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Relatério dos auditores independentes sobre as
demonstragcoes contabeis

A Administradora e aos cotistas do
Ascese Fundo de Investimento em A¢des
Rio de Janeiro - RJ

Examinamos as demonstrag¢des contabeis do Ascese Fundo de Investimento em Agdes
(“Fundo”), administrado pela Dynamo Administragdo de Recursos Ltda., que compreendem
o demonstrativo da composicéo e diversificagcdo da carteira em 30 de setembro de 2016 e
a respectiva demonstracao das evolugdes do patriménio liquido para o exercicio findo
naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais notas
explicativas.

Responsabilidade da Administradora sobre as demonstragées contabeis

A Administradora do Fundo € responsavel pela elaboragdo e adequada apresentacao
dessas demonstragdes contabeis, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil
aplicaveis aos fundos de investimento regulamentados pela Instrugdo 555/14 da Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM), e pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboragao de demonstragdes contabeis livres de distorgao
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade € a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes
contabeis com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e
internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas
pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter
seguranca razoavel de que as demonstracdes contabeis estao livres de distor¢do
relevante.



Uma auditoria envolve a execugao de procedimentos selecionados para obtengao de
evidéncia a respeito dos valores e divulgacdes apresentados nas demonstracoes
contabeis. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo
a avaliagao dos riscos de distorgao relevante nas demonstragcdes contabeis,
independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliagéo de riscos, o auditor
considera os controles internos relevantes para a elaboragéo e adequada apresentagao
das demonstrag¢des contabeis do Fundo para planejar os procedimentos de auditoria que
sdo apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opinidao sobre a
eficacia dos controles internos do Fundo. Uma auditoria inclui, também, a avaliagédo da
adequacao das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis
feitas pela Administradora do Fundo, bem como a avaliagdo da apresentagao das
demonstrag¢des contabeis tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar
nossa opiniao.

Opiniao

Em nossa opinido, as demonstragdes contabeis acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira do
Ascese Fundo de Investimento em A¢des em 30 de setembro de 2016 e o desempenho
das suas operagdes para o exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de investimento regulamentados pela
Instrucéo 555/14 da CVM.

Rio de Janeiro, 23 de dezembro de 2016

KPMG Auditores Independentes
CRC SP-014428/0-6 F-RJ

g P N -

‘\:"q_ t ‘( “F_\‘ \‘7,.,6,/:.1- L
. - <

Bruno Vergasta de Oliveira
Contador CRC 1RJ093416/0-0 T-SP



Ascese Fundo de Investimento em Agdes
(CNPJ n° 07.046.169/0001-21)
(Administrado pela Dynamo Administragio de Recursos Ltda.)

Demonstrativo da composicéo e diversificaciio da carteira em 30 de setembro de 2016

(Em milhares de Reais, exceto cotagées por lote mil ou prego unitdrio das agées)

% sobre o
Codigo Tipo/ Prego Custo Mercado/ patrimdnio
Aplicagdes/especificacdes de pregio série Quantidade unitario total realizacio liquido
Disponibilidades 8.666 1,93
No exterior:
Euroclear 8.651 1,93
No Brasil:
Deutsche Bank S.A - Banco Alemao 15 -
Operagdes compromissadas 5.764 1,28
Notas do Tesouro Nacional Série B 1.929 5.764 1,28
Titulos e valores mobilidrios de renda fixa 122.351 27,25
Titulos piblicos federais prefixados: 5.686 7.702 1,71
Letras do Tesouro Nacional 7.954 5.686 7.702 1,71
Titulos publicos federais pos-fixados: 107.732 107.689 23,99
Notas do Tesouro Nacional Série B 19.542 59.091 59.041 13,15
Letras Financeiras do Tesouro 5.950 48.641 48.648 10,84
Valores mobiliarios privados prefixados:

Debéntures 5.671 6.960 1,55
Lojas Americanas S.A. 1.017 3.382 4.133 0,92
Metalurgica Gerdau S.A. 22.895 2.289 2.827 0,63

Valores mobiliarios de renda variavel 267.017 322.412 71,84
Agdes de companhias abertas: 255.876 309.374 68,91
No Brasil: 220.643 272.983 60,80

Lojas Renner S.A. LREN3 ON 1.690.854 24,47 31.582 41.375 9,22

Kroton Educacional S.A. KROT3 ON 2.213.134 14,79 22.530 32.732 7,29

Ambev S.A. ABEV3 ON 1.447.918 19,82 27.223 28.698 6,39

Cosan S.A. Industria e Comércio CSAN3 ON 565.941 37,71 12.814 21.342 4,76

Cielo S.A. CIEL3 ON 560.789 32,51 16.349 18.231 4,06

BM&FBovespa S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros BVMF3 ON 1.072.952 16,81 12.962 18.036 4,02

Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes CYRE3 ON 1.635.348 10,23 13.882 16.730 3,73

