Demonstracdes Financeiras

Fundo de Investimento Imobiliario - Fll

Comercial Progressivo Il

CNPJ: 08.098.114/0001-28

(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A.
DTVM - CNPJ: 59.281.253/0001-23)

31 de dezembro de 2016
com Relatério dos Auditores Independentes sobre as
Demonstragdes Financeiras



Fundo de Investimento Imobiliario - FIl Comercial Progressivo |l

CNPJ: 08.098.114/0001-28

(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM - CNPJ: 59.281.253/0001-
23)

Demonstracgdes financeiras

31 de dezembro de 2016

indice

Relatorio do auditor independente sobre as demonstragdes financeiras ...........ccccceeeveeiiiineees
Demonstragdes financeiras auditadas

BalanG0oS PAtriMONIAIS ........ooeie et e e e e e e et e e e e e e e be e e e b e e e e e e e e e e
Demonstragies dO reSUIAAO .........ooii i e e e e e e e e e
Demonstragdes das mutagdes do patrimonio QUIAO ..........oooeiiiiiiiiiiiiiiie e
Demonstragdes dOS flUXOS 08 CAIXA .....uevrrurruriiiiiie et e e e e e
Notas explicativas as demonstragies fiNANCEINAS. .........coeiiieeie i 8



Sé&o Paulo Corporate Towers

Av. Presidente Juscelino Kubitschek, 1.909
Vila Nova Conceicao

04543-011 - S&o Paulo - SP - Brasil

Building a better

working world Tel: +55 11 2573-3000
ey.com.br

Relatério do auditor independente sobre as demonstracdes financeiras

Aos Cotistas e a Administradora do

Fundo de Investimento Imobiliario - FIl Comercial Progressivo I

Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM (“Administradora do Fundo”)
Séo Paulo - SP

Opinido

Examinamos as demonstragdes financeiras do Fundo de Investimento Imobiliario - Fl
Comercial Progressivo Il (“Fundo”), que compreendem o balanco patrimonial em 31 de
dezembro de 2016 e as respectivas demonstragdes do resultado, das mutac¢des do patriménio
liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes
notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos 0s aspectos relevantes, a posi¢céo patrimonial e financeira do
Fundo de Investimento Imobiliario - FlIl Comercial Progressivo Il em 31 de dezembro de 2016,
o desempenho de suas operagdes e 0s seus fluxos de caixa para o exercicio findo nessa
data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos Fundos de
Investimento Imobiliarios.

Base para opinido

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na
secao a seguir intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes
financeiras”. Somos independentes em relagéo ao Fundo, de acordo com 0s principios éticos
relevantes previstos no Cédigo 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 € suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido.

Incerteza relevante relacionada com a continuidade operacional

Chamamos a atencgdo para a nota explicativa n° 1 as demonstracdes financeiras, que indica
gue o Fundo apresenta excesso de passivo circulante sobre ativo circulante, no montante de
R$ 55.540 mil em 31 de dezembro de 2016. Conforme apresentado na Nota 1, essa condigao
indica a existéncia de incerteza relevante que pode levantar duvida significativa quanto a
capacidade de continuidade operacional do Fundo, que esta diretamente relacionada a
capacidade de aporte de recursos por parte de seu cotista exclusivo para fazer frente as suas
obrigactes. Nossa opinido ndo esta ressalvada em relagéo a esse assunto.

Uma empresa-membro da Ernst & Young Global Limited

1



EY

Building a better
working world

Responsabilidades da Administradora do Fundo pelas demonstracdes financeiras

A Administradora do Fundo € responsavel pela elaboragcéo e adequada apresentacao das
demonstracgdes financeiras de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil
aplicaveis aos Fundos de Investimentos Imobiliarios e pelos controles internos que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboragdo de demonstracdes financeiras
livres de distorcéo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstragdes financeiras, a Administradora do Fundo é responsavel
pela avaliacdo da capacidade de o Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel,
0s assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil
na elaboracdo das demonstracdes financeiras, a ndo ser que a Administradora do Fundo
pretenda liquidar o Fundo ou cessar suas operac¢des, ou ndo tenha nenhuma alternativa
realista para evitar o encerramento das operacoes.

O responsavel pela governancga do Fundo é a Administradora do Fundo, aquele com
responsabilidade pela supervisdo do processo de elaboracéo das demonstragdes
financeiras.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras,
tomadas em conjunto, estdo livres de distor¢édo relevante, independentemente se causada
por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Segurancga
razodvel é um alto nivel de segurancga, mas, ndo, uma garantia de que a auditoria realizada
de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectam as
eventuais distorcdes relevantes existentes. As distor¢cdes podem ser decorrentes de fraude
ou erro e sdo consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam
influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisées econémicas dos usuarios
tomadas com base nas referidas demonstracdes financeiras.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria, exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da
auditoria. Além disso:

Identificamos e avaliamos os riscos de distorcdo relevante nas demonstracoes
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
nado detecgdo de distor¢ao relevante resultante de fraude € maior do que o proveniente
de erro, j& que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio,
falsificacdo, omissdo ou representagdes falsas intencionais.

Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para
planejarmos procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, ndo, com o
objetivo de expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos do Fundo.
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Avaliamos a adequacéo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contabeis e respectivas divulgacdes feitas pela Administradora do Fundo.

Concluimos sobre a adequacao do uso, pela Administradora do Fundo, da base contabil
de continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe
incerteza relevante em relagdo a eventos ou condi¢Bes que possam levantar divida
significativa em relagé@o a capacidade de continuidade operacional do Fundo. Se
concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atengdo em nosso relatério
de auditoria para as respectivas divulgacbes nas demonstragdes financeiras ou incluir
modificagéo em nossa opini&o, se as divulgagdes forem inadequadas. Nossas
conclus@es estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso
relatorio. Todavia, eventos ou condigdes futuras podem levar o Fundo a ndo mais se
manter em continuidade operacional.

Avaliamos a apresentacdo geral, a estrutura e o conteudo das demonstragdes
financeiras, inclusive as divulgagdes e se as demonstragoes financeiras representam as
correspondentes transacgdes e 0s eventos de maneira compativel com o objetivo de
apresentagdo adequada.

Comunicamo-nos com 0s responsaveis pela governanga a respeito, entre outros aspectos,
do alcance planejado, da época da auditoria e das constatagdes significativas de auditoria,
inclusive as eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos
durante nossos trabalhos.

Séo Paulo, 31 de margo de 2017.

ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S.S.
CRC-2SP015199/0-6

Katia raoka Kam
Contadora GRC-1SP272354/0-1



Fundo de Investimento Imobiliario - FIl Comercial Progressivo Il
(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM)

Balancgos patrimoniais em 31 de dezembro

Em milhares de reais

Ativo Nota 2016 2015
Circulante
Disponibilidades - 1
Aplicacgdes financeiras
De natureza nao imobiliaria
Cotas de fundo de renda fixa 5 2.741 877
Contas a receber
Aluguéis a receber 6.1 5.041 5.246
Provisdo para créditos de liquidacao duvidosa 6.2 (69) (25)
Adiantamentos a fornecedores 196 850
Outros valores a receber 181 -
Outros créditos 28 -
8.118 6.949
Investimento
Propriedades para Investimento
Iméveis acabados 182.859 198.001
Obras em andamento 2.022 1.028
Ajuste de avaliacdo ao valor justo 379.413 366.126
7 564.294 565.155
Total do ativo 572.412 572.104
Passivo e Patrimodnio liquido Nota 2016 2015
Circulante
Rendimentos a distribuir 11 8.641 2.449
Provisbes e contas a pagar 20.2 5.997 177
Obrigacdes por captacao de recursos 10 49.020 25.609
63.658 28.235
Nao circulante
Exigivel ao longo prazo
Obrigacdes por captacdo de recursos 10 257.097 333.193
257.097 333.193
Total do passivo 320.755 361.428
Patrimonio liquido
Cotas integralizadas 406.284 406.284
Cotas de investimento a integralizar (440.862) (471.876)
Ajuste a valor justo de propriedades para investimento 379.413 366.126
Prejuizos acumulados (93.178) (89.858)
Total do patriménio liquido 12 251.657 210.676
Total do passivo e patriménio liquido 572.412 572.104

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.



Fundo de Investimento Imobiliario - FIl Comercial Progressivo Il
(Administrado pela BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM)

Demonstragdes dos resultados dos exercicios findos em 31 de dezembro

Em milhares de reais, exceto lucro liquido e valor patrimonial da cota

Receitas de propriedades para Investimento
Receitas de aluguéis
Receitas de estacionamento
Receitas de multa e juros sobre aluguéis
Receitas de multas rescisérias
Descontos concedidos
Constituicdo / reverséo de provisdo para crédito em liquidagéo duvidosa

Ajuste ao valor justo de propriedades para investimento
Receitas de vendas de propriedade para investimento vendidas
Custo de propriedades para investimentos vendidas
Reversédo de ajuste a valor justo de propriedades para investimentos vendidas
Ajuste ao valor justo de propriedades para investimento

Despesas de juros e atualizagdo monetéria de captagdo de recursos
Despesas de juros por obrigagdes de captacdo de recursos
Despesas de atualizagdo monetéaria por obrigagdes com captagéo de recursos

Despesas de propriedades para Investimento
Despesas de comissfes
Despesas de condominio
Despesas de reparos, manutengao e conservacao de iméveis
Taxa de administracéo - Imével

Resultado liquido de propriedades para investimento

Qutros ativos financeiros
Receitas de cotas de fundo de renda fixa
Despesas de IR sobre resgates de titulos de renda fixa
Rendimento de Renda Fixa - Repasse

Despesas operacionais
Despesa de consultoria
Despesa da avaliagédo
Taxa de administracdo - Fundo
Outras despesas operacionais

Lucro liguido do exercicio

Quantidade de cotas integralizadas

Lucro liquido por cota integralizada - R$
Valor patrimonial da cota integralizada - R$

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes financeiras.

