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Opiniao

Examinamos as demonstracGes contabeis do Alfa Investor 20 - Fundo de Investimento
Multimercado - Investidor Qualificado (“Fundo”), que compreendem o demonstrativo da
composicao e diversificacao da carteira em 30 de junho de 2019 e a respectiva demonstracdo da
evolugdo do patrimonio liquido para o exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes
notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, as demonstragdes contabeis acima referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira do Alfa Investor 20 - Fundo de
Investimento Multimercado - Investidor Qualificado em 30 de junho de 2019 e o0 desempenho de
suas operagoes para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil, aplicaveis aos Fundos de investimento regulamentados pela Instrucdo da Comissao de
Valores Mobilidrios - CVM n© 555, de 17 de dezembro de 2014.

Base para opinidao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estao descritas na secao a seguir
intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracées contabeis”. Somos
independentes em relagdo ao Fundo de acordo com os principios éticos relevantes previstos no
Cddigo de Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho
Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais responsabilidades éticas de acordo com
essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opinido.

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 demonstracdes contabeis como um todo e na formacgdo de
nossa opinido sobre essas demonstragdes contabeis e, portanto, ndo expressamos uma opinido
separada sobre esses assuntos.

A Deloitte refere-se a uma ou mais entidades da Deloitte Touche Tohmatsu Limited, uma sociedade privada, de responsabilidade limitada, estabelecida no Reino Unido
("DTTL"), sua rede de firmas-membro, e entidades a ela relacionadas. A DTTL e cada uma de suas firmas-membro sdo entidades legalmente separadas e independentes.
A DTTL (também chamada "Deloitte Global") ndo presta servigos a clientes. Consulte www.deloitte.com/about para obter uma descrigdo mais detalhada da DTTL e suas
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Custddia dos ativos financeiros

Em 30 de junho de 2019, o Fundo detém investimentos em ativos financeiros, incluindo cotas
de fundos de investimento. Cabe ao Administrador e ao custodiante do Fundo conduzir
processos de controles para garantir a propriedade e custddia dos ativos financeiros mantidos
em sua carteira, junto as entidades custodiantes independentes e instituicdes financeiras. Em
conexao as operacdes do Fundo e a materialidade dos saldos dos investimentos do Fundo
envolvidos, consideramos a custddia dos ativos financeiros do Fundo como area de foco em
nossa auditoria.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria?

Com o objetivo de avaliar a adequacdo da propriedade e custddia dos ativos financeiros do
Fundo, nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros: (i) o entendimento do
processo de conciliagdo das posicdes dos investimentos detidos pelo Fundo junto as posicGes
das entidades custodiantes independentes; (ii) obtivemos a composicdo detalhada dos ativos
financeiros do Fundo e comparamos com 0s seus respectivos registros contabeis; e (iii)
conciliamos a composicdo da carteira do Fundo em 30 de junho de 2019 com os relatérios
emitidos pelas entidades custodiantes independentes e instituigdes financeiras.

Com base nos procedimentos de auditoria efetuados e nos resultados obtidos, consideramos
que os processos adotados pelo Administrador sdo apropriados com relacdo a existéncia dos
ativos financeiros, no contexto das demonstragdes contabeis do Fundo tomadas como um
todo.

Valor justo dos ativos financeiros

Conforme nota explicativa n°® 4, o Fundo possui 22,01% do seu patrimoénio liquido
representado por ativos financeiros privados avaliados ao valor justo sem cotacdo disponivel
em mercado ativo, o que aumenta a subjetividade envolvida e o grau de julgamento para a
estimativa do valor justo desses ativos, cuja a avaliacdo é efetuada por metodologia interna de
precificacdo que considera entre outros fatores, taxas de juros e curvas de rendimentos
observaveis em mercado e risco de crédito. Cabe a Administradora do Fundo avaliar
periodicamente a adequacao dos modelos de precificacdo para as estimativas de valor justo e
quando identificado a deterioracao significativa do risco de crédito do investimento do Fundo
estimar a provisdo para perda sobre o valor recuperavel do investimento do Fundo.

Devido a relevancia dos valores envolvidos, o uso de estimativas para a valorizacao dos ativos
com base em modelos matematicos internos e dados observaveis de mercado, consideramos
esse assunto relevante para a nossa auditoria.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria?

Com o objetivo de avaliar a adequacgao das estimativas para a mensuragao do valor justo dos
investimentos do Fundo em titulos privados ndo cotados, nossos procedimentos de auditoria
incluiram, entre outros: (i) entendimento sobre o processo de avaliagdo e monitoramento do
risco de crédito e de mercado para os titulos privados ndo cotados; (ii) entendimento dos
modelos internos para precificacdo e estimativas utilizadas no calculo do risco de crédito; (iii)
entendimento do processo de captura das curvas de juros e indices observaveis do mercado;
(iv) para uma amostra, efetuamos o recalculo do valor justo com base nos respectivos
modelos internos; e (v) avaliamos as divulgagoes efetuadas nas demonstragdes contabeis do
Fundo.

