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Relatério independentes sobre as demonstracoes
financeiras dos auditores

Aos

Cotistas e a Administradora do

Polo Fundo de Investimento Imobiliario - Recebiveis Imobiliarios Il - Fll
(Administrado pela Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)
Rio de Janeiro - RJ

Opiniao

Examinamos as demonstragdes financeiras do Polo Fundo de Investimento Imobiliario -
Recebiveis Imobiliarios Il - Fll (“Fundo”), que compreendem o balango patrimonial em 31
de dezembro de 2016 e as respectivas demonstragdes do resultado, das mutagdes do
patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem como as
correspondentes notas explicativas, compreendendo as politicas contabeis significativas e
outras informagdes elucidativas.

Em nossa opiniao, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posigao patrimonial e financeira do
Polo Fundo de Investimento Imobiliario - Recebiveis Imobiliarios Il - FlIl em 31 de
dezembro de 2016, o desempenho das suas operagdes e os 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.

Base para Opiniao

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



Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional foram
0s 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 formagao de nossa opinido sobre essas demonstragdes financeiras e, portanto, ndo
expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos.

Perda por redugao ao valor recuperavel (impairment) dos Certificados de recebiveis
imobiliarios - CRI (Nota Explicativa n° 5(b))

O valor recuperavel dos certificados de recebiveis imobiliarios detidos pelo Fundo é
determinada por meio de estudo técnico, o qual contempla a utilizagdo de julgamentos e
premissas relevantes, que incluem analises sobre fatores externos, condicbes econémicas
gerais e capacidade de liquidagao futura pelo devedor, bem como fatores internos, tais
como histérico de pagamentos e garantias. Esses fatores s&o considerados na
identificacéo de indicios de perda por redugéo ao valor recuperavel bem como no calculo
do valor recuperavel. Devido a relevancia e ao alto nivel de incerteza inerente a
determinacao do valor recuperavel, consideramos esse assunto como significativo para a
nossa auditoriado.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:

Os nossos procedimentos de auditoria incluiram a avaliagdo do desenho e implementacao
do modelo relacionado a elaboragéo do estudo técnico para determinagéo da estimativa
do valor recuperavel dos certificados de recebiveis imobiliarios. Avaliamos a razoabilidade
e a consisténcia dos dados e premissas utilizados na preparagéo desse estudo, tais como
histérico de pagamentos, capacidade de liquidagao futura e avaliagdes das garantias.
Analisamos a adequacao do estudo técnico do valor recuperavel e avaliamos também a
adequacao das divulgacdes efetuadas nas demonstragées financeiras, em especial em
relacédo aos critérios e estimativas relevantes aplicados para determinar o valor
recuperavel dos certificados de recebiveis imobiliarios.

Responsabilidade da Administragao do Fundo pelas demonstragées financeiras
A Administragao é responsavel pela elaboragao e adequada apresentacéo das
demonstragdes financeiras de acordo om as praticas contabeis adotadas no Brasil
aplicaveis aos fundos de investimento imobiliarios, e pelos controles internos que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboragdo de demonstragdes financeiras
livres de distor¢ao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboragéo das demonstragdes financeiras, a Administragédo é responsavel pela
avaliagdo da capacidade do Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os
assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil na
elaboragao das demonstragées financeiras a nao ser que a Administragao pretenda
liquidar o Fundo ou cessar suas operagdes, ou nao tenha nenhuma alternativa realista
para evitar o encerramento das operagoes.



Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstragdes financeiras,
tomadas em conjunto, estéo livres de distor¢éo relevante, independentemente se causada
por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranga
razoavel € um alto nivel de seguranga, mas ndo uma garantia de que uma auditoria
realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre
detectarao as eventuais distor¢des relevantes existentes. As distorgbes podem ser
decorrentes de fraude ou erro e sao consideradas relevantes quando, individualmente ou
em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisdes
econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas demonstragdes 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 distorgao relevante nas demonstragdes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos
procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de
auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo detecgéo
de distorgao relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja que a
fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificagdo, omissao
ou representagoes 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.

Avaliamos a adequacgéao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contabeis e respectivas divulgacgdes feitas pela Administragao.

Concluimos sobre a adequacéao do uso, pela Administragdo, da base contabil de
continuidade operacional €, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe uma
incerteza significativa em relagdo a eventos ou condi¢cées que possam causar duvida
significativa em relagdo a capacidade de continuidade operacional do Fundo. Nossas
conclusoes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso
relatério. Todavia, eventos ou condi¢des futuras podem levar o Fundo a ndo mais se
manter em continuidade operacional.

Avaliamos a apresentacéo geral, a estrutura e o conteido das demonstragées financeiras,
inclusive as divulgacdes e se as demonstrac¢des financeiras representam as
correspondentes transagdes e os eventos de maneira compativel com o objetivo de
apresentagao adequada.

Comunicamo-nos com a Administragao 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.

Fornecemos também a Administracdo 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 aplicavel, as respectivas salvaguardas.



Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com a Administracao, determinamos
aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstragbes
financeiras do exercicio corrente, e que, dessa maneira, constituem os principais assuntos
de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatério de auditoria, a menos que
lei ou regulamento tenha proibido divulgag¢ao 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 comunicagao
poderiam, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicagao
para o interesse publico.

Rio de Janeiro, 31 de margo de 2017

KPMG Auditores Independentes
CRC SP-014428/0-6 F-RJ
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Polo Fundo de Investimento Imobiliario - Recebiveis Imobiliarios 11 - FII

CNPJ n° 17.156.502/0001-09

(Administrado pela Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e VValores Mobiliarios S.A.)

Balancos patrimoniais em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Valores em milhares de Reais)

Ativo

Circulante
Disponibilidades

Titulos e valores mobiliarios
Cotas de fundo - Bradesco FI Ref Federal Extre
Cotas de fundo - Cibrasec CI FIl
Cotas de fundo - BB Progressivo I Fll
Certificados de recebiveis imobiliario

Néo circulante
Titulos e valores mobiliarios
Certificados de recebiveis imobiliario
Proviséo para perdas do valor recuperavel

Total do ativo

Nota

5.a, 14

5.b

5.b
5.b

2016 2015

% sobre o % sobre o

Valor PL Valor PL
10.549 10,06 10.076 9,14
63 0,06 9 0,01
10.486 10,00 10.067 9,13
7111 6,78 6.513 591
49 0,05 59 0,05

- - 3.394 3,08
3.326 3,17 101 0,09
101.043 96,33 100.351 90,99
101.104 96,39 100.411 91,05

(61) (0,06) (60) (0,06)

111.592

As notas explicativas sao partes integrantes das demonstraces financeiras

110.427

Passivo

Circulante
Proviséo de IR a pagar
Proviséo de taxa de administracdo
Rendimentos a pagar
Provisdo de taxa de gestac
Provisdo de taxa de auditoria
Outras contas a pagar

Patrimonio liquidc

Cotas integralizadas

Custos relacionados a emissao de cotas
Resevas de lucrc

Total do passive

Nota

10.a.i

10.a.i

2016 2015
% sobre o % sobre o
Valor PL Valor PL
6.704 6,39 140 0,13
8 0,01 21 0,02
10 0,01 9 0,01
6.600 6,29 - -
67 0,06 67 0,06
7 0,01 32 0,03
12 0,01 11 0,01
104.888 100,00 110.287 100,00
100.123 95,46 100.123 90,78
(57) (0,05) (57) (0,05)
4.822 4,60 10.221 9,27
110.427

111.692



Polo Fundo de Investimento Imobiliario - Recebiveis Imobiliarios 11 - FlI
CNPJ n° 17.156.502/0001-09
(Administrado pela Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Demonstracdes dos resultados

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Em milhares de Reais, exceto o resultado liquido por cota)

Nota 2016 2015
Ativos Financeiros de Natureza Imobiliaria
Rendas de juros - CRI 16.797 13.458
Rendas de juros - LCI - 1.880
Rendas de cotas de fundo imobiliario 81 225
Resultado liquido de ativos financeiros de natureza imobiliaria 16.878 15.563
Outros ativos financeiros
Renda de cotas de fundos de investimento 869 1.133
Rendas com outras aplicacoes 18 62
Resultado liquido de outros ativos financeiros 887 1.195
Outras despesas (1.344) (1.285)
Despesas de taxa de administracéo 10,14 (103) (104)
Despesas de taxa de gestdo 10, 14 (761) (733)
Despesas tributarias 13 (202) (258)
Outras despesas operacionais (278) (191)
Lucro liquido do exercicio 16.421 15.473
Quantidade de cotas 1.000.000 1.000.000
Resultado liquido por cota 16,42 15,47

As notas explicativas sdo partes integrantes das demonstracoes financeiras.



Polo Fundo de Investimento Imobiliario - Recebiveis Imobiliarios Il - FI1

CNPJ n° 17.156.502/0001-09

(Administrado pela Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A)

Demonstracgdes das mutac6es do patrimdnio liquido

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Valores em milhares de Reais)

Saldo em 31 de Dezembro de 2014 100.066

Resultado do exercicio -
(-) Distribuigéo de lucros -
Constiuicdo de reservas -

Saldo em 31 de Dezembro de 2015 100.066

Resultado do exercicio -
(-) Distribuigéo de lucros -
Constiuicdo de reservas -

Cotas Reservas Lucros

integralizadas de lucros acumulados Total
788 - 100.854
- 15.473 15.473
- (6.040) (6.040)

9.433 (9.433) -
10.221 - 110.287
- 16.421 16.421
(6.220) (15.600) (21.820)

821 (821) -
4.822 - 104.888

Saldo em 31 de Dezembro de 2016 100.066

As notas explicativas sao partes integrantes das demonstracées financeiras.



Polo Fundo de Investimento Imobiliario - Recebiveis Imobiliarios Il - FI1
CNPJ n° 17.156.502/0001-09
(Administrado pela Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A)

Demonstracoes dos fluxos de caixa

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Valores em milhares de Reais)

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Aplicacédo em cotas de fundo imobiliario
Aplicacéo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRI
Aplicacdo em Letras de Crédito Imobiliarias - LCI
Rendimentos em aplicagdes de cotas de fundo imobiliario
Rendas de aplicacdes em fundos de investimento
Rendimentos em aplicagdes de compromissadas
Recebimento de amortizacéo e juros - CRI
Resgate de cotas de fundo imobiliario
Resgate de Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRI
Resgate de Letras de Crédito Imobiliarias - LCI
Pagamento de taxa de administragdo
Pagamento de taxa de custédia
Pagamento de taxa de gestdo
Pagamento de outras despesas com sistema financeiro
IR pagos sobre aplicacdes financeiras
Pagamentos de outras despesas administrativas

Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Rendimentos distribuidos

Caixa liquido das atividades de financiamento

Variacéo liquida de caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa - inicio

Caixa e equivalentes de caixa - final

Aumento de caixa e equivalentes de caixa

Conciliagdo do caixa e equivalente de caixa:

Disponibilidades
Cotas de fundo - Bradesco FI Ref Federal Extra

Total caixa e equivalente de caixa - final

2016 2015
- (3.173)
(40.984) (45.737)
- (5.000)

71 22

869 1.022

18 32
53.824 35.562
3.414 -
40 57

- 31.620
(102) (104)
(101) (104)
(760) (730)
(63) @7
(215) (130)
(139) (32)
15.872 13.258
(15.220) (10.340)
(15.220) (10.340)
652 2.918
6.522 3.604
7.174 6.522
652 2.918

63 9
7.111 6.513
7.174 6.522

As notas explicativas sdo partes integrantes das demonstragdes financeiras.
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Polo Fundo de Investimento Imobiliario - Recebiveis Imobiliarios 11 -
Fll
CNPJ 17.156.502/0001-09

(Administrado pela Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas da Administradora as demonstracdes financeiras
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Em milhares de Reais, exceto quando especificado)

Contexto operacional

O Polo Fundo de Investimento Imobiliario - Recebiveis Imobiliarios Il - FIlI (“Fundo”),
administrado pela Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (“Oliveira
Trust™), foi constituido em 4 de janeiro de 2013, sob forma de condominio fechado e com prazo
de duracdo indeterminada, nos termos da Instrugdo CVM n° 472, de 31 de outubro de 2008 e
alteracdes posteriores.

