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Opinidao com ressalva

Examinamos as demonstragdes financeiras do Investidores Institucionais Fundo de Investimento em
ParticipacGes Multiestratégia (“Fundo”), administrado pela BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora
de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (“Administradora”), que compreendem a demonstra¢do da posicdo
financeira em 31 de marco de 2023 e as respectivas demonstra¢des do resultado , do resultado abrangente,
das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem como as
correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, exceto pelos efeitos do assunto descrito na secdo a seguir intitulada “Base para opinido
com ressalva”, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira do Investidores Institucionais Fundo de Investimento
em ParticipacGes Multiestratégia em 31 de marco de 2023, o desempenho de suas operagdes e 0s seus
fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil,
aplicaveis aos fundos de investimento em participagdes regulamentados pelas Instrugdes n2 578/16 e
579/16 da Comissdo de Valores Mobiliarios.

Base para opinidao com ressalva

O Fundo contabilizou, no resultado do exercicio findo em 31 de margo de 2023, uma receita referente ao
reembolso da despesa com a taxa CETIP no montante de R$312 mil, correspondentes a 6,78% do seu
patrimonio liquido nessa data. Conforme detalhado na nota explicativa n? 3, item f as demonstragdes
financeiras, a Administradora identificou uma inconsisténcia no célculo da despesa com a taxa CETIP paga
pelo Fundo no periodo de 31 de janeiro de 2020 a 31 de janeiro de 2022. Como resultado desta
inconsisténcia houve uma devolugao ao Fundo do montante acima citado. Os efeitos desta retificagdo,
foram contabilizados, integralmente, no exercicio findo em 31 de margo de 2023, em desacordo com o
Pronunciamento Técnico n2 23, do Comité de Pronunciamento Contabil — CPC - Politicas Contabeis,
Mudanca de Estimativa e Retificagdo de Erro, que determina que mudancgas e retificacdo de erro devem ser
contabilizadas de forma retrospectiva, quando aplicavel. Consequentemente, o resultado do exercicio findo
em 31 de margo de 2023 estd superavaliado em R$312 mil.

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na se¢do a seguir intitulada
“Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras”. Somos independentes em
relagdo ao Fundo, de acordo com os principios éticos relevantes previstos no Cédigo de Etica Profissional do
Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade - CFC, 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 com ressalva.

A Deloitte refere-se a uma ou mais empresas da Deloitte Touche Tohmatsu Limited (“DTTL”), sua rede global de firmas-membro e suas entidades relacionadas (coletivamente, a “organizagdo
Deloitte”). A DTTL (também chamada de “Deloitte Global”) e cada uma de suas firmas-membro e entidades relacionadas sdo legalmente separadas e independentes, que ndo podem se obrigar
ou se vincular a terceiros. A DTTL, cada firma-membro da DTTL e cada entidade relacionada sdo responsdveis apenas por seus proprios atos e omissdes, e ndo entre si. A DTTL ndo fornece
servigos para clientes. Por favor, consulte www.deloitte.com/about para saber mais.

A Deloitte ¢é lider global de auditoria, consultoria empresarial, assessoria financeira, gestdo de riscos, consultoria tributaria e servigos correlatos. Nossa rede global de firmas-membro e entidade:
relacionadas, presente em mais de 150 paises e territérios (coletivamente, a “organizagdo Deloitte”), atende a quatro de cada cinco organizagdes listadas pela Fortune Global 500®. Saiba como
os cerca de 415 mil profissionais da Deloitte impactam positivamente seus clientes em www.deloitte.com.
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Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram os mais
significativos em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto de nossa
auditoria das demonstragdes financeiras como um todo e na formacgao de nossa opinido sobre essas
demonstragdes financeiras e, portanto, ndo expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos. Além
do assunto descrito na secao intitulada “Base para opinido com ressalva”, determinamos que os assuntos
descritos a seguir sdo os principais assuntos de auditoria a serem comunicados em nosso relatdrio.

Existéncia e valorizagéo dos fundos de investimento

Conforme divulgado na nota explicativa n? 4 as demonstra¢ées financeiras o Fundo possuia, em

31 de marco de 2023, R$4.143 mil, equivalentes a 89,98% de seu patrimdnio liquido, investidos em cotas
de fundos de investimento regulamentados por meio da Instrugdo n2 555/14, emitida pela Comissdo de
Valores Mobilidrios — CVM (“ICVM 555/14”) (“fundos investidos”), que sdo custodiadas pelas suas
respectivas administradoras e cujo valor justo é mensurado, pela Administradora, com base nos valores das
cotas dos referidos fundos investidos, divulgados pelas suas administradoras.

Em funcdo da representatividade dos saldos destes ativos financeiros em relacdo ao patriménio liquido do
Fundo, consideramos a sua existéncia e valorizagdo como uma area de foco em nossa abordagem de
auditoria.

Nossos procedimentos de auditoria aplicaveis aos fundos investidos incluiram, entre outros: (i) a leitura das
demonstragdes financeiras auditadas mais recentes dos fundos investidos, com o objetivo de avaliar
eventuais impactos contabeis e de divulgacdo nas demonstracdes financeiras do Fundo; (ii) o teste de
existéncia realizado por meio do confronto das posi¢cées em aberto na carteira do Fundo, em

31 de margo de 2023, com os correspondentes extratos emitidos pelas administradoras dos fundos
investidos; (iii) o teste de valorizagdo das cotas dos fundos investidos em aberto na carteira do Fundo, em
31 de margo de 2023, por meio do recalculo do valor justo com base nos valores das cotas divulgados pelas
administradoras dos fundos investidos; e (iv) a andlise da composi¢do da carteira dos fundos investidos, a
fim de avaliar o perfil de risco dos ativos detidos pelos referidos fundos investidos.

Com base nos procedimentos de auditoria supracitados e nos resultados obtidos, consideramos a
existéncia e valorizagcdo dos referidos fundos de investimento aceitaveis no contexto das demonstracées
financeiras do Fundo tomadas em conjunto.

Avaliagdo do valor justo de investimento em agées de companhia aberta

Conforme divulgado na nota explicativa n2? 5 as demonstracgées financeiras, o Fundo possuia, em 31 de
marco de 2023, R$2.698 mil, equivalentes a 58,60% de seu patrimodnio liquido, investidos em a¢des da Sul
116 Participactes S.A. (“Companhia”), cuja mensuragdo a valor justo é determinado com base em laudo de
avaliacdo elaborado por empresa terceira especializada independente, que utilizou o método do
patrimonio liquido ajustado a precos de mercado, em func¢do da referida Companhia ser uma empresa
holding de empresas que nao estdao mais operacionais e os principais ativos dessas empresas investidas
estarem relacionados a caixa e equivalentes de caixa e tributos a recuperar, sendo que a realiza¢cdao destes
ultimos dependem da homologacdo, pela Receita Federal do Brasil, dos pedidos de restituicdo realizados.

Em fungdo da representatividade do saldo dessas a¢bes em relagdo ao patrimonio liquido do Fundo,
consideramos a sua valorizagdo como uma area de foco em nossa abordagem de auditoria.
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Nossos procedimentos de auditoria aplicaveis a valorizacao das a¢des da Companhia incluiram, entre
outros: (i) a revisdo da metodologia, principais premissas e calculos utilizados pela Administradora na
mensuracao do valor justo da Companhia; (ii) a leitura do laudo de avaliagdo elaborado por empresa
terceira especializada independente e a verificagdo da concordancia dos saldos considerados no referido
laudo com aqueles registrados nas demonstragdes financeiras da Companhia; (iii) a avaliacdo da
competéncia da referida empresa terceira especializada independente com base nas informacdes
disponiveis publicamente; (iv) a leitura das demonstrag¢des financeiras auditadas mais recentes, assim como
das informacGes trimestrais revisadas mais recentes da Companhia; (v) a revisdo dos papéis de trabalho dos
auditores independentes da Companhia referentes a auditoria das demonstragées financeiras relativas ao
exercicio findo em 31 de dezembro de 2022 e a revisdo das informacdes trimestrais - ITR referentes ao
trimestre findo em 31 de margo de 2023; (vi) a leitura das atas disponiveis no sitio eletrénico (website) da
Comissdo de Valores Mobilidrios — CVM, que foram emitidas apds o ITR de 31 de marco de 2023 da
Companhia, a fim de verificar se algum fato divulgado poderia afetar a valorizacdo realizada pela
Administradora do Fundo e (vii) a avaliacdo das divulgacGes efetuadas nas notas explicativas.