Com base nos procedimentos de auditoria efetuados e nos resultados obtidos, consideramos
que os critérios e premissas adotados pela Administradora do Fundo na mensuracgao do valor
justo desses ativos financeiros privados nao cotados sao apropriados no contexto das
demonstragdes contabeis tomadas em conjunto.
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Responsabilidade do Administrador do Fundo pelas demonstracées contabeis

O Administrador é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo das demonstragbes
contabeis de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos Fundos de
investimento regulamentados pela Instrucdo da Comissao de Valores Mobilidrios - CVM n© 555, de
17 de dezembro de 2014 e pelos controles internos que ela determinou como necessarios para
permitir a elaboragdo de demonstragdes contabeis livres de distorcdo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro. Na elaboracdo das demonstracdes contabeis, o
Administrador é responsavel, dentro das prerrogativas previstas na Instrugdo da Comisséo de
Valores Mobilidrios - CVM n° 555, de 17 de dezembro de 2014, 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 contabeis,
a ndo ser que o Administrador pretenda liquidar o Fundo ou cessar suas operacdes, ou nao tenha
nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operagoes.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrag6es contabeis

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstragdes contabeis, tomadas em
conjunto, estao livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e
emitir relatdrio de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razoavel é um alto nivel de
seguranga, mas ndao uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas
brasileiras e internacionais de auditoria sempre detecta as eventuais distorcoes relevantes
existentes. As distorcdes podem ser decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas relevantes
quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel,
as decisOes econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas demonstragdes contabeis.

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:

¢ Identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo relevante nas demonstragdes contabeis,
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 ndao detecgao
de distorcdo 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, omissdo ou
representacoes falsas intencionais.

e Obtivemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para
planejarmos procedimentos de auditoria apropriados as circunsténcias, mas ndao com o
objetivo de expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos do Fundo.

e Avaliamos a adequacao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contdbeis e respectivas divulgacdes feitas pelo Administrador.

¢ Concluimos sobre a adequacdo do uso, pelo Administrador, da base contabil de continuidade
operacional €, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante
em relacdo a eventos ou condigdes que possam levantar dlvida significativa em relagéo a
capacidade de continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza
relevante, devemos chamar a atencdo em nosso relatério de auditoria para as respectivas
divulgacGes nas demonstracbes contabeis ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as
divulgagdes forem inadequadas. Nossas conclusdes estdo fundamentadas nas evidéncias de
auditoria obtidas até a data de nosso relatorio. Todavia, eventos ou condicdes futuras podem
levar o Fundo a ndo mais se manter em continuidade operacional.

¢ Avaliamos a apresentacao geral, a estrutura e o conteldo das demonstracées contabeis,
inclusive as divulgacGes e se as demonstracdes contabeis representam as correspondentes
transagdes e os eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacdo adequada.
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Comunicamo-nos com a administragdo a respeito, entre outros aspectos, do alcance planejado, da
época da auditoria e das constatagGes significativas de auditoria, inclusive as eventuais deficiéncias
significativas nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com o Administrador, determinamos aqueles que
foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstrages contdbeis do
exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os principais assuntos de auditoria.
Descrevemos esses assuntos em nosso relatério de auditoria, a menos que lei ou regulamento
tenha proibido divulgag&o publica do assunto, ou quando, em circunstancia extremamente raras,
determinamos que o assunto ndo deve ser comunicado em nosso relatério porque as
consequéncias adversas de tal comunicagdo podem, dentro de uma perspectiva razodvel, superar
os beneficios da comunicacdo para o interesse publico.

Sao Paulo, 16 de setembro de 2019

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU Vanderlei Minoru Yamashita
Auditores Independentes Contador
CRC n° 2 SP 011609/0-8 CRC n° 1 SP 201506/0-5

F2019-SPO-1832
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Demonstrativo da Composicao e Diversificacao da Carteira

Més/Ano: 30 de junho de 2019

Nome do Fundo: Alfa Investor 20 - Fundo de Investimento Multimercado - Investidor Qualificado

Administrador: Banco Alfa de Investimento S.A.

CNPJ:  05.101.760/0001-09
CNPJ:  60.770.336/0001-65

Aplicagdes - Especificagdes

Disponibilidades
Banco conta movimento

Aplicagdes Interfinanceiras de liquidez

Letras do Tesouro Nacional

Titulos publicos
Letras Financeiras do Tesouro

Certificado de Deposito Bancario
Banco Caixa Geral - Brasil S.A.
Banco Sofisa S.A.

Banco Industrial do Brasil S.A.

Debéntures

Expansion Transmissdo de Energia Elétrica S.A.

Eletrobras S.A.
Gerdau S.A.

Energisa Tocantins Distribuidora de Energia S.A.
Cia. de Eletricidade do Est. da Bahia - COELBA
IBI Brasil Empreendimentos e Participagdes S.A.

Light Servigos de Eletricidade S.A.
Guararapes Confecgdes S.A.

Eletropaulo Metropolitana Elet. de S.P. S.A.
Localiza Rent a Car S.A.

Companhia de Concessdes Rodovidrias

Rodonorte Conc. de Rodovias Integradas S.A.

