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Relatorio do auditor
iIndependente sobre as
demonstracoes contabels

Grant Thornton Auditores
Independentes

Av. Eng. Luis Carlos Berrini, 105 - 122
andar Itaim Bibi, S&o Paulo (SP) Brasil

T +55 11 3886-5100

Ao Administrador e aos Cotistas do

CSHG Perfin Apollo 16 Fundo de Investimento em Participagdes Multiestratégia
(Administrado pela Modal Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Séo Paulo — SP

Opiniao

Examinamos as demonstrac¢des contabeis do CSHG Perfin Apollo 16 Fundo de Investimento em
Participa¢des Multiestratégia (“Fundo”), que compreendem a demonstracao da posi¢do financeira em

28 de fevereiro de 2020 e 2019 e as respectivas demonstracdes do resultado, do resultado abrangente,
das mutag¢6es do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo em 28 de fevereiro de
2020 e periodo de 06 de dezembro de 2018 (data de inicio das atividades do Fundo) a 28 de fevereiro de
2019, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas
contabeis.

Em nossa opiniéo, as demonstracdes contdbeis acima referidas apresentam adequadamente, em todos
0s aspectos relevantes, a posi¢édo patrimonial e financeira do CSHG Perfin Apollo 16 Fundo de
Investimento em ParticipagGes Multiestratégia em 28 de fevereiro de 2020 e 2019, o desempenho de
suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo em 28 de fevereiro de 2020 e periodo de
06 de dezembro de 2018 (data de inicio das atividades do Fundo) a 28 de fevereiro de 2019, de acordo
com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos Fundos de Investimento em Participagdes,
regulamentados pela Comissédo de Valores Mobiliarios (CVM).

Base para opiniéo

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na se¢do a seguir
intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstra¢des contabeis”. Somos
independentes em relagao ao Fundo, de acordo com os principios éticos relevantes previstos no
Cadigo 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 opiniao.
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O Grant Thornton

Principais assuntos de auditoria

Principais Assuntos de Auditoria (PAA) sao 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 demonstra¢des contdbeis como um todo e na formagé&o de nossa opinido sobre
essas demonstragdes contébeis e, portanto, ndo expressamos uma opinido separada sobre esses
assuntos.

Determinacéo do valor justo do investimento em agdes de companhia de
capital fechado

(Conforme Nota Explicativa n 4, “A¢8es de companhia de capital fechado”)
Motivo pelo qual o assunto foi considerado um PAA

O Fundo é destinado a investidores qualificados e conforme apresentado na Nota Explicativa n? 4 as
demonstrag¢Bes contabeis, o Fundo concentra seus investimentos em a¢fes de companhia de capital
fechado, as quais foram avaliadas ao valor justo em 28 de fevereiro de 2020 no montante de R$ 145.584
mil, o equivalente a 94,31% do patrimonio liquido e 28 de fevereiro de 2019 que estavam avaliados a
custo de aquisi¢cdo no montante de R$ 4.274 mil, o equivalente a 78,13% do seu Patrimdnio Liquido do
Fundo. A Administradora estima o valor justo baseando-se em avaliagdo econémico-financeira elaborado
pelo especialista contratado para avaliagao e elabora¢éo do laudo, de acordo com critérios definidos no
regulamento do Fundo, em fun¢&o de ndo haver um mercado ativo para o tipo de investimento descrito.
Entendemos que, para a elaboracdo de uma avaliagdo econémico-financeira de um investimento, é
possivel o uso de diversas técnicas de avaliagdo e premissas, as quais podem resultar em estimativas de
valor justo com diferencas significativas. Em nosso julgamento, consideramos a valoriza¢éo a valor justo
e a existéncia dos investimentos como assuntos relevante para nossa auditoria.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, mas néo se limitaram a: (i) conciliagdo contabil da carteira;
(i) validacdo da existéncia dos investimentos na companhia através do livro de a¢des; (iii) para os
investimentos em a¢8es de companhias de capital fechado, avaliamos a suficiéncia dos procedimentos
de auditoria realizados por outros auditores e ndo obstante, revisamos 0s papeis de trabalho dos
mesmos avaliando a razoabilidade das conclusées obtidas no contexto das hormas brasileiras de
auditoria (NBC TA 600); e (iv) envolvemos os nossos especialistas em financas corporativas para revisao
na totalidade dos investimentos avaliados a valor justo, cujos procedimentos englobaram: verificagdo dos
modelos matematicos, avaliacao dos laudos a valor justo baseados no método de fluxo de caixa
descontado, e revisdo das principais premissas utilizadas e célculos realizados. Ressaltamos que nossos
procedimentos também incluiram a avaliacdo das divulga¢des efetuadas pelo Fundo, descrito na Nota
Explicativa n2 4.

