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Opinido

Examinamos as demonstracfes contabeis do Fundo de Investimento Imobiliario BR Hotéis —
FIl (“Fundo”) que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2016 e as
respectivas demonstragdes do resultado, das mutacdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa
para o exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o
resumo das principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, exceto pelos efeitos dos assuntos descritos na secéo a seguir intitulada “Base
para opinido com ressalva", as demonstracdes contabeis acima referidas apresentam
adequadamente, em todos 0s aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira do Fundo de
Investimento Imobiliario BR Hotéis — FI1 em 31 de dezembro de 2016, o desempenho de
suas operacOes e 0s seus respectivos 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 opinido com ressalva

Valor justo das propriedades para investimento

Conforme descrito na nota explicativa n° 6, em 31 de dezembro de 2016 o Fundo detinha
aplicacdo em propriedades para investimento no montante de R$ 123.184 mil, referente ao
empreendimento denominado Hotel Royal Tulip. A Gltima apuracdo do valor justo desse
empreendimento teve como data-base 31 de dezembro de 2015. Conforme descrito na nota
explicativa n°® 19, em 10 de janeiro de 2017, a Admnistradora efetuou a contabilizagdo do valor
justo do investimento em propriedades para investimento do referido empreendimento, referente
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2016, resultando um ajuste negativo no montante de
R$35.271 mil. Consequentemente, o ativo ndo circulante, o resultado do exercicio e o0 patriménio
liquido em 31 de dezembro de 2016, estdo superavaliados em igual valor com o correspondente
reflexo no valor da cota nessa data.

Apropriacdo da taxa de perfomance
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O Regulamento atual do Fundo prevé a a puragao e pagamento da taxa de performance conforme
descrito na nota explicativa n° 7(I1). Entretanto, a administragdo néo registrou a proviséo da taxa
de performance no exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, quando houve base de apuragao
da referida taxa, tendo em vista que aministrador e a gestora, daquela época, submeteram aos
cotistas proposta visando a alteragdo do Regulamento com relagdo ao critério de apuragéo,
reconhecimento e pagamento da taxa de performance, a qual ainda néo foi aprovada pelos cotistas
do Fundo. O valor da despesa de taxa de performance, com base nos critérios atualmente previstos
no regulamento totaliza R$ 4.796 mil em 31 de dezembro de 2013. Caso estes valores, tivessem
sido registrados nas demonstracdes contabeis naquela data, com base no Regulamento vigente, o
passivo e o patriménio liquido em 31 de dezembro de 2016 seriam acrescido e reduzido por R$
4.796 mil, respectivamente, com o correspondente reflexo no valor da cota nessa data.

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estédo descritas na segéo a seguir
intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracfes contabeis”. Somos
independentes em relagdo a Companhia, de acordo com os principios éticos relevantes previstos
no Cadigo 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 sobre as demonstragdes contabeis.

Enfase

Sinistro em propriedade para investimento

Conforme descrito na nota explicataiva n° 6.1.d as demonstracfes contabeis, em 05 de fevereiro de
2016 ocorreu um incéndio no 4° pavimento do empreendimento do Hotel Royal Tulip Belo
Horizonte. Foi estimado o custo total das perdas e prejuizos de R$ 584 mil. O seguro contratado
pela obra esta em vigéncia desde janeiro de 2012 a prevé a participacdo obrigatéria do segurado de
15% dos prejuizos indenizaveis. A previsdo para término da obra do Hotel foi prorrogada para o
decorrer de 2017. Nossa opinido ndo contém ressalva relacionada a esse assunto.

Reprovacao das demonstragfes contabeis do exercicio findo em 31 de
dezembro de 2015.

Conforme mencionado na nota explicatica n° 18, na Assembléia Geral de Cotistas de 02 de junho
de 2016 foi deliberada a reprovagao das demonstragdes contabeis do Fundo relativas ao exercicio
social findo em 31 de dezembro de 2015. Nossa opinido ndo contém ressalva relacionada a esse
assunto.

Outros Assuntos

Auditoria do periodo anterior

As demonstragdes contabeis para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, apresentadas de
forma comparativa, foram examinadas por outro auditor independente, que emitiu relatorio em 16
de maio de 2016 com opinido modificada quanto a0 mesmo assunto descrito no paragrafo “base
para opinido com ressalva - apropriacao da taxa de performance”, contendo paragrafos de énfase
com 0 mesmo assunto descrito na enfase acima.
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Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram os mais
significativos em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto
de nossa auditoria das demonstragdes contabeis como um todo e na formagdo de nossa opinido
sobre essas demonstracdes contabeis e, portanto, ndo expressamos uma opinido separada sobre
esses assuntos. Além do assunto descrito na secdo “Base para opinido com ressalva”,
determinamos que 0s assuntos descritos abaixo sdo 0s principais assuntos de auditoria a serem
comunicados em nosso relatorio.

Propriedades para investimentos

(Conforme nota explicativa 6)

O Fundo em 31 de dezembro de 2016 possui investimento imobiliarios de longo prazo,
classificados como iméveis para a renda e registrados como prorieade para investimento. As
propriedades para investimento sdo registradas inicialmente ao seu custo de aquisi¢do ou formagao
e foram subsequentemente remensuradas pelos seus respectivos valores justos, os quais foram
obtidos por meio de laudos de estudos econdmico-financeiros elaborados por entidades
profissionais contratados pela Administradora. A variagéo no valor justo das propriedades para
investimento é reconhecida na demonstracdo do resultado do exercicio em que a referida
valorizacdo ou desvalorizacdo tenha ocorrido.. As principais premissas dos modelos de avaliacéo
econdmica utilizados séo: (i) o fluxo de caixa projetado do empreendimento; (ii) eventos externos e
econbmicos que possam ter impacto nos modelos de negdcio; (iii) o plano de negdcio do
empreendimento para 0s anos subsequentes e (iv) estimativa dos valores de venda e loca¢do dos
imoveis e valor de mercado .

Devido a relevancia e ao alto grau de julgyamento envolvido no processo de determinagdo das
estimativas de rentabilidade futura para fins de avaliacdo do valor recuperavel desses investimentos,
realizado por meio de modelos de avaliagdo econémica, consideramos esse assunto como
significativo para a nossa auditoria.

Procedimentos de auditoria

Nossos procedimentos de auditoria incluiram a avaliacdo por parte dos nossos especialistas sobre a
modelagem econdmico-financeira, bem como o0s julgamentos exercidos quanto as evidéncias
qualitativas desenvolvidas pela Administragdo. Os principais procedimentos estdo relacionados a
verificacdo da razoabilidade dos modelos mateméticos dentro de padrdes de mercado aceitos, a
analise das projecdes de fluxos de caixa e a capacidade de execucdo dos planos de negocios dessas
propriedades para investimento, sob os quais a avaliagdo econémico-financeira foi estruturada.

Responsabilidades da administracdo e da governanca pelas demonstracdes
contabeis

A administracdo é responsavel pela elaboracéo e adequada apresentacdo das demonstracdes
contabeis de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis aos fundos de
investimento imobiliarios e pelos controles internos que ela determinou como necessarios para
permitir a elaboracdo de demonstragdes contabeis livres de distorcdo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboragdo das demonstragdes contabeis, a administracdo é responsavel, pela avaliagdo da
capacidade de o Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos
relacionados com a sua continuidade operacional e 0 uso dessa base contabil na elaboracdo das
demonstracdes contabeis, a ndo ser que a administracdo pretenda liquidar o Fundo ou cessar suas
operagdes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operacoes.
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Os responsaveis pela governanga do Fundo sdo aqueles com responsabilidade pela supervisao do
processo de elaboracdo das demonstracfes contabeis.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes contabeis
Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstra¢des contabeis, tomadas em
conjunto, estejam livres de distorcdo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro,
e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razoavel é um alto nivel de
seguranga, mas, ndo, uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras
e internacionais de auditoria sempre detectam as eventuais distor¢fes relevantes existentes. As
distorcBes podem ser decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas relevantes quando,
individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as
decisBes econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas demonstragdes contabeis.

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 distorcao relevante nas demonstracfes contabeis,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de
auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e
suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo deteccdo de distor¢do relevante
resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato
de burlar os controles internos, conluio, falsificacdo, omissdo ou representacdes falsas
intencionais.

Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados nas circunstancias, mas ndo com o objetivo de
expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos da Companhia.

Avaliamos a adequacéo das politicas contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis e respectivas divulgacoes feitas pela administragao.

