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Relatério dos auditores independentes
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Fundo de Investimento em Participaces em

Infra-Estrutura BB Votorantim Energia Sustentavel I

{Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobili4rios
Lida.)

Examinamos as demonstragdes financeiras do Fundo de Investimento em Participactes em Infra-
Estrutura BB Votorantim Energia Sustentivel I {*Fundo”), que compreendem a demonstracio da
composicao e diversificagfio da carteira em 31 de dezembro de 2015 e a demonstragio das evolugdes do
patriménio liquido do exercicio findo nessa data, assim como o resumo das principais praticas
contébeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da Administragio sobre
as demonstracgies financeiras

A Administra¢do do Fundo é responsavel pela elaboragéo e adequada apresentaciio dessas
demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil apliciveis aos
Fundos de Investimento em Participacdes e pelos controles internos que ela determinou como
nhecessarios para permitir a elaboraciio de demonstragSes financeiras livres de distorcdio relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade ¢ a de expressar uma opinidio sobre essas demonstragGes financeiras com base
em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas
hormas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranga razoavel de que as demonstragdes financeiras estfio livres
de distorgio relevante.

Uma auditoria envolve a execugiio de procedimentos selecionados para obtencgéo de evidéncia a
respeito dos valores e divulgacdes apresentados nas demonstragGes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distorgio
relevante nas demonstragdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa
avaliagdo de riscos, o auditor considera o0s controles internos relevantes para a elaboragdo e adequada
apresentagio das demonstragdes financeira do Fundo para planejar os procedimentos de auditoria que
siio apropriados nas circunstancias, mas nio para fins de expressar uma opinifio sobre a eficicia desses
controles internos do Fundo. Uma auditoria inclui, também, a avaliagfio da adequacgio das praticas
contdbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela Administraciio do Fundo,
bem como a avaliacéio da apresentacao das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opinido,

PricewaterfiouseCoopers, Av. Francisco Matarazzo 1400, Torre Torine, Sdo Paulo, SP, Brasil 05001-903, Caixa Postal 61065
T {11} 3674-2000, www.pwc.com/br
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Fundo de Investimento em ParticipagSes em Infra-Estrutura

BB Votorantim Energia Sustentivel I

(Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora
de Titulos e Valores Mobilisrios Ltda.)

Opinido

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posic¢io patrimonial e financeira do Fundo de Investimento em
Participages em Infra-Estrutura BB Votorantim Energia Sustentével I em 31 de dezembro de 2015 e 0
desempenho das suas operacdes do exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil aplicdveis aos Fundos de Investimento em Participacfes.

Enfase

Conforme mencionado nas notas 3 (c), (d) e 4 {c), em 31 de dezembro de 2015 0 Fundo detinha
investimento em agSes da Eélica Faisa S.A. (“Faisa”) e na Rinciio Energia S.A. (“Rincdo™) cujas acies
emitidas nfio possuem cotagio em mercado ativo. Tais investimentos estio avaliados a valorjusto e
custo de aquisicio, ajustado por provisio para perdas por redugio a valor recuperéavel, quando
aplicavel, respectivamente. Dessa forma, o valor desses investimentos poderfo vir a ser
significantemente diferentes quando das suas liquidagdes financeiras, com o consequente impacto nas
cotas do Fundo. Nossa opinifio nio esti ressalvada em funcdo desse assunto.

Sdo Paulo, 25 de maio de 2016

Uil

Auditores Independente
CRC 25P000160/0-5




FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES EM INFRA-ESTRUTURA BR

VOTORANTIM SUSTENTAVEL 1
CNPJ {MF) n° 13.301_469/0001 .02

(Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda.)

CNPJ (MF) n° 03.384.738/0001-98

Demonstrativo da composigéio e diversificagfo da carteira

Em 31 de dezembro de 2015

(Em milhares de reais)

AplicagGes/especificagiio Tipo

Titulos de Renda Fixa
Notas do Tesouro Nacional - NTN B

Cotas de Fundos de Investimento
Cotas dadas em garantia de Financiamento

Cotas livres

Outros I'ftulos de Renda Fixa

Debéntures

Acgies
Edlica Faisa S.A. ON
Rinciio Energia §.A. ON

Rincfio Encrgia S.A. subscritas
Rincio Energia S.A. a integralizar

Valores a receher
Oulras receitas

Valores a papar
Outras despesas administrativas

Taxa de administragiic

Patriménie liquido

Ys sobre

Valor Mercado/ patriménio

Quantidade Custo rexlizaciio liquido
104 293 282 0,23
13.399.244 28.501 28.501 23,08
12.106.510 28.501 25.752 20,85
1.292.734 2.750 2,23
39.510 40.868 40.890 33,11
32510 40.868 40.8%0 33,11
3.550.006 71,511 55.052 44,70
2,364.972 70.182 33.697 43,48
1.185.034 1.329 1.355 1,10
144.210 144 144 0,12
(144.210) (144) (149) (0,12)
52 0,04

52 0,04

{1.286) {1,04)

(33) (0,03)

(1.253) {1,01)

123.491 100,00

As notas explicativas sia parte intcgrante das demonstracses contdbeis.




FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES EM INFRA-ESTRUTURA BB

VOTORANTIM SUSTENTAVEL I
CNPJ (MF) n° 13.301.469/0001-02

(Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda.)

CNPJ (MF) n° 03.384.738/0001-98
Demonstragdes das evolugdes do patriménio liquido

Em 31 de Dezembrao de 2015 e 2014

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

Patriménio liquido no inicio dos exercicios
Total de 66,855 cotas classe A a R§ 1.351,920793 cada
Total de 12.000 cotus classe B a RS 1.427,331215 cada
"Total de 66.855 colas classe A a RS 1. 157,177319 cada
Total de 12.000 cotas classe B a RS 1. 193,179386 cada

Fatriménio liguide antes do resultado dos exereicios

Composigiio do resultado das cxercicios

Heceitas
Resuitado com tltulos de rendy fixa
Rendas com aplicagdes sm colas de fundos de investimento
Resuliade com agbes de companhias fechadas
Dividendos

Despesas
Taxa de administragdo
Servigos contratados pelo Fundo
Auditoria ¢ custidia
Taxa de fiscalizagio
Despesas administrativas
Outras despesas

Resultado dos excrcicios
Patriménio liguido no final dos exercicios

Total de 66.855 cotas classe A a RS 1.548 929740 cada
Total de 12,000 cotas classe B a RS 1.661,451148 cada

Total de 66.855 cotas classe 4 g RS 1.351,920793 cada
Total de 12,000 cotas classe B a RS 1.427,331215 cads

As natas explicativas sfo parte integrante das demonstragdes contabeis,

3171272015 3171212014
90.382
17.128
77.363
14.350
107.510 21753
18,503 18.222
1.403 5
7.034 3.255
9.582 7.289
434 7.673
(2.522) (2.465)
(1.956) (1.875)
(108) -
(102) 121y
{178} -
(28) (s
{151y (314)
15.981 15.757
103.554
19.937
122.491
- 90,382
17.128
107.510



Fundo de Investimento em Participacoes
em Infra-Estrutura BB Votorantim
Energia Sustentivel I

(Administrado pela Votorantim Asset Management
Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda.)

Notas explicativas da Administradora as demonstracies

financeiras em 31 de dezembro de 2015 e 2014
Em milhares de reais, exceto o valor unitério das cotas

Contexto operacional

O Fundo de Investimento em ParticipacBes em Infra-Estrutura BB Votorantim Energia
Sustentdvel I inicion suas operagdes em 12 de dezembro de 2011, constituido sob a forma de
condominio fechado, é uma comunhio de recursos destinados & aquisigiio de ativos estabelecidos
na politica de investimento definida no regulamento do Fundo.

O prazo de duragfio do Fundo é de 5 (cinco) anos contados a partir da data da primeira
integralizagdo de cotas (ocorrida ro dia 10 de dezembro de 2011), podendo tal Drazo ser
prorrogado, mediante proposta do comité de investimentos e decisio da Assembleia Geral de
Cotistas.

As cotas do Fundo serfo direcionadas exclusivamente a investidores qualificados, assim
entendidas as pessoas naturais on Jjuridicas brasileiras ou estrangeiras, bem como fundos de
investimento, que se enquadrem no conceito de investidor qualificado, nos termos da
regulamentacio da CVM,

O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus cotistas a valorizagdo do capital investido, a longo
prazo, em carteira de valores mobiliirios como agOes, deb&ntures conversiveis e demais titulos
que possibilitem a participacio do processo decisério de sociedades anénimas, abertas ou
fechadas, exclusivamente voltadas bara projetos no setor de energia, mais especificamente no
segmento de geraco elétrica com foco em energia sustentével, tais como Pequenas Centrais
Hidrelétricas ("PCHs"), usinas de biomassa, parques eélicos e solares, na qualidade de acionista
controlador isolado, de participante do bloco de controle ou de parte em acordo de acionistas,
caso seja acionista minoritrio, ou ajuste de natureza diversa, e exercendo efetiva influéncia na
definicdo de sua politica estratégica e na sua gestfio, notadamente através da indicaciio de
membros do conselho de administracio, observada a politica de investimento constante no
regulamento do Fundo.

As aplicag@es realizadas no Fundo nfio contam com garantia da administradora e do Fundo
Garantidor de Créditos (FGC).

Elaboracio das demonstracdes financeiras

As demonstragdes financeiras do Fundo foram elaboradas e estfio apresentadas de acordo com as
préticas contébeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de investimento em participacfes, as
quais se configuram em diretrizes contébeis emanadas da legislacdo societéria brasileira,
considerando inclusive aspectos contdbeis que sdo especificos para os diferentes segmentos do
mercado, conforme disciplinado pelas normas previstas, especificamente Instrugio ne 391, e
demais orienta¢Bes emanadas pela Comissdo de Valores Mobili4rios (CVM).