O Fundo é destinado a investidores qualificados nos termos do artigo 123 da Instrugdo CVM n°
555, residentes e domiciliados no Brasil ou no exterior. O investimento no Fundo néo é
adequado a investidores que buscam retornos de curto prazo e/ou necessitem de liquidez em
seus investimentos.

Os investimentos em fundos ndo séo garantidos pelo Administrador ou por qualquer mecanismo
de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

A carteira do Fundo serd composta por ativos financeiros e ativos imobiliarios.

A gestdo da carteira do Fundo é realizada pela Polo Capital Gestdo de Recursos Ltda.
(“Gestora”).

Apresentacao e elaboracdo das demonstracgdes financeiras

Elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de
investimento imobiliario, incluindo as normas e as orientagdes emanadas da Comissdo de
Valores Mobiliarios (CVM), incluindo a Instrugdo CVM n° 516/11 e com a Instrugdo CVM n°
472/08, e alteragdes posteriores, aplicaveis aos fundos de investimento imobiliario.

Na elaboragdo dessas demonstracdes financeiras foram utilizadas premissas e estimativas de
precos para a contabilizacdo e determinacdo dos valores dos ativos integrantes da carteira do
Fundo. Dessa forma, quando da efetiva liquidacdo financeira desses ativos, os resultados
auferidos poderdo vir a ser diferentes dos estimados.

Essas demonstracGes financeiras foram aprovadas pela Administradora do Fundo em 31 de
marc¢o de 2017.

Principais préticas contabeis

A elaboracdo das demonstracBes financeiras exige que a Administracdo efetue estimativas e
adote premissas que afetam os montantes dos ativos e passivos apresentados bem como 0s
montantes de receitas e despesas reportados para o exercicio do relatério. O uso de estimativas
se estende as provisGes necessarias para créditos de liquidagdo duvidosa, valor justo e
mensuracdo de valor recuperdvel de ativos. Os resultados efetivos podem variar em relagdo as
estimativas.
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Polo Fundo de Investimento Imobiliario - Recebiveis Imobiliarios 11 -
Fll
CNPJ 17.156.502/0001-09

(Administrado pela Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas da Administradora as demonstracdes financeiras
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Em milhares de Reais, exceto quando especificado)
Entre as principais praticas contabeis adotadas, destacam-se:

Apuracao de resultados
As receitas e despesas sao apropriadas de acordo com o regime de competéncia.

Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificacdo dos instrumentos financeiros em seu reconhecimento inicial depende de suas
caracteristicas e do prop6sito e finalidade pelos quais os instrumentos financeiros foram
adquiridos pelo Fundo. Todos os instrumentos financeiros sdo reconhecidos inicialmente pelo
custo de aquisicdo acrescidos do custo de transa¢do, quando na categoria de custo amortizado, e
apos reconhecimento pela curva ou valor justo, dependendo da sua classificacdo, por ocasido da
apresentacdo das demonstracdes financeiras.

Classificagdo dos instrumentos financeiros para fins de mensuracéo

Data de reconhecimento
Todos os ativos e passivos financeiros sdo inicialmente reconhecidos na data de negociacéo.

Classificagdo dos ativos financeiros para fins de mensuracéo e apreentacéo
Os ativos financeiros sdo incluidos, para fins de mensuragdo, em uma das seguintes categorias:

Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado: essa categoria inclui o0s
ativos financeiros adquiridos com o propdsito de geracao de resultado no curto prazo decorrente
de sua negociacdo. Esta categoria estd composta pelas cotas de fundos investidos.

Empréstimos e recebiveis: esses ativos sao reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido
de quaisquer custos de transacdo diretamente atribuiveis. Apds o seu reconhecimento inicial, os
ativos financeiros sdo mensurados pelo custo amortizado utilizando o método da taxa efetiva de
juros, apurada no inicio da operacdo. Esses ativos estdo sujeitos a provisdes para redugdo do seu
valor recuperavel. Esta categoria estd composta pelos certificados de recebiveis imobiliarios.

Disponibilidades: séo ativos de liquidez imediata e estdo representadas pelos saldos de caixa e
depositos a vista.

Titulos e valores mobiliarios: sdo cotas de fundos e titulos que representam divida para o
emissor, rendem juros e foram emitidos de forma fisica ou escritural e estdo representadas pelos
certificados de recebiveis imobiliarios.

Cotas de fundos de investimentos

Os investimentos em cotas de fundos de investimento sdo registrados pelo custo de aquisicéo e
atualizados, diariamente, pelo valor da cota divulgada pelo administrador do fundo investido.

12



Polo Fundo de Investimento Imobiliario - Recebiveis Imobiliarios 11 -
Fll
CNPJ 17.156.502/0001-09

(Administrado pela Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas da Administradora as demonstracdes financeiras
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Em milhares de Reais, exceto quando especificado)

Caixa e equivalente de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por disponibilidades em moeda nacional e
titulos e valores mobilidrios que sdo utilizados pelo Fundo para gerenciamento de seus
compromissos de curto prazo. Os titulos classificados como equivalentes de caixa sdo de curto
prazo, de alta liquidez, que sdo prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa e
que estdo sujeitas a um insignificante risco de mudanca de valor.

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, o saldo de caixa e equivalente de caixa era representado
pelas contas disponibilidades e cotas de fundo - Bradesco FI Ref Federal Extra no montante de
R$7.174 e R$6.522, respectivamente.

Outros ativos e passivos (circulante e ndo circulantes)
Sdo demonstrados pelos valores conhecidos e calculaveis acrescidos, quando aplicavel, dos
correspondentes encargos e variagdes monetarias.

Os langamentos em rubricas contabeis de ativo e passivo sdo registrados por regime de
competéncia e estdo divididos em “circulantes” (com vencimento em até 365 dias) e “néo
circulantes” (com vencimento superior a 365 dias).

Provisdo de ativos e passivos contingentes
O Fundo ao elaborar suas demonstra¢des financeiras faz a segregacéo entre:

ProvisOes: 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 obrigacbes 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 nao ocorréncia, de eventos além do controle
do Fundo. N&o sdo reconhecidos no balango patrimonial ou na demonstracdo do resultado.

Provisdo para redugdo no valor recuperavel
A provisdo para perdas é reconhecida sempre que houver evidéncia de reducdo no valor
recuperavel dos ativos financeiros do Fundo avaliados pelo custo amortizado.

A perda por reducdo no valor recuperavel é mensurada pela diferenca entre o valor contabil do

ativo e o valor presente do novo fluxo de caixa esperado calculado apds a mudanga de
estimativa.
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Polo Fundo de Investimento Imobiliario - Recebiveis Imobiliarios 11 -
Fll
CNPJ 17.156.502/0001-09

(Administrado pela Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas da Administradora as demonstracdes financeiras
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Em milhares de Reais, exceto quando especificado)

i.  Estimativas e julgamento 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 variacdo no futuro, acarretando em eventuais impactos em ativos e
passivos do Fundo, estdo descritas a seguir:

Valor justo dos instrumentos financeiros: o valor justo dos instrumentos financeiros que nao
possuem suas cotagBes 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 condigdes de mercado e, também, nas informacdes disponiveis, na
data das demonstracdes financeiras. As politicas contabeis descritas nas notas 3(c) apresentam,
respectivamente, informagfes detalhadas sobre "classificagdo dos instrumentos financeiros" e
"mensuracdo dos ativos e passivos financeiros e reconhecimento das mudancas de valor justo™.

4  Ativos financeiros de natureza ndo imobiliaria

Cotas de fundo

2016 2015
Quantidade Valor Saldo Quantidade Valor Saldo
de cotas da cota R$ de cotas da cota R$
Bradesco Fundo de
Investimento
Referenciado DI
Federal Extra 740.550 19,6015 7.111 771.104 18,4462 6.513

5 Ativos de natureza imobiliaria - Aplicacbes Financeiras
a. Cotas de fundo de investimento imobiliario
i. Cibrasec Crédito Imobiliario FII

Cibrasec Crédito Imobiliario FI1

2016 2015
Quantidade de cotas 150 150
Valor da cota 318,4410 395,5230
Valor de mercado 49 59
Quantidade detida 150 150
Quantidade emitida 46.135 46.135
% Quantidade emitida 0,32% 0,32%
Vencimento Sem vencimento
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O Cibrasec Crédito Imaobiliario - FII mantém parcela preponderante de seus recursos aplicada
em Certificados de Recebiveis Imobiliarios (“CRI”). E objetivo do Cibrasec Crédito Imobiliario
- FII proporcionar aos seus cotistas a valorizacdo das suas cotas mediante a realizacdo de
investimentos de longo prazo em Ativos Alvo, quais sejam, preferencialmente e
preponderantemente, CRI emitidos nos termos da Lei n.° 9.514, de 17 de agosto de 1997, e da
Instrucdo da CVM n.° 414, de 30 de dezembro de 2004, e alterages posteriores, com lastro em
créditos imobiliarios relacionados a empreendimentos concluidos ou em construgdo das
seguintes modalidades: unidades residenciais (casas ou apartamentos), unidades comerciais
(lojas e salas comerciais) e Loteamentos (lotes urbanos).

ii. BB Progressivo Il FII

BB Progressivo 11 Fll

2016 2015
Quantidade de cotas . 35.000
Valor da cota - 96,9800
Valor de mercado - 3.394
Quantidade detida - 35.000
Quantidade emitida - 15.919.690
% Quantidade emitida - 0,22%
Vencimento Sem vencimento

O BB Progressivo Il FII tem por objeto a realizagdo de investimentos imobiliarios, por meio da
aquisicdo de ativos alvos, quais sejam imoveis ou direitos reais sobre imoveis, de natureza
comercial, incluindo, sem limitacdo, lojas comerciais, prédios comerciais, lajes corporativas,
conjuntos comerciais, agéncias de instituicdes financeiras e/ou salas comerciais, com vistas a
obtencdo de renda através da locacdo destes aos Locatarios, ou ativos de investimento, quais
sejam ativos de renda fixa, tais como: Letras de crédito imobiliario (“LCI”), certificados de
recebiveis imobiliarios (“CRI”), letras hipotecarias (“LH"), titulos publicos federais e operagdes
compromissadas lastreadas nestes titulos, titulos de emissdo ou coobrigacdo de instituicdo
financeira de primeira linha, bem como cotas de fundo de investimento de liquidez diaria ou
quaisquer outros valores mobiliarios, desde que se trate de emissores cujas atividades
preponderantes sejam permitidas a fundos de investimento imobiliarios, observados os termos e
condi¢des do seu Regulamento, bem como da legislagdo e regulamentacdo vigentes.
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Titulos privados

Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI) 2016 2015
Valor de Mercado 100.519 100.138
Faixa de Vencimento Apds 1 ano
Valor de Mercado 3.326 101
Faixa de Vencimento Até 1 ano
Valor de Mercado 585 273
Faixa de Vencimento Vencida

Certificados de Recebiveis Imobiliarios

O Fundo tem como politica investir preponderantemente em Certificados de Recebiveis
Imobilidrios (CRI) com lastro em créditos imobilidrios relacionados a empreendimentos
concluidos ou em construgdo das seguintes modalidades: unidades residenciais (casas ou
apartamentos); unidades comerciais (lojas e salas comerciais) e loteamento (lotes urbanos), os
chamados “Ativos Alvo”, além dos ativos de liquidez.

