lucro Liquido do Exercicio (1.262) 362
Outros resultados abrangentes - -
(=) Resultado abrangente total no periodo (1.262) 362




Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em
Participacbes Patria Real Estate TOP I
CNPJ: 10.960.814/0001-21

(Administrado pela Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)
CNPJ : 33.868.597/0001-40

Demonstracao das mutuagdes do patriménio liquido
Em 31 de dezembro de 2017 e 2016

(Em milhares de Reais)

PATRIMONIO LiQUIDO NO INiCIO DO EXERCICIO

Total de 19.785 cotas a R$ 1.137,3126787 cada
Total de 16.468 cotas a R$ 1.158,502896 cada

RESULTADO DO EXERCICIO PERTENCENTE AOS DETENTORES DE
COTAS CLASSIFICADAS NO PL

Cotas aplicadas

Total de 1.404 cotas
Total de 3.317 cotas

Amortizacao

PATRIMONIO LiQUIDO NO FINAL DO EXERCICIO

Total de 21.189 cotas a R$ 983,223615 cada
Total de 19.785 cotas a R$ 1.137,312679 cada

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.

31/12/2017 31/12/2016

22.501 19.078
22.501

19.078

(1.262) 362

2.193 4.981
2.193

4.981

(2.598) (1.919)

20.834 22.502

20.834
22.502




Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento
em Participacdes Patria Real Estate TOP Il

CNPJ: 10.960.814/0001-21

(Administrado pela Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)
CNPJ : 33.868.597/0001-40

Demonstracao dos fluxos de caixa - Método direto
Em 31 de dezembro de 2017 e 2016
(Em milhares de Reais)

Fluxo de caixa das atividades operacionais 31/12/2017  31/12/2016

Cotas de fundos de investimento em participacdes 1.165 (4.459)
Pagamento de taxa de administracéo (32) (539)
Pagamento de prestadores de servicos (644) 17)
Auditoria (18) (16)
Pagamento de despesas administrativas (2) (21)
Despesas de custodia de titulos (17) (16)
Pagamento de taxa de fiscalizagao (6) (6)
Outros recebimentos - 12

Caixa liquido das atividades operacionais 446 (5.062)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento

Cotas emitidas no periodo 2.193 4.981

Amortizagdo pagas aos cotistas (2.598) -

Caixa liquido das atividades de financiamento (405) 4.981

Variagao no caixa e equivalentes de caixa 41 (81)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 283 364

Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 324 283

As notas explicativas s&o parte integrante das demonstragées financeiras.




Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em

Participacdes Patria Real Estate TOP II
(Administrado pela Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 e 2016

(Em milhares de Reais, exceto pelo valor unitdrio das cotas)

Contexto operacional

O Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em Participagdes Patria Real Estate Top 11,
iniciou suas atividades em 18 de maio de 2010, é um fundo de investimento em cotas de fundos de
investimento em participagdes, constituido sob a forma de condominio fechado, regido pelo regulamento em
vigor e pelas disposi¢des legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis, especialmente a Instrugdo CVM
n® 578 e Instrugdo CVM n° 579 e suas posteriores alteracdes, com prazo de duragdo de 8 anos contados da
data de registro, podendo ser prorrogado mediante proposta do Gestor e aprovacdo da Assembleia Geral.
Conforme assembleia geral de cotista realizada em 30 de outubro de 2017 o prazo de duragdo do Fundo foi
prorrogado para 9 de junho de 2019.

O Fundo ¢ destinado a receber aplicagcdes de recursos provenientes de cotistas caracterizados como
investidores qualificados nos termos da regulamentagdo em vigor, que possuam situagfo financeira, objetivo
de investimento e tolerancia a risco compativeis com o objetivo e a politica de investimento do Fundo e que
conhegam, entendam e aceitem os riscos relacionados ao investimento do Fundo.

O objetivo preponderante do Fundo ¢ a aplicagdo de, no minimo, 90% do seu patriménio liquido em cotas do
Patria Real Estate II — Fundo de Investimento em Participa¢des (“FIP”).

