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Relatorio dos auditores independentes sobre as
demonstracdes financeiras

Aos

Cotistas e a Administracédo do

Adam Macro Strategy Il Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento
Multimercado

Rio de Janeiro - RJ

Opiniédo

Examinamos as demonstracgdes financeiras do Adam Macro Strategy |l Fundo de
Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Multimercado (“Fundo”), administrado
pela BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.,
gue compreendem o demonstrativo da composicao e diversificacéo da carteira em 30 de abril
de 2020 e a respectiva demonstracdo da evolucdo do patriménio liquido para o periodo de 1°
de abril de 2020 (data da alteracédo do encerramento do exercicio social) a 30 de abril de 2020,
bem como as correspondentes notas explicativas, compreendendo as principais politicas
contabeis significativas e outras informagdes elucidativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira do Adam Macro Strategy
Il Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Multimercado em 30 de abiril
de 2020 e o desempenho de suas operac¢fes para o periodo de 1° de abril de 2020 a 30 de
abril de 2020, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis aos fundos
de investimento regulamentados pela Instru¢éo n° 555/14 da Comisséo de Valores Mobiliarios
(CVM).

Base para opinido

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estéo descritas na
secdo a seguir intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes
financeiras”. Somos independentes em relacéo 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 opinido.



(i)

(iii)

(iv)

(v)

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria séo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram os
mais significativos em nossa auditoria do periodo. Esses assuntos foram tratados no contexto
de nossa auditoria das demonstracdes financeiras como um todo e na formacé&o de nossa
opinido sobre essas demonstracdes financeiras e, portanto, ndo expressamos uma opiniao
separada sobre esses assuntos.

Valorizacdo de Fundos Investidos

Em 30 de abril de 2020, o Fundo possuia 100,18% de seu patrimdnio liquido representado por
cotas de fundos de investimentos (“Fundos Investidos”), cuja mensuracao a valor justo se da
pela atualizacé@o do valor da cota dos Fundos Investidos divulgada pelos respectivos
administradores. Esses fundos investem substancialmente em ativos financeiros mensurados
ao valor justo para o0s quais 0s prec¢os e indexadores/parametros sao observaveis no mercado.
Devido ao fato desses ativos serem os principais elementos que influenciam o patriménio
liquido e o reconhecimento de resultado do Fundo, no contexto das demonstragdes financeiras
como um todo, esse assunto foi considerado como significativo para nossa auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:
Os nossos procedimentos de auditoria incluiram, mas néo estdo limitados a:

Avaliar o desenho dos controles internos chaves, definidos pela Administradora, para a
valorizacdo das cotas dos Fundos Investidos;

Recalcular o valor do investimento em cotas de Fundos Investidos com base no valor da
cota divulgada pelos seus respectivos administradores;

Leitura das ultimas demonstra¢@es financeiras auditadas disponiveis dos Fundos
Investidos na data-base da nossa auditoria e, quando aplicavel, obter a carteira de
investimentos dos Fundos Investidos e avaliar a composicéo e perfil de risco dos
investimentos, visando identificar a existéncia de algum assunto significativo;

Avaliar a razoabilidade da rentabilidade obtida pelo Fundo auditado no periodo, por meio
da comparacéo do seu resultado com o resultado esperado da variacdo da cota dos
Fundos Investidos; e

Avaliar as divulgaces efetuadas nas demonstra¢des financeiras do Fundo.

Com base nas evidéncias obtidas por meio dos procedimentos acima resumidos,
consideramos que sdo aceitaveis a mensuracao e o nivel de divulgacéo dos ativos
financeiros, no contexto das demonstracées financeiras tomadas em conjunto, referentes
ao periodo de 1° de abril de 2020 a 30 de abril de 2020.

Responsabilidade da Administracdo do Fundo pelas demonstracdes financeiras

A Administracéo é responsavel pela elaboragdo e adequada apresentacao das demonstragtes
financeiras de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de
investimento regulamentados pela Instrugcdo CVM n° 555/14 e pelos controles internos que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboragao de demonstragdes financeiras livres
de distor¢éo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.



