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Opiniido

Examinamos as demonstracdes contabeis do Queluz Valor Fundo de Investimento em AcGes ("Fundo™),
que compreendem o demonstrativo da composigio e diversificacio da carteira em 31 de janeiro de 2019
a demonstragdo da evolugio do patriménio liquide para o exercicio findo nessa data, bem como as
correspondentes notas explicativas, incluindo o resumeo das principais politicas econtabeis.

Em nossa opinido, as demonstrages contébeis acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira do Queluz Valor Fundo de Investimento em Acbes
em 31 de janeiro de 2019 e 0 desempenhe de suas operagées do exercicio findo nessa data, de acordo com
as praticas contibeis adotadas no Brasil, apliciveis aos fundos de investimento regidos pela Instrugio
CVM ne 555.

Base para opinido

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as nermas brasileiras e internacionais de anditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estéio descritas na se¢io a seguir, intitulada
"Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracées contibeis”. Somos independentes em
relagdo 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 conforme essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria
obtida € suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinigo.

Outros assuntos — auditoria dos valores coerrespondentes ao exercicio anterior

O exame das demonstragées contibeis relativas ao exercicio findo em 31 de janeiro de 2018, apresentadas
para fins de ecomparaggo, foi conduzido sob a responsabilidade de outros anditores independentes, que
emitiram relatério de auditoria com data de 27 de abril de 2018, sem ressalvas.

Principais Assuntos de Auditoria

Principais Assuntos de Auditoria (PAA) sdo aqueles que, em nosse julgamento
profissional, foram es mais significativos em nossa auditoria do
exercicio corrente. Esses dssuntos foram tratados no contexto de nessa
auditoria das demenstrages contdbeis comeo um tede e na formacio
de nossa opinidio sobre essas demonstracbes contibeis e, portanto,
nio expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos.

assunto fait
conduzido:

PricewaterhouseCoopers, Al, Mamoré, 98g, 215, 220 ¢ 230, Cond. Edificia Crystel Tower, Bavueri, SP, Brasil 06454-040,
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Queluz Valor Funde de Investimento em Acbes
{Adminisirado pela BEM - Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Lida.)

Como o assunto foi conduzido em nossa
Porgue é um PAA auditoria

Existéncia e mensurac¢io dos investimentos

Conforme apresentado no Demonstrativo da Nossos principais procedimentos de auditoria

Composigio e Diversificagio da Carteira, as consideraram, enire outros:

aplicagdes do Fundo sio compestas,

principalmente, por agées. Obtivemos entendimento do desenho e testamos a
efetividade dos principais controles estabelecidos

A existéncia dessas aplicacfes é assegurada por para existéncia e mensuracio dos investimentos do

meio de conciliagfes com as informacgdes do érgie  Fundo.
custodiante Bg S.A. — Brasil, Bolsa, Balcgo.
Efefuamos testes quanto i existéneia dessas
A mensuragio das agbes € obtida por meio de aplicagBes por meio do confronte das informacées
cotagdo divulgada nas bolsas de valores. constantes na composicdo e diversificacio da
carteira do Fundo com as informacées do érgio
Considerando a relevincia dessas aplicactes em custodiante.
relacdo ao patriménio liguide do Fumdo e &
consequente apuracio do valor da cofa, a exisiéncia Comparames, em base de feste, os valores utilizados
e mensuragdo dessas aplicacdes foram consideradas para a mensuragio desses investimentos com os
areas de foco em nossa anditoria. precos divulgados nas bolsas de valores.

Nossoes procedimentos de anditoria proporcionaram
evidéncia apropriada e suficiente sobre a existéncia
e mensuragio dessas aplicactes do Fando.
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Queluz Valor Fundo de Investimento em A¢bes
(Administrade pela BEM - Distribuidora de Titulos e Valores Mobiligrios Ltda.)

Responsabilidades da administracio e da governanca pelas demonsiragies contibeis

A administracio do Fundo é responsavel pela elaboragio e adequada apresentacio das demonstragtes
contabeis de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, apliciveis aos fandos de investimento
regides pela Instrucdo CVM n2 555 e pelos controles infernos que ela determinou como necessarios para
permitir a elaboragiio de demonstracées contabeis livres de distorgio relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro.

Na elaboragdo das demonstrages contdbeis, a administracio é responsavel pela avaliagio da capacidade
de o Fundo continuar eperando, divalgando, quando aplicivel, os assuntos relacionados com a sua
continuidade operacional e o uso dessa base contdbil na elaboragio das demonstragtes contabeis. A
continuidade das operagBes de um fumdo de investimento é, adicionalmente, dependente da prerrogativa
dos cofistas em resgatar suas eofas nos termos do regulamento do Fundo.