Com base nos procedimentos de auditoria supracitados e nos resultados obtidos, consideramos o valor do
referido investimento aceitdvel no contexto das demonstracdes financeiras do Fundo tomadas em
conjunto.

Enfases
Liquidagéo do Fundo

Conforme mencionado nas notas explicativas n® 1 e 20 as demonstracdes financeiras, o Fundo encontra-se
em fase de desinvestimento e o prazo de duragdo do Fundo vem sendo prorrogado, anualmente, por
periodos sucessivos de um ano. Em Assembleia Geral de Cotistas, realizada em 30 de julho de 2023, os
Cotistas deliberaram a extensao de prazo para a efetivacdo do Plano de Liquidacdo do Fundo para viabilizar
o plano de desinvestimento da companhia investida até 31 de julho de 2024. Nossa opinido ndo estd
ressalvada em relagdo a esse assunto.

Continuidade operacional da Sul 116 Participagdes S.A

Conforme mencionado na nota explicativa n2 5 as demonstragoes financeiras, o Fundo possuia, em 31 de
marco de 2023, R$2.698 mil, equivalentes a 58,60% de seu patrimonio liquido, investidos em a¢des da Sul
116 ParticipacGes S.A. (“Companhia”), as quais foram avaliados ao valor justo em conformidade com os
critérios divulgados na nota explicativa n2 5.1. Os auditores independentes da referida Companhia,
emitiram relatdrio de auditoria sobre as suas demonstracGes financeiras, referentes ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2022, sem ressalvas, mas com paragrafo de incerteza relevante relacionada a
continuidade operacional, visto que a Companhia e sua controlada ndo possuem atividades operacionais,
estando sua geragao de caixa limitada, basicamente, as receitas financeiras provenientes de aplicagGes
financeiras e ao ressarcimento de créditos tributarios. A inten¢ao da Administragao é liquidar as empresas
investidas e, posteriormente, proceder com a liquidagdo da Companhia. Esses eventos ou condi¢Ges
indicam a existéncia de incerteza relevante que pode levantar dulvida significativa quanto a continuidade
operacional da Companhia. Os outros auditores independentes emitiram relatdrios sobre as revisdes das
informagdes trimestrais - ITR referentes aos trimestres findos em 31 de margo de 2023 e em 30 de junho de
2023, datados de 22 de maio de 2023 e de 15 de agosto de 2023, respectivamente, sem ressalvas, mas com
paragrafo de incerteza relevante relacionada a continuidade operacional. Nossa opinido ndo estd
ressalvada em relagdo a esse assunto.
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Responsabilidades da Administradora do Fundo pelas demonstragdes financeiras

A Administradora é responsavel pela elaboragdo e adequada apresentacdo das demonstragdes financeiras
de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil, aplicaveis aos fundos de investimento em
participagdes regulamentados pelas Instru¢Ges n2 578/16 e 579/16 e pelos controles internos que ela
determinou como necessarios para permitir a elabora¢do de demonstragées financeiras livres de distorcdo
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstrag¢des financeiras, a Administradora é responsavel, no contexto das
prerrogativas previstas nas Instrucdes n2 578/16 e 579/16, pela avaliacdo da capacidade de o Fundo
continuar operando e divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua continuidade
operacional e o uso dessa base contabil na elaboracdo das demonstragdes financeiras, a ndo ser que a
Administradora pretenda liquidar o Fundo ou cessar suas operagdes, ou ndo tenha nenhuma alternativa
realista para evitar o encerramento das operagdes.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrag¢oes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razodvel de que as demonstracdes financeiras, tomadas em conjunto,
estdo livres de distorcdo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatério de
auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razoavel é um alto nivel de seguranga, mas ndo uma garantia
de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre
detecta as eventuais distor¢Ges relevantes existentes. As distor¢des podem ser decorrentes de fraude ou
erro e sdo consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de
uma perspectiva razoavel, as decisGes econdmicas dos usudrios tomadas com base nas referidas
demonstracgGes financeiras.

Como parte de uma 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:

o Identificamos e avaliamos os riscos de distorgao relevante nas demonstragdes 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 ndo detecg¢do de distor¢do 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, falsificagdo, omissao ou representagdes falsas intencionais.

e 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.

e Avaliamos a adequacgdo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contdbeis e
respectivas divulgacdes feitas pela Administradora.

e Concluimos sobre a adequagdo do uso, pela Administradora, da base contdbil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relagdo a
eventos ou condi¢des que possam levantar duvida significativa em relacdo a capacidade de
continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar a
atenc¢do em nosso relatdrio de auditoria para as respectivas divulgacdes nas demonstracdes financeiras
ou incluir modificacdo em nossa opinido, se as divulga¢des forem inadequadas. Nossas conclusGes estdo
fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia, eventos ou
condicGes futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em continuidade operacional.
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e Avaliamos a apresentacdo geral, a estrutura e o conteudo das demonstragdes financeiras, inclusive as
divulgacdes e se as demonstracdes financeiras representam as correspondentes transacdes e os eventos
de maneira compativel com o objetivo de apresentacdo adequada.

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

Dos assuntos que foram objeto de comunicagao com a Administradora, determinamos aqueles que foram
considerados como mais significativos na auditoria das demonstragdes financeiras do exercicio corrente, e
qgue, dessa maneira, constituem os Principais Assuntos de Auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso
relatério de auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha proibido divulgacdo publica do assunto, ou
guando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto ndo deve ser comunicado
em nosso relatdrio porque as consequéncias adversas de tal comunica¢do podem, dentro de uma
perspectiva razodvel, superar os beneficios da comunicacdo para o interesse publico.

Rio de Janeiro, 28 de agosto de 2023

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU Roberto Paulo Kenedi
Auditores Independentes Ltda. Contador
CRC 25P 011.609/0-8 “F” RJ CRC n2 1RJ 081.401/0-5

198340
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Investidores Institucionais Fundo de Investimento em Participagdes Multiestratégia
CNPJ: U1.909.558/0001-5/
(Administrado pela BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A.)

Demonstragdes das posigdes financeiras em 31 de margo de 2023 e 2022

(Em milhares de Reais)

Valor justo
em
Aplicagdes/especificacdes Tipo Quantidade 31/03/2023 % s/PL
Ativo
Circulante
Disponibilidades
Banco Itad S.A. 3 0,07
Cotas de fundo 4,143 89,98
Santander Renda Fixa Referenciado DI
Titulos Publicos Premium FIC FI 108.880 3.746 81,36
BNY Mellon ARX Over Fundo de Investimento
Renda Fixa Curto Prazo 180.846 397 8,62
Nao circulante
Investimento em agdes
Ag0es de companhia de capital aberto: 2.698 58,60
Sul 116 ParticipagGes S.A. ON 30.595.656.285 2.698 58,60
0iS.A. (*) PN - - -
Total do ativo 6.844 148,65
Passivo
Circulante
Valores a pagar 12 0,26
Taxa de administragdo 9 0,20
Amortizagdo a pagar - -
Auditoria e custddia 1 0,02
Outros 2 0,04
Nao Circulante
Amortizagdo a pagar 2.228 48,39
Total do passivo 2.240 48,65
Patriménio liquido 4.604 100,00
Total do passivo e patriménio liquido 6.844 148,65

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

(*) Valores inferiores a RS 1.