Concluimos sobre a adequacdo do uso, pela administracdo, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe uma incerteza relevante
em relacdo a eventos ou condi¢Oes que possam levantar ddvida significativa em relagdo a
capacidade de continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza
relevante, devemos chamar atengdo em nosso relatorio de auditoria para as respectivas
divulgagdes nas demonstragdes contabeis ou incluir modificacdo em nossa opinido, se as
divulgagdes forem inadequadas. Nossas conclusdes estdo fundamentadas nas evidéncias de
auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia, eventos ou condi¢Oes futuras podem
levar o Fundo a ndo mais se manter em continuidade operacional.

Avaliamos a apresentacdo geral, a estrutura e o contetdo das demonstra¢@es contabeis,
inclusive as divulgacGes e se as demonstracdes contabeis representam as correspondentes
transagdes e 0s eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacdo adequada.

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

Fornecemos também aos responsaveis pela governanca 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 comunicacdo com 0s responsaveis pela governanga,
determinamos aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das
demonstracdes contabeis do exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os principais
assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatorio de auditoria, a menos que lei
ou regulamento tenha proibido divulgacdo publica do assunto, ou quando, em circunstancias
extremamente raras, determinarmos que o assunto ndo deve ser comunicado em nosso relatério
porque as consequéncias adversas de tal comunicacdo podem, dentro de uma perspectiva razoavel,
superar os beneficios da comunicacédo para o interesse publico.

Rio de Janeiro, 29 de marco de 2017.

y O LA V2% y
Mércio Romulo Rer&/ira
CT CRC RJ-O?G.?ZA/O-?

Grant Thornton Auditores Independentes
CRC SP-025.583/0-1“S” —RJ



Balanco Patrimonial
Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015
(Em milhares de reais)

Fundo: Fundo de Investimento Imobiliério BR Hotéis - FII

Nota
Ativo
Circulante
Disponibilidades
Aplicagoes financeiras 5

Cotas de fundo de investimento
Letra Financeira do Tesouro
Notas do Tesouro Nacional
Impostos a compensar
Total do circulante

N&o circulante
Propriedade para investimento 6
Iméveis para renda em construgao de terceiros
Iméveis para renda concluidos

Total do n&o circulante

Total do Ativo

(Administrado pela Elite Corretora de Cambio e Valores Mobiliarios Ltda.)
31/12/2016  31/12/2015
Passivo
Circulante
5 13
Obrigagdes por aquisicdo de iméveis
15.690 24591 Taxa de custodia a pagar
13.405 9.034 Taxa de administragéo a pagar
310 - Outras contas a pagar
843 336 Total docirculante
30.253 33.974
Patriménio liquido
Cotas de investimento integralizadas
149.819 150.084 Ajuste de avaliagao a valor justo
14577 8.600 distribuidos
164.396 158.684 Prejuizos acumulados
164.396 158.684  Total do patriménio liquido
194.649 192.658  Total do Passivo e Patriménio liquido

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracées contabeis.

Nota

31/12/2016

7.354

190.836
2393
(1.861)
(4313)

187.055

194.649

31/12/2015

7.554

190.836
(3319)
(1.861)

(838)

184818

192.658



Demonstracao de Resultados

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015

(Em milhares de Reais)

Fundo: Fundo de Investimento Imobilidrio BR Hotéis - FlI
(Administrado pela Elite Corretora de Cambio e Valores Mobiliarios Ltda.)

Composicdo do resultado do exercicio

Propriedades para Investimento
Ajuste ao valor justo
Resultado liquido de propiedades para investimentos

Ativos financeiros ndo-imobiliarios
Receitas de cotas de fundos de renda fixa
Receitas de titulos de renda fixa

Outras despesas
Despesas de servi¢os profissionais
Despesas de taxa de administracdo e custodia
Taxas fiscalizacdo CVM
Impostos - ITBI
Despesas legais
Outras despesas

Lucro/(prejuizo) liquido do exercicio

Quantidade de cotas
Lucro /(Prejuizo) por cota - R$

Nota

31/12/2016 31/12/2015
5.712 (52.201)
5.712 (52.201)
2.855 1.665
1.373 1.154
4.228 2.819

(459) (195)
(2.424) (3.094)
(37) (33)
(4.243) -
(292) -
(248) (38)
(7.703) (3.360)
2.237 (52.742)
1.841.677 1.841.677
1,2147 (28,6380)

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



Demonstragdes das Mutagdes do Patrimonio Liquido
Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015
(Em milhares de Reais)

Fundo: Fundo de Investimento Imobiliario BR Hotéis - Fll

(Administrado pela Elite Corretora de Cambio e Valores Mobiliarios Ltda.)

Saldos em 31 de dezembro de 2014

Integralizagdo de cotas no periodo

Prejuizo do exercicio

Alocacéo do ajuste a valor justo das propriedades para investimento

Saldos em 31 de dezembro de 2015
Lucro liquido do exercicio
Alocacéo do ajuste a valor justo das propriedades para investimento

Saldos em 31 de dezembro de 2016

Ajuste de
Cotas avaliacdo a Rendimentos Prejuizos
integralizadas valor justo distribuidos acumulados Total
175.150 48.882 (1.861) (297) 221.874
15.686 - - - 15.686
- - - (52.742) (52.742)
- (52.201) - 52.201 -
190.836 (3.319) (1.861) (838) 184.818
- - - 2.237 2.237
- 5.712 - (5.712) -
190.836 2.393 (1.861) (4.313) 187.055

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes contabeis.



Demonstracdo do Fluxo de Caixa - Método Indireto
Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015
(Em milhares de Reais)

Fundo: Fundo de Investimento Imobilidrio BR Hotéis - FlI
(Administrado pela Elite Corretora de Cambio e Valores Mobiliarios Ltda.)

31/12/2016 31/12/2015

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Lucro liquido/ (Prejuizo) do exercicio 2.237 (52.742)

Ajustes ao resultado liquido

Ajuste a valor justo das propriedades para investimento (5.712) 52.201
Rendimentos de aplicacdo em LFT (1.357) (1.154)
Rendimentos de aplicacdo em NTN (16) -
(4.848) (1.695)
Fluxo de caixa das atividades operacionais
Impostos a compensar (507) (233)
Taxa de administracdo a pagar (86) 23
Outras contas a pagar (160) -
Caixa liquido das atividades operacionais (5.601) (1.905)
Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Aplicagdo em Letra Financeira do Tesouro - LFT (3.014) -
Aplicacdo em Nota do Tesouro Nacional - NTN (294) -
Caixa liquido das atividades de investimentos (3.308) -
Fluxo de caixa das atividades de financiamentos
Cotas de investimentos integralizadas - 15.686
Caixa liquido das atividades de financiamentos - 15.686
Variacéo liquida de caixa e equivalentes de caixa (8.909) 13.781
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 24.604 10.823
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 15.695 24.604
Variacao liquida de caixa e equivalentes de caixa (8.909) 13.781

As notas explicativas s@o parte integrante das demonstragdes contabeis.



Fundo de Investimento Imobiliario BR Hotéis - FlI
(Administrado pela Elite Corretora de Cambio e Valores Mobiliarios Ltda.)

Notas explicativas as demonstra¢des contabeis em 31 de dezembro de 2016 e de 2015.
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Contexto operacional

O Fundo de Investimento Imobiliario BR Hotéis — Fll, administrado pela Elite Corretora de Cambio
e Valores Mobiliarios Ltda. (“Administradora™), foi constituido em 22 de agosto de 2012, sob a
forma de condominio fechado e com prazo de duragdo indeterminado, nos termos da Instrugao
Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”) n° 472/08 e pelas disposi¢des legais que lhe forem
aplicaveis, tendo sido aprovado o seu funcionamento pela CVM em 18 de dezembro de 2012.

Em Assembleia Geral de Cotista realizada em 15 de abril de 2016 houve as seguintes deliberacdes:
(i) substituicio do Administrador do Fundo, BNY Mellon Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A. (“Antiga Administradora”), para Elite Corretora de Cambio e Valores Mobiliarios
Ltda.; (ii) foi estabelecido o prazo de 31 de maio de 2016 para que seja concluida a transferéncia
de administracdo do Fundo; e (iii) indicagdo de um cotista como representante para monitorar a
transferéncia e conduzir eventuais comunica¢des entre os cotistas, 0 novo administrador e o
antigo administrador. Tal transferéncia efetivada no fechamento de 30 de junho de 2016.

O Fundo é destinado exclusivamente a quaisquer pessoas fisicas, pessoas juridicas, fundos de
investimento, ou quaisquer outros veiculos de investimento, domiciliados ou com sede, conforme
0 caso, no Brasil ou no exterior, que sejam classificados como Investidores Qualificados e que
estejam dispostos a correr 0s riscos inerentes ao mercado imobiliario.