Os responséveis pela governanga do Fundo sédo aqueles com responsabilidade pela supervisio do processo
de elaboragio das demonstragdes contabeis.

Responsabilidades do auditer pela auditoria das demonstracées contébeis

Nossos objetivos sio obfer seguranca razoével de que as demonstracées contabeis, tomadas em conjunto,
estdo livres de distorgio relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatério de
auditoria contendo nossa opinido. Seguranga razodvel é um alio nivel de segnranca, mas nio uma garantia
de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de anditoria sempre
detectam as eventnais distor¢fes relevantes existentes. As distorcfes podem ser deeorrentes de frande on
erro e s3o consideradas relevantes quande, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro
de uma perspectiva razodvel, as decisées econdémicas dos uswirios tomadas com base nas referidas
demonstractes contibeis.

Como parte de uma aunditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria,
exercemos julgamento profissional e mantemes ceficismo profissional ao longo da anditoria. Além disso:

« Identificamos e avaliamos os riscos de distorgdio relevante nas demonstractes contibeis,
independentemente se cansada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de
auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de anditoria apropriada e suficiente
para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo deteecio de distorcio relevante resulfante de fraude &
maior do que o praveniente de erro, ji que a frande pode envolver o ato de burlar os conireles internos,
conluie, falsificagiio, omissio ou representacies falsas intencionais.

« Obtemes entendimento dos controles internos relevantes para a anditoria para planejarmes
precedimentos de anditoria apropriados s cireunstincias, mas ndo com o objetivo de expressarmeos
opinido sobre a eficicia dos controles infernos do Funde.

» Avaliamos a adequaciio das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis e
respectivas divalgacGes feitas pela administracio.

» Conelnimes sobre a adequagio do uso, pela administracio, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de anditoria obtidas, se existe ineerteza relevante em relagio a
eventos oun condi¢Ses que possam levantar ditvida significativa em relagio a capacidade de
continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar
atengao em nosso relatorio de anditoria para as respectivas divulgactes nas demonstragées contébeis
ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as divaulgacGes forem inadequadas. Nossas eonclusées
estdo fundamentadas nas evidéneias de auditoria obtidas até a data de nesso relatério. Todavia,
eventos ou condi¢des futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em continnidade operacional.
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Queluz Valor Fundo de Investimento em Acfes
(Administrado pela BEM - Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda.)

« Avaliamos a apresentagio geral, a estrutara e o contefido das demonstracBes contabeis, inclusive as
divulgaces e se essas demonsirages contéibeis representam as correspondentes transacées e os
eventos de maneira compatfvel com o objetivo de apresentagdo adequada,

Comunicamo-nes com os responsiveis pela governanca a respeito, entre outros aspecios, do aleance
planejado, da época da auditoria e das constatacdes significativas de auditoria, inclusive as eventuais
deficiéncias significativas nos controles internes que identificamos durante nosses trabalhos.

Dos assuntos que foram objeto de comunicagio com os responséveis pela governanca, deferminamos
aqueles que foram considerados comeo mais significativos na auditoria das demonstragbes contabeis do
exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os principais assuntos de auditoria. Deserevemos
esses assuntos em nosse relatério de anditoria, a menos que lei ou regulamento tenha proibide divulgacio
piibliea do assunto, ou quando, em circunstineias exiremamente raras, determinarmos que o assunto nio
deve ser comunicado em nosso relatério porque as consequéncias adversas de tal comunicacio podem,
deniro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicaczo para o interesse piiblico.

i, 29 de abril de 2019

7 7 %
Lt W
PricewaterhouséCoopérs
Auditores Independentes

 Matias Bamos

F171564/0-1




Demonstrativo da Composicao e Diversificacao da Carteira

Més/Ano: 31 de janeiro de 2019

Nome do Fundo: Queluz Valor Fundo de Investimento em AcGes

Administradora: BEM - Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda.

CNPJ:  09.289.072/0001-75

CNPJ:  00.066.670/0001-00

Aplicagdes - Especificagdes

Disponibilidades
Banco conta movimento

Aplicagdes Interfinanceiras de liquidez
Notas do Tesouro Nacional - Série B

Cotas de fundos de Investimentos
Queluz Selegdo F.I.A.
Queluz Il F.I.R.F. Longo Prazo

Agbes
Banco Bradesco S.A. (a)
Banco do Brasil S.A.
Petrdleo Brasileiro S.A.
B3 S.A - Brasil. Bolsa, Balcdo
Cia. Brasileira de Distribui¢do
Vale S.A.
BR MALLS Participagdes S.A.
Localiza Rent a Car S.A.
Lojas Americanas S.A.
CESP - Cia Energética de Sdo Paulo
Energisa S.A.

