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Relatério dos auditores independentes sobre as
demonstracoes financeiras

Aos

Cotistas e a Administracao do

BB Recebiveis Imobiliarios Fundo de Investimento Imobiliario - FlI
Sao Paulo - SP

Opiniao

Examinamos as demonstragdes financeiras do BB Recebiveis Imobiliarios Fundo de
Investimento Imobiliario - Fll (“Fundo”) (administrado pela BB Gestdo de Recursos
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.), 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 opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢cao patrimonial e financeira do
BB Recebiveis Imobiliarios Fundo de Investimento Imobiliario - FIl em 31 de dezembro de
2016 e o desempenho de suas operagdes para o exercicio findo nessa data, de acordo
com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis aos fundos de investimento
imobiliarios.

Base para opiniao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas
na sec¢ao a seguir intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das
demonstragdes financeiras”. Somos independentes em relagdo 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 opiniao.

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 € na
formagao de nossa opinido sobre essas demonstragdes financeiras e, portanto, ndo
expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos.



Perda por redugio ao valor recuperavel (notas explicativas n° 4 e 6)

Os Certificados de Recebiveis Imobiliarios (“CRI’s”), sdo mensurados e apresentados pelo
valor justo, determinado através de modelo de precificacdo preparado pelo custodiante,
que exige por sua natureza, a utilizagdo de julgamentos e premissas que incluem analise
sobre fatores externos, tais como condigdes econémicas gerais, e internos, tais como
histérico de pagamento do devedor e considerag¢des sobre garantia. Devido a relevancia e
ao nivel de incerteza inerente a determinacéao do valor justo, consideramos esse assunto
significativo para a nossa auditoria.

Como nossa auditoria enderegou esse assunto

Os nossos procedimentos de auditoria incluiram a avaliagdo do desenho e implementagao
dos controles internos chave do Fundo relacionados ao modelo de precificagao preparado
pelo custodiante para registro do valor justo das CRI’s. Com relacdo a determinagao do
valor justo dos referidos investimentos avaliamos a razoabilidade e a consisténcia dos
dados e premissas utilizados na preparagédo dessa modelagem, com base em
amostragem, tais como histérico de pagamentos, avaliacdo dos emissores, capacidade de
liquidagéo futura e avaliagbes das garantias. Avaliamos também a adequagéo das
divulgacbes efetuadas nas demonstragdes financeiras.

Responsabilidade da administragcao do fundo pelas demonstragoes financeiras

A administragao é responsavel pela elaboragao e adequada apresentagéo das
demonstragdes financeiras 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 elaboragdo de demonstragées financeiras
livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracéo das demonstragdes financeiras, a administracédo é responsavel pela
avaliacédo da capacidade do Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os
assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e 0 uso dessa base contabil na
elaboragao das demonstragdes financeiras, a ndo ser que a administracao pretenda
liquidar o Fundo ou cessar suas operagdes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista
para evitar o encerramento das operagoes.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranga razoavel de que as demonstragdes financeiras,
tomadas em conjunto, est&o livres de distor¢ao relevante, independentemente se causada
por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranga
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¢des relevantes existentes. As distor¢gdes 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 econémicas 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 distor¢ao 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 € maior do que o proveniente de erro, ja que a



fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificagcdo, omissédo ou
representagoes falsas intencionais.

Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas nao com o objetivo de
expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos do Fundo.

Avaliamos a adequacéo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis e respectivas divulgacgdes feitas pela administracao.

Concluimos sobre a adequagéo do uso, pela administragédo, da base contabil de
continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe
incerteza relevante em relagédo a eventos ou condi¢des que possam levantar duvida
significativa em relagao a capacidade de continuidade operacional do Fundo. Se
concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atengdo em nosso relatério
de auditoria para as respectivas divulga¢des nas demonstragdes financeiras ou incluir
modificagdo em nossa opinido, se as divulgac¢des forem inadequadas. Nossas conclusdes
estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério.
Todavia, eventos ou condig¢des futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em
continuidade operacional.

Avaliamos a apresentagéao geral, a estrutura e o conteldo das demonstragdes financeiras,
inclusive as divulgagdes e se as demonstrag¢des financeiras representam as
correspondentes transacgdes e os eventos de maneira compativel com o objetivo de
apresentagao adequada

Comunicamo-nos com a administracédo 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 administragdo declaragdo de que cumprimos com as exigéncias
éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e comunicamos
todos os eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente,
nossa independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.



Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com a administragdo, determinamos
aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstragdes
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 divulgacéo publica do assunto, ou quando, em
circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto néo deve ser
comunicado em nosso relatorio porque as consequéncias adversas de tal comunicagao
podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicagéo para o
interesse publico.

Sao Paulo, 31 de margo de 2017

KPMG Auditores Independentes
CRC SP-014428/0-6

risto Sasdelli Junior
Contador CRC SP-230685/0-0



BB Recebiveis Imobiliarios Fundo de Investimento Imobiliario - FII

CNPJ: 20.716.161/0001-93

Administradora: BB Gestio de Recursos Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
CNPJ: 30.822.936/0001-69

Balangos patrimoniais em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Valores em milhares de Reais)

Nota
Ativo explicativa 2016 % PL 2015 % PL  Passivo
Circulante 14.679 13,36 3.176 2,99 Circulante
Disponibilidades 14 0,01 5 - Rendimentos a distribuir
Aplicacdes financeiras de natureza ndo imobiliaria 13.960 12,71 2.923 2,76 Provisdes e contas a pagar
Operagdes Compromissadas - LFT 13.960 12,71 2.923 2,76 Remuneragdo da administragao e gestdo
Juros e amortizagdo de CRI a receber 647 0,59 238 0,23 Outros
Outros valores a receber 58 0,05 10 -
Nio Circulante 96.234 87,65 103.337 97,59
Patriménio liquido
Realizavel a Longo Prazo 96.234 87,65 103.337 97,59
Aplicacdes financeiras de natureza imobiliaria 96.234 87,65 103.337 97,59  Cotas integralizadas
Letras de Crédito Imobiliario - LCI 4 - - 29.037 27,42  (-) Gastos com colocagido de cotas
Certificado de Recebiveis Imobiliarios - CRI 4 97.550 88,85 74.608 70,46 Lucros acumulados
(-) Provisao para perdas por redugdo ao valor recuperavel - Certificado 6
de Recebiveis Imobiliarios - CRI (1.316) (1,20) (308) (0,29)
Total do ativo 110.913 101,01 106.513 100,58 Total do passivo

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstra¢des financeiras

Nota

explicativa 2016 % PL 2015 % PL

1121 1,01 627 0,58

9 1.035 0,94 518 0,48
86 0,07 109 0,10

80 0,07 59 0,06

6 - 50 0,04
109.792 100,00 105.886 100,00

10 103.500 94,28 103.500 97,75
(2.401) (2,19) (2.401) 2.27)
8.693 7,91 4.787 4,52

110.913 101,01 106.513 100,58




BB Recebiveis Imobiliarios Fundo de Investimento Imobiliario - FII

CNPJ: 20.716.161/0001-93

Administradora: BB Gestao de Recursos Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
CNPJ: 30.822.936/0001-69

Demonstracoes dos resultados

Exercicios Findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Valores em milhares de Reais)

Nota

Composicao do resultado dos exercicios explicativa
Ativos financeiros de natureza imobilidria

Rendimento de letras de crédito imobiliario - LCI

Rendimento de certificados recebiveis imobiliarios - CRI

Lucro na venda de letras de crédito imobiliario - LCI

Provisdo para perdas por redugdo ao valor recuperavel de CRI 6
Outros ativos financeiros

Receita com operagdes compromissadas
Outras despesas

Remuneragdo da administragdo e gestdo 7/14

Auditoria e custodia 14

Taxa de fiscalizagio CVM 14

Taxa Bovespa 14

Taxa de escrituragdo 14

Taxa Cetip 14

Despesas diversas 14

Lucro liquido dos exercicios

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

2016

16.059
1.684
15.321
60
(1.006)

885
885

970)
915)
3)
27
1)

(18)
(6)

15.974

2015

10.148
2.880
7.556

20
(308)

826
826

(743)
(553)
(127
(19)
(15)
(13)
(13)
3)

10.231



BB Recebiveis Imobiliarios Fundo de Investimento Imobiliario - FII

CNPJ: 20.716.161/0001-93

Administradora: BB Gestao de Recursos Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

CNPJ: 30.822.936/0001-69

Demostracao das Mutacées do Patrimonio Liquido

Exercicios Findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Valores em milhares de Reais)

Saldos em 31 de dezembro de 2014
Integralizagdo de cotas no periodo
Lucro liquido do periodo
Distribuigdo de resultado no exercicio
Saldos em 31 de dezembro de 2015
Lucro liquido do exercicio
Distribuigdo de resultado no exercicio

Saldos em 31 de dezembro de 2016

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

Nota
explicativa

Cotas Lucros Total
integralizadas acumulados

61.082 796 61.878

40.017 - 40.017

- 10.231 10.231
- (6.240) (6.240)
101.099 4.787 105.886

- 15.974 15.974
- (12.068) (12.068)
101.099 8.693 109.792




BB Recebiveis Imobiliarios Fundo de Investimento Imobiliario - FII
CNPJ: 20.716.161/0001-93

Administradora: BB Gestao de Recursos Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
CNPJ: 30.822.936/0001-69

Demonstracdes dos fluxos de caixa - método direto

Exercicios Findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Valores em milhares de Reais)

2016 2015
Fluxo de caixa das atividades operacionais
Recebimento de juros e corre¢do monetaria de certificados de recebiveis imobiliarios - CRI 7.991 3.887
Recebimento de juros e corre¢do monetaria de letras de crédito imobiliario - LCI - 2.310
Recebimento de rendimento com operagdes compromissadas 885 826
Pagamento da remuneragdo da administragdo e gestdo (884) (544)
Pagamento de taxa de auditoria e custodia (42) (98)
Pagamento de outros gastos operacionais (115) (58)
Caixa liquido das atividades operacionais 7.835 6.323
Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Aquisicao de certificado de recebiveis imobiliarios - CRI (32.652) (65.846)
Venda de certificado de recebiveis imobiliarios - CRI 3.033 -
Aquisi¢ao de letras de crédito imobiliario - LCI (22.000) (50.487)
Venda de letras de crédito imobiliario - LCI 52.781 67.782
Amortizagdo de certificados de recebiveis imobiliarios - CRI 13.600 4713
Caixa liquido das atividades de investimentos 14.762 (43.838)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Integralizagdo de quotas - 41.000
Rendimentos pagos no exercicio (11.551) (6.241)
Gastos com colocagdo de cotas - (983)
Caixa liquido das atividades de financiamento (11.551) 33.776
Variacdo Liquida de Caixa e Equivalentes de Caixa 11.046 (3.739)
Caixa e Equivalentes de caixa no inicio do exercicio 2.928 6.667
Caixa e Equivalentes de caixa no final do exercicio 13.974 2.928

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras
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(i)

(iii)

(iv)

™)

BB Recebiveis Imobiliarios Fundo de
Investimento Imobiliario - FII
Demonstragoes financeiras

em 31 de dezembro de 2016 e 2015

Notas explicativas as demonstracoes financeiras
(Valores em milhares de reais, exceto valor unitario das cotas)

Contexto operacional

O BB Recebiveis Imobiliarios Fundo de Investimento Imobiliario - FII (“Fundo”), cadastrado
junto a Comissao de Valores Mobiliario, ¢ um fundo destinado a todo e qualquer investidor,
considerando pessoas fisicas ¢ juridicas, que podem ou ndo ser investidores institucionais,
residentes e domiciliados ou com sede, conforme o caso, no Brasil ou no exterior, bem como
fundos de investimento, € regulamentado pela Lei n°® 8.668, de 25 de junho de 1993 e pela
Instrugdes da CVM n°® 472/08, 516/11 e 517/11.