BR Malls Participagdes S.A. BRML3 ON 1.066.709 12,30 12.333 13.121 2,92

Itausa - Investimentos Itati S.A. ITSA4 PN 1.437.871 8,34 9.362 11.992 2,67

Braskem S.A. BRKM5 PNA 420.839 25,11 9.591 10.567 2,35

Santos Brasil Participagdes S.A. STBP3 ON 3.142.955 2,80 7.924 8.800 1,96

GAEC Educagio S.A. ANIM3 ON 602.297 12,40 5917 7.469 1,66

Helbor Empreendimentos S.A. HBOR3 ON 2.195.666 2,05 4.106 4.501 1,00

Arezzo Industria e Comércio S.A. ARZZ3 ON 170.937 26,18 3.398 4.475 1,00

Itat Unibanco Holding S.A. ITUB4 PN 123.371 35,52 4.355 4.382 0,98

Ouro Fino Saude Animal Participacoes S.A. OFSA3 ON 104.777 39,78 3.498 4.168 0,93

Technos S.A. TECN3 ON 909.870 4,36 3.665 3.967 0,88

Klabin S.A. KLBNI11 UNT 230.254 17,04 4.566 3.924 0,87

Sao Martinho S.A. SMTO3 ON 64.508 58,65 2.571 3.783 0,84

Wilson Sons Limited WSON33 DR3 89.316 34,99 2.663 3.125 0,70

Weg S.A. WEGE3 ON 159.014 17,66 2477 2.808 0,63

EDP - Energias do Brasil S.A. ENBR3 ON 146.756 14,38 1.696 2.110 0,47

Raia Drogasil S.A. RADL3 ON 27.183 66,28 1.766 1.802 0,40

Cosan Limited CZLT33 DR3 65.964 23,30 752 1.537 0,34

Energisa S.A. ENGI11 UNT 50.182 20,74 928 1.041 0,23

Tecnisa S.A. TCSA3 ON 271.449 2,45 679 665 0,15

Via Varejo S.A. VVARII UNT 80.075 6,37 297 510 0,11

Fundo de Investimento Imobiliario - FII Vila Olimpia Corporate VLOLI11 DR 6.720 373 487 0,11

Tecnisa S.A. TCSA9 REC 168.449 2,00 337 337 0,08

Helbor Empreendimentos S.A. HBOR1 DIR 592.014 0,34 - 201 0,04

Lojas Americanas S.A. LAME4 PN 3.143 20,19 43 63 0,01

Gerdau S.A. GGBR4 PN 452 8,86 4 4 -

Itausa - Investimentos Itau S.A. ITSA3 ON 5 8,26 - - -

Aliansce Shopping Centers S.A. ALSC1 DIR 9 0,43 - - -

No exterior: 35.233 36.391 8,11

Anheuser-Busch InBev SA/NV ABIBB ON 32.514 425,40 13.687 13.832 3,08

MercadoLibre Inc. MELI US ON 18.126 600,45 10.149 10.884 2,43

Coty Inc. COTY-W US ON 98.953 75,31 7.433 7.452 1,66

Anheuser-Busch InBev SA/NV BUD US ON 9.130 426,58 3.802 3.895 0,87

Cosan Limited CZzZUSs ADR 14.143 23,21 162 328 0,07

For internal use only
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Ascese Fundo de Investimento em Agdes
(CNPJ n° 07.046.169/0001-21)
(Administrado pela Dynamo Administragio de Recursos Ltda.)

Demonstrativo da composicéo e diversificaciio da carteira em 30 de setembro de 2016

(Em milhares de Reais, exceto cotagées por lote mil ou prego unitdrio das agées)