MRV Engenharia e Participagdes S.A.
Unidas S.A.

Iguatemi Empresa de Shopping Centers S.A.
Movida Participagdes S.A.

Copel Geragdo e Transmissdo S.A.

Estacio Participagdes S.A.

Letras Financeiras
Banco Alfa S.A. (a)
Banco GMAC S.A.
Banco Bradesco S.A.
Banco Votorantim S.A.
Banco Safra S.A.
Banco Fidis S.A.

Banco Daycoval S.A.
Banco ABC Brasil S.A.

Cotas de fundos de Investimentos
Alfa Absoluto F.I.C.F.Il.M.
Alfa Kapitalo Kappa F.I.C. F.I.M. - .Q.
Alfa Top Gestores F.I.C. F.I.M. C.P. - 1.Q.
Alfa Total JGP Hedge - F.I.C. F.LM. - 1.Q.
Transamérica Estratégia - F.I.M.

Gévea Macro F.I.C. F.I.M.
Bahia AM Marad F.I.C. F.I.M

Quantidade

1.387

429

200
196
120

630
400
270
220
21
189
160
130
113
11
10
90

81
56
40

P R P NN PR N

5.919,68546
4.755,55453
2.237,38488
2.087,75301
1.778,16218

1.180,79852
131.921,45713

Custo Mercado / % sobre o
Total RS Realizagdo patriménio
mil RS mil liquido

3 0,02

3 0,02

1.035 1.035 6,76
1.035 1.035 6,76
4.367 4.367 28,51
4.367 4.367 28,51
530 530 3,46
209 209 1,36
199 199 1,30
122 122 0,80
3.015 3.021 19,73
646 646 4,22
403 404 2,64
272 272 1,78
220 220 1,44
213 213 1,39
193 194 1,27
162 162 1,06
134 134 0,87
115 116 0,76
111 111 0,72
100 100 0,65
91 91 0,59

83 84 0,55

83 83 0,54

82 83 0,54

56 57 0,37

41 41 0,27

10 10 0,07
2.836 2.840 18,55
1.097 1.098 7,17
338 338 2,21
318 320 2,09
315 315 2,06
311 311 2,03
153 154 1,00
153 153 1,00
151 151 0,99
3.531 23,06

643 4,20

603 3,94

532 3,47

531 3,47

527 3,44

367 2,40

328 2,14



Demonstrativo da Composicao e Diversificacao da Carteira

Més/Ano: 30 de junho de 2019

Nome do Fundo: Alfa Investor 20 - Fundo de Investimento Multimercado - Investidor Qualificado CNPJ: 05.101.760/0001-09
Administrador: Banco Alfa de Investimento S.A. CNPJ: 60.770.336/0001-65
Aplicagdes - Especificagdes Quantidade Custo Mercado / % sobre o
Total RS Realizagdo patriménio
mil RS mil liquido
Total do ativo 15.327 100,09
Valores a pagar 13 0,09
Auditoria e Custédia 7 0,05
Taxa de Administragdo 5 0,03
Cartorio 1 0,01
Patrimonio liquido 15.314 100,00
Total do passivo e Patriménio liquido 15.327 100,09

(a) Titulos de emissdo de empresas ligadas a Administradora.

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstrag¢des contabeis.



Demonstracao da Evolugao do Patriménio Liquido

Exercicios findos em 30 de junho de 2019 e de 2018

Nome do Fundo: Alfa Investor 20 - Fundo de Investimento Multimercado - Investidor Qualificado CNPJ: 05.101.760/0001-09
Administrador: Banco Alfa de Investimento S.A. CNPJ: 60.770.336/0001-65
Valores em RS 1.000, exceto o valor unitario das cotas
2019 2018
Patrimonio liquido no inicio do exercicio

Representado por 24.381,427 cotas a RS 606,449952 cada 14.786

Representado por 21.173,156 cotas a RS 568,517029 cada 12.037
Cotas emitidas no exercicio

2.584,536 cotas 1.607

5.122,584 cotas 3.053
Cotas resgatadas no exercicio

3.065,573 cotas (891)

1.914,313 cotas (536)
Variagdo no resgate de cotas no exercicio (1.016) (589)
Patrimonio liquido antes do resultado 14.486 13.965
Resultado do exercicio
Cotas de fundos 179 60
Rendas/despesas de aplicagdo em cotas de fundos de investimento 179 60
Renda fixa e outros ativos financeiros 759 862
Apropriagdo de rendimentos 749 857
Valorizacdo/desvalorizagdo a preco de mercado 10 5
Demais receitas 3 1
Repasse de taxa de administragdo 3 1
Demais despesas (113) (102)
Auditoria e custddia (39) (32)
Despesas diversas (1) (1)
PublicagBes e correspondéncias (1) (1)
Remuneragdo da administragdo (64) (60)
Taxa de fiscalizagdo CVM (8) (8)
Total do resultado do exercicio 828 821

Patrimonio liquido no final do exercicio
Representado por 23.900,390 cotas a RS 640,746611 cada 15.314
Representado por 24.381,427 cotas a RS 606,449952 cada 14.786

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées contabeis.
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Alfa Investor 20 - Fundo de Investimento Multimercado - Investidor Qualificado
Administrado pelo Banco Alfa de Investimento S.A.