O Fundo foi constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo de duracao de 10 (dez)
anos, contados a partir da primeira integraliza¢ao de cotas do Fundo, ¢ iniciou suas operagoes
em 11 de setembro de 2014. O objetivo do Fundo ¢ a realizar investimento em ativos
financeiros de origem imobiliaria, por meio de aquisi¢do, preponderantemente, de Certificados
de Recebiveis Imobiliarios (“CRI”), Letras Hipotecarias (“LLH”) e Letras de Crédito Imobiliario
(“LCI”) e de cotas de Fundos de Investimento Imobiliario (“Cotas de FII”, e, em conjunto com
os CRI, com as LH e com as LCI que venham a ser adquiridos pelo Fundo, os “Ativos
Imobiliarios™), desde que atendam aos critérios definidos na politica de investimento do Fundo.

Os investimentos do Fundo sdo direcionados a aquisi¢do de CRI decorrente de
empreendimentos imobiliarios nos segmentos residenciais e comerciais.

Os recursos do Fundo serdo preponderantemente aplicados em CRI, sob a responsabilidade do
Gestor, conforme legislag@o e regulamentagdo aplicaveis observadas as seguintes disposi¢des
(“Politica de Investimento™):

O Fundo tem por politica basica realizar investimentos imobiliarios, objetivando,
fundamentalmente, auferir ganhos decorrentes da rentabilidade dos Ativos Imobilidrios;

A aquisi¢do e/ou alienagdo dos Ativos Imobiliarios pelo Fundo observa os termos e condi¢des
estabelecidos na legislagdo e regulamentagdo vigentes e as disposi¢des contidas no
Regulamento;

Quando da aquisi¢cdo de um Ativo Imobiliario representado por CRI, o Gestor leva em
consideragdo os critérios previstos no Anexo I do Regulamento (“Critérios de Elegibilidade™);

As LH e LCI objeto de investimento pelo Fundo devem ser emitidas por instituicdo financeira
que tenha rating em escala nacional pela Standard & Poors, Fitch Ratings ou Moody’s,
equivalente a “A-" ou superior;

As disponibilidades financeiras do Fundo podem ser aplicadas, a critério do Gestor, em titulos
de renda fixa (i) publicos de emissdo do Tesouro Nacional e/ou (ii) privados, conforme definido
no item VI abaixo, e/ou ainda (iii) em cotas de fundos de investimentos que invistam,
preponderantemente, em tais titulos (“Ativos Financeiros™), para atender as necessidades de
liquidez do Fundo;

11



(vi)

(vii)

a.

(@)

(ii)

(iii)

BB Recebiveis Imobiliarios Fundo de
Investimento Imobiliario - FII
Demonstragoes financeiras

em 31 de dezembro de 2016 e 2015

Os Ativos Financeiros representados por titulos de renda fixa privados devem ser emitidos por
instituicdo financeira que tenham rating em escala nacional pela Standard & Poors, Fitch
Ratings ou Moody’s, equivalente a “A-" ou superior; €

O Fundo pode realizar opera¢des com derivativos exclusivamente para fins de protegado
patrimonial das posi¢Oes detidas a vista, cuja exposi¢ao seja sempre, no maximo, até o valor do
patrimonio liquido do Fundo.

Os investimentos em fundos ndo sdo garantidos pela BB Gestdo de Recursos Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (“Administradora’), ou por qualquer mecanismo de seguro
ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Os cotistas estdo expostos a possibilidade
de serem chamados a aportar recursos nas situagdes em que o patrimonio liquido do Fundo se
torne negativo.

Apresentaciao das demonstrac¢oes financeiras

As praticas contabeis adotadas para a contabiliza¢ao das operagdes e para a elaboragdo das
demonstragdes financeiras emanam das disposigdes previstas na Instrugdo CVM n° 516 ¢
demais alteragdes posteriores, bem como dos pronunciamentos emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis - CPC, devidamente aprovados pela CVM.

Resumo das principais politicas contabeis

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por depdsitos bancarios, fundos de
investimento e aplicagdes financeiras de renda fixa, de curto prazo e alta liquidez que sdo
prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa e que estdo sujeitos a um
insignificante risco de mudanga de valor.

Ativos e passivos financeiros

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

Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificacdo dos instrumentos financeiros em seu reconhecimento inicial depende de suas
caracteristicas e do proposito e finalidade pelos quais os instrumentos financeiros foram
adquiridos pelo Fundo. Todos os instrumentos financeiros sdo reconhecidos inicialmente pelo
valor justo acrescidos do custo de transi¢ao.

Classificacdo dos ativos financeiros para fins de mensuragdao

Os ativos financeiros imobiliarios sdo classificados em duas categorias especificas, de acordo
com a inten¢do de negociagdo da Administradora, atendendo aos seguintes critérios para
contabilizagao:

Titulos para negociacio - Incluem os ativos financeiros nao imobiliarios adquiridos com o
objetivo de serem negociados frequentemente ¢ de forma ativa, sendo contabilizados pelo valor
de mercado, em que os ganhos e/ou as perdas realizados e ndo realizados sobre esses titulos sao
reconhecidos no resultado;
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(iv)

(@)

BB Recebiveis Imobiliarios Fundo de
Investimento Imobiliario - FII
Demonstragoes financeiras

em 31 de dezembro de 2016 e 2015

Titulos mantidos até o vencimento - Incluem os ativos financeiros imobiliarios, exceto agoes
ndo resgataveis, para os quais haja a intengdo e a capacidade de manter titulos de divida até o
vencimento, entdo tais ativos financeiros sdo classificados como mantidos até o vencimento. Os
investimentos mantidos até o vencimento sdo reconhecidos inicialmente pelo valor justo
acrescido de quaisquer custos de transacdo diretamente atribuiveis. Apds seu reconhecimento
inicial, os ativos financeiros mantidos até o vencimento sdo mensurados pelo custo amortizado
utilizando o método dos juros efetivos, deduzidos de qualquer perda por redugdo ao valor
recuperavel.

Classificacdo dos ativos financeiros para fins de apresentagdo
Os ativos financeiros sdo classificados por natureza nas seguintes rubricas do balango
patrimonial:

Disponibilidades: saldos de caixa e disponibilidade financeira por meio de cotas de fundos de
investimento de liquidez imediata.

Aplicacoes financeiras de natureza nao imobiliaria:

Operacdes compromissadas - Sdo operagdes com compromisso de recompra com vencimento
em data futura, anterior ou igual a do vencimento dos titulos objeto da operacao, valorizadas
diariamente conforme a taxa de mercado da negociacdo da operagao.

Aplicacées financeiras de natureza imobiliaria:

Certificados de Recebiveis Imobiliarios - titulos que representam divida para o emissor, rendem
juros e foram emitidos de forma fisica ou escritural

Letras de Crédito Imobiliario - titulos que representam divida para o emissor, rendem juros e
sdo lastreados por crédito imobiliario garantidos por hipoteca ou por alienacao fiduciaria de
imovel.

Mensuracio dos ativos financeiros e reconhecimento das mudancas de valor justo
Em geral, os ativos financeiros s3o inicialmente reconhecidos ao valor justo, que é considerado
equivalente ao preco de transagdo. Os instrumentos financeiros ndo mensurados ao valor justo
por meio do resultado sdo reconhecidos e ajustados pelos custos de transagao. Os ativos
financeiros sdo posteriormente mensurados da seguinte forma:

Mensuracdo dos ativos financeiros

Os ativos financeiros sdo mensurados ao valor justo, sem dedugdo de custos estimados de
transagdo que seriam eventualmente incorridos quando de sua alienagao, exceto aqueles
mantidos até o vencimento, instrumentos de patrimonio, cujo valor ndo possa ser apurado de
forma suficientemente objetiva.

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

Reconhecimento de variacoes de valor justo
Como regra geral, variagdes no valor contabil de ativos financeiros para negociagao sdo
reconhecidas na demonstrac¢ao do resultado, em suas respectivas contas de origem.

Aplicagdes financeiras de natureza imobiliaria

Titulos de renda fixa - letras de crédito imobiliarios - LCI
Sdo avaliados a mercado, o que consiste em atualizar diariamente o seu valor pelo preco de
negociacao no mercado ou a melhor estimativa deste valor.

Aplicacoes em certificados de recebiveis imobiliarios - CRI

Contabilizados pelo custo de aquisicao e ajustado ao valor de mercado, quando aplicavel. As
receitas auferidas com os rendimentos dos CRI’s sdo contabilizadas em rubrica especifica no
resultado.

Outros ativos e passivos (circulantes e nao circulantes)

Um ativo ¢ reconhecido no balango patrimonial quando for provavel que seus beneficios
econdmicos futuros serdo gerados em favor do Fundo e seu custo ou valor puder ser mensurado
com seguranga.

Um passivo ¢ reconhecido no balango patrimonial quando o Fundo possui uma obrigacéo legal
ou constituida como resultado de um evento passado, sendo provavel que um recurso
econdmico seja requerido para liquida-lo. Sdo acrescidos, quando aplicavel, dos
correspondentes encargos e das variagdes monetarias incorridas.

Os ativos e passivos sdo classificados como circulantes quando sua realizagdo ou liquidagéo é
provavel que ocorra nos proximos 12 meses. Caso contrario, sio demonstrados como nao
circulantes.

Reconhecimento de receitas e despesas no resultado
As receitas e as despesas sao apropriadas ao resultado segundo o regime contabil de
competéncia.

Provisio para perdas por reducio ao valor recuperavel de CRI

A provisdo para perdas por reducdo ao valor recuperavel ¢ mensurada pela diferenca entre o
valor contabil do ativo e o valor presente do novo fluxo de caixa esperado, calculado apos a
mudanca de estimativa.

Nao ¢ admitido o registro de provisdo no momento do reconhecimento inicial do ativo
financeiro.