As estimativas contébeis adotadas na elaboragio das demonstrages financeiras foram baseadas
em fatores objetivos e no julgamento da administradora Para determinacdo do valor adequado a
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Fundo de Investimento em Participacoes
em Infra-Estrutura BB Votorantim

Energia Sustentavel I

(Administrado pela Votorantim Asset Management
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Notas explicativas da Administradora as demonstracies

financeiras em 31 de dezembro de 2015 e 2014
Em milhares de reais, execto o valor unitirio das cotas

ser registrado nas demonstragBes financeiras, em conformidade com a préatica contabil vigente.

Descrigéio das principais priticas contabeis

Apuracao do resultado

O resultado é apurado com base no regime contabil de competéncia.
Cotas de fundos de investimento

Os investimentos em cotas de fundos de investimento sfio atualizados, diariamente, pelo
respectivo valor da cota divulgada pelos administradores,

As valorizagbes e as desvalorizagGes dos investimentos em cotas de fundos de investimento estio
apresentadas na demonstragio da evolugio do patriménio liquido em "Rendas com aplicagOes em
cotas de fundoes de investimento", pelo seu valor liquido.,

Participacdes em companhias fechadas (“Companhias Investidas™) — Acles sem
cotacdo em bolsa

As acoes integralizadas da Eélica Faisa S.A. {"Faisa”}, quando a mesma ainda n#o era
operacional, foram atualizadas, até novembro de 2014, pelo seu custo ou diariamente pela Taxa
Interna de Retorno (TIR) estimada dos projetos do setor de energia alocado, conforme previsto
no regulamento do Fundo. A TIR era anualmente revisada para refletir o valor de mercado do
investimento em cada exercicio.

As agBes da Faisa em operagho comercial, por terem concluido o processo de implantagio em
novembro de 2014, possuem maior previsibilidade do fluxo de caixa e comparabilidade em
relagio a outros projetos no setor de energia elétrica. Dessa forma, a partir de 20 14 as ag¢hes das
Companhias Investidas passaram a ser avaliadas pelo seu valor justo, calculado através de laudo
de avaliacfio elaborado pelo Consultor de Investimentos do Fundo, Exceléncia Energética
Consultoria Empresarial Ltda. Esta metodologia foi ratificada na Assembleia Geral de Cotistas em
29 de maio de 2015 e incluida no regulamento do Fundo.

Os investimentos em agSes sem cotagio em bolsa de valores em Fase Pré-operacional, com plano
de negécios em elaboragdo foram, durante o exercicio, avaliados pelo custo de aquisi¢go para a
Rincdo Energia S.A. (“Rincao™).

Avaliacéio do valor recuperivel dos ativos avaliados pelo custo de aquisi¢fio (teste
de impairment)

A Administra¢do revisa anualmente o valor contdbil liquido dos ativos com o objetivo de avaliar
eventos ou mudangas nas circunstincias econdmicas, operacionais ou tecnol6gicas, que possuem
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Fundo de Investimento em Participacées
em Infra-Estrutura BB Votorantim
Energia Sustentavel I

(Administrado pela Votorantim Asset Management
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Notas explicativas da Administradora as demonstracges

financeiras em 31 de dezembro de 2015 e 2014
Em milhares de reais, exceto o valor unitério das cotas

indicar deteriorago ou perda de seu valor recuperdvel. Quando estas evidéncias siio
identificadas, e o valor contabil liquido excede o valor recuperavel, € constituida provisio para
perdas de carater permanente ajustando o valor contébil ao valor recuperavel. Os eventuais
ajustes sdo reconhecidos no resultado do exercicio.

Debéntures de companhias fechadas
As debentures de companhias fechadas sio aprecadas pelo seu valor de mercado, de acordo com
procedimentos para registro e avaliacfio de titulos e valores mobilidrios, conforme estabelecida na

regulamentagio em vigor (tais como o critério de marcagao a mercado) e no Manual de
Precificagdo do Custodiante.

Titulos e valores mobilidrios

a) Cotas de fundos de investimento

2015 2014
Fundo de Renda Fixa
Fundo de Investimento Votorantim
Soberanc Renda Fixa 28.501 52.260
Total 28.501 52,260

Como garantia as cartas de fianga emitidas pelo Itati Unibanco 8.A., Banco Votorantim S.A. e
Banco ABC do Brasil S.A. em favor da Fafsa e entregues ao Banco do Nordeste do Brasil S.A.
(“BNB”), exigidas para a liberagio do financiamento, o Fundo assinou em 22 /04/2014 o contrato
de alienacfo fiduciaria de cotas, em que se comprometeu em alienar cotas dos Fundos de
Investimentos de Renda Fixa Votorantim Soberano Renda Fixa. O montante das cotas dadas em
garantia em 31/12/2015 é de R$ 25.752,

b) Debéntures conversiveis em Acies

2015
Parque Eélico Assurus I1 S.A. 12.267
Parque Edlico Assurui V S.A. 14.993
Parque Eélico Assurua VII S A. 13.630
Total 40.890
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Fundo de Investimento em Participactes
em Infra-Estrutura BB Votorantim
Energia Sustentavel I

(Administrado pela Votorantim Asset Management
Distribuidora de Titulos e Valores Mobilirios Ltda.)