Demonstra¢des contabeis

em 30 de junho de 2019 e 2018

Notas explicativas as demonstracoes contabeis

(Em milhares de reais, exceto quando especificado)

Contexto operacional

O Alfa Investor 20 - Fundo de Investimento Multimercado - Investidor Qualificado (“Fundo”) iniciou suas
atividades em 13 de dezembro de 2002, e foi constituido sob a forma de condominio aberto, com prazo
indeterminado de duragdo. Destina-se a um grupo reservado de investidores qualificados, sendo regido pela
regulamentacdo vigente e pelas disposi¢oes legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis, e tem por
objetivo atuar no sentido de proporcionar aos seus cotistas a valorizagdo de suas cotas, mediante aplicacdo
em ativos financeiros e utilizagdo de instrumentos derivativos, conforme previsto na composi¢do da carteira.
O Fundo esta classificado como “Fundo Multimercado” e sua carteira envolve varios fatores de risco, sem o
compromisso de concentracdo em nenhum fator em especial ou em fatores diferentes para as demais
classificagdes de fundos. O Fundo podera realizar operagdes, inclusive em mercados derivativos, em valor
superior ao seu patrimonio liquido, independentemente de limite. Os fundos investidos podem adotar
estratégias com instrumentos derivativos (incluindo alavancagem), desta forma, o Fundo, indiretamente, esta
exposto aos riscos de tais estratégias quando adotadas pelos fundos investidos.

Consequentemente, as cotas do Fundo estdo sujeitas as oscilagdes positivas e negativas de acordo com os
ativos integrantes de sua carteira, podendo levar inclusive a perda do capital investido ou mesmo ao aporte
de capital.

As aplicagdes em Fundo ndo sdo garantidas pelo Administrador, Gestor, de qualquer mecanismo de seguro
ou ainda pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC).

A gestdo da carteira do Fundo ¢ realizada pelo Administrador.

Apresentacio e elaboracio das demonstracgdes contabeis

As demonstragdes contabeis sdo elaboradas de acordo com as praticas contabeis aplicaveis aos fundos de
investimento, complementadas pelas normas previstas no Plano Contabil dos Fundos de Investimento
(COF]) e pelas orientagdes emanadas da Comissao de Valores Mobilidrios (CVM). As demonstracdes
contabeis incluem, quando aplicavel, estimativas e premissas na mensuragdo ¢ avaliagdo dos ativos e
instrumentos financeiros integrantes da carteira do Fundo. Desta forma, quando da efetiva liquidacdo
financeira desses ativos e instrumentos financeiros, os resultados auferidos poderdo ser diferentes dos
estimados.

Praticas contabeis
Entre as principais praticas contabeis adotadas destacam-se:

Reconhecimento de receitas e despesas
O Administrador adota o regime de competéncia para o registro das receitas e despesas.

Aplicacgdes interfinanceiras de liquidez

As operacgdes compromissadas sdo registradas pelo valor efetivamente pago e atualizadas diariamente pelo
rendimento auferido com base na taxa de remuneragdo e por se tratar de operagdes de curto prazo, o custo
atualizado estd proximo ao seu valor de mercado.

Cotas de fundos de investimento
Os investimentos em cotas de fundos de investimento sdo registrados pelo custo de aquisi¢do e atualizados,
diariamente, pelo valor da cota divulgada pelo Administrador do fundo investido.
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Alfa Investor 20 - Fundo de Investimento Multimercado - Investidor Qualificado
Administrado pelo Banco Alfa de Investimento S.A.

Demonstra¢des contabeis

em 30 de junho de 2019 e 2018

Notas explicativas as demonstracoes contabeis

(Em milhares de reais, exceto quando especificado)

Titulos de renda fixa

Os titulos de renda fixa integrantes da carteira sdo contabilizados pelo custo de aquisi¢do, acrescido
diariamente dos rendimentos incorridos (curva) até a data do balango e ajustados ao valor de mercado em
funcdo da classificacdo dos titulos - Nota Explicativa 4.

Ativos financeiros

De acordo com o estabelecido pela Instrugdo CVM n°® 577, de 7 de julho de 2016, os ativos financeiros sdo
classificados em duas categorias especificas de acordo com a intengcdo de negociagdo, atendendo aos
seguintes critérios para contabilizacdo:

Titulos para negociacdo: incluem os ativos financeiros adquiridos com o objetivo de serem negociados
frequentemente e de forma ativa, sendo registrados pelo custo de aquisi¢do, acrescidos dos rendimentos e
avaliados diariamente pelo valor de mercado, em que as perdas e os ganhos realizados e ndo realizados sobre
esses titulos sdo reconhecidos no resultado;