Com base na abordagem de nossa auditoria e nos procedimentos efetuados, entendemos que os
critérios e premissas adotados pelo Fundo para determinacao do valor justo dos investimentos foram
adequados no contexto das demonstragdes contabeis do Fundo.

Enfases
lliquidez dos Investimentos

Chamamos atencéo para a Nota Explicativa n® 4 as demonstragfes contabeis, em 28 de fevereiro de
2020, quanto ao fato do Fundo possuir investimentos em ativos que ndo possuem cotagdo em bolsa ou
liquidez, sendo o valor justo dos mesmos obtido por meio de modelos matematicos e premissas de
negocio e econdmicas. Dessa forma, o valor de tais investimentos podera vir a ser significativamente
diferente quando da sua efetiva realizacéo financeira, com o consequente impacto nas cotas do Fundo.
Nossa opinido ndo contém ressalva em fungdo desse assunto.
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O Grant Thornton

Responsabilidade da Administradora sobre as demonstracdes contabeis

A Administradora é responséavel pela elaboracéo e adequada apresentacéo das demonstraces
contabeis de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos Fundos de Investimento
em Participagdes e pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a
elaboragdo de demonstrag6es contabeis livres de distor¢do relevante, independentemente se causada
por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstragdes contabeis, a Administracéo € responsavel pela avaliagéo da
capacidade do Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a
sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaborag¢éo das demonstra¢des contabeis,
a ndo ser que a Administracéo pretenda liquidar o Fundo ou cessar suas operagdes, ou ndo tenha
nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operagdes.

Os responsaveis pela governanga do Fundo sdo aqueles com responsabilidade pela superviséo do
processo de elaboracédo das demonstra¢des contabeis.

Responsabilidade do auditor pela auditoria das demonstracdes contabeis

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstragdes contdbeis, tomadas em
conjunto, estéo livres de distor¢ao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir
relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razoavel € um alto nivel de seguranga, mas nédo
uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria sempre detectam as eventuais distor¢des relevantes existentes. As distor¢cdes 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 econdmicas dos usuarios tomadas
com base nas referidas demonstracdes contabeis.

Como parte da auditoria, realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria,
exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além disso:

Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢éo relevante nas demonstracdes contabeis,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de
auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente
para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo deteccéo de distor¢éo relevante resultante de fraude
€ maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles
internos, conluio, falsificacdo, omissdo ou representac¢fes falsas intencionais;

Obtivemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas ndo com o objetivo de expressarmos
opiniéo sobre a eficacia dos controles internos do Fundo;

Avaliamos a adequagao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis
e respectivas divulgagbes feitas pela Administragéo;

Concluimos sobre a adequagéo do uso, pela Administracéo, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relagéo
a eventos ou condi¢bes que possam levantar divida significativa em relagdo a capacidade de
continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar
atengdo em nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgacdes nas demonstragdes
contabeis ou incluir modificacdo em nossa opiniéo, se as divulgacdes forem inadequadas.

Nossas conclusdes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso
relatorio. Todavia, eventos ou condigdes futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em
continuidade operacional;

Avaliamos a apresentacdo geral, a estrutura e o contelido das demonstra¢des contabeis, inclusive as
divulgacdes e se as demonstragfes contabeis representam as correspondentes transacdes e 0s
eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacéo adequada.
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Grant Thornton

Comunicamo-nos com 0s responsaveis pela governanca a respeito, entre outros aspectos, do alcance
planejado, da época da auditoria e das constatac¢des significativas de auditoria, inclusive as eventuais
deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

Fornecemos também aos responsaveis pela governanca a declaragédo de que cumprimos com as
exigéncias éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e comunicamos todos
0s eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa
independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.

Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com os responsaveis pela governancga, determinamos
aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstragdes contabeis do
exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os principais assuntos de auditoria. Descrevemos
esses assuntos em nosso relatério de auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha proibido
divulgacéo publica do assunto, ou quando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o
assunto ndo deve ser comunicado em nosso relatorio, porque as consequéncias adversas de tal
comunicacao podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicagdo para o
interesse publico.

Sao Paulo, 17 de agosto de 2020

Thtago ur% de Almeida Cgéta Brehmer
CT CRC 1SP-260.164/0

Grant Thornton Auditores Independentes
CRC 2SP-025.583/0-1
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CSHG Perfin Apollo 16 Fundo de Investimento em Participagdes Multiestratégia

Aplicagbes/especificacdes

Disponibilidades
Banco Modal S.A.

Operacdes comprimissadas

Letras Financeiras do Tesouro
Titulos e valores mobiliarios de renda variavel
Acdes de companhia de capital fechado:
Apaete Participacdes S.A.

Valor areceber

Despesa antecipada
Taxa de fiscalizagdo CVM / ABVCAP

Total do ativo

Capital aintegralizar - Apaete Participagdes S.A.