Nota 2016 2015
8 62.279 61.702
8 407 -

9 -
83 112
14 (6.030) -
6.2 (44) 419
56.704 62.233
7 41.292 -
7 (15.468) -
7 (1.680) -
7 43.505 1.841
67.649 1.841
14 (31.863) (34.275)
14 (15.180) (21.997)
(47.043) (56.272)
14 (2.408) (112)
14 - (193)
14 - (25)
14 - (30)
(2.408) (360)
74.902 7.442
206 64
14 (10) (16)
446 -
642 48

9e 14 (48) (18)
14 (209) (216)

9e 14 (514) (489)
14 (204) (166)

(975) (889)
74.569 6.601
3.568.083 3.257.941
20,90 2,03
70,53 64,67




Fundo de Investimento Imobiliario - FlIl Comercial Progressivo Il

(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM)

Demonstra¢c8es das mutacdes do patriménio liquido dos exercicios findos em 31 de dezembro

Em milhares de reais

Em 31 de dezembro de 2014

Cotas de investimentos integralizadas

Lucro liquido do exercicio

Ajuste de avaliagdo ao valor justo de propriedades para investimento
Rendimentos apropriados

Em 31 de dezembro de 2015

Cotas de investimentos integralizadas

Lucro liquido do exercicio

Ajuste de avaliacdo ao valor justo de propriedades para investimento
Reversao do ajuste a valor justo de im6veis vendidos

Rendimentos apropriados

Em 31 de dezembro de 2016

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragées financeiras.

Ajuste de
Cotas Cotas a avaliagcéo a Prejuizos
Nota integralizadas integralizar valor justo acumulados Total

(93.716) - 364.285 (63.726) 206.843
500.000 (471.876) - - 28.124
- - - 6.601 6.601

7 - - 1.841 (1.841) -
11 - - - (30.892) (30.892)
12 406.284 (471.876) 366.126 (89.858) 210.676
- 31.014 - - 31.014
- - - 74.569 74.569

7 - - 43.505 (43.505) -
7 - - (30.218) 1.680 (28.538)
11 - - - (36.064) (36.064)
12 406.284 (440.862) 379.413 (93.178) 251.657




Fundo de Investimento Imobiliario - FIl Comercial Progressivo Il
(Administrado pela BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM)

Demonstracao dos fluxos de caixa (método direto) dos exercicios findos em 31 de dezembro

Em milhares de reais

2016 2015
Fluxo de caixa das atividades operacionais
Recebimento de receitas de aluguéis 61.514 61.627
Recebimento de receitas de estacionamento 407 -
Recebimento de receitas de multas e juros sobre aluguéis 9 112
Recebimento de receitas de multas rescisorias 83 -
Pagamento de despesa de avaliagdo (209) (236)
Pagamento de despesas de consultoria (48) (18)
Pagamento de despesas de reparos, manutencéo e conservacao de iméveis - (25)
Pagamento de despesas de condominio - (193)
Pagamento de despesas de comissdes (2.408) (86)
Pagamento de taxa de administra¢do - Fundo (513) (485)
Pagamento de taxa de fiscalizacdo da CVM (42) (33)
Outros recebimentos (pagamentos) operacionais (82) (120)
Pagamento (compensacéao) de IR s/ resgate de titulos de renda fixa 37) (15)
Caixa liquido das atividades operacionais 58.675 60.528
Fluxo de caixa das atividades de investimento
Aplicacéo e resgate de cotas de fundo de renda fixa (2.212) 621
Pagamento de benfeitorias em imdveis para renda (260) (1.071)
Pagamento de adiantamento de obras em imdveis para renda (351) (414)
Venda de imdveis para renda 41.292 -
Caixa liquido das atividades de investimento 39.469 (864)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Cotas integralizadas 31.014 28.124
Pagamento de custos de reestruturagdo de captagéo (4.325) -
Pagamento de despesas de juros e atualizagdo monetaria por obrigagdes de captacao de recursos (32.592) (35.018)
Pagamento de amortizagé@o do principal por obrigagédo de captacéo de recursos (62.370) (23.659)
Rendimentos distribuidos (29.872) (29.110)
Caixa liquido das atividades de financiamento (98.145) (59.663)
Variacdo liquida de caixa e equivalentes de caixa (2) 1
Caixa e equivalentes de caixa - inicio do exercicio 1 -
Caixa e equivalentes de caixa - fim do exercicio - 1
Reconciliagdo do lucro liquido com o caixa liquido das atividades operacionais
Lucro liquido do exercicio 74.569 6.601
Acertos de reconciliagdo
Ajuste ao valor justo de propriedades para investimento (43.505) (1.841)
Despesas de juros e atualizacdo monetaria por obrigagdes na aquisicdo de iméveis 6.675 21.254
Proviséo para crédito em liquidacdo duvidosa 44 (419)
Variag6es patrimoniais
VariagOes de contas ativas relacionadas com receitas (19.531) (139)
Variag6es de contas passivas relacionadas com despesas 40.423 35.072
Caixa liquido das atividades operacionais 58.675 60.528

As notas explicativas sé@o parte integrante das demonstracdes financeiras.



Fundo de Investimento Imobiliario - FIl Comercial Progressivo |l
(Administrado pela BTG Pactual Servi¢os Financeiros S.A. DTVM)

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes financeiras em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto guando mencionado o contrario

1. Contexto operacional

O Fundo de Investimento Imobiliario - FIl Comercial Progressivo Il ("Fundo"), administrado pela BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM, foi
constituido, sob forma de condominio fechado, em 09 de junho de 2006, com prazo de duragdo indeterminado, nos termos da Instrugdo CVM n° 571
de 25 de novembro de 2015 que alterou a Instrugdo CVM n° 472 de 31 de outubro de 2008, tendo sido aprovado o seu funcionamento pela CVM em
26 de junho de 2006 e o inicio de suas atividades em 09 de junho de 2006.

O objetivo do Fundo é a aquisicdo de iméveis comerciais localizados em grandes centros comerciais, shopping centers e avenidas (“Imoéveis-Alvo"),
ou de direitos a eles relativos, com a finalidade de venda, locagdo ou arrendamento de tais unidades comerciais, além da cesséo a terceiros dos
direitos e créditos decorrentes da venda, locagéo ou arrendamento de tais iméveis.

Em 31 de dezembro de 2016 o Fundo apresenta capital circulante negativo no montante de R$ 55.540 e considerando que o mesmo efetua
pagamento de rendimentos conforme o art. 10, p.u., da lei 8.668/93 que encontra-se também descrita no Oficio Circular CVM/SIN/SNC/N° 1/2014, ha
uma dependéncia de aportes de seu cotista exclusivo para honrar com seus compromissos financeiros. Em 31 de margo de 2015, o cotista exclusivo
subscreveu 5.000 cotas ao valor de R$ 100,00, perfazendo o valor total de R$ 500.000, deste montante, até 31 de dezembro de 2016, o cotista
integralizou R$ 59.138. Caso o Fundo necessite de recursos para o pagamentos das suas despesas diarias, 0 administrador realizar4 as chamadas
para integralizacéo, nos termos do Compromisso de Integralizacéo.

A gestdo de riscos da Administradora tem suas politicas aderentes as praticas de mercado, e est4 em linha com as diretrizes definidas pelos 6rgaos
reguladores. Os principais riscos associados ao Fundo estédo detalhados na nota 4.

As cotas do Fundo n&o sdo negociadas na BM&F BOVESPA - Bolsa de Valores de Mercadorias e Futuros.

2. Apresentacgédo das demonstragdes financeiras

As demonstragbes financeiras foram elaboradas consoante as préaticas contdbeis adotadas no Brasil, aplicaveis aos fundos de investimento
imobiliario, seguindo a Instrugdo CVM 516 e demais orienta¢des e normas contabeis emitidas pela CVM, conforme aplicavel.

As demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2016 foram aprovadas pela administradora do Fundo em 31 de marco de 2017.
3. Resumo das principais politicas contébeis e critérios de apuracdo

A elaboracdo das demonstragfes financeiras exige que a Administragdo 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 periodo do relatério.

O uso de estimativas se estende as provisdes necessarias para créditos de liquidagao duvidosa, valor justo e mensuragdo de valor recuperavel de
ativos. Os resultados efetivos podem variar em relagdo as estimativas.

3.1 Classificagdo ativos e passivos correntes e ndo correntes

O Fundo apresenta ativos e passivos no balango patrimonial com base na classificagdo circulante/ndo circulante. Um ativo é classificado no circulante
guando: (i) se espera realiza-lo ou se pretende vendé-lo ou consumi-lo no ciclo operacional normal; (ii) for mantido principalmente para negociagéo;
(iii) se espera realiza-lo dentro de 12 meses ap6s o periodo de divulgagdo ou (iv) caixa e equivalentes de caixa. Todos os demais ativos sdo
classificados como néo circulantes. Um passivo é classificado no circulante quando: (i) se espera liquida-lo no ciclo operacional normal dentro de 12
meses apo6s o periodo de divulgagéo ou (ii) ndo ha direito incondicional para diferir a liquidagdo do passivo por, pelo menos, 12 meses ap6s o periodo
de divulgagdo. Todos os demais passivos sao classificados como néo circulantes.

3.2 Classificagdo ativos e passivos correntes e ndo correntes
a) Classificagdo dos instrumentos financeiros
|. Data de reconhecimento

Todos os ativos e passivos financeiros séo inicialmente reconhecidos na data de negociagao.
Il. Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificagdo dos instrumentos financeiros em seu reconhecimento inicial depende de suas caracteristicas e do propdsito e finalidade pelos quais os
instrumentos financeiros foram adquiridos pelo Fundo. Todos os instrumentos financeiros sé&o reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescidos do
custo de transagao, exceto nos casos em que 0s ativos financeiros séo registrados ao valor justo por meio do resultado.