Quantidade

124.788

15.565

30.595.656.285
1

Valor justo
em

31/03/2022 % s/PL
90 2,31

3.825 98,20
3.795 97,43

30 0,77

2.669 68,52
2.669 68,52
6.584 169,03
2.689 69,03

7 0,18

2.598 66,69

84 2,16

2.689 69,03
3.895 100,00
6.584 169,03




Investidores Institucionais Fundo de Investimento em Participa¢6es Multiestratégia

CNPJ: 01.909.558/0001-57

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

Demonstragoes do resultado do exercicio

Exercicios findos em 31 de margo de 2023 e 2022

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

Composigdo do resultado dos exercicios

Investimento em agées
Ajuste a valor justo

Cotas de fundo
Resultado com aplicagdes em cotas de fundos

Receitas diversas
Reembolso taxa cetip
Estorno taxa cetip

Despesas
Taxa de administragao
Servigos contratados pelo Fundo
Auditoria e custddia
PublicagBes e correspondéncias
Taxa de fiscalizagdo
Despesas diversas

Resultados dos exercicios

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

31/03/2023 31/03/2022
29 (163)
502 337
324 -
312 -
12 -
(146) (362)
(85) (117)
(21) (19)
(23) (206)
(1) (2)
(3) (5)
(13) (13)
709 (188)




Investidores Institucionais Fundo de Investimento em Participa¢des Multiestratégia

CNPJ: 01.909.558/0001-57
(Administrado pela BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Demonstrag¢oes do resultado abrangente
Exercicios findos em 31 de margo de 2023 e 2022

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

31/03/2023 31/03/2022
Resultado dos exercicios 709 (188)
Outros resultados abrangentes - -
Total dos resultados abrangentes 709 (188)

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.



Investidores Institucionais Fundo de Investimento em Participa¢des Multiestratégia
CNPJ: 01.909.558/0001-57

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

Demonstrag¢oes das mutagoes do patrimonio liquido

Exercicios findos em 31 de margo de 2023 e 2022

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

31/03/2023 31/03/2022

Patrimonio liquido no inicio dos exercicios

728.975,90 cotas a RS 5,343472 3.895 -
728.975,90 cotas a RS 8,343992 - 6.083
Amortizagoes de cotas - (2.000)
Patrimonio liquido antes do resultados dos exercicios 3.895 4.083
Resultado dos exercicios 709 (188)

Patrimonio liquido no final dos exercicios
728.975,90 cotas a RS 6,315422 4.604 -
728.975,90 cotas a RS 5,343472 - 3.895

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.



Investidores Institucionais Fundo de Investimento em Participa¢des Multiestratégia

CNPJ: 01.909.558/0001-57
(Administrado pela BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Demonstrag¢oes dos fluxos de caixa - método direto

Exercicios findos em 31 de margo de 2023 e 2022

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

31/03/2023 31/03/2022

Fluxo de caixa das atividades operacionais
(-) Pagamento da taxa de administracdo (83) (122)
(-) Pagamento de auditoria e custddia (87) (203)
(-) Pagamento de servicos contratados pelo Fundo (21) (19)
(+) Recebimento reembolso de taxa cetip 312 -
(-) Demais pagamentos/recebimentos (22) (19)
(+) Rendas com cotas de fundos de investimentos 502 337
Caixa liquido aplicado nas atividades operacionais 601 (26)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
(-) Pagamento de amortizagdo aos cotistas (370) (2.257)
Caixa liquido aplicado nas atividades de financiamento (370) (2.257)
Aumento (redug¢do) do caixa e equivalente de caixa 231 (2.283)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 3.915 6.198
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 4.146 3.915
Variagao no caixa e equivalentes de caixa 231 (2.283)
Conciliagao do resultado liquido com o fluxo de caixa

Resultado liquido do exercicio 709 (188)
Ajustes para reconciliagdo do resultado liquido com o fluxo de caixa

Taxa de administracdo 2 (5)

Atualizacgdo a valor justo (29) 163

Outros valores a pagar (81) 4
Resultado ajustado dos exercicios 601 (26)

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstrac¢des financeiras.
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(i)

(ii)

INVESTIDORES INSTITUCIONAIS FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS RELATIVAS AO EXERCICIO FINDO
EM 31 DE MARCO DE 2023

(Valores expressos em milhares de Reais)

Contexto operacional

O Investidores Institucionais Fundo de Investimento em Participagbes Multiestratégia ("Fundo") foi
constituido como um fundo de investimento em ac¢des, sob a forma de condominio fechado e iniciou suas
operacdes em 12 de abril de 1997. Em 11 de abril de 2008, foi deliberada a transformac¢do do Fundo em um
fundo de investimento em participacdes. O Fundo possuia, inicialmente, um prazo de duracdo de 8 anos
contados da data da primeira subscricdo de cotas, que poderia ser prorrogado, a qualquer tempo, pela
Assembleia Geral de Cotistas. O prazo de duracdo do Fundo vem sendo prorrogado, anualmente, por
periodos sucessivos de um ano. Em Assembleia Geral de Cotista, realizada em 31 de julho de 2023, os cotistas
deliberaram pela extensdo de prazo de duragdo do Fundo até 31 de julho de 2024, de modo a permitir a
continuidade da implementacdo do Plano de Liquida¢do da Investida e do Fundo, elaborado pela Angra
Partners Gestdo de Recursos Ltda (“Gestora”) e aprovado pelos cotistas do Fundo, conforme divulgado na
nota explicativa n2 20. Atualmente, o Fundo encontra-se em fase de desinvestimento, e a maior parte dos
seus ativos ja foram alienados.

O Fundo destina-se, especificamente, a receber investimentos de titularidade de investidores qualificados,
nos termos do Artigo 122 da Resolugdo n2 30/21 da Comissdo de Valores Mobiliarios ("CVM"), ou qualquer
outro investidor qualificado que venha ser admitido ou autorizado pela CVM. As cotas do Fundo sdo
registradas para negociacao em bolsa de valores mobilidrios - B3 S.A. - Brasil Bolsa Balcdo (“B3 S.A.”). Durante
o exercicio findo em 31 de marco de 2023, ndo houve negociacao das cotas na B3 S.A.

O Fundo tem como objetivo proporcionar aos seus condéminios a valorizacdo de suas cotas mediante uma
politica de investimento que observara as diretrizes abaixo discriminadas:

No minimo 90% do patriménio liquido do Fundo serdo investidos em valores mobilidrios de emissdo primaria,
representados por agdes, debéntures conversiveis em agdes ou bdnus de subscricdo, emitidos por
companhias abertas brasileiras que tenham por objeto, preferencialmente, o setor de infraestrutura, sendo
gue, no minimo, 67% devera ser investido em agdes;

No mdximo 25% do patrimonio liquido do Fundo poderao ser investidos, isolada ou comulativamente, em:

- A¢des de emissdo de companhias com registro na CVM;

- Valores mobiliarios cuja distribui¢cdo tenha sido objeto de registro na CVM;

- Certificados ou recibos de depdsito de valores mobilidrios, regulados pelo Conselho Monetario Nacional —
CMN ou pela CVM;

- Titulos publicos de emissdo do Tesouro Nacional ou Banco Central do Brasil;

- Titulos de renda fixa de emissdo de institui¢cdes financeiras;

- Cotas de fundo de investimento e cotas de fundo de investimento em cotas de fundos de investimentos;

- Operagdes envolvendo opgdes de compra de a¢des de companhias abertas adquiridas em mercado

organizado de liquidagao futura, nas quais o Fundo mantenha ou pretenda manter posi¢ao acionaria, limitada
as operagoes a 5% do patrimonio liquido do Fundo;
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(iii)
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(ii)

(i)

(iv)

INVESTIDORES INSTITUCIONAIS FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS RELATIVAS AO EXERCICIO FINDO
EM 31 DE MARCO DE 2023

(Valores expressos em milhares de Reais)

- Operacgdes de empréstimo de acdes da forma regulamentada pela CVM; e

- Operagdes compromissadas, de acordo com a regulamentacdo do CMN, limitadas a 5% do patrimoénio
liguido do Fundo.

