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ACOMPANHAMENTO DE INVESTIMENTOS E DAS
SoLICITAGOES DO CIRG

1. Acaompanhamenio de [nvestimen

1.1 Ajustes na Carteira Meta

Ao final de abril o Subcomité de Investimentos realizou nova reunidao objetivando ajustes na
Carteira Meta, para reduzir seu risco, tendo sido aprovadas as seguintes alteragoes:

A venda uma de parcela das ag¢des da Klabin (0,53 pp) e da Fibria (0,28 pp) em razdo da menor
rentabilidade das exportagées devido ao menor patamar do cambio, bem como de uma parcela de
acbes da BRFoods (1,22pp), em fungdo do acirramento da concorréncia no setor de aves e
pressao sobre as margens da companhia. A contrapartida foi o aumento de a¢des da Hipermarcas
(1,92 pp) que atua no resilente segmento de medicamentos. Os demais ajustes sao relativos ao
enquadramento da carteira.

Quadro Comparativo Carteira Meta

Ativo CM Vigente | CM Proposta | Movimento
Raia ON 5,96% 5,96% 0,00%
Itau Unibanco PN 15,71% 15,71% 0,00%
Petrobras PN 3,85% 3,94% 0,09%
Petrobras ON 3,37% 3,39% 0,02%
Bradesco PN 8,40% 8,40% 0,00%
BRF Foods ON 5,04% 3,82% -1,22%
Klabin UNIT 3,07% 2,54% -0,53%
Ultrapar ON 6,41% 6,41% 0,00%
Vivo PN 2,14% 2,14% 0,00%
Cielo ON 7,98% 7,98% 0,00%
CPFE ON 3,16% 3,16% 0,00%
Fibria ON 2,60% 2,32% -0,28%
Itausa PN 7,80% 7,80% 0,00%
BB Seguridade 6,85% 6,85% 0,00%
Renner ON 3,86% 3,86% 0,00%
BVMF ON 6,90% 6,90% 0,00%
Transm. Paulista PN 2,98% 2,98% 0,00%
Kroton ON 2,04% 2,04% 0,00%
Hypermarcas ON 1,08% 3,00% 1,92%
BR Malls ON 0,80% 0,80% 0,00%
Total 100,00% 100,00% 0,00%
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1.2 FIP Brasil Petroleo |

No dia 13 de maio de 2016 recebemos email do FIP Brasil Petréleo | informando que Dique
Flutuante da Dock Brasil havia chegado ao Rio de Janeiro e encontrava-se ancorado na Baia de
Guanabara, apto a navegar quando as condigdes de navegagao estiverem mais tranquilas. A foto
a seguir é da imagem do langamento do Dique.

ey |
_.'

dockbros

1.3 FIP GTD

No dia 12 de maio de 2016 ocorreu a Assembleia Geral de Cotistas do FIP GTD. Esta AGC visava
a aprovacgao pelos cotistas do FIP de amortizagdo parcial de cotas do Fundo. De acordo com a
Eximia, gestora do FIP, o Fundo precisa distribuir o valor que possui em caixa para voltar a se
enquadrar nos 90% do PL em agdes. Esse desenquadramento ocorreu apds o recebimento de
dividendos de GTD deliberados e aprovados na AGO da Companhia realizada em 17/03/2016.
Além disso, ndo existe justificativa para reter caixa no fundo além no necessario para cobrir as suas
despesas ordinarias.

A Real Grandeza votou favoravelmente a esta deliberacdo. De acordo com o Gestor do FIP, a
matéria foi aprovada na referida AGC por unanimidade, que contou com cotistas representando
92,44% das cotas emitidas pelo Fundo.

No dia 10 de maio de 2016, a Sra. Marcelle Vasconcelos enviou um email para a DI com o
cronograma atualizado do FIP GTD, com as providéncias para o encerramento da GTD
Participacdes e do GTD FIP, o qual sera apresentado a seguir.
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I CRONOGRAMA — PROVIDENCIAS PARA O ENCERRAMENTO DA GTD PARTICIPACDES S.A. E DO GTD FIP
DESCRICAD DO EVENTD DATA STATUS/ DBSERVACAD

1. Convocacdo da RPC do Fundo para orientacdo do ok
voto na AGO 2016 03/03/2016

2 RPC do GTD FIP para orientacdo do voto na AGO k

" 2016 ].4;03,!’20].5 o

3. AGO da GTD de 2016 17/03/2016 ok
Pagamentos dos Proventos deliberados na AGO

L 18/03/2016 ok

Convocacdo da AGC do GTD FIP de amortizacdo

5.
parcial de cotas 27/04/2016 ok
AGC de amortizacdo parcial de cotas do GTD FIP 12/05/2016
Realizacdo de um Conference Callcom a Eximia para
alinhar todos os  aspectos  relacionados  ao D+15
encerramento da Companhia
8. Convocacdo da AGE de dissolugdo da Companhia D425
Convocagdoe da RPC do GTD FIP para orientagdo do
voto do Fundo na AGE de Dissolugdo da GTD D+30
10 RPC do GTD FIP para orientagdo do voto do Fundo
" | na AGE de dissolucio da GTD D+40
11 AGE de dissolucdo da Companhia e nomeacdo do Nesta AGE poderd ser aprovada a partilha antecipada do
" | Liquidante D442 ativo nos termos do art. 2015, 51° da Lei 6.404/76.
12. | Pagamento da partilha antecipada D+45

13. Convocagdo da AGE de prestagdo final de contas,
encerramento da Liquidacdo e declaracdo de D460
extingdo da Companhia.