% sobre o
Codigo Tipo/ Prego Custo Mercado/ patrimdnio
Aplicagdes/especificacdes de pregio série Quantidade unitario total realizacio liquido
Agdes cedidas em empréstimos: 14.536 17.807 3,99
BM&FBovespa S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros BVMF3 ON 370.876 16,81 4.480 6.234 1,39
Cyrela Brazil Realty S.A. Emp dimentos e Participagd CYRE3 ON 452330 10,23 3.840 4.627 1,03
BR Malls Participagdes S.A. BRML3 ON 269.000 12,30 3.110 3.309 0,74
Klabin S.A. KLBNI11 UNT 65.666 17,04 1.302 1.119 0,25
EDP - Energias do Brasil S.A. ENBR3 ON 55.644 14,38 643 800 0,18
Kroton Educacional S.A. KROT3 ON 50.171 14,79 511 742 0,17
Cosan S.A. Industria e Comércio CSAN3 ON 14.307 37,71 324 540 0,12
Sao Martinho S.A. SMTO3 ON 2.955 58,65 118 173 0,04
Lojas Renner S.A. LREN3 ON 6.718 24,47 125 164 0,04
Santos Brasil Participagdes S.A. STBP3 ON 14.900 2,80 38 42 0,01
Helbor Empreendimentos S.A. HBOR3 ON 13.774 2,05 26 28 0,01
Arezzo Industria e Comércio S.A. ARZZ3 ON 984 26,18 19 26 0,01
Helbor Empreendimentos S.A. HBORI1 DIR 8.497 0,34 - 3 -
Agdes recebidas em empréstimos: (3.395) (4.769) (1,06)
Lojas Americanas S.A. LAME4 PN (198.138) 20,19 (2.732) (4.000) (0,89)
Gerdau S.A. GGBR4 PN (84.742) 8,86 (663) (751) (0,17)
Aliansce Shopping Centers S.A. ALSC1 DIR (36.286) 0,43 - (16) -
Helbor Empreendimentos S.A. HBORI DIR (6.910) 0,34 - 2) -
Instrumentos financeiros derivativos (2.151) (2.998) (0,66)
Opgoes:
Posi¢do comprada
Opgoes de compra: 4.861 8.970 2,00
Cosan S.A. Industria e Comércio CSAN3 ON 262.800 16,35 1.341 4.296 0,96
Ambev S.A. ABEV3 ON 451.300 3,70 1.163 1.672 0,37
Br Malls Participagdes S.A. BRML3 ON 265.200 4,28 1.449 1.135 0,25
Edp - Energias do Brasil S.A. ENBR3 ON 202.400 4,68 445 947 0,21
Lojas Renner S.A. LREN3 ON 80.700 8,51 239 687 0,15
Cielo S.A. CIEL3 ON 38.760 6,01 224 233 0,05
Opgoes de venda: 1.804 1.284 0,29
BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros IBOVI11 UNT 940 1.005,32 1.410 945 0,21
Lojas Renner S.A. LREN3 ON 142.700 1,16 159 165 0,04
Cielo S.A. CIEL3 ON 75.500 1,15 60 87 0,02
Br Malls Participagdes S.A. BRML3 ON 170.200 0,44 127 75 0,02
Cyrela Brazil Realty S.A. Emy dimentos e Participagd CYRE3 ON 78.000 0,15 48 12 -
Posigdo vendida
Opgdes de compra: (8.467) (12.974) (2,89)
Cosan S.A. Industria e Comércio CSAN3 ON (525.600) 11,70 (1.413) (6.149) (1,37)
Br Malls Participagdes S.A. BRML3 ON (969.600) 2,11 (3.234) (2.049) (0,46)
Ambev S.A. ABEV3 ON (902.600) 1,34 (1.223) (1.206) 0,27)
Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes CYRE3 ON (521.000) 1,93 (1.012) (1.006) (0,22)
Lojas Renner S.A. LREN3 ON (304.100) 3,29 (411) (1.002) (0,22)
Edp - Energias do Brasil S.A. ENBR3 ON (404.800) 225 (427) 912) (0,20)
BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros BVMF3 ON (135.000) 3,70 (462) (500) (0,11)
Cielo S.A. CIEL3 ON (140.420) 1,07 (285) (150) (0,03)
Opgdes de venda: (349) (278) (0,06)
BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros IBOV11 UNT (450) 580,00 (272) (261) (0,06)
Lojas Renner S.A. LREN3 ON (142.700) 0,11 (44) (16) -
Br Malls Participagdes S.A. BRML3 ON (170.200) 0,01 29) [€)) -
Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes CYRE3 ON (117.000) - “) - -
Mercado de futuro:
Posi¢des vendidas:
DIde I dia (23) - -
Valores a receber 2.147 0,48
Ordens de venda a receber 1.565 0,35
Dividendos e juros sobre capital proprio 565 0,13
Juros a receber sobre agdes cedidas em empréstimos 17 -
Valores a pagar (9.519) (2,12)
Ordens de compra a pagar (7.785) (1,73)
Taxa de administragdo (1.732) (0,39)
Juros a pagar sobre agdes recebidas em empréstimos 2) -
Patriménio liquido 448.823 100,00

As notas explicativas sio parte integrante das demonstragdes contabeis.

For internal use only
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Ascese Fundo de Investimento em Acdes
(CNPJ n° 07.046.169/0001-21)
(Administrado pela Dynamo Administracio de Recursos Ltda.)

Demonstracdes das evolucdes do patrimdnio liquido
Exercicios findos em 30 de setembro de 2016 e 2015

(Em milhares de Reais, exceto o valor unitario das cotas)

Patrimonio liquido no inicio dos exercicios
5.593.234,362 cotas a R$ 63,338899
5.275.778,159 cotas a R$ 56,317287

Cotas emitidas
78.991,137 cotas
317.456,203 cotas

Cotas resgatadas
79.291,626 cotas

Variacio no resgate de cotas
Patrimonio liquido antes do resultado dos exercicios
Composi¢io do resultado dos exercicios

Acgdes e opcdes de acdes
Valorizagao/(desvalorizagdo) a prego de mercado
Resultado nas negociagdes
Dividendos e juros de capital proprio
(Encargos)/rendas com empréstimos de agdes

Renda fixa e outros titulos e valores mobilidrios
Apropriagdo de rendimentos e valorizagao/(desvalorizagdo) a preco de mercado
Resultado nas negociagdes

Aplicagdes interfinanceiras de liquidez
Rendas de aplicagdes em operagdes compromissadas

Variaciio cambial de disponibilidade em moedas estrangeiras
(Perdas)/Ganhos com cambio

Receitas
Ganhos com derivativos

Despesas
Perdas com derivativos
Taxa de administragdo
Despesas de servigos do sistema financeiro
Despesas de servigos técnicos especializados