Iguatemi Empresas de Shopping Centers S.A

Equatorial Energia S.A.

Banco Bradesco S.A. (a)

ALL - América Latina Logistica S.A.

MRV Engenharia e Participagdes S.A.
Suzano Papel e Celulose S.A.

Randon S.A. Implementos e Participagdes
Cia. Energética de Minas Gerais - CEMIG
B2W - Companhia Global do Varejo
Cia.de Saneamento Basico E.S.P.-Sabesp
Gerdau S.A.

Log Commercial Properties Participacoes
Itausa Investimento Itau S.A.

Valores a receber
Juros sobre capital préprio
Cotas a Receber

Despesas antecipadas
Taxa de Fiscalizagdo - CVM

Total do ativo

Valores a pagar
Taxa de Administragdo
Auditoria e Custodia

Espécie / Quantidade Cotagdo por lote Custo Mercado / % sobre o
Forma de mil ou prego Total Realizagdo patrimonio
unitdrio (*) - RS RS mil RS mil liquido

1 -

1 -

1.202 1.202 1,40

354 1.202 1.202 1,40

9.455 10,99

59.876,87668 6.892 8,01

24.397,81701 2.563 2,98

65.957 74.641 86,80

PN 177.000 45,26 7.308 8.011 9,32
ON 127.800 51,86 5.285 6.628 7,71
PN 249.300 25,58 6.096 6.377 7,42
ON 186.073 31,47 4.867 5.856 6,81
PN 48.200 97,28 3.867 4.689 5,45
ON 99.200 45,50 5.331 4,514 5,25
ON 294.000 14,55 3.835 4.278 4,97
ON 113.900 33,30 3.015 3.793 4,41
ON 231.000 15,65 3.060 3.615 4,20
PNB 152.800 22,79 3.217 3.482 4,05
UNT 83.300 41,70 3.209 3.474 4,04
ON 67.400 44,55 2.589 3.003 3,49
ON 33.600 88,15 2.391 2.962 3,44
ON 66.800 40,26 2.002 2.689 3,13
ON 90.400 19,65 1.461 1.776 2,07
ON 116.900 15,00 1.706 1.753 2,04
ON 36.700 46,00 1.536 1.688 1,96
PN 145.200 10,00 1.285 1.452 1,69
PN 99.200 13,85 1.034 1.374 1,60
ON 27.300 50,00 1.256 1.365 1,59
ON 20.100 43,37 831 872 1,01
PN 52.800 15,65 771 826 0,96
ON 8.181 19,25 - 158 0,18
ON 372 15,50 5 6 0,01
843 0,99

443 0,52

400 0,47

2 -

2 -

86.144 100,18

150 0,18

135 0,16

15 0,02



Patriménio liquido 85.994 100,00

Total do passivo e Patrimonio liquido 86.144 100,18

(a) Titulos de emissdo de empresas ligadas a Administradora.

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstra¢des contabeis.



Demonstracao da Evolucao do Patrimoénio Liquido

Exercicios findos em 31 de janeiro de 2019 e de 2018

Nome do Fundo: Queluz Valor Fundo de Investimento em AcGes

Administradora: BEM - Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

CNPJ:

CNPJ:

09.289.072/0001-75

00.066.670/0001-00

Valores em R$ 1.000, exceto o valor unitario das cotas

Patrimonio liquido no inicio do exercicio
Representado por 35.701.855,990 cotas a RS 2,346832 cada
Representado por 29.530.231,763 cotas a RS 1,887184 cada

Cotas emitidas no exercicio
5.284.534,259 cotas
14.284.277,119 cotas

Cotas resgatadas no exercicio
9.847.571,141 cotas
8.112.652,893 cotas

Variagdo no resgate de cotas no exercicio

Patrimonio liquido antes do resultado

Resultado do exercicio

Agles

Dividendos e juros sobre capital proprio
Rendas/despesas com empréstimo de a¢bes
Resultado nas negociagdes
Valoriza¢do/desvalorizagdo a prego de mercado

Cotas de fundos

Rendas/despesas de aplicacdo em cotas de fundos de investimento

Renda fixa e outros ativos financeiros
Apropriagao de rendimentos

Demais receitas
Ganhos com derivativos

Demais despesas

Auditoria e custddia
Corretagens e taxas

Despesas diversas

Perdas com derivativos
Publicagbes e correspondéncias
Remuneragdo da administragdo
Servigos contratados pelo fundo
Taxa de fiscalizagdo CVM

Total do resultado do exercicio

Patrimonio liquido no final do exercicio
Representado por 31.138.819,108 cotas a RS 2,761646 cada

Representado por 35.701.855,990 cotas a RS 2,346832 cada

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées contabeis.