O Fundo busca efetiva influéncia na definicao das politicas estratégicas e na gestdao da companhia investida,
através dos seguintes mecanismos:

pela detencdo de a¢des que integrem o bloco de controle;
pela celebracdo de acordo de acionistas; ou

pela celebragdo de qualquer contrato, acordo, negdcio juridico ou a adocdo de outro procedimento que
assegure o Fundo efetiva influéncia na defini¢cdo de sua politica estratégica e na sua gestao.

O Fundo tem, ainda, um Comité Técnico, um Comité de Investimento e um Comité de Governanga
Corporativa com responsabilidades e poderes descritos conforme previsto no regulamento do Fundo.

Em atendimento ao artigo 42 da Instru¢do CVM n2 579/16, o Administrador do Fundo concluiu que o Fundo
esta classificado como Entidade de Investimento considerando que:

O desenvolvimento e gestdo da carteira do Fundo é realizado por um gestor qualificado e possui
discricionariedade na representa¢do e tomada de decisdo junto as entidades investidas. Os investimentos e
desinvestimentos, por sua vez, sdo realizados apés a aprovagao do Comité de Investimento que é composto
por cotistas e membros da Gestora.

O Fundo se compromete com os investidores com o objetivo de investir os recursos, unicamente, com o
propdsito de apreciagdo do capital investido;

O Fundo avalia seus investimentos na companhia investida, anualmente, a valor justo de seus ativos e
passivos realizada por empresa terceira especializada independente no, dado que a companhia investida é
uma holding com investimentos em companhias ndo operacionais e em processo de liquidacdo organizada
voluntaria;

As estratégias para o desinvestimento pelo Fundo na companbhia investida sdo definidas pelo regimento do
Comité de Investimento do Fundo, que por sua vez estd definido no regulamento do mesmo, ou seja, tais
estratégias sdo objetivas e claras.

Os investimentos em fundos ndo sao garantidos pela BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos
e Valores Mobilidrios S.A. (“Administradora”), pela Gestora ou por nenhum mecanismo de seguro, ou, ainda,
pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Os cotistas do Fundo estdo expostos a possibilidade de serem
chamados a aportar recursos nas situagdes em que o patrimonio liquido do Fundo se torne negativo.
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(i)

INVESTIDORES INSTITUCIONAIS FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS RELATIVAS AO EXERCICIO FINDO
EM 31 DE MARCO DE 2023

(Valores expressos em milhares de Reais)

Apresentacgao e elaboracao das demonstragdes financeiras

As demonstracdes financeiras foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil
aplicaveis aos fundos de investimento em participacdes, regulamentadas pelas Instru¢cdes CVM n° 578 e 579,
de 30 de agosto de 2016, que dispde sobre a constituicdo, a administracdo, o funcionamento, a elaboracao
e a divulgacdo de informacgdes dos fundos de investimento em participacbes, e as demais orientacdes e
normas contdbeis emanadas da CVM.

O Fundo possui investimentos na Sul 116 Participacdes S.A , porém em atendimento a Instrucdo CVM n?2
579/16, os fundos de investimento em participag¢des classificados ou ndo como entidade de investimento
devem elaborar, exclusivamente, demonstrag¢des financeiras individuais.

Na elaboracdo dessas demonstragées financeiras foram utilizadas premissas e estimativas de precgos para a
contabilizacdo e determinacdo dos valores dos ativos e instrumentos financeiros integrantes da carteira do
Fundo, exceto para os ativos representativos das cotas de fundos de investimentos ICVM 555/14 conforme
descrito na nota explicativa n2 3.

Descri¢ao das principais praticas contdbeis

Caixa e equivalente

Caixa:

Disponibilidades
Incluem, exclusivamente, saldo em conta movimento depositado em institui¢des financeiras.

Equivalentes de caixa sdo aplicagdes de curto prazo, de alta liquidez, cujo vencimento de suas operagdes na
data da efetiva aplicagdo seja igual ou inferior a 90 dias, que sdo prontamente conversiveis em montantes
conhecidos de caixa e que estdo sujeitos a um insignificante risco de mudanca no valor.

Cotas de fundo de investimento

As cotas de fundo de investimento sdo registradas ao custo de aquisi¢do, ajustado diariamente pela variacdo
no valor das cotas informadas pelos administradores dos respectivos fundos de investimento. A valorizacdo
e/ou desvalorizacdo das cotas de fundo de investimento estdo apresentadas em “Resultado com aplicagcdes
em cotas de fundos”.

Fluxo de caixa

O Fundo utiliza o método direto para elaborag¢do das demonstragdes dos fluxos de caixa.

Os valores considerados como caixa e equivalentes de caixa correspondem aos saldos de disponibilidades e
as aplicagdes em cotas de fundos de investimentos com conversibilidade imediata.

Moeda funcional e de apresentagao

A moeda funcional do Fundo é o Real, mesma moeda de preparacao e apresentacao das demonstragées
financeiras.
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Investimento em ac¢des de companhias

Para as a¢cdes com cotacdo em bolsa de valores ou em mercado de balcdo organizado, sdao utilizadas as
cotagdes referentes ao prego de fechamento do dia, conforme informado pela bolsa de valores ou mercado
de balcdo onde as a¢des sdo negociadas.

As acdes sem cotacdo em bolsa de valores ou em mercado de balcdo organizado sao avaliadas pelo valor
justo, determinado em laudo emitido por empresa terceira especializada independente.

A avaliagdo do valor justo das a¢Oes sem cotagdo em bolsa é feita de acordo com as normas contdbeis
expedidas pela CVM.

Nas operacGes de vendas de agdes, as corretagens e emolumentos sdo registrados diretamente no resultado
como despesa. Os ganhos ou perdas nao realizados sdo reconhecidos em "ajuste a valor justo" e os lucros ou
prejuizos apurados nas negociacdes sdo registrados na rubrica de "resultado nas negociacdes", quando
aplicavel.

Os dividendos e os juros sobre o capital préprio sdo reconhecidos como receita, quando aprovados.
Uso de estimativas e julgamentos - Mensuragdo do valor justo

Na preparagdo destas demonstragdes financeiras, a Administradora utilizou julgamentos, estimativas e
premissas que afetam a aplicagdo das politicas contdbeis do Fundo e os valores reportados do investimento
em companhia. Os resultados reais podem divergir dessas estimativas. Desta forma, caso ocorra a efetiva
liguidagdo financeira desses ativos, os resultados auferidos poderdo ser diferentes dos estimados. Ao
mensurar o valor justo, o Fundo utiliza as informagdes patrimoniais da companhia investida. As estimativas
e premissas sdao revisadas de forma continua. As revisdes das estimativas sdo reconhecidas
prospectivamente.

Julgamentos e incertezas sobre premissas e estimativas

As informacdes sobre julgamentos realizados na aplicacdo das politicas contdbeis que tém efeitos
significativos sobre os valores reconhecidos nas demonstracdes financeiras e as informacbes sobre as
premissas e incertezas relacionadas as premissas e estimativas que possuem um risco significativo de resultar
em um ajuste material nos saldos contadbeis do investimento na companhia investida, em 31 de marco de
2023, estdo incluidas na nota explicativa n2 5.1.

Obrigacoes

As obrigacGes sdao demonstradas pelos valores conhecidos e calculdveis, incluindo, quando aplicavel, os
encargos e as variagdes monetarias incorridas.