Titulos mantidos até o vencimento: incluem os ativos financeiros, exceto acdes ndo resgataveis, para os
quais haja a inten¢ao ¢ a capacidade financeira para manté-los até o vencimento, sendo registrados pelo custo
de aquisigdo, acrescidos dos rendimentos intrinsecos, desde que observadas as seguintes condigdes:

e que o Fundo seja destinado exclusivamente a um tUnico investidor, a investidores pertencentes ao
mesmo conglomerado ou grupo econdmico-financeiro ou a investidores qualificados, esses ultimos
definidos como tal pela regulamentagdo editada pela CVM;

e que todos os cotistas declarem formalmente, por meio de um termo de adesdo ao regulamento do
fundo, a sua anuéncia a classificacdo de ativos financeiros integrantes da carteira do fundo; e

e que os fundos de investimento invistam em cotas de outro fundo de investimento, que classifique os
ativos financeiros da sua carteira na categoria de titulos mantidos até o vencimento. E necessario que
sejam atendidas, pelos cotistas do fundo investidor, as mesmas condi¢des acima mencionadas.

Composicio da carteira
Os ativos financeiros integrantes da carteira e suas respectivas faixas de vencimento estdo assim
classificados:

Custo Valor de Ajuste a
atualizado Mercado/ Valor de Faixas de
Titulos para negociacio realizacdo Mercado vencimento

Titulos de emissdo do Tesouro Nacional:
Letras Financeiras do Tesouro 4.367 4.367 - Apo6s 1 ano
4.367 4.367 -

Certificado de Deposito Bancério:

Banco Sofisa S.A. 199 199 - Até 1 ano

Banco Industrial do Brasil S.A. 122 122 - Até 1 ano

Banco Caixa Geral - Brasil S.A. 209 209 - Até 1 ano
530 530 -
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Custo Valor de Ajuste a
atualizado Mercado/ Valor de Faixas de

Titulos para negociaciio realizacio Mercado vencimento

Debéntures:
Unidas S.A. 83 83 - Ap6s 1 ano
Rodonorte Conc. de Rodovias Integradas S.A. 91 91 - Apo6s 1 ano
MRYV Engenharia e Participagdes S.A. 83 84 1 Apds 1 ano
Movida Participagdes S.A. 56 57 1 Apo6s 1 ano
Localiza Rent a Car S.A. 111 111 - Apo6s 1 ano
Light Servicos de Eletricidade S.A. 162 162 - Apo6s 1 ano
Iguatemi Empresa de Shopping Centers S.A. 82 83 1 Apds 1 ano
IBI Brasil Empreendimentos e Participagdes S.A. 193 194 1 Apobs 1 ano
Guararapes Confeccdes S.A. 134 134 - Apo6s 1 ano
Gerdau S.A. 272 272 - Apo6s 1 ano
Expansion Transmissao de Energia Elétrica S.A. 646 646 - Apds 1 ano
Estacio Participagoes S.A. 10 10 - Apo6s 1 ano
Energisa Tocantins Distribuidora de Energia S.A. 220 220 - Apd6s 1 ano
Eletropaulo Metropolitana Elet. de S.P. S.A. 115 116 1 Apobs 1 ano
Eletrobras S.A. 403 404 1 Apobs 1 ano
Copel Geragao e Transmissao S.A. 41 41 - Apo6s 1 ano
Companhia de Concessdes Rodoviarias 100 100 - Até 1 ano
Cia. de Eletricidade do Est. da Bahia - COELBA 213 213 - Apo6s 1 ano

3.015 3.021 6

Letras Financeiras:

Banco Votorantim S.A. 315 315 - Ap6s 1 ano
Banco Safra S.A. 311 311 - Apo6s 1 ano
Banco GMAC S.A. 338 338 - Até 1 ano
Banco Fidis S.A. 153 154 1 Apobs 1 ano
Banco Daycoval S.A. 153 153 - Ap6s 1 ano
Banco Bradesco S.A. (a) 318 320 2 Apos 1 ano
Banco Alfa S.A. 1.097 1.098 1 Apobs 1 ano
Banco ABC Brasil S.A. 151 151 - Apés 1 ano
2.836 2.840 4
Total dos titulos para negociagao: 10.748 10.758 10

O Fundo mantém, também em sua carteira cotas de fundos de investimento no valor de R$ 3.531.
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Valor de mercado
Os critérios utilizados para apuragao do valor de mercado sdo os seguintes:

Titulos de renda fixa
Titulos publicos

Prefixados: Sao atualizadas pelas informagdes divulgadas nos boletins publicados pela ANBIMA. Para as
LTN’s, ¢ utilizado o método de fluxo de caixa descontado. As taxas de desconto utilizadas sdo projegoes de
taxas de juros/swap divulgadas pela ANBIMA.

Pés-fixados: As LFT’s sdo atualizadas pelas cotagdes/taxas divulgadas nos boletins publicados pela
ANBIMA.

Pés-fixados: Sao atualizadas pelas informagdes divulgadas nos boletins publicados pela ANBIMA. Para as
NTN’s, é utilizado o fluxo de caixa descontado. As taxas de desconto/indexadores utilizados sdo
cotagOes/taxas divulgadas por boletins ou publica¢des especializadas (ANBIMA).