Na elaboracéo das demonstracGes financeiras, a Administracdo é responsavel, dentro das
prerrogativas previstas na Instrucdo CVM n° 555/14, pela avaliagdo da capacidade de o Fundo
continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua
continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboracéo das demonstragdes
financeiras, a ndo ser que a Administragdo pretenda liquidar o Fundo ou cessar suas
operacdes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das
operacoes.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrac8es financeiras

Nossos objetivos s&o obter seguranca razoavel de que as demonstracées financeiras, tomadas
em conjunto, estéo livres de distor¢cdo relevante, independentemente se causada por fraude ou
erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razoavel é um alto nivel
de seguranca, mas ndo 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¢Bes 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 financeiras.

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 distorcdo relevante nas demonstragfes financeiras,
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 nédo deteccao
de distorcédo relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja que a
fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificacdo, omissao ou
representacdes falsas intencionais.

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

Avaliamos a adequacao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis e respectivas divulgaces feitas pela Administracéo.

Concluimos sobre a adequacédo do uso, pela Administragao, da base contabil de
continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe
incerteza relevante em relacéo a eventos ou condi¢des que possam levantar divida
significativa em relacéo a capacidade de continuidade operacional do Fundo. Se
concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atencdo em nosso relatério
de auditoria para as respectivas divulgacdes nas demonstra¢des financeiras ou incluir
modificacdo em nossa opinido, se as divulgacfes forem inadequadas. Nossas conclusdes
estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério.
Todavia, eventos ou condi¢des futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em
continuidade operacional.

Avaliamos a apresentacao geral, a estrutura e o conteddo das demonstrages financeiras,
inclusive as divulgacfes e se as demonstracdes financeiras representam as correspondentes
transacdes e 0s eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentagcao adequada.



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

Dos assuntos que foram objeto de comunicacdo com a Administradora, determinamos
aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstracdes
financeiras do periodo 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 divulgagéo publica do assunto, ou quando, em
circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto ndo deve ser
comunicado em nosso relatério porque as consequéncias adversas de tal comunicacéo
podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicagéo para o
interesse publico.

Rio de Janeiro, 27 de agosto de 2020

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

o 1

KA / g
B AR
/"Marcelo Faria Pereir

Contador CRC RJ-077911/0-2



Adam Macro Strategy 11 Fundo de Investimento em Cotas de
Fundos de Investimento Multimercado

CNPJ: 23.951.048/0001-80

(Administrado pela BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Demonstrativo da composicao e diversificacdo da carteira em 30 de abril de 2020

(Em milhares de Reais)

% sobre o
Custo Valor justo/ patriménio
Aplicacdes/especificacdes Quantidade total realizagdo liquido
Disponibilidades
BNY Mellon Banco S.A. 5 -
Cotas de fundos 1.275.992 1.441.668 100,18
Renda fixa:
BNY Mellon ARX Liquidez Fundo de Investimento Renda Fixa 1.398.879 2.534 2.534 0,17
Multimercado:
Adam Macro Strategy Master Fundo de Investimento Multimercado 1.044.915.648 1.273.458 1.439.134 100,01
Valores a receber 2.607 0,18
Resgates de cotas de fundos a receber 2.600 0,18
Outros 7 -
Valores a pagar (5.334) (0,36)
Impostos e contribuicdes a recolher (5) -
Taxa de administracéo (2.608) (0,18)
Taxa de performance (1.170) (0,08)
Cotas a resgatar (1.503) (0,10)
Outros (48) -
Patrimonio liquido 1.438.946 100,00

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.