Com base na Instrugdo CVM n° 579, o Fundo foi classificado como “entidade de investimento” e por esse
motivo elabora exclusivamente demonstragdes financeiras individuais. A classificacdo foi definida
considerando-se os seguintes julgamentos e premissas aplicaveis as entidades de investimentos, conforme
definido pela referida norma:

I — Obtém recursos de um ou mais investidores com o proposito de atribuir o desenvolvimento e a gestdo de
uma carteira de investimento a um gestor qualificado que possui plena discricionariedade na representacgdo e
na tomada de decisdo junto as entidades investidas, ndo sendo obrigado a consultar os cotistas para essas
decisdes e tampouco indicar os cotistas ou partes a eles ligadas como representantes nas entidades investidas;

Il — Se compromete com os investidores com o objetivo de investir os recursos unicamente com o propdsito
de retorno através de apreciagdo do capital investido, renda ou ambos;

IIT — Substancialmente mensura e avalia o desempenho de seus investimentos, para fins de modelo de gestéo,
com base no valor justo; e

IV — Define no seu regulamento estratégias objetivas e claras a serem utilizadas para o desinvestimento,
assim como a atribuicdo do gestor de propor e realizar, dentro do prazo estabelecido na estratégia, o
desinvestimento, de forma a maximizar o retorno para os cotistas.

A classificagdo do Fundo como “entidade de investimento” nido gerou impactos no patrimoénio liquido do
Fundo visto que seus investimentos ja estavam mensurados pelo valor justo e os saldos de abertura nio
precisaram ser ajustados para adaptacéo a norma.



3.

Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em

Participacdes Patria Real Estate TOP II
(Administrado pela Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras

(Em milhares de Reais, exceto pelo valor unitdrio das cotas)

As aplicagdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da administradora, da gestora, do comité de
investimentos ou 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, os quais se sujeitam as oscilagdes do mercado e aos riscos de
crédito inerentes a tais investimentos, podendo, inclusive, ocorrer perda do capital investido.

Elaboracio e apresentacio das demonstrag¢des financeiras

As demonstragdes financeiras do Fundo foram elaboradas e estdo apresentadas de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de investimento em participagdes, as quais se configuram
em diretrizes contabeis emanadas da legislagdo societaria brasileira, considerando inclusive aspectos
contabeis que sio especificos para os diferentes segmentos do mercado, conforme disciplinado pelas normas
previstas, especificamente Instrugdo n°® 579, e demais orientagdes emanadas pela Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM).

Na elaboracdo dessas demonstragdes financeiras foram utilizadas premissas e estimativas de precos para a
contabiliza¢do e determinag¢do dos valores dos ativos e instrumentos financeiros integrantes da carteira do

Fundo. Dessa forma, quando da efetiva liquidagdo financeira desses ativos e instrumentos financeiros, os
resultados auferidos poderdo vir a ser diferentes dos estimados.

Resumo das principais praticas contabeis

a. Cotas de fundos de investimento em participagio — ICVM 579

Os investimentos em cotas de fundos de investimento sdo registrados pelo custo de aquisicdo e,
ajustados, diariamente, pelos respectivos valores das cotas divulgados por seus administradores.

As valoriza¢Bes e as desvaloriza¢des dos investimentos em cotas de fundo de investimento estdo
apresentadas nas demonstragdes das evolu¢des do patrimdnio liquido em “Cotas de fundos de
investimento em participagdes - Resultado de aplica¢des em cotas de fundos de investimento”, pelo seu
valor liquido.

b. Outros ativos e passivos

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

c.  Apuracgdo do resultado

As receitas e despesas sdo apuradas pelo regime de competéncia.
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4.

Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em

Participacdes Patria Real Estate TOP II

(Administrado pela Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras

(Em milhares de Reais, exceto pelo valor unitdrio das cotas)

Titulos e valores mobiliarios

a) Cotas de fundos de investimento em participacées

Em 31 de dezembro de 2017, o Fundo mantém em sua carteira investimento nas seguintes cotas de

fundos de investimento em participagdes:

Fundos de Investimento em Participacdes Valor Contabil
Pétria Real Estate II Multiestratégia — Fundo de Investimento em
N 20.581
Participacdes
Total 20.581

Patria Real Estate II — Fundo de Investimento em Participagoes:

O patrimonio do Patria Real Estate Il Multiestratégia — Fundo de Investimento em Participagées (“FIP”),
é constituido preponderantemente em ag¢des de companhias fechadas e ndo cotadas em mercado
ativo, os quais estdo registrados com base no valor justo determinados mediante laudos de avaliacdo
elaborado pela Jones Lang LaSalle, consultoria imobilidria que oferece servigos integrados para
investidores, proprietdrios e ocupantes de diversos tipos de imdveis comerciais e pela Apsis Consultoria
e Avaliagdes Ltda, consultoria prestadora de servigos integrados em avaliagdo, seja de negdcio, imdvel,
equipamento, marca, patente, ou de qualquer outro bem tangivel ou intangivel, utilizando o método
direto comparativo de dados de mercado e fluxo de caixa descontado, conforme demonstrado a seguir:

31/12/2017
Valor

Companhia Investida Quantidade Custo Justo % PL
Shoppings do Brasil Investimentos e Participagdes S.A. 114.569.289 117.349 153.862 19,25%
Itatiaia Investimentos Imobilidrios e Participagdes S.A. 88.973.600 88.974 131.856 16,50%
Private Equity AE Investimentos e Participacbes S.A. 120.345.501 120.345 122.912 15,38%
BTS 100 Itatiaia Investimentos Imobiliarios e ParticipacGes S.A. 26.186.050 26.186 93.884 11,75%
Jardim Oceanico Investimentos Imobilidrios e ParticipacGes S.A. 10.613.856 10.614 49.443 6,19%
RE Monte Investimentos e Participagdes S.A. 19.151.047 19.151 47.314 5,92%
Itaquaq Investimentos Imobilidrios e Participaces S.A. 12.668.597 12.699 42.651 5,34%
Nova Itatiaia Imobilidrios e Participacdes S.A. 13.826.049 13.826 39.317 4,92%
Avenida Brasil Investimentos Imobilidrios E Participagdes S.A. 34.261.997 34.262 34.262 4,29%
Mogi Tabodo Investimentos Imobilidrios E Participagdes S.A. 7.425.497 7.425 13.644 1,71%
SPE Campo Grande Investimentos Imobiliarios E Participacbes S.A. 3.931.032 3.931 9.540 1,19%
Embu Investimentos Imobilidrios e Participaces S.A. 6.586.000 6.586 6.585 0,82%
Real Estate V Investimentos Imobilidrios E Participacdes S.A. 2.435.797 2.436 4 0,00%
Total 745.274

Gerenciamento de riscos

O Administrador e o Gestor utilizam, no gerenciamento de riscos, analises que levam em consideragdo os
fundamentos econdmicos e de mercado com influéncia no desempenho dos ativos que compdem a Carteira e
modelos de gestdo de ativos que se traduzem em cuidadosos processos de investimento e de avaliagdo dos
riscos financeiros, apoiados em sistemas informatizados e procedimentos formais de deciséo.
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Além disso, em virtude dos investimentos do Fundo em participagdes ou investimentos relacionados a
participagdes em Companhias que, por sua natureza, envolvem riscos do negécio, financeiros, do mercado
e/ou legais, a administragdo do risco dos investimentos, neste caso, se da também por meio do
monitoramento das informagdes da(s) empresa(s) investida(s).

Os ativos sem cotagdo em bolsa ou que ndo ha pregos publicos divulgados, o calculo das medidas de risco
tradicionais como o Var, stress test, entre outros, ndo sdo aplicaveis, assim, nesses casos, 0 monitoramento
do risco acontece na governanga na empresa investida.

Nao obstante a diligéncia do Administrador e do Gestor em colocar em pratica a politica de investimento
delineada, os investimentos do Fundo estéo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado, risco
de crédito, risco sistémico, condi¢des adversas de liquidez e negociagdo atipica nos mercados de atuagio e
desta forma, apesar de o Administrador e o Gestor manterem sistema de gerenciamento de riscos ndo ha
garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o fundo e seus cotistas.