Estes sdo atualizados pela variagdo dos respectivos indexadores acrescidos de juros calculados
pela taxa dos papéis. Os valores de mercado foram apurados a partir do desconto dos fluxos de
caixa futuros pelas taxas de juros futuras acrescidas do agio/desagio calculado a partir das
emissdes primarias, do mercado secundario, da avaliacdo do risco de crédito e mercado.

As caracteristicas dos Certificados de Recebiveis Imobilidrios como seus emissores, cedentes e
garantias atreladas para cada uma das operacOes estdo apresentadas abaixo:
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(Em milhares de Reais, exceto quando especificado)

Securitizadora

Brazilian
Securities

Brazilian
Securities

Apice
Polo Capital

Polo Capital

Polo Capital

Polo Capital

Polo Capital

Polo Capital

Codigo
Cetip

12H0028369

13H0077381

1310070394

13E0008660

13H0072616

1310113150

11F0044852

12A0025475

12B0016437

Caracteristicas

12 emissdo da série 2872
lastreadas pela CCI

12 emissdo da série 3202
lastreadas pela CCB

12 emisséo da série 62
lastreadas pela CCI

12 emissdo da série 142
lastreadas pela CCI

12 emissdo da série 162
lastreadas pela CCI

12 emissdo da série 182
lastreadas pela CCI

12 emissdo da série 12
lastreadas pela CCI

12 emissdo da série 42
lastreadas pela CCI

12 emissdo da série 6
lastreadas pela CCI

Taxa ¢ ..
%a.a Indice
6,5 IPCA
8,38 IPCA
8,25 IPCA
75 IGPM
IGPM-
75 10
IGPM -
8 10
8 IGPM
8 IGPM
8 IGPM

Garantia Rating

Fianca + Alienacdo Fiduciéria de
Imével + Cessédo Fiduciaria de
Recebiveis

Cessao Fiduciaria de Recebiveis

Alienacéo Fiduciaria de 2 Imoveis,
Cessdo Fiduciaria e Fianca
Operagdo pulverizada com garantia
fiduciaria e/ou fidejusséria do
originador;

Operagdo pulverizada com garantia
fiduciéria e/ou fidejusséria do
originador;

Operagao corporativa com garantia
Alienacéo Fiduciria de cotas de
SPE + Aval + Cessdo fiduciaria de
Recebiveis

Operagdo pulverizada com garantia
fiduciaria e/ou fidejusséria do
originador

Operagdo pulverizada com garantia
fiduciaria e/ou fidejusséria do
originador

Operagao corporativa com garantia
de Alienacdo Fiduciéria de cotas de
SPE + recebimento de todos os
rendimentos, dividendos, juros,
reducdo de capital, etc. da referida
SPE;

17

BBB

Coobrigacéo

nado

Emisséo

28/08/2012

28/08/2013

10/09/2013

07/05/2013

27/08/2013

05/09/2013

30/06/2011

31/01/2012

13/02/2012

Vencimento

30/08/2024

28/08/2017

10/09/2028

10/05/2020

10/03/2021

10/11/2017

12/02/2019

10/05/2019

17/01/2020

Qtd

15

33

50

Valor de
curva 2016

2.517

3.326

6.790

523

8.352

Qtd

33

50

58

206

20

Valor de
curva 2015

2.667

6.196

6.262

1.124

10.880

1.409

2.203

2.597

2.033
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Polo Capital

Polo Capital

Polo Capital

Polo Capital

Octante
Securitizadora
Octante
Securitizadora

Polo Capital
Polo Capital
Polo Capital
Polo Capital
Polo Capital

Polo Capital

12E0019366

13A0026630

14D0082239

14J0105981

15D0540147

15H0105148

1510542300

16B0742429

16E0124944

16H0210048

16J0858697

1610139227

12 emissdo da série 8?
lastreadas pela CCI

12 emissdo da série 112
lastreadas pela CCI

12 emissdo da série 212
lastreadas pela CCI

12 emissdo da série 242
lastreadas pela CCI

12 emissdo da série 22
lastreadas pela CCI

12 emissao da série 42
lastreadas pela CCI

12 emissdo da série 312
lastreadas pela CCI

12 emissdo da série 342
lastreadas pela CCI

12 emissdo da série 372
lastreadas pela CCI

12 emissdo da série 442
lastreadas pela CCI

12 emissdo da série 402
lastreadas pela CCI

12 emissdo da série 472
lastreadas pela CCI

75

8,5

14.5

8.5
9.5
9,5
10
10
9,75

10

IGPM

IGPM

IGPM

IGPM

IGPM

IGPM

IGPM

IGPM

IGPM

IGPM

IGPM

IGPM

Operagcdo corporativa com garantia
de Alienacdo Fiduciéria de cotas de
SPE + recebimento de todos os
rendimentos, dividendos, juros,
reducéo de capital, etc.. da referida
SPE;

Operagdo pulverizada com garantia
fiduciaria e/ou fidejusséria do
originador

Garantia fiduciaria e/ou fidejussoéria
do originador + fundo de reserva.
Garantia fiduciaria e/ou fidejusséria
do originador + fundo de reserva.
Garantia fiduciaria e/ou fidejusséria
do originador + fundo de reserva.
Garantia fiduciaria e/ou fidejussoéria
do originador + fundo de reserva.
Garantia fiduciaria e/ou fidejussoria
do originador + fundo de reserva.
Garantia fiduciaria e/ou fidejussoéria
do originador + fundo de reserva.
Garantia fiduciaria e/ou fidejussoria
do originador + fundo de reserva.
Garantia fiduciaria e/ou fidejusséria
do originador + fundo de reserva.
Garantia fiduciaria + obrigagéo de
recompra + fundo de reserva
Garantia fiduciaria e/ou fidejussoria
do originador + fundo de reserva.
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nédo

nao

nao

nado

nao

nao

nao

néao

21/05/2012

29/01/2013

24/04/2014

20/10/2014

20/04/2015

07/08/2015

03/12/2015

19/02/2016

09/05/2016

19/08/2016

14/10/2016

09/12/2016

27/09/2016

10/03/2020

10/09/2024

10/10/2022

10/02/2024

10/09/2023

10/07/2021

10/09/2021

10/03/2022

10/11/2022

10/02/2023

10/01/2023

92

33

24

12

87

37

32

26

30

24

14

5511

6.844

2.863

2.485

19.743

7.743

6.618

7.165

8.545

8.217

4.492

11

92

33

24

12

87

37

101

8.678

8.074

4.638

3.348

27.415

12.614
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CRI com vencimento antecipado

Operagao corporativa com garantia
de Alienagdo Fiduciéria de cotas de
12 emissdo da série 62 SPE + recebimento de todos 0s x
lastreadas pela CCI 8 IGPM rendimentos, dividendos, juros, ) ndo  13/02/2012
reducéo de capital, etc.. da referida
SPE;
Operagdo corporativa com garantia
de Alienacdo Fiduciéria de cotas de
12 emissdo da série 82 SPE + recebimento de todos os x
lastreadas pela CCI 8 IGPM rendimentos, dividendos, juros, ) ndo  21/05/2012
reducéo de capital, etc.. da referida
SPE;

Polo Capital 12B0016437

Polo Capital 12E0019366

TOTAL

19

17/01/2020

27/09/2016

20

2.367

329

104.430

26

247

100.512




Polo Fundo de Investimento Imobiliario - Recebiveis Imobiliarios 11 -
Fll
CNPJ 17.156.502/0001-09

(Administrado pela Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas da Administradora as demonstracdes financeiras
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015
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Os CRI n® 12B0016437 e 12E0019366, referentes a 62 e 82 séries da 12 emissdo de CRI da Polo
Capital Securitizadora S.A. (“Polo Securitizadora™), respectivamente, acima identificados,
adquiridos pelo Fundo durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, tiveram
deliberacdo pelo vencimento antecipado, em face da inadimpléncia dos créditos que lastream as
operagdes, conforme descrito a seguir:

Caracteristicas da série 62 série da 12 emissao
Caddigo do ativo 12B0016437

Data de emissao 13/02/2012

Data de vencimento 17/01/2020

Volume na data de emisséo R$15.000

Valor nominal unitario
R$333
Na data de emissédo

Remuneracéo atual IGP-M + 8% a.a. na base 252

Pagamento de juros previsto no Termo de  Mensal, todo dia 17 sendo o primeiro em
Securitizagéo 17/03/2012 e o dltimo na data de vencimento.

Pagamento da amortizagdo previsto no Mensal, todo dia 17 sendo o primeiro em

Termo de Securitizagéo 17/03/2012 e o dltimo na data de vencimento.

A companhia Viver Incorporadora e Construtora S.A., devedora dos lastros da 62 e 72 Séries e 82
e 92 Séries da 12 Emissdo de CRI da Polo Securitizadora, entrou em recuperacéo judicial em 16
de setembro de 2016.
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Diante do quadro de inadimpléncia da Cédula de Crédito Imobiliario (“CCI”) lastro das 6% e 72
Séries da 1* Emissdao de CRI da Polo Securitizadora (“CRI 6 e 7”), foi deliberado o seu
vencimento antecipado em 20 de abril de 2016. Ao longo do exercicio findo em 31 de dezembro
de 2016 foram executadas as garantias, que consistiam em: (i) alienacdo fiduciaria de cotas
correspondentes a 50% do capital social da Plarcon Cyrela Empreendimentos Imobiliarios SPE
Ltda. (“Plarcon”), que foram registradas em nome da Polo Securitizadora, na qualidade de
representante dos detentores dos CRI e do respectivo patriménio fiduciario do CRI 6 e 7, em 23
de setembro de 2016. O valor patrimonial da Plarcon em 31 de dezembro de 2016 é de R$
15.007, e o valor recuperavel estimado de realizacdo desta garantia pela Administradora, com
base no valor patrimonial, é de R$ 7.503 para o patrimonio fiduciario; (ii) os imoveis descritos e
caraterizados nas matriculas: 2.540, 2.541, 2.835, 2.914 e 6.276 abertas perante cartério de
registro de imdveis em Itu-SP, foram incorporados em nome da Polo Securitizadora, na
qualidade de representante dos detentores dos CRI e do respectivo patriménio fiduciario, em 30
de dezembro de 2016. O valor valor recuperavel estimado de realizagdo desta garantia é de R$
1.515 para o patriménio fiduciario, com base no valor de venda forgada estimado pelo laudo de
avaliacdo,; e (iii) parte do saldo devedor, referente a R$1.297, a Polo Securitizadora buscara a
habilitacdo na classe 3 de credores na Recuperacdo Judicial da Viver Incorporadora e
Construtora S.A. (“Viver”), cujo valor recuperavel estimado de realizacdo em 31 de dezembro
de 2016 é de R$ 212 para o patriménio fiduciario. A expetativa para liquidacéo das garantias e
repasse para os detentores dos CRI, por meio de pagamentos de amortizacdes e rendimentos, é
de médio prazo.

O Plano proposto pela Viver basea-se na promoc¢do de um aumento de capital mediante a
emissdo de novas acles, a serem subscritas pelos credores e integralizada mediante
capitalizacdo dos créditos. O preco de emissdo das novas agdes serd de R$1,98 (um real e
noventa e oito centavos), fixado com base na cotacdo de fechamento dos Ultimos 30 pregdes
realizados antes da apresentacéo do Plano (06/02/2017). Estimamos que o valor das a¢fes sobre
o Valor patrimonial da empresa, ap6s o Plano de conversdo em acdes, deve ficar abaixo do valor
da incorporadora de capital aberto que possui hoje o menor P/\VPA do mercado. Assim, na
nossa estimativa o P/VVPA deve ser da ordem de 29%, acarretando num preco de acdo da ordem
de R$0,30 (trinta centavos). Esse valor implica numa recuperacéo de aproximadamente 15% do
valor do crédito atual, aproximadamente R$ 212.