Para ativos com taxa fixa, a taxa de desconto a ser utilizada ¢é a taxa efetiva de juros calculada

no reconhecimento inicial. Para ativos com taxa flutuante, a taxa de desconto a ser utilizada é a
taxa corrente de juros do pardmetro de mercado utilizado.
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A contrapartida do registro da perda ¢ feita no resultado do periodo.
Aplicacdes financeiras

De carater nao imobiliario
As aplicacdes financeiras de natureza ndo imobilidria em 31 de dezembro de 2016 e 2015 estdo
representadas por:

Descrigao Taxa de juros Vencimento contzibilV;:)l;); Quantidade
Letras Financeira do Tesouro - LFT (i) 13,64% 01/09/2022 13.960 1.661,000
Total 13.960 1.611,000

Valor

Descrigao Taxa de juros Vencimento contabil 2015 Quantidade
Letras Financeira do Tesouro - LFT (i) 14,13% 07/09/2016 2.923 395,000
Total 2.923 395,000

Operacao compromissada com duragdo de um dia e que apresenta remuneracdo atrelada a taxa
SELIC.

De carater imobiliario
Letras de Crédito Imobiliario (LCI)
Em 31 de dezembro de 2016, o Fundo nédo possui Letras de Crédito Imobiliario.

Em 31 de dezembro de 2015, o Fundo possui a seguinte composi¢do de Letras de Crédito
Imobiliario:

2015
Valor
Emissor Emissao Vencimento Quantidade contabil
Caixa Econdmica Federal 05/05/2015 04/05/2016 1 8.639
Banco ABC Brasil S.A. 12/08/2015 11/02/2016 4.500 4.709
Banco ABC Brasil S.A. 13/08/2015 11/02/2016 15.000 15.689
Total 19.501 29.037
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Em 31 de dezembro 2016 ¢ 2015, o Fundo possui a seguinte composigao:

Valor Valor
Atualizacio Contabil Contabil
Securitizadora Cod. Cetip Emissdo  Vencimento Juros  Monetaria Qde em2016 em 2015
1 Cibrasec Cia. Brasileira de Securitizagéo 1510187816  14/09/2015  28/01/2031 11,35% a.a IPCA 10 10.638 10.458
2 Habitasec Securitizadora S.A. 15H0698669 13/10/2015  14/08/2025 11,50% a.a IPCA 34 10.165 10.030
3 Barigui Securitizadora S.A. 16G0695832 29/07/2016  14/07/2023 10,00% a.a IPCA 82 8.745 -
4 Apice Securitizadora imobiliaria S.A. 16G0500404 07/07/2016  19/07/2024 9,32% a.a IPCA 770 7.648 -
5 Cibrasec Cia. Brasileira de Securitizagdo 16G0639102 11/07/2016  28/08/2030 11,00% a.a IGPM 22 7.370 -
6  Apice Securitizadora imobiliaria S.A. 15C0198462 25/03/2015  25/09/2025 12,00% a.a IGP-M 6 6.788 6.657
7  Cibrasec Cia. Brasileira de Securitizagdo 15B0595789  26/02/2015  26/02/2025 11,50% a.a IPCA 18 6.368 6.039
Brazilian Securities Companhia de
8  Securitizagdo 14K0218631 28/11/2014  28/11/2016 1,40% a.a CDI 18 - 6.014
9 Apice Securitizadora imobiliaria S.A. 13G0080754 06/01/2014  05/07/2025 9,00% a.a 1GP-DI 5 6.092 5.981
10 Barigui Securitizadora S.A. 1410121166  23/09/2014  20/10/2023 7,30% a.a IGPM 20 5.768 5.926
11 Apice Securitizadora imobiliaria S.A. 16C0207926 29/03/2016  26/03/2018 100%+1,80% CDI 5.000 5.013 -
12 RB Capital Securitizadora S.A. 1510011480 24/09/2015  17/09/2025 100%+0,15% CDI 6.813 6.909 5.542
13 Habitasec Securitizadora S.A. 15C0143950 02/03/2015  02/10/2026 10,40% a.a. IPCA 16 3.298 4.682
Brazilian Securities Companhia de
14 Securitiza¢do 13H0077381 28/08/2013  28/08/2017 8,38% a.a. IPCA 16 3.513 4.087
15 Barigui Securitizadora S.A. 14L0190564 23/12/2014  12/01/2021 9,50% a.a. IGP-M 5 2.663 3.854
16 RB Capital Securitizadora S.A. 13E0130693  16/05/2013  16/05/2023 6,00% a.a. IPCA 9 2.838 2.839
17 Brasil Plural Securitizadora S.A. 12K0035326 15/11/2012  15/09/2028 6,30% a.a. IPCA 8 2.775 1.270
18 Cibrasec Cia. Brasileira de Securitizagado 14F0696242 11/06/2014  11/06/2018 10,50% a.a IPCA 1 622 821
19 Apice Securitizadora imobiliaria S.A. 1310113208 30/09/2013  30/12/2021 12,00% a.a IGP-M 3 337 408
Total 97.550 74.608
1.  CRI Cibrasec - Cia Brasileira de Securitizagdo: 260" série/2* Emissdo da Cibrasec. Os créditos

imobiliarios, vinculados aos CRI, encontram-se representados pela CCI (Cédula de Crédito
Imobiliario) integrais, emitida sob a forma escritural, sem garantia real imobiliaria, pela
Cibrasec - Cia Brasileira de Securitizagdo. As garantias da operagdo sdo: (i) Cessao Fiduciaria,
(i1) Alienagdo Fiduciaria, (iii) Fianga dos Garantidores e Coobrigacdo da Cedente. A emissdao

ndo possui classificagdo de risco expedida por agéncia de rating.

2. CRI da Habitasec Securitizadora S.A.: 58%/59% séries/1* Emissdo. Os créditos imobiliarios,

vinculados aos CRI, emitidos com lastro nos Créditos Imobiliarios (CI), encontram-se
representados pela CCI (Cédula de Crédito Imobiliario), com garantia real sob a forma
escritural. As garantias da operagdo sdo: (i) Alienagdo Fiduciaria de Imovel, (ii) Alienagdo
Fiduciaria das Cotas, (iii) Cessdo Fiduciaria de Direitos Creditorios, (iii) Fianca e (iv) Regime
Fiduciario e Patrimonio Separado. A emissdao ndo possui classificagdo de risco expedida por

agéncia de rating.

3. CRI Barigui Securitizadora S.A.: 53" série/1* Emissao da Barigui Securitizadora S.A. - BARI.
Os CRI’s t€ém como lastro os Recebiveis Imobiliarios representados por duas CCI’s - Cédulas de
Crédito Imobiliario, emitidas sob a forma escritural, sem garantia real imobiliaria, sendo uma
integral e uma fracionaria. A garantia da operagao é: (i) Coobrigacdo, (ii) Fianca, (iii) Alienac¢ao
Fiduciaria de Imoveis, (iv) Cessdo Fiduciaria dos Direitos Creditorios, (v) Alienagdo Fiduciaria
de Quotas, (vi) Fundo de Liquidez e (vii) Fundo de Obra. A emissdo ndo possui classificagdo de
risco expedida por agéncia de rating.

4. CRI Apice Securitizadora Imobiliaria S.A.: 74* série/1* Emissdo da Apice Securitizadora. Os
CRI’s sdo lastreados pelos Créditos Imobiliarios Cedidos (CCI). As garantias da operacdo sdo:
(i) Alienagao Fiduciaria de Imoveis, (ii) Alienagdo Fiduciaria de Superficie, (iii) Cessdo
Fiduciaria de Recebiveis CDU, (iv) Cessao Fiduciaria de Recebiveis Hotel, (v) Cessao
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Fiduciaria de Recebiveis Locaticios, (vi) Coobriga¢ao,(vii) Fianca Devedora e (viii) Fianca dos
Fiadores. O rating atribuido pela Agéncia Fitch para o titulo foi de “AA”.

CRI Cibrasec - Cia Brasileira de Securitizagao: 271* série/2* Emissdo da Cibrasec. Os créditos
imobiliarios, vinculados aos CRI, encontram-se representados pela CCI (Cédula de Crédito
Imobiliario) que correspondem as 322 Cédulas de Crédito Imobiliarios Fracionarias, emitidas
pela Teodoro Caetano e pela Teodoro Barreto, quando em conjunto, sob a forma escritural, sem
garantia real imobiliaria. As garantias da operagao sdo: (i) Cessdo Fiduciaria, (i) Alienacdo
Fiduciaria de Imoveis, (iii) Fianga e (iv) Coobrigacdo. A emissdo ndo possui classificagdo de
risco expedida por agéncia de rating.

CRI Apice Securitizadora Imobiliaria S.A.: 44 série/1* Emissdo da Apice Securitizadora. Os
CRI’s sdo lastreados pelos Créditos Imobiliarios Cedidos (CCI). As garantias da operacao sdo:
(i) Regime Fiduciario e Patrimonio Separado, (ii) Hipoteca dos Lotes da Emissora, (iii) Fianca
dos Garantidores e Coobrigagdo da Cedente, constituida nos termos do Contrato de Cesséo, (iv)
Fundo de Obras, (v) Fundo de Liquidez, (vi) Fundo de Retengao e (vii) Cessao Fiduciaria dos
Créditos Imobiliarios Sobregarantia. A emissao nao possui classificag@o de risco expedida por
agéncia de rating.

CRI Cibrasec - Cia Brasileira de Securitizagao: 238 série/2* Emissao da Cibrasec. Os créditos
imobiliarios, vinculados aos CRI, encontram-se representados pela CCI (Cédula de crédito
imobiliario), emitida sem garantia real imobiliaria pela Cibrasec - Cia Brasileira de
Securitizagdo. A CCI corresponde ao Instrumento Particular de Arrendamento de Imovel Rural,
firmado em 26 de fevereiro de 2015, entre a Agropecuaria Fragnani Ltda. (Cedente) e a
Industria Ceramica Fragnani Ltda. (Devedora), por meio do qual a Cedente cedeu o imovel em
arrendamento a devedora, para que a devedora pratique nele atividades agroindustriais de
ceramica. O imovel esta localizado na Estrada do Bairro Preto, Bairro do Barro Preto,
Municipio de Cordeirdpolis, Estado de Sao Paulo, objetos das matriculas: (i) n® 427; (ii) n® 428;
(ii1) n® 2.574; (iv) n°® 2.575; e (v) n°® 2.576, registradas no Registro de Iméveis e Anexos de
Cordeiropolis, Estado de Sao Paulo e tem como garantia a fianga e a alienagao fiduciaria do
imével. Os CRI objeto desta emissdo foram objeto de analise de classificacao de risco pela
Agéncia SR Rating, tendo recebido a nota inicial “A-".