3

2019 2018

83.786
55.729

12.454
28.790

(17.583)
(14.624)
(5.704) (2.529)
72.953 67.375
13.536 26.017
2.387 1.715
(6) 15.397
2.471 1.940
8.684 6.965
1.055 (8.793)
1.055 (8.793)
417 1.262
417 1.262
- 259
- 259
(1.967) (2.334)
(83) (90)
(189) (172)
(55) (55)
(139) (474)
(8) (7)
(1.059) (50)
(415) (1.463)
(19) (23)
13.041 16.411

85.994
83.786
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Queluz Valor Fundo de Investimento em A¢des

(Administrado pela BEM - Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)
Notas explicativas as demonstrag6es contabeis em

31 de janeiro de 2019 e de 2018

Em milhares de reais, exceto quando especificado

Contexto operacional

O Queluz Valor Fundo de Investimento em Acgdes iniciou suas atividades em 10 de junho de 2008,
constituido sob a forma de condominio aberto, com prazo indeterminado de duragdo. Destina-se
exclusivamente a receber recursos provenientes de investidores pessoas fisicas e juridicas em geral, de
acordo com a regulamentacdo vigente, principalmente entidades abertas e fechadas de previdéncia
complementar e regimes préprios de previdéncia social, sendo regido pelas normas da Comissdo de
Valores Mobiliarios - CVM aplicaveis aos fundos de investimentos e pelas diretrizes estabelecidas pelo
Conselho Monetario Nacional na regulamentacao que disciplina as diretrizes de aplicacdo dos recursos
garantidores dos planos administrados pelas entidades fechadas de previdéncia complementar e tem
por objetivo proporcionar aos seus cotistas rentabilidade por meio das oportunidades oferecidas
preponderantemente pelo mercado de renda varidvel, ndo obstante, o Fundo pode aproveitar
oportunidades através de investimentos em outras classes de ativos financeiros disponiveis nos
mercados de renda fixa, derivativos e cotas de fundos de investimento, negociados nos mercados
interno. De acordo com seu objetivo de investimento, o Fundo possui compromisso de concentracao
em renda varidvel e indices de ag¢des, pode incorrer também os fatores de risco de taxa de juros pods-
fixadas, prefixadas, indices de preco, variacdo cambial e derivativos. O Fundo podia utilizar
Instrumentos derivativos para a protecdo das posicGes detidas a vista e posicionamento, limitado a
uma vez o valor de seu patrimonio liquido, sendo vedada a alavancagem. Os fundos investidos podem
adotar estratégias com instrumentos derivativos, desta forma, o Fundo, indiretamente, estad exposto
aos riscos inerentes a tais estratégias quando adotadas pelos fundos investidos.

Consequentemente, as cotas do Fundo estdo sujeitas as oscilagdes positivas e negativas de acordo com
os ativos integrantes de sua carteira, podendo levar inclusive a perda do capital investido.

As aplicacdes em Fundo ndo sdo garantidas pela Administradora, Gestora, de qualquer mecanismo de
seguro ou ainda pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC).

A gestdo da carteira do Fundo é realizada pela Queluz Gestdo de Recursos Financeiros Ltda.

Apresentacao e elaboragao das demonstracoes contabeis

As demonstragGes contabeis sdo elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil,
aplicaveis aos fundos de investimento regidos pela Instru¢do CVM n2 555, complementadas pelas
normas previstas no Plano Contabil dos Fundos de Investimento (COFI) e pelas orientacdes emanadas
da Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM). As demonstragdes contabeis incluem, quando aplicavel,
estimativas e premissas na mensuracao e avaliacdo dos ativos e instrumentos financeiros integrantes
da carteira do Fundo. Desta forma, quando da efetiva liquidacdo financeira desses ativos e
instrumentos financeiros, os resultados auferidos poderdo ser diferentes dos estimados.

Praticas contabeis
Entre as principais praticas contabeis adotadas destacam-se:

Reconhecimento de receitas e despesas
A Administradora adota o regime de competéncia para o registro das receitas e despesas.