Em 31 de dezembro de 2016 o saldo devedor total dos CRI das 62 e 72 séries correspondia a R$
5.461 e R$ 1.569, respectivamente. O Fundo detem somente parte do CRI da 6% série, que
correspondem aos CRI séniores da referida emissdo, no montante de R$ 2.367, e em face do
regime de subordinacdo antecede a 72 série quanto a remuneracgao e a amortizacao.

N&o foram constituidas provisfes para perda de valor recuperavel do saldo do crédito do Fundo,
considerando o regime de subordinacdo das séries e que o saldo estimado do valor recuperavel
das garantias executadas em 31 de dezembro de 2016 é superior ao montante de saldo devedor
de CRI.
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Caracteristicas da(s) série(s) 82 série da 12 emissao
Cadigo do ativo 12E0019366

Data de emisséo 21/05/2012

Data de vencimento 27/09/2016

Volume na data de emisséo R$15.680

Valor nominal unitario
R$348
Na data de emissdo

Remuneracéo atual IGP-M + 8% a.a. na base 252

Pagamento de juros previsto no Termo de  Mensal, todo dia 27, sendo o primeiro em 27/06/2012 e
Securitizacéo 0 Ultimo na data de vencimento.

Pagamento da amortizacdo previsto no  Mensal, todo dia 27, sendo o primeiro em 27/06/2012 e
Termo de Securitizacéo 0 Ultimo na data de vencimento.

Diante do quadro de inadimpléncia da Cédula de Crédito Imobiliario (“CCI”) lastro das 8 e 92
Séries da 1* Emissao de CRI da Polo Securitizadora, foi deliberado o seu vencimento antecipado
em 4 de abril de 2016. Esta operacdo tinha como garantia: (i) alienacdo fiduciaria de cotas
correspondentes a 100% do capital social da Projeto Imobiliario Condominio Park Plaza SPE 52
Ltda. (“Park Plaza™); (ii) cessdo fiduciaria de todos os valores pagos pela Park Plaza relativos as
cotas alienadas; e (iii) todos os recursos depositados ou que venham a ser depositados na Conta
de Recebimento, nos termos do Contrato de Garantia.

Diante das dificuldades financeiras, com passivos elevados e da falta de geracdo de caixa do
empreendimento Park Plaza, administrado pela Viver, cujos ativos servem de garantia para estes
CRI, ndo foi viavel a execucdo das garantias e o saldo devedor referente ao lastro da operacao, a
Polo Securitizadora buscara a habilitacdo na classe 3 de credores na Recuperacdo Judicial da
Viver, cujo valor recuperavel estimado de realizacdo em 31 de dezembro de 2016 é de R$ 776
para o patrimonio fiduciério.
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O Plano proposto pela Viver basea-se na promocdo de um aumento de capital mediante a
emissdo de novas acles, a serem subscritas pelos credores e integralizada mediante
capitalizacdo dos créditos. O preco de emissdo das novas agdes serd de R$1,98 (um real e
noventa e oito centavos), fixado com base na cotacdo de fechamento dos Ultimos 30 pregdes
realizados antes da apresentacdo do Plano (06/02/2017). Estimamos que o valor das a¢fes sobre
o Valor patrimonial da empresa, ap6s o Plano de conversdo em agoes, deve ficar abaixo do valor
da incorporadora de capital aberto que possui hoje o menor P/\VPA do mercado. Assim, na
nossa estimativa o P/VPA deve ser da ordem de 29%, acarretando num preco de acdo da ordem
de R$0,30 (trinta centavos). Esse valor implica numa recuperacéo de aproximadamente 15% do
valor do crédito atual, aproximadamente R$ 776.

Em 31 de dezembro de 2016 o saldo devedor total dos CRI das 82 e 92 séries correspondia a R$
1.630 e R$ 1.229, respectivamente. O Fundo detem somente parte dos CRI da 8 série, que
correspondem aos CRI séniores da referida emissdo, no montante de R$ 329, e em face do
regime de subordinacdo, antecede a 9% série quanto a remuneracdo e a amortizacdo. Foram
constituidas provisGes para perda de valor recuperdvel do saldo do crédito do Fundo no
montante de R$ 61.

Gerenciamento e fatores de riscos

Gerenciamento

O gerenciamento de riscos da Oliveira Trust e 0 gerenciamento de riscos dos fundos que a
instituicdo administra, sdo segregadas entre si e das demais unidades de negdcios e da auditoria
interna.

O gerenciamento de riscos dos fundos é acompanhado por equipe especializada, tendo como
complemento ao trabalho, a equipe de Compliance e os Comités institucionais especificos,
formados por Diretores e Geréncia, quando necessarios. A analise e avaliacdo dos riscos seguem
conforme os critérios e especificagbes de cada fundo, mercado externo e caracteristicas proprias
das carteiras, definidas pelos Regulamentos.

O processo de gestao de riscos dos fundos, acompanhado pela Administradora, tem por objetivo

sistematizar a identificacdo, mensuracdo, avaliagdo, monitoramento, controle e mitigagdo dos
riscos incorridos na atividade do fundo.
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Fatores de Risco

Riscos associados ao Brasil e a fatores macroecondémicos

O Governo Federal exerceu e continua a exercer influéncia significativa sobre a
economia brasileira

Essa influéncia, bem como a conjuntura econdmica e politica brasileira, podera vir a causar um
efeito adverso relevante ao Fundo. O Governo Federal frequentemente intervém na economia do
Pais e ocasionalmente realiza modificacdes significativas em suas politicas e normas. As
medidas tomadas pelo Governo Federal para controlar a inflagdo, além de outras politicas e
normas de desenvolvimento de areas e setores distintos, frequentemente implicaram aumento
das taxas de juros, mudanca das politicas fiscais, controle de precos, desvalorizagdo cambial,
controle de capital e limitacdo as importac6es, dentre outras medidas. As atividades do Fundo,
sua situacdo financeira e resultados poderdo ser prejudicados de maneira relevante por
modificagdes nas politicas ou normas que envolvam ou afetem fatores, tais como: taxas de
juros, controles cambiais e restricGes a remessas para o exterior, flutuagdes cambiais, inflagéo,
liquidez dos mercados financeiro e de capitais domésticos, politica fiscal, politica habitacional,
instabilidade social e politica e outros acontecimentos politicos, sociais e econdmicos que
venham a ocorrer no Brasil ou que afetem. A incerteza quanto a implementacdo de mudangas
por parte do Governo Federal nas politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros
fatores pode contribuir para a incerteza econdémica no Brasil e para aumentar a volatilidade do
mercado de valores mobiliarios brasileiro e do mercado imobiliario. Desta maneira, 0s
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.

Acontecimentos e a percepcdo de riscos em outros paises, sobretudo nos Estados
Unidos da América e em paises de economia emergente, podem prejudicar o valor de
mercado dos valores mobiliarios brasileiros, inclusive o dos Ativos Financeiros e
Ativos Imobiliarios do Fundo, e, consequentemente, das Cotas.

O preco de mercado de valores mobiliarios emitidos no Brasil é influenciado, em diferentes
graus, pelas condigdes econémicas e de mercado de outros paises, incluindo 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 mobilidrios emitidos no Pais,
reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre 0s quais se incluem as Cotas. No
passado, 0 surgimento de condi¢cdes econdmicas adversas em outros paises do mercado
emergente resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na reducdo de
recursos externos investidos no Brasil. A crise financeira originada nos Estados Unidos do
terceiro trimestre de 2008 resultou em um cenario recessivo em escala global, com diversos
reflexos que, direta ou indiretamente, afetaram de forma negativa os mercados financeiro e de
capitais e a economia do Brasil, tais como: flutuagdes nos mercados financeiro e de capitais,
com oscilagdes nos precos de ativos (inclusive de iméveis), falta de disponibilidade de crédito,
reducdo de gastos, desaceleracdo da economia, instabilidade cambial e pressdo inflacionaria.
Qualquer dos acontecimentos acima mencionados podera prejudicar as atividades do Fundo e a
negociacdo das Cotas, além de dificultar o eventual acesso do Fundo ao mercado de capitais,
por meio de emissdo de novas cotas, caso necessario, em termos aceitaveis ou absolutos.
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Alteracdes da legislacdo tributdria poderdo aumentar a carga tributaria incidente
sobre o Fundo, os Ativos Imobiliarios, os Ativos Financeiros e os Cotistas e,
consequentemente, prejudicar a rentabilidade do Fundo e dos Cotistas.

O Governo Federal regularmente introduz alteragfes nos regimes fiscais que, eventualmente,
podem aumentar a carga tributaria incidente sobre o mercado de valores mobiliarios brasileiro.
Essas alteraces incluem modificagdes na aliquota dos tributos e, ocasionalmente, a criagdo de
impostos temporarios, cujos recursos sdo destinados a determinadas finalidades governamentais.
Os efeitos dessas medidas de reforma fiscal e quaisquer outras alteracBes decorrentes da
promulgacdo de reformas fiscais adicionais ndo podem ser quantificados e algumas dessas
medidas poderdo sujeitar o Fundo e/ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos
inicialmente. Nos termos da Lei n°® 9.779/99, para que o Fundo seja isento de tributacdo, é
necessario que: Nao distribua menos de 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, bem como; aplique recursos em empreendimentos
imobiliarios que ndo tenha como construtor, incorporador ou sécio, Cotista que detenha.
isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, percentual superior a 25% (vinte e
cinco por cento) das Cotas emitidas pelo Fundo. Caso tais condi¢cbes ndo sejam cumpridas, o
Fundo sera equiparado a uma pessoa juridica para fins fiscais, sendo que os lucros e receitas
auferidos pelo Fundo serdo tributados pelo IFPJ, pela CSLL, pelo COFINS e pelo PIS. Ainda,
segundo a Lei n° 11.033/04, ficam isentos do imposto de renda retido na fonte e na declaracdo
de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelo fundo de investimento
imobiliario ao investidor pessoa fisica titular de cotas de representem menos de 10% (dez por
cento) das Cotas emitidas e cujas Cotas lhe dé direito ao recebimento de rendimento inferior a
10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo, caso as Cotas sejam
admitidas a negociagdo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de bolsa ou de
balcdo organizado e desde que o referido fundo conte com, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas.
Né&o da como garantir que o Fundo mantenha, no minimo 50 (cinquenta) cotistas. Caso o Fundo
deixe de ter esse nimero minimo de cotistas, os investidores do Fundo que sejam pessoas fisicas
e que sejam titulares de cotas que representem menos de 10% (dez por cento) das cotas emitidas
e cujas cotas lhe deem direito a recebimento de rendimento inferior a 10% (dez por cento) do
total de rendimentos auferidos pelo Fundo ndo poderdo se beneficiar da isencdo fiscal acima
descrita. Da mesma forma, ndo ha como garantir que as regras tributarias atualmente aplicaveis
ao Fundo e aos Cotistas (inclusive aqueles que ndo sejam pessoas fisicas) permanecerdo
vigentes, existindo o risco de tais regras serem modificadas no contexto de uma eventual
reforma tributaria, 0 que podera impactar os resultados do Fundo e, consequentemente, a
rentabilidade dos Cotistas.

A morosidade da justica brasileira podera afetar de forma adversa a protecédo de
determinados interesses do Fundo e de seus Cotistas.