O Fundo tem por objeto a realizacao de investimentos imobiliarios de longo prazo, por meio da
aquisicdo e posterior gestdo patrimonial, com possibilidade de alienacdo da propriedade ou
quaisquer outros direitos reais relativos aos Ativos Imobiliarios, ou ainda, a realizacdo de
investimentos em Ativos de Renda Fixa.

A Gestdo do Fundo é realizada pela Bridge Administradora de Recursos Ltda. - CNPI:
11.010.779/0001-42, (“Gestora™). Até 30 de junho de 2016, a Gestdo do Fundo era realizada pela
Drachma Investimentos S.A. - CNPJ: 10.749.030/0001-59.

A prestadora de servicos de consultoria imobiliaria € a Dexter Engenharia Sociedade Simples Ltda.
- CNPJ: 67.566.711/0001-07 (“Consultora Imobiliaria”).

O Fundo possui suas cotas admitidas a negociagdo na BM&F Bovespa S.A. - Bolsa de Valores de
Mercadorias e Futuros (“BM&F Bovespa”).



Apresentacao e elaboragdo das demonstracdes contabeis

As demonstra¢des financeiras foram elaboradas consoantes as préaticas contabeis adotadas no

Brasil, aplicaveis aos fundos de investimento imobiliario, seguindo a Instrugdo CVM n°. 516/11 e

demais orienta¢des e normas contabeis emitidas pela CVM, conforme aplicavel.

As demonstracdes financeiras em 31 de dezembro de 2016 foram aprovadas pela administradora

do Fundo em 29 de margo de 2017.

Resumo das principais politicas contabeis e critérios de apuracao

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 relatorio. O uso de estimativas

se estende as provisGes necessarias para valor justo e mensuracgdo de valor recuperavel de ativos.

Os resultados efetivos podem variar em relagdo as estimativas.

a) Classificacdo dos instrumentos financeiros

l. Data de reconhecimento

Todos os ativos e passivos financeiros sdo inicialmente reconhecidos na data de negociagao.

Il. Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificagdo dos instrumentos financeiros em seu reconhecimento inicial depende de suas

caracteristicas e do propoésito e finalidade pelos quais os instrumentos financeiros foram

adquiridos pelo Fundo. Todos os instrumentos financeiros s@o reconhecidos inicialmente pelo

valor justo acrescidos do custo de transacdo, exceto nos casos em que 0s ativos e passivos

financeiros sdo registrados ao valor justo por meio do resultado.

M. Classificacdo dos ativos financeiros para fins de mensuracgéo

Os ativos financeiros sdo incluidos, para fins de mensuragdo, em uma das seguintes categorias:
Ativos financeiros para negocia¢do (mensurados ao valor justo por meio do resultado):
essa categoria inclui os ativos financeiros adquiridos com o propésito de geragdo de
resultado no curto prazo decorrente de sua negociagao.

IV. Classificacdo dos ativos financeiros para fins de apresentacdo

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

Disponibilidades: saldos de caixa e depositos a vista.



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

b) Mensuragéo dos ativos financeiros e reconhecimento das mudancas de valor justo

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

I. Mensuragéo dos ativos financeiros

Os ativos financeiros sdo mensurados ao valor justo, sem dedugdo de custos estimados de
transacao que seriam eventualmente incorridos quando de sua alienacao.

O "valor justo" de um instrumento financeiro em uma determinada data é interpretado como o
valor pelo qual ele poderia ser comprado e vendido naquela data por duas partes bem
informadas, agindo deliberadamente e com prudéncia, em uma transacdo em condi¢des regulares
de mercado. A referéncia mais objetiva e comum para o valor justo de um instrumento financeiro
€ 0 preco que seria pago por ele em um mercado ativo, transparente e significativo ("preco
cotado” ou "preco de mercado").

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

II. Reconhecimento de varia¢6es de valor justo

Como regra geral, variagcdes no valor justo de ativos e passivos financeiros, sdo reconhecidas na
demonstracdo do resultado, em suas respectivas contas de origem.

c) Propriedades para Investimento

As propriedades para investimento sdo registradas inicialmente ao seu custo de aquisi¢do ou
formacéo e subsequentemente sdo remensuradas pelos seus respectivos valores justos, 0s quais
foram obtidos através de laudos de avaliacdo elaborados por entidades profissionais com
qualificagdo reconhecida ou através de estudos econdmico-financeiros elaborados pela
Administradora. A variacdao no valor justo das propriedades para investimento é reconhecida na
demonstracdo do resultado do exercicio em que a referida valorizagdo ou desvalorizagdo tenha
ocorrido.

d) Provisdes e ativos e passivos contingentes
O Fundo ao elaborar suas demonstragdes financeiras faz a segregacéo entre:

Provisbes: saldos credores que cobrem obrigacdes presentes (legais ou presumidas) na
data do balanco patrimonial decorrentes de eventos passados que poderiam dar origem a



uma perda ou desembolso para o Fundo cuja ocorréncia seja considerada provavel e cuja
natureza seja certa, mas cujo valor e/ou época sejam incertos.

Passivos contingentes: possiveis obrigacdes que se originem de eventos passados e cuja
existéncia somente venha a ser confirmada pela ocorréncia ou ndo ocorréncia de um ou
mais eventos futuros que néo 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. Nao sdo reconhecidos no balango patrimonial ou na demonstracao do
resultado.

e) Reconhecimento de receitas e despesas

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

f) Caixa e equivalente de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por depdsitos bancarios e aplicacbes em cotas de
fundos de investimento, de curto prazo e alta liquidez que sdo prontamente conversiveis em um
montante conhecido de caixa e que estao sujeitos a um insignificante risco de mudanca de valor.

g) Estimativas e julyamentos contébeis criticos

A Administradora do Fundo efetua estimativas e julgamentos contabeis, com base em premissas,
gue 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, estio descritas a seguir:

|') Valor justo dos instrumentos financeiros: o valor justo dos instrumentos financeiros que nao
possuem suas cotacoes disponiveis ao mercado, por exemplo, Bolsa de Valores, sao mensurados
mediante utilizacdo de técnicas de avaliagdo, sendo considerados métodos e premissas que se
baseiam principalmente nas condi¢des de mercado e, também, nas informacdes disponiveis, na
data das demonstracdes financeiras. As politicas contabeis descritas nas notas 3(a) e 3(b)
apresentam, respectivamente, informacdes detalhadas sobre “classifica¢cdo dos instrumentos
financeiros" e "mensuracdo dos ativos e passivos financeiros e reconhecimento das mudancas de
valor justo”.

I) Valor justo das propriedades para investimento: conforme descrito na nota 3(c), o valor justo
dos iméveis para renda é obtido através de laudos de avaliagdo elaborados por entidades
profissionais com qualificagdo reconhecida, sendo utilizadas técnicas de avaliagdo, como por
exemplo projecdes de desempenho futuro do fluxo de receitas e despesas descontado a valor
presente.

As informacdes sobre as referidas propriedades para investimento estdo descritas na nota 6.



Riscos associados ao Fundo

A seguir, encontram-se descritos 0s principais riscos inerentes ao Fundo, 0s gquais ndo sdo 0s
Gnicos aos quais estdo sujeitos os investimentos no Fundo e no Brasil em geral. Os negécios,
situagdo financeira ou resultados do Fundo podem ser adversa e materialmente afetados por
quaisquer desses riscos, sem prejuizo de riscos adicionais que nao seja atualmente de
conhecimento do Administrador ou que sejam julgados de pequena relevancia heste momento.

4.1, Fatores de Risco. Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo
Fundo, os Cotistas devem estar cientes dos riscos a que estdo sujeitos os investimentos e
aplica¢des do Fundo, conforme descritos abaixo, ndo havendo, garantias ou compromissos por
qualquer dos prestadores de servicos do Fundo, portanto, de que o capital efetivamente
integralizado sera remunerado conforme expectativa dos Cotistas ou ainda que alcancem ou
superem o IGP-M.

4.2. Riscos relacionados a liquidez. A aplicacdo em cotas de um fundo de investimento imobiliario
apresenta algumas caracteristicas particulares quanto a realizacdo do investimento. O investidor
deve observar o fato de que os fundos de investimento imobiliario séo constituidos na forma de
condominios fechados, ndo admitindo o resgate convencional de suas cotas, fator que pode
influenciar na liquidez das cotas no momento de sua eventual negociagdo no mercado
secundario.