Fatores de riscos

(i) Restrigdes ao resgate de cotas e liquidez reduzida: o Fundo, constituido sob forma de condominio
fechado, ndo admite o resgate de suas cotas a qualquer momento. As amortizagdes parciais e/ou total das
cotas serdo realizadas, a critério do administrador, sempre no melhor interesse do Fundo, na medida em que
o valor de ganhos e rendimentos do Fundo, em fun¢do de seus investimentos em cotas do FIP investido e
outros ativos, sejam suficientes para o pagamento do valor de todas as exigibilidades e provisdes do Fundo
ou na data de liquidagdo do Fundo. Caso os cotistas queiram se desfazer dos seus investimentos no Fundo,
sera necessaria a venda das suas cotas por meio de negociagdo privada, mediante observancia dos termos do
regulamento, ja que s6 serdo admitidas a negociacdo no mercado secundario, em bolsa de valores ou
mercado de balcdo organizado, se devidamente aprovado pelo administrador. Dessa forma, devera ser
observado, para tanto, os termos e condi¢des dos compromissos de investimento referentes a subscrigio e
integralizagdo de suas cotas e o disposto no regulamento. Ainda, considerando tratar-se de um produto novo
e que o mercado existente no Brasil para negociacio de cotas de Fundos de investimento em participagdes
apresenta baixa liquidez, os cotistas poderdo nao encontrar potenciais compradores, bem como ter
dificuldade em realizar a venda das suas cotas e/ou poderdo obter precos reduzidos na venda de suas cotas;

(i1) Propriedade de cotas vs. propriedade dos ativos do Fundo: apesar da carteira do Fundo ser constituida,
predominantemente, pelas cotas do FIP investido, a propriedade das cotas ndo confere aos cotistas
propriedade direta do FIP investido. Os direitos dos cotistas sdo exercidos sobre todos os ativos da carteira
de modo nio individualizado, proporcionalmente ao nimero de cotas integralizadas;

(iii) Distribuicdo parcial das cotas: caso nfo consiga o montante minimo de subscri¢do para formacdo do
patrimoénio inicial do Fundo, equivalente a R$ 10.000, o administrador sera obrigado a cancelar a distribui¢do
da primeira emissdo das cotas, incluindo eventuais compromissos de investimentos celebrados até a deciséo
de cancelamento. Toda e qualquer decisdo de cancelamento devera observar as regras previstas na instrugo
CVM n° 400/03;

(iv) Liquidez reduzida dos ativos do Fundo: caso o Fundo precise se desfazer de parte ou de todas as cotas do
FIP investido antes do planejado, ha o risco de ndo haver comprador para tais ativos e/ou o prego de
negociacdo obtido podera ser bastante reduzido devido a baixa liquidez no mercado, causando perda de
patriménio do Fundo e, consequentemente, do capital investido pelos cotistas;
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(v) Pagamento condicionado ao retorno dos ativos do Fundo: os recursos gerados pelo Fundo serfdo
provenientes dos rendimentos e quaisquer outras remuneragdes que sejam atribuidas as cotas do FIP
investido e ao retorno do investimento feito no FIP investido. A capacidade do Fundo de amortizar as cotas
esta condicionada ao recebimento pelo Fundo dos recursos citados neste item (v).

(vi) Dificuldade na formagdo da carteira do FIP investido: O FIP investido podera encontrar dificuldades em
identificar oportunidades atraentes de investimento, ou podera ndo ser capaz de efetuar os investimentos
desejados em termos economicamente favoraveis. Ademais, condi¢des econémicas desfavoraveis podem
aumentar o custo e limitar o acesso ao mercado, reduzindo a capacidade do FIP investido de realizar novas
aquisigdes.

(vii) Concentragdo da carteira do Fundo: o Fundo devera aplicar, no minimo, 90% de seu patrimonio liquido
em cotas de emissdo do FIP investido, o que implicara em concentragdo dos investimentos do Fundo em
ativos emitidos por um unico emissor ¢ de pouca liquidez. Quanto maior a concentragdo dos recursos
aplicados pelo Fundo em ativos de um mesmo emissor, maior € o risco a que o Fundo esta exposto. Desta
forma, o Fundo estara sujeito aos mesmos riscos do FIP investido, os quais estdo substancialmente expostos
nesta se¢do, e os resultados do Fundo dependerdo dos resultados atingidos FIP investido, bem como das
companbhias nas quais o FIP investido investira.