Total do resultado do exercicio
Patrimonio liquido no final do exercicio

5.592.933.873 cotas a R$ 80,248267
5.593.234,362 cotas a R$ 63,338899

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

For internal use only
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2.016 2.015
354.269 -
- 297.117
5.000 -
- 20.000
(789) -
(@.211) -
354.269 317.117
84.450 (3.450)
54.548 (27.725)
21.749 14.689
8.238 8.965
(85) 621
18.407 6.928
18.373 6.884
34 44
403 943
403 943
(805) 3.827
(805) 3.827
9.286 41252
9.286 41252
(17.187)  (12.348)
(10.427) (6.834)
(6.024) (4.877)
(703) (607)
(33) (30)
94.554 37.152
448.823 -
- 354.269
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Notas explicativas as demonstracoes contabeis
(Em milhares de Reais, exceto pelo valor unitdrio das cotas)

Contexto operacional
O Ascese Fundo de Investimento em Agdes iniciou suas atividades em 3 de novembro de 2004, constituido
sob a forma de condominio aberto, com prazo de duracdo indeterminado.

O Fundo ¢ destinado exclusivamente a receber investimentos de fundos de investimento geridos pela
Pragma Gestao de Patriménio Ltda. ("Pragma"), classificados como investidores profissionais.

O Fundo ¢é administrado e gerido pela Dynamo Administragdo de Recursos Ltda.

O Fundo tem por objetivo proporcionar a seus participantes valorizacdo real a médio e longo prazo de suas
quotas, mediante aplicag@o de recursos em carteira diversificada de ativos financeiros, tendo como principal
fator de risco a varia¢do de precos de acdes admitidas a negociagdo no mercado organizado, observadas as
limitagdes legais e regulamentares em vigor. O Fundo adota como filosofia de investimento na gestdo de
acOes uma analise exclusivamente fundamentalista, visando, através de uma postura ativa junto as
companbhias, retornos consistentes a médio e longo prazo, com menor preocupagdo com a liquidez imediata.

Os investimentos em fundos ndo sdo garantidos pela Administradora, pela Gestora ou por qualquer
mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC). Os cotistas estdo expostos a
possibilidade de serem chamados a aportar recursos nas situagdes em que o patriménio liquido do Fundo se
torne negativo.

Apresentacdo das demonstracoes contiabeis

As demonstragdes contabeis foram elaboradas de acordo com as praticas contibeis adotadas no Brasil
aplicaveis aos fundos de investimento regulamentados pela Instrugdo n° 555/14 da Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM), incluindo as normas previstas no Plano Contabil dos Fundos de Investimento (COFI)
¢ as orienta¢des emanadas pela CVM.

Descricao das principais praticas contabeis

Resultado
As receitas e despesas sdo apropriadas de acordo com o regime de competéncia.

Disponibilidades em moeda estrangeira
As disponibilidades em moeda estrangeira sdo ajustadas diariamente pela variacao da taxa de cAmbio.

O resultado da variagdo cambial sobre as disponibilidades em moeda estrangeira movimentadas pelo fundo
¢ registrado nas rubricas de “(Perdas)/Ganhos com cambio”.

Operacdes compromissadas

As operagdes compromissadas sdo registradas pelo valor efetivamente pago acrescido dos rendimentos
auferidos ou pelo valor efetivamente recebido acrescido dos juros incorridos com base na taxa de
remuneragdo, reconhecidos no resultado na rubrica de “Rendas de aplicagdes em operagdes
compromissadas ”.
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Demonstragoes Contdbeis em
de setembro de 2016 e 2015

Titulos e valores mobiliarios
Os titulos e valores mobilidrios sdo classificados em duas categorias especificas de acordo com a intengao
de negociacdo, atendendo aos seguintes critérios para contabilizacdo:

Titulos para negocia¢do - Incluem os titulos e valores mobiliarios adquiridos com o objetivo de serem
negociados frequentemente e de forma ativa, sendo contabilizados pelo valor de mercado, em que as perdas
e os ganhos realizados e ndo realizados sobre esses titulos sdo reconhecidos no resultado;

Titulos mantidos até o vencimento - Incluem os titulos e valores mobilirios, exceto a¢cdes nao resgataveis,
para os quais haja a intencdo e a capacidade financeira para manté-los até o vencimento, sendo
contabilizados ao custo de aquisigdo, acrescidos dos rendimentos intrinsecos, desde que observadas as
seguintes condigdes:

I- Que o fundo seja destinado exclusivamente a um unico investidor, a investidores pertencentes ao
mesmo conglomerado ou grupo econdmico-financeiro ou a investidores qualificados, esses ultimos
definidos como tal pela regulamentagio editada pela CVM relativamente aos fundos de investimento
em titulos e valores mobiliarios;

IT- Que todos os cotistas declarem formalmente, por meio de um termo de ades@o ao regulamento do
fundo, a sua anuéncia a classificag@o de titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira do fundo;
e

IIT - Que os fundos de investimento invistam em cotas de outro fundo de investimento, que classifique os
titulos e valores mobiliarios da sua carteira na categoria de titulos mantidos até o vencimento. E
necessario que sejam atendidas, pelos cotistas do fundo investidor, as mesmas condigdes acima
mencionadas.