Adam Macro Strategy Il Fundo de Investimento em Cotas de

Fundos de Investimento Multimercado
CNPJ: 23.951.048/0001-80

(Administrado pela BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Demonstragdes da evolugdo do patriménio liquido

Periodo de 1° de abril de 2020 (data da alteracéo do encerramento do exercicio social) a 30 de abril de 2020 e

exercicio findo em 31 de marco de 2020

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

Patriménio liquido no inicio do periodo/exercicio
1.155.804.847,42 cotas a R$ 1,278647
2.974.423.969,43 cotas a R$ 1,197092

Cotas emitidas
8.468.972,83 cotas

Cotas resgatadas
29.597.581,24 cotas
1.827.088.094,84 cotas

VariagBes nos resgates de cotas
Patriménio liquido antes do resultado do periodo/exercicio
Composigéo do resultado do periodo/exercicio

Cotas de fundos
Resultado com aplicagdes em cotas de fundos

Receitas
Reversdo de taxa de performance
Receitas diversas

Despesas
Taxa de administragdo
Taxa de performance
Auditoria e custddia
Publicagdes e correspondéncias
Taxa de fiscalizacéo
Despesas diversas

Resultado do periodo/exercicio
Patrimonio liquido no final do periodo/exercicio

1.126.207.266,18 cotas a R$ 1,277692
1.155.804.847,42 cotas a R$ 1,278647

As notas explicativas séo parte integrante das demonstraces financeiras.

Periodo de Exercicio
1°/04/2020 findo em
a 30/04/2020 31/03/2020
1.477.867 -
- 3.560.660

- 10.500

(33.097) -

- (1.994.065)

(4.701) (247.969)
1.440.069 1.329.126
665 201.847

468 29

468 -

- 29

(2.256) (53.135)
(2.203) (49.745)

- (2.438)

(50) (875)

- (19)

2 (34)

() (24)

(1.123) 148.741
1.438.946 -
- 1.477.867




Adam Macro Strategy 11 Fundo de Investimento em
Cotas de Fundos de Investimento Multimercado
Demonstracdes Financeiras Referentes ao

Periodo de 1° de abril de 2020 (data da alteracéo do
encerramento do exercicio social) a 30 de abril de 2020

Notas explicativas as demonstracdes financeiras
(\Valores expressos em milhares de Reais)

Contexto operacional

O Adam Macro Strategy Il Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento
Multimercado (“Fundo™) foi constituido sob a forma de condominio aberto, com prazo
indeterminado de duracgdo e iniciou suas operacdes em 30 de junho de 2017.

A gestdo da carteira de investimentos do Fundo compete a Adam Capital Gestdo de Recursos
Ltda. (“Gestora”).

De acordo com o regulamento do Fundo, a estratégia adotada pela Gestora consiste em alocar,
no minimo, 95% de seu patriménio liquido em cotas do Adam Macro Strategy Master Fundo de
Investimento Multimercado (“Fundo Master”), administrado pelo Intrag Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliérios Ltda, anteriormente administrado pelo Credit Suisse Hedging-
Griffo Corretora de Valores S.A., e gerido pela Gestora, cuja politica de investimento consiste
em proporcionar a valorizacdo de suas cotas mediante a aplicacdo de seus recursos em ativos
financeiros e/ou modalidades operacionais disponiveis no &mbito do mercado financeiro,
buscando, através de estratégias de investimento baseadas em cenarios macroecondmicos de
médio e longo prazos, rentabilidade acima do CDI.

O Fundo tem como publico alvo investidores em geral.

Os investimentos em fundos de investimento ndo sdo garantidos pela BNY Mellon Servigos
Financeiros Distribuidora de Titulos e VValores Mobiliarios S.A. (“Administradora”), pela
Gestora ou por qualgquer mecanismo de seguro, ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Créditos -
FGC. Dessa forma, os cotistas estdo expostos a possibilidade de serem chamados a aportar
recursos nas situagdes em que o patrimdnio liquido do Fundo se tornar negativo.

Base de elaboracéo e apresentacéo das demonstracoes financeiras

As demonstracdes financeiras foram elaboradas de acordo com as préticas contabeis adotadas
no Brasil aplicaveis aos fundos de investimento regulamentados pela Instru¢do da Comisséo de
Valores Mobiliérios (CVM) n° 555/14, incluindo as normas previstas no Plano Contébil dos
Fundos de Investimento — COFI e as orientagfes emanadas da CVM.