Notas explicativas da Administradora is demonstraces

financeiras em 31 de dezembro de 2015 e 2014
Em milhares de reais, exceto o valor unitério das cotas

Em 30/10/2015, 0 Fundo adquiriu debéntures conversiveis em agoes dos Parques Edlicos Assurud II, V
e VIL

Esta operagfio contempla 3 parques edlicos em fase final de construgéo, localizados na cidade de Gentio
do Ouro, na Bahia,

A capacidade instalada dos trés parques soma 68MW, com fator de capacidade aproximado de 56% e
energia vendida no leildo de energia de reserva (LER) de 2013.

Estas debéntures, quando convertidas em agOes, dardo ao Fundo posigio acionria majoritiria nos trés
parques. E, em caso de resgate sem conversio, proporcionam remuneracao de IPCA+9,5% ao ano.

Estas debentures so precificadas diariamente pelo seu custo de aquisigio, acrescidos dos rendil:nentos
intrinsecos e deduzido de eventual provisao para perda. O prazo de vencimento das debéntures é de 30
de setembro de 2016,

¢) Acdes de Cias Fechadas
Eélica Faisa S.A,

O Fundo tem como ativo, a participagio no Capital Social da empresa Faisa, adqui_ridauda Suzlon
Energia Eélica do Brasil ("Suzlon") em 6 de junho de 2012. O percentual de participacio do
Fundo na Faisa em 31 de dezembro de 2015 € 2014 é de 15,73%.

A Faisa localiza-se no litoral do estado do Ceara, no municfpio de Trairi, aproximadamente

80 km de disténcia da capital Fortaleza, Contempla 5 parques eélicos com poténcia instalada
total de 136,5 MW, cujas potencias individuais variam entre 25,2 MW e 29,4 MW, com fator de
capacidade médio de 33,6%.

O Projeto contou com o Engeneering, Procurement and Construction (EPC) da Suzlon, para
construgao dos Parques Eélicos, em regime de empreitada integral por preco global (Turnkey) e
também a Suzlon é a responsével por todo o escopo e gerenciamento da implementacio da
Subestacdio, do Bay de Conexdo e da Linha de Transmissao. Os 5 Parques Eélicos terminaram a
sua implantacéo e entraram em operagdo comercial durante 2014.

O Projeto conta com o contrato de Operagiio € Manutencio de Parque Eélico em que a Suzlon é a
responsavel pela operagéio e manutencio dos parques, inclusive a reposigao das pegas e
equipamentos.
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Fundo de Investimento em Participacdes
em Infra-Estrutura BB Votorantim
Energia Sustentavel I

(Administrado pela Votorantim Asset Management
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Notas explicativas da Administradora is demonstracies

financeiras em 31 de dezembro de 2015 e 2014
Em milhares de reais, exceto o valor unitério das cotas

Agles ordindrias - ON

Em 6 de junho de 2012 0 Fundo adquiriu da Suzlon 2.348.404 agdes ordinrias da Fafsa pelo
prego unitario de R$ 11,7963, totalizando R$ 27.702, dos quais R$ 5.122 seriam pagos apds a
entrada em operacio dos empreendimentos edlicos.

Conforme Assembleia Geral Extraordindria de Cotistas em 10 de julho de 2015, foi deliberado o
aumento do capital social da Faisa por meio da emissdo de 102.685 novas a¢des ordindrias,
nominativas e sem valor nominal, subscritas ao preco de emissio de R$ 11, 80, perfazendo o valor
total de R$ 1.211 mil, integralizado, medjante a quitacfio de obrigagio pecunidria existente entre a
Faisa € cada acionista da seguinte forma:

Companhias Controladoras Acgdes emitidas
Fundo de Investimento em Partjcipag§ies em Infra-Estrutura BB Votorantim Energia Sustentével I 16.568
Fundo de Investimento em Participagdes em Infra-Estrutura BB Votorantim Energia Sustentivel I1 23.711
Fundo de Investimento em ParticipagBes em Infra-Estrutura BB Votorantim Energia Sustentével 111 22,706
Enerplan Participacies Sacietérias Ltda. 39.610
Total 102,685

Em 31 de dezembro de 2015, as ages ON da Fafsa, marcadas com base no valor Jjusto, calculado
através de laudo de avalia¢io, totalizam R$ 53.697.