Convocacdo da RPC do Fundo para orientar o voto

14.

do Fundo na AGE de extingdo da Companhia D+62
15 RPC do Fundo para crientar o voto do Fundo na
" | AGE d= extingSo da Companhia D+72
N . Fim da Etapa I do Contrato de Prestac@o de Servigos da
16.
AGE de extingdo da Companhia D+74 Eximia com a GTD.
17. | Arquivamento da ata da AGE referente ao item 23
" | acima na JUCERIA D+ 80
18, Publicacdo da ata da AGE referente ao item 23
acima nos jornais. D+ 30
19. | Convocacdo da AGC do Funde para liguidacdo D495
20. | AGC de Liguidagdo do Fundo D+105

1.4 AGO e AGE do Patria Real Estate Il (31/05)

Foram agendadas para o dia 31 de maio as 16h30, as Assembleias Geral Ordinaria e
Extraordinaria do Patria Real Estate Ill, na sede do Patria Investimentos Ltda., a fim de deliberar
sobre a seguinte Ordem do Dia:

“(i) analise e aprovagdo das contas do Fundo elaboradas pelo Administrador, deliberagdo sobre as
demonstragbes financeiras relativas ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2015 e
respectivo parecer dos auditores independentes do Fundo, as quais foram disponibilizadas aos Srs.
Quotistas;

(i) a aprovagdo da ratificagdo da metodologia de calculo de amortizagdo de Quotas aplicada pelo
Administrador, com a consequente incluséo de nova clausula 10.2.1 ao Regulamento do Fundo;

(iii) a consolidagdo do Regulamento do Fundo, em virtude da deliberacdo do item (ii) acima, bem
como de ajustes redacionais do Regulamento do Fundo, que néo alteram significativamente o teor
do Regulamento; e

(iv) a autorizagdo para que o Administrador pratique todos os atos e assine todos os

documentos necessarios a execugéo das deliberagbes acima.”

O item (i) esta relacionado a analise e aprovagédo das Demonstracdes Financeiras. De acordo com
o parecer dos auditores, a KPMG Auditores Independentes, “Em nossa opinido, as demonstragbes
financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes , a
posicdo patrimonial e financeira do Patria Real Estate Ill Private | — Fundo de Investimento em
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Quotas de Fundo de Investimento em Participagées em 31 de dezembro de 2015 e o desempenho
das suas operagbes para o exercicio findo naquela data, de acordo com as préaticas contabeis
adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de investimento em participagées.”

E citado apenas que o relatério dos auditores sobre as demonstracées financeiras datado de 18 de
margo de 2016 foi emitido com énfase, em razdo do valor de participagdo nas Companhias
Investidas ser registrado primeiramente pelo custo de aquisicdo e atualizado, periodicamente,
mediante laudo de avaliagdo preparado por empresa especializada. Consequentemente quando da
efetiva realizacdo do investimento, o valor podera vir a ser diferente daquele registrado em 31 de
dezembro de 2015.

De acordo com o Parecer dos Auditores Independentes, aprovamos o item (i) das referidas
Assembleias.

O item (ii) esta relacionado a aprovagao da ratificagdo da metodologia de calculo de amortizagao
de Quotas aplicada pelo Administrador, com a consequente inclusdo de nova clausula 10.2.1 ao
Regulamento do Fundo, a qual transcrevemos a seguir (os grifos sdo nossos).

“10.2.1. Quando da realizagdo de qualquer amortizagdo de Quotas, os recursos distribuidos
aos Quotistas serdo considerados devolugdo do Capital Integralizado pelos Quotistas do
Fundo até que a referida amortizagdo, em conjunto com as demais amortizagdes ja realizadas,
conforme o caso, atinja o montante total equivalente ao Capital Integralizado pelos Quotistas do
Fundo, observado que o pagamento das amortizagbes sera realizado de forma proporcional ao
respectivo percentual do Capital Integralizado por cada Quotista.”;

De acordo com o Gestor do FIP, com relagdo a clausula proposta, ele cita que o racional nao seria
alterado. Nesta AGQ, por uma recomendacgao dos advogados do fundo (Pinheiro Neto Advogados),
apenas incluiram de forma expressa no Regulamento a mecéanica de amortizagédo ja adotada pelo
administrador, visando dar maior clareza ao processo, inclusive para fins de auditoria.

Para entendermos melhor o racional da inclusdo desta clausula, transcrevemos a seguir os itens
originais que a antecede bem como o item posterior (os grifos s&do nossos).

“Clausula Dez do Regulamento — Da Distribuicdo de Resultados:

10.1. A distribuicdo de ganhos e rendimentos do Fundo aos Quotistas sera feita
exclusivamente mediante a amortizagcdo parcial e/ou total de suas Quotas, observado o
disposto no 12.8 deste Regulamento.

10.2. O Administrador promovera amortizagbes parciais e/ou amortizagdo total das Quotas, a
qualquer momento durante o prazo de duragdo do Fundo, a seu exclusivo critério, na medida em que
o valor de ganhos e rendimentos do Fundo, em fungédo de seus investimentos em quotas do FIP e
em Outros Ativos, sejam superiores ao valor de todas as exigibilidades e provisées do Fundo.

10.3. Quaisquer distribuigées a titulo de amortizagéo de Quotas deverédo abranger todas as Quotas
integralizadas do Fundo, em beneficio dos respectivos Quotistas, ressalvada a hipétese prevista no
item 12.7 abaixo.

Questionamos ao Gestor do FIP sobre a justificativa para inser¢gdo deste item, uma vez que no
nosso entendimento, de acordo com a sua redacdo, todas as amortizagcbes seriam "carimbadas"
como devolucdo do Capital Integralizado pelos quotistas do Fundo, até mesmo aquelas
amortizacdes referentes a distribuicdo de ganhos e rendimentos.

De acordo com o Gestor, o intuito € que se classifique os pagamentos aos investidores como
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devolucdo de capital integralizado até que o total pago atinja o montante ja integralizado pelo
investidor. Neste sentido, mesmo que o Fundo receba uma distribuicao de rendimentos, no nivel do
investidor este repasse sera pago sob a rubrica de devolugao de capital integralizado. A partir do
momento em que o total pago aos investidores exceder o total integralizado por eles, os
pagamentos passarao a ser tratados como distribuicdo de rendimentos e deverio ser tributados.