A operagao de CRI da 1* Emissgo e Série 356 ¢ lastreada pelos Créditos Imobiliarios
representados integralmente por Cédula de Créditos Imobiliarios (CCI), cedidos pelo Banco
Safra a Brazilian Securities Compahia de Securitizagdo (Securitizadora), sem garantia real e
fidejussoria e outras avencas, por meio do qual a CCI foi emitida para representar a totalidade
dos Créditos Imobiliarios decorrentes da CCB. Os CRI fardo jus a remuneracao equivalente a
variagdo acumulada de 100% das taxas médias diarias dos Depdsitos Interfinanceiros DI de um
dia, over extra grupo, Taxa DI acrescida exponencialmente de spread de 1,40% ao ano.
Adicionalmente, o CRI tem amortizagao de principal em duas parcelas iguais correspondentes a
50% do valor principal que serdo pagas em 30/05/2016 e 28/11/2016. Os CRI objeto desta
emissdo foram objeto de analise de classificagdo de risco pela Agéncia Fitch, tendo recebido a
nota inicial “A-",

CRI Apice Securitizadora Imobiliaria S.A.: 7* série/1* Emissdo da Apice Securitizadora. Os
CRI’s sdo lastreados pelos Créditos Imobiliarios decorrentes das CCBs Gravatai e Lajeado
quando consideradas em conjunto. As garantias da operagao so: (i) Avais, (ii) alienagdo
fiduciaria de imoveis (iii) cessdo fiduciaria de conta e (iv) cessdo fiduciaria de recebiveis,
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quando consideradas em conjunto. O rating atribuido pela Liberum Ratings para o titulo foi de
G‘A,,‘

CRI Barigui Securitizadora S.A.: 8 série/1* Emissdo da Barigui Securitizadora S.A. - BARI. Os
CRI’s tém como lastro os Recebiveis Imobiliarios representados pela CCI - Cédula de Crédito
Imobiliario fracionaria, emitida sob a forma escritural, sem garantia real imobiliaria. A garantia
da operagao ¢€: (i) cessdo fiduciaria de recebiveis. A emissdo ndo possui classificacdo de risco
expedida por agéncia de rating.

CRI Apice Securitizadora Imobiliaria S.A.: 75 série/1* Emissdo da Apice Securitizadora. Os
CRI’s sdo lastreados pelos Créditos Imobiliarios decorrentes da CCB em conjunto: (i) Cédula de
Crédito Bancario n° 120344-3 (“CCB 1”), emitida em 23 de margo de 2016, por meio da qual o
Banco Votorantim concedeu um financiamento imobiliario a Prime Incorporagoes e
Construgdes S.A. no valor total de RS 60.000, (i) Cédula de Crédito Bancario n® 120304-1
(“CCB 2”), emitida em 23 de margo de 2016, por meio da qual o Banco Votorantim concedeu
um financiamento imobiliario a Prime Incorporagdes e Constru¢des S.A. no valor total de RS
10.150, (iii) Cédula de Crédito Bancario n° 120341-5 (“CCB 3”), emitida em 23 de margo de
2016, por meio da qual o Banco Votorantim concedeu um financiamento imobilidrio a Prime
Incorporagdes e Construgdes S.A. no valor total de R$ 10.150, (iv) Cédula de Crédito Bancario
n° 120342-2 (“CCB 4”), emitida em 23 de marco de 2016, por meio da qual o Banco
Votorantim concedeu um financiamento imobiliario a Prime Incorporacdes e Construgdes S.A.
no valor total de R$ 10.150 e (v) Cédula de Crédito Bancario n® 120343-7 (“CCB 5”), emitida
em 23 de margo de 2016, por meio da qual o Banco Votorantim concedeu um financiamento
imobilirio a Prime Incorporagdes e Construgdes S.A. no valor total de RS 10.150, destinadas a
constru¢do de unidades habitacionais, abrangendo os custos diretos relativos a aquisi¢ao de
terrenos, os custos de construgdo e os custos gerais da incorporagdo imobiliaria
(“Empreendimentos imobilidrios”). As CCI ndo tém nenhuma garantia real ou fidejussoria
constituida, no entanto, no ambito das CCB foi constituido aval da Avalista. A emissdo ndo
possui classificacao de risco expedida por agéncia de rating.

CRI da RB Capital Securitizadora S.A.: 108" série/1* Emissdo. Os créditos imobilidrios,
vinculados aos CRI, emitidos com lastro nos Créditos Imobiliarios (CI), encontram-se
representados pela CCI (Cédula de Crédito Imobiliario), emitida pela cedente Galleria
Empreendimentos Imobiliarios sem garantia real imobilidria sob a forma escritural. As garantias
da operagdo sdo: (i) Alienagdo Fiduciaria de Imoével, (ii) Cessao Fiduciaria dos Recebiveis, (iii)
Regime Fiduciario e Patriménio Separado. A emissdo possui classificagdo de risco expedida
pela agéncia de classificadora de risco Fitch Ratings Brasil Ltda, tendo sido atribuido rating
“AA+”.

CRI da Habitasec Securitizadora S.A.: 49* série/1* Emissdo. Os créditos imobiliarios,
vinculados aos CRI, emitidos com lastro nos Créditos Imobiliarios (CI), encontram-se
representados pela CCI (Cédula de Crédito Imobiliario) integrais, emitida pelo cedente Argus
Empreendimentos Imobiliarios Ltda sem garantia real imobiliaria sob a forma escritural. As
garantias da operagdo sdo: (i) Alienagdo Fiduciaria de Imével, nos termo do Contrato de
Alienagao Fiduciaria, (ii) Alienagao Fiduciaria das Cotas, (iii) Cessdo Fiduciaria de Direitos
Creditorios, (iv) Fianga e Coobrigagao, (v) Coobrigagdo na Amortizagao dos CRIs, nos termo
do Contrato de Cessdo, (vi) Excedente, mps termo do Contratyo de Cesséo e (vii) Regime
Fiduciario e Patrimonio Separado. A emissao ndo possui classificagdo de risco expedida por
agéncia de rating.
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A operagao de CRI ¢ lastreada numa Cédula de Crédito Bancario com natureza imobilidria,
emitida pela Alphaville Urbanismo S.A. A operacdo tem vencimento em 28 de agosto de 2017 e
contempla recebimentos semestrais, nos meses de fevereiro e agosto, de juros de 8,38% a.a.
Adicionalmente, o CRI tem direito a atualizacdo monetaria pelo IPCA e amortizagdo semestral a
partir de fevereiro de 2016. O CRI, da 1* Emissdo e Série 320, contempla as seguintes garantias
adicionais: Cessdo Fiduciaria; Fundo de Despesa e Fundo de Reserva. Os CRI objeto desta
emissao foram objeto de analise de classificacdo de risco pela Agéncia Fitch, tendo recebido a
nota inicial “A-".

CRI Barigui Securitizadora S.A.: 21? série/1* Emiss@o da Barigui Securitizadora S.A. - BARI.
Os CRI’s t€ém como lastro os Recebiveis Imobiliarios representados pela CCI - Cédula de
Crédito Imobiliario integrais, emitida sob a forma escritural, sem garantia real imobiliaria. A
garantia da operacao €: (i) cess@o fiduciaria dos direitos creditorios remanescentes, (ii) fianca,
(ii1) coobrigacdo e (iv) alienacdo fiduciaria de imoéveis. O rating atribuido pela Agéncia SR
Rating para o titulo foi de “A+".

CRI da RB Capital Securitizadora S.A.: 96 série/1* Emissdo. Os créditos imobiliarios,
vinculados aos CRI, emitidos com lastro nos Créditos Imobiliarios (CI), encontram-se
representados pela CCI (Cédula de Crédito Imobiliario), emitida pela emissora com garantia
real imobiliaria sob a forma escritural. As garantias da operacao sdo: (i) Alienacao Fiduciaria de
Imével, (ii) Alienagdo Fiducidria de Quotas, (iii) Cessao Fiduciaria dos Recebiveis Locaticios,
(iv) Fianga e (v) Regime Fiducidrio e Patriménio Separado. O rating atribuido pela Fitch
Ratings Brasil Ltda. para o titulo foi de “A”.

CRI da Brasil Plural Securitizadora S.A.: 4* e 5 série/1* emissdo. Os CRI’s sdo lastreados pelos
Créditos Imobiliarios. As garantias da operagdo sdo: (i) alienagdo fiduciaria do imovel e (ii)
cessdo fiduciaria. O rating atribuido pela Fitch Ratings Brasil Ltda. para o titulo foi de “AA-*.

CRI Cibrasec - Cia Brasileira de Securitizagdo: 219* série/2* Emissdo da Cibrasec. Os créditos
imobiliarios, vinculados aos CRI, encontram-se representados pela CCI (Cédula de crédito
imobiliario), emitida sem garantias reais imobilirias pela Cibrasec - Cia Brasileira de
Securitizacdo. A CCI corresponde ao direito de recebimento da totalidade dos Créditos
Imobiliarios representados pelas debéntures imobilidrias e seus acessorios, Cujos recursos serao
aplicados no desenvolvimento de empreendimentos habitacionais: (i) empreendimento
imobiliario residencial “Palladio” que esta sendo desenvolvido na cidade de Natal, no estado do
Rio Grande do Norte; (ii) empreendimento imobiliario residencial “Sports Garden” que esta
sendo desenvolvido na cidade de Natal, no estado do Rio Grande do Norte (iii) empreendimento
imobiliario residencial “The Village” que esta sendo desenvolvido na cidade de Fortaleza, no
estado do Ceard; (iv) empreendimento imobiliario residencial “Palazzi” que esta sendo
desenvolvido na cidade de Campinas, no estado de Sao Paulo; (v) empreendimento imobiliario
residencial “Vision Residence” que esta sendo desenvolvido na cidade de Manaus, no estado do
Amazonas; e (vi) aquisi¢do do terreno descrito na matricula registrada sob o n° 23.317 do
cartorio do 1° Oficio do Registro de Imovel de Manaus/AM, estes empreendimentos sdo
desenvolvidos por intermédio de sociedades de propdsito especificos.

CRI Apice Securitizadora Imobiliaria S.A.: 19 série/1* Emissdo da Apice Securitizadora -
Loteamento Reserva Aquarela - Operacao de CRI lastreada em 136 contratos de compra e venda
com alienacdo fiduciaria decorrentes da comercializacdo dos lotes de loteamento fechado
denominado Reserva Aquarela, localizado na cidade de Sao Carlos - SP, incorporado pela Viver
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Incorporadora e Construtora e construido pela Menin Engenharia. A emissao ndo possui
classificacdo de risco expedida por agéncia de rating.

Contas a receber

Em 31 de dezembro de 2016 o Fundo possui o montante a receber de R$ 706, sendo RS 647
referente a juros e amortizagdo de CRI e R$ 59 referente a outros valores. Em 31 de dezembro
de 2015 o Fundo possui o montante a receber de R$ 248, sendo 238 referente a juros e
amortizacdo de CRI e R$ 10 referente a outros valores.

Provisao para perdas por reducio ao valor recuperavel

Em 31 de dezembro de 2016, o Fundo possui provisao para perdas por reducdo ao valor
recuperavel no montante de R$ 1.316 (R$ 308 em 31 de dezembro de 2015). Essa provisao foi
constituida em funcdo da falta de pagamento dos fluxos de juros que lastreiam o CRI Apice
Securitizadora Imobiliaria S.A. (“Securitizadora™), 7* série/1* Emissdo da Apice Securitizadora
(nota explicativa n° 4, item 9), fazendo com que fosse decretada, em Assembleia Geral
Extraordinaria dos Titulares de CRI (“AGE”), realizada em 02 de setembro de 2015, suspensa
na mesma data e retomada em 11 de setembro de 2015, a qual declarou o vencimento
automatico e antecipado dos CRI. As garantias da operagdes foram acionadas e foi aprovado
pela AGE a contratacao de assessor legal, pela Securitizadora, como forma de preservar os
interesses dos Titularres.