Valores a pagar
Auditoria e custddia

Taxa de Administracdo

Total do passivo

Patriménio liquido

Total do passivo e do patriménio liquido

CNPJ: 22.600.199/0001-21
(Administrado pela Modal Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)
CNPJ: 05.389.174/0001-01
Demonstrag@es das posigdes financeiras em 28 de fevereiro de 2020 e 2019

(Em milhares de reais)

28/02/2020 28/02/2019
Mercado/ % sobre o Mercado/ % sobre o
Tipo Quantidade realizagdo patriménio liquido realizagdo patriménio liquido
11 0,01 8 0,01
440 4.635 3,00 1.695 1,10
ON 106.532.797 145.584 94,31 4.279 2,77
7.152 4,63 - -
3 - 1 -
157.385 101,95 5.983 3,88
2.906 1,88 484 0,31
112 0,07 22 0,01
2 - 2 -
110 0,07 20 0,01
3.018 1,95 506 0,32
154.367 100,00 5.477 3,56
157.385 101,95 5.983 3,88

As notas explicativas séo partes integrantes das demonstragdes contéabeis.



CSHG Perfin Apollo 16 Fundo de Investimento em Participagcfes Multiestratégia
CNPJ: 22.600.199/0001-21
(Administrado pela Modal Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliérios Ltda.)
CNPJ: 05.389.174/0001-01

Demonstrac¢des do resultado e do resultado abrangente para o exercicio findo em
28 de fevereiro de 2020 e periodo de 06 de dezembro de 2018 a 28 de fevereiro de 2019

(Em milhares de reais)

Periodo de 06 de

Exercicio findo em
28 de fevereiro de

dezembro de 2018
a 28 de fevereiro de

2020 2019
Composigéo do resultado do exercicio/periodo
Operagdes compromissadas
Rendas de operag6es compromissadas 1.610 58
Renda variavel e outros titulos e valores mobiliarios
Ajuste a valor justo 39.052
Despesas (3.640) (188)
Assessoria financeira (2.214)
Taxa de administragéo (1.180) (57)
Honorarios advocaticios (157) (68)
Auditoria e custddia (52) (24)
Taxa de fiscalizagdo 17) 1)
Consultoria financeira (15)
Laudo 4)
Outras despesas 1) ®)
Taxa de estruturag@o (30)
Resultado do exercicio/periodo 37.022 (130)
Outros resultados abrangentes
Resultado abrangente total 37.022 (130)

As notas explicativas séo partes integrantes das demonstracdes contabeis.




CSHG Perfin Apollo 16 Fundo de Investimento em Participacdes Multiestratégia

CNPJ: 22.600.199/0001-21

(Administrado pela Modal Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

CNPJ: 05.389.174/0001-01

Demonstra¢gdes das mutagdes do patrimdnio liquido para o exercicio findo em
28 de fevereiro de 2020 e periodo de 06 de dezembro de 2018 a 28 de fevereiro de 2019

(Em milhares de reais, exceto os valores das cotas)

Aplicagéo inicial
14.550,0000 cotas

Patrimonio liquido no inicio do exercicio
56.066,0000 cotas a R$ 97,6858

Aplicagbes de cotas
1.143.403,4559 cotas
41.516,0000 cotas
Patrimonio liquido antes do resultado do exercicio/periodo
Resultado do exercicio/periodo
Patrimonio liquido no final do exercicio/periodo

1.199.469,4560 cotas a R$ 128,6963
56.066,0000 cotas a R$ 97,6858

As notas explicativas sdo partes integrantes das demonstragdes contébeis.

Exercicio findo em
28 de fevereiro de

Periodo de 06 de
dezembro de 2018
a 28 de fevereiro

2020 de 2019

- 1.455

5.477 -
111.868 -

- 4152

117.345 5.607
37.022 (130)
154.367 -
- 5.477



CSHG Perfin Apollo 16 Fundo de Investimento em Participacdes Multiestratégia

CNPJ: 22.600.199/0001-21

(Administrado pela Modal Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

CNPJ: 05.389.174/0001-01

Demonstracdes dos fluxos de caixa (método Indireto) para o exercicio findo em

28 de fevereiro de 2020 e periodo de 06 de dezembro de 2018 a 28 de fevereiro de 2019

Fluxo de caixa das atividades operacionais

Resultado liquido do exercicio/periodo

Ajustes para reconciliar o lucro liquido

(+) Taxa de administracéo

(+) Auditoria e custédia

(+) Ajuste a valor justo

Resultado liquido ajustado

(=) Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividade de investimento

(-) Aquisicéo de investida

(=) Caixa liquido das atividade de investimento

Fluxo de caixa das atividade de financiamento

(+) Aplicagéo de cotas

(=) Caixa liquido das atividade de financiamento

Variagdo Liquida de Caixa e Equivalentes de Caixa

Caixa e equivalente de caixa no inicio do exercicio/periodo
(+) Disponibilidades

(+) Aplicagdes interfinanceiras de alta liquidez
Caixa e equivalente de caixa no final do exercicio/periodo
(+) Disponibilidades

(+) Aplicagdes interfinanceiras de alta liquidez

Variagdo Liquida de Caixa e Equivalentes de Caixa

As notas explicativas sé@o partes integrantes das demonstragdes contabeis.