(b)

(c)

(d)

(e)

(f)
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(i)

Queluz Valor Fundo de Investimento em A¢des

(Administrado pela BEM - Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)
Notas explicativas as demonstrag6es contabeis em

31 de janeiro de 2019 e de 2018

Em milhares de reais, exceto quando especificado

Aplicagdes interfinanceiras de liquidez

As operacdes compromissadas sdo registradas pelo valor efetivamente pago e atualizadas diariamente
pelo rendimento auferido com base na taxa de remuneracdo e por se tratar de operacbes de curto
prazo, o custo atualizado esta préximo ao seu valor de mercado.

Cotas de fundos de investimento
Os investimentos em cotas de fundos de investimento sdo registrados pelo custo de aquisicdo e
atualizados, diariamente, pelo valor da cota divulgada pela Administradora do fundo investido.

Titulos de renda fixa

Os titulos de renda fixa integrantes da carteira sdo contabilizados pelo custo de aquisicdo, acrescido
diariamente dos rendimentos incorridos (curva) até a data do balanco e ajustados ao valor de mercado
em funcdo da classificagdo dos titulos - Nota Explicativa 4.

Titulos de renda fixa no exterior

Os titulos de renda fixa no exterior integrantes da carteira sdo contabilizados pelo custo de aquisi¢do,
acrescido diariamente dos rendimentos incorridos (curva) até a data do balanco e ajustados ao valor de
mercado em func¢do da classificacdo dos titulos, acrescido diariamente da variacdo cambial.

AgGes negociadas no Brasil
As acOes integrantes da carteira sdo registradas pelo custo médio de aquisicdo (custo) e valorizadas
pela cotacdo de fechamento do ultimo dia em que foram negociadas em bolsas de valores.

BonificagoOes

As bonificacOes sdo registradas na carteira de titulos pelas respectivas quantidades, sem modificacdes
do valor dos investimentos e, quando as a¢bes sdao consideradas como “ex-direito” nas bolsas de
valores sdo avaliadas conforme acima.

Dividendos/Juros sobre capital préprio
Sao reconhecidos em resultado quando as ag¢des correspondentes sdo consideradas “ex-direito” nas
bolsas de valores.

Corretagens
As despesas de corretagens em operagdes de compra de a¢des sdo consideradas parte integrante do
custo de aquisicdo. Na venda sdo registradas como despesa, na conta de “Corretagens e taxas”.

Mercado futuro

Os contratos de operagdes realizadas no mercado futuro de ativos financeiros e mercadorias sdo
ajustados diariamente pela variacdo das cota¢bes divulgadas pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo. Os
ajustes a mercado desses contratos sdo apurados diariamente por tipo e respectivo vencimento e
reconhecidos em lucros ou prejuizos com ativos financeiros e mercadorias, componentes de “Ganhos
com derivativos” e “Perdas com derivativos”.




(a)

Queluz Valor Fundo de Investimento em A¢des

(Administrado pela BEM - Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)
Notas explicativas as demonstrag6es contabeis em

31 de janeiro de 2019 e de 2018

Em milhares de reais, exceto quando especificado

Valorizagdo / Desvalorizacdo de investimentos a pre¢o de mercado

Refere-se ao diferencial entre o custo médio de aquisicdo (atualizado a valor de mercado na data do
Ultimo balanco) e seu valor de mercado, no valor de RS 8.684 e (RS 6.965 em 2018) registrados na
conta “Valorizacdo\desvalorizacdo a preco de mercado”. Para os titulos negociados no exercicio, os
diferenciais a mercado compdem o resultado realizado no exercicio e sdo refletidos na conta
“Resultado nas negociacbes”.

Instrumentos financeiros derivativos

Futuros

Em 31 de janeiro de 2019 o Fundo ndo possuia operagdes em aberto envolvendo operag¢des de futuros.
As operagdes de futuros no exercicio findo em 31 de janeiro de 2019 apresentaram o resultado de
RS (139) (RS (215) em 2018) e estd registrado em “Demais receitas - Ganhos com derivativos” e
“Demais despesas - Perdas com derivativos”.

Gerenciamento de riscos
Tipos de risco

Mercado

O valor dos ativos que integram a carteira pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuac¢des de
precos e cotacdes de mercado. Em caso de queda do valor dos ativos, o patriménio do Fundo pode ser
afetado negativamente. A queda nos precos dos ativos integrantes da carteira do Fundo pode ser
temporaria, ndo existindo, no entanto, garantia de que ndo se estenda por periodos longos e/ou
indeterminados.

Derivativos

Consiste no risco de distorcao do preco entre o derivativo e seu ativo objeto, o que pode ocasionar
aumento da volatilidade do Fundo, limitar as possibilidades de retornos adicionais nas operagdes, ndao
produzir os efeitos pretendidos, bem como provocar perdas aos cotistas. Mesmo para fundos que
utilizam derivativos para protecdo das posi¢cdes a vista, existe o risco de a posicdo ndo representar um
“hedge” perfeito ou suficiente para evitar perdas ao Fundo.