Receitas e despesas

As receitas e as despesas sao apropriadas de acordo com o regime de competéncia.
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(Valores expressos em milhares de Reais)

Em 31 de marco de 2023, foi registrado, no resultado do Fundo, uma receita, no montante de RS 324, sendo
(i) RS 312 referente ao reembolso recebido da B3 S.A., que correspondem ao valor pago a maior no periodo
de 31 de janeiro de 2020 a 31 de janeiro de 2022, atualizados pelo CDI; e (ii) RS 12 referente a estorno de
provisdo feita a maior. Tal fato ocorreu em funcdo do calculo da taxa ter sido realizado considerando um
valor fora da faixa correspondentes ao patriménio liquido real do Fundo.

Caixa e equivalentes de caixa

Disponibilidades

Em 31 de marco de 2023, o Fundo possui saldo de RS 3 (2021: RS 90) em conta corrente no Banco Itau S.A.
Cotas de fundos de investimento

Em 31 de marco de 2023, o Fundo possui RS 397 aplicados em cotas do BNY Mellon ARX Over Fundo de
Investimento Renda Fixa Curto Prazo (2022: RS 30) e RS 3.746 aplicados em cotas do Santander Renda Fixa
Referenciado DI Titulos Publicos Premium FIC FI (2022: R$3.795).

BNY Mellon ARX Over Fundo de Investimento Renda Fixa Curto Prazo

O fundo investido foi constituido sob a forma de condominio aberto, com prazo indeterminado de duracao,
tem por objetivo acompanhar a variacdo do CDI e possui investimentos em operacdes compromissadas
lastreadas em titulos publicos.

Santander Renda Fixa Referenciado DI Titulos Publicos Premium FIC Fi

O fundo investido foi constituido sob forma de condominio aberto com prazo indeterminado de duragdo e
tem por objetivo investir em ativos financeiros e/ou modalidades operacionais de renda fixa que busquem
acompanhar as variagdes das taxas de juros praticadas no mercado de depdsitos interbancdrios — CDI, por
meio da aplicagdo de seus recursos, preponderantemente, em cotas de fundos de investimento e/ou fundos
de investimentos em cotas de fundos de investimento. O fundo investido possui investimento em cotas de
um fundo de investimento de renda fixa, que por sua vez, investe, basicamente, em operagoes
compromissadas e titulos publicos.

Investimentos em agdes

Em 31 de marcgo de 2023, a composicdo das acGes de companhias, detidas pelo Fundo, estdo demonstrados
abaixo:

Valor justo
% de em Ajustea Valor justo em
Investimento em a¢oes participagdo 31/03/2022 valor justo  31/03/2023
Sul 116 Participagdes S.A. (a) 36,60 2.669 29 2.698

Sul 116 Participagdes S.A. (“Sul 116” ou “Companhia”)
A Sul 116 tem por objeto social financiar novos projetos mediante a participagdo no capital acionario das

seguintes sociedades: (i) Futuretel S.A. (“Futuretel”) — Em Liquidagdo. Por meio de sua participagdo na
Futuretel, a Sul 116 detém participagdo indireta no capital social de Newtel Participa¢Ges S.A. ("Newtel").
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Em 15 de fevereiro de 2019, os acionistas da investida Futuretel e da investida indireta Newtel, deliberaram
pela dissolucdo e liquidacao das referidas companhias. A Futuretel possui participacao e valores a receber do
acervo liquido de Newtel, atualmente em fase de apuracdao de haveres e distribuicdo aos acionistas.
Concluido o recebimento do acervo, Futuretel realizard a liquidacao de seus haveres, cuja apuracao foi
realizada e é atualizada mensalmente pelo liquidante, para posterior conclusdo de seu processo de liquidacao
pelo agente liquidante SCAL Servicos Paralegais e Assessoria Empresarial Ltda.. Em 8 de setembro de 2020,
os acionistas da Newtel, em Assembleia Geral Extraordinaria, aprovaram as contas da empresa conforme
demonstracdes financeiras finais, elaboradas pelo liquidante, na data base de 31 de maio de 2020. O acervo
liquido a ser apurado apds o pagamento de todo o passivo e despesas de liquidacdo sera distribuido aos
acionistas e o liquidante foi autorizado a proceder com a baixa das inscricGes da Companhia e implementar
a sua liquidacdo e extingao.

A Sul 116 possuia investimentos na Invitel Legacy S.A. (“Invitel”). Entretanto, em Assembleia Geral
Extraordindria da Invitel, realizada em 1 de julho de 2020, foram deliberados (i) a aprovacdo da prestacao
final das contas da Invitel elaborado pelo seu Liquidante e (ii) o encerramento da liquidacdo da Invitel e sua
consequente extingdo. Por meio de Aviso aos Acionistas, na mesma data, foi informado a conclusdo da
totalidade dos pagamentos dos passivos e o término do periodo de liquidacdo da Invitel, ndo restando
recursos remanescentes a serem distribuidos. A baixa do CNPJ da Invitel foi efetivada na sequéncia em 4 de
agosto de 2020.

A Sul 116 também possuia investimentos na Zain Participagcdes S/A. Entretanto, em Assembleia Geral
Extraordindria, realizada em 3 de abril de 2017, os acionistas representando, aproximadamente, 90% do
capital social, aprovaram a dissolucdo e o inicio da liquidagdo da Zain. Posteriormente, em 14 de agosto de
2020, os acionistas da Zain, em Assembleia Geral Extraordindria, aprovaram as contas da empresa conforme
demonstragdes financeiras finais, elaboradas pelo liquidante, na data base de 31 de maio de 2020. Apds a
conclusdo dos pagamentos dos passivos indicados nas demonstracdes financeiras, o caixa remanescente foi
utilizado para custear as despesas relacionadas a sua liquidagdo e o liquidante foi autorizado a proceder com
a baixa das inscricdes da empresa e implementar a sua liquidacdo e extin¢do, sendo efetivada a baixa do CNPJ
da Zain na sequéncia em 17 de marco de 2021.

A Sul 116 é uma companhia aberta registrada na Comissdo de Valores Mobilidrios ("CVM"). A Companhia e
suas investidas ndo possuem atividades operacionais, estando sua gerac¢do de caixa limitada, basicamente,
as receitas financeiras auferidas de suas aplicacGes e ressarcimento dos créditos tributarios. Os acionistas da
Companhia ndo possuem intencdo de implementar projetos operacionais na Companhia. O atual plano é
liquidar as investidas para liquidar, posteriormente, a Companhia.

Ap0s a liquidagdo das companhias, conforme deliberado na Instrugdo Normativa Receita Federal do Brasil
(“RFB”) 1.717/2017, é possivel a apresentacdo do pedido de restituicdo dos créditos tributérios a receber
diretamente pelos sdcios das companhias extintas por liquidagdo voluntaria.

Em 31 de margo de 2023, o Fundo possui de 30.595.656.285 a¢des ordindrias da Sul 116, avaliadas pelo valor

de RS 2.698 (2022: RS 2.669), sendo reconhecida, no exercicio findo em 31 de margo de 2023, um ganho por
valorizagdo a valor justo do investimento de RS 29.
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As demonstracdes financeiras da Sul 116, referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2022, foram
auditadas por outros auditores independentes que emitiram relatdrio de auditoria, em 30 de margo de
2023, sem modificacdo de opinido, mas com pardagrafo de incerteza relevante relacionada a sua
continuidade operacional. Outros auditores independentes emitiram relatdrios sobre as revisdes das
informacdes trimestrais - ITR referentes aos trimestres findos em 31 de marco de 2023 e em 30 de junho de
2023, datados de 22 de maio de 2023 e de 15 de agosto de 2023, respectivamente, sem ressalvas, mas com
paragrafo relacionado a incerteza relevante relacionada a continuidade operacional da Companhia.

A Companhia apresentou patriménio liquido, em 31 de dezembro de 2022, de RS 7.373 (2021: RS 7.294),
capital circulante liquido positivo de RS 265 (2021: RS 582) e lucro no exercicio findo em 31 de dezembro de
2022 de RS 79 (2021: prejuizo de RS 444).

