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Relatorio do auditor independente
sobre as demonstracoes financeiras

Ao Administrador e aos Cotistas
Castello Branco Office Park Fundo de
Investimento Imobiliario - FII

Opiniao

Examinamos as demonstracdes financeiras do Castello Branco Office Park Fundo de Investimento
Imobiliario - FII ("Fundo") que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2016 e as
respectivas demonstragdes do resultado, das mutacdes do patrimonio 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, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira do Castello Branco Office Park Fundo de
Investimento Imobiliario - FII em 31 de dezembro de 2016, o desempenho de suas operagoes 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 imobiliario regidos pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).

Base para opinidao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na segdo a seguir, intitulada
"Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras". Somos independentes em
relacdo a Companhia, de acordo com os principios éticos relevantes previstos no Codigo 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 (PAA) 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 financeiras como um todo e na formagéao
de nossa opinido sobre essas demonstragoes financeiras e, portanto,
nio expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos.

Assuntos

Porque
éum PAA

Como o
assunto foi
conduzido
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Castello Branco Office Park Fundo de
Investimento Imobiliario - FII

Como o assunto foi conduzido em nossa
Porque € um PAA auditoria

Mensuracao do valor justo das propriedades
para investimento (Nota 6)

A mensuracao do valor justo das propriedades para  Nossos procedimentos consideraram, entre outros,

investimento foi considerada como um principal o entendimento do processo adotado pela
assunto de auditoria devido a sua subjetividade e Administracao para a mensuracio, reconhecimento
relevancia no contexto das demonstragoes e divulgacao do valor justo das propriedades para

financeiras, bem como o envolvimento de elevado investimento.

nivel de julgamento, por parte da Administracgio e

dos especialistas externos. A mensuracgao considera Com o auxilio dos nossos especialistas em
técnicas de avaliacdo realizadas por meio de modelo precificacdo de ativos dessa natureza, obtivemos

de fluxo de caixa descontado, utilizando entendimento sobre a metodologia de célculo
determinadas premissas tais como vacincia, taxa de utilizada e analisamos a razoabilidade das

desconto e taxa de capitalizagdo, entre outros, no principais premissas adotadas pela Administragio e
contexto da utilizacdo dos iméveis para geragdo de  especialistas externos, na constru¢ao do modelo de
renda com aluguéis. precificacdo, bem como analisamos o alinhamento

destas premissas e desse modelo com as praticas
usualmente utilizadas pelo mercado.

Inspecionamos a aprovacgao formal pela
Administracdo do laudo de avaliagdo do valor justo
das propriedades para investimento, emitido por
especialistas externos.

Consideramos que os julgamentos e premissas
adotados pela Administragao na mensuracgao do
valor justo das propriedades para investimento sao
razoaveis em todos os aspectos relevantes no
contexto das demonstragoes financeiras.

Responsabilidades da administracéo pelas demonstracoes financeiras

A administracdo do Fundo é responsavel pela elaboracdo e adequada apresenta¢do dessas demonstragdes
financeiras de acordo com as praticas contibeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de investimento
imobilidrio, regulamentados pela Comissio de Valores Mobilidrios (CVM) e pelos controles internos que
ela determinou como necessarios para permitir a elabora¢io de demonstragdes financeiras livres de
distorcdo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboragdo das demonstracdes financeiras, a administracao do Fundo é responsével pela avaliacdo da
. capacidade do Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a
sua continuidade operacional e o uso dessa base contébil na elaboragdo das demonstrages financeiras, a
néo ser que a administracio do Fundo pretenda liquida-lo ou cessar suas operagdes, ou nao tenha
nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operacgoes.
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Castello Branco Office Park Fundo de
Investimento Imobiliario - FII

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

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

demonstracoes 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:

. Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢io relevante nas demonstracdes 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 detecgdo de distor¢do relevante resultante de fraude €
maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos,
conluio, falsificacdo, omissdo ou representagoes falsas intencionais.

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

. Avaliamos a adequacio das politicas contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis e
respectivas divulgagoes feitas pela administracao do Fundo.

. Concluimos sobre a adequacio do uso, pela administra¢io do Fundo, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe uma incerteza relevante em
relacéio a eventos ou condigdes que possam levantar divida significativa em relag@o a capacidade de
continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe uma incerteza relevante, devemos
chamar atencfio em nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgagGes nas demonstragoes
financeiras ou incluir modificacdo em nossa opinido, se as divulga¢oes 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 manterem em

continuidade operacional.

. Avaliamos a apresentacio geral, a estrutura e o contetido das demonstragdes financeiras, inclusive as
divulgacdes, e se as demonstragdes financeiras representam as correspondentes transagoes e os eventos
de maneira compativel com o objetivo de apresentacdo adequada.

Comunicamo-nos com a administraciio 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.

Fornecemos também aos responsaveis pela administragdo declaragdo de que cumprimos com as
exigéncias éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e comunicamos todos os
eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa independéncia,
incluindo, quando aplicével, as respectivas salvaguardas.
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Castello Branco Office Park Fundo de
Investimento Imobiliario - FII

Dos assuntos que foram objeto de comunica¢io com os responsaveis pela administracdo, determinamos
aquele que foi considerado como mais significativo na auditoria das demonstracées financeiras do
exercicio corrente e que, dessa maneira, se constitui no principal assunto de auditoria. Descrevemos esses
assuntos em nosso relatério de auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha proibido divulgac¢io
publica do assunto, ou quando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto nao
deve ser comunicado em nosso relatério porque as consequéncias adversas de tal comunicagdo podem,
dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicagio para o interesse publico.

Sdo Paulo, 20 de marco de 2017

PricewaterhouseCoopers

Auditores Independentes
CRC 2SP000160/

~ Jodo Manoel d {Santos
\. Contador CRC 1RJ054092/0-0 "S" SP




Castello Branco Office Park Fundo de Investimento Imobiliario - F

CNPJ: 17.144.039/0001-85

Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.

CNPJ: 61.809.182/0001-30

Balango patrimonial em 31 de dezembro de 2016 e 2015

Em milhares de reais

Nota
Ativo explicativa

Circulante
Disponibilidades
Aplicagdes financeiras de natureza ndo imobiliaria
Cotas de fundos de investimento
Aluguéis a receber 5

N&o Circulante
Investimento

Propriedades para Investimento
Iméveis acabados avaliados pelo valor justo 6

Total do ativo

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

2016 % PL 2015 % PL Passivo
1.732 1,66 2.069 1,94 Circulante
3 0,00 3 0,00 Rendimentos a distribuir
926 0,89 1.224 1,15 Provisdes e contas a pagar
926 0,89 1.224 1,15 Taxa de administragdo
803 0,77 842 0,79 Servigo de consultoria
QOutros
103.015 99,10 105.431 99,09 Patriménio liquido
103.015 99,10 105.431 99,09 Cotas integralizadas
103.015 99,10 105.431 99,09 Gastos com colocagdo de cotas
103.015 99,10 105.431 99,09 Lucros acumulados
Ajuste de avaliagdo ao valor justo
(-) Distribuigdo de rendimentos
104.747 100,76 107.500 101,03 Total do passivo

Nota
explicativa

10

11

10

2016 % PL 2015 %PL
795 0,76 1.098 1,03
693 0,66 1.019 0,96
102 0,10 79 0,07
36 0,03 34 0,03
37 0,04 33 0,03
29 0,03 12 0,01
103.952 100,00 106.402 100,00
141.500 136,12 141.500 132,99
(85) (0,08) (85) (0,08)
39.235 37,74 30.619 28,78
(38.567) (37,10) (36.076) (33,91)
(38.131) (36,68) (29.556) (27,78)
104.747 100,76 107.500 101,03




Castello Branco Office Park Fundo de Investimento Imobiliario - Fll

CNPJ: 17.144.039/0001-85

Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.