1. Classificacdo dos ativos financeiros para fins de mensuracéo

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

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

Contas a receber: essa categoria inclui as rendas de aluguéis a receber provenientes das propriedades para investimento e outros recebiveis.

IV. Classificacdo dos ativos financeiros para fins de apresentacéo

Os ativos financeiros séo classificados por natureza nas seguintes rubricas do balango patrimonial:
Disponibilidades: saldos de caixa e depdsitos a vista.

AplicagBes financeiras representadas por titulos e valores mobiliarios: titulos que representam divida para o emissor, rendem juros e foram
emitidos de forma fisica ou escritural.

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

V. Classificacdo dos passivos financeiros para fins de mensuracéo

Passivos financeiros ao custo amortizado: passivos financeiros, independentemente de sua forma e vencimento, resultantes de atividades de
captacéo de recursos realizados pelo Fundo.

VI. Classificac@o dos passivos financeiros para fins de apresentacéo

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

Obrigages por captacédo de recursos: representam financiamentos obtidos com a cesséo de fluxos de caixa futuros de recebiveis imobiliarios e
sdo avaliados ao custo amortizado, consoante a taxa da cesséo.

b) Mensuragédo dos ativos e passivos financeiros e reconhecimento das mudancgas de valor justo



Fundo de Investimento Imobiliario - FIl Comercial Progressivo |l
(Administrado pela BTG Pactual Servi¢os Financeiros S.A. DTVM)

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes financeiras em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto guando mencionado o contrario

Em geral, os ativos financeiros séo inicialmente reconhecidos ao valor justo, que é considerado equivalente ao prego de transacédo. Os instrumentos
financeiros ndo mensurados ao valor justo por meio do resultado séo ajustados pelos custos de transagdo. Os ativos e passivos financeiros sao
posteriormente mensurados da seguinte forma:

l. Mensuracéo dos ativos financeiros

Os ativos financeiros sdo mensurados ao valor justo, sem deducgdo de custos estimados de transacédo que seriam eventualmente incorridos quando
de sua alienagao.

O "valor justo" de um instrumento financeiro em uma determinada data é interpretado como o valor pelo qual ele poderia ser comprado e vendido
naquela data por duas partes bem informadas, agindo deliberadamente e com prudéncia, em uma transacéo em condig6es regulares de mercado. A

referéncia mais objetiva e comum para o valor justo de um instrumento financeiro € o preco que seria pago por ele em um mercado ativo,
transparente e significativo ("prego cotado” ou "pre¢o de mercado").

Caso ndo exista preco de mercado para um determinado instrumento financeiro, seu valor justo é estimado com base em técnicas de avaliagdo
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 recebiveis sdo mensurados pelo custo amortizado, reduzidos por eventual reducdo no valor recuperavel, onde as receitas deste grupo sao
reconhecidas em base de rendimento efetivo por meio da utilizagao da taxa efetiva de juros.

Il. Mensuracédo dos passivos financeiros

Em geral, os passivos financeiros sdo mensurados ao custo amortizado, adotando-se o0 método de taxa efetiva de juros.

A "taxa efetiva de juros" é a taxa de desconto que corresponde exatamente ao valor inicial do instrumento financeiro em relagdo a totalidade de seus
fluxos de caixa estimados, de todas as espécies, ao longo de sua vida Util remanescente. No caso dos instrumentos de taxa fixa, a taxa de juros
efetiva coincide com a taxa de juros contratual definida na data de contratagao, adicionados, conforme o caso, as comissdes e os custos de transagao
gue, por sua natureza, fagam parte de seu retorno financeiro. No caso de instrumentos financeiros de taxa variavel, a taxa de juros efetiva coincide
com o retorno vigente em todos os compromissos até a data de referéncia seguinte de renovagao de juros.

1ll. Reconhecimento de variaces de valor justo

Como regra geral, variagcdes no valor contabil de ativos e passivos financeiros para negociacao, sao reconhecidas na demonstragao do resultado, em
suas respectivas contas de origem.

3.3 Propriedades para investimentos

As propriedades para investimento estdo demonstradas pelos seus respectivos valores justos, os quais foram obtidos através de laudos de avaliagao
elaborados por entidades profissionais com qualificacdo reconhecida e formalmente aprovados pela Administradora do Fundo. A variagdo no valor
justo das propriedades para investimento é reconhecida na demonstragdo do resultado do exercicio, no periodo em que referida valorizagcdo ou
desvalorizacao tenha ocorrido. O valor justo da propriedade para investimento é determinado sem qualquer dedugéo para custos de transacdo em
gue possa incorrer por venda ou outra alienagdo das mesmas, conforme item 37 do CPC 28 - Propriedades para Investimento.

3.4 Provisdes e ativos e passivos contingentes
O Fundo, ao elaborar suas demonstragées financeiras faz a segregacgéo entre:

Provis@es: saldos credores que cobrem obrigagfes 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 de um ou mais eventos futuros que ndo estejam totalmente sob o controle do Fundo. Sao reconhecidos no balango quando,
baseado na opinido de assessores juridicos e da administragdo, for considerado provavel o risco de perda de uma acdo judicial ou
administrativa, com uma provavel saida de recursos para a liquidacdo das obrigacdes. Os passivos contingentes classificados como perda
possivel pelos assessores juridicos e pela administragdo sdo apenas divulgados em notas explicativas, enquanto aqueles classificados como
perda remota nao requerem divulgacgéao.

Ativos contingentes: ativos originados em eventos passados e cuja existéncia dependa, e somente venha a ser confirmada pela ocorréncia ou
ndo de eventos além do controle do Fundo. N&o sao reconhecidos no balango patrimonial ou na demonstrac¢éo do resultado.

3.5 Reconhecimento de receitas e despesas

As receitas e as despesas sao apropriadas ao resultado segundo o regime contabil de competéncia.

3.6 Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sao representados por depdsitos bancarios e aplica¢des financeiras de renda fixa, de curto prazo e alta liquidez que séo
prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa e que estdo sujeitos a um insignificante risco de mudanca de valor.

3.7 Estimativas e julgamentos contébeis criticos

A Administradora do Fundo efetua estimativas e julgamentos contébeis, 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 considerados mais relevantes, e podem
sofrer variagéo no futuro, acarretando em eventuais impactos em ativos e passivos do Fundo, estdo descritas a seguir:

1) Valor justo dos instrumentos financeiros: o valor justo dos instrumentos financeiros que ndo possuem suas cotagdes disponiveis ao mercado, por
exemplo, Bolsa de Valores, sdo mensurados mediante utilizacdo de técnicas de avaliagdo, sendo considerados métodos e premissas que se baseiam
principalmente nas condigdes de mercado e, também, nas informac8es disponiveis, na data das demonstragdes financeiras. As politicas contabeis
descritas na nota explicativa 3.2 apresentam, informag6es detalhadas sobre "classificacdo dos instrumentos financeiros" e "mensuracéo dos ativos e
passivos financeiros e reconhecimento das mudancas de valor justo”.

1) Valor justo das propriedades para investimento: conforme descrito na nota explicativa 3.3, o valor justo dos iméveis para renda é obtido através de
laudos de avaliacdo elaborados por entidades profissionais com qualificagéo reconhecida, sendo utilizadas técnicas de avaliagdo, como por exemplo
projecbes de desempenho futuro do fluxo de receitas e despesas descontado a valor presente. As informagdes sobre as referidas propriedades para
investimento estao descritas na nota explicativa 7.

Ill) Provisdo para créditos de liquidagédo duvidosa: a provisdo é constituida para 100% dos saldos em aberto de clientes com alguma parcela de
aluguel vencida acima de 120 dias e também para todos os valores dos créditos renegociados.

4, Riscos associados ao Fundo

4.1 Riscos de mercado
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4.1.1 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 condigfes econdmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos
significativos em termos de pregos e liquidez dos ativos desses emissores. Mudangas na percepgao da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo
gue nao fundamentadas, poderdo trazer impactos nos precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez.

4.1.2 Fatores macroecondmicos relevantes

Variaveis exdgenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situag6es especiais de mercado ou, ainda, de eventos
de natureza politica, econdmica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais
brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e mudangas legislativas relevantes, poderdo afetar
negativamente os precos dos ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das Cotas, bem como resultar (a) em alongamento do exercicio de
amortizacdo de Cotas e/ou de distribuicdo dos resultados do Fundo ou (b) na liquidagdo do Fundo, o que podera ocasionar a perda, pelos respectivos
Cotistas, do valor de principal de suas aplicagcdes. Nao sera devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, os Cotistas do Fundo, a Administradora e os
Coordenadores, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razao, (c) caso os Cotistas sofram qualquer dano ou
prejuizo resultante de tais eventos. O Governo Federal frequentemente intervém na economia do Pais e ocasionalmente realiza modificagdes
significativas em suas politicas e normas, causando os mais diversos impactos sobre os mais diversos setores e segmentos da economia do Pais. As
atividades do Fundo, sua situag&o financeira e resultados poderdo ser prejudicados de maneira relevante por modificag8es nas politicas ou normas
aue envolvam ou afetem fatores. tais como:

a. taxas de juros;
controles cambiais e restricbes a remessas para o exterior;

flutuagdes cambiais;

b.

c.

d. inflagéo;
e. liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;
f.

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

A incerteza quanto a implementagdo de mudancgas 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 o0 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.

4.1.3 Risco de alteracdo nos mercados de outros paises

O preco de mercado de valores mobiliarios emitidos no Brasil € influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢cdes econdmicas e de mercado de
outros paises, incluindo, mas néo se limitando aos Estados Unidos da América, a paises europeus e a paises de economia emergente. A reagdo 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 negociagdo das Cotas, além de dificultar o eventual acesso do Fundo aos mercados financeiro e
de capitais em termos aceitaveis ou absolutos.