Acodes preferenciais - PN

As agBes preferenciais, subscritas na mesma proporgao das agdes ordindrias, tinham o objetivo de
garantir o fluxo de recursos necessarios a implantagdo dos cinco parques eglicos, enquanto nio
houvesse a liberagfio total dos recursos dos financiamentos pelo BNB e BNDES. Estas acdes
foram resgatadas com os recursos provenientes dos financiamentos.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, foram integralizadas mais 496.603 acdes
preferenciais pelo valor de R$ 8.993 totalizando 2.348.404 acdes preferenciais.

Durante o ano de 2015, as Faisas receberam o restante dos financiamentos contratados com o
BNDES e BNB. Estes recursos, conforme acordado nos contratos assinados, foram destinados aos
acionistas, a titulo de reducfio de capital das a¢Bes preferenciais da Faisa.

Em 14 de julho de 2014, foi deliberada a reducio de capital social e resgate das acSes PN da Faisa.

Os resgates efetuados pelo Fundo no exercicio totalizaram R$ 10.402, sendo R$ 9.018 em 19 de
fevereiro de 2015 e R$1.384 em 25 de fevereiro de 2015.
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Fundo de Investimento em Participac¢des
em Infra-Estrutura BB Votorantim
Energia Sustentavel I

(Administrado pela Votorantim Asset Management
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Notas explicativas da Administradora 4s demonstragies

financeiras em 31 de dezembro de 2015 e 2014
Em milhares de reais, exceto o valor unitério das cotas

Em 31 de dezembro de 2015, todas as a¢les preferenciais de Fafsa haviam sido resgatadas. Desta
forma, em dezembro de 2015, o Fundo ndo detinha mais acdes preferenciais na carteira.

Rincéo Energia S.A. - Acdes Ordinarias - ON

O Fundo tem como ativo, a participa¢o no Capital Social da empresa Rincdo, adquirida em 31 de
Julho de 2013. O percentual de participaciio do Fundo na Rincdo em 31 de dezembro de 2015 €
2014 é de 26,22%,

Esta companhia detém o projeto da Pequena Central Hidrelétrica Rincdo (“PCH Rincdo™), com
previsdo de poténcia instalada de 10MW, localizado ao nordeste do Estado do Rio Grande do Sul,
no Rio Jjuizinho, Bacia do Rio [jui, que desemboca no Rio Uruguai com 10 MW de Poténcia
Instalada.

A operacfio da PCH Rinciio ser4 do tipo “a fio d’4gua”, e destaca-se por apresentar um baixo grau
de impacto ambiental, tendo em vista a baixa magnitude da 4rea a ser alagada (0,25 kme) e
devera produzir cerca de 5,22 MW médios, correspondente a um Fator de Capacidade Médio
igual a 52,20% e resultado em aproximadamente 45.727 MWh/ano de Energia Gerada.

A PCH Rincdo teve importantes avangos no seu desenvolvimento, contraton time de engenharia
para detalhamento do projeto e anslise dos orcamentos das méquinas e obras necessarias 3
implementacio.

Além disso, a PCH Rincfo obteve as aprovacoes regulatérias necessarias e devers participar de

leildes de energia em 2016. Com o sucesso na contratagfio da energia, deverdo ter inicio as obras
de implantacio da PCH.

A posico do investimento nos exercicios de 2014 e 2015 estio apresentadas abaixo:

2014 2015
S};lg;:;ﬂigg a{ie agdes subscritas e 1001495 1185.034
Valor de custo das aces (R$) 1120 1.303
Valor integralizado (R$) 1.001 1.184
Quantidade a integralizar 327.750 144.210
Valor a integralizar (R$) 327 144

11



Fundo de Investimento em Participacdes
em Infra-Estrutura BB Votorantim
Energia Sustentavel I

(Administrado pela Votorantim Asset Management
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Notas explicativas da Administradora as demonstragdes
financeiras em 31 de dezembro de 2015 e 2014
Em milhares de reais, exceto o valor unitério das cotas

Conforme Assembleia Geral realizada em 30 de julho de 2014 foram subscritas 655.500 ac¢des no
montante de R$ 655.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 foram integralizadas 485.994 ac0es no montante
de R$ 486.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 20 15 foram integralizadas 183.540 acoes no montante
de R$ 183. Em 31 de dezembro de 20 15, 0 saldo a integralizar é de R$ 144, referente 144.210
acles.

Em 31 de dezembro de 2015 o valor de custo das agdes conforme demonstrativo da composicio e
diversificacio da carteira é de R$ 1.355, uma vez que considera R$ 52 referente a ajustes a serem
revertidos no préximo exercicio social do Fundo.

A administradora n3o identificou nenhuma evidéncia de redugdo do valor recuperével
(impairment) sobre o investimento em 31 de dezembro de 2015 e 2014.