(viii) Nao existéncia de garantia de rentabilidade: a verificag¢do de rentabilidade passada em qualquer Fundo
de investimento em cotas de Fundo de investimento em participagdes no mercado ou no proprio Fundo nio
representa garantia de rentabilidade futura. Adicionalmente, a aplicagdo dos recursos pelo FIP investido em
projetos que possuem riscos relacionados a capacidade de geracdo de receitas e pagamento de suas
obriga¢des ndo permite, portanto, determinar qualquer pardmetro de rentabilidade seguro para as cotas do
Fundo.

(ix) Riscos provenientes do uso de derivativos: o Fundo somente podera operar no mercado de derivativos
para fins de protecdo patrimonial, nas modalidades permitidas pela CVM. A contratagdo pelo Fundo de
modalidades de operagdes de derivativos podera acarretar variagdes no valor de seu patrimonio liquido
superiores aquelas que ocorreriam se tais estratégias ndo fossem utilizadas. Tal situagdo podera, ainda,
implicar em perdas patrimoniais ao Fundo e aos cotistas.

(x) outros riscos:

Risco de mercado: consiste no risco de flutuagdes nos pregos e na rentabilidade dos ativos do Fundo, os
quais sdo afetados por diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito, alteragdes politicas, econdmicas e
fiscais. Esta constante oscilagdo de precos pode fazer com que determinados ativos sejam avaliados por
valores diferentes ao de emissdo e/ou contabilizacdo, podendo acarretar volatilidade das cotas e perdas aos
cotistas.

Risco de crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros e/ou principal pelos
emissores dos ativos ou pelas contrapartes das opera¢des do Fundo, podendo ocasionar, conforme o caso, a
reducdo de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das opera¢des contratadas e ndo liquidadas.
Alteragdes e equivocos na avaliagdo do risco de crédito do emissor podem acarretar em oscilagdes no prego
de negociagao dos titulos que compdem a carteira.
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Demais riscos: o Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou
exdgenos ao controle do administrador e/ou da gestora, tais como moratoria, inadimplemento de pagamentos,
mudanga nas regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros integrantes
da carteira, alteragdo na politica monetaria, aplicagdes ou resgates significativos. Além disso, as aplicagdes
realizadas no Fundo ndo contam com garantia do administrador, da gestora, ou, ainda, de qualquer

mecanismo de seguro ou do Fundo garantidor de créditos — FGC.

Encargos e despesas

Encargos 31.12.2017 31.12.2016

R$ %PL RS %PL

Mil Medio Mil Medio
Remuneragdo da institui¢do administradora 601 2, 77% 523 2,42
Despesas com prestagdo de servigos 75 0,35% 18 0,08
Auditoria e custodia 35 0,16% 40 0,19
Taxa de fiscalizagdo CVM 5 0,02% 6 0,03
Outras despesas administrativas 2 0,01% 9 0,02
Total 718 3,31% 596 2,74

Evolucio do valor da cota e da rentabilidade

O valor do patrimonio liquido médio, o valor da cota, valor da cota tedrica e a rentabilidade do Fundo no

periodo foram os seguintes:

Demonstracido da Evoluciao do Valor da Cota e da Rentabilidade

Patrimdnio liquido Valor da cota-  Valor da Teérica No més Acumulada
médio - RS RS$(*) cota - R$(**) (**%) (F%%)
Dezembro de 2016 - 1.137,312679 1.137.312679 0,0000%
Janeiro de 2017 22.852 1.140,994129 1.140,994129 0,3237% 0,3237%
Fevereiro de 2017 23.046 1.141,906716 1.141,906716 0,0800% 0,4039%
Margo de 2017 23.018 1.138,634990 1.138,634990 -0,2865% 0,1163%
Abril de 2017 22.979 1.138,125503 1.138,125503 -0,0447% 0,0715%
Maio de 2017 22.926 1.134,771858 1.134,771858 -0,2947% -0,2234%
Junho de 2017 22.014 999,321393 1.127,369364 -0,6523% -0,8743%
Julho de 2017 20.181 997,839557 1.125,697654 -0,1483% -1,0213%
Agosto de 2017 20.276 1.002,578085 1.131,043352 0,4749% -0,5512%
Setembro de 2017 20.640 1.001,991389 1.130,381480 -0,0585% -0,6094%
Outubro de 2017 20.617 1.002,867712 1.131,370091 0,0875% -0,5225%
Novembro de 2017 20.619 1.023,096337 1.154,190710 2,0171% 1,4840%
Dezembro de 2017 21.545 983,223615 1.109,208899 -3,8973% -2,4711%