Sendo assim, os fundos de investimento imobiliario encontram pouca liquidez no mercado
brasileiro, podendo os titulares de cotas de fundos de investimento imobiliario ter dificuldade em
realizar a negociacdo de suas cotas no mercado secundario, inclusive correndo o risco de
permanecer indefinidamente com as cotas adquiridas, mesmo sendo estas objeto de negocia¢éo
no mercado de bolsa ou de balcdo organizado. Desse modo, o investidor que adquirir as Cotas
deverd estar consciente de que o investimento no Fundo consiste em investimento de longo
prazo.

4.3. Riscos relativos a rentabilidade do investimento. O investimento em cotas de um fundo de
investimento imobiliario é uma aplicagdo em valores mobiliarios de renda variavel, o que
pressupde que a rentabilidade das Cotas dependera do resultado da administracao dos Ativos do
Fundo. No caso em questao, os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo do resultado
do Fundo, que por sua vez, dependera preponderantemente das receitas provenientes da
exploracao comercial dos Ativos Imobiliarios.

Os Cotistas do Fundo fardo jus ao recebimento de resultados que lhes serdo pagos a partir da
percepcdo, pelo Fundo, dos valores pagos pelos locatéarios ou arrendatarios dos ativos imobiliarios
pertencentes ao Fundo, a titulo de locagdo, assim como pelos resultados obtidos a partir da
eventual venda dos ativos imobiliarios e/ou da venda, resgate e/ou rentabilidade dos ativos de
renda de fixa.

Adicionalmente, vale ressaltar que podera haver um lapso de tempo entre a data de captacao de
recursos pelo Fundo e a data de aquisicdo dos ativos imobiliarios, desta forma, 0s recursos
captados pelo Fundo serdo aplicados nos ativos de renda fixa, o0 que podera impactar
negativamente na rentabilidade do Fundo.



4.4. Risco relativo a concentragdo e pulverizacdo. Podera ocorrer situagdo em que um Unico
cotista venha a integralizar parcela substancial da emissdo ou mesmo a totalidade das Cotas do
Fundo, passando tal cotista a deter uma posi¢do expressivamente concentrada, fragilizando,
assim, a posicdo dos eventuais cotistas minoritarios, uma vez que as Cotas do Fundo poderao ser
subscritas por um mesmo investidor, dispensando a necessidade de qualquer critério especifico
para tanto.

Nesta hipdtese, ha possibilidade de: (i) que deliberagdes sejam tomadas pelo Cotista majoritario
em funcdo de seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos Cotistas minoritarios;
e (ii) alteracdo do tratamento tributério do Fundo e/ou dos Cotistas.

4.5. Risco de diluicdo. Na eventualidade de novas emissdes do Fundo, os Cotistas incorrerdo no
risco de terem a sua participagdo no capital do Fundo diluida.

4.6. Nao existéncia de garantia de eliminacé@o de riscos. As aplicacdes realizadas no Fundo nao
contam com garantia da Instituicdo Administradora, do Gestor, do Consultor Imobiliario, do
Custodiante ou de qualquer instituicdo pertencente ao mesmo conglomerado da Instituicdo
Administradora, do Gestor, do Consultor Imobiliario e/ou do Custodiante ou com qualquer
mecanismo de seguro ou, ainda do Fundo Garantidor de Créditos — FGC, sujeitando-se inclusive o0s
Cotistas a perda de capital investido no Fundo.

4.7. Risco de desapropriagdo. Por se tratar de investimento preponderante nos ativos
imobiliarios, ha possibilidade de que ocorra a desapropriacdo, parcial ou total, de imoveis
integrantes do patriménio do Fundo. Tal desapropriacdo pode acarretar a interrupgéo,
temporaria ou definitiva, do pagamento dos aluguéis decorrentes da locagdo de tais imoéveis, bem
como a perda da propriedade, podendo impactar a rentabilidade do Fundo.

Em caso de desapropriacdo, o Poder Publico deve pagar ao Fundo, na qualidade de proprietario
do imoével desapropriado, uma indenizacdo definida levando em conta os pardmetros do
mercado. Tal evento culminara na amortizagdo proporcional das Cotas do Fundo, exceto se o
Consultor Imobiliario encontrar outros ativos imobiliarios que atendam a Politica de
Investimentos e possam ser objeto de investimento pelo Fundo.

Adicionalmente, vale ressaltar que nao existe garantia de que tal indenizacéo seja equivalente ao
valor do imével desapropriado.

4.8. Risco de sinistro. No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imoveis objeto de
investimento pelo Fundo, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da
capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos da apdlice exigida,
bem como as indeniza¢Ges a serem pagas pelas seguradoras poderdo ser insuficientes para a
reparacao do dano sofrido, observadas as condicoes gerais das apdlices. Na hipotese de os valores
pagos pela seguradora virem a ndo ser suficientes para reparar o dano sofrido, devera ser
convocada Assembleia Geral de Cotistas para que os Cotistas deliberem o procedimento a ser
adotado.

4.9. Risco de despesas extraordinarias. O Fundo, na qualidade de proprietario dos ativos
imobiliarios, estara eventualmente sujeito ao pagamento de despesas extraordinarias, tais como
rateios de obras e reformas, pintura, decoragdo, conservacao, instalacdo de equipamentos de
seguranga, indenizagdes trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que ndo sejam
rotineiras na manutencdo dos imdveis integrantes do patrimonio do Fundo. Nao obstante o



Regulamento prever Reserva de Contingéncia, 0 pagamento de tais despesas pode ensejar uma
reducdo na rentabilidade das Cotas do Fundo. O Fundo estara sujeito a despesas e custos
decorrentes de ac¢Bes judiciais necessarias para a cobranca de aluguéis inadimplidos, acbes
judiciais (despejo, renovatoria, revisional, entre outras), bem como quaisquer outras despesas
inadimplidas pelos locatérios, tais como tributos, despesas condominiais, bem como custos para
reforma ou recuperacao de lojas.

4.10. Risco das contingéncias ambientais. Por se tratar de investimento em imoveis, eventuais
contingéncias ambientais podem implicar em responsabilidades pecuniarias (indenizacbes e
multas por prejuizos causados ao meio ambiente) para o Fundo e eventualmente na rescisdo dos
contratos de locacgdo, circunstancias que afetam a rentabilidade do Fundo.

4.11. Riscos relativos a atividade empresarial. E caracteristica das locacdes sofrerem variagdes
em seus valores em fungdo do comportamento da economia como um todo. Deve ser destacado
que alguns fatores podem ocasionar o desaquecimento de diversos setores da economia,
principalmente em decorréncia de crises econémicas, sejam elas oriundas de outros paises ou
mesmo do nosso, com reflexos na reducdo do poder aquisitivo em geral, ou até mesmo pela falta
de seguranca na localidade onde se situam o0s iméveis objeto de investimento pelo Fundo,
podendo acarretar reducdo nos valores das locacoes, ap6s o término da vigéncia dos contratos de
locacdo, entre outras situagdes.

4.12. Risco de concentracdo da carteira do Fundo. O Fundo destinara os recursos captados para a
aquisicdo de Ativos, que integrardo o patriménio do Fundo, de acordo com a sua Politica de
Investimento.

Independentemente da possibilidade de aquisicao de diversos Ativos Imobiliarios pelo Fundo, ndo
h& qualquer indicacdo na Politica de Investimento sobre a quantidade de Ativos Imobiliarios que o
Fundo devera adquirir, 0 que podera gerar uma concentracdo da carteira do Fundo, estando o
Fundo exposto aos riscos inerentes a essa situacao (vacancia, risco de crédito dos locatarios,
desvalorizagdo, etc).

4.13. Riscos tributarios. A Lei n.© 9.779/99, estabelece que os fundos de investimento imobiliario
sdo isentos de tributagdo sobre a sua receita operacional, desde que (i) distribuam, pelo menos,
95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com
base em balango ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada
ano; e (ii) apliquem recursos em empreendimentos imobilidrios que ndo tenham 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.

Ainda de acordo com a mesma Lei, os rendimentos distribuidos aos cotistas, quando distribuidos,
e 0s ganhos de capital auferidos sdo tributados na fonte pela aliquota de 20% (vinte por cento).
Ndo obstante, de acordo com o artigo 3°, paragrafo Unico, inciso Il, da Lei n.° 11.033/04,
conforme alterada pela Lei n.° 11.196, de 21 de novembro de 2005, ficam isentos do imposto de
renda na fonte e na declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos
pelo Fundo cujas cotas sejam admitidas a negociacao exclusivamente em bolsas de valores ou no
mercado de balcdo organizado.



Esclarece, ainda, 0 mencionado dispositivo legal, que o beneficio fiscal sobre o qual dispde (i) sera
concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas e que
(i) ndo sera concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que representem 10% (dez por
cento) ou mais da totalidade das Cotas do Fundo ou cujas Cotas Ihe derem direito ao recebimento
de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo.