Crédito

E o risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros ou principal dos titulos que compdem a
carteira. Neste caso, o efeito no Fundo é proporcional a participacdo na carteira do titulo afetado. O
risco de crédito estd associado a capacidade de solvéncia do Tesouro Nacional, no caso de titulos
publicos federais, e da empresa emissora do titulo, no caso de titulos privados.

Sistémico

As condicBes econOmicas nacionais e internacionais podem afetar o mercado resultando em alteracoes
nas taxas de juros e cambio, nos precos dos papéis e nos ativos em geral. Tais variacdes podem afetar o
desempenho do Fundo.
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Controles relacionados aos riscos
De forma resumida, o processo constante de avaliagdo e monitoramento do risco consiste em:

Estimar as perdas maximas potenciais dos fundos por meio do VaR (“Value at Risk”);

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

Avaliar as perdas dos fundos em cenarios de stress.

Andlise de sensibilidade

A carteira do Fundo é acompanhada diariamente por analises de sensibilidade, que medem o efeito
dos movimentos das curvas de mercado e dos precos sobre suas posicdes seguindo as determinagdes
da Instrucdo CVM n2 475/08.

Em 31 de janeiro de 2019, as analises de sensibilidade foram efetuadas a partir dos cenarios elaborados
para as respectivas datas, sempre considerando as informacées de mercado na época e cenarios que
afetariam negativamente suas posicées, conforme os cendrios abaixo:

Cenario I: Cenario onde é considerado uma deterioracdo de 1% em cada fator de risco.

Cenario lI: Cenario onde é considerado uma deterioragdo de 25% em cada fator de risco.

Cenario lll: Cendrio onde é considerado uma deteriora¢do de 50% definido em cada fator de risco.

Cenario | Cenario Il Cenario lll

Fatores de Risco' Resultado Resultado Resultado

Taxa de Exposigoes sujeitas as variacoes de taxas de
Juros juros prefixadas e cupom de juros (0) (0) (0)

"Fatores de Risco definidos de acordo com a ICVM n° 555.

Os resultados apresentados revelam os impactos para cada cenario numa posicao estatica da carteira. O dinamismo do
mercado e das carteiras faz com que essas posi¢des se alterem continuamente e ndo obrigatoriamente reflitam a posigdo
aqui demonstrada. Além disso, a Administradora possui um processo de monitoramento continuo do risco de mercado, que
procura, constantemente, formas de mitigar os riscos associados, de acordo com a estratégia determinada pela gestao.
Assim, em casos de sinais de deterioracao de determinada posicado, agdes proativas sdo tomadas para minimizagao de
possiveis impactos negativos, visando maximizar a relagdo risco retorno para o Fundo.

N&o ha apresentagdo dos resultados nulos.
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EmissOes e resgates de cotas

Emissao

Na emissdo de cotas do Fundo, o valor da aplicagdo é convertido pelo valor da cota de fechamento do
primeiro dia do pedido de aplicacdo, mediante a efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo
investidor ao Administrador, em sua sede ou dependéncias.

Devem ser observadas as seguintes regras de movimentacao no Fundo:

Valor Minimo de Aplicacdo Inicial: RS 2.000,00 (dois mil reais);
Valor Minimo de Aplica¢bes Adicionais: RS 2.000,00 (dois mil reais);
Valor Minimo de Resgate: RS 2.000,00 (dois mil reais);

Saldo Minimo de Permanéncia: RS 2.000,00 (dois mil reais).

Resgate

Para efeito do exercicio do direito de resgate pelo condémino, as cotas do Fundo tém seu valor
atualizado diariamente. No resgate de cotas do Fundo, o valor do resgate é convertido pelo valor da
cota de fechamento do décimo dia corrido ao da solicitacdo de resgate e o crédito é efetuado no
terceiro dia Util subsequente a data da conversao.

Remuneragao da administradora

Taxa de administragao

Pela prestagdo dos servigcos de administragao do Fundo que incluem a gestdo da carteira, as atividades
de tesouraria e de controle e processamento dos ativos financeiros, a distribuicdo de cotas e a
escrituracdo da emissdo e resgate de cotas, o Fundo paga a taxa de 2% ao ano calculada e provisionada
diariamente, por dia util, sobre o patrimonio liquido do Fundo e, paga mensalmente, por periodos
vencidos sobre o valor do patriménio liquido do Fundo.