Rentabilidade do Fundo

%

(*) Valor da cota, cota tedrica e rentabilidade calculada com base no ultimo dia util do més.
(**) Valor da cota tedrica calculada desconsiderando o efeito das amortizagdes.
(*¥**) A rentabilidade € calculada com base na cota teorica.
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Informacoes referentes aos exercicios: 2017 2016
Rentabilidade do Fundo -2,47% 6,55%
Patrimoénio liquido médio 21.716 21.603

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

Emissoes, amortizagdes e resgates de cotas

O patriménio do Fundo ¢ representado por uma unica classe de cotas, que correspondem igualmente a
fragdes ideais do patrimdnio do Fundo.

O preco de emissdo das cotas ¢ R$ 1.000,00.

As cotas ndo sdo resgataveis antes da liquidagdo do Fundo.

Para fins de amortizac¢do de cotas, sera considerado o valor da cota do dia util imediatamente anterior a data
do pagamento da respectiva parcela de amortizagéo, correspondente a divisdo do patriménio liquido pelo
nimero de cotas emitidas e em circulagdo, ambos apurados no dia util imediatamente anterior a referida data
do pagamento da respectiva parcela de amortizagao.

As datas e os respectivos valores de amortizagdo ocorridos nos exercicios estéo descritos na tabela abaixo:

Periodo de 01 de janeiro de 2017 a 31 de dezembro de 2017

Data de amortizacao Valor de amortizacio
22/06/2017 2.598
Total 2.598

Durante o periodo, ocorreram novas emissdes de cotas conforme abaixo;

Data Quantidade de Cotas aplicadas Valor RS Mil
Janeiro/2017 402,26221 618
Agosto/2017 374,93314 586

Setembro/2017 7,30864 11
Dezembro/2017 619,70804 978
Total 1.404,21203 2.193

Servicos contratados pelo Fundo
Os servigos de custddia, tesouraria, controle e processamento dos titulos e valores mobiliarios e de

escrituracdo das emissdes e resgates de cotas do Fundo sdo prestados pela Administradora, Citibank
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
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Os servicos gestdo dos titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira do Fundo séo prestados pelo Patria
Investimentos Ltda.

10. Custodia dos titulos em carteira

11

As cotas de Fundos de investimento estdo registradas na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo ou com os
administradores.

Taxa de administracio e performance

11.1. Taxa de administracao

Pelos servigos de administracdo do Fundo, o Administrador fara jus a taxa de administragdo equivalente a
2,06%, calculada e provisionada considerando-se dois periodos distintos, na forma descrita a seguir:

i. O primeiro periodo de cobranca da taxa de administragdo, que tera duragdo desde a data da primeira
subscri¢do do patrimoénio inicial até o encerramento do periodo de investimento, a taxa de administragdo sera
calculada sobre o valor do capital comprometido, atualizado anualmente pela variagdo do Indice de Pregos ao
Consumidor Amplo - IPCA, divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE,
provisionada diariamente, por dia util, e paga mensalmente no 5° dia util do més subsequente ao dos servicos
prestados pelo Administrador; e

ii. No segundo periodo de cobranga da taxa de administragdo, que se iniciara no dia util seguinte ao
encerramento do periodo de investimento e terminara na data de encerramento do Fundo, a taxa de
administragdo incidira sobre o valor do capital integralizado, atualizado anualmente pela variagdo do Indice
de Pregos ao Consumidor Amplo - IPCA, divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica —
IBGE, provisionada diariamente, por dia util, e paga mensalmente no 5° dia util do més subsequente ao dos
servicos prestados pelo Administrador.

11.2. Taxa de performance

O gestor ndo fara jus a qualquer recebimento de taxa de performance até a data em que os cotistas recebam,
por meio de pagamento de amortizagdes parciais ou amortizagdo total, ou de resgate, na hipotese de
liquidag@o, de suas cotas, valores em moeda corrente nacional e/ou em ativos, que correspondam ao
somatorio do capital integralizado, corrigido mensalmente pelo indice de Precos ao Consumidor Amplo -
IPCA, divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE, acrescido de custo de
oportunidade correspondente a 7% ao ano e deduzido dos valores restituidos aos cotistas a titulo de
amortizaco parcial de suas cotas, na data de cada pagamento de amortizago efetivado.