Os rendimentos das aplica¢des de renda fixa e de renda variavel realizados pelo Fundo estarédo
sujeitos a incidéncia do Imposto de Renda Retido na Fonte a aliquota de 20% (vinte por cento),
nos termos da Lei n.© 9.779/99, circunstancia que podera afetar a rentabilidade esperada para as
cotas do Fundo. N&o estdo sujeitos a esta tributacdo a remuneracdo produzida por Letras
Hipotecarias, Certificados de Recebiveis Imobilirios e Letras de Crédito Imobiliario, nos termos da
Lei n.2 12.024, de 27 de agosto de 2009, conforme alterada.

Ainda, embora as regras tributarias dos fundos estejam vigentes desde a edi¢cdo do mencionado
diploma legal, existe o risco de tal regra ser modificada no contexto de uma eventual reforma
tributéria.

Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrentes da criagdo de novos tributos ou de
interpretacdo diversa da legislacdo vigente sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a
revogacao de isengdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos nio
previstos inicialmente.

4.14. Risco institucional. A economia brasileira apresentou diversas altera¢bes desde a
implementacdo do Plano Real. Tais ajustes tém implicado na realizacdo de reformas
constitucionais, administrativas, previdenciarias, sociais, fiscais, politicas, trabalhistas, e outras, as
quais, em principio tém dotado o Pais de uma estrutura mais moderna, de forma a alcancar os
objetivos sociais e econdmicos capazes de torna-lo mais desenvolvido e competitivo no &mbito da
economia mundial, atraindo dessa forma os capitais de que necessita para o seu crescimento.

Nesse processo, acredita-se no fortalecimento dos instrumentos existentes no mercado de
capitais, dentre os quais, destacam-se os fundos de investimento imobilidrio. Ndo obstante, a
integragdo das economias acaba gerando riscos inerentes a este processo. Evidentemente, nessas
circunstancias, a economia brasileira se vé obrigada a promover 0s ajustes necessarios, tais como
alteracdo na taxa bésica de juros praticada no Pais, aumento na carga tributaria sobre
rendimentos e ganhos de capital dos instrumentos utilizados pelos agentes econémicos, e outras
medidas que podem provocar mudancgas has regras utilizadas no nosso mercado.

O Fundo desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos
efeitos da politica econémica praticada pelos Governos Federal, Estaduais e Municipais.

4.15. Riscos macroecondmicos gerais. O Fundo esta sujeito, direta ou indiretamente, as variagdes
e condicdes dos mercados de capitais, especialmente dos mercados de cdmbio, juros, bolsa e
derivativos, que sdo afetados principalmente pelas condigdes politicas e econbmicas nacionais e
internacionais.

O Governo Federal frequentemente intervém na economia do Pais e ocasionalmente realiza
modifica¢des significativas em suas politicas e normas. As medidas tomadas pelo Governo Federal
para controlar a inflacdo, além de outras politicas e normas, frequentemente implicaram
aumento das taxas de juros, mudanga das politicas fiscais, controle de precos, desvalorizagédo
cambial, controle de capital e limitacdo as importacées, entre outras medidas, poderado resultar



em perdas para os cotistas. As atividades do Fundo, situagdo financeira, resultados operacionais e
0 pre¢co de mercado das cotas sdo prejudicados de maneira relevante por modificacbes nas
politicas ou normas que envolvam ou afetem certos fatores, tais como:

« politica monetaria, cambial e taxas de juros;

« politicas governamentais aplicaveis as nossas atividades e ao nosso setor;

= greve de portos, alfandegas e receita federal;

= inflacéo;

= instabilidade social;

« liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

« politica fiscal e regime fiscal estadual e municipal;

« racionamento de energia elétrica; e

= outros fatores politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem.

As politicas futuras do Governo Federal podem contribuir para uma maior volatilidade no
mercado de titulos e valores mobiliarios brasileiro e dos titulos e valores mobiliarios emitidos no
exterior por empresas brasileiras. Adicionalmente, eventuais crises politicas podem afetar a
confianca dos investidores e do publico consumidor em geral, resultando na desaceleracdo da
economia e prejudicando o pre¢o de mercado das a¢des das companhias listadas para negociacdo
no mercado de titulos e valores mobiliarios brasileiro.

Considerando que é um investimento de longo prazo e voltado a obtencdo de renda, pode haver
alguma oscilacdo do valor de mercado das cotas para negociacdo no mercado secundario no curto
prazo podendo, inclusive, acarretar perdas superiores ao capital aplicado para o Investidor que
pretenda negociar sua cota no mercado secundario no curto prazo.

4.16. Riscos do prazo. Considerando que a aquisicdo de cotas do Fundo é um investimento de
longo prazo, pode haver alguma oscilagdo do valor da cota, havendo a possibilidade, inclusive, de
acarretar perdas do capital aplicado ou auséncia de demanda na venda das cotas em mercado
secundario.

4.17. Risco juridico. Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico deste Fundo
considera um conjunto de rigores e obrigaces de parte a parte estipuladas através de contratos
publicos ou privados tendo por diretrizes a legislacdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca
maturidade e da falta de tradigéo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange
a este tipo de operacdo financeira, em situacdes de estresse, podera haver perdas por parte dos
Investidores em razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutencdo do arcabouco
contratual estabelecido.

4.18. Riscos de crédito. Os cotistas do Fundo terdo direito ao recebimento de rendimentos que
serdo, basicamente, decorrentes dos valores pagos a titulo de aluguel dos imoveis objeto de
investimento pelo Fundo. Dessa forma, o Fundo estara exposto aos riscos de ndo pagamento por
parte dos locatarios das obrigacoes acima elencadas.

4.19. Demais riscos. O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos
alheios ou exdgenos, tais como moratoria, guerras, revolugdes, mudangas nas regras aplicaveis
aos Ativos de Renda Fixa, mudancas impostas aos Ativos de Renda Fixa integrantes da carteira,
alteracdo na politica econdmica e decisdes judiciais.



Aplicagdes financeiras

As aplicacdes financeiras em 31 de dezembro de 2016 estéo representadas por:

De carater ndo imobiliario — 31/12/2016
Cotas de Fundos de Renda Fixa (a)
Bradesco Fundo de Investimento Referenciado DI Federal Extra

Titulos de Renda Fixa (b)
Letra Financeira do Tesouro
Notas do Tesouro Nacional

Total

De carater ndo imobiliario — 31/12/2015

Cotas de Fundos de Renda Fixa (a)

BNY Mellon ARX Fundo de Investimento Referenciado DI Longo Prazo
Bradesco Fundo de Investimento Referenciado DI Federal Extra

Titulos de Renda Fixa (b)
Letra Financeira do Tesouro

Total

15.690

- 15690

13.715

13405

310

~29.405

24.591

16.164

8.427

9.034

9.034

33.625

(@) Correspondem a cotas do BNY Mellon ARX Fundo de Investimento Referenciado DI Longo
Prazo e Bradesco Fundo de Investimento Referenciado DI Federal Extra, administrados,
respectivamente, pelo BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A. e Banco Bradesco S.A., ndo

possuem vencimento e podem ser resgatados a qualquer momento (liquidez diaria).

(b) As Letras Financeiras do Tesouro estdo custodiadas no Sistema Especial de Liquidacgdo e
Custodia — SELIC. Os papéis possuem vencimento em 1 de margo de 2020 e estdo classificados

como ativos financeiros para negociagao.



Propriedades para Investimento

A movimentacao ocorrida na conta de propriedades para investimento no exercicio de 2016 e

2015 esta descrita a seguir:

Saldo inicial

Ajustes ao valor justo — imoveis para renda em construcao (a)
Ajustes ao valor justo — imoveis para renda concluidos (b)
Ajustes ao valor justo — imoveis para renda em construcao (c)
Total de ajuste ao valor justo de propriedade para investimento

Saldo final

31/12/2016 31/12/2015
158.684 210.885
(265) (1.100)
5.977 (4.330)
- (46.771)
5.712 (52.201)
164.396 158.684

(@) Refere-se ao ajuste a valor justo dos Empreendimentos Resort Txai.

(b) Refere-se ao ajuste a valor justo do Empreendimento The One Office.

(c) Refere-se ao ajuste a valor justo do Empreendimento Hotel Royal Tulip. No exercicio findo
em 31 de dezembro de 2016 ndo foi efetuado a avaliagho a valor justo deste
empreendimento através de laudos de avaliacdo elaborados por entidades profissionais
ou através de estudos econdmico-financeiros elaborados pela Administradora, cujo valor
contabil e R$ 123.184, conforme demonstrado abaixo.