A PCLD de 20% do saldo devedor no fechamento de 2016 foi feita conforme politicas internas
do controlador que levam em consideracdo o instrumento ¢ a natureza das garantias, a potencial
dificuldade de execugdo legal e de liquidacao.

Movimentacdo

Saldo PCLD em 31 de dezembro de 2014 -

Constitui¢do 308
Saldo PCLD em 31 de dezembro de 2015 308
Constitui¢cdo 1.008
Saldo PCLD em 31 de dezembro de 2016 1316

Remuneracio da administracao e gestao

A Administradora recebe, pelos servigos de administragdo do Fundo a quantia equivalente a
0,85% (oitenta e cinco centésimos por cento) ao ano sobre o patrimonio liquido do Fundo,
sendo que deste percentual (i) 0,55% sera devido ao Gestor, sem previsao de valor minimo
mensal; e (ii) 0,30% ou R$ 25 mensais, o que for maior, sera devido & Administradora (“Taxa
de Administracdo”). A Taxa de Administragdo sera apurada diariamente, com base em um ano
de 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias uteis, e pagas, mensalmente, no 10° (décimo) dia util
de cada més.

O valor de R$ 25, referente a remuneragdo minima mensal da Administradora, mencionado
acima, sera corrigido anualmente, sempre no més de Janeiro, pela variacao do Indice de Precos
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ao consumidor da FIPE (IPC - FIPE) do ano anterior, ou por qualquer outro indice que venha a
substitui-lo.

No exercicio findo 31 de dezembro de 2016, foi apropriada a importancia de R$ 915 a titulo de
remuneragdo da administragdo, sendo que deste montante, o valor de R$ 589 refere-se a taxa de
gestdo. No exercicio findo 31 de dezembro de 2015, foi apropriada a importancia de R$ 553 a
titulo de remuneracdo da administragdo, sendo que deste montante, o valor de R$ 362 refere-se
a taxa de gestdo.

O gestor, recebe uma taxa de performance (“Taxa de Performance”) calculada anualmente e
paga, sempre respeitado o periodo minimo semestral, quando devida, na mesma data da
Amortizagdo Programada das Cotas, de acordo com as seguintes regras:

o capital apurado sera primeiro distribuido entre os Cotistas, buscando uma rentabilidade
esperada, liquida de impostos, para célculo da Taxa de Performance, abaixo definida,
equivalente ao capital investido, atualizado: a) pela taxa da Nota do Tesouro Nacional, Série B
(“NTN-B”), com vencimento em 2019, apurada 4 (quatro) meses apos a liquidagdo da oferta e
fixada ao longo de todo o prazo do Fundo, acrescido de 1,00% (um por cento), sendo a
rentabilidade capitalizada e calculada pro rata die, considerado o ano de 252 (duzentos e
cinquenta e dois) dias ou (b) pelo Indice de Pregos ao Consumidor Amplo, apurado e divulgado
pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, acrescido de 6,00% (seis por cento) ao ano,
sendo que sera considerado o maior valor entre os itens (a) e (b) (“Benchmark’). Para fins de
calculo do capital recuperado pelos Cotistas o saldo remanescente do valor investido sera
atualizado da Data de Inicio até o dia da primeira Amortizacdo Programada e depois entre cada

nova Amortizagdo Programada, considerado o Benchmark (“Periodo de Apuragdo”).

a Taxa de Performance paga ao Gestor correspondera a 20% (vinte por cento) do valor que
exceder o Benchmark. Em cada Amortizagdo Programada, a Taxa de Performance sera
calculada e paga ao Gestor, caso devida.

Caso na data de qualquer Amortizagdo Programada os rendimentos distribuidos no Periodo de
Apuragdo sejam inferior ao Benchmark, o Custodiante calculara o Benchmark consolidado
desde a Data de Inicio até a data da Amortizagdo Programada em questdo e a Taxa de
Performance devida neste periodo, conforme metodologia estabelecida pela Administradora.

Nos exercicios findo sem 31 de dezembro de 2016 e 2015, ndo houve provisao a titulo de taxa
de performance.

Obrigacoes por aquisicio de imoveis
Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, o Fundo nio possui obrigagdes por aquisicdo de imdveis.

Politica de distribuicao dos resultados

Base de calculo

O Fundo distribui aos seus cotistas, no minimo 95% dos resultados auferidos, apurados segundo
o regime de caixa, com base em balangos semestrais encerrados em 30 de junho e 31 de
dezembro de cada ano. O resultado auferido num determinado periodo ¢ distribuido aos cotistas,
mensalmente, no 10° dia util do més subsequente ao do recebimento dos recursos pelo Fundo, a
titulo de antecipacdo dos rendimentos do semestre a serem distribuidos, sendo que eventual
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saldo de resultado ndo distribuido como antecipagdo tera a destinagdo que lhe der o Gestor,
respeitada a politica de investimento do Fundo.

A administradora do Fundo ¢ a responsavel pelos calculos dos rendimentos a distribuir aos
cotistas.

No exercicio de 31 de dezembro de 2016 ¢ 2015, a distribuicao de resultados aos cotistas pode
ser assim demonstrada:

2016 2015
Base de calculo - Lucro contébil apurado segundo regime de competéncia 15.974 10.231
(-) Receitas por competéncia e ndo transitadas pelo caixa (14.155) (5.081)
(+) Despesas por competéncia ndo transitada pelo caixa 1.341 407

(+) Receitas registradas por competéncia em periodos anteriores e realizadas
financeiramente no periodo corrente 5.081 822

(-) Despesas registradas por competéncia em periodos anteriores e realizadas
financeiramente no periodo corrente 407) (56)
Lucro liquido ajustado base para o calculo da distribuigado 7.834 6.323
Rendimentos minimos a distribuir - 95% do resultado financeiro liquido 7.442 6.007
Rendimentos apropriados no exercicio 12.068 6.240

Pagamento no exercicio (valores brutos)

Resultado distribuido referente ao exercicio anterior 518 519
Resultado do exercicio distribuido 11.033 5.722
Total pago no periodo 11.551 6.241
Resultado do periodo a distribuir 1.035 518
Rendimentos apropriados no exercicio 12.068 6.240

Patrimonio Liquido

Cotas de investimento

O patrimonio do Fundo ¢é formado pelas cotas, em uma unica classe, as quais tém as
caracteristicas, os direitos e as condigdes de emissdo, distribuigdo, subscricao, integralizagao,
remuneracao, amortiza¢do e liquidagdo descritos no Regulamento.

Em 11 de setembro de 2014, o Fundo realizou a primeira emissao, de série unica,
correspondente a 625.000 cotas, destas foram subscritas e integralizadas ao valor nominal de R$
100,00 (cem reais), atualizado diariamente pela variagdo do resultado operacional do Fundo,
totalizando R$ 62.500.

Em relacdo a segunda emissdo, o inicio da distribuicao publica foi de até 800.000 cotas de
classe unica do Fundo com valor unitario de emissdo de R$ 100,00 (cem reais), perfazendo o
montante total de R$ 80.000 sendo todas as cotas escriturais, a serem integralizadas,
exclusivamente em moeda corrente nacional. A Oferta representa a 2* (segunda) emissao de
cotas do Fundo (“Segunda Emissdo”), conforme aprovado por Assembleia Geral Extraordinaria
de Cotistas, realizada em 29 de janeiro de 2015, ¢ devidamente registrada perante o Cartdrio do
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5° Oficio de Registro de Titulos ¢ Documentos da Cidade do Rio de Janeiro, em 4 de fevereiro
de 2015, sob 0 n° 929509, retificada por meio da Retificacdo da Ata da Assembleia Geral de
Cotistas, realizada em 7 de abril de 2015, e devidamente registrada perante o Cartorio do 5°
Oficio de Registro de Titulos e Documentos da Cidade do Rio de Janeiro, em 9 de abril de 2015,
sob o n® 932137. Foi encerrada a distribui¢ao de cotas da 2* (segunda) oferta publica do Fundo,
correspondente a 410.000 cotas subscritas e integralizadas, emitidas em classe tnica,
nominativas e escriturais, com preco de emissdo de R$ 100,00, representando um montante de
RS 41.000.

Em 31 de dezembro de 2016 o patrimdnio liquido esta dividido por 1.035.000 cotas (1.035.000
em 31 de dezembro de 2015), com valor unitario de R$ 106,079167 (R$ 102,305630 em 31 de
dezembro de 2015), totalizando R$ 109.792 (R$ 105.886 em 31 de dezembro de 2015)

Condicoes para emissdes e amortizacoes

Emissao

O patrimoénio inicial do Fundo é formado pelas cotas representativas da 1* (primeira) emissao
(“1* Emissao”) equivalente a 1.400 (um milhao e quatrocentas mil) cotas, em série Unica,
observada a possibilidade de realizagdo de subscrig@o parcial e cancelamento de saldo ndo
colocado findo o prazo de distribuicao da 1* Emissdo.

O patriménio autorizado do Fundo corresponde a R$ 1.000.000 (um bilhdo de reais)
(“Patriménio Autorizado”).

Apds a 1* Emissdo o Fundo pode, desde que aprovado previamente pela Assembleia Geral de
Cotistas, e, se for o caso, apds obtengdo da autorizagdo da CVM, emitir novas cotas em
diferentes emissdes e séries, em valor equivalente a até o Patriménio Autorizado do Fundo
(“Novas Emissdes”). A deliberacdo da emissdo de novas cotas deve dispor, incluindo, mas sem
limitag@o, sobre as caracteristicas da emissdo, a modalidade, o regime da oferta ptblica de
distribuicdo de tais novas cotas e as condi¢des de subscricdo das cotas.

Amortizacao

As cotas de emissdo do Fundo ndo sdo resgataveis, mas podem ser amortizadas, no todo ou em
parte, conforme as Amortizagcdes Programadas nos termos do Regulamento, ou por deliberagdo
da Assembleia Geral de Cotistas.

Nao obstante a distribui¢ao de rendimentos, as cotas podem ser amortizadas, respeitado um
prazo de caréncia para amortizagdo de 24 (vinte e quatro) meses contados da Data de Inicio
(“Prazo de Caréncia de Amortiza¢do”).

As cotas do Fundo serdo objeto de amortizagdo, em 08 (oito) parcelas anuais iguais €
consecutivas, hipotese na qual o valor de principal das Cotas sera distribuido aos cotistas,
vencendo a primeira no 36° (trigésimo sexto) més apos a Data de Inicio do Fundo
(“Amortizagdes Programadas” e “Periodo das Amortizagdes Programadas”, respectivamente).

No caso de pré-pagamento de operagdes de CRI componentes da carteira do Fundo, os

montantes pré-pagos poderao, a critério do Gestor, ser objeto de amortizagdo de cotas ou terd a
destinag@o que lhe der o Gestor, respeitada a Politica de Investimento do Fundo.
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Nos exercicios findo sem 31 de dezembro de 2016 € 2015, ndo houve amortizacdo de cotas.