CNPJ: 61.809.182/0001-30

Demonstragao do resultado dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

Em milhares de reais

Composicao do resultado do exercicio

Propriedades para investimento
Receitas de aluguéis
Renda minima garantida
Despesas com imdveis
Ajuste ao valor justo

Resultado liquido de propriedades para investimento

Outros ativos financeiros
Receita com cotas de fundos de renda fixa

Outras receitas/despesas
Taxa de administragao
Consultoria imobiliaria
Custddia e auditoria
Taxa de fiscalizagdo CVM
Outras receitas e despesas

Lucro liquido do exercicio

Nota
explicativa 31/12/2016
9.777
1 -
(239)
6 (2.491)
7.047
108
4 108
(1.030)
7 (450)
7 (436)
(76)
(28)
(40)
6.125

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragGes financeiras

31/12/2015

11.597

1.250
(316)
(11.336)

1.195



Castello Branco Office Park Fundo de Investimento Imobilidrio - Fll
CNPJ: 17.144.039/0001-85

Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.
CNPJ: 61.809.182/0001-30

Demonstra¢ao das mutagdes do patrimonio liquido dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

Em milhares de reais

Nota explicativa Cotas integralizadas Gastos com colocacdo  Ajuste de avaliacdo a Lucro acumulado Distribuicdo de Total
de cotas valor justo rendimentos
Saldos em 31 de dezembro de 2014 141.500 (85) (24.740) 18.914 (17.922) 117.667
Lucro do exercicio - - - 369 - 369
Ajuste de avaliagdo ao valor justo 6 - - (11.336) 11.336 - -
Apropriagdo de rendimentos 10 - - - - (11.634) (11.634)
Saldos em 31 de dezembro de 2015 141.500 (85) (36.076) 30.619 (29.556) 106.402
Lucro do exercicio - - - 6.125 - 6.125
Ajuste de avaliagdo ao valor justo 6 - - (2.491) 2.491 - -
Apropriagdo de rendimentos 10 - - - - (8.575) (8.575)
Saldos em 31 de dezembro de 2016 141.500 (85) (38.567) 39.235 (38.131) 103.952

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras



Castello Branco Office Park Fundo de Investimento Imobiliario - FlI

CNPJ: 17.144.039/0001-85

Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.

CNPJ: 61.809.182/0001-30

Demonstragdo do fluxo de caixa
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015
Em milhares de reais, exceto valor unitario das cotas

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Recebimento de aluguéis
Renda minima garantida
Recebimento de rendimento de cotas de fundos de investimento
Pagamento de condominio
Pagamento da taxa de administragao
Pagamento da taxa de consultoria
Pagamento de outros gastos operacionais
Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Benfeitorias em imdveis para renda
Caixa liquido das atividades de investimentos

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Rendimentos pagos
Caixa liquido das atividades de financiamento

Variagao liquida de caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragGes financeiras

Nota 31/12/2016 31/12/2015
explicativa

5 9.815 11.724

1 - 1.250

4 108 120

(236) (313)

7 (448) (414)

7 (433) (394)

(129) (150)

8.677 11.823

(75) -

(75) -

10 (8.900) (11.597)

(8.900) (11.597)

(298) 226

1.227 1.001

929 1.227



CASTELLO BRANCO OFFICE PARK

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII
CNPJ: 17.144.039/0001-85

Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.
CNPJ: 61.809.182/0001-30

Notas explicativas da administradora as demonstracdes financeiras
Em 31 de dezembro de 2016 e 2015

Em milhares de reais, exceto valor unitario das cotas

1. Contexto operacional

O Castello Branco Office Park Fundo de Investimento Imobiliario — Fll foi constituido em 14 de
novembro de 2012, sob a forma de condominio fechado, voltado a investidores qualificados e com
prazo de duracao indeterminado.

A distribuicdo de cotas da primeira emisséo foi iniciada em 11 de dezembro de 2012 e encerrada em 12
de dezembro de 2012, apds distribuicdo de 141.500 cotas. A oferta foi realizada com esforgos restritos,
nos termos da Instrucdo CVM n° 476, portanto ndo foi registrada junto a CVM. O registro de
funcionamento foi em 17 de dezembro de 2012.

O objetivo do Fundo é proporcionar a seus cotistas a valorizacdo e a rentabilidade de suas cotas no
longo prazo, conforme politica de investimentos definida no Regulamento do Fundo,
preponderantemente pelo investimento na fracéo ideal de 50% das unidades autbnomas que compdem
a Torre Jatoba, situada no complexo imobiliario denominado Castello Branco Office Park. O Fundo
podera ainda adquirir imdveis comerciais, prontos ou em construcdo, terrenos, vagas de garagem e
outros tipos de imoveis onde poderdo ser desenvolvidos empreendimentos comerciais ou direitos
relativos a imoveis, desde que também localizados no Castello Branco Office Park, todos com a
finalidade de locacdo arrendamento, exploracdo do direito de superficie das unidades comerciais ou
mesmo venda, podendo, ainda, ceder a terceiros os direitos e créditos decorrentes da sua venda,
locacao, arrendamento e direito de superficie dessas unidades.

A TS-2 e a Brickell (vendedoras do imével ao Fundo), garantiram ao Fundo, de forma solidaria, uma
renda minima garantida de 9,5% ao ano, em percentual correspondente a uma média de 0,79% ao
més, calculada com base no preco por cota da oferta secundéria de cotas do Fundo, renda esta liquida
das despesas ordinarias incorridas pelo Fundo, incluindo taxa de administracdo, remuneracdo do
consultor imobiliario, condominio, IPTU, foro, gés, 4gua e energia elétrica de conjuntos vagos e
encargos locaticios, pelo prazo de 24 meses a contar da primeira liquidacdo de cotas da oferta
secundaria, em setembro de 2013, encerrando-se a obrigacdo em agosto de 2015.

A gestdo de riscos da Administradora tem suas politicas aderentes as melhores praticas de mercado, e
estd em linha com as diretrizes definidas pelos 6rgaos reguladores. Os principais riscos associados ao
Fundo estéo detalhados na nota 22.

2. Apresentacéo das demonstragdes financeiras

As préticas contabeis adotadas para a contabilizacdo das operacdes e para a elaboracdo das
demonstragBes financeiras emanam das disposices previstas na Instrucdo CVM n° 516 e demais
alteracdes posteriores, bem como dos pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis — CPC, devidamente aprovados pela CVM.

Estas demonstracdes financeiras foram aprovadas pela administracdo para emissdo e divulgacdo em
20 de marco de 2017.