As demonstrages financeiras estdo sendo apresentadas comparativamente ao exercicio findo
em 31 de marco de 2020 em decorréncia da alteracdo da data de encerramento do exercicio
social do Fundo, de 31 de marc¢o para 30 de abril de cada ano, conforme descrito na nota
explicativa n°® 15.a.

Descricdo das principais politicas contabeis
As principais politicas contabeis aplicadas na elaboracdo das demonstracdes financeiras estdo
descritas a seguir:

Reconhecimento de receitas e despesas
A Administradora adota o Principio da Competéncia dos Exercicios Societéarios (“regime de
competéncia”) para fins do registro das receitas e despesas do Fundo.



Adam Macro Strategy 11 Fundo de Investimento em
Cotas de Fundos de Investimento Multimercado
Demonstracdes Financeiras Referentes ao

Periodo de 1° de abril de 2020 (data da alteracéo do
encerramento do exercicio social) a 30 de abril de 2020

Titulos e valores mobiliarios

Conforme disposto na Instrugdo CVM n° 577/16, os titulos e valores mobiliarios séo
classificados em duas categorias especificas, de acordo com a intencéo de negociacdo dos
cotistas, atendendo aos seguintes critérios para contabilizagdo:

Titulos para negociacéo

Incluem os titulos e valores mobiliarios adquiridos com o objetivo de serem negociados
frequentemente e de forma ativa, sendo contabilizados ao valor justo, sendo que os ganhos e/ou
as perdas realizados e ndo realizados sobre esses titulos sdo reconhecidos diretamente no
resultado; e

Titulos mantidos até o vencimento

Incluem os titulos e valores mobiliarios, exceto acfes nao resgataveis, para 0s quais existe a
intencdo e a capacidade financeira de manté-los até o vencimento, sendo contabilizados pelo custo
de aquisicao, acrescido dos rendimentos intrinsecos, desde que observadas as seguintes condic¢des:

Que o fundo de investimento seja destinado, exclusivamente, a um Unico investidor, a
investidores pertencentes ao mesmo conglomerado ou grupo econémico-financeiro ou a
investidores qualificados, sendo estes ultimos definidos como tal pela regulamentacao editada
pela CVM relativa aos fundos de investimento; e

Que todos os cotistas declarem, formalmente, por meio de um termo de adesdo ao regulamento
do fundo, a sua capacidade financeira e anuéncia a classificacdo de titulos e valores mobiliarios
integrantes da carteira do fundo de investimento como mantidos até o vencimento.

Cotas de fundos de investimento

As cotas de fundos de investimento séo registradas ao custo de aquisicdo, ajustado diariamente
pela variagdo no valor das cotas informado pelos administradores dos respectivos fundos de
investimento, e estdo classificadas na categoria de “Titulos para negociagdao”. A valorizagao
e/ou a desvalorizacdo das cotas de fundos de investimento estéo apresentadas em “Resultado
com aplicacdes em cotas de fundos”.

Gerenciamento de riscos

Tipos de riscos
O Fundo esta exposto aos riscos de mercado, crédito e de liquidez, conforme descrito a seguir:

Mercado

As condicOes econbmicas nacionais e internacionais podem afetar o0 mercado, resultando em
alteracdes nas taxas de juros e de cambio, nos precos dos papéis e nos ativos em geral. Tais
variagdes podem afetar o desempenho do Fundo e/ou dos fundos investidos. O valor dos ativos que
integram a carteira de investimentos do Fundo e/ou dos fundos investidos pode aumentar ou
diminuir de acordo com as flutuagdes de precos e cota¢Bes de mercado. A reducdo ou 0 aumento
nos pregos dos ativos integrantes da carteira de investimentos do Fundo e/ou dos fundos investidos
podem ser temporarios, ndo existindo, portanto, garantia de que ndo se estendam por periodos
longos e/ou indeterminados.
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Periodo de 1° de abril de 2020 (data da alteracéo do
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Ao utilizar operagdes com instrumentos financeiros derivativos, o risco de mercado pode ser
ampliado por meio de posi¢des direcionais e alavancagem ou reduzido por meio de operacdes de
hedge. Como os recursos necessarios para efetuar operages com instrumentos financeiros
derivativos sdo apenas para depdsitos de margem ou prémios de opg¢des, caso seja permitido aos
fundos investidos alavancar posic¢des, na hipdtese de grandes oscilagdes no mercado, este
poderéa/estes poderdo incorrer em perdas superiores ao valor do seu patriménio liquido. Existe
também o risco de distor¢do do preco entre o derivativo (instrumento de hedge) e seu ativo objeto
para as operacdes de hedge, 0 que pode ocasionar aumento da volatilidade dos fundos investidos,
limitar as possibilidades de retornos adicionais nas operag@es, ndo produzir os efeitos pretendidos,
bem como provocar perdas aos cotistas.

Desde o inicio de janeiro de 2020, o surto do novo coronavirus (COVID-19) evoluiu rapidamente,
impactando adversamente as atividades econdémicas globais. O rapido desenvolvimento e
disseminacéo dessa situacdo impedem qualquer previsao quanto ao seu impacto final. Ressaltamos
gue eventuais reflexos originados dos ativos liquidos sdo capturados no processo de precificacdo
dos ativos e refletidos no valor da cota que vem sendo divulgada diariamente ao mercado. A
Administradora e a Gestora acreditam que 0s eventuais impactos financeiros nas demonstragdes
financeiras referentes ao exercicio findo em 30 de abril de 2020, tenham sido capturados via precos
de mercado disponiveis, como resultado destes eventos, e estdo monitorando os desenvolvimentos
relacionados ao COVID-19 e coordenando sua resposta operacional com base nos planos de
continuidade de negécios existentes e nas orientacfes de organizagdes globais de salde, 6rgaos
governamentais relevantes e melhores préaticas gerais de resposta a pandemia.

Crédito
Consiste no risco de a contraparte, em algum instrumento financeiro, ndo honrar os pagamentos
devidos ao Fundo e/ou aos fundos investidos.

Liquidez

Consiste no risco de o Fundo e/ou os fundos investidos ndo honrarem suas obrigagdes ou 0s
pagamentos de resgates nos prazos previstos no seu regulamento. Esse risco é associado ao grau
de liquidez dos ativos componentes da carteira de investimentos do Fundo e/ou dos fundos
investidos e aos prazos previstos para conversao em quantidade de cotas e pagamento dos
resgates solicitados.

Controles relacionados aos riscos

O controle de risco da Administradora é baseado na perda maxima aceitavel projetada para 0s
fundos investidos, de modo a evitar que incorram em risco excessivo. Entende-se por risco
excessivo a manutencdo de posicfes em carteira que gerem perdas projetadas superiores aos
limites preestabelecidos pela Administradora, de acordo com a realizacdo dos controles de valor
em risco (“Value at Risk - VaR™). Os limites de VaR sdo estabelecidos como percentual do
patrimonio liquido, bem como diferentes fatores de risco. Esses parametros podem ser alterados
de acordo com mudangas estruturais no mercado ou a qualquer momento a critério da
Administradora.

A avaliacdo do risco de crédito é efetuada pela Gestora e pela Administradora, que efetua o
monitoramento dos eventos de pagamento de juros, amortizacéo e vencimento das operacdes,
quando aplicavel. Em caso de ocorréncia de algum default no pagamento desses eventos, a
capacidade financeira do emissor ou da contraparte é avaliada pelo Comité de Crédito da
Administradora, onde sdo tomadas decisfes para a constituicdo ou ndo de provisdo para perdas.
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O controle do risco de liquidez é baseado no monitoramento do nivel de solvéncia, verificando-
se um percentual minimo de ativos, em relagdo ao patrimonio liquido do Fundo, com liquidez
compativel com o prazo previsto para conversao em quantidade de cotas e pagamento dos
resgates solicitados.