Titulos privados

Certificados de Depdsito Bancario e Letras Financeiras

A metodologia de marcacdo a mercado para Certificados de Deposito Bancario e Letras Financeiras adotada
pelo Bradesco leva em consideragdo dois fatores: a) A taxa de juros livre de risco, que expressa a projecéo
do DI ou SELIC; e b) O spread de crédito do emissor. A taxa de juros utilizada tem como fonte primaria a
curva dos contratos futuros de DI divulgados pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo. O spread de crédito ¢
obtido por meio de metodologia especifica descrita no manual interno de marcagdo a mercado, que considera
os seguintes aspectos: i) classificacdo dos emissores em grupos, de acordo com a defini¢do atribuida pelo
Departamento de Crédito do Bradesco; ii) distribuicdo em classes de emissores, através da classificacao
realizada pela média das taxas de emissdo de cada emissor; iii) utilizagdo da Gltima cotacdo, negociada em
até 15 dias uteis da data da negociagdo/marcacdo a mercado e iv) calculo do spread por meio das taxas de
emissdo ponderadas por classe e pelo volume negociado.

Debéntures

Sédo atualizadas pelas informagdes divulgadas nos boletins publicados pela ANBIMA. Para as debéntures que
ndo sdo informadas pela ANBIMA ¢ utilizado o fluxo de caixa descontado. As taxas de
desconto/indexadores utilizados sdo informagdes/projecdes divulgadas por boletins ou publicagdes
especializadas (ANBIMA/B3).

Valorizacao / Desvalorizacao de investimentos a preco de mercado

Refere-se ao diferencial do valor de curva e de mercado para os titulos existentes na carteira na data do
balango no valor de R$ 10 (R$ 5 em 2018) para renda fixa e outros ativos financeiros e registrados na rubrica
“Valorizacao/desvaloriza¢ao a preco de mercado”. Para os titulos negociados no exercicio os diferenciais a
mercado compdem o resultado realizado no exercicio e sdo refletidos na conta “Resultado nas negociagdes”.
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Notas explicativas as demonstracoes contabeis

(Em milhares de reais, exceto quando especificado)

Instrumentos financeiros derivativos
No exercicio findo em 30 de junho de 2019, o Fundo nfo realizou operagdes envolvendo instrumentos
financeiros derivativos.

Gerenciamento de riscos

O objetivo de controlar riscos de mercado é medir potenciais resultados desfavoraveis, em funcdo de
oscilagdes momentaneas dos pregos dos ativos em carteira, para permitir ao Gestor do Fundo, maximizar a
relacdo retorno/risco. O Banco Alfa de Investimento S.A. possui um departamento independente de Gestdo de
Recursos que avalia diariamente os riscos de mercado do Fundo. Esses pardmetros consistem no volume de
exposicao e VaR (Valor em Risco) - perda maxima esperada em um dia com nivel de confianca de 99%. Sao
utilizadas nestas avaliacdes, as metodologias reconhecidas pela comunidade financeira. A adequacdo das
posicdes aos limites estabelecidos é monitorada, diariamente, ¢ comunicada através de relatorios adequados
aos varios niveis de administradores a que sao destinadas.

Analise de Sensibilidade

Em 30 de junho de 2019, a analise de sensibilidade foi efetuada a partir dos cenarios elaborados abaixo (R$
mil):

PL: 15.314
Value at Risk — VaR: 6
VaR/PL: 0,04%

Determinagdes no Oficio Circular n° 1/2019/CVM/SIN/SNC

A mensuracio dos riscos de mercado tem por objetivo a avaliacio das perdas possiveis com as variacdes de precos e taxas no mercado
financeiro.

O método Value-at-Risk — Var (Valor em Risco) representa a perda maxima esperada para 21 dias com 95% de confianga.

Este método assume que os retornos dos ativos sdo relacionados linearmente com os retornos dos fatores de risco e que os fatores de risco sao
distribuidos normalmente.

Estas aproximac¢des podem subestimar as perdas decorrentes do aumento futuro da volatilidade dos ativos e, portanto, podem haver perdas
superiores ao estimado conforme oscilagcdes de mercado.

Emissoes e resgates de cotas

Emissao

Na emiss@o de cotas do Fundo, o valor da aplicacdo ¢ convertido pelo valor da cota de fechamento do
proprio dia do pedido de aplicagdo, mediante a efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor
ao Administrador, em sua sede ou dependéncias.

Resgate

Para efeito do exercicio do direito de resgate pelo Conddémino, as cotas do Fundo tém seu valor atualizado
diariamente. No resgate de cotas do Fundo, o valor do resgate é convertido pelo valor da cota de fechamento
do proéprio dia da solicitagdo de resgate e o crédito ¢ efetuado no mesmo dia.

Remuneracao do administrador

Pela prestagao dos servigos de administragdo do Fundo, que incluem a gestdo da carteira, as atividades de
tesouraria e de controle e processamento dos ativos financeiros, a distribui¢do de cotas e a escrituracdo da
emissdo e resgate de cotas, o Fundo paga a taxa de 0,50% ao ano, calculada e provisionada diariamente, por
dia util, sobre o patrimdnio liquido do Fundo e, paga mensalmente, de forma linear e com base em 252 dia
uteis por ano.
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No exercicio findo em 30 de junho de 2019, a despesa de taxa de administragdo foi de R$ 64 (R$ 60 em
2018), registrada na conta “Remunera¢io da administragao”.