CASTELLO BRANCO OFFICE PARK

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII
CNPJ: 17.144.039/0001-85

Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.
CNPJ: 61.809.182/0001-30

Notas explicativas da administradora as demonstracdes financeiras
Em 31 de dezembro de 2016 e 2015

Em milhares de reais, exceto valor unitario das cotas

3. Resumo das principais politicas contébeis e critérios de apuragao

A elaboracdo das demonstra¢fes financeiras exige que a Administradora efetue estimativas e adote
premissas que afetam os montantes dos ativos e passivos apresentados, bem como os montantes de
receitas e despesas reportados para o exercicio do relatério. O uso de estimativas se estende as
provisées necessarias para créditos de liquidacdo duvidosa, valor justo e mensuracdo de valor
recuperavel de ativos. Os resultados efetivos podem variar em relacdo as estimativas.

a) Classificagdo dos instrumentos financeiros

I. Data de reconhecimento

Todos os ativos financeiros sao inicialmente reconhecidos na data de negociacéo.

II. Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificagcdo dos instrumentos financeiros em seu reconhecimento inicial depende de suas
caracteristicas e do propésito e finalidade pelos quais os instrumentos financeiros foram adquiridos
pelo Fundo. Todos os instrumentos financeiros sdo reconhecidos inicialmente pelo valor justo
acrescidos do custo de transacdo, exceto nos casos em que os ativos financeiros sdo registrados ao
valor justo por meio do resultado.

lll. Classificacdo dos ativos financeiros para fins de mensuragéo

Os ativos financeiros séo incluidos, para fins de mensuragdo, em uma das seguintes categorias:

Ativos financeiros para negociacdo (mensurados ao valor justo por meio do resultado): essa categoria
inclui os ativos financeiros adquiridos com o propésito de geracdo de resultado no curto prazo
decorrente de sua negociacao.

Investimentos mantidos até o vencimento: essa categoria inclui ativos financeiros adquiridos com o
proposito de serem mantidos até o vencimento, para os quais o Fundo tem intencdo e capacidade
comprovada de manté-los até o vencimento. Estes investimentos sdo mensurados ao custo amortizado
menos perda por ndo recuperacdo, com receita reconhecida em base de rendimento efetivo.

IV. Classificacdo dos ativos financeiros para fins de apresentacao

Os ativos financeiros séo classificados por natureza nas seguintes rubricas do balango patrimonial:

- Disponibilidades: saldos de caixa e depésitos a vista.

- Aplicac@es financeiras representadas por cotas de fundos de investimento.



CASTELLO BRANCO OFFICE PARK

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII
CNPJ: 17.144.039/0001-85

Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.
CNPJ: 61.809.182/0001-30

Notas explicativas da administradora as demonstracdes financeiras
Em 31 de dezembro de 2016 e 2015

Em milhares de reais, exceto valor unitario das cotas

- Aluguéis a receber: representam as rendas de aluguéis a receber provenientes das propriedades para
investimento.

b) Mensuracé&o dos ativos financeiros e reconhecimento das mudancas de valor justo

Em geral, os ativos financeiros séo inicialmente reconhecidos ao valor justo, que € considerado
equivalente ao preco de transacdo. Os instrumentos financeiros ndo mensurados ao valor justo por
meio do resultado séo reconhecidos e ajustados pelos custos de transacdo. Os ativos financeiros sdo
posteriormente mensurados da seguinte forma:

I. Mensuracao dos ativos financeiros

Os ativos financeiros sdo mensurados ao valor justo, sem deducdo de custos estimados de transacéo
gue seriam eventualmente incorridos quando de sua alienacdo, exceto aqueles mantidos até o
vencimento, instrumentos de patriménio, cujo valor ndo possa ser apurado de forma suficientemente
objetiva.

O "valor justo" de um instrumento financeiro em uma determinada data € interpretado como o valor pelo
gual ele poderia ser comprado e vendido naquela data por duas partes bem informadas, agindo
deliberadamente e com prudéncia, em uma transacdo em condi¢cdes regulares de mercado. A
referéncia mais objetiva e comum para o valor justo de um instrumento financeiro é o pre¢co que seria
pago por ele em um mercado ativo, transparente e significativo ("preco cotado" ou "preco de mercado").

Caso ndo exista preco de mercado para um determinado instrumento financeiro, seu valor justo é
estimado com base em técnicas de avaliacdo normalmente adotadas pelo mercado financeiro, levando-
se em conta as caracteristicas especificas do instrumento a ser mensurado e, sobretudo, as diversas
espécies de risco associados a ele.

Os Fundos de Investimento sdo demonstrados ao custo de aquisi¢do, acrescido dos rendimentos
auferidos, ajustados pelas cotacdes divulgadas pelo administrador dos fundos, j& liquido de imposto de
renda retido na fonte.

Il. Reconhecimento de variagdes de valor justo

Como regra geral, variagdes no valor contébil de ativos financeiros para negociacdo sdo reconhecidas
na demonstracdo do resultado, em suas respectivas contas de origem.

c) Propriedades para investimento
As propriedades para investimento estdo demonstradas pelos seus respectivos valores justos, 0s quais

foram obtidos através de laudos de avaliacdo elaborados por entidades profissionais com qualificacédo
reconhecida e formalmente aprovados pela Administradora do Fundo. A variacdo no valor justo das



CASTELLO BRANCO OFFICE PARK

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII
CNPJ: 17.144.039/0001-85

Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.
CNPJ: 61.809.182/0001-30

Notas explicativas da administradora as demonstracdes financeiras
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propriedades para investimento é reconhecida na demonstracdo do resultado do exercicio em que
referida valorizacdo ou desvalorizacdo tenha ocorrido.

d) Provis@es de ativos e passivos contingentes
O Fundo, ao elaborar suas demonstracdes financeiras, pode fazer a segregacao entre:

- Provisdes: saldos credores que cobrem obrigacdes presentes (legais ou presumidas) na data do
balanco patrimonial decorrentes de eventos passados que poderiam dar origem a uma perda ou
desembolso para o Fundo, cuja ocorréncia seja considerada provavel e cuja natureza seja certa, mas
cujo valor e/ou época sejam incertos.

- Passivos contingentes: possiveis obrigacdes que se originem de eventos passados e cuja existéncia
somente venha a ser confirmada pela ocorréncia ou ndo ocorréncia de um ou mais eventos futuros que
nao estejam totalmente sob o controle do Fundo.

- Ativos contingentes: ativos originados em eventos passados e cuja existéncia dependa, e somente
venha a ser confirmada, pela ocorréncia ou ndo ocorréncia de eventos além do controle do Fundo. Nao
séo reconhecidos no balango patrimonial ou na demonstragéo do resultado.

e) Reconhecimento de receitas e despesas
As receitas e as despesas sao apropriadas ao resultado segundo o regime contabil de competéncia.
f) Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por depoésitos bancarios, fundos de
investimento/aplicacdes financeiras de renda fixa, de curto prazo e alta liquidez que s&o prontamente
conversiveis em um montante conhecido de caixa e que estdo sujeitos a um insignificante risco de
mudanca de valor.

g) Estimativas e julgamentos contébeis criticos

A Administradora do Fundo efetua estimativas e julgamentos contabeis, com base em premissas, que
podem, no futuro, ndo ser exatamente iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e
julgamentos que, na opinido da Administradora, podem ser consideradas mais relevantes, e podem
sofrer variagcdo no futuro, acarretando eventuais impactos em ativos e passivos do Fundo, estédo
descritas a seguir:

I. Valor justo dos instrumentos financeiros: o valor justo dos instrumentos financeiros que ndo possuem
suas cotacdes disponiveis ao mercado, por exemplo, Bolsa de Valores, sdo mensurados mediante
utilizacdo de técnicas de avaliacdo, sendo considerados métodos e premissas que se baseiam
principalmente nas condicbes de mercado e, também, nas informacdes disponiveis, na data das
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demonstracBes financeiras. As politicas contdbeis descritas nas notas 3 (a) e 3 (b) apresentam,
respectivamente, informacdes detalhadas sobre "definicdo e classificacdo dos instrumentos financeiros"
e "mensuracédo dos ativos financeiros e reconhecimento das mudancas de valor justo”.