Embora seja mantido sistema de gerenciamento de risco dos investimentos do Fundo, ndo ha
garantia de completa eliminacéo da possibilidade de perdas para o Fundo e, consequentemente,
para 0s cotistas.

Anélise de sensibilidade

O VaR é uma métrica de risco que informa a perda financeira esperada em cenarios em que se
considera a dindmica e correlacdes entre os fatores de risco que incidem sobre a carteira de
investimentos do Fundo. A modelagem utilizada é um VaR paramétrico que se baseia no
conhecimento prévio de uma distribuicdo estatistica para fazer o calculo das perdas financeiras
com base em hip6tese de comportamento da distribuicdo de probabilidades dos retornos dos
ativos. Para o célculo do VaR, a Administradora assume um intervalo de confianca de 97,5%,
horizonte de 1 dia e uma janela de observacdes de 300 dias Uteis para as séries dos fatores de
risco. Volatilidades e correlacGes sdo calculadas a partir de uma metodologia de ponderacao
exponencial em médias moveis (Exponential Weighted Moving Average - EWMA com lambda
0,94). O VaR associado a cada grupo de fatores de risco é calculado a partir de uma
metodologia em Delta Normal onde se calcula a exposi¢cdo marginal/pontual de cada ativo da
carteira a cada fator de risco.

Limitagdes do modelo: o0 VaR assume que ocorréncias passadas explicam consistentemente a
evolucdo das volatilidades e das correlagdes futuras, o que pode ndo ocorrer, principalmente,
quando existem poucos registros na amostra. Sendo assim, a metodologia néo € capaz de
sensibilizar a métrica a eventos exdgenos tais como mudancas de legislagdo, eventos politicos
relevantes, choques de produtividade, eventos climaticos ndo sazonais, entre outros. Além disso,
a metodologia assume que a distribuicdo de probabilidade do retorno da carteira € Gaussiana, 0
gue s6 ocorre consistentemente quando uma série de premissas tedricas sdo observadas em
conjunto.

E utilizado o valor das cotas dos fundos de investimento ndo administrados pela Administradora
como fatores de risco (posicao a vista em Equity), ja que ndo se tem acesso detalhado as
informacgdes das carteiras desses fundos de investimento. Para os demais fundos de
investimento, seus ativos sdo consolidados aos ativos do Fundo

Emissdes e resgates de cotas
As emissdes de cotas sdo processadas com base no valor da cota em vigor no primeiro dia Util
subsequente ao da efetiva disponibilidade dos recursos.

Os resgates sdo pagos no primeiro dia Gtil subsequente a data da conversdo em quantidade de
cotas, que ocorre: (i) sem a cobranca de taxa de saida, no 30° dia corrido subsequente ao da
solicitacdo do resgate; ou (ii) na mesma data da respectiva solicitacdo, sendo descontada taxa de
saida a razdo de 10% sobre o valor resgatado. O valor arrecadado com a taxa de saida é
incorporado ao patriménio do Fundo.
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Em casos excepcionais de iliquidez dos ativos componentes da carteira de investimentos do
Fundo, inclusive em decorréncia de pedidos de resgates incompativeis com a liquidez existente
ou que possam implicar na alteragdo do tratamento tributario do Fundo ou do conjunto dos
cotistas, em prejuizo destes Gltimos, a Administradora podera declarar o fechamento do Fundo
para a realizacdo de resgates, sendo obrigatoria a convocacdo de Assembleia Geral de Cotistas,
no prazo maximo de um dia Util, para deliberar, no prazo de 15 dias corridos a contar da data do
fechamento para resgate, sobre as seguintes possibilidades: (i) substituicdo da Administradora,
da Gestora ou de ambas; (ii) reabertura ou manutencao do fechamento do Fundo para resgates;
(i) possibilidade do pagamento de resgate em titulos e valores mobiliarios; (iv) cisdo do Fundo;
e (v) liquidacdo do Fundo.