4.1.4 Risco de alteracdo da legislagéo aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislacéo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitag&o, leis tributarias, leis cambiais e leis
gue regulamentem investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a altera¢des. Ainda, poderdo ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e 6rgdos reguladores nos mercados, bem como moratérias e alteracbes das politicas monetéria e
cambial. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como as condi¢es para distribuicdo de rendimentos e
para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de cambio e de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicacdo de leis
existentes e a interpretacéo de novas leis poderdo impactar os resultados do Fundo.

4.1.5 Risco de alteragdes tributarias e mudancgas nalegislagao tributaria

Embora as regras tributarias relativas a fundos de investimento imobiliarios estejam vigentes ha anos, néo existindo perspectivas de mudangas, existe
o risco de tal regra ser modificada no contexto de uma eventual reforma tributaria. Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da
criagdo de novos tributos, interpretagdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacéo de isengdes vigentes, sujeitando o
Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos néo previstos inicialmente.

4.1.6 Riscos juridicos

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

Além disso, o Fundo poderd vir a ser parte em demandas judiciais relacionadas aos seus ativos, em especial, mas nao se limitando, em relagédo aos
iméveis integrantes de sua carteira, tanto no poélo ativo quanto no pélo passivo. A titulo exemplificativo, tais demandas judiciais poderiam envolver
eventuais discussfes acerca do recebimento de indenizacdo em caso de desapropriagdo dos imoéveis, disputas relacionadas a auséncia de
contratagdo e/ou renovagao pelos locatarios dos imoveis dos seguros devidos nos termos dos contratos de locacdo e a obtencéo de indenizagdo no
caso de ocorréncia de sinistros envolvendo os imdéveis, entre outras. Em virtude da reconhecida morosidade do sistema judiciario brasileiro, a
resolucao de eventuais demandas judiciais pode ndo ser alcangada em tempo razoavel, o que pode resultar em despesas adicionais para o Fundo,
bem como em atraso ou paralisacédo, ainda que parcial, do desenvolvimento dos negécios do Fundo, o que teria um impacto na rentabilidade do
Fundo.

4.2 Riscos relativos ao mercado imobiliario

4.2.1 Riscos de flutuagdes no valor dos imdéveis integrantes do patrimdnio do Fundo
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O valor dos imdéveis que integram a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuagdes de pregos, cotagbes de mercado e
eventuais avaliagfes realizadas em cumprimento a regulamentacdo aplicavel e/ou ao Regulamento. Em caso de queda do valor dos iméveis, 0s
ganhos do Fundo decorrente de eventual alienagdo dos imdveis, bem como o preco de negociagdo das Cotas no mercado secundario poderdo ser
adversamente afetados.

4.2.2 Risco de desvalorizagdo do imovel

Como os recursos do Fundo destinam-se a aplicacdo em iméveis, um fator que deve ser preponderantemente levado em consideragdo com relagdo a
rentabilidade do Fundo é o potencial econdmico, inclusive a médio e longo prazo, da regido onde estdo localizados os imdveis. A andlise do potencial
econdmico da regido deve se circunscrever ndo somente ao potencial econdémico corrente, como também deve levar em conta a evolugdo deste
potencial econdmico da regido no futuro, tendo em vista a possibilidade de eventual decadéncia econémica da regido, com impacto direto sobre o
valor dos imoéveis e, por consequéncia, sobre as Cotas.

4.2.3 Riscos relativos as receitas mais relevantes
Os principais riscos relativos as receitas mais relevantes do Fundo séo:

(i) Quanto a receita de locagédo: a inadimpléncia no pagamento de aluguéis implicardo em néo recebimento de receitas por parte do Fundo, uma vez
gue os aluguéis sdo sua principal fonte de receitas. Além disso, na ocorréncia de tais hipéteses o Fundo podera nao ter condi¢cdes de pagar seus
compromissos has datas acordadas, o que implicaria na necessidade dos Cotistas serem convocados a arcarem com 0s encargos do Fundo;

(ii) Quanto as alteragBes nos valores dos aluguéis praticados: ha a possibilidade das receitas de aluguéis do Fundo nédo se concretizarem na integra,
visto que a cada vencimento anual as bases dos contratos podem ser renegociadas, provocando alteragdes nos valores originalmente acordados.
Importante destacar ainda que conforme disp8e o artigo 51 da Lei do Inquilinato, “nas locag8es de imdveis nado residenciais, o locatério tera direito a
renovacdo do contrato, por igual prazo, desde que, cumulativamente: | - o contrato a renovar tenha sido celebrado por escrito e com prazo
determinado; Il - o 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 loca¢do nao
seja de interesse do Fundo proceder a renovagdo dos contratos, os locatérios poderdo pedir a renovagdo compulséria do contrato de locacao, desde
gue preenchidos os requisitos legais e observado o prazo para propositura da agdo renovatéria. Ainda em fungdo dos contratos de locacao, se,
decorridos trés anos de vigéncia do contrato ou de acordo anterior, ndo houver acordo entre locador e locatario sobre o valor da locagéo, podera ser
pedida a reviséo judicial do aluguel a fim de ajusta-lo ao pre¢co do mercado. Com isso, os valores de locagédo poderdo variar conforme as condi¢des de
mercado vigentes a época da acgdo revisional. Quanto a receita de locacdo: a inadimpléncia no pagamento de aluguéis implicardo em né&o
recebimento de receitas por parte do Fundo, uma vez que os aluguéis séo sua principal fonte de receitas. Além disso, na ocorréncia de tais hipéteses
0 Fundo poderd néo ter condigfes de pagar seus compromissos nas datas acordadas, o que implicaria na necessidade dos Cotistas serem
convocados a arcarem com 0s encarans do Fundo:

(iii) Nos casos de rescisdo dos contratos de locagéo, incluindo por deciséo unilateral do locatario, antes do vencimento do prazo estabelecido no seu
contrato de locagdo sem o pagamento da indenizacdo devida, as receitas do Fundo poderdo ser comprometidas, com reflexo negativo na
remuneragao do cotista.

4.2.4 Risco de alterag8es na lei do inquilinato

As receitas do Fundo decorrem substancialmente de recebimentos de aluguéis, nos termos de cada um dos contratos de locacao firmados pelo
Fundo. Dessa forma, caso a Lei do Inquilinato seja alterada de maneira favoravel a locatarios (incluindo, por exemplo e sem limitagdo, com relacéo a
alternativas para renovacao de contratos de locagao e definicdo de valores de aluguel ou alteracéo da periodicidade de reajuste) o Fundo podera ser
afetado adversamente.

4.2.5 Risco de desapropriacdo

Ha possibilidade de ocorrer a desapropriagdo, 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 restrigbes aos iméveis também podem ser aplicadas pelo Poder
Publico, restringindo, assim, a utilizacéo a ser dada aos mesmos, tais como o tombamento do préprio Imével ou de &rea de seu entorno, incidéncia de
preempcao e ou criagdo de zonas especiais de preservacao cultural, dentre outros.

4.3 Riscos relativos ao Fundo
4.3.1 Inexisténcia de garantia de eliminacao de riscos

A realizagdo 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 reducao ou eliminagéo dos riscos aos quais esta sujeito, e, consequentemente, aos quais 0s
Cotistas também poderéo estar sujeitos. Em condi¢des adversas de mercado, referido sistema de gerenciamento de riscos podera ter sua eficiéncia
reduzida. As eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo estdo limitadas ao valor do capital subscrito, de forma que os Cotistas podem ser
futuramente chamados a aportar recursos adicionais no Fundo além de seus compromissos.

4.3.2 Desempenho passado

Ao analisar quaisquer informag@es fornecidas no Prospecto e/ou em qualquer material de divulgacdo 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 e o0s
Coordenadores tenham de qualquer forma participado, os potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado nado 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, variagdo nas taxas de juros e indices de inflag&o.

4.3.3 Risco tributério

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%
(noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balanco ou balancete semestral encerrado em
30 de junho e 31 de dezembro de cada ano.

Ainda de acordo com a referida lei, o fundo de investimento imobiliario que aplicar recursos em empreendimentos imobiliarios que tenham como
incorporador, construtor ou sécio, 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 tributagcdo aplicavel as pessoas juridicas, para fins de incidéncia da tributagédo
corporativa cabivel (IRPJ, CSLL, Contribui¢gdo ao Programa de Integracéo Social - PIS e COFINS).

Os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelo Fundo em aplicagBes 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
guando da distribuicdo de rendimentos e ganhos de capital aos Cotistas.
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Os rendimentos auferidos pelo Fundo, quando distribuidos aos Cotistas, sujeitam-se & incidéncia do Imposto de Renda na fonte a aliquota méaxima de
20% (vinte por cento).

Os ganhos de capital auferidos pelos Cotistas na alienacéo 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).

N&o obstante, de acordo com o artigo 3°, inciso Il c/c paragrafo Unico, inciso Il, da Lei n® 11.033/04, com redacado dada pela Lei n°® 11.196/05, ficam
isentos do Imposto de Renda na fonte e na declaragdo 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 sera concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no
minimo, 50 (cinquenta) Cotistas e que o mesmo néo 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 |lhe 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
negociacéo 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 posigdo expressivamente concentrada, sujeitando assim os demais Cotistas a
tributac&o.

4.3.4 Riscos relacionados aliquidez do investimento em cotas de fundos de investimento imobiliarios

Como os fundos de investimento imobiliario sdo uma modalidade de investimento em desenvolvimento no mercado brasileiro, onde ainda n&o
movimentam volumes significativos de recursos, com numero reduzido de interessados em realizar negécios de compra e venda de cotas, seus
investidores podem ter dificuldades em realizar transagfes no mercado secundario. Neste sentido, o investidor deve observar o fato de que os fundos
de investimento imobiliario sdo constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo o resgate de suas cotas, sendo quando da extin¢gdo do
Fundo, fator este que pode influenciar na liquidez das cotas quando de sua eventual negocia¢cao no mercado secundario.