Ainda segundo o Gestor, esse procedimento esta sendo proposto pois atualmente néo existe
consenso no mercado com relagdo ao tratamento tributario das distribuicbes (e a legislagao
também nao é clara neste sentido). Sendo assim, por entender que a pratica adotada atualmente é
mais apropriada para o produto, o Patria optou por definir expressamente no Regulamento do
Fundo a mecanica de amortizagao (como uma forma de proteger o investidor e a prépria gestora).

Para embasar a nossa recomendagdo, fizemos uma Consulta Juridica ao escritério JCMB
Advogados (“JCM&B”) sobre a inclusdo do item mencionado. Transcrevemos a seguir O
entendimento deste escritdrio (os grifos sdo nossos):

“Conforme conversado anteriormente, de acordo com as disposi¢cées previstas na Lei n°. 11.053/04,
as entidades fechadas de previdéncia complementar ndo estdo sujeitas a retengdo na fonte do
imposto de renda sobre os rendimentos e ganhos auferidos nas aplicagbes de recursos das
provisées, reservas técnicas e fundos de planos de beneficios de entidades fechadas de previdéncia
complementar. Trata-se de verdadeiro diferimento da tributagéao.

Dessa forma, a alteragdo da metodologia de calculo de amortizagdo de cotas proposta pelo
administrador do Fundo Patria Real Estate lll Private | — Fundo de Investimento em Quotas de
Fundo de Investimento em Participagées (“Fundo”), nos termos do disposto na cldausula
10.2.1 do regulamento, a priori, ndo afetaria os interesses da Fundacdo Real Grandeza. Isto
porque, independentemente da denominacéao a ser utilizada pelo administrador do Fundo -
“devolucao do capital integralizado” ou “ganho de capital” -, os recursos a serem pagos a
Fundacéao Real Grandeza, por for¢ca do disposto na Lei n°. 11.053/04, nao estariam sujeitos a
tributacdo na fonte.

Sob o ponto de vista regulatério, acreditamos que também nao haveria impedimento legal do
administrador do Fundo propor a inclusao da clausula em questiao. Ressaltamos ainda que, de
acordo com o critério de amortizagdo proposto pelo administrador, os pagamentos continuaréo
sendo efetuados de maneira uniforme a todos os cotistas, conforme o valor de suas respectivas
cotas, sem redugdo do numero de cotas emitidas, em conformidade com o que ja dispunha o
regulamento.

Assim sendo, entendemos que a alteracdo proposta nos termos da clausula 10.2.1, sob o
ponto de vista legal, ndo comprometeria os interesses da Fundacdo Real Grandeza.”

Desta Forma, de acordo com o Parecer Juridico enviado pelo escritério JCMB, aprovamos o
item (ii) das referidas Assembleias.

Ja o item (iii) visa aprovar a consolidagao do Regulamento do Fundo, em virtude da deliberagao do
item (ii) mencionado anteriormente, bem como de ajustes de redagdo do Regulamento do Fundo,
sem que haja alteragao significativa do teor do Regulamento.

Ao analisar a Minuta do Regulamento com as sugestdes de alteracdo de redagcdo mencionadas,
verificamos que nenhuma delas altera o escopo do Regulamento do Fundo.

Sendo assim, aprovamos o item (iii) das referidas Assembleias.

O item (iv) busca autorizagcdo para que o Administrador pratique todos os atos para acatar as
deliberagdes citadas na referida Convocacao.
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Uma vez que aprovamos os demais itens, também aprovamos o item (iv) das referidas
Assembleias.

1.5 Ulbra

No dia 16 de maio, a Sra. Ana Eugénia Queiroga, representante da Planner, enviou um email com
a Minuta da Ata da Reunido ocorrida no dia 10 de margco e posterior escolha feita pelos
debenturistas da empresa que ira realizar a avaliagdo mobiliaria dos Lotes. Em marcgo, a reuniao
havia sido suspenda e posteriormente os debenturistas formalizaram a sua escolha individual por
email.

De acordo com a Minuta, em fungédo do valor inferior e da qualidade dos servigos atestada pelo
escritorio Mattos Filho, que ja tem utilizado o material apresentado pela Localize e sendo 0 mesmo
bem aceito pelos cartdrios judiciais, foi escolhida por maioria a empresa Localize para avaliagao
dos lotes arrestados e rastreamento de patrimonio adicional da AELBRA, da Universidade Luterana
do Brasil — Ulbra e da Ulbra Recebiveis S/A.

O debenturista FRG Plano BD Fundo de Investimento Multimercado solicitou consignar em ata seu
voto pela contratagdo inicial da Ernest Young para a Fase 1 e que com relagdo a Fase 2, ela
entende que a mesma deva ser deliberada logo apdés o conhecimento da situacao atual quanto a
ocupagao ou ndo dos lotes arrestados e seus devidos valores.

A Localize se comprometeu a entregar o relatério de avaliagdo dos lotes em 30 dias uteis a partir
do aceite da proposta e recebimento dos valores em conta. O relatério com o resultado final da
busca patrimonial devera ser entregue entre 60 e 70 dias contados do inicio dos trabalhos de
investigagdo e da confirmagao do pagamento dos honorarios da Localize. O montante total para a
realizacdo dos atos foi de R$ 65.730,00 (sessenta e cinco mil setecentos e trinta reais), a ser
rateado entre os debenturistas de acordo com o percentual de debéntures detido por cada um.
Coube a FRG pagar o valor de R$13.146,00, ja realizado, no dia 13 de maio de 2016.

1.6 Banco Santos

No dia 16 de maio de 2016 foi dada continuidade a Assembleia com credores da Massa Falida do
Banco Santos iniciada e suspensa no dia 02 de maio. Estiveram presentes 232 credores,
representando 63,97% da totalidade dos credores quirografarios. A Ordem do Dia da Assembleia
era deliberar sobre a forma alternativa de realizagdo de ativos.Enviamos em anexo, a Ata da
Assembleia mencionada.