Politica de riscos

Os principais riscos a que o Fundo est4 sujeito, de acordo com o Regulamento, pelas
caracteristicas dos mercados em que investe, sig:

I- Risco operacional das companhias investidas - Por ser um investimento caracterizado pela
participa¢do nas companhias investidas, todos os riscos operacionais que cada vma das
companhias investidas incorrerem, no decorrer da existéncia do Fundo, sio também riscos
operacionais do Fundo, uma vez que o desempenho do mesmo decorre do resultado obtido nas
atividades das referidas sociedades.

companhias investidas, podendo resultar em responsabilidade pelo pagamento de indenizages
por desapropriagdes, prejuizos a propriedades particulares e danos ambientais, dentre outros.

III - Risco de mercado - E o risco ligado & possibilidade da variacdo da taxa de juros ou do preco
dos ativos, durante o perfodo de um investimento. Esta variagio do valor dos ativos é repassada
ao valor da cota e consequentemente 4 rentabilidade do Fundo, podendo gerar baixa valorizaciio

.Y . .
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gerando consequéncias sobre os ativos que compdem a carteira de titulos do Fundo.

IV - Risco de crédito - Os titulos e outros ativos que compdem a carteira ou que venham integrar a
carteira do Fundo estfio sujeitos ao risco de crédito do Governo Federal, institui¢Ges ou empresas
emitentes dos mesmos. O risco de crédito refere-se & possibilidade de n&o recebimento dos juros
e/ou principal dos titulos/valores mobilidrios que comp&em ou que venham integrar a carteira do
Fundo, com consequente impacto negativo na rentabilidade. Adicionalmente, os contratos de
derivativos (por exemplo swaps) estdo eventualmente sujeitos ao risco da contraparte ou da
instituigéio garantidora nio honrar sua liquidaco.

V- Risco de concentraciio - Consiste no risco do Fundo aplicar 100% {cem por cento) do
Patriménio liquido em ativos de uma mesma companhia investida.

VI - RestrigGes ao resgate e amortizagdo de cotas e liquidez reduzida - O Fundo & constitnido sob
forma de condominio fechado €, portanto, s6 admite o resgate de suas cotas ao término do prazo
de duragdo do Fundo. A distribuigio de resultados e a amortizagio de cotas serdo realizadas em
conformidade com as regras previstas no regulamento do Fundo, observadas as orientagdes
comité de investimento. Caso os cotistas queiram se desfazer dos seus investimentos no F undo,
poderdo realizar a venda de suas cotas no mercado secundério, devendo ser observado, para
tanto, os termos e condicdes dos compromissos de Investimento. Considerando que 0
investimento em cotas de fundos de investimento em participacfio & um produto novo, 0 mercado
secunddrio para negociacéio de tais cotas apresenta baixa liquidez, e nio ha garantia de que 0s
cotistas conseguirdo alienar suas cotas pelo prego e no momento desejados.

VII - Nio realizacfio de investimento pelo Fundo - Os investimentos do Fundo sio considerados
de Iongo prazo e o retorno do investimento nas companhias investidas pode nio ser condizente
com o esperado pelo cotista. Néio h4 garantias de que os investimentos pretendidos pelo Fundo
estejam disponiveis no momento e em quantidade convenientes ou desejaveis a satisfacdo de sua
politica de investimento, o que pode resultar em investimentos menores ou mesmo na nio
realiza¢io dos mesmos.

VIII - Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade - A verificacfio de rentabilidade passada em
qualquer fundo de investimento em participages no mercado ou no préprio Fundo nido
representa garantia de rentabilidade futura, Adicionalmente, a aplicaciio dos recursos do F undo
em companhias investidas que apresentem riscos relacionados & capacidade de geracfio de
receitas e pagamento de suas obrigages nio permite que seja determinado qualquer parimetro
de rentabilidade seguro para o Fundo.

As aplicagbes realizadas no Fundo e pelo Fundo nfo contam com garantia da administradora, de
qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos (FGC), podendo ocorrer,

inclusive, perda total do patriménio do Fundo e, consequentemente, do capital investido pelos
cotistas.

IX - Risco de performance Operacional, operagiio e manutencio - Esses riscos ocorrem quando a
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produtividade no atinge os niveis previstos, comprometendo a geracdo de caixa e o
cumprimento de contratos, A origemn desses riscos pode estar em: falha nos desenhos dos
equipamentos selecionados; erros de especificagio; uso de tecnologia nova niio testada
adequadamente; planejamento de operacio e manutengéo inadequadas.

Emissdes, resgates e amortizacdes de cotas

Das cotas

As cotas do Fundo correspondem a fragGes ideais de seu patriménio liquido e serdio divididas em
2 (duas) classes, sendo uma classe de cotas classe A e uma classe de cotas classe B.

Todas as cotas do Fundo seriio escriturais e mantidas pela administradora, na qualidade de
agente escriturador das cotas do Fundo, em conta de depésito em nome dos cotistas.