Il. Valor justo das propriedades para investimento: conforme descrito na nota 3 (c), o valor justo dos
imoveis para renda é obtido através de laudos de avaliacdo elaborados por entidades profissionais com
gualificacdo reconhecida, sendo utilizadas técnicas de avaliacdo, como por exemplo projecdes de
desempenho futuro do fluxo de receitas e despesas descontado a valor presente. As informacdes sobre
as referidas propriedades para investimento estao descritas na nota 6.

4. Aplicacdes financeiras

As aplicagdes financeiras estéo representadas por:

De carater nao imobiliario

Cotas de fundos de renda fixa

2016 2015
CSHG DI Max Private Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de
Investimento Referenciado 925 1.223
CSHG DI Private Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento
Referenciado 1 1
Total 926 1.224

O CSHG DI Max Private Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento Referenciado é
administrado pela Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A., suas cotas ndo possuem
vencimento e podem ser resgatadas a qualquer momento (liquidez diaria). A rentabilidade é
determinada substancialmente pelo rendimento das cotas do CSHG DI Master Fundo de Investimento
Referenciado, respectivamente, administrado pela Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores
S.A, e que busca acompanhar, direta ou indiretamente, a variagdo do Certificado de Depositos
Interbancérios - CDI.

O CSHG DI Private Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Referenciado é
administrado pela Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A., suas cotas ndo possuem
vencimento e podem ser resgatadas a qualquer momento (liquidez diaria). A rentabilidade é
determinada substancialmente pelo rendimento das cotas do CSHG DI Master Fundo de Investimento
Referenciado, respectivamente, administrado pela Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores
S.A, e que busca acompanhar, direta ou indiretamente, a variacdo do Certificado de Depdsitos
Interbancérios - CDI.

De carater imobiliario

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, o Fundo n&o possui aplica¢des financeiras de carater imobiliario.
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5. Contas areceber

Compreendem aluguéis a receber, vencidos e vincendos relativos as areas ocupadas.

Em 31 de dezembro de 2016, o Fundo possui o0 montante de R$ 803 referente a contas a receber de
aluguéis (R$ 842 em 2015).

6. Propriedade para investimento

A movimentacao ocorrida na conta propriedades para investimento no exercicio esta descrita a seguir:

Saldo em 31 de dezembro 2014 116.767
Ajuste ao valor justo (11.336)
Saldo em 31 de dezembro 2015 105.431
Ajuste ao valor justo (2.491)
Benfeitoria 75
Saldo em 31 de dezembro 2016 103.015
Descricéo

O Fundo detém 50% do Edificio Castello Branco Office Park — Torre Jatoba, situado na Avenida
Marcos Penteado de Ulhéa Rodrigues, 939, Barueri, Sdo Paulo, com 28.846,62 m2 de area privativa,
compreendidos em 14 andares comerciais. Em 31 de dezembro de 2016, o imdvel encontrava-se com
uma ocupagéo de 93,0% (2015 — 93,0%) da &rea, com 1 andar vago.

O valor justo do imdvel esta suportado por laudo de avaliacdo elaborado pela empresa Cushman &
Wakefield, emitido em dezembro de 2016, suportado pelas seguintes principais estimativas:

Método adotado: capitalizacdo da renda através do fluxo de caixa descontado,
Taxa de desconto: 10,5% ao ano

Taxa de capitalizacédo: 9,5% ano

Periodo de analise: 10 anos

Velocidade de absorcéo: 6 meses

A regido de Alphaville, onde encontra-se o Edificio Castello Branco Office Park, possui taxa de
vacancia de 37,5%. O aumento de 2.4 pontos percentuais na taxa nos ultimos 12 meses ¢€ justificada,
principalmente, pelo elevado numero de saidas na regido no ultimo ano, mesmo com Absor¢éo Liquida
positiva nos ultimos 12 meses. A queda da vacéncia no 3° trimestre de 2016 deu-se pelo aumento da
Absorc¢édo Liquida e por ndo ter havido entregas de Novo Estoque.

N&o ha uma previsdo de novas entregas para o ano de 2017 e para 0 ano seguinte. Essas entregas
podem afetar a atual taxa de vacancia e consequentemente o preco pedido para locacao.
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A Cushman & Wakefield é uma empresa sediada na Praca Prof. José Lannes, 40 — 3° andar, Sao
Paulo, SP, com experiéncia em corretagem imobiliaria, mercado de capitais, pesquisa e servigos para
ocupantes e investidores corporativos.

O imével para renda do Fundo encontra-se segurado quanto aos riscos e aos montantes considerados
como suficientes pela administracao.

7. Encargos e taxa de administracao

A taxa de administracao é calculada diariamente sobre o valor do patriménio liquido do Fundo a razao
de 0,3% ao ano, observando-se um valor minimo mensal de R$ 30, que serd reajustado anualmente, a
partir do més subsequente a data de autorizagédo para funcionamento do Fundo, pela variagdo do IGP-
M (indice Geral de Precos de Mercado), apurado de divulgado pela Fundacéo Getulio Vargas — FGV,
acrescido ainda do valor variavel referente aos servi¢cos de escrituragdo das cotas do Fundo e pagos
mensalmente, até o quinto dia util do més subsequente ao que 0s servigos sao prestados.

No exercicio, foi apropriada a importancia de R$ 450 (R$ 414 em 2015) a titulo de taxa de
administracéo.

A taxa de consultoria imobiliaria é calculada diariamente sobre o patriménio liquido do Fundo a razao
de 0,3% ao ano, observando-se um valor minimo mensal de R$ 30, que sera reajustado anualmente
pela variagdo do IGP-M (indice Geral de Precos de Mercado), apurado de divulgado pela Fundacg&o
Getllio Vargas — FGV, e pago mensalmente, até o quinto dia util do més subsequente ao que os
servigos séo prestados.

No exercicio, foi apropriada a importancia de R$ 436 (R$ 394 em 2015) a titulo de consultoria
imobiliaria.
8. Obrigacdes por aquisicdo de imoveis

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, ndo h& saldo em obrigacdes por aquisicao de imével.

9. Obrigacéo por captacao de recursos

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015 o Fundo ndo detinha obrigacBes pela cessdo de recebiveis
decorrentes de contratos de aluguéis.
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10. Politica de distribuicdo dos resultados

O Fundo distribui aos seus cotistas no minimo 95% dos resultados auferidos, apurados segundo o
regime de caixa, com base em balancos semestrais encerrados em 30 de junho e 31 de dezembro de
cada ano. O resultado auferido num determinado periodo € distribuido aos cotistas, mensalmente, no
10° (décimo dia util) do més subsequente ao do recebimento dos recursos pelo Fundo, a titulo de
antecipacédo dos rendimentos do semestre a serem distribuidos, sendo que eventual saldo de resultado
nao distribuido como antecipacdo tera destinacdo que Ihe der a Assembleia Geral Ordinaria de
Quotistas, com base em eventual proposta e justificativa apresentada pela Administradora.