No dia 17 de maio, os Srs. Luiz Eugénio e Thiago Chebatt, representantes do escritorio Lobo &
Ibeas enviaram um email para a FRG, com as consideracdes deste escritdrio sobre a referida
Assembleia. Transcrevemos os comentarios escritos no email (os grifos sdo nossos).

“Dando seguimento ao assunto mencionado na epigrafe, e ainda que a ata da assembleia (Anexo 1)
néo tenha sido devidamente concluida uma vez que o Administrador Judicial se recusou a anexar as
planilhas de votagdo a versdo que seria definitiva, aprovada inclusive por seu advogado, vimos
informar o seguinte:

1. A assembleia mais uma vez caracterizou-se por um série de polémicas, a principal
delas a forma de votagdo que deveria ser seguida. A nosso ver, deveria ser adotada a ordem
determinada pelo préoprio MM. Juizo Falimentar, baseada nos seguintes critérios:
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“1. Em primeiro lugar, apés as apresentagbes previstas na peticdo que deu base a convocagao
da assembleia, devera ser votado “SIM” ou “NAO” & adogcéo de uma forma alternativa. Caso o “SIM”
prevaleca, segue-se com a votagao das propostas dos bancos Paulista e Credit Suisse e da gestora
Opus, na forma abaixo sugerida. Todavia, mesmo que o “NAO” alcance votos superiores a um tergo,
mas iguais ou inferiores a 40% dos “créditos presentes”, sugerimos que se prossiga com a votagdo
das propostas mesmo assim. A razao para isso é permitir ao MM. Juizo Falimentar, eventualmente,
adotar a prerrogativa prevista no Art. 145, Paragrafo 3°, dando-lhe maior conforto quanto a tendéncia
dos credores sobre as propostas ja apresentadas.

2. Prevalecendo o “SIM”, ou caso o “NAO” seja igual ou inferior a 40% dos votos, como acima
comentado, deverdo os presentes votar em uma das quatro propostas apresentadas pelos trés
proponentes. Caso nenhuma delas atinja dois tercos ou mais dos votos, apenas as duas propostas
mais votadas serdo submetidas a uma nova rodada de votagées.”

Essa ordem de votagao foi aprovada pelo préprio Juizo, que decidiu que “a proposta de votagao
sugerida pelo grupo de credores deve ser adotada pois permitird conhecer, ainda que néo atingido o
quérum de 2/3, qual a proposta que mais agradou aos credores” (v. Anexo ).

Todavia, decidiu o Administrador Judicial que seria votado “SIM” ou “NAO” antes de serem
ouvidas as propostas e os esclarecimentos dos proponentes, subvertendo a lbgica,
obrigando-se os credores a votar sem terem a chance de esclarecer previamente os pontos
que julgassem relevantes.

2. Nesse ambiente, o resultado final foi — aparentemente — o sequinte:

a) 60% dos credores “presentes” — computados os votos do credor Estaleiro Itajai S.A. —
votaram “SIM”, a favor da implementagao de uma proposta alternativa em abstrato, 32,55%
votaram “NAO” e 7,5% se abstiveram;

b) Excluidas as absten¢ées — e computados os votos do Estaleiro Itajai — 64,83% votaram
“SIM”, 35,71% votaram “NAO”’; e

c) Considerados os votos colhidos a parte — inclusive do Estaleiro Itajai — 65,16% votaram
“SIM” e 34,84% votaram “NAO”.

3. Quanto também aos critérios de votagdo, ja apuramos varios casos em que credores (que
coincidentemente votaram “SIM” na assembleia do dia 02 de maio, mas ainda nédo identificamos
nenhum que tenha votado “NAO” e depois tenha tido problemas na assembleia do dia 16)
terminaram excluidos da votagdo de ontem ou tendo sua presencga na propria assembleia impugnada
pelo Administrador Judicial.

4. Nesse contexto, segundo ainda o quanto disposto na ata — sem que tenham sido
fornecidas as correspondentes planilhas de votacao, ressalte-se — as deliberacées sobre as
propostas foram as seguintes:

a) Credit Suisse: 51,10%; Banco Paulista: 11,36%; Opus: 0,47%; Abstencées: 27,55% e
nenhuma das propostas: 8,53%;
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b)  Excluindo-se as abstencgées o resultado foi o seguinte: Credit Suisse: 72,24%; Banco
Paulista: 15,49%; Opus: 0,64% e nenhuma das propostas 11,63%.

Portanto, a nosso ver, somente apos analisadas as planilhas de calculo e bem compreendidas
as razées que justificariam a exclusdo deste ou daquele credor, ou mesmo para nao se
pretender computar este ou aquele voto, é que poderemos melhor avaliar o resultado da
assembleia e, também, sua validade — lembrando, sob este aspecto, que a coisa toda comegou de
maneira bastante tumultuada ja a partir de 01 de maio, prazo final para apresentacdo da
documentagdo que habilitaria a presenca e o voto dos credores na assembleia, conforme protesto
consignado na ata do dia 02 e ontem renovado e ratificado, também em ata.

5. Por fim, informamos que mesmo que a proposta de realizagdo néo atinja os 2/3 de
aprovagdo, a Lei de Faléncias, em seu artigo 145 §3°, autoriza o juiz a definir a forma que sera
adotada para a realizagdo do ativo.

Ficando ao dispor de todos, confirmamos que voltaremos a presenga de V.Sas. conforme haja
qualquer evolugdo concreta no assunto.