O fundo podera vir a ser parte em demandas judiciais relacionadas aos Ativos Imobiliarios ou
Ativos Financeiros, tanto no pélo ativo quanto no pélo passivo. Em virtude da reconhecida
morosidade do sistema judiciario brasileiro, a resolu¢cdo de tais demandas pode ndo ser
alcancada em tempo razoavel, o que pode afetar de forma adversa o desenvolvimento dos
negocios do Fundo e, consequentemente, a sua rentabilidade. Ademais, ainda em relagdo a
justica brasileira, ha de se considerar as hipoteses de desapropriacdo de imdvel investido pelo
Fundo e a demora e dificuldades para recebimento da justa indenizagdo na forma da Lei; perda
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do imovel e ndo cobertura do seguro ou dificuldade para recebimento da indenizagcdo em caso
de sinistro; e demora no recebimento de indenizagdo em razdo da identificacdo de vicios
ocultos, riscos da construcdo, vicios rebiditérios em qualquer dos imoveis, impactando em
eventuais despesas adicionais para o Fundo, em especial quanto a manutencdo dos imdveis que
apresentarem tais riscos, além da possiblidade de haver suspensdo de até mesmo rescisdo do
contrato de locacao respectivo.

Riscos relacionados ao setor:

Riscos relativos aos CRI

Dentre os Ativos Imobiliarios que poderdo ser investidos pelo Fundo, estdo os CRI. Tais CRI
poderdo vir a ser negociados com base em registro provisério concedido pela CVM, desde que
possuam valor unitario superior ao definido na norma que regulamenta os CRI. Caso
determinado registro definitivo ndo venha a ser concedido pela CVM, a companhia
securitizadora emissora destes CRI devera resgata-los antecipadamente. Caso a companhia
securitizadora emissora dos CRI ja tenha utilizado os valores decorrentes da integralizagdo dos
CRI, ela podera néo ter disponibilidade imediata de recursos para resgatar antecipadamente 0s
CRI. A Medida Proviséria n° 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, conforme alterada, estabelece
em seu artigo 76 que “Art. 76. As normas que estabelecam a afetagéo ou a separagdo, a qualquer
titulo, de patrimonio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relacdo aos débitos de
natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios
que lhes sdo atribuidos. Paragrafo Unico. Para os fins do disposto no caput, permanecem
respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu
espolio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separacdo ou afetacdo.” A
despeito de a companhia securitizadora instituir regime fiduciario sobre os créditos imobiliarios,
e ter por propdsito especifico a emissdo de CRI, caso prevaleca o entendimento previsto no item
acima, os credores de débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista que a companhia
securitizadora eventualmente venha a ter poderdo concorrer com os titulares dos CRI sobre o
produto de realizacdo dos créditos imobiliarios, em caso de faléncia. Nesta hipdtese, pode ser
que créditos imobilidrios ndo sejam suficientes para o pagamento integral dos CRI apds o
pagamento das obrigacdes da companhia securitizadora, com relagao as despesas envolvidas nas
emissdes. Os devedores tém a possibilidade de efetuar o pagamento antecipado dos créditos
imobiliarios. Nesta hipotese, juros acrescidos as parcelas serdo abatidos, proporcionalmente,
levando-se em conta o periodo entre a data de vencimento e a data do pagamento antecipado.
Este evento podera afetar, total ou parcialmente, os cronogramas de remuneracgdo, amortizacéo
e/ou resgate dos CRI, bem como diminuir a rentabilidade do Fundo. Os imoveis que fazem
lastro aos CRI poderédo ser objeto de desapropriacdo por 6rgaos publicos, o que podera ensejar o
vencimento antecipado do contrato imobiliério e, caso o devedor ndo tenha recursos suficientes
para liquidar o saldo devedor do contrato imobiliario, os CRI somente poderdo ser amortizados
na proporcionalidade do pagamento realizado pelo devedor, até a efetivacdo de sua liquidacédo
total. Caso os imoveis que fazem lastro aos CRI sejam objeto de algum tipo de catastrofe como
incéndio, alagamento ou outro fator que constitua impedimento aos devedores de exercer suas
atividades, apesar da possibilidade de existéncia dos seguros que efetuam a cobertura para esses
riscos, temporariamente, até que os imdveis estejam em condigdes para 0s devedores exercerem
suas atividades, as rendas dos aluguéis ou o pagamento dos créditos imobiliarios podem ser
prejudicados e consequentemente afetar o pagamento dos CRI. Para CRI que possuam a
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garantia da cessédo fiduciaria das locagdes garantindo o pagamento dos créditos imobiliarios que
constituem o seu lastro, a vacancia de um ou mais imoveis podera afetar a garantia consistente
da cessdo fiduciaria e, por conseguinte, a capacidade de pagamento dos créditos imobiliarios. Os
contratos imobiliarios dos quais se originam os créditos imobiliarios normalmente preveem que
em caso de inadimpléncia dos devedores, serd executada a alienagdo fiduciaria, quando houver,
nos termos da Lei n°® 9.514, de 20 de novembro de 1997. Este processo podera se alongar e a
retomada efetiva do imovel, que gerara recursos financeiros para pagamento dos CRI, pode
demandar tempo ou mesmo perda financeira em funcdo dos 6nus verificados com a retomada do
imével. Os devedores, ao longo do periodo em que vigora o prazo dos CRI podem ter seus
nomes incluidos na SERASA, ou mesmo ter sua capacidade de pagamento diminuida em fungédo
de diversos fatores externos, que podem ser resultado de fatores que variam desde natureza
socioecondmica como também em decorréncia de fatores de politica externa, como inflagéo,
cambio, entre outros. Deste modo, no decorrer do tempo, pode ser que a predisposi¢cdo por parte
do devedor em ndo efetuar o pagamento dos créditos que fazem lastro ao CRI aumente e assim,
o nivel de inadimpléncia da Carteira também sofrerd aumento. Para os CRI que possuam
condicdes para a ocorréncia de vencimento antecipado do contrato lastro dos CRI, a companhia
securitizadora promovera o resgate antecipado dos CRI, conforme a disponibilidade de recursos
financeiros. Assim, os investimentos destes CRI poderdo sofrer perdas financeiras no que tange
a nao realizacdo do investimento realizado (retorno do investimento), bem como os
investimentos em CRI poderdo incorrer em uma dificuldade de reinvestimento dos recursos a
mesma taxa estabelecida como remuneragdo do CRI. A capacidade da securitizadora de honrar
as obrigacdes decorrentes dos CRI depende do pagamento pelo devedor dos créditos
imobiliarios. Os créditos imobiliarios representam créditos detidos pela companhia
securitizadora contra o devedor, correspondentes aos saldos do contrato imobiliario, que podem
compreender atualizagdo monetaria, juros e outras eventuais taxas de remuneracao, penalidades
e demais encargos contratuais ou legais, bem como os respectivos acessorios. O patriménio
separado ou de afetacdo constituido em favor dos titulares dos CRI normalmente ndo conta com
qualquer garantia ou coobrigagdo da companhia securitizadora. Assim, o recebimento integral e
tempestivo pelos titulares dos CRI dos montantes devidos, conforme previsto nos termos de
securitizacdo de créditos, depende do recebimento das quantias devidas em funcdo do contrato
imobiliario, em tempo habil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRI. A ocorréncia de
eventos que afetem a situacdo econémico-financeira do devedor podera afetar negativamente a
capacidade do patrimdnio separado de honrar suas obrigacdes no que tange ao pagamento dos
CRI pela companhia securitizadora. Para os CRI cujo lastro seja em contratos de locacdo,
formalizados nos termos da Lei n° 8.245, de 18 de outubro de 1991 - Lei do Inquilinato, os
locatarios poderdo pleitear a revisao judicial do valor do aluguel para adequé-lo ao valor de
mercado. Caso os aluguéis tenham seus valores diminuidos, havera uma reducéo do fluxo de
pagamento dos aluguéis, o que poderéa afetar, total ou parcialmente, a capacidade de pagamento
das obrigacfes sob os CRI. Para os CRI que possuam a condicdo da companhia securitizadora
tornar-se Unica e exclusiva beneficiaria dos seguros relacionados a cada emissdo de CRI, caso
esta obrigagdo ndo se cumpra e ocorra algum sinistro que prejudique a operagdo dos imoveis e a
manutencdo dos recursos financeiros necessarios para o pagamento dos créditos imobiliarios, e
o devedor, na qualidade de beneficiario da apolice, ndo aplique os recursos do sinistro na
reconstrucdo dos imoveis ou mesmo para manté-los operando tal como originalmente previsto,
podera haver queda total ou parcial das rendas locaticias, causando impacto negativo no
pagamento das remuneracfes dos CRI. Para os CRI que possuam a garantia da cessdo fiduciaria
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das locacdes garantindo o pagamento dos créditos imobiliarios que constituem o lastro dos CRI,
caso o devedor ndo honre o pagamento dos créditos imobiliarios e as rendas advindas da
locacdo dos imoveis sejam insuficientes para o pagamento dos CRI, em virtude do nivel de
inadimpléncia dos locatarios, ou mesmo se ocorrer algum fato que impeca a utilizacdo dos
imoveis, pode ndo haver recursos financeiros suficientes para pagamento dos CRI, caso o
devedor ndo aporte outros recursos para 0 pagamento dos créditos imobiliarios, e nesta hipétese
tais valores ndo pagos serdo absorvidos pelos detentores dos CRI.

Investimento em cotas de fundos de investimento imobiliério.

O Fundo podera investir em cotas de outros fundos de investimento imobiliarios, os quais sao
constituidos como condominios fechados, ndo sendo admitido o resgate de suas respectivas
cotas antes da liquidacdo do respectivo Fundo. Assim, as cotas dos fundos de investimento
imobiliarios podem ter escassez de liquidez na negociagdo no mercado secundario. Assim, o
Cotista do Fundo deve ter ciéncia de que o investimento no Fundo esta sujeito a liquidez de seus
Ativos Financeiros e Ativos Imobiliarios.

As operagdes conduzidas nos imoveis dependem diretamente de servigos publicos, em
especial os de 4gua e energia elétrica.

Qualquer diminuicdo ou interrupcdo desses servicos podera causar dificuldades na operacdo dos
imoveis e, consequentemente, nos resultados do Fundo. Os servigos publicos, em especial os de agua e
energia elétrica, sdo fundamentais para a boa conducdo da operagéo dos imdveis. A interrupcdo desses
servicos pode gerar, como consequéncia natural, o aumento dos custos e determinadas falhas na
prestacdo de servigos. Em caso de interrupcdo, para que se consiga manter tais servi¢os em
funcionamento, podera ser necessaria a contratacdo de empresas terceirizadas e especializadas, o que
poderd acarretar em um gasto excessivo para 0 Fundo e um aumento significativo em suas despesas
operacionais. Desse modo, qualquer interrupcdo na prestagdo dos servigos publicos essenciais aos
imoveis podera gerar efeitos adversos nos resultados do Fundo e, consequentemente, nos rendimentos
a serem distribuidos aos Cotistas.

Para fins de utilidade pablica e interesse social, os im6veis podem ser desapropriados
pelo Governo Federal de forma unilateral, ndo se podendo garantir que o pagamento
da indenizagédo ao Fundo se dara de forma justa.

De acordo com o sistema legal brasileiro, 0 Governo Federal poderd desapropriar imével por
necessidade ou utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou total. Ocorrendo a
desapropriacdo, ndo had como garantir, de antemdo, que o0 prego que venha a ser pago pelo Poder
Publico sera justo, equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente, remunerara os valores
investidos de maneira adequada. Dessa forma, caso qualquer um dos iméveis seja desapropriado, este
fato podera afetar adversamente e de maneira relevante as atividades do Fundo, sua situacéo financeira
e resultados. Outras restricGes aos imdveis também podem ser aplicadas pelo Poder Publico,
restringindo, assim, a utilizacéo a ser dada aos mesmos, tais como o tombamento do préprio imdvel ou
de area de seu entorno, incidéncia de preempcdo e ou criagdo de zonas especiais de preservacédo
cultural, dentre outros.
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A ocorréncia de casos fortuitos e eventos de for¢a maior relacionados aos iméveis
podem impactar as atividades do Fundo.