Segue demonstrativo com o detalhamento dos valores de custo, e valores justos e contabeis dos
empreendimentos em 31 de dezembro de 2016 e 2015:

Valor justo Valor contabil
Custo 12/2016 12/2016
Centro de convengdes (*) 68.153 60.104 60.104
Resort Txai 17.245 26.635 26.635
The One Office 10.265 14.577 14.577
Unidades Hoteleiras Standard (*) 33.070 32.245 32.245
Unidades Hoteleiras Master (*) 33.270 30.835 30.835
Total 162.003 164.396 164.396
Valor justo Valor contabil
Custo 12/2015 12/2015
Centro de convengdes (*) 68.153 60.104 60.104
Resort Txai 17.245 26.900 26.900
The One Office 10.265 8.600 8.600
Unidades Hoteleiras Standard (*) 33.070 32.245 32.245
Unidades Hoteleiras Master (*) 33.270 30.835 30.835
Total 162.003 158.684 158.684

(*) Iméveis pertencentes ao empreendimento denominado Hotel Royal Tulip, conforme nota

explicativa 6.1 (1).



6.1 Unidades Hoteleiras
Descrigdo dos empreendimentos

Os empreendimentos hoteleiros séo compostos por unidades do Hotel Royal Tulip Belo Horizonte,
localizado em Belo Horizonte — Minas Gerais e do Hotel Resort Txai Terravista (“Resort Txai”),
localizado em Trancoso — Bahia.

)] Hotel Royal Tulip Belo Horizonte

O investimento detido pelo Fundo no Hotel Royal Tulip corresponde a 64 unidades standard, 51
unidades master e 3 centros de convengdes do hotel Royal Tulip, um empreendimento localizado
na regido central da capital de Minas Gerais, na Rua Rio de Janeiro, n°.18, Centro, Belo Horizonte,
no inicio da Linha Verde. O hotel estd em fase final de construcdo, com previsao de término para
novembro de 2017, e tera capacidade para 410 apartamentos, com média de 40 m?, sendo 4
suites presidenciais de até 90 m2 e 1 suite reais de 217 m2. Possui um Heliponto, estrutura de
espaco fitness, espagos para eventos totalizando 1.000 m2, um convention center com cerca de
5.000 m? e 2 restaurantes.

Em 05 de outubro de 2015 foi aprovado o “upgrade” do Hotel para a marca Royal Tulip.
a) Centros de Convencdes

Em 21 de dezembro de 2012, o Fundo adquiriu 3 centros de conven¢des do Hotel Royal Tulip
Belo Horizonte (anteriormente denominado Hotel Golden Tulip Belo Horizonte) localizado em
Minas Gerais que estdo em fase final de construgdo a um valor de R$ 68.153, pagando a
primeira parcela de R$ 65.000 em dezembro de 2012 e constituindo obrigacdo a pagar de R$
3.153. Esta obrigac¢do sera quitada ao término da obra, previsto para 2017. Em dezembro de
2015 os centros de convengdes foram avaliados a valor justo com base em estudos
financeiros-econdmicos elaborados pela Administradora e correspondem ao montante de R$
60.104.

b) Unidades Hoteleiras Standard

Em 21 de dezembro de 2012, o Fundo adquiriu 64 unidades hoteleiras tipo Standard no Hotel
Royal Tulip Belo Horizonte (anteriormente denominado Hotel Golden Tulip Belo Horizonte) a
um valor de R$ 33.070, pagando a primeira parcela de R$ 31.500 em dezembro de 2012 e
constituindo uma obrigacao a pagar de R$ 1.570. Esta obrigacdo sera quitada no término da
obra, previsto para 2017. Em 31 de dezembro de 2015 as unidades hoteleiras tipo standard
foram avaliadas a valor justo com base em estudos financeiro-econémicos elaborados pela
Administradora e correspondem ao montante de R$ 32.245.

¢) Unidades Hoteleiras Master

Em 04 de dezembro de 2013, o Fundo adquiriu 51 unidades hoteleiras tipo Master no Hotel
Royal Tulip Belo Horizonte (anteriormente denominado Hotel Golden Tulip Belo Horizonte) a um
valor de R$ 33.270, pagando a primeira parcela de R$ 31.606 em dezembro de 2013 e
constituindo uma obrigacdo a pagar de R$ 1.663. Esta obrigacdo serd quitada no término da
obra, previsto para 2017.



Em 31 de dezembro de 2015 as unidades hoteleiras tipo standard foram avaliadas a valor justo
com base em estudos financeiro-econdmicos elaborados pela Administradora e correspondem
ao montante de R$ 30.835.

As unidades adquiridas pelo Fundo constam ainda em nome da SPE Cesto Participagfes Ltda.
CNPJ 04.608.598/0001-57. No término da obra do hotel as unidades adquiridas serdo passadas
para o nome do Fundo.

d) Sinistro

Em 05 de fevereiro de 2016 ocorreu um incéndio no 4° pavimento do empreendimento do Hotel
Royal Tulip Belo Horizonte. O Incéndio atingiu as salas 1 e 2 do 4° pavimento. Os forros do
corredor dos auditérios no 3° pavimento sofreram danificagdes em funcdo do vazamento da
agua utilizada para apagar as chamas. Foi estimado o custo total das perdas e prejuizos de R$
584. O seguro contratado pela obra estd em vigéncia desde janeiro de 2012 a prevé a
participacdo obrigatoria do segurado de 15% dos prejuizos indenizaveis. A previsao para término
da obra do Hotel foi prorrogada para o decorrer de 2017.

(I1) Resort Txai Terravista

Em 30 de junho de 2014, o Fundo adquiriu por R$ 17.210, 02 unidades do Tipo Bangal6s e 14
unidades Tipo Villas do Hotel Resort Txai Terravista. No ato da aquisi¢do foi paga a primeira
parcela de R$ 16.349 e constituida uma obrigacdo a pagar de R$ 861. Esta obrigacao sera quitada
no término da obra. Também foi incorrido no decorrer do exercicio de 2014 o montante de R$ 36
referente ao custo de escrituracdo do imdvel. Desta forma, o custo total do imével equivale a R$
17.245.

O hotel esta localizado na costa da cidade de Porto Seguro, mais especificamente no distrito de
Trancoso e situado a Estrada de Arraial d’ Ajuda, km 18 — Trancoso — Porto Seguro — Bahia.

O hotel possui area de 71.794 m2 e terd area construida de aproximadamente 13,376,42 m2,

Em 31 de dezembro de 2015 as unidades hoteleiras do Resort Txai foram avaliadas a valor justo
com base em estudos financeiro-econémicos elaborados pela Administradora e correspondem ao
montante de R$ 26.900.

Em 31 de dezembro de 2016, o valor de mercado correspondente ao imével esta suportado por
laudo de avaliacdo elaborado pela empresa BSH International Hospitality Asset Managers, datado
de setembro de 2016 no montante de R$ 26.635.

6.2 Salas Comerciais
Descrigdo do empreendimento

O investimento detido pelo Fundo em salas comercias corresponde a 34 unidades de salas
comerciais do The One Office Tower Taubaté, situado a Avenida Italia, esquina com a Rua Jurandir
Martins Filho — Taubaté — Sdo Paulo. O empreendimento possui uma area privativa total de 2.400
m2, possui Heliponto, andares corporativos ou opgao de salas menores, salas de reunido para uso
coletivo, hall de entrada com mall e pé direito duplo, estacionamento privativo, 22 andares, 24
pavimentos, 20 andares tipo e 2 pavimentos duplex, 214 salas, podendo ser divididas em até 10



unidades por andar, salas com metragens de 36 a 715m2. O empreendimento possui 7 lojas no
térreo, 2 subsolos e 9 elevadores.

a) The One Office

Em 18 de junho de 2014, o Fundo adquiriu 34 unidades de salas comerciais do empreendimento
The One Office Taubaté, localizado em Taubaté/SP a um valor de R$ 10.236, pagando a primeira
parcela de R$ 9.929 no mesmo dia da aquisi¢édo e constituindo uma obrigacao a pagar de R$ 307.
O habite-se foi emitido em 31 de marco de 2016. Ap6s o registro do habite-se e foi assinada a
escritura definitiva de compra e venda no cartério de Taubaté/SP com o pagamento do ITBI
(Imposto sobre a Transmiss@o de Bens Imoveis), culminando na transferéncia das salas adquiridas
para o Fll BR Hotéis. Do total restante a pagar a vendedora, R$ 307, apenas R$ 200 foram pagos,
ficando um montante de R$ 107 a pagar que serdo pagos até 15/02/2017.