Cordialmente,

Luiz Eugénio | Thiago Chebatt”

1.7 AGC do DLM Brasil TI - FIP (01/06)

No dia 03 de maio foi enviada a convocacao para a 142 AGC do DLM Brasil Tl — FIP, que ocorrera
no préximo dia 1° de junho , as 15h. Transcrevemos, a seguir, a ordem do dia da referida AGC:

“Tomar as contas do Fundo e deliberar sobre as demonstragées financeiras relativas ao periodo de
01.01.2015 a 31.12.2015, acompanhadas do respectivo parecer de auditoria, nos termos do inciso |
do art. 28 do Regulamento do Fundo, e com base no Material de Suporte (Parecer KPMG e DF’s
Anuais).”

O item acima esta relacionado a andlise e aprovagdo das Demonstracdes Financeiras. De acordo
com o parecer dos auditores, a KPMG Auditores Independentes, “Em nossa opinido, as
demonstragbes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, a posicdo patrimonial e financeira da Fundo em 31 de dezembro de 2015, o
desempenho de suas operacdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de investimento em
participagbes.”

E citado apenas que o relatério dos auditores sobre as demonstragdes financeiras datado de 29 de
abril de 2016 foi emitido com énfase, em razdo do fato de o Fundo deter investimentos em
Companhias cujas agbes emitidas ndo possuem cotagdo em bolsa de valores e/ou liquidez,
estando estes avaliados ao custo de aquisicdo, ajustado, quando aplicavel, por provisdes para
perdas em investimentos previstas no Regulamento do Fundo. Dessa forma,tais valores poderao
vir a ser diferentes quando da efetiva realizagdo dos investimentos, com consequente impacto na
avaliacéo das cotas do Fundo.

Adicionalmente, a KPMG cita que as evolugado do patrimdnio liquido correspondente ao exercicio
findo em dezembro de 2014, apresentada para fins de comparacao, esta sendo demonstrada em
duas colunas por conta da transferéncia de administragéo ocorrida em 31 de julho de 2014. Essa
transferéncia foi auditada por outros auditores independentes que emitiram o relatério de auditoria,
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com modificacdo, datado de 30 de setembro de 2014.

A modificagdo constante do relatério citado refere-se as demonstragdes contabeis individuais e
consolidadas da Companhia Investida Open Tech Participagdes S.A, no qual o Fundo possui
participacéo de 25% de seu capital social, referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2013
que foram auditadas por outros auditores independentes que emitiram relatério datado de 11 de
margo de 2014 contendo a seguinte modificagao: A Companhia ndo revisou as vidas uteis e nao
fixou o valor residual de determinados bens a partir do exercicio de adog¢do das normas
internacionais de contabilidade, em 2010, conforme os pronunciamentos técnicos CPC 27, ICPC 10
e PME - Contabilidade para Pequenas e Médias empresas, portanto, em desacordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil. A KPMG nao efetuou a revisdo dos papéis de trabalho do
outro auditor conforme requerido pela NBC TA 600 aprovada pela Resolugdo CFC n°® 1228/09.

Questionamos o Administrador sobre a apresentagdo do patrimdnio liquido em duas colunas e
fomos informados que tal fato ocorreu porque houve a mudanga de auditoria justamente em 31 de
julho de 2014, passando da BDO para a KPMG. Pelo mesmo motivo mantiveram os comentarios
do antigo Auditor sobre a Investida Open Tech Participagbes S.A..

Com base no Parecer dos Auditores Independentes, aprovamos o item da AGC em questao.

2. Acompanhamento das Solicitactes do CIRG

2.1 — Imovel Ed. Parque das Palmeiras — | Ata da 2752 Reuniao do _
Angra dos Reis/RJ CIRG, de 29/08/2012 DI Em Vigor

O Conselho Deliberativo, em reunido ordinaria ocorrida em dia 27 de outubro de 2014, determinou
a venda das unidades através da modalidade de leildo. O processo de venda foi conduzido pela
DA.

Sendo assim, em 1° de dezembro de 2014, foi aprovada pela diretoria a contratagdo do leiloeiro
oficial Carlos Alberto Santos Frazao para dar continuidade ao processo de venda dos apartamentos
do Edificio Parque das Palmeiras. Este profissional atua no mercado de venda de iméveis ha 31
anos e foi o mesmo que realizou, com éxito, a venda do imdvel da Rua Tedfilo Otoni em 2009.

O leilao ocorreu no dia 8 de maio de 2015. Foram veiculados anuncios sobre o leildo do imével em
jornais de Angra dos Reis, Rio de Janeiro e Sdo Paulo, bem como no site do leiloeiro.

De acordo com a Sra. Helena Braga, gerente da GAS, no dia do certame tiveram 6 arrematantes,
dos quais 5 formalizaram a compra das unidades do Edificio. Foram vendidos os apartamentos
n°101, 103, 104, 203 e 204. Todos os compradores possuem endereco de Angra dos Raeis.
Relacionamos o valor de venda de cada unidade na tabela a seguir. Devemos observar que
apenas a unidade 104 foi comprada pelo valor ligeiramente acima do minimo. Todas as demais
foram adquiridas pelo valor de avaliagao.

Unidades Vendidas Preco de Avaliagdo (R$) Valor de Venda (R$)
101 345.000 345.000
103 310.000 310.000
104 310.000 315.000
203 339.000 339.000
204 339.000 339.000

No dia 29 de maio de 2015 foram lavradas as trés Escrituras das unidades compradas a vista. As
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duas outras unidades seguem aguardando os tramites de financiamento da Caixa Econbmica
Federal e do Banco do Brasil. Foi realizada uma nova reavaliacdo dos apartamentos pela
Urbanométrica em agosto deste mesmo ano. Na 12 quinzena de setembro de 2015 foi
encaminhado um novo relatério com os valores para liquidagao imediata das unidades, a pedido do
CIRG, também calculados pela Urbanométrica. Estes valores foram aprovados pelo CIRG, pela
Diretoria Executiva e pelo Conselho Deliberativo.