Titulos de renda fixa

Os titulos e valores mobilidrios de renda fixa sdo registrados ao custo de aquisi¢do, ajustado diariamente ao
valor de mercado. Os titulos publicos federais sdo ajustados ao valor de mercado com base nas cotagdes
divulgadas pela ANBIMA - Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros de capitais.

Os titulos e valores mobiliarios privados integrantes da carteira sdo contabilizados pelo custo de
aquisi¢do, ¢ ajustados ao valor de mercado com base na melhor estimativa da Administradora do valor
esperado de realizagao.

O valor de custo dos titulos de renda fixa integrantes da carteira do Fundo, apresentado no demonstrativo
da composi¢do ¢ diversificacdo da carteira, representa o valor de aquisigdo, acrescido dos rendimentos
apropriados com base na taxa de remuneragdo apurada na data de aquisicdo, deduzido das amortizagdes
e/ou dos juros recebidos, quando aplicavel.

Acdes e cotas de fundos imobiliario

As agdes e as cotas de fundos de investimento imobilidrios sdo registradas pelo custo de aquisi¢ao, incluindo
corretagens e emolumentos. De acordo com a Instrucdo n 465/08 da CVM, os ativos de renda variavel sao
valorizados pela ultima cotagdo diaria de fechamento da BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros (“BM&FBOVESPAS”), NYSE - New York Stock Exchange ¢ na NYSE Euronext,
desde que tenham sido negociados pelo menos uma vez nos tltimos 90 dias.



(e)

®

®

Ascese Fundo de
Investimento em Agoes
Demonstragoes Contdbeis em
de setembro de 2016 e 2015

Nas operagdes de vendas de acdes e cotas de fundos imobilidrio, as corretagens e os emolumentos sdo
registrados diretamente no resultado como despesa. Os ganhos e/ou as perdas ndo realizados sdo
reconhecidos em “Valorizagdo/(desvalorizagdo) a prego de mercado”, e os lucros ou prejuizos apurados nas
negociagdes sdo registrados na rubrica de “Resultado nas negociagdes”, quando aplicavel, incluindo a
variagdo cambial sobre as operagdes com agdes no exterior.

De acordo com a Instruc¢do n°® 438/06 da CVM, o valor de custo das acgdes, das cotas de fundos de indice
(imobiliario) e opgdes de agdes integrantes da carteira do Fundo, apresentado no demonstrativo da
composigdo ¢ diversificagdo da carteira, representa o valor do custo médio das compras e vendas ocorridas
no exercicio.

As bonificagdes sdo registradas na carteira de titulos apenas pelas respectivas quantidades, sem modificagido
do valor dos investimentos, quando as  respectivas ag¢les sdo  consideradas
“ex-direito” na BM&FBOVESPA S.A.

Os dividendos e os juros sobre o capital proprio sdo reconhecidos como receita na ocasido em que os titulos
correspondentes sao considerados como “ex-direito” na BM&FBOVESPA S.A., NYSE - New York Stock
Exchange e na NYSE Euronext.

Empréstimo de acdes

As agdes cedidas e/ou recebidas em empréstimos sdo contratadas e valorizadas pela cotagdo de fechamento
do ultimo dia em que foram negociadas na BM&FBOVESPA S.A. Os direitos e/ou as obrigagdes nas
operagdes de empréstimos de agdes sdo registradas em contas patrimoniais e os ganhos e/ou as perdas
referentes as agdes recebidas em empréstimos sdo reconhecidos no resultado.

Opcoes

Os contratos de opgdes de compra e venda de agdes e ativos financeiros e mercadorias, lancadas e a exercer,
sdo registrados em contas de compensacgao. O valor dos prémios recebidos e/ou pagos quando da realizagdo
das operagdes ¢ registrado em contas patrimoniais e ajustado ao valor de mercado com base nos pregos
informados pelos Boletins Didrios da BM&FBOVESPA S.A. Para as op¢des com pouca liquidez, utiliza-
se o modelo Black&Scholes, quando aplicavel. Para as opg¢des de mercadorias e ativos financeiros, os
ajustes ao valor de mercado e os ganhos e/ou as perdas realizados sdo reconhecidos como lucro ou prejuizo
em “Ganhos com derivativos” e “Perdas com derivativos”, respectivamente. Para as opgdes de acdes, os
ajustes ao valor de mercado s@o reconhecidos em “Valorizacdo/(desvalorizaggo) a prego de mercado”, e os
ganhos e/ou as perdas realizados sdo reconhecidos em “Resultado nas negocia¢des”, ambos componentes
do grupo de contas “Agdes e opgoes de agdes”.