Despesas com custodia e liquidagdo de operagdes com titulos e valores mobilirios, ativos financeiros e
modalidades operacionais no valor de 0,035% a.a. (trinta e cinco milésimos por cento ao ano) sobre o
patrimonio liquido do Fundo.

Além da taxa de administrago estabelecida acima, o Fundo esta sujeito as taxas de administragdo dos fundos
nos quais porventura invista.

O Fundo ndo possui taxa de ingresso, saida ou performance.

Custodia dos titulos da carteira

Os titulos publicos, incluindo aqueles utilizados como lastro para as operagdes compromissadas estdo
registrados no Sistema Especial de Liquidagdo e Custoédia (SELIC) do Banco Central do Brasil. Os titulos
privados, os titulos da divida agraria e as debéntures que lastreiam as operagdes compromissadas estao
registrados na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balc2o., o controle das cotas dos fundos de investimento que
compdem a carteira do Fundo estd sob a responsabilidade do Administrador dos fundos investidos, ou de
terceiros por ele contratados.

Transacées com partes relacionadas
No exercicio findo em 30 de junho de 2019, o Fundo realizou as seguintes operagdes com partes
relacionadas:

a) Resumo de Operacdées com Partes Relacionadas — Emissor

Letras Financeiras

Més/Ano Emissor Relacionamento Compra Venda/ Venc. Total Indexador Resultado Financeiro

07/2018 Banco Alfa Administrador 450 551 1.001 CDI- 105.88% -

b) Resumo de Operacoes com Partes Relacionadas — Contraparte

Debéntures
Més/Ano  Contraparte Relacionamento Compra Venda/ Venc. Total Indexador Resultado Financeiro
03/2019 Alfa CCVM S.A. Administrador 189 - 189 CDI - 100.00% -
Més/Ano  Contraparte Relacionamento Compra Venda/ Venc. Total Indexador Resultado Financeiro
07/2018 Alfa CCVM S.A. Administrador 450 - 450 CDI- 104.75% -
07/2018 Banco Alfa de Investimento S.A. Administrador - 551 551 CDI- 107.00% -

13



(@

12

Alfa Investor 20 - Fundo de Investimento Multimercado - Investidor Qualificado
Administrado pelo Banco Alfa de Investimento S.A.

Notas explicativas as demonstracoes contabeis

(Em milhares de reais, exceto quando especificado)

Demonstra¢des contabeis
em 30 de junho de 2019 e 2018

¢) Despesas com parte relacionada

Despesa Saldo Instituicao Relacionamento
Taxa de administracao 64 Banco Alfa de Investimento S.A. Administrador

d) Ativo com partes relacionadas
Operacio Saldo Instituicio Relacionamento
LF252 1.098 Banco Alfa de Investimento S.A. Administrador

Os titulos emitidos por empresas ligadas ao Administrador ou a Gestora se encontram em destaque no

Demonstrativo da Composi¢ao e Diversificacdo da Carteira.
Legislacao tributaria

Imposto de renda
Os rendimentos auferidos sdo tributados pelas regras abaixo:

Seguindo a expectativa do Administrador ¢ do Gestor de manter a carteira do Fundo com prazo médio
superior a trezentos e sessenta e cinco dias, calculado conforme metodologia regulamentada pela Receita
Federal do Brasil, os rendimentos estdo sujeitos ao imposto de renda retido na fonte as seguintes aliquotas,
de acordo com o prazo de aplicagdo contado entre a data de aplicacdo e a data do resgate.

I 22,5% em aplicagdes com prazo de até 180 dias;
II 20% em aplicagdes com prazo de 181 a 360 dias;
m 17,5% em aplicagdes com prazo de 361 a 720 dias;
v 15% em aplicagdes com prazo superior a 720 dias.

Independente do resgate das cotas ha a retengdo de imposto de renda a aliquota de 15%, através da
diminuicdo automatica, realizada semestralmente, da quantidade de cotas correspondente ao valor do
imposto de renda retido na fonte, sempre no ultimo dia til dos meses de maio e novembro de cada ano. Por
ocasido do resgate, aplicar-se-a a aliquota complementar, calculada em fungdo do prazo decorrido de cada

aplicac@o, conforme acima descrito.

Conforme legislacdo em vigor as eventuais perdas apuradas no resgate das cotas podem ser compensadas
com eventuais rendimentos auferidos em resgates ou incidéncias posteriores, no mesmo ou em outros fundos
detidos pelo investidor no mesmo administrador, desde que sujeitos a mesma aliquota do imposto de renda.