Os rendimentos do Fundo decorrentes da exploragdo dos Ativos Imobiliarios integrantes de sua
Carteira estdo sujeitos ao risco de eventuais prejuizos decorrentes de casos fortuitos e eventos de forca
maior, 0s quais consistem em acontecimentos inevitaveis e involuntarios relacionados aos Ativos
Imobiliarios. Portanto, os resultados do Fundo estdo sujeitos a situagBes atipicas, que poderdo gerar
perdas ao Fundo e aos Cotistas.

Na qualidade de proprietario de imdveis, o Fundo podera incorrer em custos relativos
a eventuais reclamacdes de terceiros.

Na qualidade de proprietario de iméveis e no ambito de suas atividades, o Fundo podera ser réu em
processos administrativos e judiciais, nas mais diversas esferas. Ndo ha garantia de que o Fundo venha
a obter resultados favoraveis ou que eventuais processos administrativos e judiciais propostos contra o
Fundo venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que o Fundo tenha reservas suficientes para
defesa de seus interesses no ambito administrativo e/ou judicial. Caso o Fundo venha a ser a parte
sucumbente nos processos administrativos e judiciais mencionados acima, bem como se as suas
reservas nao forem suficientes para a defesa dos interesses do Fundo, é possivel que os Cotistas
venham a ser chamados a um aporte adicional de recursos, mediante a subscrigdo e integralizacdo de
novas Cotas, para arcar com eventuais perdas.

Despesas extraordinarias relacionadas aos imdveis podem afetar a rentabilidade do
Fundo.

O Fundo, na qualidade de proprietario dos imdveis, estara eventualmente sujeito ao pagamento de
despesas extraordindrias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, mobilia, conservagao,
instalacdo de equipamentos de seguranca, contratacdo de servicos de segurancga, indenizacdes
trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que ndo sejam rotineiras na manutencdo dos
imoveis. O pagamento de tais despesas podera ensejar uma reducdo na rentabilidade das Cotas do
Fundo. O Fundo também estara sujeito a despesas e custos decorrentes de acdes judiciais necessarias
para a cobranga de aluguéis inadimplidos, ajuizamento ou defesa em agBes judiciais (despejo,
renovatoria, revisional, entre outras), bem como quaisquer outras despesas inadimplidas pelos
eventuais locatarios, tais como tributos, despesas condominiais, custos para reforma ou recuperacdo de
imoveis inaptos para locacdo apds despejo ou saida amigavel do locatario.

Os rendimentos do Fundo e, consequentemente, dos Cotistas, poderdo ser
adversamente afetados durante os periodos especificos em que o Fundo é autorizado a
manter a totalidade ou, conforme aplicavel, parte substancial de seus recursos
investidos em Ativos Financeiros.

Nos termos do Regulamento o Fundo podera manter até 100% (cem por cento) do seu patrimobnio
liquido investido em Ativos Financeiros. Nos periodos acima descritos, o desempenho do Fundo
podera ser adversamente afetado em decorréncia do investimento da totalidade ou, conforme aplicavel,
de parcela substancial dos recursos do Fundo em Ativos Financeiros, podendo prejudicar os
rendimentos do Fundo e, consequentemente, dos Cotistas, bem como distanciando o Fundo da
rentabilidade alvo das Cotas almejada.

29



Polo Fundo de Investimento Imobiliario - Recebiveis Imobiliarios 11 -
Fll
CNPJ 17.156.502/0001-09

(Administrado pela Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas da Administradora as demonstracdes financeiras
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Em milhares de Reais, exceto quando especificado)

O néo sucesso pelo Fundo no exercicio de opgbes de compra ou titulos aquisitivos
sobre os imoveis pode causar um efeito adverso no Fundo.

Caso o Fundo ndo firme com os proprietarios dos imdveis os instrumentos particulares de opcéo de
compra ou titulos aquisitivos por qualquer motivo ou, em sendo firmados, caso um ou mais vendedores
dos imoveis venha a desrespeitar os referidos instrumentos de opgéo de compra ou titulos aquisitivos,
ou seja, ndo alienando os respectivos imoveis ao Fundo ou alienando-os a terceiros, o Fundo ndo
investird em tais imdveis e ndo conseguira ingressar com execugdo especifica contra os vendedores
para que estes cumpram suas obrigacdes, com a ndo formalizacdo da respectiva alienacio do imével ao
Fundo. Sendo assim, ndo ha qualquer garantia de que o Fundo conseguira efetivamente adquirir
qualquer um dos imaéveis.

Concentracéo da Carteira do Fundo.

O risco de perdas para os Cotistas do Fundo € diretamente relacionado ao grau de concentracéo das
suas aplicacdes. A Carteira do Fundo podera se concentrar em titulos e valores mobiliarios emitidos
por determinados emissores, relacionando diretamente o resultado dos investimentos do Fundo ao
resultado dos respectivos emissores.

A precificagdo dos Ativos Imobiliérios e dos Ativos Financeiros.

A precificagdo dos Ativos Imobiliarios e dos Ativos Financeiros do Fundo sera feita conforme critérios
e procedimentos estabelecidos no manual de marcacdo a mercado do custodiante do Fundo, sendo que
dada a iliquidez de alguns ativos, esses poderao ser marcados por modelos de precificacdo ou até
mesmo na curva de aquisi¢do, o que podera fazer com que sua valorizagdo ndo reflita seu exato valor
de mercado. Além disso, tais critérios de avaliacdo poderdo causar variagdes nos valores dos titulos e
valores mobiliarios que compdem a Carteira do Fundo e podera resultar em volatilidade e em reducédo
dos valores das Cotas.

As operacdes no mercado de derivativos.

A contratacdo de instrumentos derivativos pelo Fundo, mesmo que exclusivamente com a finalidade de
proteger a Carteira do Fundo, podera aumentar a volatilidade do Fundo, limitar as possibilidades de
retorno nas suas operagdes, ndo produzir os resultados desejados, bem como podera provocar
significativas perdas do patrimdnio do Fundo e dos Cotistas.

Riscos relacionados ao Fundo e as cotas

Podem ocorrer flutuagdes no valor dos Ativos Imobiliarios e dos Ativos Financeiros
integrantes do patriménio do Fundo.

O valor dos Ativos Imobilidrios e Ativos Financeiros que integram a Carteira pode aumentar ou
diminuir de acordo com as flutuagdes de precos, cotagdes de mercado e eventuais avaliacOes realizadas
de acordo com a regulamentagdo aplicavel e/ou com o Regulamento. Em caso de queda do valor dos
Ativos Imobiliarios e/ou dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira, o patriménio do Fundo pode
ser afetado negativamente. A queda nos pregos dos Ativos Imobiliarios efou dos Ativos Financeiros
integrantes da Carteira pode ser temporaria, ndo existindo garantia de que néo se estenda por periodos
longos e/ou indeterminados.
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As Cotas estéo sujeitas a riscos de liquidez.

Os fundos de investimento imobilidrio sio uma modalidade de investimento em desenvolvimento no
mercado brasileiro, que ainda ndo movimenta volumes significativos de recursos e que atrai um
ndmero reduzido de investidores interessados em realizar negdcios de compra e venda de suas Cotas.
Dessa forma, os investidores que venham a adquirir as Cotas poderao ter dificuldades para vender estes
ativos no mercado secundario posteriormente. Além disso, o investidor deve observar o fato de que o
Fundo é constituido na forma de condominio fechado, ndo admitindo o resgate de suas Cotas, sendo
quando da extingdo do Fundo, fator este que pode influenciar na liquidez das Cotas quando de sua
eventual negociacdo no mercado secundario. Como resultado, o Fundo e os demais fundos de
investimento imobiliario encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, podendo os titulares de
Cotas ter dificuldade em realizar a venda de seus ativos no mercado secundario. Deste modo, o
investidor que adquirir as Cotas do Fundo deverd estar ciente de que o investimento no Fundo consiste
em investimento de longo prazo e de baixa liquidez no mercado.

A propriedade das Cotas ndo confere aos Cotistas qualquer direito sobre os iméveis
e/ou sobre os demais Ativos Imobiliarios ou Ativos Financeiros integrantes da Carteira.
A propriedade das Cotas ndo confere a seus titulares propriedade direta sobre os iméveis, bem como
sobre os demais Ativos Imobiliarios e Ativos Financeiros integrantes da Carteira ou, ainda, sobre
quaisquer de suas fracOes ideais especificas. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos sobre todos 0s
ativos da Carteira de modo néo individualizado, proporcionalmente ao nimero de Cotas detidas.

A rentabilidade do Fundo encontra-se vinculada ao sucesso da politica de
investimentos do Fundo.

O investimento em Cotas de fundo de investimento imobiliario € uma aplicacdo em valores mobiliarios
de rentabilidade varidvel, o que significa que a rentabilidade a ser paga ao Cotista dependera do
resultado da aplicacdo da politica de investimento do Fundo. Ndo ha garantia de sucesso de
implementacgdo da politica de investimentos almejada pelo Fundo, mesmo que todos os investimentos
alvo do Fundo sejam realizados, de forma que ndo é possivel garantir qualquer rendimento vinculado
aos investimentos e operacoes do Fundo.

Os Cotistas podem ser diluidos em novas ofertas de Cotas do Fundo caso ndo exergam
seu direito de preferéncia ou aportes nos termos do Regulamento.

Nos termos do Regulamento, serd garantido aos Cotistas do Fundo que tenham subscrito e
integralizado suas Cotas o direito de preferéncia na subscri¢do de Cotas em novas emissdes do Fundo,
na propor¢do do nimero de Cotas que possuirem, direito este concedido para exercicio na propria
Assembleia Geral que deliberar pela nova emissdo de Cotas. Neste contexto, no caso de novas
emissBes de Cotas, os Cotistas que ndo venham a exercer direito de preferéncia na subscri¢do de Cotas
de novas emissdes estardo sujeitos ao risco de terem diluida a sua participacdo no capital do Fundo. Do
mesmo modo, nas hipdteses de aportes necessarios pelo Cotistas para que o Fundo arque com suas
obrigagOes, caso o Cotista ndo realize o aporte na proporgao das Cotas que possuir, podera ter sua
participacdo no Fundo diluida.
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Outros riscos

Os demais Ativos Imobiliarios integrantes da Carteira, além dos Imoveis, tais como 0s
CRI, estdo sujeitos a riscos especificos e oscilagbes em seus pregos e/ou perdas
relacionadas a tais Ativos Imobiliarios e aos Ativos Financeiros, que podem impactar
de forma negativa os resultados do Fundo.