Futuros

Os contratos de operagdes realizadas no mercado futuro de ativos financeiros e mercadorias sdo registrados
em contas de compensacao e ajustados a mercado conforme cotagao divulgada pela BM&FBOVESPA S.A.
Os ajustes desses contratos sdo apurados diariamente por tipo e respectivo vencimento e reconhecidos em
“Ganhos com derivativos” e “Perdas com derivativos”.
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Titulos e valores mobiliarios

Composicio da carteira
Os titulos e valores mobilidrios registrados na categoria de “Titulos para negociagdo” e suas respectivas
faixas de vencimento estdo assim classificados:

Valor de Faixas de
Titulos para negociacio mercado  vencimento
Titulos e valores mobiliarios de renda fixa: 115.391
Titulos publicos federais prefixados:
Letras do Tesouro Nacional 7.702 Até 1 ano
Titulos publicos federais pos-fixados: 107.689
Letras do Financeira do Tesouro 6.460 Até 1 ano
Letras do Financeira do Tesouro 42.188 Apo6s 1 ano
Notas do Tesouro Nacional - Série B 59.041 Apos 1 ano
Valores mobiliarios privados prefixados: 6.960
Debéntures 4.133 Até 1 ano
Debéntures 2.827  Apos 1 ano
Valores mobilidrios de renda variavel: 322412
Acgdes de companhias abertas 309.374 -
Acdes cedidas em empréstimos 17.807 Até 1 ano
Acdes recebidas em empréstimos (4.769) Até 1 ano
Total 444.763

Em 30 de setembro de 2016, os valores mobiliarios da carteira do Fundo, vinculados como garantia de
operagdes de derivativos na BM&FBOVESPA S.A., estdo discriminados a seguir:

Valor de
Garantias mercado
Titulos Pablicos 25.570
Acodes 20.356

Em 30 de setembro de 2016, o Fundo ndo possuia titulos classificados na categoria de “Titulos mantidos
até o vencimento”.
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5 Instrumentos financeiros derivativos
O Fundo ndo tem qualquer limite ou restri¢do ao uso de derivativos e alavancagem de sua carteira.

As operagdes s@o realizadas em bolsa, e seus valores assim como seus prazos de vencimento, estao
demonstrados conforme segue:

(a) Opciao de acoes

Tipos de contratos Quantidade  Valor de mercado  Valor de referéncia Vencimento

Compra de opgdo de compra 1.301.160 8.970 19.703 Até 12 meses

Compra de op¢do de venda 467.340 1.284 61.380 Até 12 meses

Venda de opgdo de compra (3.903.120) (12.974) (64.601)  Até 12 meses

Venda de opcdo de venda (430.350) (278) (29.945)  Até 12 meses
Total (2.564.970) (2.998) (13.463)

(b) Contratos de futuros

Tipos de contratos Quantidade Valor do ajuste Valor de referéncia Vencimento
DI de 1 dia - Vendido (23) - (1.995)  Acima de 12 meses
Total (23) - (1.995)

Demonstramos, a seguir os resultados com operagdes no mercado de derivativos obtidos durante os

exercicios:
2016 2015
Ganhos com derivativos: 9.286 41.252
Opgdes de mercadorias e indice 8.740 14.313
Futuros 546 26.939
Perdas com derivativos: (10.427) (6.834)
Opgdes de mercadorias e indice (9.774) (5.335)
Futuros (653) (1.499)
Resultado com opgdes de agdes (176) 8.156
Resultado com instrumentos financeiros derivativos (1.317) 42.574

6 Emissao de cotas

Na emissdo das cotas ¢ utilizado o valor da cota de fechamento apurado no primeiro dia util subsequente
ao da efetiva disponibilidade de recursos.

O valor da cota ¢ calculado diariamente, com base na divisdo do valor do patriménio liquido do Fundo pelo
numero de cotas no encerramento do dia.

Nao ha taxa de ingresso no Fundo.
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Resgate de cotas

Os pedidos de resgates de cotas do Fundo poderdo ser realizados em qualquer dia util, sendo adotado, para
efeito do pagamento dos resgates o valor da cota em vigor no 90° (nonagésimo) dia apds o recebimento do
pedido de resgate pela Administradora.

Ao receber o primeiro pedido de resgate de um cotista, tera inicio um periodo de monitoramento de resgates
aplicavel aquele cotista, equivalente a doze meses contados do referido primeiro pedido de resgate
(doravante "periodo de monitoramento de resgates"). A partir dai, a cada aniversario do periodo de
monitoramento de resgates se iniciara um novo periodo de monitoramento de resgates.

Durante qualquer periodo de monitoramento de resgates, caso a soma dos valores dos pedidos de resgates
efetuados pelo respectivo cotista supere o montante equivalente a 40% (quarenta por cento) do valor total
das cotas detidas pelo cotista na data do inicio do periodo de monitoramento de resgates vigente (doravante
o "valor monitorado"), o valor que superar referido valor monitorado somente sera resgatado na primeira
data de conversdo do periodo de monitoramento de resgates subsequente e assim sucessivamente, de forma
que em nenhum periodo de monitoramento de resgates seja resgatado por qualquer cotista valor superior
ao valor monitorado.

Caso um cotista deseje resgatar cotas durante o periodo de monitoramento de resgates vigentes em valor
superior ao valor monitorado aplicavel, este podera fazé-lo desde que converta o(s) pedidos(s) de resgate
efetuado(s) em um pedido de resgate da totalidade das cotas detidas. Para este fim, o montante que superar
o valor monitorado aplicavel somente sera resgatado na primeira data de conversdo apds o término do
periodo de monitoramento de resgates vigente.