O saldo de rendimentos a distribuir foi calculado como segue:

Distribuicdo de Rendimentos 2016 2015
Base calculo - caixa liquido das atividades operacionais 8.677 11.823
Resultado minimo a distribuir - 95% 8.243 11.232
Rendimentos apropriados no exercicio 8.575 11.634

Pagamento no exercicio

Rendimentos referentes ao exercicio anterior 1.019 982
Rendimentos referentes ao resultado auferido no exercicio 7.881 10.615

Total pago no exercicio 8.900 11.597
Saldo de rendimentos do exercicio a distribuir 693 1.019

11. Patriménio Liquido
a) Cotas de investimento

A primeira emissdo de cotas, correspondente a 141.500 cotas, foram subscritas e integralizadas em
sua totalidade ao valor nominal unitario de R$ 1.000,00, totalizando R$ 141.500, entre 11/12/2012 e
encerrada em 12/12/2012. A oferta foi realizada com esforcos restritos, nos termos da Instrucdo CVM
n° 476, portanto ndo foi registrada junto & CVM. As cotas da primeira emissédo foram integralizadas a
vista, sendo 134.925 cotas mediante conferéncia de fragdo ideal correspondente a 50% da Torre
Jatobd ao ativo do Fundo, e 6.575 cotas em recursos financeiros.

Em 31 de dezembro de 2016 o patriménio liquido esta dividido por 141.500 cotas (141.500 cotas em
2015), com valor unitario de R$ 734,646269 (R$ 751,957815 em 2015), totalizando R$ 103.952 (R$
106.402 em 2015).
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b) Ajuste de avaliacdo a valor justo (propriedades para investimento)

Representa o ajuste a valor justo das propriedades para investimento, apurado com base em laudos de
avaliacdo. Para melhor apresentacdo, ao final de cada exercicio, o valor do ajuste referente ao
exercicio € apropriado do lucro liquido do exercicio para esta rubrica contabil.

12. CondicOes para emissdes e amortizacdes

O Fundo pode realizar novas emiss@es de cotas mediante prévia aprovacdo da Assembleia Geral de
Cotistas, com o fim de adquirir novos empreendimentos imobiliarios, bens e direitos, de acordo com a
sua politica de investimento e observado que: I. O valor de cada nova cota devera ser fixado, tendo em
vista (i) o valor patrimonial das cotas, representado pelo quociente entre o valor do patriménio liquido
contébil atualizado do Fundo e o nimero de cotas emitidas, ou (ii) as perspectivas de rentabilidade do
Fundo ou (iii) ao valor de mercado das cotas ja emitidas; Il. Aos cotistas em dia com suas obrigacdes
para com o Fundo fica assegurado o direito de preferéncia na subscricdo de novas cotas, na propor¢ao
do numero de cotas que possuirem, por prazo maximo de 10 (dez) dias, contados da data do Anuncio
de Inicio de Distribuicdo das novas cotas; Ill. Na nova emissdo, os cotistas ndo poderdo ceder seu
direito de preferéncia entre o0s cotistas ou a terceiros; e IV. As cotas objeto da nova emisséo
assegurardo a seus titulares direitos idénticos aos das cotas existentes.

Nao ha previsdo no Regulamento para amortizagdo de cotas do Fundo. A amortizacdo de cotas do
Fundo deve ser aprovada em Assembleia Geral de cotistas.

Nao houve novas emissfes de cotas ou amortizagdes de cotas do Fundo durante o exercicio.

13. Divulgacao de informacdes

A Administradora divulga as informacgfes periodicas e pontuais referentes ao Fundo e suas atividades
de acordo com as regras da CVM: na pégina da Administradora na rede mundial de computadores e
mantida disponivel aos cotistas em sua sede, além do envio das informacbes referidas a
BM&FBOVESPA, bem como a CVM, através do Sistema de Envio de Documentos disponivel na
pagina da CVM na rede mundial de computadores. Além disto, quando estipulado no Regulamento, a
informacé&o deve ser publicada no jornal DCI — Diario do Comércio, Indlstria e Servicos.

14. Negociacao das cotas

A BM&FBovespa concedeu registro para as cotas do Fundo em 19/07/2013. Em 29/08/2013 teve o
inicio o processo de distribuicdo secundaria de cotas, registrada na CVM em 23/08/2013.
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O preco de fechamento da cota no ultimo dia de negociacdo de cada més encontra-se abaixo, sendo a
Gltima negociacao em 29/12/2016:

Data Cotacéo Data Cotacéo
29/01/2016 601,00 30/01/2015 690,00
29/02/2016 560,00 27/02/2015 679,98
31/03/2016 589,00 31/03/2015 675,00
29/04/2016 585,00 30/04/2015 670,00
31/05/2016 600,00 29/05/2015 685,00
30/06/2016 654,00 30/06/2015 680,00
29/07/2016 649,84 31/07/2015 660,00
31/08/2016 640,00 31/08/2015 644,00
30/09/2016 632,03 30/09/2015 625,00
31/10/2016 644,00 30/10/2015 625,00
30/11/2016 618,00 30/11/2015 644,00
29/12/2016 637,00 30/12/2015 636,98

15. Rentabilidade

A rentabilidade percentual média das cotas do Fundo no exercicio (apurada considerando-se o
resultado do exercicio sobre o valor médio ponderado de cotas integralizadas) foi de 4,33% (0,26% em
2015).

O percentual médio dos rendimentos apropriados por cota no exercicio (apurado considerando-se

rendimento distribuido no exercicio sobre o valor médio ponderado de cotas integralizadas) foi de
6,06% (8,22% em 2015).

16. Encargos debitados ao Fundo

2016 2015
Valores Percentual Valores Percentual
Taxa de Administracao 450 0,42 414 0,35
Taxa de Consultoria 436 0,41 394 0.34
Custédia e Auditoria 76 0,07 75 0,06
Taxa de fiscalizacdo CVM 28 0,02 24 0,02
Demais despesas 40 0,04 39 0,03
Total despesas administrativas 1.030 0,96 946 0,80

Percentual calculado sobre o patriménio liquido médio mensal no exercicio, no valor de R$ 106.752 (R$
117.598 em 2015).
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17. Tributacé&o

Da Carteira do Fundo

Os rendimentos e ganhos auferidos pelas carteiras dos fundos de investimento imobiliario sdo isentos
de imposto de renda (IR) e imposto sobre operacgéo financeira (IOF), salvo os oriundos de aplicacdes
financeiras de renda fixa e renda variavel, inclusive o ganho de capital auferido na negociacéo de cotas
de fundos de investimento imobiliario.

Aplica-se a carteira do fundo a isen¢do de imposto de renda na fonte sobre os rendimentos auferidos
nos investimentos em cotas de fundos de investimento imobiliario, letras hipotecérias, certificados de
recebiveis imobiliarios e letras de crédito imobiliario.

Eventual imposto de renda incidente sobre as aplicacdes financeiras do fundo é passivel de
compensacéo, de forma proporcional, com o imposto devido na distribuicdo de rendimentos do fundo.