5. Aplicagdes financeiras
As aplicagdes financeiras em 31 de dezembro estéo representadas por:

5.1 De natureza ndo imobiliéario 2016 2015
(a) Cotas do BTG Pactual Capital Markets FI RF 2.741 877
2.741 877

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, estdo compostos por cotas do BTG Pactual Capital Markets FI RF, que é administrado pela BTG Pactual
Servigos Financeiros S/A DTVM. As cotas ndo possuem vencimento e podem ser resgatadas a qualquer momento (liquidez diaria). A rentabilidade do
BTG Pactual Capital Markets Fundo de Investimento Renda Fixa é determinada substancialmente pelo rendimento dos titulos e valores mobiliarios
investidos cuja carteira esta composta de: operagdes compromissadas, certificados de depésito bancario e outros titulos de emisséo de instituicdes
financeiras, debéntures, cotas de fundos de investimento em direitos creditérios, operacdes com swap e mercado futuro.

6. Contas areceber
6.1 Aluguéis areceber

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015 os valores que compdem o contas a receber compreendem aluguéis, vencidos e vincendos relativos as areas
ocupadas.

Os valores que comp8em o contas a receber de aluguéis possuem 0s seguintes vencimentos:

Prazo 2016 2015
A vencer 4.972 5.228
Vencidos de 121 a 180 dias 19 -
Vencidos de 181 a 360 dias 50 -
Vencidos acima de 360 dias - 18
5.041 5.246

6.2 Provisdo para créditos de liquidacao duvidosa
Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, os valores que compdem a referida provisdo apresentam o seguinte vencimento:

Prazo 2016 2015
A vencer - 7)
Vencidos de 121 a 180 dias (29) -
Vencidos de 181 a 360 dias (50) -
Vencidos acima de 360 dias - (18)
(69) (25)
A movimentacao da provisdo no exercicio pode ser assim demonstrada:
Saldo no inicio do exercicio (25) (444)
Constituicdo da provisao (59) -
Reverséao da provisdo 15 419
Saldo ao final do exercicio (69) (25)
7. Propriedades para investimento

Valor justo  Valor justo de
Descrigdo dos empreendimentos de 2016 2015

Corresponde ao imével denominado "C&A" (loja no Shopping ABC), localizado na Avenida Pereira Barreto, 42,
Jardim Bela Vista, Municipio de Santo André, Estado de Sao Paulo. O empreendimento possui uma fragéo ideal de
4,1775% do total do terreno e uma area privativa de 2.113,25 m2. O im6vel encontra-se registrado no 14° tabelido
de notas da Comarca de S&o Paulo. 8.216 7.690

Corresponde ao imével denominado "C&A" (loja no Shopping Patio Belém), localizado na Travessa Padre Eutiquio,
1.078, bairro Batista Campos, Municipio de Belém, Estado do Parad. O empreendimento corresponde a uma fragao
ideal de 1.978,58 m2 do terreno com 8.772,52 m2 de area construida total e uma area privativa de 3.364,47 m2. O
imével encontra-se registrado no 1° Oficio de Registro de Iméveis da Comarca de Belém / PA. 20.739 19.479
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Notas explicativas da administracdo as demonstracdes financeiras em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto guando mencionado o contrario

Corresponde ao imoével denominado "C&A", localizado na Rua dos Goitacazes, 182, bairro central, Municipio de
Belo Horizonte, Estado de Minas Gerais. O empreendimento estd situado em um terreno de 1.200,00 m2 com
5.931,94 m2 de &rea construida total. O imével encontra-se registrado no 22 Oficio de Registro de Iméveis de Belo
Horizonte.

Corresponde ao imével denominado "C&A" (loja nimero 2.140 situada no piso L2 do Shopping Del Rey), localizado
na Avenida Presidente Carlos Luz, 3.001, esquina com rodovia BR-262, Municipio Belo Horizonte, estado de Minas
Gerais. O empreendimento corresponde a uma fracao ideal de 0,046400% do terreno com 3.355,08 m2 de &rea
construida total.

Corresponde ao imoével denominado "C&A" (loja situada no Minas Shopping), localizado na Avenida Cristiano
Machado, 4.000, bairro Unido, Municipio Belo Horizonte, Estado MG. O empreendimento corresponde a uma fragéo
ideal de 7.599,61 m2 do terreno com 4.701,43 m2 de &rea construida total e uma éarea privativa de 3.204,50 m2. O
imével encontra-se registrado no 4° Registro de Iméveis da Comarca de Belo Horizonte.

Corresponde ao imével denominado "C&A" (loja no Patio Brasil Shopping Center), localizado na Via W3/SUL no
Bloco A da Quadra 07 do SC/SUL, Cidade Satélite Brasilia, Distrito Federal. O empreendimento corresponde a uma
fracdo ideal de 0,04901 do terreno com 4.633,35 m?2 de area construida total e uma area privativa de 2.962,32 m2.
O im6vel encontra-se registrado no 1° Oficio do Registro de Im6veis do Distrito Federal.

Corresponde ao imével denominado "C&A", localizado na Rua Treze de Maio, 520, bairro Centro, Municipio de
Campinas, Estado de S&o Paulo. O empreendimento esta situado um terreno de 767,74 m2 com 4.569,80 m2 de
area construida total. O imével encontra-se registrado no 1° Oficio de Registro de Iméveis da Comarca de
Campinas.

Corresponde ao imével denominado "Call Center", localizado na Avenida Sao Jodo, 455 X Rua 24 de Maio, 80 e 84,
Centro, Municipio e Estado de S&o Paulo. O empreendimento possui 1.448,00 m2 de area construida total. O
imével encontra-se registrado no 5° Cartério de Registro de Iméveis de Sao Paulo.

Corresponde ao imével denominado "C&A" (loja no Shopping Curitiba), localizado na Rua Brigadeiro Franco, 2.300,
bairro Batel, Municipio de Curitiba, Estado do Parana. O empreendimento corresponde a uma fragdo ideal de
0,0849765% do terreno com 9.894,66 m2 de area construida total e uma area privativa de 3.857,00 m2. O imoével
encontra-se registrado na 52 Circunscri¢do do Registro de Iméveis de Curitiba, PR.

Corresponde aos imoveis denominados "C&A" e "Sendas", localizados na Avenida Nossa Senhora de
Copacabana, 749, Loja A, bairro Copacabana, Municipio Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro. Os dois
empreendimentos somados possuem 5.696,00 m2 de area construida total. Os dois iméveis encontram-se
registrados no 5° Oficio de Registro de Iméveis da Capital - RJ.

Corresponde ao imével denominado "C&A" (loja no Shopping Parque Dom Pedro), localizado na Avenida
Guilherme Campos, 500, bairro Jd. Santa Genebra, Municipio de Campinas, Estado de S&o Paulo. O
empreendimento corresponde a uma fragdo ideal de 1,93532% do terreno com 4.905,08 m2 de &rea construida
total e uma area privativa de 3.602,75 m2. O imo6vel encontra-se registrado no 2° Servi¢o de Registro de Imoveis da
Comarca de Campinas.

Corresponde ao imével denominado "C&A", localizado na Praca do Pacificador, 39, Centro, Municipio e Estado do
Rio de Janeiro. O empreendimento possui um terreno de 843,40 m2 com 2.989,00 m2 de area construida total. O
imével encontra-se registrado no 6° Servico Registral - Registro de Iméveis da 32 Circunscricdo (1° Distrito) de
Duque de Caxias / RJ.

Corresponde ao imoével Centro Empresarial e Industrial Alphaville "Sede C&A", localizado na Alameda Araguaia,
1.222, bairro Alphaville Industrial, Municipio de Barueri, Estado de Sao Paulo. O empreendimento possui um
terreno de 7.906,50 m2 com 6.918,00 m2 de area construida total. O imdvel encontra-se registrado no Oficial de
Registros de Imoveis, Titulos e Documentos e Civil de Pessoa Juridica — Alphaville — Barueri/SP.

Corresponde ao imoével denominado "C&A" (loja no Shopping Iguatemi Fortaleza), localizado na Avenida
Washington Soares, 85, bairro Agua Fria, Municipio de Fortaleza, Estado do Cearad. O empreendimento
corresponde a uma fracao ideal de 1,93532% do terreno com 192.521,98 m2 o qual possui uma &rea construida
total de 124.112,5 m2. A &rea privativa correspondente a fracéo ideal do fundo é de 2.320,66 m2. O imével encontra-
se registrado no 2° Servico de Registro de Imdveis da Comarca de Campinas.

Corresponde a 65 vagas de estacionamento localizadas no imével denominado Edificio Garagem, localizado na
Ladeira dos Tabajaras, 50, bairro de Copacabana, Municipio e Estado do Rio de Janeiro. A fragdo ideal de cada
vaga corresponde a 0,46296% do terreno e cada uma possui 17,00 m?, levando a uma area total de 1.105,00 m2.

Corresponde ao imével denominado "C&A" (loja no Goiania Shopping), localizado na Rua T-10, n° 1.300, Setor
Bueno, Municipio de Goiania, Estado de Goias. O empreendimento corresponde a uma fracao ideal de 1.789,43 m?
do terreno com 2.814,00 m2 de area construida total. O imével encontra-se registrado no Registro de Iméveis da 1°
Circunscri¢do de Goiania.

Corresponde aos imoveis denominados "C&A" e "Brookfield" (lojas no Shopping Center Iguatemi Macei?), situados
na Avenida Gustavo Paiva, 2.990, bairro Mangabeiras, Municipio de Macei6, Estado de Alagoas. Os imoéveis
somados correspondem a uma fragdo ideal de 9.739,32 m2 do terreno com 4.498,24 m2 de area construida total.
Os imdveis encontram-se registrados no 1° cartério de registro Geral de Iméveis de Maceié / AL.