Admite-se que a soma dos valores dos pedidos de resgates efetuados por um cotista dentro de um mesmo
periodo de monitoramento de resgates supere o percentual de 40% (quarenta por cento) descrito acima,
mediante expressa solicitagdo do cotista interessado ¢ desde que (i) a Administradora, a seu livre e exclusivo
critério, concorde com a realizagdo de tal resgate de acordo com as condi¢des de liquidez da carteira do
Fundo e (ii)) a Pragma, na qualidade de gestora dos demais cotistas, autorize expressamente que tal
percentual seja superado.

O pagamento do resgate de cotas do Fundo devera ser efetuado no 3° (terceiro) dia ttil subsequente a data
de conversao.

Caso ultrapassado o prazo acima estabelecido, sera pago ao cotista, pela Administradora, acréscimo de
multa no valor de 0,5% (meio por cento) ao dia de atraso sobre o valor do resgate.

Naio havera taxa de saida no Fundo.

Politica de distribuicao dos resultados
Os rendimentos sdo incorporados a posi¢do dos cotistas diariamente.
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Gerenciamento de risco

Tipos de riscos

Mercado

As condigdes econdmicas nacionais e internacionais podem afetar o mercado, resultando em alteragdes nas
taxas de juros e cambio, nos precos dos papéis e nos ativos em geral. Tais variacdes podem afetar o
desempenho do Fundo. O valor dos ativos que integram a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de
acordo com as flutuagdes de pregos e cotagdes de mercado. A queda ou o aumento nos precos dos ativos
integrantes da carteira do Fundo podem ser temporarios, ndo existindo, no entanto, garantia de que ndo se
estendam por periodos longos e¢/ou indeterminados.

Ao utilizar operagdes de derivativos, o risco de mercado pode ser ampliado através de posigdes direcionais
e alavancagem ou reduzido através de operagdes de hedge. Como 0s recursos necessarios para efetuar
operagdes de derivativos sdo apenas para depositos de margem ou prémios de opgdes, caso seja permitido
ao Fundo alavancar posi¢des, na hipdtese de grandes oscilagdes no mercado, este podera incorrer em perdas
superiores ao valor do seu patrimoénio liquido. Existe também o risco de distor¢do do prego entre o
derivativo e seu ativo objeto para as operagdes de hedge, o que pode ocasionar aumento da volatilidade do
Fundo, limitar as possibilidades de retornos adicionais nas operag¢des, ndo produzir os efeitos pretendidos,
bem como provocar perdas aos cotistas.

Crédito
Consiste no risco de a contraparte, em algum instrumento financeiro, ndo honrar os pagamentos devidos ao
Fundo.

Liquidez

Consiste no risco de o Fundo néo honrar suas obrigagdes ou pagamentos de resgates nos prazos previstos
no seu Regulamento. Esse risco ¢ associado ao grau de liquidez dos ativos componentes da carteira do
Fundo ¢ aos prazos previstos para conversdao em quantidade de cotas e pagamento dos resgates solicitados.

Controles relacionados aos riscos

O processo de avaliag@o e gerenciamento de risco da Administradora permeia todo o processo de decisdo
de investimento. O risco de um ativo ndo ¢ determinado numericamente a partir de uma definigdo precisa
de variancia de retornos em torno da média, mas é incorporado como variavel ao longo do processo de
analise fundamentalista.

Com relagdo a mensuragdo do risco da carteira, a abordagem praticada € prioritariamente “bottom-up”, com
énfase na analise especifica de risco de cada um dos ativos. Adicionalmente, a Administradora considera
as questdes de diversificagdo dos setores subjacentes e sua implica¢do na concentracdo da carteira.

Nao obstante as diligéncias da Administradora em colocar em pratica a politica de investimentos e de
gerenciamento de riscos, as aplicagdes do Fundo, por sua propria natureza, estardo sempre sujeitas a
flutuagdes de mercado e a riscos de crédito, podendo por esse motivo ocorrer a perda parcial ou total do
capital investido ou, ainda, patrimoénio liquido negativo do Fundo, ficando estabelecido que os cotistas,
nesta ultima hipotese, serdo responsaveis pela realizagdo de aportes adicionais.

Custodia dos titulos da carteira

Os servigos de tesouraria, controle e processamento, contabilizagdo e custodia dos titulos da carteira do
Fundo sdo prestados pelo Deutsche Bank S.A. - Banco Alemao.
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Os titulos publicos federais e os titulos representativos das operagdes compromissadas sdo escriturais e
suas custodias encontram-se registradas em conta de depdsito em nome do Fundo no Sistema Especial de
Liquidacao e Custodia - SELIC e/ou na BM&FBOVESPA S.A.

Os titulos privados estdo registrados e custodiados no segmento de renda fixa da BM&FBovespa S.A.,
BovespaFix e na CETIP S.A. - Mercados Organizados.

Os valores mobiliarios de renda varidvel e as cotas de fundos de investimento imobiliario encontram-se
custodiados na BM&FBOVESPA S.A..