Para todos os meses de atualiza¢do do capital integralizado, desde a respectiva data de integralizagéo, sera
utilizada a variagdo acumulada do ultimo indice de Pregos ao Consumidor Amplo - IPCA, divulgado pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE disponivel, calculada pro rata temporis, ndo sendo
devido qualquer tipo de compensagéo anterior.

Quaisquer outras distribuicdes de ganhos e rendimentos do Fundo resultantes de seus investimentos

observardo a seguinte propor¢do: (i) 80% serdo entregues aos cotistas a titulo de pagamento de amortizagdo
de suas cotas; e (ii) 20% serdo entregues ao administrador a titulo de pagamento de taxa de performance.
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Nao houve despesa com taxa de performance no exercicio findo em 31 de dezembro de 2017.

12. Operacgdes com empresas ligadas ao Administrador / Gestor
O Fundo néo possui titulos de emissdo do Administrador ou do Gestor em 31 de dezembro de 2017.

O Fundo néo operou com corretora ligada ao Administrador e ao Gestor no exercicio.
13. Tributacao

Imposto de renda

Nas amortiza¢des e/ou alienacdo de cotas, como também no resgate de cotas pelo término de prazo ou
liquidagdo do Fundo, a base de calculo do imposto de renda sera a diferenga positiva entre o valor da
amortizacdo ou resgate e o valor de aquisi¢éo, sendo aplicada aliquota de 15% (quinze por cento).

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

A regra tributaria acima descrita ndo se aplica aos cotistas sujeitos a regras de tributacdo especificas, na
forma da legislagdo em vigor.

14. Politica de distribuicao de resultados

Os resultados auferidos sdo incorporados ao patrimdnio, com exce¢do daqueles que venham a ser
distribuidos aos cotistas do Fundo sob a forma de dividendos.

15. Politica de divulgaciao das informacdes

A Administradora devera divulgar a todos os cotistas e a CVM, qualquer ato ou fato relevante atinente ao
Fundo, desde que ndo sejam informagdes sigilosas referentes as companhias alvo e as companhias investidas
que tenham sido obtidas pela Administradora sob compromisso de confidencialidade e/ou em razio de suas
fungdes regulares enquanto membro ou participante dos o6rgdos de administracdo ou consultivos de qualquer
companhia investida.

A Administradora devera remeter aos cotistas e a CVM: (i) trimestralmente o valor do Patrimoénio Liquido,
namero de cotas, nimero de cotistas e valor unitario das cotas; (ii) semestralmente a composicdo da carteira,
as demonstracdes contabeis do fundo, os encargos debitados do fundo e a relagdo das instituices
encarregadas da prestagdo dos servigos de custodia dos valores mobiliarios integrantes da Carteira; e (iii)
anualmente as demonstragdes contabeis do respectivo exercicio social acompanhadas de parecer do auditor
independente, o valor patrimonial da cota na data do fechamento do balanco e sua rentabilidade no exercicio
e os encargos debitados ao fundo.
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16. Demandas judiciais

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

17. Alteracoes estatutarias
Conforme assembleia geral de cotista realizada em 30 de outubro de 2017 o prazo de duragdo do Fundo foi

prorrogado para 9 de junho de 2019, podendo ser prorrogada caso a assembleia de cotista entenda ser
conveniente para a liquidagdo regular do Fundo.

18. Outros servicos prestados pelo auditor independente
Independéncia do Auditor

Em atendimento a Instrugdo CVM n° 381, de 14 de janeiro de 2003, informamos que o Fundo, no periodo
findo em 31 de dezembro de 2017, contratou a Deloitte Touche Tohmatsu somente para a prestagdo de
servicos de auditoria das demonstragdes financeiras, ndo tendo a referida empresa prestado qualquer outro
tipo de servico ao Fundo.

% % *
Roberto Paolino Francinilda Cavalcante de O. Mendes
Diretor Contadora CRC 1SP144594/0-3

F2018-SPO-0611
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