Corresponde ao imével denominado "C&A", localizado na Avenida Nilo Peganha, 176, Centro, Municipio de Nova
Iguagu, Estado do Rio de Janeiro. O empreendimento corresponde a uma fragédo ideal de 1.093,20 m?2 e possui
4.592,64 m2 de area construida total. O imével encontra-se registrado no Registro de Iméveis da 12 Circunscri¢éo
de Nova Iguagu / RJ.

Corresponde ao imoével denominado "C&A" (loja no Plana Shopping Niter6i), localizado na Rua Quinze de
Novembro, 8, Loja 123, Centro, Municipio de Niteroi, Estado do Rio de Janeiro. O empreendimento esta situado em
um terreno de 12.226,00 m2 e possui 4.501,00 m2 de area construida total. O imével encontra-se registrado no 2°
Oficio de Justica de Niter6i — Registro de Iméveis - 12 Circunscrigdo de Niterdi.
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Em milhares de reais, exceto guando mencionado o contrario

Corresponde ao imével denominado "C&A" (loja no Norte Shopping), localizado na Avenida Dom Helder Camara,
5474, Cachambi, Municipio do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro. O empreendimento corresponde a uma
fracdo ideal de 0,03688% (Loja S-1.701), 0,03758% (Loja G-1.801) e 0,04421% (Loja G-1.801). O empreendimento
possui 4.159,00 m2 de area construida total. O im6vel encontra-se registrado no 6° Oficio de Registro de Iméveis
do Rio de Janeiro.

Corresponde ao imével denominado "C&A", localizado na Rua do Ouvidor, 186, Centro, Municipio e Estado do Rio
de Janeiro. O empreendimento possui 5.092,00 m?2 de area construida total. O imével encontra-se registrado no
Cartorio do 2° Oficio de Registro de Iméveis da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro.

Corresponde ao imével denominado "C&A", localizado na Avenida Conde da Boa Vista, 484, Centro, Municipio de
Recife, Estado de Pernambuco. O empreendimento situa-se em um terreno de 1.900,00 m2 e possui 6.238,00 m2
de area construida total. O imével encontra-se registrado no 2° Cartério Geral de Registro de Iméveis de Recife /
PE.

Corresponde ao imével "C&A", localizado na Avenida Jerénimo Monteiro, 1.000, Centro, Municipio de Vitéria,
Estado do Espirito Santo. O empreendimento corresponde a uma fragéo ideal de 0,16443% do terreno e 3.551,02
m?2 de area construida total. O imdvel encontra-se registrado no Cartério de Registro de Iméveis da 12 Zona de
Vitoria.

Corresponde ao imével denominado "C&A" (loja Boulevard Rio Shopping), localizado na Rua Bardo de Sé&o
Francisco, 236, Loja E, Vila Isabel, Municipio e Estado do Rio de Janeiro. O empreendimento possui 2.299,99 m2
de area construida total. O imével encontra-se registrado no 10° Oficio de Registro de Iméveis da Comarca do Rio
de Janeiro / RJ.

Corresponde ao imoével denominado "C&A", localizado na Rua Oswaldo Cruz (antiga Rua Grande), 290 e 298,
Centro, Municipio de Sao Luis, Estado do Maranh&o. O empreendimento esta situado em um terreno de 1.053,40
m2 e possui 4.663,00 m2 de area construida total. O im6vel encontra-se registrado no 2° Cartério de Registro de
Imoveis de S&o Luis / MA.

Corresponde ao imével denominado "C&A", localizado na Avenida Sdo Jodo, 455 X Rua 24 de Maio, 80 e 84,
Centro, Municipio e Estado de Sdo Paulo. O empreendimento possui 3.787,00 m2 de area construida total. O
imével encontra-se registrado no 5° Cartério de Registro de Iméveis de S&o Paulo.

Corresponde ao imével denominado "C&A" (loja no Shopping Barra Salvador), localizado na Avenida Centenario,
2.992, Chame, Municipio de Salvador, Estado da Bahia. O empreendimento corresponde a uma fragdo ideal de
0,038935% do terreno com 4.839,00 m2 de area construida total e 2.132,31 m2 de area privativa. O imével encontra:
se registrado no 1° oficio de registro de iméveis e hipotecas de Salvador / BA.

Corresponde ao imével denominado "C&A" (loja no Shopping Center Piedade), localizado na Rua Conselheiro
Junqueira Ayres, 08, bairro S&o Pedro, Municipio de Salvador, Estado da Bahia. O empreendimento corresponde a
uma fragao ideal de 2.153,97 m2 do terreno e 4.115,52 m? de area privativa. O imével encontra-se registrado no 5°
Oficio de Registro de Imoéveis de Salvador / BA.

Corresponde ao imével denominado "C&A", localizado na Rua Conde de Bonfim, 366, Tijuca, Municipio e Estado do
Rio de Janeiro. O empreendimento possui 5.649,00 m2 de area construida total. O imével encontra-se registrado no
11° Registro de Iméveis da Comarca da Capital Rio de Janeiro / RJ.

Corresponde ao 8° ao 9° pavimentos comerciais no Edificio Santa Catarina composto 4 subsolos
(estacionamentos), andar térreo com lobby e controle de acesso, 18 pavimentos tipo, com area privativa total, por
pavimento, de 2.064,6m2, dividido em 2 conjuntos cada, localizado na Avenida Paulista, 283 - Sdo Paulo - SP,
registrado sob a matricula n® 103.685 a 103.688 do 1° Cartdrio de Registro de Imoéveis de Sdo Paulo.

A movimentacao ocorrida na conta propriedades para investimento esta descrita a seguir:

Saldo em 31 de dezembro de 2014

Gastos capitalizados ao valor contabil (benfeitorias)

Ajustes ao valor justo das propriedades para investimento

Saldo em 31 de dezembro de 2015

Ajustes ao valor justo das propriedades para investimento

Gastos capitalizados ao valor contabil (benfeitorias)

Custo das propriedades para investimento vendidas

Venda de propriedades para investimento (reversé@o do ajuste ao valor justo)
Saldo em 31 de dezembro de 2016

No exercicio de 2016, o Fundo realizou a venda de 4 unidades imoveis. Abaixo a reconciliacdo dos valores da venda:

Valor da venda das propriedades para investimento

Custo histdrico das propriedades para investimento vendidas
Comissdes pela venda

Lucro venda dos imoéveis

Ajuste a valor justo das propriedades para investimento do exercicio corrente
Ajuste a valor justo das propriedades para investimento de exercicios anteriores
Depreciagdo acumulada da unidade vendida

Prejuizo na venda das propriedades para investimento

27.903 27.128
32.163 31.873
25.860 25.427
11.851 12.116

7.198 7.364
15.200 14.068
21.407 19.074
11.153 10.710
21.292 20.268
31.240 30.288
32.991 60.435

564.294 565.155

562.308

1.006

1.841

565.155

43.505

1.320

(15.468)

(30.218)

564.294
2016 2015

41.292 -

(18.786) -

(2.408) -
20.098 -
(1.680) -

(28.538) -
3.318
(6.802) -

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015 os valores de mercado correspondentes aos iméveis estéo suportados por laudos de avaliacéo elaborados pela
empresa Cushman & Walkefield, datados de dezembro de 2016 e 2015, e formalmente aprovados pela administragdo em fevereiro de 2017 e 2016,

respectivamente.
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O valor justo correspondente ao imével esta suportado por laudo de avaliagdo, que foi estimado por meio de utilizacdo de técnicas de avaliacao,
sendo considerados métodos e premissas que se baseiam principalmente nas condig6es de mercado, fluxo de caixa projetado do empreendimento e
nas informacdes disponiveis, na data das demonstragdes financeiras. As principais premissas utilizadas para obtencédo do valor justo do imével na
data base das demonstrac¢des financeiras estéo descritas abaixo:

2016
Periodo de Taxa de Taxa de

Empreendimento analise desconto capitalizacao

C&A (loja no Shopping ABC) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (loja no Shopping Patio Belém) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A, (loja na Rua dos Goitacazes, 182) 10 anos 10,75% 9,50%
C&A (loja no Shopping Del Rey) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (loja no Minas Shopping) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (loja no Pétio Brasil Shopping Center) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (localizado na Rua Treze de Maio, 520, bairro Centro, Municipio de Campinas) 10 anos 10,75% 9,50%
Call Center (localizado na Avenida Sao Jodo, 455 X Rua 24 de Maio, 80 e 84) 15 anos 11,50% 10,50%
C&A (loja no Shopping Curitiba) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A e Sendas (localizados na Avenida Nossa Senhora de Copacabana, 749) 10 anos 10,75% 9,50%
C&A (loja no Shopping Parque Dom Pedro) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (localizado na Praga do Pacificador, 39, Centro, Municipio de Duque de Caxias) 10 anos 10,75% 9,50%
Sede C&A (localizado na Alameda Araguaia, 1.222, bairro Alphaville) 15 anos 11,00% 10,50%
C&A (loja no Shopping Iguatemi Fortaleza) 10 anos 10,25% 9,00%
Edificio Garagem (localizado na Ladeira dos Tabajaras, 50, bairro de Copacabana) 10 anos 11,50% 8,50%
C&A (loja no Goiania Shopping) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A e Brookfield (lojas no Shopping Center Iguatemi Maceid) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (localizado na Avenida Nilo Peganha, 176, Centro, Municipio de Nova Iguagu) 10 anos 10,75% 9,50%
C&A (loja no Plana Shopping Niter6i) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (loja no Norte Shopping) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (localizado na Rua do Ouvidor, 186, Centro, Municipio e Estado do Rio de Janeiro) 10 anos 10,75% 9,50%
C&A (localizado na Avenida Conde da Boa Vista, 484, Centro, Municipio de Recife) 10 anos 10,75% 9,50%
C&A (localizado na Avenida Jerdnimo Monteiro, 1.000, Centro, Municipio de Vitéria) 10 anos 10,75% 9,50%
C&A (loja Boulevard Rio Shopping) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (localizado na Rua Oswaldo Cruz - antiga Rua Grande) 10 anos 10,75% 9,50%
C&A (localizado na Avenida S&o Joao, 455 X Rua 24 de Maio, 80 e 84) 10 anos 10,75% 9,50%
C&A (loja no Shopping Barra Salvador) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (loja no Shopping Center Piedade) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (localizado na Rua Conde de Bonfim, 366, Tijuca Municipio e Estado do Rio de Janeiro) 10 anos 10,75% 9,50%
Edificio Santa Catarina 10 anos 10,00% 8,50%