Remuneragdo da Administracgéo

Taxa de administracéo

A taxa de administracdo € paga mensalmente, sendo calculada sobre o patriménio liquido diario
a razdo de 1,90% ao ano. A taxa de administracdo maxima admitida para o Fundo, por
consequéncia de seus investimentos em cotas de outros fundos de investimento, é de 2,50% ao
ano, calculada sobre o seu patrimdnio liquido.

Conforme disposi¢des da Instrucdo CVM n° 555/14, quando o Fundo mantém investimentos em
fundos de indice e fundos de investimento imobiliario, cujas cotas sejam admitidas a negociacdo em
mercados organizados ou em fundos de investimento geridos por partes ndo relacionadas a gestora
do Fundo, esses investimentos ndo sdo considerados no cdbmputo da taxa de administracdo maxima.

Taxa de performance

A Gestora faz jus a uma remuneracao, a titulo de taxa de performance, correspondente a
20% sobre a valorizacdo da cota que exceder 100% da varia¢do do CDI, desde que o valor
da cota ao final de cada periodo de célculo seja superior ao valor da cota do Fundo por
ocasido da Gltima cobranca de taxa de performance. Essa remuneracdo é calculada
diariamente, por investimento, e o pagamento efetuado, quando devido, semestralmente,
com base nos semestres findos em junho e dezembro de cada ano, podendo ser antecipado
no caso de resgate de cotas.

Taxa de custddia

A taxa maxima cobrada pelo servico de custddia do Fundo é de 0,03% ao ano sobre o valor
do patriménio liquido do Fundo, sendo garantida uma remuneracdo minima mensal de R$
0,34, a qual sera corrigida anualmente de acordo com a variagio do Indice Geral de Precos
do Mercado (“IGP-M"), divulgado pela Fundagdo Getulio Vargas - FGV.

Custddia dos titulos da carteira
As cotas de fundos de investimento sdo escriturais e controladas pelos administradores dos
respectivos fundos de investimento.
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Prestadores de servigos
A Administradora contratou os seguintes servicos:

Descrigédo Prestador do servico
Gestdo da carteira de investimentos Adam Capital Gestdo de Recursos Ltda.
Distribuicdo, agenciamento e colocagéo A relacdo com a qualificagdo completa encontra-se disponivel no
de cotas do Fundo website da Administradora.
Controladoria BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A.
Custddia e tesouraria BNY Mellon Banco S.A.
Tributacgdo
Cotistas

Imposto de renda

O imposto de renda incidente sobre os rendimentos dos cotistas, quando aplicavel, é calculado
semestralmente, no Gltimo dia atil dos meses de maio e novembro de cada ano, bem como por
ocasido do resgate de cotas do Fundo. De acordo com o Art. 1° da Lei n°® 11.033/04, os
rendimentos auferidos pelos cotistas de fundos de investimento em renda fixa sdo tributados
pelo Imposto de Renda na Fonte - IRF com base em aliquotas decrescentes, entre 22,50% e
15%, em funcdo: (i) do prazo de aplicacdo dos recursos pelos cotistas; e (ii) do prazo de
vencimento dos titulos constantes na carteira de investimentos do Fundo.

Na apuracédo do IRF, 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 0s cotistas possuam investimentos.

Os cotistas isentos, 0s imunes e os amparados por norma legal ou medida judicial especificas
néo sofrem retengéo do IRF.

Imposto sobre operacgdes financeiras - IOF

De acordo com o Decreto n° 6.306/07 - Regulamento do Imposto sobre Operages de Credito,
Cambio e Seguro, ou relativas a Titulos ou Valores Mobiliarios - RIOF e alteracfes posteriores,
o Imposto sobre Operagdes Financeiras - IOF é calculado a aliquota de 1% ao dia sobre o valor
de resgate das cotas realizado pelos cotistas, limitado ao rendimento da operacédo, decrescente
em funcdo do prazo até a aliquota zero (ap6s 30 dias da data da aplicacéo).