Além dos riscos associados mais diretamente aos imaoveis e aos resultados das operacdes relacionadas
com a locacdo e a venda dos imdveis, 0 Fundo estd sujeito a riscos inerentes aos demais Ativos
Imobiliarios e aos Ativos Financeiros integrantes da Carteira, dentre os quais destacam-se 0s seguintes:

Os Ativos Imobiliarios e os Ativos Financeiros estdo sujeitos a oscilagdes nos seus precos em funcédo
da reacdo dos mercados frente a noticias econdmicas e politicas, tanto no Brasil como no exterior,
podendo ainda responder a noticias especificas a respeito dos respectivos emissores, devedores e/ou
dos originadores dos créditos imobiliarios. As variagdes de precos dos Ativos Imobiliarios e dos Ativos
Financeiros poderdo ocorrer também em fungdo de alteracBes nas expectativas dos participantes do
mercado, podendo inclusive ocorrer mudancas nos padrdes de comportamento de precos dos Ativos
Imobiliarios efou dos Ativos Financeiros sem que haja mudangas significativas no contexto econémico
efou politico nacional e internacional;

Os Ativos Imobiliarios e os Ativos Financeiros estdo também sujeitos a capacidade dos seus devedores
em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal referentes a tais Ativos Imobiliarios e
Ativos Financeiros;

AlteracOes nas condicOes financeiras dos devedores dos Ativos Imobiliarios e dos Ativos Financeiros
efou na percepcdo que os investidores tém sobre tais condicdes, bem como alterages nas condicdes
econdmicas e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento, podem trazer
impactos significativos nos precos e na liquidez dos Ativos Imobiliarios e dos Ativos Financeiros.
Mudancas na percep¢do da qualidade dos créditos dos devedores, mesmo que ndo fundamentadas,
poderdo também trazer impactos nos precos e na liquidez dos Ativos Imobiliarios e dos Ativos
Financeiros;

O Fundo podera ainda incorrer em risco de crédito na liquidacdo das operagdes realizadas por meio de
corretoras e distribuidoras de valores mobilirios que venham a intermediar as operag@es de compra e
venda de Ativos Imobiliarios e dos Ativos Financeiros em nome do Fundo. Na hipétese de falta de
capacidade e/ou falta de disposicdo de pagamento de qualquer dos devedores de Ativos Imobiliarios
efou dos Ativos Financeiros ou das contrapartes nas operacoes integrantes da Carteira, o Fundo podera
sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para conseguir recuperar 0s seus créditos; e

A precificacdo dos Ativos Imobilirios e dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira devera ser
realizada de acordo com os critérios e procedimentos para registro e avaliagdo de titulos, valores
mobiliarios, instrumentos derivativos e demais operagdes estabelecidos no manual de marcagdo a
mercado do custodiante do Fundo. Referidos critérios de avaliacdo de ativos, tais como os de marcagao
a mercado poderdo ocasionar variagfes nos valores dos Ativos Imobilidrios e dos Ativos Financeiros
integrantes da Carteira, resultando em aumento ou reducéo no valor das Cotas.
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As operacdes do Fundo e os investimentos relacionados aos Imdveis estéo sujeitos a um
conjunto de obrigacdes e contratos ainda pouco utilizados e testados.

Em raz&o da pouca maturidade e da falta de tradicdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro,
no que tange ao tipo de operagdo financeira a que estara sujeito o Fundo, em situacOes atipicas ou
conflitantes, o Fundo podera enfrentar dificuldades para executar tais obrigacBes e contratos e/ou
poderd, inclusive, ndo conseguir os resultados esperados no ambito de tais execucgOes. Esses fatores
poderdo atrasar retornos do Fundo e/ou causar perdas ao Fundo e aos Cotistas.

O Fundo néo tem qualquer garantia de rentabilidade.

As aplicaches realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do Gestor, ou de
qualgquer mecanismo de seguro, ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, podendo ocorrer
perda total do capital investido pelos Cotistas. Considerando que o investimento no Fundo € um
investimento de longo prazo, pode haver oscilagdo do valor das Cotas no curto prazo, hipétese na qual
o Fundo estara sujeito inclusive a perdas superiores ao capital aplicado e os Cotistas poderdo ser
obrigados a aportar recursos adicionais para cobrir os prejuizos sofridos pelo Fundo, de acordo com os
limites impostos pela regulamentac&o aplicavel.

Outros eventos que podem impactar os resultados do Fundo.

O Fundo pode estar sujeito a outros riscos decorrentes de motivos alheios tais como guerras, moratdria,
revolugdes, terrorismo, epidemias, crises econdmicas nacionais e/ou internacionais, mudanga nas
regras aplicaveis aos fundos de investimento imobiliario, aos Ativos Imobiliarios e Ativos Financeiros,
alteracdo da politica econdmica e decisdes judiciais.

Alteraces na legislacdo tributéria.

Novos tributos podem ser criados, pode haver novas interpretagdes sobre a incidéncia dos tributos,
revogacdo de isencdes vigentes, ou outras alteracdes na legislacéo tributaria que podem impactar o
Fundo e/ou o Cotista.

Mesmo que o Gestor mantenha sistema de gerenciamento de riscos ndo ha como garantir a eliminagéo
da possibilidade de perdas para 0 Fundo e para seus Cotistas, ndo podendo o Administrador, o Gestor,
ou qualquer dos seus controladores, suas controladas, suas coligadas ou sociedades com eles
submetidas a controle comum, em hip6tese alguma, serem responsabilizados, entre outros eventos, por
qualquer depreciacdo ou perda de valor dos ativos integrantes da Carteira, pela solvéncia das
contrapartes, pela inexisténcia ou baixa liquidez de um mercado secundario dos ativos financeiros
integrantes da Carteira ou por eventuais prejuizos incorridos pelos Cotistas quando da amortizagdo ou
resgate de Cotas, nos termos previstos ho Regulamento.

O Fundo ndo conta com garantias do Administrador, do Gestor ou de qualquer mecanismo de seguro
ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, para redugdo ou eliminacdo dos riscos aos quais esta
sujeito, e consequentemente, aos quais os Cotistas também poderao estar sujeitos.

Instrumentos Financeiros Derivativos

Até 100% (cem por cento) do patriménio liquido do Fundo pode ser investido em derivativos,
exclusivamente para fins de protecdo patrimonial das posi¢des detidas a vista, cuja exposicdo
seja, sempre, no maximo, o valor do patriménio liquido do Fundo.

33



Polo Fundo de Investimento Imobiliario - Recebiveis Imobiliarios Il -
Fll

CNPJ 17.156.502/0001-09

(Administrado pela Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)
Notas explicativas da Administradora as demonstracdes financeiras
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Em milhares de Reais, exceto quando especificado)

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015, o Fundo néo realizou operagdes com
derivativos.

Patrimonio Liquido
O patriménio do Fundo é formado por Cotas de uma Unica classe.

Emissao
A primeira emissdo de Cotas do Fundo foi realizada com as seguintes caracteristicas:

Coordenador Lider: O prdprio Administrador;

Forma de Distribuicdo: Oferta Publica de Distribuicdo com Esforcos Restritos, nos termos da
Instrugdo CVM n° 476;

Publico alvo: investidores qualificados nos termos da Instrugdo CVM n° 476;

Quantidade de Cotas: foram emitidas até 1.500.000 cotas;

Preco de emissdo: o preco de emissdo de R$ 100,00 (cem reais) cada cota;

Montante total da oferta: R$ 150.000;

Montante minimo de subscri¢do: o valor minimo total a ser subscrito no ambito da primeira
emissdo de Cotas, sob pena de cancelamento da distribuicdo, equivalente a R$ 50.000, ou seja,
500.000 cotas, sendo que as cotas que ndo forem colocadas no &mbito da oferta serdo
canceladas pelo Administrador;

Valor Minimo de Investimento por Investidor: valor minimo a ser subscrito individualmente
pelos investidores, no montante de R$ 1, equivalente a 10 cotas, no caso de pessoa fisica, e no

montante de R$ 1.000 para pessoa juridica.

O Fundo somente pode realizar novas emissfes de cotas mediante prévia aprovacdo da
Assembleia Geral.

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015, ndo houve emissdes de cotas.

Amortizagdo

O Fundo pode amortizar suas Cotas, total ou parcialmente, a critério da Gestora, sempre que
verificar a existéncia de disponibilidade de caixa no Fundo a qualquer titulo, inclusive, mas ndo
se limitando, quando da amortizacdo total ou parcial dos ativos integrantes da Carteira do
Fundo.
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Além da amortizacdo das Cotas citadas no paragrafo acima, o Fundo devera distribuir para seus
Cotistas, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) dos resultados auferidos, apurados
segundo o regime de caixa, com base em balan¢o semestral e balango anual encerrados em 30
de junho e 31 de dezembro de cada ano, respectivamente.

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015, o Fundo ndo amortizou cotas.

Resgate
As Cotas somente poderdo ser resgatadas ao final do prazo de dura¢do do Fundo ou na ocorréncia de
liquidagdo antecipada do Fundo, ndo podendo o Cotista requerer o resgate antecipado de suas Cotas.

Negociacdo das cotas

As cotas sdo negociadas em mercado secundario, em mercado de bolsa de valores administrado
pela BM&FBOVESPA, e no exercicio foram negociadas aos precos médios efetivos em reais,
conforme demonstrado abaixo:

Data Preco médio (R$) Preco de fechamento (R$)
29/01/2016 99,40 99,40
24/02/2016 98,89 98,89
21/03/2016 96,00 96,00
29/04/2016 98,48 98,49
31/05/2016 98,83 99,00
30/06/2016 102,00 101,00
29/07/2016 101,01 102,05
31/08/2016 103,68 103,80
30/09/2016 106,61 106,61
31/10/2016 105,40 105,40
30/11/2016 109,99 109,98
29/12/2016 109,88 109,10
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Demonstrativo de célculo da distribui¢éo de resultados

O Fundo distribuira a seus Cotistas, pelo menos 95% dos resultados auferidos, apurado semestralmente
segundo regime de caixa, com base no balango semestral, encerrado no ultimo dia Util de cada

semestre. O Fundo podera levantar balancete intermedidrio, para fins de distribuicéo de lucros.

2016 2015
Resultado contabil 16.421 15.473
(-) ExclusGes (953) (3.237)
(+) Adigdes 129 153
Resultado conforme regime de caixa 15.597 12.389
Valor distribuido no exercicio, referente ao exercicio atual 9.000 6.040
Valor a ser distribuido no exercicio seguinte, relativo ao exercicio atual
(iii) 6.600 6.220
Valor distribuido no exercicio atual, relativo ao exercicio anterior (ii) 6.220 -
Total de rendimentos distribuidos (i) 15.600 12.260
Percentual distribuido 100% 99%
(i) Os rendimentos apropriados pelo Fundo nos exercicios findos em 31 de dezembro de

2016 e 2015, levam em consideracdo a base de calculo descrita no Oficio SNC/SIN da

CVM 01/2014, ajustada pelas adi¢des/exclusdes realizadas pelo Administrador.

A referida base de calculo devera ser objeto de apreciacdo dos cotistas em Assembleia,

por ocasido da aprovacdo das demonstragdes financeiras.
(i) A parcela de R$6.220 foi liquidada em 8 de janeiro de 2016.
(iii) A parcela de R$6.600 foi liquidada em 6 de janeiro de 2017.

Evolucéo, patrimdnio liquido médio e rentabilidade

Exercicios findos em Valor dacota  Patriménio liquido médio
31/12/2016 104,8880 108.784
31/12/2015 110,2872 105.015

A rentabilidade das cotas foi calculada desconsiderando o efeito das distribuigdes.

A rentabilidade passada ndo é garantia de resultados futuros.
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Prestadores de servicos
Os prestadores de servigos sao:

Administracao: Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
Gestdo: Polo Capital Gestéo de Recursos Ltda.

Custodia: Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
Controladoria: Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
Escrituracéo: Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Formador de mercado: Brasil Plural Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Encargos do Fundo
Os encargos e despesas debitados ao Fundo e respectivos percentuais em relagdo ao patriménio
liquido médio sdo os seguintes:

2016 2015

% Sobre o PL % Sobre o PL

Despesas administrativas R$ Médio R$ Médio
Despesa com taxa de administracdo 103 0,09% 104 0,10%
Despesa com taxa de custodia 101 0,09% 104 0,10%
Despesa com taxa de gestdo 761 0,70% 733 0,70%
Despesa com taxa CVM 27 0,02% 24 0,02%
Despesa com taxa Cetip/Selic 25 0,02% 14 0,01%
Despesa com Bolsa de Valores 7 0,01% 10 0,01%
Despesa tributéria 202 0,19% 258 0,25%
Outras despesas 118 0,11% 38 0,04%
Total 1.344 1,23% 1.285 1,22%

Remuneracgdo do Administrador e do Custodiante

Administrador

Pelos servigos prestados pelo Administrador e pelo Gestor ao Fundo, é devida pelo Fundo uma
taxa de administracdo de 0,80% (oito décimos por cento) ao ano, calculada sobre o patriménio
liquido do Fundo, a ser paga mensalmente no 5° (quinto) Dia Util do més subsequente a
prestacdo dos servicos, sendo apurada e provisionada a cada Dia Util, até o dltimo Dia Util do
més de referéncia, a razdo de 1/252 (um duzentos e cinquenta e dois avos), observada a
remunera¢do mensal minima de R$6, valor este a ser reajustado anualmente de acordo com a
varia¢do do IGP-M do periodo.
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O Gestor e/ou 0 Administrador poderdo, a seu exclusivo critério, conceder descontos nas suas
remuneragdes, por periodo determinado pelo proprio Gestor e/ou Administrador, sendo que
nesta hipotese todos os Cotistas serdo informados anteriormente sobre o fato e tal informacéo
sera disponibilizada na pagina da CVM e da BM&FBOVESPA na rede mundial de
computadores.