Dos Cotistas do Fundo

Os rendimentos distribuidos pelos fundos de investimento imobiliario estdo sujeitos a incidéncia de
imposto de renda na fonte a aliquota de 20%, salvo:

i. os rendimentos pagos a pessoas fisicas que ndo possuam participacdo no fundo e/ou no
rendimento do fundo em percentual igual ou superior a 10%, desde que o fundo de
investimento imobiliario tenha suas cotas negociadas exclusivamente em bolsa de valores ou
no mercado de balcdo organizado e possua, ho minimo, cinquenta cotistas, os quais séo
isentos de imposto de renda na fonte; e

ii. os rendimentos pagos a investidores estrangeiros, de acordo com as normas do Conselho
Monetario Nacional, que ndo sejam residentes em jurisdicdes consideradas paraiso fiscal, os
guais estdo sujeitos a incidéncia de imposto de renda na fonte a aliquota de 15%.
18. Demandas judiciais
Nao ha registro de demandas judiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas, quer desses contra a
administracédo do Fundo.

19. Servigos de tesouraria, escrituracao e custddia

Os servigos de controladoria e custodia do Fundo sé@o prestados pelo Itat Unibanco S.A. e o servico de
escrituracao é prestado pela Itat Corretora de Valores S.A.
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20. Partes relacionadas

Durante o exercicio, o Fundo nao realizou transacbes com partes relacionadas, além das descritas na
nota 7.

21. Demonstrativo do valor justo

O Fundo aplica o0 CPC 40 e o artigo 7° da Instrugcdo CVM n° 516 para instrumentos financeiros e
propriedades para investimento mensurados no balanco patrimonial pelo valor justo, o que requer
divulgacéo das mensuracdes do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuracéo pelo valor
justo:

Nivel 1 - O valor justo dos instrumentos financeiros e propriedades para investimento negociados em
mercados ativos é baseado nos precos de mercado, cotados na data de balan¢co. Um mercado é visto
como ativo se 0s precos cotados estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de uma Bolsa,
distribuidor, corretor, grupo de industrias, servigco de precificacdo, ou agéncia reguladora, e aqueles
precos representam transacdes de mercado reais e que ocorrem regularmente em bases puramente
comerciais.

Nivel 2 - O valor justo dos instrumentos financeiros e propriedades para investimento que ndo séo
negociados em mercados ativos é determinado mediante 0 uso de técnica de avaliacdo. Essas técnicas
maximizam o uso dos dados adotados pelo mercado onde esté disponivel e confiam 0 menos possivel
nas estimativas especificas da entidade. Se todas as informacdes relevantes exigidas para o valor justo
de um instrumento forem adotadas pelo mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 2.

Nivel 3 - Se uma ou mais informacdes relevantes ndo estiver baseada em dados adotados pelo
mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 3. As técnicas de avaliacdo especificas utilizadas para
valorizar os instrumentos financeiros e as propriedades para investimento incluem aquelas descritas no
artigo 7° da Instrugdo CVM n° 516.

a) A tabela abaixo apresenta os ativos e passivos do Fundo mensurados pelo valor justo:

2016
Ativos Consolidado
Ativos financeiros ao valor justo por meio do Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
resultado
Cotas de Fundos de Investimento 926 - - 926
Propriedades para Investimento - - 103.015 103.015

Total do ativo 926 - 103.015 103.941
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2015
Ativos Consolidado
Ativos financeiros ao valor justo por meio do Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
resultado
Cotas de Fundos de Investimento 1.224 - - 1.224
Propriedades para Investimento - - 105.431 105.431
Total do ativo 1.224 - 105.431 106.655

22. Riscos associados ao Fundo
22.1 Riscos de mercado
22.1.1 Risco de crédito dos ativos financeiros da carteira do Fundo

Os titulos publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a carteira do Fundo estdo sujeitos a
capacidade dos seus emissores em honrar 0s compromissos de pagamento de juros e principal de
suas dividas. Eventos que afetam as condi¢des financeiras dos emissores dos titulos, bem como
alteracdes nas condigBes econdmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua capacidade
de pagamento podem trazer impactos significativos em termos de precos e liquidez dos ativos desses
emissores. Mudancas na percep¢do da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nao
fundamentadas, poderao trazer impactos nos prec¢os dos titulos, comprometendo também sua liquidez.

22.1.2 Fatores macroecondmicos relevantes

Variaveis exdgenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou
situacBes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econémica ou financeira
gue modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais
brasileiro, incluindo variacdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizagcdo da moeda e mudancas
legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os precos dos ativos integrantes da carteira do
Fundo e o valor das cotas. O Governo Federal frequentemente intervém na economia do Pais e
ocasionalmente realiza modificacfes significativas em suas politicas e normas, causando 0s mais
diversos impactos sobre os mais diversos setores e segmentos da economia do Pais. As atividades do
Fundo, sua situacdo financeira e resultados poderdo ser prejudicados de maneira relevante por
modificacBes nas politicas ou normas que envolvam ou afetem fatores, tais como:

a. taxas de juros;

b. controles cambiais e restricbes a remessas para o exterior;
c. flutuacbes cambiais;

d. inflacéo;

e. liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;
f. politica fiscal,

g. instabilidade social e politica; e
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h. outros acontecimentos politicos, sociais e econbmicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o
afetem.

A incerteza quanto a implementacdo de mudancas por parte do Governo Federal nas politicas ou
normas que venham a afetar esses ou outros fatores pode contribuir para a incerteza econémica no
Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobiliarios brasileiro e 0 mercado
imobiliario. Desta maneira, os acontecimentos futuros na economia brasileira poderdo prejudicar as
atividades do Fundo e os seus resultados, podendo inclusive vir a afetar adversamente a rentabilidade
dos cotistas.

22.1.3 Risco de alteracdo nos mercados de outros paises

O preco de mercado de valores mobilidrios emitidos no Brasil € influenciado, em diferentes graus, pelas
condicbes econbmicas e de mercado de outros paises, incluindo, mas ndo se limitando aos Estados
Unidos da América, a paises europeus e a paises de economia emergente. A reacdo dos investidores
aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o preco de mercado de
ativos e valores mobiliarios emitidos no Brasil, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos,
entre os quais se incluem as cotas. Qualquer acontecimento nesses outros paises podera prejudicar as
atividades do Fundo e a negociacgdo das cotas.

22.1.4 Risco de alteracdo da legislacéo aplicavel ao Fundo e/ou aos cotistas

A legislacao aplicavel ao Fundo, aos cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem
limitacdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos estrangeiros em cotas de
fundos de investimento no Brasil, est4 sujeita a alteracdes. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de
autoridades governamentais e 6rgdos reguladores nos mercados, bem como moratorias e alteracdes
das politicas monetaria e cambial. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das cotas
do Fundo, bem como as condi¢cbes para distribuicdo de rendimentos e para resgate das cotas.
Ademais, a aplicacéo de leis existentes e a interpretacdo de novas leis poder&o impactar os resultados
do Fundo.

22.1.5 Risco de alterac@es tributarias e mudancas na legislacao tributaria

Embora as regras tributérias relativas a fundos de investimento imobiliario estejam vigentes ha anos,
nao existindo perspectivas de mudancas, existe o risco de tais regras serem modificadas no contexto
de uma eventual reforma tributaria. Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da
criacdo de novos tributos, interpretacdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a
revogacdo de isencdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus cotistas a recolhimentos ndo previstos
inicialmente.
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22.1.6 Riscos juridicos

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico do Fundo considera um conjunto de
rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou privados tendo por
diretrizes a legislacdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradicdo e
jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operacéo financeira, em
situacBes atipicas ou conflitantes podera haver perdas por parte dos investidores em razdo do
dispéndio de tempo e recursos para eficacia do arcabouco contratual.