Em 31 de dezembro de 2016 o valor de mercado correspondente ao imovel esta suportado por
laudo de avaliacdo elaborado pela empresa Colliers International do Brasil no montante de R$
14.577 (R$ 8.600 em 2015).

6.3 Seguro da obra (n&o auditado)

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

Propriedade Vigéncia Importéncia Segurada
Unidades Hoteleiras  31/12/2015 a 30/12/2016 R$ 106.506
Resort Txai (*) 25/02/2015 a 30/11/2016 R$ 20.526

(*) Em 31 de dezembro de 2016 ndo ha seguro contratado. A obra encontra-se parada.

Tipo de Cobertura: Basico — Obras civis em constru¢do, instalagdo e montagem, danos morais,
danos em consequéncia de erro de projeto, despesas extraordinarias, despesas com desentulho,
despesas com honorarios de perito, equipamentos mdéveis ou estacionarios utilizados na obra,
manutencdo ampla, obras concluidas, responsabilidade civil geral e cruzada sem fundagéo,
responsabilidade do empregador e tumultos.

Taxa de administracdo e performance
) Taxa de administracéo

Os prestadores de servicos de administracdo ao Fundo, dentre eles a Instituicdo Administradora, o
Gestor e o Consultor Imobiliario receberdo, pelos servicos prestados ao Fundo, uma Taxa de
Administragdo de 1,35% (um inteiro e trinta e cinco centésimos por cento) ao ano, incidente
sobre o patriménio liquido do Fundo, calculada diariamente, com base em um ano de 252
(duzentos e cinquenta e dois) dias Uteis, A Taxa de Administracdo sera paga mensalmente, até o
5° (quinto) dia atil do més subsequente ao vencido, a partir do més em que ocorrer a primeira
integralizagédo de Cotas.



Em 31 de dezembro de 2016, a taxa de administracdo a pagar referente ao més de dezembro de
2016 corresponde R$ 193 (R$ 279 em 2015), sendo paga em 07 de janeiro de 2017.

)] Taxa de performance

O Gestor recebera, além de parcela da Taxa de Administracdo, uma remuneragdo de
performance, de 20% (vinte por cento) da rentabilidade do capital integralizado ja deduzidas
todas as taxas e despesas pagas pelo Fundo, inclusive a Taxa de Administracdo, que exceder a
variacdo do IPCA/IBGE acrescido da taxa de 6% (seis por cento) ao ano, que serd paga
diretamente pelo Fundo ao Gestor. A Taxa de Performance sera calculada e provisionada por dia
atil nos periodos de 1° de janeiro a 30 de junho e de 1° de julho a 31 de dezembro de cada ano,
sendo paga semestralmente.

Nos exercicios de 2016 e 2015 ndo houve apropriagdo de taxa de performance tendo em vista que
o retorno do Fundo ndo excedeu o “benchmark”.

Distribuicio de Resultados

O Fundo devera distribuir a seus Cotistas no minimo 95% (noventa e cinco por cento) dos
resultados, calculados com base nas disponibilidades de caixa existentes, consubstanciado em
balanco semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano.

Os rendimentos auferidos pelo Fundo, descontados das despesas ordinarias serao distribuidos aos
cotistas, mensalmente, sempre no 10° (décimo) dia util do més subsequente ao recebimento dos
recursos pelo Fundo, a titulo de antecipacdo dos rendimentos do semestre a serem distribuidos,
sendo que, eventual saldo de resultado ndo distribuido como antecipacdo sera pago no prazo
maximo de 10 (dez) dias Uteis, ap0s a realizacdo da Assembleia Geral de Cotistas, podendo
referido saldo ter outra destinacao dada pela Assembleia de Geral Ordinaria de Cotistas, com base
em eventual proposta e justificativa apresentada pela Instituicdo Administradora.

Fardo jus aos rendimentos de que trata o paragrafo anterior os titulares de cotas do Fundo de
acordo com as contas de dep6sito mantidas pelo custodiante na data em que a Instituicao
Administradora informar a BM&FBovespa o rendimento a ser distribuido pelo Fundo, informacao
esta que devera ocorrer até o 4° dia do respectivo més em que ocorrer a distribuicdo, respeitado
o disposto no regulamento do Fundo.

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015 o Fundo apurou caixa liquido
negativo em suas atividades operacionais. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2016, o
Fundo ndo pagou rendimentos aos seus cotistas.



Segue abaixo memdria de célculo das distribui¢des de rendimentos:

2016 2015
(+) Receitas apuradas no exercicio segundo o regime de competéncia 9.940 2.819
(-) Despesas apuradas no exercicio segundo o regime de competéncia -7.703 -55.561
(=) Lucro / Prejuizo contabil apurado no exercicio segundo o regime de competéncia 2.237 -52.742
(-) Receitas por competéncia e ndo transitadas pelo caixa (rendimentos de aplicacdo
financeira) -1.373 -1.154
(-/+) Receitas/Despesas por competéncia e ndo transitadas pelo caixa (ajuste ao valor
justo) -5.712 52.201
(+) Despesas por competéncia e ndo transitadas pelo caixa 193 286
(-) Despesas registradas por competéncia em periodos anteriores e realizadas
financeiramente no exercicio corrente -286 -263
(=) Prejuizo ajustado base para calculo da distribuicdo de rendimentos

Rendimentos a distribuir

-4.941

-1.672

Rendimentos pagos
Patriménio Liquido
a) Cotas de Investimentos Integralizadas

As cotas que compdem a emissdo inicial do Fundo foram distribuidas mediante esforgos restritos
de colocacao, nos termos da Instrucdo da Comissdo de Valores Mobiliarios n® 476 de 2009 —
ICVM 476/2009.

Em Assembleia Geral de Cotistas de 22 de setembro de 2014 foi aprovada a terceira emisséo de
cotas do Fundo, no montante minimo de 355.219 cotas e maximo de 1.183.993 cotas, ao preco de
emissao de R$126,69 por cota.

Em Assembleia Geral de Cotistas realizada em 10 de dezembro de 2015 foi deliberada a
aprovacao da reducdo do valor minimo da oferta da Terceira Emissdo de cotas do Fundo de R$
45.001 para R$15.000. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 foram subscritas e
integralizadas 123.820 cotas no montante de R$ 15.686.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2016, o patrimonio liquido do Fundo é composto por
1.841.677 cotas integralizadas (1.841.677 em 2015), no valor de R$ 101,56807074 cada (R$
100,35321857 em 2015), totalizando R$ 187.055 (R$ 184.818 em 2015).

b) Reservas para Contingéncias

Para arcar com as despesas extraordinarias dos imdveis integrantes do patriménio do Fundo, se
houver, poderéa ser formada uma reserva de contingéncia, por indicacdo do Consultor Imobiliario,
a qualguer momento, mediante comunicacdo prévia aos Cotistas do Fundo, por meio da retencao
de até 5% (cinco por cento) ao més do valor a ser distribuido aos Cotistas. Entende-se por
despesas extraordinarias aquelas que ndo se refiram aos gastos rotineiros de manutencao dos
imoveis, e que sejam de responsabilidade do proprietario do imével nos termos dos respectivos
contratos de locagdo atipica.
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¢) Patriménio liquido médio e rentabilidade acumulada nos periodos.

A rentabilidade do Fundo, calculada sobre o patriménio liqguido médio de R$ 185.142 (R$ 224.668
em 2015) no exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 foi negativa em 20,91% (negativa
16,70% em 2015). Esta variacdo decorre basicamente do resultado da avaliacdo a valor justo das
propriedades para investimento.

d) Negociacéo das cotas
O Fundo tem suas cotas admitidas a negociacdo em Bolsa de Valores e estdo registradas na

BM&FBovespa com codigo BRHT11B. No exercicio de 2016 ndo houve negocia¢do das cotas do
Fundo na Bolsa de Valores.

10 Encargos debitados pelo Fundo

%sobre o % sobre o PL
31/12/2016 PL médio 31/12/2015 médio

Encargos

Despesas com taxa de administracéo e

custodia 2.424 1,31% 3.094 1.38%
Taxa fiscalizagdo CVM 37 0,02% 33 0,01%
Impostos — ITBI 4.243 2,29% - -
Despesas com servicos profissionais 459 0,25% 195 0,09%
Despesas legais 292 0,16% - -
Outras despesas 248 0,13% 38 0,02%
Total 7.703 4,16% 3.360 1,50%
Tributacao

O Fundo, conforme legislacdo em vigor é isento de impostos, inclusive de Impostos de Renda, que
sO incide sobre as receitas de aplica¢des financeiras, 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 o artigo 3° da Lei n°® 11.003, 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, este Ultimo incluido pela Lei n® 11.196 de 21 de
novembro de 2005, ficam isentos de Imposto de Renda recolhidos na Fonte e declaracdo de
ajuste anual das pessoas fisicas, limitadas pelos dispositivos da legislagdo em vigor.