2015
Periodo de Taxa de Taxa de

Empreendimento andlise desconto capitalizacao

C&A (loja no Shopping ABC) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (loja no Shopping Patio Belém) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A, (loja na Rua dos Goitacazes, 182) 10 anos 10,75% 9,50%
C&A (loja no Shopping Del Rey) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (loja no Minas Shopping) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (loja no Pétio Brasil Shopping Center) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (localizado na Rua Treze de Maio, 520, bairro Centro, Municipio de Campinas) 10 anos 10,75% 9,50%
Call Center (localizado na Avenida Sao Jodo, 455 X Rua 24 de Maio, 80 e 84) 10 anos 11,50% 10,50%
C&A (loja no Shopping Curitiba) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A e Sendas (localizados na Avenida Nossa Senhora de Copacabana, 749) 10 anos 10,75% 9,50%
C&A (loja no Shopping Parque Dom Pedro) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (localizado na Praga do Pacificador, 39, Centro, Municipio de Duque de Caxias) 10 anos 10,75% 9,50%
Sede C&A (localizado na Alameda Araguaia, 1.222, bairro Alphaville) 10 anos 11,00% 10,50%
C&A (loja no Shopping Iguatemi Fortaleza) 10 anos 10,25% 9,00%
Edificio Garagem (localizado na Ladeira dos Tabajaras, 50, bairro de Copacabana) 10 anos 11,50% 8,50%
C&A (loja no Goiania Shopping) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A e Brookfield (lojas no Shopping Center Iguatemi Maceid) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (localizado na Avenida Nilo Peganha, 176, Centro, Municipio de Nova Iguagu) 10 anos 10,75% 9,50%
C&A (loja no Plana Shopping Niter6i) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (loja no Norte Shopping) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (localizado na Rua do Ouvidor, 186, Centro, Municipio e Estado do Rio de Janeiro) 10 anos 10,75% 9,50%
C&A (localizado na Avenida Conde da Boa Vista, 484, Centro, Municipio de Recife) 10 anos 10,75% 9,50%
C&A (localizado na Avenida Jerdnimo Monteiro, 1.000, Centro, Municipio de Vitéria) 10 anos 10,75% 9,50%
C&A (loja Boulevard Rio Shopping) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (localizado na Rua Oswaldo Cruz - antiga Rua Grande) 10 anos 10,75% 9,50%
C&A (localizado na Avenida S&o Joao, 455 X Rua 24 de Maio, 80 e 84) 10 anos 10,75% 9,50%
C&A (loja no Shopping Barra Salvador) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (loja no Shopping Center Piedade) 10 anos 10,25% 9,00%
C&A (localizado na Rua Conde de Bonfim, 366, Tijuca Municipio e Estado do Rio de Janeiro) 10 anos 10,75% 9,50%
Edificio Santa Catarina 10 anos 10,00% 8,50%

Em 31 de dezembro de 2016, a taxa de vacancia correspondente ao portfolio do Fundo é de 4,33%.
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A Cushman & Wakefield ("os especialistas") possui equipe técnica qualificada e dedicada ao segmento de avaliagdo imobiliaria, o laudo produzido
pelos especialistas foi elaborado de acordo com os Padrdes de Avaliagdo RICS (Appraisal Institute e o Royal Institution of Chartered Surveyors) por
um avaliador atuando como Avaliador Externo, conforme definido no Livro Vermelho, e em conformidade com as praticas regulamentadas pelas
Normas Brasileiras NBR 14.653-2 / 2011 e 14.653-2 / 2004, 14.653-4, emitido pela ABNT - Associacdo Brasileira de Normas Técnicas. Os
especialistas contratados pelo Fundo realizaram, diversas avaliagées no setor, atendendo aos principais, bancos, fundos de investimento imobiliario,
fundos de penséo, gestores e investidores, tanto para avaliagbes pontuais quanto para avaliacdes de portfélios abrangendo escritorios, salas
comerciais e laies corporativas.

Os imdveis para renda do Fundo encontram-se segurados quanto aos riscos e aos montantes maximos abaixo mencionados :

Tipo de Risco méaximo
Natureza do Bem cobertura coberto
Edificio Santa Catarina Q) 113.847
C&A - 28 imdveis, distribuidos por diversas regides do Pais e vagas de garagem ) 361.494

Incéndio, raio, exploséo de qualquer natureza; danos elétricos; derrame de sprinklers; desmoronamento; quebra de vidros, espelhos e marmores;
roubo de bens (excluido bens ao ar livre); tumultos, greves e lock out; vazamento de tanques e tubulagdes; vendaval, ciclone, tornado, granizo, queda
de aeronaves, impacto de veiculos e fumaca (excluido bens ao ar livre); RC do condominio; RC danos morais condominio; RC garagista - coliséo,
incéndio e roubo; RC portées automaticos; RC sindico; alagamento / inundagéo; LC decorrente de incéndio, raio, explosdo de qualquer natureza (P.l
12 meses)

Danos materiais, lucros cessantes, terremoto, vendaval, fumaca, alagamento, inundagéo, remogao de entulhos de deslizamentos, perda de aluguel,
bens do segurado em locais ndo especificados, demolicdo e aumento do custo de construgdo, despesas de combate a incéndio, erros e omissoes,
guebra de méaquinas, despesas de salvamento e contencéo de sinistros, impedimento de acesso, pequenas obras de engenharia, roubo e/ou furto
qualificado de bens e valores.

As premissas e riscos adotados na contratacéo desses seguros ndo fazem parte do escopo da auditoria.
8. Receita de aluguéis

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015 compreendem aluguéis e estacionamento das areas ocupadas dos empreendimentos mencionados na nota
explicativa 7. As unidades de locag6es correspondem a 3 edificios comerciais e 27 lojas, pelas quais os inquilinos pagam o valor contratual mensal,
corrigida pela inflagéo dos doze meses anteriores. A receita de aluguéis do Fundo é reconhecida pela competéncia com base no prazo dos contratos
e leva em consideragéo reajustes, além dos efeitos de descontos, abatimentos e caréncias concedidas.

9. Encargos e taxa de administragdo

A Administradora recebe por seus servicos uma taxa de administragdo fixa equivalente a R$ 420 (quatrocentos e vinte mil reais) ao ano, a razéo de
1/12 avos, correspondente a R$ 35 (trinta e cinco mil reais) ao més, incluido na remuneracgéo os valores referentes aos servigos de escrituracéo das
cotas do Fundo a ser pago a terceiros. A taxa de administragdo sera atualizada anualmente, segundo a variacdo do IGPM (FGV), tendo como data
base setembro de 2012.

Durante o exercicio, o Fundo incorreu em despesas com consultor de investimento imobiliario, no montante de R$ 48 (2015 - R$ 18), as quais referem-
se substancialmente aos servigos de avaliacdo das propriedades para investimentos, pagos a empresa Cushman &Wakefield.

10. Obrigagao por captacao de recursos

Em 22 de setembro de 2014, o Fundo cedeu a Brazilian Securities Companhia de Securitizagdo S.A., 51,706% dos créditos imobiliarios (1962 serie da
12 emissédo) decorrentes de fluxos de caixa futuro de locagdo de todos os imoOveis que integram seu ativo, percebidos a partir de outubro de 2014, por
um prazo total de 80 meses, conforme Instrumento Particular de Cessao de Créditos, Constituicdo de Garantias e Outras Avencas. O valor da cessdo
foi de R$ 188.969, e os gastos com a colocagéo da captacéo de recursos foi no montante de R$ 5.625.

Em 20 de janeiro de 2011, o Fundo cedeu a Brazilian Securities Companhia de Securitizagdo S.A., 48,294% dos créditos imobiliarios (3522 serie da 12
emissdo) decorrentes de fluxos de caixa futuro de locacdo de todos os imdveis que integram seu ativo, percebidos a partir de janeiro de 2011, por um
prazo total de 120 meses, conforme Instrumento Particular de Cessédo de Créditos, Constituicdo de Garantias e Outras Avengas. O valor da cessao foi
de R$ 235.958.

Em 27 de setembro e 30 de setembro de 2016, conforme Atas das Assembleias Gerais de Titulares de Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 3522
e 1962 série da 12 emisséao, respectivamente, foram aprovados os seguintes itens: (i) desconto no valor global do aluguel anual de quase a totalidade
das lojas da C&A Modas Ltda; (i) renovagéo dos contratos de locagdo da C&A por mais 74 meses; (iii) prorrogagéo do fluxo de pagamento dos CRIs
em 24 meses; (iv) dispensa do pagamento do aluguel tampao por parte da CB Empreendimentos Imobiliarios enquanto os recursos dos demais
aluguéis forem suficientes para cobrir o valor das parcelas do CRI.

Em 31 de dezembro de 2016, o saldo de recursos decorrentes da cesséo dos créditos imobiliarios monta R$ 306.117 (2015 - R$ 358.802). Durante o
exercicio o Fundo incorreu juros e correcdo monetaria no montante de R$ 47.043 (2015 - 56.272).