Os valores de renda variavel negociados no exterior encontram-se custodiados no Euroclear Bank.

Os contratos derivativos encontram-se registrados na BM&FBOVESPA S.A.

Remuneracio da Administradora

Taxa de administracio

O Fundo paga pelos servigos de gestdo e administra¢do, percentual anual fixo de 1,5% (um e meio por
cento) ao ano sobre o valor do patrimonio liquido do Fundo, provisionado diariamente, por dia util, e pago
trimestralmente, por periodo vencido. Incidirdo ainda sobre o Fundo as taxas de performance e de qualquer
outra natureza cobradas pelos fundos de investimento junto aos quais o Fundo eventualmente aplique seus
recursos.

Taxa de performance

A Administradora recebera, ainda, pela prestagdo de servigos de gestdo, honorarios de performance a ordem
de 20% (vinte por cento) sobre o valor dos ganhos liquidos auferidos pelo Fundo. Para efeito do célculo
dos honorarios de performance, considera-se ganho liquido a diferenga entre o valor da cota diaria e o valor
da cota do dia anterior atualizado pelo IPCA, acrescido do custo de oportunidade.

Os honorarios de performance do Fundo sdo calculados semestralmente, com base nos semestres findos em
3 de maio e 3 de novembro, sendo debitados ao Fundo por periodos vencidos.

Os honorarios de performance s3o apropriados contabilmente de forma diaria, sempre que o valor da cota
diaria superar (i) o valor da cota por ocasido da ultima cobranga de honorarios de performance, atualizado
pelo IPCA acrescido do custo de oportunidade ou (ii) o valor da cota por ocasido da subscrigdo da respectiva
cota, também atualizado pelo IPCA acrescido do custo de oportunidade, sendo o calculo realizado
individualmente por cota e utilizando-se a mais recente entre as opgdes (i) e (ii) supra.

O custo de oportunidade sera calculado utilizando as médias anuais do "yield to maturity" dos titulos
soberanos brasileiros (NTN-B), ponderadas pelos volumes negociados no periodo compreendido entre 60
(sessenta) dias anteriores ao encerramento do ano anterior ¢ os primeiros 60 (sessenta) dias do ano corrente,
levando-se em consideragdo para tanto exclusivamente os titulos indexados ao IPCA com vencimento de
no minimo 3 (trés) anos e utilizando-se os dados divulgados pela ANBIMA no relatério IMA-B (indice
Mercado Anbid - B).
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Rentabilidade

A rentabilidade calculada com base na variacdo da cota, comparada com a variagdo do seu benchmark,
conforme divulgado na Nota Explicativa n° 11, e o patrimonio liquido médio dos exercicios foram os
seguintes:

Patrimonio Rentabilidade Benchmark
Exercicios findo em liquido médio (%) (%)
30 de setembro de 2016 401.982 26,70 16,16
30 de setembro de 2015 325.332 12,47 16,25

Tributacio
O imposto de renda incidente sobre os rendimentos dos cotistas, quando aplicavel, ¢ apurado no momento
do resgate a aliquota de 15%.

Na apuragéo do imposto de renda, as perdas apuradas no resgate de cotas de fundos de investimento poderdo
ser compensadas com rendimentos auferidos em resgates ou incidéncias posteriores, no mesmo Fundo ou
em outro fundo de investimento com a mesma classificagdo tributaria e administrado pela mesma pessoa
juridica em que os cotistas possuam investimentos.

Os cotistas isentos, imunes e os ampardos por norma legal ou medida judicial especificos ndo sofrem
reten¢do do Imposto de Renda.

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

Partes relacionadas
As operagoes junto a Administradora estdo divulgadas na Nota Explicativa n® 11.

Durante o exercicio findo em 30 de setembro de 2016, o Fundo manteve movimentac¢do de conta corrente
com o Deutsche Bank S.A. - Banco Alemao (“Banco”), o prestador do servigo de custddia dos titulos da
carteira do Fundo.

A despesa de custddia com o Banco, no exercicio, foi reconhecida na rubrica “Despesas de servigos do
sistema financeiro” na Demonstragdo das evolugdes do patriménio liquido. Adicionalmente, em 30 de
setembro de 2016, o saldo em conta corrente do Fundo no Banco encontra-se apresentado na rubrica
“Disponibilidades” do “Demonstrativo da composicdo e diversificagdo da carteira”.

Informacgdes adicionais

Informamos que a Administradora, no exercicio, ndo contratou servigos da KPMG 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 proprio trabalho, nem exercer fungdes
gerenciais no seu cliente ou promover os seus interesses.
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A politica de divulgacdo de informagdes relativas ao Fundo inclui, entre outros, a divulgacdo diaria do
valor da cota e do patrimdnio do Fundo, o envio de extrato mensal aos cotistas e a disponibiliza¢do aos
cotistas de informacdes diarias, mensais e anuais na sede da Administradora. Adicionalmente, a
Administradora mantém servigo de atendimento a cotistas em suas dependéncias.

Luiz Felipe Campos
Diretor Executivo

Dolores Aparecida de Faria Oliveira

Contadora CRC - 1SP164555/0-2
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