Conforme apresentado no relatério anterior, no dia 03 de fevereiro de 2016 ocorreu um novo
Leildo das unidades restantes. Sequndo a Sra Helena Braga, foram vendidas 5 unidades,
todas através de financiamento bancario, a saber:

Unidades Vendidas Preco de Avaliagdo (R$) Valor de Venda (R$)
301 332.000 332.000
303 298.000 298.000
304 298.000 298.000
503 396.000 396.000
504 396.000 396.000
. o . Area
Decisao/Solicitagao Ata da Reuniao R . Status
esponsavel
2.2 — Proman - DI Em Vigor

Em novembro de 2014, o Sr. Felipe Miceli, advogado da Miceli Bar Advogados contratado pela
Proman, enviou um e-mail aos acionistas e debenturistas com o status da Agdo de Cobranga
referente aos custos ambientais. Segundo informou, os desembargadores mantiveram a decisao,
julgando improcedente o pedido original a Apelagao Civel de Furnas, os, tendo como fundamento a
analise fatica e interpretacdo das clausulas contratuais envolvidas. Verificou o Relator que restou
inequivoca a inexisténcia de fato imprevisivel que pudesse levar Furnas a postulacdo de
onerosidade excessiva do contrato, uma vez que as clausulas eram claras em relagcdo a
responsabilidade pelo pagamento das indenizagcdes da familias ribeirinhas. Em razdo desse
entendimento, as chances de Furnas obter a reforma da decisdo em sede de Recurso Especial
(Superior Tribunal de Justiga) era remota.

Para detalhar a evolugcdo do processo mencionado, as Notas Explicativas das Informacodes
Financeiras do 3° trimestre/2015 de Proman seguiram com o texto transcrito a seguir.

“FURNAS entrou com acdo de cobranca em desfavor de PROMAN, aonde reclama que essa
ultima deixou de cumprir com obrigagdo contratual, constante do contrato SUP 1.7.4.0212,
celebrado em dezembro de 1997 entre a ELETRONORTE, sucedida por FURNAS, e a
PROMAN, com previsdo de formacédo de consoércio, para o aproveitamento hidroelétrico de um
trecho do Rio Manso em Mato Grosso.

O descumprimento seria referente a ndo devolugdo de energia elétrica emprestada por
FURNAS a época da construgdo do empreendimento, no canteiro de obras do Aproveitamento
Mudltiplo de Manso e, portanto, requereu o pagamento de R$4.500.441,71 (quatro milhbes
quinhentos mil quatrocentos e quarenta e um reais e setenta e um centavos), ou seja, solicitou
que seja determinada a devolugdo de energiaem montante equivalente aos valores pagos pela
autora a CEMAT e ndo ao volume de energia que, de fato, foi disponibilizada no canteiro de
obras, nos termos regidos nos contratos que montam o arcaboug¢o de documentos que ampara
a constituicdo do Consorcio APM-Manso e a exploragdo, em consoércio, do APM-Manso.

Em sentenga promulgada na primeira quinzena de outubro de 2015 (12 instancia), o juizo
decidiu que essa questdo ndo demandava de pericia, por ser matéria de direito, devendo
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somente analisar a interpretacdo das clausulas contratuais que estabeleceram as obrigagbes
das partes relativas a entrega e devolugéo de energia.

Dessa forma, ao analisar o meérito, o juizo julgou improcedente o pedido de FURNAS pela
simples analise das clausulas contratuais que dispbe sobre o empréstimo, aonde estabelece
que a devolugédo ocorrera com a energia produzida pelo empreendimento.

FURNAS alegou, ainda, que para cumprir sua obrigagdo teve a necessidade de adquirir a
energia, a ser disponibilizada no canteiro de obras, na CEMAT, o que a onerou. De acordo com
sua declaragdo,essa oneragdo se deu pela imprevisdo dos gastos, motivada por questées
legais e mercadolégicas no segmento de energia. Com relagdo a essa alegagdo, o juizo
entendeu néo ser fato imprevisivel ocorrido durante a execugdo do contrato e, caso fosse,
deveria FURNAS ter ajustado tal questao por aditivo ao contrato.

O juizo fundamentou seu convencimento impondo que as clausulas contratuais ndo tém
qualquer irregularidade e devem ser respeitadas, bem como afirmou que ndo houve ilicitude da
PROMAN que pretende cumprir sua obrigagdo de acordo com o que foi ajustado.

Finalizando, o Juizo entendeu que o contrato é claro quanto a devolugdo em energia com base
na energia efetivamente entregue, e ndo no valor desembolsado pela contraparte para que
realizasse o fornecimento. Destacando: “Ou seja, ndo incumbe a ré arcar com as despesas da
contraparte para cumprir sua obrigagcéo de fornecimento.”

No dia 22 de janeiro de 2016, a Sra Nanci Turibio, Diretora da Proman, enviou um e-mail
aos Conselheiros da Proman com a informacdo que no ano de 2016 devera ser feito o
rodizio da empresa de auditoria segundo normas da CVM. Foram apresentadas 3 propostas
de empresas que fazem este servico:

. AUDIPEC - Auditoria e Pericia Contabil S/S - R$ 45.000,00, divididos em 15
parcelas mensais;

. GWM Auditores Independentes - R$ 65.000,00 - divididos em 14 parcelas mensais;

o HLV Auditores - R$ 30.000,00 divididos em 8 parcelas mensais

A Real Grandeza bem como os demais Conselheiros de Proman optaram pela empresa que
apresentou o menor valor, a HLV Auditores. Segundo mencionou a Sra. Nanci, a HLV conta com
profissionais oriundos da Delloite. No dia 29 de margo ocorreu a Reunido do Conselho de
Administracdo de Proman, para aprovacado das Demonstra¢des Financeiras da empresa.