Tendo em vista que o Fundo admite a aplicacdo em cotas de fundos de investimento fica instituida a
"taxa de administragdo maxima" de 2,5%, com exce¢do da taxa de administragdo dos fundos de indice
e fundos de investimento imobilidrio cujas cotas sejam admitidas a negociacdo em mercados
organizados, e da taxa de administracdo dos fundos geridos por partes nao relacionadas a Gestora do
Fundo.

No exercicio findo em 31 de janeiro de 2019, a despesa de taxa de administracdo foi de RS 1.406
(RS 1.469 em 2018), registrada nas contas “Remunerac¢do da administracdo” e “Servicos contratados
pelo fundo”.

E paga diretamente pelo Fundo a taxa maxima de custdédia correspondente a 0,075% ao ano sobre o
valor do patrimonio liquido do Fundo.
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Taxa de performance

O Fundo possui taxa de performance correspondente a 20% da valorizacdo das cotas do Fundo que
exceder 100% do IBrX, apurada de acordo com o Paragrafo abaixo, ja descontada todas as despesas do
Fundo.

A taxa de performance é provisionada diariamente, por dia util, apurada semestralmente por periodos
vencidos e calculada individualmente em rela¢do a cada cotista.

Nao ha cobrancga de taxa de performance quando o valor da cota do Fundo na data base respectiva for
inferior ao valor da cota do Fundo por ocasido da ultima cobranca da taxa de performance efetuada no
Fundo ou da aplica¢do do investidor no Fundo se ocorrido apds a data base de apuracdo.

As datas base para efeito de afericdo de prémio a serem efetivamente pagos corresponderdo ao ultimo
dia util dos meses de junho e dezembro.

Para efeito do calculo da taxa de performance relativa a cada aquisicdo de cotas, em cada data base, é
considerada como inicio do periodo a data de aquisicdo das cotas pelo investidor ou a uUltima data base
utilizada para a afericao da taxa de performance em que houve o efetivo pagamento.

No caso de aquisi¢cao de cotas posterior a ultima data base, o prémio é apurado no periodo decorrido
entre a data de aquisicdo das cotas e a da apuragdo do prémio, sem prejuizo do prémio normal
incidente sobre as cotas existentes no inicio do periodo.

Em caso de resgate, a data base para afericdo da taxa de performance a ser efetivamente paga com
relacdo a cada cota correspondera a data de resgate. Para tanto, a taxa de performance é calculada
com base na quantidade de cotas a ser resgatada.

A taxa de performance é paga até o 52 dia util subsequente ao término do periodo de apuracao.
Ocorrendo resgate dentro do periodo de apuracdo desta taxa, a apuracao é realizada até a data da
conversdao das cotas do respectivo resgate, e o valor apurado é pago até o 52 dia util do més
subsequente ao do pagamento do referido resgate.

No exercicio findo em 31 de janeiro de 2019, a despesa de taxa de performance foi de RS 68
(RS 44 em 2018), registrada nas contas “Remunerac¢do da administracdo” e “Servigos contratados pelo
fundo”.

O Fundo ndo possui taxa de ingresso e saida.

Custodia dos titulos da carteira

Os titulos publicos utilizados como lastro para as operagdes compromissadas estdo registrados no
Sistema Especial de Liquidagao e Custddia (SELIC) do Banco Central do Brasil, e agdes estdo custodiados
na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo.
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TransagGes com partes relacionadas
No exercicio findo em 31 de janeiro de 2019 o Fundo realizou as seguintes operagdes com partes
relacionadas:

a) Despesas com partes relacionadas

Despesa Saldo Instituicao Relacionamento

Taxa de administracdo 991 BEM DTVM Ltda. Administradora

Taxa de gestdo 401 Queluz Gestao de Rec. Financeiro Ltda. Gestora

Taxa de performance 68 Queluz Gestdo de Rec. Financeiro Ltda. Gestora

Taxa de custddia 55 Banco Bradesco S.A Administradora

Taxa de controladoria 14 Banco Bradesco S.A Administradora
1.529

b) Ativo de emissdo com partes relacionadas

Operagao Saldo Instituicao Relacionamento
Agdes 10.700 Banco Bradesco S.A. Administradora
Conta corrente 1 Banco Bradesco S.A. Administradora

Os titulos emitidos por empresas ligadas ao Administrador ou a Gestora se encontram em destaque no
Demonstrativo da Composicdo e Diversificacdo da Carteira.

Legislagdo tributaria

Imposto de renda
Os rendimentos auferidos nos resgates de cotas estdo sujeitos ao imposto de renda na fonte sobre o
ganho nominal a aliquota de 15% em conformidade com a Lei 11.033, de 21 de dezembro de 2004.