Além disso, o Fundo podera vir a ser parte em demandas judiciais relacionadas aos seus ativos, em
especial, mas nao se limitando, em relacdo aos imdveis integrantes de sua carteira, tanto no pélo ativo
guanto no poélo passivo. A titulo de exemplo, tais demandas judiciais poderiam envolver eventuais
discussdes acerca do recebimento de indenizacdo em caso de desapropriacdo dos iméveis, disputas
relacionadas a auséncia de contratacdo e/ou renovacdo pelos locatarios dos imdveis dos seguros
devidos nos termos dos contratos de locacdo e a obtencdo de indenizacdo no caso de ocorréncia de
sinistros envolvendo os imoéveis, entre outras. Em virtude da reconhecida morosidade do sistema
judiciario brasileiro, a resolugcdo de eventuais demandas judiciais pode ndo ser alcancada em tempo
razoavel, o que pode resultar em despesas adicionais para o Fundo, bem como em atraso ou
paralisacdo, ainda que parcial, do desenvolvimento dos negécios do Fundo, o que teria um impacto na
rentabilidade do Fundo.

22.2 Riscos relativos ao mercado imobiliario
22.2.1 Riscos de flutuagcdes no valor dos imdveis integrantes do patrimdnio do Fundo.

O valor dos Imdveis que integram a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as
flutuacbes de precos, cotacbes de mercado e eventuais avaliagbes realizadas em cumprimento a
regulamentacéo aplicavel e/ou ao Regulamento. Em caso de queda do valor dos iméveis, os ganhos do
Fundo decorrente de eventual alienacao dos iméveis, bem como o preco de negociacdo das cotas no
mercado secundario poderdo ser adversamente afetados.

22.2.2 Risco de desvalorizacédo do imovel

Como os recursos do Fundo destinam-se a aplicagdo em imodveis, um fator que deve ser
preponderantemente levado em consideracdo com relacdo a rentabilidade do Fundo € o potencial
econdmico, inclusive a médio e longo prazo, da regido onde estdo localizados os iméveis. A andlise do
potencial econdmico da regido deve se circunscrever ndo somente ao potencial econémico corrente,
como também deve levar em conta a evolucdo deste potencial econémico da regido no futuro, tendo
em vista a possibilidade de eventual decadéncia econdmica da regido, com impacto direto sobre o valor

dos imoveis e, por conseqiiéncia, sobre as cotas.
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22.2.3 Riscos relativos as receitas mais relevantes
Os principais riscos relativos as receitas mais relevantes do Fundo séo:

() Quanto a receita de locacdo: a vacéncia e eventual inadimpléncia no pagamento de aluguéis
implicara ndo recebimento de receitas por parte do Fundo, uma vez que os aluguéis sdo sua principal
fonte de receitas. Além disso, na ocorréncia de tais hipdteses o Fundo podera néo ter condi¢des de
pagar seus compromissos nas datas acordadas, o que implicaria na necessidade dos cotistas serem
convocados a arcarem com 0s encargos do Fundo;

(i) Quanto as alteracdes nos valores dos aluguéis praticados: ha a possibilidade das receitas de
aluguéis do Fundo ndo se concretizarem na integra, visto que a cada vencimento anual as bases dos
contratos podem ser renegociadas, provocando alteracdes nos valores originalmente acordados.
Importante destacar ainda que conforme dispde o artigo 51 da Lei do Inquilinato, “nas loca¢cBes de
imoveis ndo residenciais, o locatario terd direito a renovacao do contrato, por igual prazo, desde que,
cumulativamente: | — o contrato a renovar tenha sido celebrado por escrito e com prazo determinado; Il
- 0 prazo minimo do contrato a renovar ou a soma dos prazos ininterruptos dos contratos escritos seja
de cinco anos; Il - o locatario esteja explorando seu negdécio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e
ininterrupto de trés anos”. Com isso, mesmo que findo o prazo de locacdo ndo seja de interesse do
Fundo proceder a renovacgdo dos contratos, os locatarios poderdo pedir a renovagdo compulséria do
contrato de locacéo, desde que preenchidos os requisitos legais e observado o prazo para propositura
da acdo renovatéria. Ainda em fungdo dos contratos de locacgéo, se, decorridos trés anos de vigéncia
do contrato ou de acordo anterior, ndo houver acordo entre locador e locatario sobre o valor da
locagdo, podera ser pedida a revisao judicial do aluguel a fim de ajusta-lo ao preco do mercado. Com
isso, os valores de locac¢do poderdo variar conforme as condigcbes de mercado vigentes a época da
acao revisional. Quanto a receita de locagéo: a inadimpléncia no pagamento de aluguéis implicar4 ndo
recebimento de receitas por parte do Fundo, uma vez que os aluguéis sdo sua principal fonte de
receitas. Além disso, na ocorréncia de tais hipéteses o Fundo podera néo ter condicbes de pagar seus
compromissos nas datas acordadas, o que implicaria na necessidade dos cotistas serem convocados a
arcarem com os encargos do Fundo;

(iii) Nos casos de resciséo dos contratos de locagao, incluindo por decisédo unilateral do locatério, antes
do vencimento do prazo estabelecido no seu contrato de locagcdo sem o pagamento da indenizagéo
devida, as receitas do Fundo poderdo ser comprometidas, com reflexo negativo na remuneracao do
cotista.

22.2.4 Risco de alteracfes nalei do inquilinato

As receitas do Fundo decorrem substancialmente de recebimentos de aluguéis, nos termos de cada um
dos contratos de locacédo firmados pelo Fundo. Dessa forma, caso a Lei do Inquilinato seja alterada de
maneira favoravel a locatarios (incluindo, por exemplo e sem limitacdo, com relacdo a alternativas para
renovacdo de contratos de locacdo e definicdo de valores de aluguel ou alteracdo da periodicidade de
reajuste) o Fundo podera ser afetado adversamente.
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22.2.5 Risco de desapropriacéo

Ha possibilidade de ocorrer a desapropriacdo, parcial ou total, do Imével, por decisdo unilateral do
Poder Publico, a fim de atender finalidades de utilidade e interesse publico, o que pode resultar em
prejuizos para o Fundo.

Outras restricbes aos imoveis também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a
utilizacdo a ser dada aos mesmos, tais como o tombamento do préprio Imével ou de area de seu
entorno, incidéncia de preempcdo e ou criagdo de zonas especiais de preservacdo cultural, dentre
outros.

22.3 Riscos relativos ao Fundo
22.3.1 Inexisténcia de garantia de eliminag¢édo de riscos

A realizacdo de investimentos no Fundo sujeita o investidor aos riscos aos quais o Fundo e a sua
carteira estdo sujeitos, que poderdo acarretar perdas do capital investido pelos cotistas no Fundo. O
Fundo ndo conta com garantias da Administradora ou de terceiros, de qualquer mecanismo de seguro
ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, para redug¢do ou eliminacdo dos riscos aos quais esta
sujeito, e, consequentemente, aos quais 0s cotistas também poderdo estar sujeitos. Em condi¢fes
adversas de mercado, referido sistema de gerenciamento de riscos podera ter sua eficiéncia reduzida.
As eventuais perdas patrimoniais do Fundo n&o estéo limitadas ao valor do capital subscrito, de forma
gue os cotistas podem ser futuramente chamados a aportar recursos adicionais no Fundo além de seus
COMpromissos.