(Em milhares de reais)

Exercicio findo em
28 de fevereiro de

Periodo de 06 de
dezembro de 2018
a 28 de fevereiro

2020 de 2019

37.022 (130)

90 20

- 2
(39.052)

(1.940) (108)

(1.940) (3.903)

(106.985) (3.795)

(106.985) (3.795)

111.868 5.606

111.868 5.606

109.928 1.703

1.703 -

8 -

1.695 -

4,646 1.703

11 8

4635 1.695

2.943 1.703
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CSHG Perfin Apoallo 16 Fundo de I nvestimento em Participacfes M ultiestratégia

Demonstragdes contbels

Periodo de 06 de dezembro de 2018 (data de inicio das atividades do Fundo) a 28 de fevereiro de 2019 e
exercicio findo em 28 de fevereiro de 2020

Notas explicativas da Administradora as
demonstracdes contabeis para o exercicio
findo em 28 de fevereiro de 2020 e periodo de
06 de dezembro de 2018 (data de inicio das

atividades do Fundo) a 28 de fevereiro de 2019
(Em milhares de reais, exceto o valor unitario das
cotas)

1. Contexto operacional

O CSHG Perfin Apollo 16 Fundo de Investimento em Participacdes Multiestratégia (“FIP” ou “Fundo”),
administrado pela Modal Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda., foi constituido sob a forma
de condominio fechado em 11 de maio de 2015 e iniciou suas atividades em 06 de dezembro de 2018.

O Fundo é destinado exclusivamente a participagéo de investidores qualificados, nos termos do Artigo 9-
B da Instrugdo CVM n2 539.

O Fundo tera prazo de duragéo de 16 anos, contado da data da sua constituicdo, podendo ser alterado
ou prorrogado mediante proposta apresentada pelo Comité gestor e de investimento a posterior
aprovacgédo pela Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do seu Regulamento.

O objetivo do Fundo é investir, direta ou indiretamente em Ativos Alvo de emissao da Sociedade
Investida, a qual é atuante no Setor Alvo. O investimento na Sociedade Investida podera ser realizado
por meio de aquisi¢des privadas de participagdo ou por meio de participagdo em processo licitatorio,
dependendo dos regimes aplicaveis as contrapartes vendedoras das participagfes societérias.

A gestao da carteira do Fundo compete a Perfin Administracdo De Recursos Ltda.

Os investimentos em fundos ndo séo garantidos pelo Administrador ou por qualquer mecanismo de
seguro, ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Os cotistas estdo expostos a possibilidade
de serem chamados a aportar recursos nas situa¢cdes em que o patriménio liquido do Fundo se torne
negativo.

A Administracéo do Fundo, com base na Instru¢do CVM ne 579, avaliou e classificou o Fundo como
“Entidade de Investimento” e por esse motivo elabora exclusivamente demonstragdes contabeis
individuais. A classificagdo foi definida considerando-se os seguintes julgamentos e premissas aplicaveis
as entidades de investimentos, conforme definido pela referida norma.
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CSHG Perfin Apoallo 16 Fundo de I nvestimento em Participacfes M ultiestratégia

Demonstragdes contbels

Periodo de 06 de dezembro de 2018 (data de inicio das atividades do Fundo) a 28 de fevereiro de 2019 e
exercicio findo em 28 de fevereiro de 2020

O Fundo 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 representacéo e na tomada de decisao junto as entidades investidas, nao
sendo obrigado consultar os cotistas para essas decisfes 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 relagdo as decisdes inerentes a composigdo da carteira do
Fundo;

O Fundo se compromete com os investidores com o objetivo de investir 0s recursos unicamente com
o proposito de retorno através de apreciacéo do capital investido, renda ou ambos;

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

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.

Os investimentos em fundos ndo séo garantidos pelo Administrador ou por qualquer mecanismo de
seguro, ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Os cotistas estédo expostos a possibilidade
de serem chamados a aportar recursos nas situa¢des em que o patrimonio liquido do Fundo se torne
negativo.

2. Apresentacéo e elaboracéo das demonstracdes contabeis

As demonstragfes contabeis foram elaboradas de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil,
aplicaveis aos fundos de investimento em participacdes, especificamente nas Instrugdes CVM n2 578/16
e CVM n2 579/16, e demais orientagbes emanadas pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM).