Fundo
A carteira de investimentos do Fundo néo esta sujeita a nenhuma tributacéo.

Politica de distribuicdo dos resultados
Os rendimentos da carteira de investimentos do Fundo sdo incorporados, diariamente, a posi¢cdo
dos cotistas.
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Politica de divulgacao das informacdes

A divulgacdo das informacdes do Fundo aos cotistas é realizada por meio de correspondéncia,
inclusive por meio de correio eletrénico (e-mail) e canais eletronicos, incluindo a rede mundial
de computadores (world wide web).

Rentabilidade do Fundo

A rentabilidade calculada com base na varia¢do da cota, comparada com a varia¢do do CDI, e 0
patriménio liquido médio do periodo/exercicio foram os seguintes:

Patrimdnio Rentabilidade Variacéo do
Periodo/exercicio findo em liquido médio (%) CDI(%)(*)
De 1° de abril de 2020 (data da alteragdo do encerramento
do exercicio social) a 30 de abril de 2020 1.459.143 (0,07) 0,28
31 de marco de 2020 2.589.079 6,81 5,45

Parametro de referéncia (benchmark) utilizado para célculo da taxa de performance.

A rentabilidade obtida pelo Fundo no passado ndo representa garantia de rentabilidade no
futuro.

Transacgdes com partes relacionadas

Durante o periodo de 1° de abril de 2020 a 30 de abril de 2020 e o exercicio findo em 31 de
marco de 2020, o Fundo manteve movimentacdo em conta corrente no BNY Mellon Banco
S.A. (“Banco”), integrante do conglomerado financeiro do qual a Administradora também
pertence e prestador do servigo de custddia dos titulos da carteira do Fundo. As despesas de
custddia com o Banco, no periodo/exercicio, nos montantes de R$ 732 e R$ 785,
respectivamente, foram reconhecidas na rubrica “Auditoria e custodia” das demonstracdes da
evolucdo do patrimdnio liquido. Adicionalmente, em 30 de abril de 2020, o saldo em conta
corrente do Fundo mantido junto ao Banco, no montante de R$ 5, se encontra apresentado na
rubrica “Disponibilidades” do demonstrativo da composicéo e diversificacdo da carteira.

Durante o periodo de 1° de abril de 2020 a 30 de abril de 2020, o Fundo apropriou remuneragédo
a Administradora e/ou a Gestora, conforme divulgado na nota explicativa n° 6.

Demandas judiciais
N&o ha registro de demandas judiciais ou extrajudiciais, quer seja na defesa dos direitos dos cotistas,
quer seja destes contra a Administracdo do Fundo.

Alteracdes estatutarias

Em Assembleia Geral de Cotistas de 10 de outubro de 2019, foram deliberadas: (i) altera¢Ges na
politica de investimento do Fundo; (ii) alteracdo da redacdo do publico alvo do Fundo; e (iii) a
alteracdo do encerramento do exercicio social do Fundo de marco para abril de cada ano. Tais
deliberacGes entrou em vigor em 11 de novembro de 2019.

Em Ato do Administradora de 8 de julho de 2019, foi aprovada a atualizacdo da administradora
do Fundo Master. O novo regulamento do Fundo entrou em vigor em 12 de agosto de 2019.
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InformacGes adicionais

Durante o periodo de 1° de abril de 2020 a 30 de abril de 2020, a Administradora nédo contratou
servicos da KPMG Auditores Independentes relacionados ao Fundo, além dos servicos de
auditoria externa. A politica adotada atende aos principios que preservam a independéncia do
auditor externo, de acordo com as normas vigentes, que principalmente determinam que o
auditor externo nao deve auditar o seu proprio trabalho, nem exercer fung¢bes gerenciais no seu
cliente ou promover os seus interesses proprios.

Carlos Alberto Saraiva
Diretor

Marcio Mota de O. Azevedo
Contador
CRC RJ-071838/0-0
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