Negociacao das cotas
O Fundo possui suas cotas negociadas na BM&FBOVESPA - Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuros.

O preco de fechamento da cota no ltimo dia de negociacao do periodo encontra-se abaixo:

Preco fechamento
Data cota
30/12/2016 105,65

O valor patrimonial unitario das cotas do Fundo no ultimo dia de cada més encontra-se abaixo:

Valor unitario

Data da cota
11/09/2014(*) 100,000000
30/09/2014 98,357628
31/10/2014 98,640649
30/11/2014 99,119673
31/12/2014 99,005292
30/01/2015 99,170718
27/02/2015 99,429881
31/03/2015 99,585215
30/04/2015 99,534782
29/05/2015 99,815734
30/06/2015 100,358801
31/07/2015 101,090150
31/08/2015 99,562942
30/09/2015 99,902159
30/10/2015 100,766375
30/11/2015 101,055138
31/12/2015 102,305630
29/01/2016 103,740806
29/02/2016 104,559162
31/03/2016 105,222779
29/04/2016 108,903825
31/05/2016 105,928981
30/06/2016 105,399819
29/07/2016 106,127379
31/08/2016 106,363980
30/09/2016 106,751945
31/10/2016 106,260118
30/11/2016 105,649874
30/12/2016 106,079167

Valor da cota referente ao inicio de funcionamento do Fundo.

Rentabilidade

A rentabilidade percentual média das cotas do Fundo no exercicio findo em 31 de dezembro de
2016 (apurada considerando-se o resultado do exercicio sobre a quantidade média ponderada de
cotas integralizadas) foi de 15,43% (9,84% em 31 de dezembro de 2015).
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O percentual médio dos rendimentos distribuidos por cota no exercicio (apurado considerando-
se rendimento distribuido no sobre a quantidade média ponderada de cotas integralizadas) foi de
11,66% (6,03% em 31 de dezembro de 2015).

Encargos debitados ao Fundo

2016 2015

Valores Percentual Valores Percentual
Remuneragéo da administragdo e gestdo 915 0,83 553 0,70
Taxa de fiscalizagio CVM 27 0,02 19 0,02
Taxa Cetip 18 0,02 13 0,02
Auditoria e custodia 3 0,00 127 0,16
Taxa Bovespa 1 0,00 15 0,02
Taxa de escrituracao - 0,00 13 0,02
Despesas diversas 6 0,01 3 0,00
Total de despesas 970 0,88 743 0,94

Percentual calculado sobre o patriménio liquido médio no exercicio no valor de R$ 109.906 (R$
78.743 em 31 de dezembro de 2015).

Tributacao

Nos termos do Artigo 15, inciso XXII, da Instrugdo CVM n.° 472/08, a Administradora
compromete-se a informar, mediante a publicagdo de fato relevante, qualquer evento que
acarrete a alteracdo no tratamento tributario aplicavel ao Fundo e/ou aos seus Cotistas,
incluindo, mas nao se limitando, as seguintes hipoteses: (i) caso a quantidade de Cotistas do
Fundo se torne inferior a 50 (cinquenta); e (ii) caso as Cotas deixem de ser negociadas
exclusivamente em mercado de bolsa ou de balcdo organizado.

Ainda, a Administradora informara o Cotista pessoa fisica cujas Cotas passem a representar
participacao superior a 10% (dez por cento) do patrimoénio liquido do Fundo, a fim de que este
possa tomar as providéncias que entender cabiveis.

Nao obstante o disposto acima, o Fundo ndo investird em empreendimentos imobiliarios cujo
socio, incorporador ou construtor seja Cotista detentor de cotas que representem percentual
superior a 25% (vinte e cinco por cento) do patriménio liquido do Fundo, de modo a ndo alterar
o tratamento tributario aplicavel ao Fundo, conforme o disposto no Artigo 2° da Lei n.® 9.779,
de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada (“Lei n.® 9.779/99”).

A Lein.® 9.779/99, conforme alterada, estabelece que os fundos de investimento imobiliario sdo
isentos de tributagdo sobre a sua receita operacional, desde que distribuam, pelo menos, 95%
(noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base
em balanco ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano.

Ainda de acordo com a mesma Lei, os dividendos distribuidos aos cotistas, quando distribuidos,
e os ganhos de capital auferidos sdo tributados na fonte pela aliquota de 20% (vinte por cento).
Nao obstante, de acordo com o artigo 3°, paragrafo tinico, inciso II, da Lei n.° 11.033, de 21 de
dezembro de 2004, conforme alterada, ficam isentos do imposto de renda retido na fonte e na
declaracao de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelo Fundo cujas
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cotas sejam admitidas a negociagdo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de
balcdo organizado. Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal que o beneficio fiscal de
que trata (i) serd concedido somente nos casos em que o fundo possua, no minimo, 50
(cinquenta) cotistas e que (ii) ndo sera concedido ao cotista pessoa fisica titular de cotas que
representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelo Fundo ou cujas
cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo Fundo. Embora as regras tributarias dos fundos estejam vigentes
desde a edigdo do mencionado diploma legal, existe o risco de tal regra ser modificada no
contexto de uma eventual reforma tributaria.

Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criagdo de novos tributos,
interpretacdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogagao de
isencdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos
inicialmente.

Adicionalmente, o tratamento tributario aplicavel ao Fundo e/ou aos seus Cotistas podera ser
alterado nas seguintes hipdteses: (i) caso a quantidade de Cotistas do Fundo se torne inferior a
50 (cinquenta); e (ii) caso as Cotas deixem de ser negociadas exclusivamente em mercado de
bolsa ou de balcao organizado.

Demandas judiciais
Nao ha registro de demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas,
quer desses contra a administracdo do Fundo.

Servicos de tesouraria, escrituracio e custodia
Os servigos de processamento, controladoria e custodia do Fundo s@o prestados pelo Itat
Unibanco S.A. e o servi¢o de escrituracdo ¢ prestado pelo Banco do Brasil S.A.

Transacoes com partes relacionadas

Além da remunera¢do da administracao e gestdo, conforme detalhado na nota explicativa n® 7,
durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016, o Fundo ndo realizou demais transacoes
com partes relacionadas.

Riscos associados ao Fundo
Riscos associados ao Brasil e a fatores macroeconéomicos

Riscos relacionados a fatores macroeconomicos, politicas governamentais e
globalizacdo

Dentro de sua Politica de Investimento e da regulamentacdo em vigor, o Fundo desenvolve suas
operagoes exclusivamente no mercado brasileiro, estando portanto sujeito a influéncia das
politicas governamentais. Na medida em que o governo se utiliza de instrumentos de politica
econdmica, tais como regulacao da taxa de juros, interferéncia na cotagdo da moeda brasileira e
sua emissao, alteragdo da aliquota de tarifas publicas, nivel de rigidez no controle dos gastos
publicos, criacdo de novos tributos, entre outros, pode produzir efeitos diretos e/ou indiretos
sobre os mercados, especialmente o de capitais e o imobiliario.
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Por atuar no mercado brasileiro, o Fundo esta sujeito aos efeitos da politica econdmica ¢ a
ajustes nas regras dos instrumentos utilizados no mercado imobiliario, praticada pelos Governos
Federal, Estaduais e Municipais, podendo gerar mudancgas nas praticas de investimento do setor.

Além disso, em um momento em que o inter-relacionamento das economias mundiais € muito
intenso e a necessidade de capital externo, sobretudo para as nagdes em desenvolvimento, ¢
significativa, a credibilidade dos governos e a implementagao de suas politicas tornam-se
fatores fundamentais para a sustentabilidade das economias.

Consequentemente, impactos negativos na economia, tais como recessao, perda do poder
aquisitivo da moeda e taxas de juros elevadas, resultantes de politicas internas ou fatores
externos, podem influenciar os resultados do Fundo.

Varidveis exdgenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou
situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou
financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado
financeiro e/ou de capitais brasileiro, poderao resultar em perdas aos Cotistas. Nao serd devido
pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo a Administradora, qualquer indenizagio, multa ou
penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante
de quaisquer de tais eventos.

Riscos relacionados ao investimento em Cotas

Risco relacionado a liquidez

Como os fundos de investimento imobiliario sdo uma modalidade de investimento em
desenvolvimento no mercado brasileiro, que ainda ndo movimentam volumes significativos de
recursos, com um numero reduzido de interessados em realizar negdcios de compra e venda de
cotas, seus investidores podem ter dificuldades em realizar transagdes no mercado secundario.
Neste sentido, o investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento imobilirio
sd0 constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo o resgate de suas cotas,
sendo quando da extin¢do do fundo, fator este que pode influenciar na liquidez das cotas quando
de sua eventual negociagdo no mercado secundario.

Como resultado, os fundos de investimento imobiliario encontram pouca liquidez no mercado
brasileiro, podendo os titulares de cotas de fundos de investimento imobiliario terem dificuldade
em realizar a venda de suas cotas no mercado secundario, mesmo sendo estas objeto de
negociagdo no mercado de bolsa ou de balcdo organizado.

Ademais, as ofertas de valores mobiliarios do Fundo, realizadas de acordo com a Instrucao
CVM n.° 476/09, somente poderdo ser negociados nos mercados regulamentados de valores
mobiliarios depois de decorridos 90 (noventa) dias de sua subscri¢do ou aquisic¢ao pelo
investidor e, cumulativamente, ap6s o encerramento da 2* Emissao ou ap6s decorrido o prazo de
01 (um) ano apos a data da primeira integralizacdo de Cotas do Fundo, o que ocorrer primeiro.

Risco relativo ao valor mobilidrio face a propriedade dos ativos

Apesar de o Fundo ter sua carteira de investimentos constituida por CRI, LH, LCI e Cotas de
FII, a propriedade de Cotas do Fundo ndo confere aos seus titulares propriedade sobre os CRI,
as LH, as LCI ou as Cotas de FII.
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Risco tributdrio

A Lein.® 9.779/99, conforme alterada, estabelece que os fundos de investimento imobiliario sdo
isentos de tributagdo sobre a sua receita operacional, desde que distribuam, pelo menos, 95%
(noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base
em balanco ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano.

Ainda de acordo com a mesma Lei, os dividendos distribuidos aos cotistas, quando distribuidos,
e os ganhos de capital auferidos sdo tributados na fonte pela aliquota de 20% (vinte por cento).
Nao obstante, de acordo com o artigo 3°, paragrafo tinico, inciso II, da Lei n.° 11.033, de 21 de
dezembro de 2004, conforme alterada, ficam isentos do imposto de renda retido na fonte e na
declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelo fundo cujas
cotas sejam admitidas a negociagdo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de
balcao organizado. Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal que o beneficio fiscal de
que trata (i) serd concedido somente nos casos em que o fundo possua, no minimo, 50
(cinquenta) cotistas e que (ii) ndo sera concedido ao cotista pessoa fisica titular de cotas que
representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelo fundo ou cujas
cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo fundo.

Embora as regras tributarias dos fundos estejam vigentes desde a edigdo do mencionado
diploma legal, existe o risco de tal regra ser modificada no contexto de uma eventual reforma
tributaria.

Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criagdo de novos tributos,
interpretacdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogagao de
isencdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos
inicialmente.

Adicionalmente, o tratamento tributario aplicavel ao Fundo e/ou aos seus Cotistas podera ser
alterado nas seguintes hipdteses: (i) caso a quantidade de Cotistas do Fundo se torne inferior a
50 (cinquenta); e (ii) caso as Cotas deixem de ser negociadas exclusivamente em mercado de
bolsa ou de balcao organizado.

Risco de alteragoes tributdarias e mudancas na legislagdo

O risco tributario engloba também o risco de perdas decorrente da criagdo de novos tributos, O
risco tributario engloba também o risco de perdas decorrente da criacdo de novos tributos,
interpretagdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogagao de
isencdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos
inicialmente.

Riscos juridicos

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

As aplicagdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da Administradora, do Gestor, do
Escriturador ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, podendo ocorrer perda total do capital
investido pelos Cotistas.

Caso as ofertas do Fundo sejam realizadas de acordo com a Instrug¢io CVM n.°
476/09, os Cotistas deverdo observar o prazo legal para negociacio das Cotas

As ofertas de valores mobiliarios do Fundo realizadas de acordo com a Instru¢do CVM n.°
476/09, somente poderdo ser negociados nos mercados regulamentados de valores mobilirios
depois de decorridos 90 (noventa) dias de sua subscri¢ao ou aquisi¢do pelo investidor e,
cumulativamente, apds o encerramento da 2* Emissdo ou apds decorrido o prazo de 01 (um) ano
apos a data da primeira integralizagdo de Cotas do Fundo, o que ocorrer primeiro. Deste modo o
Investidor Qualificado que adquirir as Cotas devera estar ciente que tera que esperar o prazo
acima mencionado para negociar suas Cotas no mercado secundario e que decorrido o referido
prazo o Investidor Qualificado pode ter suas cotas desvalorizadas.

Riscos associados ao investimento no Fundo

Riscos relativos a rentabilidade do investimento

O investimento nas Cotas do Fundo ¢ uma aplicacdo em valores mobiliarios, o que pressupde
que a rentabilidade do Cotista dependera da valorizagdo e dos rendimentos a serem pagos pelos
Ativos Imobiliarios. No caso em questio, os rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas
dependerao, principalmente, dos resultados obtidos pelo Fundo com a amortizacao e resgate dos
CRI, das LH, das LCI e das Cotas de FII em que o Fundo venha a investir.

Risco de decisoes judiciais desfavoraveis

O Fundo podera ser réu em diversas agdes, nas esferas civel e tributaria. Nao ha garantia de que
o Fundo venha a obter resultados favoraveis ou que eventuais processos judiciais ou
administrativos propostos contra o Fundo venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que
ele tenha reservas suficientes. Caso tais reservas ndo sejam suficientes para cumprir com os
custos decorrentes de tais processos, € possivel que um aporte adicional de recursos seja feito
mediante a subscri¢do e integralizagcdo de novas Cotas pelos Cotistas, que deverdo arcar com
eventuais perdas.

Risco quanto a Politica de Investimento do Fundo

Os recursos do Fundo serdo preponderantemente aplicados em CRI, além de LH, LCI e Cotas
de FII, observado o disposto na Politica de Investimento descrita no Regulamento. Portanto,
trata-se de um fundo genérico, que pretende investir em tais Ativos Imobiliarios, mas que nem
sempre terd, no momento em que realizar uma nova emissao, uma definicao exata de todos os
Ativos Imobiliarios que serdo adquiridos para investimento.

Pode ocorrer que as Cotas de uma determinada emissao ndo sejam todas subscritas e os recursos
correspondentes ndo sejam obtidos, fato que obrigaria a Administradora a rever a sua estratégia
de investimento. Por outro lado, o sucesso na colocagdo das Cotas de uma determinada emissao
ndo garante que o Fundo encontrara Ativos Imobiliarios com as caracteristicas que pretende
adquirir ou em condic¢des que sejam economicamente interessantes para os Cotistas. Em ultimo
caso, a Administradora podera desistir das aquisigdes e propor, observado o disposto no
Regulamento, a amortizagdo parcial das Cotas do Fundo ou sua liquidagao, sujeitas a aprovacao
dos Cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas.
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Considerando-se que por ocasido de cada emiss@o ainda ndo se tera definido todos os Ativos
Imobiliarios a serem adquiridos, o Cotista devera estar atento as informagdes a serem
divulgadas aos Cotistas sobre as aquisi¢des do Fundo, uma vez que existe o risco de uma
escolha inadequada dos Ativos Imobiliarios pela Administradora e pelo Gestor, fato que podera
trazer eventuais prejuizos aos Cotistas.

Riscos relativos aos CRI

O Governo Federal com frequéncia altera a legislagao tributaria sobre investimentos financeiros.
Atualmente, por exemplo, pessoas fisicas possuem isengdo no pagamento de imposto de renda
sobre rendimentos de CRI. Alteragdes futuras na legislacdo tributaria poderdo eventualmente
reduzir a rentabilidade dos CRI para os investidores. Por for¢a da Lei n.° 12.024 de 27 de agosto
de 2009, conforme alterada, os rendimentos advindos de CRI auferidos pelos fundos de
investimento imobiliario que atendam a determinados requisitos igualmente sao isentos de
imposto de renda. Eventuais altera¢des na legislacdo tributaria, eliminando tal iseng@o, criando
ou elevando aliquotas do imposto de renda incidente sobre os CRI, ou ainda a criagdo de novos
tributos aplicaveis aos CRI poderao afetar negativamente a rentabilidade do Fundo esperada
pelos Cotistas.

Riscos relativos ao setor de securitizacdo imobilidria e as companhias securitizadoras
Os CRI poderio vir a ser negociados com base no registro provisorio concedido pela CVM.
Caso determinado registro definitivo ndo venha a ser concedido por essa autarquia, a companhia
securitizadora emissora destes CRI, devera resgata-los antecipadamente. Caso a companhia
securitizadora ja tenha utilizado os valores decorrentes da integralizagdo dos CRI, ela podera
nao ter disponibilidade imediata de recursos para resgatar antecipadamente os CRI.

A Medida Provisoria n.° 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo 76, estabelece que
“as normas que estabele¢am a afetac¢do ou a separagdo, a qualquer titulo, de patrimoénio de
pessoafisica ou juridica ndo produzem efeitos em relagdo aos débitos de natureza fiscal,
previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sdo
atribuidos.” Em seu paragrafo unico, prevé que “desta forma 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 separagdo ou afeta¢do”. Ainda que a
companhia securitizadora emissora dos CRI, institua regime fiduciario sobre os créditos
imobiliarios que constituam o lastro dos CRI, por meio do termo de securitizagdo, e tenha por
proposito especifico a emissao de certificados de recebiveis imobilidrios, caso prevaleca o
entendimento previsto no dispositivo acima citado, os credores de débitos de natureza fiscal,
previdenciaria ou trabalhista que a companhia securitizadora eventualmente venha a ter poderdo
concorrer com o Fundo, na qualidade de titular dos CRI, sobre o produto de realizagdo dos
créditos imobiliarios que lastreiam a emissdo dos CRI, em caso de faléncia. Nesta hipdtese,
pode ser que tais créditos imobilidrios ndo venham a ser suficientes para o pagamento integral
dos CRI apds o pagamento das obrigagcdes da companhia securitizadora, com relagao as
despesas envolvidas na emissao de

tais CRI.

Riscos relativos aos créditos imobilidrios que lastreiam os CRI

Para os contratos que lastreiam a emissdo dos CRI em que os devedores tém a possibilidade de
efetuar o pagamento antecipado dos créditos imobilidrios, esta antecipacdo podera afetar, total
ou parcialmente, os cronogramas de remuneracao, amortizagdo e/ou resgate dos CRI, bem como
a rentabilidade esperada do papel.
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Para os CRI que possuam condi¢des para a ocorréncia de vencimento antecipado do contrato
lastro dos CRI, a companhia securitizadora emissora dos CRI promovera o resgate antecipado
dos CRI, conforme a disponibilidade de recursos financeiros. Assim, os investimentos do Fundo
nestes CRI poderdo sofrer perdas financeiras no que tange a ndo realizagdo do investimento
realizado (retorno do investimento ou recebimento da remuneragdo esperada), bem como o
Gestor podera ter dificuldade de reinvestir os recursos a mesma taxa estabelecida como
remuneracao do CRI.

A capacidade da companhia securitizadora emissora dos CRI, de honrar as obrigagdes
decorrentes dos CRI depende do pagamento pelo(s) devedor(es) dos créditos imobilidrios que
lastreiam a emissdo dos CRI e da excussdo das garantias eventualmente constituidas. Os
créditos imobiliarios representam créditos detidos pela companhia securitizadora contra o(s)
devedor(es), correspondentes aos saldos do(s) contrato(s) imobiliario(s), que compreendem
atualizacdo monetaria, juros e outras eventuais taxas de remuneracao, penalidades e demais
encargos contratuais ou legais, bem como os respectivos acessorios. O patrimonio separado
constituido em favor dos titulares dos CRI ndo conta com qualquer garantia ou coobrigacao da
companhia securitizadora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelo Fundo, e pelos
demais titulares dos CRI, dos montantes devidos, conforme previsto nos termo de securitizacio,
depende do recebimento das quantias devidas em fun¢ao do(s) contrato(s) imobilidrio(s), em
tempo habil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRI. A ocorréncia de eventos que
afetem a situagdo econdmico-financeira do(s) devedor(es) podera afetar negativamente a
capacidade do patrimonio separado de honrar suas obrigacdes no que tange ao pagamento dos
CRI pela companhia securitizadora.

Riscos atrelados aos fundos investidos

A Administradora e o Gestor desenvolvem seus melhores esforgos na sele¢ao, controle e
acompanhamento dos ativos do Fundo. Todavia, a despeito desses esforgos, pode nio ser
possivel para a Administradora identificar falhas na administracdo ou na gestdo dos fundos em
cujas cotas o Fundo venha a investir, hipoteses em que a Administradora e/ou o Gestor ndo
responderdo pelas eventuais consequéncias.

Risco de aporte de recursos adicionais

Em caso de perdas e prejuizos na carteira de investimentos do Fundo que acarretem em
patrimoénio negativo do Fundo, os Cotistas poderdo ser chamados a aportar recursos adicionais
no Fundo, além do valor de subscrigdo e integralizagdo de suas Cotas.

Risco de o Fundo ndo captar a totalidade dos recursos

Existe a possibilidade de que ao final do prazo de distribui¢do ndo sejam subscritas todas as
Cotas da respectiva emissao realizada pelo Fundo, o que, consequentemente, fara com que o
Fundo detenha um patriménio menor que o estimado. Tal fato pode ensejar uma redugdo na
expectativa de rentabilidade do Fundo.