Na elaboragdo dessas demonstracdes contabeis foram utilizados premissas e julgamentos na
determinacao do valor e registro de estimativas contabeis, como avaliacdo dos investimentos. Dessa
forma, quando da efetiva liquidacéo financeira desses ativos e instrumentos financeiros, os resultados
auferidos poderao vir a ser diferentes dos estimados.

As demonstragfes do resultado, das mutac¢des do patriménio liquido e dos fluxos de caixa, estdo sendo
apresentadas para o periodo de 06 de dezembro de 2018 a 28 de fevereiro de 2019 e exercicio findo em
28 de fevereiro de 2020.

3. Descricéo das principais praticas contabeis
a) Caixa e equivalente de caixa

Incluem caixa e saldos positivos em conta movimento com liquidez imediata e com risco
insignificante de perda de mudanca de seu valor de mercado.

As operagdes compromissadas sao registradas pelo valor efetivamente pago acrescido dos
rendimentos auferidos ou pelo valor efetivamente recebido acrescido dos juros incorridos com
base na taxa de remuneracgéo, reconhecidos no resultado na rubrica de “Apropriacao de
rendimentos e valorizagéo a preco de mercado”.

b) Moeda funcional e de apresentacédo das demonstra¢gdes contabeis

A moeda funcional do Fundo é o Real, mesma moeda de preparacao e apresentacdo das
demonstracdes contabeis.
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c)

d)

e)

f)

CSHG Perfin Apoallo 16 Fundo de I nvestimento em Participacfes M ultiestratégia

Demonstragdes contbels

Periodo de 06 de dezembro de 2018 (data de inicio das atividades do Fundo) a 28 de fevereiro de 2019 e
exercicio findo em 28 de fevereiro de 2020

Titulos de renda fixa

Os titulos de renda fixa sdo registrados ao custo de aquisi¢éo, ajustado, diariamente, ao valor
de mercado, quando aplicavel. Os titulos publicos federais sdo ajustados ao valor de mercado
com base nas cotac¢des divulgadas pela Associacéo Brasileira das Entidades do Mercado
Financeiro e de Capitais (ANBIMA).

O valor de custo dos titulos de renda fixa integrantes da carteira do Fundo, apresentado no
demonstrativo da composicéo e diversificacdo da carteira, representa o valor de aquisicao,
acrescido dos rendimentos apropriados com base na taxa de remuneragéo apurada na data de
aquisicao, deduzido das amortizagdes e juros recebidos, quando aplicavel.

Investimentos em a¢cdes de companhias de capital fechado mensuradas pelo valor justo

De acordo com a Instru¢do CVM 579/2016, os fundos classificados como entidade de
investimento devem mensurar seus investimentos em agfes de companhias de capital fechado
pelo valor justo, com base em laudo de avaliacdo preparado pelo Gestor e/ou por terceiros
contratados, nos termos previstos da referida instrucao.

Em 28 de fevereiro de 2020, em conformidade com os artigos 32 e 4° da ICVM 579/16, as ac¢bes
de companhia de capital fechado, estdo avaliadas pelo valor justo com base em laudo de
avaliacéo elaborado por avaliador independente, contratado pela Administradora e Gestora do
Fundo. Sendo que em 2019 foi registrado pelo custo de aquisicao.

Dividendos

Dividendos ou juros sobre o capital proprio distribuidos pelas companhias investidas integrantes
da carteira do Fundo, assim como quaisquer outros valores recebidos pelo Fundo em
decorréncia de seus investimentos nas referidas companhias, poderédo igualmente ser
destinados a amortizagdo de cotas, observando-se que: (i) caso tais dividendos ou juros sobre o
capital préprio sejam distribuidos durante o Periodo de Investimento, tais recursos poderdo ser
retidos, total ou parcialmente, pelo Administrador, para pagamento de encargos do Fundo,
mediante autoriza¢do do Comité Gestor e de Investimento; e (ii) caso a distribuicdo ocorra no
Periodo de Desinvestimento, os valores relativos aos dividendos serédo repassados diretamente
aos cotistas.

Os valores distribuidos pelas companhias investidas a titulo de dividendos poderéo ser
repassados pelo Administrador diretamente aos cotistas, mediante decisdo do comité gestor e
de investimento.

Receitas e despesas

As receitas e despesas sdo apropriadas de acordo com o regime de competéncia.
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4. AcOes de companhia de capital fechado

Em 28 de fevereiro de 2020 a composi¢éo das agdes de companhia de capital fechado detidas pelo
Fundo é a seguinte:

Composicéo do investimento

28/02/2020
Ajuste a
Total de agdes Valor de Valor valor %
Investimento em agdes detidas pelo Fundo custo justo justo participagao
Apaete Participagdes em
Transmissdo S.A. 106.531.797 106.532 145.584 39.052 74,50%

Apaete Participacfes em Transmisséo S.A (“Apaete”)

A Apaete Participagfes em Transmissdo S.A. (“Companhia” ou “Apaete”), € uma sociedade de capital
fechado que foi constituida em 25 de outubro de 2018 e tem como propdsito participar em carater
permanente ou temporario, no capital e nos resultados, da sociedade Amazénia Eletronorte
Transmissora de Energia S.A. (“AETE”).