O valor das cotas do Fundo sers calculado diariamente.,
Emiss#o de cotas

As cotas da primeira emisssio do Fundo foram objeto de oferta pliblica, nos termos da Instrucio

CVM nt 400, sendo que o patriménio previsto do Fundo era de até R$ 210.000 representado por
210.000 (duzentas e dez mil) cotas, ao valor unitario de R$ 1 cada, sendo 200.000 (duzentas mil)
cotas classe A e 10.000 {(dez mil) cotas classe B.

Para que seja aceito como cotista do Fundg, o investidor devera subscrever cotas com um valor
equivalente a, no minimo, R$ 100.

Os cotistas da Fundo estdio isentos do pagamento de taxa de ingresso ou de safda.
Resgate de cotas

As cotas do Fundo somente serdo resgatadas ao término do prazo de duracio do Fundo.
Amortizacdes

Qualquer amortizagio abrangera todas as cotas do Fundo e ser4 feita na mesma data a todos os
referidos cotistas mediante rateio das quantias sempre em espécie, respeitando os respectivos

14



Fundo de Investimento em Participag¢des
em Infra-Estrutura BB Votorantim
Energia Sustentéivel I

{(Administrado pela Votorantim Asset Management
Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda.)

Notas explicativas da Administradora as demonstracées

financeiras em 31 de dezembro de 2015 e 2014
Em milhares de reais, exceto o valor unitirio das cotas

Taxa de administragiio, gestiio e custodia

Pela prestagdo de servicos de administra¢do do Fundo, a administradora receber4 remuneragio
anual, na forma de taxa de administragfo, correspondente ao somatério dos montantes descritos
abaixo:

Os titulares das cotas classe A e B do Fundo remunerardo a administradora mediante o
Pagamento de taxa de administracfio no montante equivalente a 2,0% e 0,25% respectivamente,
a0 ano sobre o valor patrimonial das cotas classe A, ou sobre o valor do capital comprometido
pelos cotistas dessas classes corrigido pelo Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo
(IPCA) acumulado divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE IPCA),
deles o maior.

A taxa de administragfio acima indicada ser4 apropriada diariamente, 4 base de 1/252 (um
duzentos e cinquenta e dois avos), como despesa do Fundo e serd paga mensalmente pelo Fundo
diretamente a administradora, até o 50 (quinto) dia 1itil do més seguinte ao vencido,

A despesa correspondente 3 taxa de administraciio, no montante de R$1.956 (R$1.676 em 2014),
estd apresentada na demonstraciio das evolugdes do patrimédnio liguido em "Despesas —
Remuneragio da administragio”.

Taxa de performance

A taxa de performance serd de 257% da rentabilidade anual acumulada das cotas classe A que
exceder a variagio acumulada do indice Nacional de Precos Ao Consumidor Amplo (IPCA),
divulgado anualmente pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), acrescido de
sobretaxa de 6% ao ano, contada de 19 de janeiro até 31 de dezembro de cada ano, apropriada
diariamente e cobrada até o 50 {quinto) dia titil do més subsequente ao perfodo de calculo.
Niéo havera taxa de performance para as cotas classe B

Nio houve despesa de taxa de performance no exerecicio findo em 31 de dezembro de 2015
(R$203 em 2014).

Despesas incorridas pelo Fundo no exercicio

Taxa e encargos sobre patriménio liquido médio

Os encargos debitados ao Fundo e sens respectivos percentuais em relaciio ao patriménio liguido
do Fundo foram;
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2015 2014

Percentual

Valor em Percentual do Valor em do

milhares patrimdnio milhares patriménio

de reais liquido de reais liguido

Encargos

Taxa de administracéio 1.956 1,58% 1.879 1,92%
Despesas administrativas 180 0,15% 315 0,32%
Despesa de auditoria e custédia 102 0,08% 134 0,14%
Despesas com consultorias 108 0,09% 91 0,09%
Taxa de fiscalizacio CVM 176 0,14% 46 0,05%
2,522 2,04% 2.465 2,52%

Custddia dos titulos da carteira

As cotas de fundo de investimento estio registradas pela administradora do Fundo e as acdes de
companhias fechadas se encontram registradas nos livros das respectivas companbhias, e as

debé&ntures estfio escrituradas com as préprias Emissoras.

Evolugiio do valor da cota e rentabilidade

A rentabilidade do Fundo no exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 foi de 14,57% para as
cotas de classe A e valor da cota de R$ 1.548,929740 e 16,40% para as cotas classe B e valor da

cota de R$ 1.661,451148.

Rentabilidade do Fundo - cotas classe A %
Patriménio liguido médio - cotas classe A

Rentabilidade do Fundo - cotas classe B %
Patriménio liquido médio - cotas classe B

2015 2014
14,57% 16,83%
96.715 82.359
16,40% 19,03%
18.478 15.451

A rentabilidade obtida pelo Fundo no passado nfio representa garantia de rentabilidade futura.
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Operaciies com empresas ligadas a
Administradora/Gestor

Em 31 de dezembro de 2015, 0 Fundo nio Possui em sua carteira operag@es junto a empresas
ligadas a administradora e gestor do Fundo.