Adicionalmente, conforme ITR referentes aos trimestres findos em 31 de marco de 2023 e 30 de junho de
2023, a Companhia apresentou patriménio liquido de R$7.353 e R$7.353, capital circulante liquido positivo
de R$159 e RS 65, respectivamente, e prejuizo de R$21 no 12 trimestre e lucro de RS 1 no 22 trimestre.

Mensuragao a valor justo companhias investida

Conforme descrito na nota explicativa n? 1, o Fundo foi classificado como “Entidade de Investimento” e em
virtude disso, em 31 de margo de 2023, o seu investimento em a¢des de companhias de capital aberto, cujas
acOes ndo foram negociadas em bolsa de valores ou em mercado de balcdo organizado no exercicio findo em
31 de marco de 2023, est3o registrados pelo seu valor justo no montante total de RS 2.698 (2022: RS 2.669).

O valor justo da Sul 116 foi determinado a partir de um laudo de avaliagdo, datado de 31 de marg¢o de 2023,
elaborado por uma empresa terceira especializada independente. Por tratar-se de uma holding com
investimentos nao operacionais, inclusive com ativos em liquidagao, o valor justo da Sul 116 foi mensurado
pelo método do patrimdnio liquido ajustado a precos de mercado.

As principais premissas utilizadas estdo descritas abaixo:

Modelo
precificagdo

de

31/03/2023

31/03/2022

Valor justo mensurado pelo método do
patriménio liquido ajustado a pregos de
mercado

Valor justo mensurado pelo método do
patrimodnio liquido ajustado a pregos de mercado

Data-base 31 de dezembro de 2022 31 de dezembro de 2021
Principais A Sul 116 e suas companhias investidas A Sul 116 e suas companhias investidas possuem,
premissas possuem, basicamente, caixas e basicamente, caixas e equivalentes de caixa e

equivalentes de caixa e saldos de IR e CSLL
a serem restituidos junto a Receita
Federal do Brasil. Os créditos possuem
pedido de restituicdo e encontram-se em
andlise na Secretaria da Receita Federal
do Brasil. O valor justo das companhias
baseou-se no valor patrimonial contabil,
dado que, na data avaliagdo, as empresas
ndo eram operacionais.
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saldos de IR e CSLL a serem restituidos junto a
Receita Federal do Brasil. Os créditos possuem
pedido de restituicdo e encontram-se em analise
na Secretaria da Receita Federal do Brasil. O valor
justo das companhias baseou-se no valor
patrimonial contabil, dado que, na data avaliagdo,
as empresas ndo eram operacionais. Ao longo dos
anos de 2020 e 2021, respectivamente, a Invitel
Legacy S.A. e a Zain Participagdes S.A. foram
liguidadas e, portanto, deixaram de fazer parte do
escopo da avaliagdo da Sul 116.
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O ajuste a valor justo positivo reconhecido no exercicio sobre o investimento na Sul 116 foi no montante de
RS 29 (2022: ajuste negativo de RS 163).

Instrumentos financeiros derivativos
E vedada ao Fundo a realizacdo de operacdes com derivativos, exceto se, exclusivamente, para fins de
protecdo patrimonial.

O Fundo ndo realizou operag¢des com instrumentos financeiros derivativos nos exercicios.
Gerenciamento de riscos

Tipos de riscos

Companhia investida

O Fundo investe em companhias holdings, que participam do bloco de controle de sociedades
concessiondrias de servico publico. As acGes que representam esses investimentos encontram-se gravadas
no Acordo de Acionistas que garantem ao Fundo uma série de direitos, dentre eles o de participar no controle
das sociedades. Nesses ativos, os riscos sdo administrados por meio do exercicio dos poderes conferidos ao
Fundo.

Mercado e liquidez

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

As aplicagdes do Fundo em acbes sem cotacdo de mercado apresentam peculiaridades em relacdo aos
investimentos realizados pela maioria dos fundos de investimentos brasileiros, em razdo das caracteristicas
de prazo e duracdo do mesmo. Caso o Fundo precise alienar parte dessas a¢oes, o valor podera ser reduzido
devido a baixa liquidez, causando perdas ao Fundo.

Controles relacionados aos riscos

Os investimentos previstos para o Fundo, conforme o seu regulamento, seriam, predominantemente, em
participagdes em ativos para os quais ou nao existem pregos publicos ou, mesmo existindo precgos publicos,
o Fundo ndo negociara ativa e frequentemente seus investimentos, de forma que medidas de risco de
mercado, como VaR, stress test, simulagao histérica etc., ndo sdo aplicaveis. A administragdo do risco dos
investimentos, nesse caso, se da por meio do monitoramento e participacdo na governanga na empresa
investida e suas subsidiarias.

Embora seja mantido sistema de gerenciamento de risco das aplicagdes do Fundo, ndo ha garantia de
completa eliminagao da possibilidade de perdas para o Fundo e para os cotistas.
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INVESTIDORES INSTITUCIONAIS FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS RELATIVAS AO EXERCICIO FINDO
EM 31 DE MARCO DE 2023

(Valores expressos em milhares de Reais)

Emissdes, amortiza¢Oes e resgates de cotas

Emissao

Novas distribuicdes de cotas dependerdo de prévia deliberacdao da Assembleia Geral de Cotistas.
Amortizacao

Durante o periodo de liquidacdo ou tao logo efetivamente investido o total do compromisso de subscricao,
a totalidade do produto da liquidacdo dos investimentos do Fundo deverd ser distribuida aos cotistas para

amortizacdo de cotas, mediante pagamento uniforme a todos os cotistas na proporg¢do de suas cotas.

N3o houve distribuicdo referente a amortizacdo no exercicio findo em 31 de mar¢o de 2023. Em 31 de margo
de 2022, o Fundo distribuiu o montante de R$2.000.

Adicionalmente, as cotas do Fundo poderdo ser objeto de cessdo somente apds o decurso do periodo de
investimento ou tdo logo efetivamente investido o total do compromisso de subscri¢cdo, conforme estipulado
no instrumento particular de subscricdo de cotas.

Resgate

Os resgates de cotas ocorrerao, exclusivamente, por ocasido da liquidacao do Fundo.

Politica de distribuigao dos resultados

Os rendimentos sao incorporados a posi¢ao dos cotistas diariamente. Durante o periodo de desinvestimento,
mediante prévia orientacdao da Gestora e do Comité de Investimentos, as quantias atribuidas ao Fundo a
titulo de dividendos ou juros sobre o capital préprio, declarados em favor das a¢gdes de sua propriedade e
gue venham a ser distribuidos a qualquer tempo pelas companhias investidas, poderao ser distribuidas aos
cotistas.

O Comité de Investimentos esta autorizado a deliberar no sentido de reter os dividendos, juros sobre capital
proprio e os recursos oriundos de alienacdo de participacdo societdria em sociedades investidas pelo prazo
necessario a obtencdo de recursos suficientes para fazer frente as contingéncias e custos de liquidagdo das
companbhias.

Custddia e gestdo dos ativos

O servigo de custddia dos titulos da carteira do Fundo, assim como tesouraria, sdo prestados pelo Banco Itau
S.A.

As acOes de companhia de capital aberto de mercado de balcdo sdo escriturais e seu controle é mantido pelo
Banco Itau S.A.

As cotas dos fundos de investimento sdo escriturais e seu controle é mantido pelos seus respectivos
administradores.

A gestdo da carteira do Fundo compete a Angra Partners Gestdo de Recursos Ltda. ("Gestora").
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INVESTIDORES INSTITUCIONAIS FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS RELATIVAS AO EXERCICIO FINDO
EM 31 DE MARCO DE 2023

(Valores expressos em milhares de Reais)

Remunerag¢ao da Administragao
Taxa de administragao

A taxa de administracdo é apropriada e paga mensalmente e calculada sobre o patriménio liquido diario, a
razao de 2% ao ano.