A Companhia é diretamente controlada pela Alupar Investimento S.A. (“Alupar”).

O Capital Social em 31 de dezembro de 2019 é de R$ 142.996 e o montante integralizado e o valor total
de R$ 139.097, expressos em moeda corrente nacional, dividido em 142.995.701 ac¢des sendo
71.496.851 ordinarias e 71.496.850 preferenciais, dos quais o fundo possui 74,50%.

Seguem abaixo as informacdes financeiras consolidadas auditadas da companhia em 31 de dezembro
de 2019, emitida em 17 de abril de 2020 com opinido sem ressalva:

2019
Ativo R$ 219.727
Passivo R$ 37.805
Patrimdnio liquido R$ 181.922
Resultado do exercicio (R$ 13.064)

Em 28 de fevereiro de 2020 o investimento esta registrado pelo valor justo de R$ 145.584, baseado em
laudo de avaliagdo econdmico financeiro elaborado pela APSIS Consultoria Empresarial Ltda., o
avaliador externo e especialista no mercado contratado, elaborado com base nas informacgdes financeiras
de 30 de novembro de 2019. O laudo foi elaborado pela metodologia de rentabilidade futura, que se
baseia na analise retrospectiva, na projecao de cenarios e em fluxos de caixa descontados. Seguem as
premissas utilizadas:

WACC - 16,6%;
Taxa de desconto nominal: 13,1%;
Analise da margem de Ebitda da empresa em relagdo a empresas comparaveis.

Em 28 de fevereiro de 2020, o Fundo possuia em valores a receber o valor de R$7.152 referente a
integralizacéo de agdes na Apaete ParticipagBes e Transmissdes S.A. ocorrida apos o laudo de 30 de
novembro de 2019.

5. Instrumentos financeiros derivativos

E vedada ao Fundo a realizac&o de operagdes com instrumentos financeiros derivativos, exceto se
exclusivamente para fins de prote¢do patrimonial. O Fundo néo realizou opera¢des com instrumentos
financeiros derivativos nos exercicios findos em 28 de fevereiro de 2020 e 2019.
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6. Gerenciamento de riscos
Tipos deriscos
a) Mercado

Consiste no risco de flutua¢des nos pregos e na rentabilidade dos Ativos Elegiveis do Fundo, os
quais séo afetados por diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito, altera¢des politicas,
econdmicas e fiscais. Esta constante oscilagao de pregos pode fazer com que determinados
Ativos Elegiveis sejam avaliados por valores diferentes ao de emissao e/ou contabilizagéo,
podendo acarretar volatilidade das Cotas e perdas aos Cotistas.

b) Crédito

Consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros e/ou principal pelos
emissores dos Ativos Elegiveis ou pelas contrapartes das operac¢des do Fundo, podendo
ocasionar, conforme o caso, a redu¢éo de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das
operag@es contratadas e ndo liquidadas. Alteragdes e equivocos na avaliagéo do risco de
crédito do emissor podem acarretar em oscilagdes no prego de negociacao dos titulos que
compdem a carteira do Fundo.

c) Liquidez

Consiste no risco de redugéo ou inexisténcia de demanda pelos Ativos Elegiveis do Fundo nos
respectivos mercados em que sdo negociados, devido a condi¢des especificas atribuidas a
esses ativos ou aos préprios mercados em que séo negociados. Em virtude de tais riscos, o
Fundo podera encontrar dificuldades para liquidar posi¢des ou negociar os referidos Ativos
Elegiveis pelo pre¢o e no tempo desejados, de acordo com a estratégia de gestdo adotada para
o Fundo, o qual permanecera exposto, durante o respectivo periodo de falta de liquidez, aos
riscos associados aos referidos ativos e as posicdes assumidas em mercados de derivativos, se
for o caso, que podem, inclusive, obrigar o Fundo a aceitar descontos nos seus respectivos
precos, de forma a realizar sua negociacéo em mercado. Estes fatores podem prejudicar o
pagamento de amortiza¢Bes e resgates aos Cotistas.

d) Risco operacional das companhias investidas

Em virtude da participacdo nas Companhias Investidas, todos os riscos operacionais de cada
uma das companhias investidas sao também riscos operacionais do Fundo, visto que o
desempenho do Fundo decorre do desempenho das companhias investidas.

e) Controles relacionados aos riscos

O investimento do Fundo é predominante em agdes de empresas investidas, sendo 0s riscos
administrados através do monitoramento das atividades das empresas investidas.