Servicos terceirizados

Os servigos de liquidagio, custddia, tesouraria, controle de ativos, calculo da cota, bem como a
execugiio dos procedimentos contibeis para o Fundo, incluindo o controle consolidado da
totalidade das cotas escriturais de fundos de investimento, eram prestados pela Citibank
Distribuidora de Titulos e Valores Mobilisrios S.A., de acordo com as normas legais e
regulamentares. A partir de o1 /07/2015 esses servicos comecaram a ser prestados pelo Banco
Votorantim S.A,

A gesto da carteira, distribuigfio de cotas e 0 controle das posigdes dos condéminos, relativas s
maovimentag@es de aplicagio e resgate de cotas pelos cotistas, identificados em contas individuais,
nas modalidades definidas na legislaciio em vigor € realizada pela administradora do Fundo,
Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

Politica de distribuicfio de resultados

Os dividendos, juros sobre capital préprio ou quaisquer outros rendimentos distribuidos pela
companhia-alvo poderio ser distribuidos diretamente aos cotistas, mediante comunicagfio prévia
da administradora s companhias investidas, ou ainda, ser transferidos diretamente aos cotistas
na mesma data em que forem recebidos pelo Fundo; sendo que nessas hip6teses tais rendimentos
néo deverdo impactar o valor da cota de Fundo,

Tributacio

Os cotistas pessoas fisicas que auferirem rendimento pela alienagdo de cotas do Fundo serdio
tributados a aliquota de 0% (zero por cento).

Os rendimentos auferidos por pessoas jurfdicas no resgate, amortizacio e alienacdo de cotas do
Fundo estéo sujeitos a aliquota de 15% {quinze por cento), a titulo de imposto de renda.

A forma de apuragio e de retengéio de imposto de renda na fonte descrita acima nio se aplica aos

cotistas que estio sujeitos a regimes de tributagiio diferenciados, nos casos previstos na legislaciio
em vigor,
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Politica de divulgacfio das informacées

A administradora em conjunto com o gestor envia simultaneamente & CVM exemplares de
quaisquer comunicagdes relativas ao Fundo que tenham sido divulgadas para os cotistas ou
terceiros.

Se alguma informacio do Fundo for divulgada com incorregdes ou impropriedades que possam
induzir o cotista a erros de avaliago, o Fundo utilizar-se-4 do mesmo veiculo de divalgagio no
qual foi prestada a informac3o errénea para republicar corretamente a informacio, constando da
retificacdio, de modo expresso, que a informagio est4 sendo republicada para fins de correcio de
informacGes erréneas ou impréprias anteriormente publicadas, conforme determinacéo da CVM.

Demandas judiciais

Néo hé registro de demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas,
quer desses contra a administradora do Fundo.

Informacdes adicionais

Independéncia do auditor

Em atendimento 4 Instrugiio CVM ne 381, da Comissdio de Valores Mobilidrios, nio foram
registrados pagamentos por servigos prestados pelo auditor externo do Fundo, além dos
honorérios de auditoria das demonstrag@es financeiras. A polftica adotada pelo administrador
atende aos principios que preservam a independéncia do auditor.

Eventos Subsequentes

Em 11 de fevereiro de 2016, os acionistas da empresa investida Rinco Energia S.A efetuaram

integralizagéio de capital social ro montante de R$ 550, sendo integralizado pelo Fundo R$ 144,
distribuidos entre os acionistas da seguinte forma:

Acies emitidas
Fundo de Investimento em Participagées em Infra-Estrutura BB Votorantim Energiu Sustentével I 144.211
Fundo de Investimento em Participacées em Infra-Estrutura BR Votorantim Energia Sustentavel 11 206.911
Fundo de Investimento em ParticipagGes e Infra-Estrutura BB Votorantim Energia Sustentivel 111 198.878
Total 550.000
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Conforme Assembleia Geral Extraordinaria de Cotistas em 22 de abril de 2016, foi deliberado o
aumento do capital social da empresa investida Rincio por meio da emissdo de 6.500.000 novas
acdes ordinarias, subscritas da seguinte forma;

Subscritores Acdes emitidas
Fundo de Investimento em ParticipagGes em Infra-Estrutura BB Vetorantim Energia Sustentéavel 1 1.704.300
Fundo de Investimento em Participagdies em Infra-Estrutura BB Votorantim Energia Sustentével 11 2.445.300
Fundo de Investimento em Participagdes em Infra-Estrutura BE Votorantim Energia Sustentavel 111 2.350.400
Total 6.500.000

Em 16 de maio de 2016, os acionistas da empresa investida Rincio Energia S.A efetuaram
integralizacdo de capital social, sendo integralizada pelo Fundo o montante R$ 1.704.
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