Decisao/Solicitagao Ata da Reuniao R Area . Status
esponsavel
2.3 - Acompanhamento da Ulbra _
Recebiveis DI Em Vigor

Em abr/2009, as contas-reserva da Ulbra Recebiveis, contendo recursos destinados ao pagamento
de juros e amortizagdo da 22 Emissdao de Debéntures da empresa, foram bloqueadas por
determinacgao da Justica do Trabalho. Posteriormente, esses recursos foram transferidos para uma
conta a parte, administrada pela Justica, com objetivo de regularizar as demandas trabalhistas da
Ulbra, que passava por grave crise financeira. Segundo a Planner, Agente Fiduciario, este fato
gerou, em um primeiro momento, descumprimento de clausula da Escritura de emissdo das
debéntures em questdo. Em virtude do ocorrido, os debenturistas da Ulbra Recebiveis decidiram
pela contratacdao do escritério Mattos Filho para ado¢ao das medidas judiciais cabiveis para
protecao dos interesses e direitos da comunhao dos debenturistas.

No dia 12/08/2009, em virtude de uma série de episddios, a Planner encaminhou a Ulbra
Recebiveis a declaragado de Vencimento Antecipado e exigiu o pagamento do valor total da divida,
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0 que nao ocorreu. Em funcao disso, o escritério Mattos Filho ingressou com Agao de Execugao da
Divida no dia 09/09/2009. Nesse contexto, o Mattos Filho tem encaminhado mensalmente relatorios
descrevendo as medidas que tém sido tomadas e o andamento do processo na Justica.
Destacamos, a seguir, o andamento deste processo neste ultimo ano.

e Jan/2015- Abr/2015 : A Planner informou que até o inicio de fevereiro havia R$ 9 mil em conta,
sendo que alguns debenturistas ainda ndo haviam realizado o depdsito, o que impede o custeio das
certidées das matriculas dos lotes junto ao cartério que totaliza, conforme mencionado anteriormente,
em torno de R$ 13 a 14 mil. No dia 24 de fevereiro, segundo e-mail enviado, a Planner informou que
0 processo de execugdo ainda estava parado por falta de recursos para dar seguimento no pedido
das certiddes e demais providéncias necessarias para recuperagao do crédito. No relatério enviado
em 17 de margo, nao houve alteragdo do andamento do principais processos. “Os autos da medida
cautlar de arresto aguardam o prosseguimento da carta precatéria em Canoas para constricdo dos
imoveis arrestados.” No dia 15 de abril, a Planner enviou um novo e-mail reforcando a
preocupacao do escritério Mattos Filho com relagdo a condugdo do processo e citou:
“Conforme informado nos e-mails anteriores, o ponto mais sensivel continua sendo a
conclusao do adiantamento para pagamento das custas relativas ao Registro de Iméveis do
caso da Ulbra. E de extrema importincia e urgéncia que consigamos os valores para
podermos promover o andamento da execug¢do.”

e Mai/2015- Ago/2015 : Até o dia 13 de julho, alguns debenturistas ndo haviam realizado o depdsito, o
que impede o custeio das certiddes das matriculas dos lotes junto ao cartério. No relatério enviado
nesta mesma data, ndo houve alteragao do andamento do principais processos. “Os autos da medida
cautlar de arresto aguardam o prosseguimento da carta precatéria em Canoas para constricdo dos
imoéveis arrestados.” Verificamos no acompanhamento processual inUmeros embargos de terceiros.
Solicitamos informagdes atualizadas a Planner sobre os impactos dos mesmos para os
debenturistas. Além disso, questionamos sobre a falta de celeridade quanto ao depdsito para o
custeio das certiddes mencionadas.

e Set/2015- Dez/2015 : Apds a analise das matriculas, a Planner constatou que além dos imoéveis
liberados em decorréncia dos embargos de terceiro opostos pelos promitentes compradores dos
lotes, muitos outros foram vendidos em leildes judiciais decorrentes de demandas fiscais e
trabalhistas. Assim, atualmente existem 213 imdveis arrestados e que continuam em nome da
CELSP. Todavia, sobre todos esses lotes remanescentes existem constricdes advindas de
execugodes fiscais e/ou trabalhistas. Foi possivel constatar que o maior passivo dos Devedores é
tributario e, aparentemente, os débitos estdo sendo pagos. Em relagdo aos créditos trabalhistas,
como os valores ndo sdo expressivos, caso o leildo seja realizado e exista insurgéncia por parte de
outros credores, o impacto nado sera relevante. Superada a questdo das penhoras fiscais e
trabalhistas, a Planner destacou que existe o risco de que existam promitentes compradores que
ainda ndo ajuizaram embargos de terceiro, mas que ocupam parte dos lotes remanescentes.
Considerando esse cenario, antes do registro da penhora, a Planner podera realizar uma avaliagao
informal (por meio de uma imobiliaria, por exemplo) para constatar se esses lotes estdo ocupados e
estimar o valor deles. Essa avaliagdo informal podera ser utilizada para justificarmos o pedido de
reforco de penhora e, assim, buscarmos outros bens dos Devedores. Por este motivo, a Planner
pediu um “de acordo”, para efetuar a contratagdo de uma empresa para a localizagdo de outros bens
dos Devedores.

e Jan/2016 — Mai/2016: De acordo com e-mail enviado no inicio de janeiro, a Planner e o Mattos Filho
estdo fazendo orgamento com algumas empresas de avaliagdo de imdveis, entre elas, a CBRE, a
Colliers Internacional e a Cushman & Wakefield para estimar o valor dos lotes. No dia de 10 de
margo ocorreu reunidao dos debenturistas no escritério do Mattos Filho, a qual contou com a
participagado da Planner, agente fiduciario das debéntures. Nesta reunido foi discutida a possibilidade
de avaliagcédo dos terrenos arrestados, bem como a possibilidade de realizagdo de busca de outros
bens da Ulbra para fazer frente ao valor devido aos debenturistas. Apds a realizagdo desta reuniao,
foi enviado aos debenturistas material sobre o assunto com as propostas de algumas empresas para
realizar avaliacdo dos lotes arrestados e rastreamento de patrimonio adicional da Ulbra. Foi escolhida
pelos debenturistas a empresa Localize. A FRG solicitou consignar em ata seu voto pela contratagédo
inicial da Ernest Young para a Fase 1 e que com relagcédo a Fase 2, ela entende que a mesma deva
ser deliberada logo ap6s o conhecimento da situagédo atual quanto & ocupagéo ou ndo dos lotes
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arrestados e seus devidos valores. O montante total para a realizagdo dos atos foi de R$ 65.730,00
(sessenta e cinco mil setecentos e trinta reais), a ser rateado entre os debenturistas de acordo com o
percentual de debéntures detido por cada um.