Embora seja mantido sistema de gerenciamento de risco das aplica¢gdes do Fundo, ndo ha
garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os cotistas.

7. EmissOes, resgates e amortizagdes de cotas
A emissao de cotas do fundo se da por oferta restrita, consoante estabelecido na Instrugdo CVM n2 476/09.

O Fundo tem a forma de condominio fechado e, sendo assim, somente sdo admitidas novas emissodes de
cotas mediante aprovacao prévia em Assembleia Geral de Cotistas e registro, ou dispensa conforme o
caso, da oferta de distribuicdo na CVM.

O valor da cota a ser utilizado para integralizagdo, tanto para a primeira emisséo de cotas quanto para
futuras emissées, serd de R$ 100,00 (cem reais).

O Fundo podera emitir, inicialmente, até 1.850.000 cotas, representando por R$ 185.000, ao valor
unitario de cem reais cada. Independente do patriménio previsto, mediante simples deliberagdo do
Administrador, as atividades do Fundo poderao ter inicio a partir da formalizagdo de Compromissos de
Investimento que somem a quantia minima de R$ 10.000.

Em 06 de dezembro de 2018 foi realizado o primeiro aporte de 14.550,0000 cotas pelo valor de R$ 1.455.
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Durante o periodo de 06 de dezembro de 2018 a 28 de fevereiro de 2019, foram emitidas o total de
41.516,0000 cotas pelo valor de R$ 4.152.

Durante o exercicio findo em 28 de fevereiro de 2020, foram emitidas o total de 1.143.403,4559 cotas
pelo valor de R$ 111.868.

Os resgates de cotas ocorrerdo exclusivamente por ocasido do término do prazo de sua duragéo ou por
liquidag&o do Fundo, ndo se confundindo os eventos de resgate com as amortiza¢gfes previstas no
regulamento.

A amortizacdo abrangera todas as cotas do Fundo, mediante rateio das quantias a serem distribuidas
pelo nimero de cotas existentes.

Mediante aprovagdo da Assembleia Geral de Cotistas, sera possivel a utilizagdo de bens e direitos,
inclusive valores mobiliarios, na amortizacédo de cotas, bem como na liquidagéo do Fundo, devendo a
respectiva Assembleia Geral de Cotistas estabelecer oportunamente os critérios detalhados e especificos
para a adocao de tais procedimentos.

No exercicio findo em 28 de fevereiro de 2020, ndo houve amortizagdo de cotas.

Em 28 de fevereiro de 2020, o fundo possuia o total de 1.199.469,46 cotas pelo valor de R$ 128,69.

8. Politica de distribuicdo dos resultados

Os valores distribuidos pelas Companhias Investidas a titulo de dividendos poderéo ser repassados pelo
Administrador diretamente aos cotistas, mediante decisdo do Comité Gestor e de Investimento.

9. Remuneracdo da Administracao

Como remuneracao pelos servicos de administracéo e gestdo, o Fundo pagard mensalmente, a titulo de
taxa de administragdo, pagard a titulo de taxa de administracao 1% (um por cento ao ano) sobre o
Patrim6nio Liquido do Fundo, respeitado o valor minimo mensal de R$ 20, atualizada anualmente pelo
IGP-M (indice Geral de Precos do Mercado), calculado e divulgado pela Fundagéo Getulio Vargas do
Rio de Janeiro - RJ, ou por outro indice que porventura venha a substitui-lo.

Pelos servicos de custddia dos ativos financeiros e valores mobiliarios e tesouraria da carteira do Fundo,
o custodiante fara jus ao montante equivalente a R$ 100,00 (cem reais) mensais, excetuadas as
despesas relativas a liquidacao, registro e custddia de opera¢des com titulos e valores mobiliarios, ativos
financeiros e modalidades operacionais devidas pelo Fundo.

N&o ha previséo para cobranga de taxa de performance no Regulamento do Fundo.

Em 28 de fevereiro de 2020, o Fundo possuia o saldo de 110 a pagar de taxa de administragcdo (20 em
2019).

10. Custddia dos titulos da carteira
Os servigos de custddia dos titulos da carteira do Fundo s&o prestados pelo Banco Modal S.A.

Os titulos publicos federais e os titulos representativos das opera¢des compromissadas sdo escriturais e
suas custddias encontram-se registradas em conta de depdsito em nome do Fundo no Sistema Especial
de Liquidag&o e Custddia (SELIC).

As acdes de companhias fechadas estéo registradas nos livros societarios das companhias.

11. Tributacéo
a) IOF

Os rendimentos e ganhos auferidos com operacgdes realizadas pela carteira do Fundo ndo estao
sujeitos ao I0OF.
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b) Imposto de renda

Conforme disposto no art. 32 da Instrucdo Normativa RBF 1.585, os cotistas de Fundo de
Investimento em Participagfes estdo sujeitos a aliquota de 15% de imposto de renda, incidentes
sobre a diferenca positiva entre o valor resgatado, amortizado ou alienado de cotas e o
respectivo custo de aquisi¢cdo das cotas.