A forma de apuracdo e retencdo de imposto de renda na fonte descrita acima ndo se aplica aos cotistas que
estdo sujeitos a regimes de tributacdo diferenciados, nos casos previstos na legislagdo em vigor ou por

medida judicial.
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IOF (Decreto n° 6.306, de 14 de dezembro de 2007)

O art. 32 do Decreto n° 6.306/07 determina a incidéncia do IOF, a aliquota de 1% ao dia sobre o valor do
resgate, limitado ao percentual de rendimento da operacdo, em fungdo do prazo de aplicagdo. Esse limite
percentual decresce a medida que aumenta o nimero de dias corridos entre a aplicag@o e o resgate de cotas,
conforme a tabela anexa ao Decreto n° 6.306/07. Para os resgates efetuados a partir do trigésimo dia da data
de aplicagdo, ndo havera cobranca do IOF.

Politica de distribuicao dos resultados
Os resultados auferidos sdo incorporados ao patriménio, com a correspondente variagdo do valor das cotas,
de maneira que todos os condominos deles participem proporcionalmente a quantidade de cotas possuidas.

Politica de divulgacio das informacoes
A divulgagdo das informagdes do Fundo aos cotistas ¢ realizada através de correspondéncia, inclusive por
meio de correio eletrdnico.

Rentabilidade

As rentabilidades nos ultimos exercicios sdo as seguintes:

Patriménio  Indice de mercado CDI
Rentabilidade liquido % anual
Data (%) médio
Exercicio findo em 30 de junho de 2019 5,66 15.054 6,32
Exercicio findo em 30 de junho de 2018 6,67 12.911 7,35

Demonstracao das evolucoes do valor da cota e da rentabilidade

Rentabilidade %

Fundo Indice de Mercado (a)
Valor Patrimoénio

Data da cota Liquido médio Mensal Acumulada Mensal Acumulada
30/06/2018 606,449952

31/07/2018 609,598132 14.735 0,52 0,52 0,54 0,54
31/08/2018 612,218941 14.576 0,43 0,95 0,57 1,11
30/09/2018 614,724227 14.909 0,41 1,36 0,47 1,59
31/10/2018 618,606947 15.213 0,63 2,00 0,54 2,14
30/11/2018 620,221430 15.181 0,26 2,27 0,49 2,64
31/12/2018 622,360534 15.162 0,34 2,62 0,49 3,15
31/01/2019 627,192828 15.075 0,78 3,42 0,54 3,71
28/02/2019 629,786037 15.131 0,41 3,85 0,49 4,22
31/03/2019 631,609968 15.104 0,29 4,15 0,47 4,71
30/04/2019 634,486528 15.090 0,46 4,62 0,52 5,25
31/05/2019 637,283875 15.324 0,44 5,08 0,54 5,82
30/06/2019 640,746611 15.207 0,54 5,66 0,47 6,32
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O Fundo néo possui indice de mercado — benchmark. Apenas para fins comparativos, o Fundo utiliza o CDI
— Certificado de Depdsito Interfinanceiro, calculado e divulgado pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao.

A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros. Os investimentos em
fundos ndo sdo garantidos pelo Administrador, por qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo Fundo
Garantidor de Créditos.

Demandas judiciais

O Fundo possuia agdo Ajuizada acdo visando declarar inexigivel a Taxa de Fiscalizacdo de Localizagdo,
Instalac¢do e Funcionamento (TLIF) e a inscri¢do no Cadastro de Contribuinte Mobiliarios (CCM), referentes
a todos os fundos de investimento administrados a partir do ano de 2002, bem como anular e desconstituir os
langamentos efetuados pela Prefeitura Municipal de Sdo Paulo. Deferido o pedido de antecipagdo de tutela,
acarretando a suspensdo da exigibilidade da TLIF e das multas referentes aos autos de infracao.

Contrato de prestaciao de servicos de controladoria e custodia
O Administrador contratou o Banco Bradesco S.A., para prestar servigos de controladoria e custddia,
relativos a este Fundo, de acordo com as normas Legais ¢ Regulamentares.

Prestacao de outros servicos e politica de independéncia do auditor

Em atendimento a Instrugdo n° 381/03 da Comissdo de Valores Mobiliarios, informamos que o
Administrador, no exercicio, ndo contratou nem teve servicos prestados pela Deloitte Touche Tohmatsu
Auditores Independentes, relacionados a este Fundo de Investimento por ele administrado que ndo os
servigos de auditoria externa, em patamares superiores a 5% do total dos custos de auditoria externa. A
politica adotada atende aos principios que preservam a independéncia do auditor, de acordo com os critérios
internacionalmente aceitos, qual seja o auditor ndo deve auditar o seu proprio trabalho, nem exercer fungdes
gerenciais no seu cliente ou promover os interesses deste.

20 Alteracio estatutaria

A Assembleia Geral de Cotista realizada em 4 de fevereiro de 2019, deliberou a partir de 14 de fevereiro de
2019, alteracao no regulamento do Fundo: Inclusdo do item 6.8 no capitulo VI — “Das Cotas” e inclusdo do
item 13.4 no capitulo XIII — “Dos Prestadores de Servigos”.

* * *

Contador:
Ricardo Ignacio Rocha
CRC 1 SP 213357/0-6T-PR

Adilson Augusto Martins Junior
Diretor
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