Decisao/Solicitagao Ata da Reuniao Area . Status
Responsavel

2.4 — Acompanhamento do CRI da RB 2582 Reunigo do CIRG, _

Capital de 13/12/2011 DI Em Vigor

Em maio de 2015, o Sr. Luiz Eduardo C. Corréa, socio do escritorio Motta, Fernandes Rocha
Advogados, sugeriu que a REAL GRANDEZA, junto a RB Capital, entre com Ag&o Judicial contra a
Caixa Econbmica Federal, pedindo reparagao por eventuais perdas que a FRG possa vir a ter,
dependendo do status dos créditos que lastreiam o CRI. A base para tal Agdo é o fato de ser de
responsabilidade da Caixa Econdmica o periodo em que o Banco ficou sem acesso as transacbes
de gravames nos titulos dessa natureza.

A AJR solicitou que o escritorio enviasse um documento, embasando e explicando os riscos de
uma Acgao contra a Caixa. No dia 18 de maio de 2015 foi enviado o documento solicitado, porém
pendente de alguns pontos e foi solicitado ao escritério um maior detalhamento do racional da
Agdo. Apos segunda analise da AJR, em 13 de julho de 2015 foram encaminhadas ao Motta
Fernandes as recomendagdes/duvidas levantadas pela Assessoria. Aguardamos, na época, 0
documento final do Motta Fernandes, apds nova rodada de duvidas da companhia.

Em 15 de dezembro, o Sr. Henrique Vergara enviou e-mail a DI com a atualizagdo do Relatorio
Processual do CRI. Conforme este relatério:

“Em 26.11.2015, foi publicada a decisdo monocratica que negou seguimento a apelagéo,
mantendo integralmente os termos da sentenca, e, contra ela, ndo foi interposto novo
recurso.

No dia 02.12.2015, protocolizamos peticdo requerendo seja deferida a imediata
expedicdo do mandado de busca e apreensdo dos Contratos de Financiamento
listados no Anexo Il (fls. 54/58) e de todos os documentos a eles relacionados (cf.
Item 9.3 do doc. VI - fls. 41), bem como das cdpias digitalizadas em formato “TIFF” de
todos os documentos necessarios ao processo de novagao.”

Neste mesmo e-mail, o Sr. Vergara informou que, com relagdo a Acao contra a Caixa
Econémica Federal, o Escritério Motta, Fernandes Rocha Advogados, tornou-se
impossibilitado a propor a Acdo por questdao de conflito de interesse, uma vez que a Caixa
passou a ser cliente do Escritério.

No dia 29 de janeiro de 2016 ocorreu uma conferéncia telefénica entre o Escritdrio, a DI e a AJR
para o Sr. Luiz Leonardo Cantidiano, principal socio do Escritério, explicar o problema do conflito de
interesse e declinar formalmente a dar continuagao ao trabalho. Ficou acordado que o Escritério
enviaria uma carta explicando e formalizando a situagao, para podermos prestar esclarecimento ao
CIRG e Conselho Deliberativo, bem como decidir junto a esses érgaos quais serao 0s proximos
passos a serem dados.

No dia 1° de fevereiro de 2016, o Sr. Cantidiano envio a minuta da referida carta para nossa
revisdo, e uma vez que ela atenda a nossas necessidades, seria confeccionada a versao final e
assinada. A carta foi revisada e a versado assinada foi encaminhada a FRG no dia 14 de abiril.

No dia 18 de maio de 2016 foi enviada uma Carta Interna de n°® DI.1.021.2016 pela DI para a AJR,
com a recomendagao da Auditoria Interna da REAL GRANDEZA para que a gestédo contratual do
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CRI da RB Capital passasse para aquela Assessoria, uma vez que o entendimento é de que a
gestdo do mesmo é de natureza juridica. Adicionalmente a DI solicita nesta Carta que seja iniciado
0 processo de contratacdo de uma Assessoria Juridica externa, em substituicdo ao escritorio Motta
Fernandes Rocha Advogados.

Decisao/Solicitagao Ata da Reuniao Area . Status
Responsavel
;zb«.tsiv;sF oru?uﬁZ?sDS: ulsr:laec;t(ijrigr:?jss eedr:: Ata da 293" Reuniao do DI Em Vigor
o T CIRG, de 28/05/2013 9
Participacoes (FIPs)
A DI em breve agendara reunido para discusséo do escopo deste trabalho.
. e i Area
Decisao/Solicitacao Ata da Reuniao R . Status
esponsavel
Z}ic;sl-s\g:n:zaar:;:raedrz)t: ad:s cautis\tg: :g; Ata da 3457 Reunido do DI Em Vi
proce : CIRG, de 30/07/2015 m Vigor
gestao especial

Foi solicitado um prazo ao Conselho Deliberativo para elaboragdo do levantamento, uma vez que
os ativos em questao foram adquiridos antes da informatizacdo dos sistemas de investimentos em
2005. Além disso, faz-se necessaria a consolidagado de informagbes de diferentes areas envolvidas
no acompanhamento e na recuperagdo dos recursos. O Conselho Deliberativo concedeu prazo
para a Controladoria de Investimentos até janeiro de 2017 para atender tal solicitagao.

Rio de Janeiro, 24 de maio de 2016

Patricia Corréa de Queiroz
Gerente de Analise de Investimentos

André Figueiredo Gomes de Oliveira
Gerente de Operagdes de Investimentos

Eduardo Henrique Garcia
Diretor de Investimentos
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