Risco de oscilagdo do valor das Cotas por marcagdo a mercado

Os Ativos Financeiros em que o Fundo venha a investir devem ser “marcados a mercado”, ou
seja, seus valores serdo atualizados diariamente e contabilizados pelo preco de negociacdo no
mercado, ou pela melhor estimativa do valor que se obteria nessa negociagdo; como
consequéncia, o valor da Cota do Fundo podera sofrer oscilagdes frequentes e significativas,
inclusive no decorrer do dia.
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Risco de inexisténcia de quorum nas deliberagoes a serem tomadas pela Assembleia
Geral de Cotistas

Determinadas matérias que sdo objeto de Assembleia Geral de Cotistas somente serdo
deliberadas quando aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em vista que fundos
imobiliarios tendem a possuir nimero elevado de Cotistas, € possivel que as matérias que
dependam de quorum qualificado fiquem impossibilitadas de aprovacao pela auséncia de
quérum na instalag@o (quando aplicavel) e na votagdo de tais assembleias. A impossibilidade de
deliberacao de determinadas matérias podem ensejar, dentre outros prejuizos, a liquidagao
antecipada do Fundo.

Risco de Governanga

Nao podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas: (a) a Administradora e¢/ou o Gestor; (b)
os socios, diretores e funcionarios da Administradora e/ou do Gestor; e (c) empresas ligadas a
Administradora e/ou ao Gestor, seus socios, diretores e funciondrios, exceto quando forem os
unicos Cotistas do Fundo ou quando houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais
Cotistas presentes. Tal restri¢cdo de voto pode trazer prejuizos as pessoas listadas nas letras “a” a

[IPN4)

c¢”, caso estas decidam adquirir Cotas do Fundo.

Risco relativo a concentragdo e pulverizagdo

Podera ocorrer situagcdo em que um unico Cotista venha a integralizar parcela substancial da
emissdao ou mesmo a totalidade das Cotas do Fundo, passando tal Cotista a deter uma posi¢ao
expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais Cotistas minoritarios.
Nesta hipotese, ha possibilidade de que deliberagdes sejam tomadas pelo Cotista majoritario em
func¢do de seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo e¢/ou dos Cotistas minoritarios.

O Fundo destinara os recursos provenientes da distribuicdo de suas Cotas para a aquisi¢do dos
Ativos Imobiliarios, que integrardo o patriménio do Fundo, de acordo com a sua Politica de
Investimento.

O Fundo tera prazo de duragao de 10 (dez) anos, contados a partir da data em que ocorrer a
primeira integralizacao de cotas do Fundo.

Os riscos de concentragdo da carteira englobam, ainda, na hipdtese de inadimplemento do
emissor do ativo em questao, o risco de perda de parcela substancial ou até mesmo da totalidade
do capital integralizado pelos cotistas.

Adicionalmente, conforme previsto acima, o Fundo podera aplicar até 10% (dez por cento) do
seu patrimonio liquido por emissor, compreendendo-se como emissor, no caso de investimentos
em CRI, o patrimdnio separado em questdo. Sendo assim, a concentragdo por patrimoénio
separado esta limitada ao percentual acima; todavia, a concentra¢ao por devedor podera ser
superior aquela determinada no artigo 6° paragrafo 1° do Regulamento.

Risco relativo a auséncia de novos investimentos em Ativos Imobiliarios

Os Cotistas estdo sujeitos ao risco decorrente da ndo existéncia de oportunidades de
investimentos para o Fundo, hipotese em que os recursos do Fundo permanecerdo aplicados em
outros Ativos imobiliarios ou Ativos Financeiros, nos termos previstos no Regulamento.
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Risco decorrente das operagcoes no mercado de derivativos

A contratagdo de instrumentos derivativos pelo Fundo, mesmo se essas operagdes sejam
projetadas para proteger a carteira, podera aumentar a volatilidade do Fundo, limitar as
possibilidades de retorno nas suas operagdes, ndo produzir os resultados desejados e/ou podera
provocar perdas do patrimoénio do Fundo e de seus Cotistas.

Riscos Relativos ao Pré-Pagamento ou Amortizacao Extraordindria dos Ativos

Os Ativos Imobiliarios poderao conter em seus documentos constitutivos clausulas de
repagamento ou amortizagdo extraordinaria. Tal situagdo pode acarretar o desenquadramento.
Da carteira do Fundo em relacdo aos Critérios de Concentragdo. Nesta hipdtese, podera haver
dificuldades na identificag@o pelo Gestor de ativos que estejam de acordo com a Politica de
Investimento. Desse modo, o Gestor podera ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com
a mesma rentabilidade alvo buscada pelo Fundo, o que pode afetar de forma negativa o
patrimonio do Fundo e a rentabilidade das Cotas do Fundo, ndo sendo devida pelo Fundo, pela
Administradora, pelo Gestor ou pelo Custodiante, todavia, qualquer multa ou penalidade, a
qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

Risco de Ndo Colocacio ou Colocagao Parcial da Oferta

A assembleia geral de Cotistas podera autorizar a subscrigdo parcial das Cotas representativas
do patriménio do Fundo ofertadas publicamente, estipulando um montante minimo para
subscri¢do de Cotas, com o correspondente cancelamento das Cotas nao colocadas, observadas
as disposig¢des da Instrug¢ao CVM n.° 400/03.

Caso a assembleia geral de Cotistas autorize a distribuicao publica com subscri¢ao parcial, e nao
seja atingido o montante minimo para subscri¢ao de Cotas, a referida oferta publica de
distribui¢do de Cotas sera cancelada. Caso haja integralizagdo e a oferta seja cancelada, fica o
Administradora obrigado a ratear entre os subscritores que tiverem integralizado suas Cotas, na
propor¢ao das Cotas subscritas e integralizadas, os recursos financeiros captados pelo Fundo
acrescido dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicagdes do Fundo no periodo.

Nao obstante a diligéncia da Administradora em colocar em préatica a politica de investimento
delineada, os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do
mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigdes adversas de liquidez e negociagdo atipica
nos mercados de atuacao e, mesmo que a Administradora mantenha rotinas e procedimentos de
gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminagdo da possibilidade de perdas
para o Fundo e para o Cotista. A Administradora e/ou o Gestor ou qualquer dos seus
controladores, suas controladas, suas coligadas ou sociedades sob controle comum, em hipotese
alguma, serdo responsabilizados, entre outros eventos, por qualquer depreciagdo ou perda de
valor dos ativos integrantes da carteira do Fundo, pela solvéncia das contrapartes, pela
inexisténcia ou baixa liquidez de um mercado secundario dos ativos financeiros integrantes da
carteira do Fundo ou por eventuais prejuizos incorridos pelos Cotistas quando da distribuigdo
dos resultados ou amortizagdo de Cotas do Fundo, se for caso, nos termos do Regulamento.

Mensuracio ao valor justo

O Fundo aplica o CPC 40 e o artigo 7° da Instru¢do CVM n° 516, para instrumentos financeiros
e propriedades para investimento mensurados no balango patrimonial pelo valor justo, o que
requer divulgagdo das mensuragdes do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de
mensuragao pelo valor justo:
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Nivel 1 - O valor justo dos instrumentos financeiros e propriedades para investimento
negociados em mercados ativos é baseado nos pregos de mercado, cotados na data de balanco.
Um mercado € visto como ativo se os precos cotados estiverem pronta e regularmente
disponiveis a partir de uma Bolsa, distribuidor, corretor, grupo de industrias, servigo de
precificacdo, ou agéncia reguladora, e aqueles precos representam transagdes de mercado reais €
que ocorrem regularmente em bases puramente comerciais.

Nivel 2 - O valor justo dos instrumentos financeiros e propriedades para investimento que nao
sdo negociados em mercados ativos € determinado mediante o uso de técnica de avaliacao.
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 informagdes
relevantes exigidas para o valor justo de um instrumento forem adotadas pelo mercado, o
instrumento estara incluido no Nivel 2.

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

A tabela abaixo apresenta os ativos e passivos do Fundo mensurados pelo valor em 31 de
dezembro de 2016 e 2015:

2016
Ativos Consolidado
Ativos financeiros ao valor justo por meio do
resultado Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Letras Financeira do Tesouro - LFT 13.960 - - 13.960
Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRI’s - 96.234 - 96.234
Total do ativo 13.960 96.234 - 110.194
2015
Ativos Consolidado
Ativos financeiros ao valor justo por meio do
resultado Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Letras Financeira do Tesouro - LFT 2.923 - - 2.923
Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRI’s - 74.300 - 74.300
Letras de Crédito Imobiliarios - LCI’s - 29.037 - 29.037
Total do ativo 2.923 103.337 - 106.260

Politica de divulgacao das informacgoes

A politica de divulgacdo de informagoes relativas ao Fundo inclui, entre outros, a divulgagao
mensal até quinze dias do encerramento do més correspondente, o valor do patriménio do
Fundo, o valor patrimonial da Cota e a rentabilidade auferida no periodo; e o valor dos
investimentos do Fundo, incluindo a discriminagao dos bens e direitos integrantes de seu
patriménio. A divulgacdo trimestral, até 30 (trinta) dias ap6s o encerramento de cada trimestre,
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informagdes sobre o andamento das obras e sobre o valor total dos investimentos ja realizados,
no caso de fundo constituido com o objetivo de desenvolver empreendimento imobilidrio, até a
conclusdo e entrega da construgdo, caso o Fundo venha a ter iméveis. Até 60 (sessenta) dias
apos o encerramento de cada semestre, relagdo das demandas judiciais ou extrajudiciais
propostas na defesa dos direitos dos Cotistas ou desses contra a Administradora, indicando a
data de inicio e a da solugdo final, se houver. Até 60 (sessenta) dias ap6s o encerramento do
primeiro semestre: a) demonstragao dos fluxos de caixa do periodo; b) o relatério da
Administradora, elaborado de acordo com o disposto no § 2°, Artigo 39, da Instrugdo CVM
472/08, o qual devera conter, no minimo: 1) descri¢do dos negocios realizados no semestre,
especificando, em relacdo a cada um, os objetivos, os montantes dos investimentos feitos, as
receitas auferidas, a origem dos recursos investidos, bem como a rentabilidade apurada no
periodo; 2) programa de investimentos para o semestre seguinte; 3) informagdes, baseadas em
premissas e fundamentos devidamente explicitados, sobre: i) a conjuntura econdmica do
segmento do mercado imobiliario em que se concentram as operagdes do Fundo, relativas ao
semestre findo; ii) as perspectivas da administragdo para o semestre seguinte.

Outros servicos prestados pelos auditores independentes

Em atendimento a Instrucao n° 381/03 da Comiss@o de Valores Mobiliarios, registre-se que a
Administradora, no periodo, ndo contratou nem teve servi¢o prestado pela KPMG Auditores
Independentes relacionados a este Fundo de investimento por ela administrado que néo os
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 proprio trabalho, nem exercer fungdes gerenciais no seu cliente
ou promover os interesses deste.

Alteracao Estatutaria
Em 30 de Setembro de 2016, o regulamento do Fundo foi alterado por ato administrativo para
adequagdo do mesmo ao disposto na Instru¢do Normativa CVM n°® 571/15.

Luiz Carlos Altemari Carlos José da Costa André
Contador CRC 1SP165617/0-1 Diretor responsavel
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