Taxa de performance

A Administradora do Fundo faz jus a uma taxa de performance equivalente a 20% do valores distribuidos
pelo Fundo que excederem o capital investido pelos cotistas, corrigidos pela variacdo do IGP-M acrescido de
6% ao ano, desde a data da integralizagdo das cotas até a data da distribui¢do ou liquidagdo do Fundo. Essa
remuneragdo serd paga, quando aplicavel, proporcionalmente pro rata temporis em cada evento de
distribuicdo de recursos aos cotistas ou liquida¢do do Fundo.

N3o houve incidéncia de taxa de performance nos exercicios findos em 31 de marco de 2023 e 2022.
Tributacao

De acordo com a Lei n2 11.312/06 os rendimentos auferidos no resgate de cotas dos Fundos de Investimento
em Participacodes, inclusive quando decorrentes da liquidacdao do Fundo, ficam sujeitos ao imposto de renda
na fonte a aliquota de 15% incidente sobre a diferenca positiva entre o valor de resgate e o custo de aquisicdo
das cotas.

No caso de amortizacdo de cotas, o imposto incidird sobre o valor que exceder o respectivo custo de
aquisicdo, sujeito ao imposto de renda na fonte a aliquota de 15%. Da mesma forma, estdo sujeitos a
tributacdo do imposto de renda, utilizando-se a mesma aliquota, os rendimentos auferidos pelos cotistas
guando da distribuicao de valores pelo Fundo.

Os cotistas residentes ou domiciliados no exterior que detenham, isoladamente, ou em conjunto com partes
ligadas conforme definido na referida lei, até 40% das cotas do Fundo, desde que ndo sediados em paises
que nao tributem a renda ou que a tribute a aliquota maxima inferior a 20%, estdo sujeitos a aliquota de 0%
na retencdo do imposto de renda na fonte.

Os cotistas isentos, os imunes e os amparados por norma legal ou medida judicial especificas ndo sofrem
retencao do imposto de renda na Fonte.

Encargos do Fundo
Os encargos debitados pelo Fundo e seus percentuais em relagdo ao patrimonio liquido médio sdo as
seguintes:

2023 2022
% sobre % sobre
Encargos debitados ao Fundo RS$(mil) PL médio RS(mil) PL médio
Taxa de administragao (85) (2,00) (117) (2,01)
Servigos contratados pelo Fundo (21) (0,49) (19) (0,33)
PublicacGes e correspondéncias (1) (0,02) (2) (0,03)
Auditoria e custddia (23) (0,54) (206) (3,54)
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INVESTIDORES INSTITUCIONAIS FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS RELATIVAS AO EXERCICIO FINDO
EM 31 DE MARCO DE 2023

(Valores expressos em milhares de Reais)

2023 2022
% sobre % sobre
Encargos debitados ao Fundo RS(mil) PL médio RS(mil) PL médio
Taxa de fiscalizacdo (3) (0,07) (5) (0,09)
Despesas diversas (23) (0,31) (23) (0,22)
(146) (3,43) (362) (6,22)

Rentabilidade do Fundo

O valor da cota tedrica, o patriménio liquido médio diario dos exercicios e a rentabilidade calculada com base
na variacao da cota tedrica, comparada com a variacdo do IGP-M acrescida de 6% ao ano, foram os seguintes:

Rentabilidade Variagao

Valor da Valor da Patriménio pelavariagdoda do IGPM+
Exercicios findos em cota cotatedrica liquido médio cotatedrica (%) 6% a.a (%)
31 de margo de 2023 6,32 6,32 (*) 4.259 18,19 6,18
31 de margo de 2022 5,34 8,09 5.827 (46,80) 21,66

(*) Nao houve amortizagdo de cotas no exercicio findo em 31 de margo de 2023, portanto ndo ha impacto
no valor da cota tedrica.

A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros.
Limites operacionais

Em 31 de margo de 2023, o Fundo detém, aproximadamente, 58,60% dos seus recursos alocados em
investimentos em companhias nas quais participa do processo decisoério, conforme demonstrado na Nota
Explicativa n2 5. De acordo com o capitulo Il, artigo 11 da Instrucdo n2 578/16 da CVM, os fundos de
investimento em participagdes devem manter, no minimo, 90% dos recursos destinados em ag¢des, bénus de
subscricao, debéntures simples, outros titulos e valores mobilidrios conversiveis ou permutaveis em ag¢des
de emissdo de companhias, abertas ou fechadas, bem como titulos e valores mobilidrios representativos de
participacdo em sociedades limitadas, desde que exista efetiva influéncia na definicdo de sua politica
estratégica e na sua gestdo. Desta forma, o Fundo estd operando em desacordo com seu regulamento,
porém, como encontra-se em periodo de desinvestimentos e liquidacdo, o Fundo esta dispensado de
observar os limites de investimento. Tado logo o processo de liquidacdo seja concluido, o Fundo sera
encerrado.

Transa¢ao com partes relacionadas
Durante os exercicios findos em 31 de marco de 2023 e 2022, o Fundo ndo efetuou transa¢des com partes

relacionadas com exce¢do da remunera¢do a Administradora e a Gestora, conforme divulgado na nota
explicativa n? 11.
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INVESTIDORES INSTITUCIONAIS FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS RELATIVAS AO EXERCICIO FINDO
EM 31 DE MARCO DE 2023

(Valores expressos em milhares de Reais)

Demandas judiciais
N3ao ha demandas judiciais conhecidas que envolvam diretamente o Fundo.
Potencial passivo ao Fundo advindo de indenizag¢bes previstas no SPA de alienagdo de Argolis:

Em 25 de abril de 2008, a Telemar Participaces S.A. (“Telemar”), adquiriu 100% das a¢oes de Argolis Holding
S.A. (“Argolis”), das quais o Fundo detinha participacdo cerca de 10,8%. Nesta data, foi firmado Contrato de
Compra e Venda (“SPA”) entre os acionistas da Argolis e a Telemar que continha uma cldusula padrdo de
indenizacdo por eventos anteriores a referida alienacdo, vélida por 5 anos. A Telemar incorporou a Argolis.

Em 2012, a RFB instaurou o processo administrativo 124489.06921/2012-50 contra Telemar ParticipacGes
S.A., sucessora de Argolis, em decorréncia da ndo-homologacdo de pedido de compensacao de créditos de
IRPJ realizado por Argolis em 2003, portanto, em data anterior a alienagao.

Em 17 de abril de 2012, a Telemar notificou os ex-acionistas de Argolis, nos termos do SPA, dando a
oportunidade aos acionistas para contratacdo de assessoria juridica para defesa no processo e notificando o
eventual exercicio da clausula de indenizagcdo em caso de perda em ultima instancia.

O processo era patrocinado pelo escritério Leoni Siqueira, Guerra & Doin Advogados, com o valor principal
de RS 1.043, o qual atualizado até 25 de agosto de 2022 é de RS 2.447 e com progndstico de éxito possivel.
Em maio de 2022, foi protocolada peticao informando a renuncia do mandado do escritério Guerra e Doin
Advogados, tendo em vista o encerramento do contrato que abarcava o processo administrativo.

Ressalta-se, portanto, de que ndo se trata de um processo judicial que envolva diretamente o Fundo, mas
sim um potencial passivo do Fundo junto a Telemar, caso haja decisdo desfavoravel a Telemar no processo
administrativo supracitado. Pelo SPA, o Fundo se obriga a indenizar 7% do valor de um eventual passivo, caso
este se materialize.