Partes Relacionadas

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro 2016 e de 2015 foram realizadas as seguintes
operacdes com parte relacionadas:

2016 2015
Passivo Despesa Passivo Despesa
Taxa de administracéo 193 2.390 279 3.018
Taxa de custodia 3 34 7 76
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Servicos de tesouraria e custédia

Os servicos de tesouraria e escrituragdo das cotas do Fundo é prestado pela prépria
Administradora.

O servigo de custddia dos titulos da carteira do Fundo é prestado pela Elite CCVM (até 30 de
junho de 2016 prestado pelo Banco Bradesco S.A.). Ndo serd devida remuneragdo a
Administradora referente a taxa de custddia de titulos ou valores mobiliarios do Fundo, pela
prestacdo dos servicos de custddia dos Ativos de Renda Fixa, caso exercida pela propria
Administradora.

Demonstrativo do valor justo

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

Nivel 1 - O valor justo dos instrumentos financeiros negociados em mercados ativos €
baseado nos precos de mercado, cotados na data de balangco. Um mercado é visto como ativo
se 0s precos cotados estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de uma Bolsa,
distribuidor, corretor, grupo de industrias, servico de precificacdo, ou agéncia reguladora, e
agueles precos representam transacGes de mercado reais e que ocorrem regularmente em
bases puramente comerciais.

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

Nivel 3 - Se uma ou mais informac6es relevantes ndo estiver baseada em dados adotados
pelo mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 3. As técnicas de avaliacdo especificas
utilizadas para valorizar os instrumentos financeiros e as propriedades para investimento
incluem aquelas descritas no artigo 7° da Instru¢do CVM 516/11.
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A tabela abaixo apresenta os ativos do Fundo mensurados pelo valor justo em 31 de dezembro de
2016:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Ativos
Ativos financeiros ao valor justo por meio do

resultado
Cotas de Fundo de 15.690 - - 15.690
Investimento
Letras Financeiras do 13.715 - - 13.715
Tesouro
Propriedades para - - 164.396  164.396
investimento

Total do ativo dez 2016 29.405 - 164.396  193.801

Total do ativo dez 2015 33.625 - 158.684  192.309

As demonstragdes das mudangas no valor justo das propriedades para investimento estdo
demonstradas na nota 6 (Propriedades para investimento).

Politica de divulgacdo das informaces

O Administrador deve prestar as seguintes informacdes periddicas sobre o fundo:

I. Mensalmente, até 15 (quinze) dias ap6s o encerramento do més:

Valor do patrimdnio do fundo, valor patrimonial das cotas e a rentabilidade do periodo; e
Valor dos investimentos do fundo, incluindo discriminacdo dos bens e direitos integrantes
de seu patriménio;

Il. Trimestralmente, até 45 (trinta) dias ap6s o encerramento de cada trimestre, informagdes
sobre o0 andamento das obras e sobre o valor total dos investimentos ja realizados, no
caso de fundo constituido com o objetivo de desenvolver empreendimento imobiliario,
até a conclusdo e entrega da construcao;

M. Anualmente, até 90 (noventa) dias apds o encerramento do exercicio:

Demonstragdes financeiras
Relatério do auditor independente

V. Até 8 (oito) dias ap0s sua ocorréncia, a ata da assembleia geral ordinéria.

Outros servigos prestados pelos auditores independentes

Informamos que a Administradora, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2016, ndo contratou
servicos da Grant Thornton Auditores Independentes, além dos servicos de auditoria externa. A
politica adotada atende aos principios que preservam a independéncia do auditor, de acordo com
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as normas vigentes, que principalmente determinam que o auditor ndo deve auditar 0 seu
proprio trabalho, nem exercer fungdes gerenciais no seu cliente ou promover 0s seus interesses.

Demandas judiciais

No semestre findo em 30 de junho de 2016, o Fundo, ainda sob administragdo do BNY Mellon, foi
citado numa a¢éo de protesto protocolada sob 0 n® 1004045-42.2016.8.26.0625, em tramite na
1° Vara Civel da Comarca de Taubaté/SP, com o objetivo de protestar a aliena¢édo das 34 (trinta e
quatro) unidades do Empreendimento “The One Office Tower” detidas pelo Fundo. Na ocasido da
citacdo, o antigo administrador, optou por ndo contratar advogado pelo fundo para apresentar
defesa tempestivamente, o que na opinido daquele administrador, , ndo traria prejuizos ao fundo
em funcdo do objetivo buscado pelo autor da agdo. Em 31 de dezembro de 2016 ndo consta
nenhuma sentenca a acao.

Alteracgdes Estatutarias

Em Assembleia Geral de Cotistas realizada em 10 de dezembro de 2015 foi deliberada a
aprovacdo da reducdo do valor minimo da oferta da Terceira Emissdo de cotas do Fundo de R$
45.001 para R$15.000.

Em Consulta Formal feita a Comissao de Valores Mobiliarios em 05 de outubro de 2015 foi
deliberada a nomeacdo de 4 membros para compor o Comité de Investimentos do Fundo e seus
respectivos suplentes.

Em Assembleia Geral de Cotista realizada em 14 de setembro de 2015, houve as seguintes
deliberagdes: (i) repactuacdo dos termos e condicdes previstos nas escrituras de promessa de
compra e venda de unidades hoteleiras e centros de convencao do imével “Condominio Golden
Tulip Hotel”; (ii) aumento da quantidade de membros do Comité de Investimentos do Fundo de 3
para 5 membros.

Em Consolidagdo da Consulta Formal feita & Comissdo de Valores Mobiliarios em 20 de julho de
2015 foi deliberada a inclusdo no Regulamento do Fundo de informacdes relativas a politica de
exercicio de direito de voto.

Em Assembleia Geral de Cotista realizada em 15 de abril de 2016 houve as seguintes deliberacdes:
(i) substituicdo do Administrador do Fundo para Elite Corretora de Cambio e Valores Mobiliarios
Ltda.; (ii) foi estabelecido o prazo de 31 de maio de 2016 para que seja concluida a transferéncia
de administracdo do Fundo e (iii) indicacdo de um cotista como representante para monitorar a
transferéncia e conduzir eventuais comunicagdes entre os cotistas, 0 novo administrador e o atual
administrador.

Em Assembleia Geral de Cotista realizada em 06 de maio de 2016 houve as seguintes
deliberacdes: (i) substituicio do gestor pela Bridge Administradora de Recursos Ltda.; (ii)
substituicdo do custodiante do Fundo, Banco Bradesco S.A. pela Elite Corretora de Cambio e
Valores Mobiliarios Ltda e (iii) aprovacdo do prazo de “até 01 de julho de 2016” para a
transferéncia da gestao, da custdédia e da administragéo.

Em Assembleia Geral de Cotista realizada em 02 de junho de 2016 houve as seguintes
deliberagdes: (i) aprovada a data de transferéncia do Fundo para a abertura do dia 01 de julho de



2016; (ii) a Elite Corretora de Cambio e Valores Mobiliarios Ltda. comprometeu-se a providenciar
uma nova avaliacdo da precificacdo dos ativos do Fundo em noventa dias da data da efetiva
implementacdo da transferéncia do Fundo; (iii) os cotistas do fundo reprovaram as
demonstracdes financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 por
unanimidade, em funcdo do reprocessamento da carteira do exercicio findo nessa data em abril
de 2016 e a inconsisténcia com os dados apresentados em janeiro de 2016 para os Tribunais de
Contas.

19 Eventos subsequentes

Em 10 de janeiro de 2017 a Administradora, através dos laudos de avaliacdo elaborados pela
empresa especializada BSH International Hospitality Asset Managers, efetuou a contabilizacdo do
valor justo do empreendimento denominado Hotel Royal Tulip, o qual ndo tinha sido ajustado para
o0 exercicio de 2016, conforme descrito na nota explicativa n° 6, resultando um ajuste negativo de
R$35.271, assim demonstrado:

Ajuste a valor
Iméveis pertencentes ao Valor justo Valor contabil Justo em
Empreendimento — Hotel Royal Tulip 12/2016 12/2016 10.01.2017
Centro de convengodes 42.850 60.104 (17.254)
Unidades Hoteleiras Standard 23.035 32.245 (9.210)
Unidades Hoteleiras Master 22.028 30.835 (8.807)
Total 87.913 123.184 (35.271)