22.3.2 Desempenho passado

Ao analisar quaisquer informagdes fornecidas no Prospecto e/ou em qualquer material de divulgag&o
do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer mercados, de
fundos de investimento similares, ou de quaisquer investimentos em que a Administradora tenha de
qgualquer forma participado, os potenciais cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no
passado ndo é indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados
similares serdo alcancados pelo Fundo no futuro. Os investimentos estdo sujeitos a diversos riscos,
incluindo, sem limitac&o, variacao nas taxas de juros e indices de inflacéo.

22.3.3 Risco tributario

A Lei n®9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada, estabelece que os fundos de investimento
imobiliario devem distribuir, pelo menos, 95% (hoventa e cinco por cento) dos lucros auferidos,
apurados segundo o regime de caixa, com base em balan¢co ou balancete semestral encerrado em 30
de junho e 31 de dezembro de cada ano.
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Ainda de acordo com a referida lei, o fundo de investimento imobiliario que aplicar recursos em
empreendimentos imobiliarios que tenham como incorporador, construtor ou socio, cotista que detenha,
isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele relacionadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco
por cento) das cotas emitidas pelo Fundo, sujeitam-se a tributacdo aplicavel as pessoas juridicas, para
fins de incidéncia da tributacdo corporativa cabivel (IRPJ, CSLL, Contribuicho ao Programa de
Integracéo Social — PIS e COFINS).

Os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelo Fundo em aplicacdes financeiras de renda fixa
sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda na fonte, observadas as mesmas normas aplicaveis as
pessoas juridicas, podendo esse imposto ser compensado com o retido na fonte pelo Fundo quando da
distribuicdo de rendimentos e ganhos de capital aos cotistas.

Os rendimentos auferidos pelo Fundo, quando distribuidos aos cotistas, sujeitam-se a incidéncia do
Imposto de Renda na fonte a aliquota maxima de 20% (vinte por cento).

Os ganhos de capital auferidos pelos cotistas na alienag&o ou no resgate das cotas quando da extingdo
do Fundo sujeitam-se ao Imposto de Renda na fonte a aliquota méaxima de 20% (vinte por cento).

Nao obstante, de acordo com o artigo 3°, inciso Il c/c paragrafo Unico, inciso I, da Lei n°® 11.033/04,
com redacao dada pela Lei n°® 11.196/05, ficam isentos do Imposto de Renda na fonte e na declaracéo
de ajuste anual das pessoas fisicas os rendimentos distribuidos pelo Fundo cujas cotas sejam
admitidas a negociagéo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado.

Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal que o beneficio fiscal de que trata serd concedido
somente nos casos em que o Fundo possua, ho minimo, 50 (cinqlenta) cotistas e que 0 mesmo nao
sera concedido ao cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais
da totalidade das cotas emitidas pelo Fundo ou cujas cotas Ihe derem direito ao recebimento de
rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo. No entanto,
mesmo que houvesse o interesse da Administradora de criar o mercado organizado para a negociacao
das cotas do Fundo, poderia ocorrer situagdo em que um Unico cotista viesse a integralizar parcela
substancial da emissdo ou mesmo a totalidade das cotas do Fundo, passando tal cotista a deter uma
posicao expressivamente concentrada, sujeitando assim os demais cotistas a tributacéo.

22.4 Gerenciamento de riscos
22.4.1 Risco de Crédito
A administradora atua com bastante conservadorismo em relacdo a crédito privado com foco em

crédito corporativo e de empresas com capital aberto. Atualmente a parcela destinada para este tipo de
operacao, nas carteiras dos fundos, é reduzida.
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A andlise de risco de crédito de titulos privados é realizada internamente numa metodologia buy-side
da area Imobilidria. Antes da tomada de decisdo os titulos ainda devem passar pela aprovacdo da
diretoria.

22.4.2 Risco de Liquidez

A administradora prima por ativos liquidos, de acordo com o principio de preservagcdo de patriménio
adotado, visando assim agilidade de reposicionamento no mercado em um momento de maior
volatilidade.

22.4.3 Risco de Mercado

A area de risco faz diariamente monitoramento dos fundos administrados pela CSHG e dos fundos de
terceiros, nos quais investimos, através do controle de enquadramento legal dos fundos e a
precificacdo dos ativos presentes nas carteiras. Além de elaborar relatérios para gestdo, comités e area
comercial contendo analises de exposi¢cao por mercados, cenarios de stress e VaR. Além disso, a area
€ responsavel pela marcacdo mercado que consiste em refletir o valor de mercado dos ativos de um
fundo de investimento e, desta forma, evitar a transferéncia de riqueza entre os cotistas. Para tanto, a
area de risco possui total autonomia para a avaliacdo dos precos e taxas de mercado e € responsavel
pelo desenvolvimento dos modelos de aprecamento e as ferramentas necesséarias no processo.

22.4.4 Risco Operacional

Apesar dos processos e servicos serem altamente interligados e supervisionados por pessoas com
experiéncia em mercado financeiro, existe, na CSHG, a area de Project Support, responsavel pelo
mapeamento e fluxograma das atividades e controles utilizados em todas as areas da empresa, a fim
de aperfeicod-los e minimizar possiveis riscos. Para tanto, eventuais erros operacionais e falhas séo
detectados imediatamente para que as devidas providéncias sejam tomadas no mesmo momento.

Com este objetivo, disponibilizamos a todos os nossos colaboradores, em nossa internet, um Manual
de Procedimentos Internos no qual os objetivos e responsabilidades das funcdes de Back-Office e
Front-Office estdo definidos. Além disso, o0 Compliance e a Area de Project Support sdo responsaveis
pelo cumprimento das normas, certificando o cumprimento das exigéncias legais e regulatérias,
permitindo que a instituicdo atue preventivamente em relagcdo a seus riscos operacionais.

E de responsabilidade de cada colaborador conhecer e cumprir a regulamentacdo, politicas e
procedimentos de controles e reports relativos a suas atividades e, escalar, imediatamente, para seus
superiores quaisquer problemas, dificuldades ou riscos e erros operacionais, do qual tenha ciéncia ou
gue tenha cometido que possam impactar as informac¢des a serem reportadas.

Além disso, cada gestor deve identificar os relatérios periédicos relativos a sua area de atuacdao;
supervisionar a producéo dos relatérios periddicos, garantindo que ndo haja erros na elaboracdo das
informacdes e desenhar procedimentos para registrar € manter seus respectivos arquivos.
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23. Outros servicos prestados pelo auditor independente

Em atendimento a Instrucdo CVM n° 381, informamos que o Fundo contratou a
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes somente para a prestacdo de servicos de auditoria
das demonstracdes financeiras, ndo tendo referida empresa prestado qualquer outro tipo de servigco ao
Fundo.

LUIZ CARLOS ALTEMARI LUIZ GUILHERME DA COSTA MANSO
MOREIRA DE MENDONCA
CRC 1SP165617 Diretor Responsavel