Diante do disposto acima, o Gestor e 0 Administrador estabeleceram que durante os primeiros 6
(seis) meses do Fundo, contados da data de integralizacdo das Cotas da primeira emissao,
dariam um desconto na Taxa de Administracdo, de modo que a Taxa de Administracdo que
vigorou somente durante o periodo referido seria igual & remunera¢do mensal minima de R$ 6.
Assim, a partir do 7° (sétimo) més contados da data de integralizacdo das Cotas da primeira
emissdo, a Taxa de Administracdo voltara a observar o disposto no paragrafo acima.

Observado o disposto paragrafo abaixo, 0 Administrador pode estabelecer que parcelas da Taxa
de Administracdo sejam pagas diretamente aos prestadores de servi¢os contratados, incluindo o
Gestor, desde que o somatdrio dessas parcelas, em conjunto com os tributos incidentes, ndo
exceda o montante total da Taxa de Administracéo.

A Taxa de Administracdo ndo inclui os valores devidos ao custodiante, bem como outras
despesas e encargos do Fundo.

Os valores, sdo atualizados anualmente pela variagdo acumulada do IGP-M a partir da primeira
subscricéo de Cotas.

Apo6s deduzida a remuneracdo devida ao Gestor, 0 montante equivalente a até 80% (oitenta por
cento) da Taxa de Administracdo devida exclusivamente ao Administrador poderd ser paga
diretamente pelo Fundo para terceiros indicados pelo Administrador que venham a ser
contratados por este para a prestacdo de servicos auxiliares a administracdo do Fundo.

Néo sera cobrada taxa de ingresso ou saida do Fundo.

Taxa de performance

Além da Taxa de Administracdo, sera cobrada do Fundo uma remuneracdo ao Gestor baseada
na rentabilidade das Cotas, denominada Taxa de Performance, correspondente a 10% (dez por
cento) do rendimento que exceder o Benchmark, de acordo com a definicdo do Regulamento
equivale a variacdo do NTN-B, incidente sobre o valor da Cota Base.

A Taxa de Performance sera calculada e provisionada pelo Administrador, diariamente, por dia
atil, apds deduzidas as demais despesas e provisdes do Fundo, incluindo a Taxa de
Administracéo, e sera paga diretamente pelo Fundo até o 10° (décimo) Dia Util contado a partir
do encerramento de cada semestre civil.

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015, o Fundo ndo incorreu em
despesa de taxa de performance.
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Custodiante

Serd devido ao Custodiante, a titulo de Taxa De Custddia Qualificada, assim compreendida a
prestacdo dos servicos de custddia, controladoria e escrituracdo de cotas do Fundo, o valor
correspondente a 0,10%, calculada sobre o patriménio liquido do Fundo, a ser paga
mensalmente no 5° dia Gtil do més subsequente & prestacdo dos servigos, observada a
remuneracdo mensal minima de R$6, durante a vigéncia do contrato, o que for maior.

Alterac6es no Regulamento

Em 25 de novembro de 2015 entrou em vigor a Instrugdo CVM n° 571, que alterou a Intrugdo
CVM n° 472 de 31 de outubro de 2008 e obrigou a adaptacdo dos Fundos de Investimento
Imobiliarios nos termos da norma.

Para fins de atendimento a nova instrucdo emitida pela CVM, acima mencionada, o
Regulamento do Fundo foi alterado em 28 de setembro de 2016.

Em Ata da Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria de Cotistas, realizada em 27 de abril de
2016, foi deliberado sobre: (i) a andlise das contas e das demonstragdes financeiras do Fundo
referentes ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2015; (ii) em conformidade com o
disposto no artigo 34 da Instru¢do CVM n° 472/08, a autorizagdo para negociacdo de ativos
junto a partes relacionadas ao Gestor ou ao Administrador do Fundo, em razdo de potencial
conflito de interesses; e (iii) a aprovacdo da contratacdo da Brasil Plural CCTVM S.A. como
formador de mercado para as cotas do Fundo na BM&FBovespa.

Politica de divulgacao das informacdes
O administrador coloca a disposi¢do dos interessados, em sua sede ou nos 6rgdos reguladores,
as seguintes informacdes:

A Instituicdo Administradora deve prestar as seguintes informacdes periddicas sobre o Fundo,
quando aplicaveis:

I - mensalmente, até 15 (quinze) dias apds o encerramento do més, o formulario eletrénico
cujo conteddo reflete 0 Anexo 39-1 da Instrugdo CVM 472;

- trimestralmente, até 45 (quarenta e cinco) dias apds o encerramento de cada trimestre, o
formulério eletrdnico cujo conteudo reflete 0 Anexo 39-11 da Instrugdo CVM 472;

111 - anualmente, até 90 (noventa) dias apds o encerramento do exercicio:

a) as demonstracdes financeiras;

b) o relatério do auditor independente; e

c) o formulério eletrbénico cujo conteddo reflete 0 Anexo 39-V da Instru¢do CVM 472.
IV - anualmente, tdo logo receba, o relatorio dos representantes de cotistas;

V - até 8 (oito) dias ap6s sua ocorréncia, a ata da Assembleia geral ordinaria e a ata da
Assembleia geral extraordinaria; e
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VI — no mesmo dia de sua realizagdo, o sumario das decisfes tomadas na assembleia geral
ordinaria.

Informagdes Tributarias

O Fundo, conforme legislacdo em vigor, é isento de impostos, inclusive de imposto de renda,
que s6 incide sobre as receitas de aplicagdes financeiras de acordo com o artigo 36 da Instrucéo
Normativa RFB 1585, de 31 de agosto de 2015, parcialmente compensaveis quando da
distribuicdo de rendimentos aos cotistas, que estdo sujeitos a incidéncia do Imposto de Renda
Retido na Fonte - IRRF a aliquota de 20%.

De acordo com artigo 3° da Lei n° 11.003/2004, os rendimentos distribuidos pelos fundos de
investimento imobiliario, cujas cotas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas
de valores ou no mercado de balcdo organizado ficam isentos de imposto de renda recolhidos na
fonte e declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas, limitadas pelos dispositivos da legislacdo
em vigor em consondncia com o artigo 32 da Instrucdo Normativa RFB n° 1.022, onde
determina que os rendimentos distribuidos pelos fundos de investimentos imobiliarios, com
mais de 50 cotistas pessoas fisicas, em que nenhum detenha mais de 10% das cotas, cujas cotas
sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo
organizado, ficam isentos do imposto sobre a renda retido na fonte e na declaracdo de ajuste
anual das pessoas fisicas, limitadas pelos dispositivos da legislagdo em vigor.

Além disso, de acordo com o artigo 89 da Instrugdo Normativa RFB 1585, de 31 de agosto de

2015, os rendimentos de cotas detidas por cotistas localizados em paraiso fiscal sdo tributados
em 20% e para cotistas ndo residentes em paraiso fiscal em 15%.
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Informacdes sobre transacbes com partes relacionadas
Seguem abaixo as posi¢Oes que o Fundo teve no periodo auditado, cujo emissor do CRI é a Polo
Securitizadora:

Emissor CETIP Caracteristicas 2016 2015
Polo Capital 13E0008660 12 emissao da série 142 lastreadas pela CCI 523 1.124
Polo Capital 13H0072616 12 emissdo da série 162 lastreadas pela CCI 8.352 10.880
Polo Capital 1310113150 12 emissdo da série 182 lastreadas pela CClI - 1.409
Polo Capital 11F0044852 1% emissao da série 12 lastreadas pela CCl - 2.203
Polo Capital 12A0025475 12 emissao da série 42 lastreadas pela CCl - 2.597
Polo Capital 12B0016437 12 emissdo da série 62 lastreadas pela CCl 2.112 2.033
Polo Capital 12E0019366 12 emissdo da série 82 lastreadas pela CCl - 101
Polo Capital 13A0026630 12 emissao da série 11? lastreadas pela CCl 5.511 8.678
Polo Capital 14D0082239 1% emissao da série 21? lastreadas pela CCl 6.844 8.074
Polo Capital 14J0105981 12 emisséo da série 22 lastreadas pela CCl 2.863 4.638
Polo Capital 15L.0542300 12 emissao da série 312 lastreadas pela CCI 7.743 12.613
Polo Capital 16B0742429 12 emissao da série 342 lastreadas pela CCI 6.618 -
Polo Capital 16E0124944 12 emissdo da série 372 lastreadas pela CCI 6.889 -
Polo Capital 16E0124944 1% emisséao da série 372 lastreadas pela CCl 276 -
Polo Capital 16H0210048 12 emisséao da série 442 lastreadas pela CCl 8.545 -
Polo Capital 16J0858697 12 emisséao da série 40? lastreadas pela CCl 8.217 -
Polo Capital 16L0139227 12 emissao da série 472 lastreadas pela CCI 4.492 -

68.985 54.351

Em 31 de dezembro de 2016, outros fundos geridos pela Gestora mantinham aplicagdo no

Fundo no montante de R$ 6.680 (31 de dezembro de 2015: R$6.368), equivalente a 63.685
cotas (31 de dezembro de 2015: 63.431 cotas).

Em 31 de dezembro de 2016 o Fundo detinha 150 cotas (31 de dezembro de 2015: 150 cotas) do
Cibrasec FIl, administrado pela mesma Institui¢do Administradora, no montante equivalente a
R$ 49 (31 de dezembro de 2015: R$ 59).

O Fundo paga taxa de administracéo e custodia a Administradora / Gestora conforme detalhado
na nota explicativa n° 10.

Demandas judiciais

Informamos que ndo temos conhecimento da propositura de a¢des contra o Fundo, de natureza
civel, execugdes fiscais ou de quaisquer outras naturezas nas justicas estadual e federal.
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Outros servicos prestados pelos auditores independentes

Em atendimento a Instrugéo n°® 381/03 da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), registre-se
que a Administradora, no exercicio, ndo contratou nem teve servicos prestados pela KPMG
Auditores Independentes relacionados aos fundos de investimento por ela administrados que
afetassem ou pudessem afetar a independéncia da companhia na execucdo dos servigos de
auditoria externa. A politica adotada atende aos principios que preservam a independéncia do
auditor, de acordo com os critérios internacionalmente aceitos, quais sejam, o auditor ndo deve
auditar o seu préprio trabalho, nem exercer fungfes gerenciais no seu cliente ou promover 0s
interesses deste.

Eventos subsequentes

Em Assembleia Geral de Cotistas, realizada em 26 de janeiro de 2017, os cotistas deliberaram
por aprovar a a aquisicdo, pelo Fundo, de ativos emitidos pelo Gestor ou pessoas ligadas a este,
em especial a aquisicdo de certificados de recebiveis imobiliarios (“CRI) da 1* Emissdo, até a
1502 série, da Polo Capital Securitizadora S.A.

* * %
Jorge Cezar Porciano Derossi José Alexandre de Freitas
Contador CRC-RJ 084173/0-1 Diretor - CPF: 008.991.207-17
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