Tais normas tributarias ndo se aplicam a cotistas que se configurem isentos ou imunes do
imposto de renda em decorréncia de legislagGes especificas tais como instituigcdes financeiras,
conforme artigo 774 do Decreto n 3000, datado de 26 de marc¢o de 1999 e entidades fechadas
de previdéncia complementar, conforme artigo 52 da Lei n® 11.053, datada de 29 de dezembro
de 2004.

12. Rentabilidade do Fundo

A rentabilidade calculada com base na variag&o da cota no encerramento do exercicio e o patrimdnio
liqguido médio diério foi o seguinte:

Patriménio Rentabilidade
Exercicios findos em liquido médio %
28 de fevereiro de 2020 116.828 31,75
De 06 de dezembro de 2018 a 28 de fevereiro de 2019 5.162 (2,91)

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

13. Partes relacionadas

Em 28 de fevereiro 2020, o Fundo possuia os seguintes saldos com o Administrador e custodiante a
titulo de partes relacionadas:

28 de fevereiro de De 06 de dezembro de 2018 a

2020 28 de fevereiro de 2019

Disponibilidades 11 8
Operagdes compromissadas 4.635 1.695
Taxa de Administracdo (1.180) (57)

14. Demandas judiciais

N&o havia registro de demandas judiciais ou extras judiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas,
quer contra o Administrador do Fundo nos exercicios findo em 28 de fevereiro de 2020.
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15. Despesas incorridas pelo Fundo

Os encargos debitados ao Fundo e seus respectivos percentuais em rela¢éo ao patrimdnio liquido nos
exercicios findos em 28 de fevereiro de 2020, foram:

28/02/2020 28/02/2019
Despesa R$ mil % R$ mil %
Taxa de administracéo (1.180) (0,76%) (57) (1,04%)
Auditoria e custédia (52) (0,03%) (24) (0,44%)
Consultoria financeira (15) (0,01%) - -
Taxa de fiscalizacéo a7 (0,01%) 1) (0,02%)
Outras (2.215) (1,43%) (8) (0,15%)
Honoréarios advocaticios (157) (0,10%) (68) (1,24%)
Laudo (4) (0,00%) - -
Taxa de estruturacao - (0,00%) (30) (0,55%)
Total (3.640) (2,36%) (188) (3,43%)

16. Informagdes adicionais

a) Informamos que o Administrador, no exercicio, ndo contratou servigcos da Grant Thornton Auditores
Independentes relacionados ao Fundo, além dos servigos de auditoria externa. A politica adotada
atende aos principios que preservam a independéncia do auditor, de acordo com as normas
vigentes, que principalmente determinam que o auditor ndo deve auditar o seu préprio trabalho, nem
exercer fungdes gerenciais no seu cliente ou promover 0s seus interesses.

b) A politica de divulgacéo de informaces relativas ao Fundo inclui, entre outros, a divulgacao diaria do
valor da cota e do patrimdnio do Fundo, envio de extrato mensal a cotistas e a disponibilizagdo aos
cotistas de informag6es diarias, mensais e anuais na sede do Administrador. Adicionalmente, o
Administrador mantém servico de atendimento aos cotistas em suas dependéncias.

17. Eventos subsequentes

Devido os impactos locais e globais em funcéo da propagac¢éo do Covid-19 (Coronavirus), e 0s
consequentes impactos nos mercados, intensificados a partir de margo de 2020, tem havido varia¢éo
significativa na cotagéo dos diversos ativos financeiros negociados em mercados financeiros e bolsas de
valores diversos, no Brasil e no exterior. Considerando-se esses aspectos, 0s ativos financeiros do
Fundo e consequentemente sua cota podem apresentar variagdes negativas significativas em relagéo
aos valores apresentados em 28 de fevereiro de 2020. Tais variagdes, podem ser temporarias, hdo
existindo, no entanto, garantia de que ndo se estendam por periodos longos e/ou indeterminados, ou
mesmo, que sejam intensificadas. Adicionalmente, destaca-se que a propagacéo do Covid-19 e os
consequentes efeitos nos mercados ocorreram no inicio de 2020 e, consequentemente, esses
acontecimentos ndo fornecem evidéncias adicionais sobre a situagéo existente em 28 de fevereiro de
2020 e, portanto, estamos diante de um evento ndo que ndo produz efeitos sobre as demonstra¢fes
contabeis nessa mesma data.

Pedro Marcelo Luzardo de Aguiar
Diretor

Ronaldo Rodrigues de Gouveia Junior
Contador
CRC-RJ- 114.341-0
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