2016 2015

Obrigagdes por captagdo de recursos (circulante) 49.020 25.609
Obrigagdes por captagéo de recursos (ndo circulante) 257.097 333.193
306.117 358.802

11. 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 balangos
semestrais encerrados em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano. O resultado auferido num determinado periodo é distribuido aos Cotistas,
mensalmente, até o 15° (décimo dia util) do més subsequente ao do recebimento dos recursos pelo Fundo, a titulo de antecipagdo dos rendimentos
do semestre a serem distribuidos, sendo que eventual saldo de resultado ndo distribuido como antecipacdo sera pago até o dia 10/agosto e
10/fevereiro de cada ano apds o encerramento dos balangos semestrais, podendo referido saldo ser utilizado pela Administradora para reinvestimento
em Ativos, em Outros Ativos ou composi¢do ou recomposicdo da Reserva de Contingéncia mencionada neste Regulamento desde que respeitados os
limites e requisitos legais e regulamentares aplicaveis.

O saldo de rendimentos a distribuir foi calculado como segue:

Rendimentos 2016 2015
Lucro liquido do exercicio 74.569 6.601

Ajuste ao valor justo - propriedades para investimento (43.505) (1.841)
Reversédo do ajuste a valor justo de propriedades para investimentos vendidas 1.680 -
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Reversédo de depreciagdo de propriedades para investimentos vendidas (3.318) -

Proviséo para crédito em liquidagdo duvidosa 44 (419)
Despesas de juros e atualizagdo monetaria com captagao de recursos 6.675 21.254
Despesas de juros e atualizagdo monetaria com captacdo de recursos de exercicios anteriores - 4.942
Alugueis recebidos (a receber) vencidos (52) 340
Outros ajustes (29) 15
Lucro base caixa - art. 1, p.u., da lei 8.668/93 (Oficio CVM 01/2014) 36.064 30.892
Rendimentos apropriados 36.064 30.892
Rendimentos (a distribuir) (8.641) (2.449)
Rendimentos de periodos anteriores pagos no exercicio 2.449 667
Rendimentos liquidos pagos no exercicio 29.872 29.110
% do resultado exercicio distribuido (considerando a base célculo apurada nos termos da lei 8.668/93) 100,00% 100,00%

Diferenca entre a distribuicdo declarada e distribuida - -

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015 o valor médio dos rendimentos distribuidos (pagos) por cota no exercicio considerando-se o rendimento
distribuido no exercicio sobre a quantidade média ponderada de cotas integralizadas no exercicio foi de R$ 10,04 (dez reais e quatro centavos) e em
2015 de R$ 9,78 (nove reais e setenta e oito centavos).

12. Patrim6nio Liquido
12.1 Cotas integralizadas

Em 31 de dezembro de 2016 esta composto de 3.568.083 cotas (2015 - 3.257.941 cotas), com valor de R$ 0,1138661 cada (2015 - R$ 0,1247058),
totalizando R$ 406.284 (2015 - R$ 406.284).

Em 31 de margo de 2015, foi subscrita a 8% emissdo de 5.000.000 sendo R$ 0,10 cada, totalizando R$ 500.000, dos quais R$ 59.138 j& foram
integralizados, restando a integralizar R$ 440.862.

12.2 Ajuste de avaliag&o a valor justo ( propriedades para investimento)

Representa o ajuste a valor justo das propriedades para investimento do Fundo, apurado com base em laudos de avaliagcdo, conforme descrito na
notas 3.3 e 3.7 - Il. Para melhor apresentacao, ao final de cada exercicio, o valor do ajuste referente ao exercicio € apropriado do lucro liquido do
exercicio para esta rubrica contabil.

13. Retorno sobre patrimdnio liquido

Em 31 de dezembro de 2016, o retorno sobre patriménio liquido do Fundo (apurada considerando-se o lucro liquido (prejuizo) do exercicio sobre o
patriménio liquido inicial do Fundo adicionado das cotas integralizadas e deduzido das amortiza¢des ocorridas no exercicio) foi positivo em -30,85%
(2015 - positivo em 2,81%).

14. Encargos debitados ao Fundo

2016 2015 (reapresentado)
Valores Percentual Valores Percentual

Despesa de condominio - 0,00% 193 0,09%
Despesa de comissédo 2.408 1,18% 112 0,05%
Despesas de reparos, manutengdo e conservacao de imoéveis - 0,00% 25 0,01%
Taxa de administracéo - Imoével - 0,00% 30 0,01%
Descontos concedidos 6.030 2,96% - 0,00%
Despesas de consultoria 257 0,13% 234 0,11%
Taxa de administracéo - Fundo 514 0,25% 489 0,24%
Despesas de juros com captagéo de recursos 31.863 15,65% 34.275 16,65%
Despesas de atualizagdo monetéaria com captacao de recursos 15.180 7,46% 21.997 10,68%
Despesas com IR sobre aplicagdes financeiras 10 0,00% 16 0,01%
Encargos diversos 204 0,10% 166 0,08%

56.466 27,74% 57.537 27,93%

Para 31 de dezembro de 2016, o percentual foi calculado sobre o patriménio liguido médio mensal no exercicio, no valor de R$ 203.553 (2015 - R$
205.892).

15. Tributagéo

De acordo com a legislacdo em vigor, a Instrucdo Normativa RFB 1.585 de 31 de agosto de 2015, em seu artigo 36: Os rendimentos e ganhos
liquidos auferidos pelas carteiras dos fundos de investimento imobiliario, em aplicag6es financeiras de renda fixa ou de renda variavel, sujeitam-se a
incidéncia do imposto de renda na fonte de acordo com as mesmas normas previstas para as aplica¢des financeiras das pessoas juridicas.

De acordo com o artigo 37 da referida Instrugdo Normativa, os ganhos de capital e rendimentos auferidos na alienacéo ou no resgate de cotas dos
fundos de investimento imobiliario por qualquer beneficiario, inclusive por pessoa juridica isenta, sujeitam-se & aliquota de 20% (vinte por cento).

Ficam isentos do imposto de renda na fonte e na declara¢éo anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelos fundos de investimento
imobiliario cujas cotas sejam admitidas a negociagéo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado, artigo 40 da IN
1.585.

16. Demandas judiciais

O Fundo vem respondendo a processos na esfera civel e, baseado na opinido da administragdo e seus assessores juridicos, as probabilidades de
perda desses processos foram avaliadas como possiveis. Em 31 de dezembro de 2016, o valor envolvido nesses processos em risco para o Fundo
monta a R$ 20 (2015 R$ 0).

17. Servicos de custddia e tesouraria

O servigo de tesouraria do Fundo é prestado pela prépria Administradora e o servigo de escrituragéo/custodia das cotas do Fundo é prestado pelo Itau
Corretora de Valores S.A..

18. Partes relacionadas
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Durante o exercicio, 0 Fundo néo realizou transa¢des com partes relacionadas, exceto aquelas descritas nas notas 5, 9 e 10.
19. Demonstrativo ao valor justo

O Fundo aplica o CPC 40 e o artigo 7° da Instrugdo CVM n° 516/2011, para instrumentos financeiros e propriedades para investimento mensurados
no balango patrimonial pelo valor justo, o que requer divulgagdo das mensuragdes do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuragédo pelo
valor justo:

Nivel 1 - O valor justo dos instrumentos financeiros negociados em mercados ativos é baseado nos precos de mercado, cotados na data de
balango. Um mercado é visto como ativo se os pregos cotados estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de uma Bolsa, distribuidor,
corretor, grupo de industrias, servico de precificagdo, 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 que néo sdo negociados em mercados ativos é determinado mediante o uso de técnica de
avaliagdo. Essas técnicas maximizam o uso dos dados adotados pelo mercado onde esta disponivel e confiam o menos possivel nas estimativas
especificas da entidade. Se todas as informacgGes 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 informagdes relevantes ndo estiver baseada em dados adotados pelo mercado, o instrumento estara incluido no
Nivel 3. As técnicas de avaliagdo especificas utilizadas para valorizar os instrumentos financeiros e as propriedades para investimento incluem
aquelas descritas no artigo 7° da Instrugdo CVM 516/11.

a) A tabela abaixo apresenta os ativos do Fundo mensurados pelo valor justo em 31 de dezembro de 2016:

Ativos Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado
Cotas de Fundo de Renda Fixa - 2.741 - 2.741
Propriedades para investimento - - 564.294 564.294
Total do ativo - 2.741 564.294 567.035
b) A tabela abaixo apresenta os ativos do Fundo mensurados pelo valor justo em 31 de dezembro de 2015:
Ativos Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado
Cotas de Fundo de Renda Fixa - 877 - 877
Propriedades para investimento - - 565.155 565.155
Total do ativo - 877 565.155 566.032

A demonstracao das mudangas no valor justo das propriedades para investimento estdo demonstradas na nota 7 (Propriedades para investimento).

20. Outras informagdes

20.1 Em atendimento & Instrugdo CVM n° 381, de 14 de janeiro de 2003, informamos que o Fundo, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2016,
contratou a Ernst & Young Auditores Independentes S.S. somente para a prestacdo de servicos de auditoria das demonstrac@es financeiras,
ndo tendo a referida empresa prestado qualquer outro tipo de servigo ao Fundo.

20.2 Provisdes e contas a pagar no total de R$ 5.997 (2015 - R$ 177), referem-se substancialmente a valores a pagar relacionados a desconto
concedido a locatario que haviam sido recebidos. O montante foi liqguidado em janeiro de 2017.

21. Eventos subsequentes

Ap6s 31 de dezembro de 2016 até a data da aprovacao das demonstracdes financeiras pela administradora do Fundo, ndo ocorreram eventos que
necessitam de divulgacdo nas demonstracdes financeiras.

Antonio Carlos Freire da Silva Mariana Botelho Ramalho Cardoso
Contador Diretora
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