Conforme legislacdo em vigor, desde janeiro de 2002, as eventuais perdas apuradas no resgate das
cotas podem ser compensadas com eventuais rendimentos auferidos em resgates ou incidéncias
posteriores, no mesmo ou em outros fundos detidos pelo investidor no mesmo administrador, desde
que sujeitos a mesma aliquota do imposto de renda.

A forma de apuragdo e de retencdo de imposto de renda na fonte descrita acima ndo se aplica aos
cotistas que estdo sujeitos a regimes de tributacdo diferenciados, nos casos previstos na legislacdo em
vigor.

Politica de distribuicao dos resultados

Os resultados auferidos sdo incorporados ao patrimoénio, com a correspondente variacdo do valor das
cotas, de maneira que todos os condominos deles participem proporcionalmente a quantidade de
cotas possuidas.
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Politica de divulgacdo das informacgoes
A divulgacdo das informagdes do Fundo aos cotistas é realizada através de correspondéncia, inclusive
por meio de correio eletronico.

Rentabilidade
As rentabilidades nos ultimos exercicios foram as seguintes:

Rentabilidade Patrimonio
Data (%) liquido médio
Exercicio findo em 31 de janeiro de 2019 17,68 74.001
Exercicio findo em 31 de janeiro de 2018 24,36 74.436

Demonstracao das evolugdes do valor da cota e da rentabilidade - ndo auditado

Rentabilidade (%)

Fundo
Valor Patrimonio
Data da cota Liquido médio Mensal Acumulada

31/01/2018 2,346832 - - -

28/02/2018 2,370968 84.993 1,03 1,03
31/03/2018 2,433815 81.276 2,65 3,71
30/04/2018 2,449811 74.562 0,66 4,39
31/05/2018 2,226355 71.824 (9,12) (5,13)
30/06/2018 2,131476 66.939 (4,26) (9,18)
31/07/2018 2,258009 68.330 5,94 (3,78)
31/08/2018 2,146984 67.901 (4,92) (8,52)
30/09/2018 2,175026 66.279 1,31 (7,32)
31/10/2018 2,442292 72.218 12,29 4,07
30/11/2018 2,489990 76.308 1,95 6,10
31/12/2018 2,512730 76.283 0,91 7,07
31/01/2019 2,761646 82.676 9,91 17,68

O Fundo nao possui indice de mercado diretamente relacionado a rentabilidade do mesmo.

A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros. Os investimentos em
fundos ndo sao garantidos pela Administradora, Gestora por qualquer mecanismo de seguro ou, ainda,
pelo Fundo Garantidor de Créditos.

Demandas judiciais

Ndo ha registro de demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na defesa dos direitos do cotista, quer
desses contra a administracdao do Fundo.
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Contrato de prestacao de servigos de controladoria e custdédia
A Administradora contratou o Banco Bradesco S.A. para prestar servicos de controladoria e custddia,
relativos a este Fundo, de acordo com as normas legais e regulamentares.

Prestacdo de outros servigos e politica de independéncia do auditor

Em atendimento a Instrugdo n°® 381/03 da Comissdo de Valores Mobilidrios, informamos que a
Administradora, no exercicio, ndo contratou nem teve servicos prestados pela
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, relacionados a este Fundo de Investimento por ele
administrado que ndo os servicos de auditoria externa, em patamares superiores a 5% do total dos
custos de auditoria externa. A politica adotada atende aos principios que preservam a independéncia
do auditor, de acordo com os critérios internacionalmente aceitos, qual seja o auditor ndo deve auditar
o seu proprio trabalho, nem exercer fungGes gerenciais no seu cliente ou promover os interesses deste.

Alteragao estatutaria

A Assembleia Geral de Cotistas realizada em 13 de fevereiro de 2017 deliberou, a partir de 27 de marco
de 2017, a alteracdo do regulamento do Fundo nos capitulos “Do Publico Alvo”, “ Da Politica de
Investimento e Identificacdo dos Fatores de Risco”, “Da Remuneracdo e demais despesas do Fundo” e
“Da Assembleia Geral de Cotista”.

A Assembleia Geral de Cotistas realizada em 26 de marco 2018 deliberou, a partir de 10 de maio de
2018, a alteracao do regulamento do Fundo nos capitulos “Da Politica de Investimento e Identificacdo
de Risco”, “ Da Remuneracao e Demais Despesas do Fundo”, “Da Emissao e do Resgate de Cotas”.

Informagdes adicionais
Contador:

Ricardo Ignacio Rocha

CRC 1 SP 213357/0-6-T-PR

Diretor responsavel:
André Bernardino da Cruz Filho
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