Potencial passivo ao Fundo advindo de Acgdo Civil Pulbica por ato de improbidade administrativa
envolvendo a Futuretel S.A.:

Em 26 de abril de 2022, a Futuretel S.A. passou a ser ré, por sucessao empresarial, no processo de Agao civil
publica por atos de improbidade administrativa proposta em 1999 pelo Ministério Publico Federal em face
de pessoas fisicas e juridicas, participantes do processo de privatizagdo das empresas estatais de telefonia
fixa que compunham o Sistema Telebras. A a¢do, originariamente, foi proposta em face da Opportunity Mem
S.A., dentre outros réus, a qual foi sucedida pela Mem Celular Participagdes S.A. e, por fim, pela Futuretel —
Processo 0057783-15.1999.4.02.5101.

O Ministério Publico Federal (“MPF”) requer ressarcimento do dano ao erario, mas ndo indicou valores, que
deverdo ser determinados em fase de liquidagdo apds a sentenca, caso Opportunity Mem (atual Futuretel
S.A.) seja condenada. Com isso, a estimativa do valor de perda em relagdo a Futuretel é inestimavel, pois os
danos expostos na peticao inicial do MPF ndo foram quantificados. O progndstico de perda é possivel, tendo
em vista que a fase probatdria do processo ainda esta em curso, ndo tendo sido proferida qualquer decisdo
de mérito relevante. Com o fim da fase probatdria, o processo aguarda a apresentacdo das alegacges finais
pelas partes. Posteriormente, ndao havendo novos pedidos, os autos serdao conclusos para a prolacao da
sentenca.
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Informagdes adicionais

Informamos que a Administradora, nos exercicios, ndo contratou servicos da Auditoria Independente
relacionados ao Fundo, além dos servigos de auditoria externa. A politica adotada atende aos principios que
preservam a independéncia do auditor, de acordo com as normas vigentes, que determinam, principalmente,
gue o auditor ndo deve auditar o seu préprio trabalho, nem exercer funcdes gerenciais no seu cliente ou
promover os seus interesses.

A politica de divulgacao de informacdes relativas ao Fundo inclui, entre outros, a divulgacdo do valor da cota
e do patriménio do Fundo, envio de extrato mensal a cotistas e a disponibilizagdo a cotistas de informagdes
diarias, mensais e anuais na sede da Administradora, assim como na pagina do administrador na rede
mundial de computadores, por meio do sistema de envio de documentos disponivel na pagina da CVM na
Rede Mundial de Computadores e para a entidade administradora de mercado organizado onde as cotas
estejam admitidas a negociacdo, nos casos pertinentes. Adicionalmente, a Administradora mantém servico
de atendimento a cotistas em suas dependéncias.

Alteragdes estatutdrias

Por meio de Instrumento de Rerratificacdo, celebrado em 28 de dezembro de 2022, considerando que, por
erro material o inciso | do Artigo 22 do regulamento do Fundo, consta o percentual do patriménio liquido do
Fundo serdo investidos em valores mobilidrios de emissdo primaria equivocado, a Administradora resolve
retificar o regulamento, de modo a ajustar o inciso | do Artigo 29, para: (i) prever o investimento praticado
pelo Fundo; e (ii) prever conforme determinado no Artigo 11 da Instru¢do CVM n2 578/16.

Em Assembleia Geral de Cotistas, realizada em 20 de setembro de 2022, foi deliberada a aprovagdo das
demonstragdes financeiras do Fundo referente ao exercicio social encerrado em 31 de margo de 2022 e o
relatério dos auditores independentes.

Em Assembleia Geral de Cotistas, realizada em 28 de julho de 2022, foi deliberada a extensdo de prazo do
Plano de Liquidacdo apresentado pela Gestora do Fundo, o qual prevé o prazo de duracdo indicado para a
finalizacdo até 31 de julho de 2023, com a manuteng¢do dos registros das cotas em clearing pelo mesmo
periodo.

Em Assembleia Geral de Cotistas, realizada em 30 de setembro de 2021, foi deliberada a aprovacdo das
demonstragdes financeiras do Fundo referente ao exercicio social encerrado em 31 de mar¢o de 2021 e o
relatério dos auditores independentes.

Em Assembleia Geral de Cotistas, realizada em 27 de julho de 2021, foi deliberada a extensao de prazo do
Plano de Liquidagdo apresentado pela Gestora do Fundo, o qual prevé o prazo de duragao indicado para a
finalizacdo até 30 de julho de 2022, com a manutencdo dos registros das cotas em clearing pelo mesmo
periodo.

Em Assembleia Geral de Cotistas, realizada em 12 de abril de 2021, foi deliberada a aprovagdo para elei¢ao
dos membros para compor os Comités Técnico, de Investimento e de Governanga Corporativa do Fundo.
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Eventos Subsequentes

Em Assembleia Geral de Cotistas, realizada em 11 de abril de 2023, foram deliberadas: (i) a alteracdo da
composicao do Comité de Investimento do Fundo, passando a ser composto por: seis membros, sendo trés
membros indicados pela Gestora, um dos quais sera o presidente do Comité; um membro indicado pelo
qguotista BNDESPAR; e dois membros indicados pelos quotistas do Fundo, reunidos em Assembleia Geral,
sendo certo que cada membro indicado terd um suplente; e (ii) a eleicdo dos novos membros do Comité.

Em Assembleia Geral de Cotistas, realizada em 30 de julho de 2023, foi deliberada a extensao de prazo do
Plano de Liquidacdo apresentado pela Gestora do Fundo, o qual prevé o prazo de duragao indicado para a
finalizacdo até 31 de julho de 2024, com a manutencdo dos registros das cotas em clearing pelo mesmo
periodo.

Outros assuntos

A CVM publicou em 23 de dezembro de 2022, a Resolugdo CVM n? 175, que dispGe sobre a constituicdo, o
funcionamento e a divulgacdo de informagGes dos fundos de investimento, bem como sobre a prestacdo
deservigos para os fundos, revogando dentre outras normas, a Instru¢cdo CVM n? 555/14. Esta nova
Resolugdo tem como objetivo modernizar as regras aplicaveis aos fundos de investimento, apresentando
novas possibilidades de investimentos para Fundos de Investimentos Financeiros e seu publico investidor,
tais como: (i) as possibilidades de investimento nos comumente denominados “ativos ambientais” e em
criptoativos; (ii) a ampliacdo de limites de concentracgdo por tipo de ativo financeiro; e (iii) o estabelecimento
de limites de exposi¢ao ao risco de capital. Além disso, um dos pilares da reforma foram as inovagdes
introduzidas no ordenamento juridico pela Lei de Liberdade Econdémica, tendo como destaques: (i) a
possibilidade de limitagdo da responsabilidade de cada cotista ao valor das cotas subscritas; (i) a
possibilidade de os fundos contarem com classes de cotas com patrimdnios segregados para cada classe; e
(iii) a aplicagdo do instituto da insolvéncia civil aos fundos. A Resolugdo CVM n° 175 entraria em vigor em 3
de abril de 2023, sendo que alguns de seus dispositivos entrardo em vigor em datas posteriores, conforme
especificado na nova Resolugdo. Em 28 de margo de 2023, a CVM publicou a Resolugdo 181, prorrogando o
inicio da vigéncia para 2 de outubro de 2023. Os Fundos de Investimentos Financeiros em funcionamento na
data de inicio de vigéncia da norma terdo prazo limite para adaptarem-se integralmente as disposicGes da
referida Resolugdo até 31 de dezembro de 2024. Em 31 de maio de 2023, a CVM publicou a Resolucdo 184
com a inserc¢do de diversos Anexos Normativos e ajustes pontuais a Resolugdo CVM n2 175. Como data inicial
da vigéncia, foi sugerido 2 de outubro de 2023, mesma data em que a Resolugdo CVM 175 entrara em vigor.
Os impactos da nova regulamentacdo sobre o Fundo estdo em avaliacdo pela Administradora.

Marcus Alexandre de Souza Moraes
Diretor

Marcio Mota de O. Azevedo

Contador
CRC RJ-071838/0-0
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