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Relatério dos auditores independentes sobre as demonstragdes financeiras

Aos Cotistas e a Administradora do

Fundo de Investimento Imobiliario - Fll Property Invest
(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM)
S&o Paulo - SP

Examinamos as demonstracdes financeiras do Fundo de Investimento Imobiliario - FIl Property Invest
(“Fundo”), que compreendem o balanc¢o patrimonial em 31 de dezembro de 2015, e as respectivas
demonstracgdes do resultado, das mutac6es do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o
exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais notas
explicativas.

Responsabilidade da Administracdo sobre as demonstracdes financeiras

A Administracdo do Fundo é responsavel pela elaboragéo e adequada apresentagéo destas
demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos
Fundos de Investimento Imobiliario e pelos controles internos que ela determinou como necessarios
para permitir a elaboracdo de demonstracdes financeiras livres de distor¢éo relevante, independente
se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracdes financeiras com
base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Estas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a
auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as
demonstragdes financeiras estéo livres de distor¢ao relevante.

Uma auditoria envolve a execucgao de procedimentos selecionados para obtengéo de evidéncia a
respeito dos valores e divulgacdes apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distor¢céo
relevante nas demonstragdes financeiras, independente se causada por fraude ou erro. Nesta
avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracgéo e
adequada apresentacdo das demonstracdes financeiras do Fundo para planejar os procedimentos de
auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opinido sobre
a eficacia destes controles internos do Fundo. Uma auditoria inclui, também, a avaliagédo da
adequacao das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela
Administracdo, bem como a avaliacdo da apresentacdo das demonstracdes financeiras tomadas em
conjunto.
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Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida € suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opinido com ressalva.

Base para opinido com ressalva

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, o Fundo realizou antecipacdes mensais de
rendimentos previstas em seu regulamento, calculadas de acordo com o lucro em base caixa, no
montante de R$ 440 mil. Entretanto, conforme mencionado nas notas explicativas 10, a partir de
fevereiro de 2015, o Fundo passou a operar com prejuizos mensais dada a vacancia nas locactes de
sua propriedade para investimento sendo que ao final do exercicio o Fundo apurou prejuizo base
caixa valor de R$ 2.821 mil. Devido ao fato de o Fundo nao ter apurado lucro base caixa durante o
exercicio, 0 montante distribuido mensalmente como antecipacéo de rendimentos deveria ter sido
tratado como amortizagéo de cotas. Consequentemente, em 31 de dezembro de 2015 as rubricas do
patrimonio liquido “prejuizo acumulado” esta superavaliada no montante de R$ 440 mil e “cotas de
investimentos integralizadas” esta superavaliada no mesmo montante.

Opinido com ressalva

Em nossa opinido, exceto pelos efeitos do assunto descrito no paragrafo Base para opinido com
ressalva, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posi¢cao patrimonial e financeira do Fundo de Investimento Imobiliario - FllI
Property Invest em 31 de dezembro de 2015, o desempenho das suas operagdes e os seus fluxos de
caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil
aplicaveis aos Fundos de Investimento Imobiliario.

Enfases

Reapresentacdo dos saldos comparativos

Conforme mencionado na nota explicativa 2, certas informagdes correspondentes ao balango
patrimonial e demonstragdo das mutac¢des do patrimonio liquido foram alteradas em relagédo aquelas
anteriormente divulgadas relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 e estdo sendo
reapresentadas como previsto no CPC 23 (Préticas Contabeis, Mudancas de Estimativa e Retificacdo
de Erro). Nossa opinido ndo contém ressalva relacionada a esse assunto.
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Continuidade operacional

Conforme mencionado na nota explicativa n° 1, em fevereiro de 2015 o Fundo recebeu a ultima
parcela garantida de locac&o de sua propriedade para investimento, prevista em Instrumento
Particular de Promessa de Compra e Venda de Imével e Outros Pactos celebrados em dezembro de
2007 com a Brookfield Rio de Janeiro Empreendimentos Imobilidrios S.A. Tal evento, em adi¢éo a
alta vacéancia de sua propriedade para investimento resultaram em prejuizo operacional no montante
de R$ 2.801 mil no exercicio findo em 31 de dezembro de 2015. A continuidade operacional do Fundo
esta diretamente relacionada a capacidade de geracgéo de receitas de sua propriedade de
investimento ou de aporte de recursos por parte de seu cotista exclusivo para fazerem frente as suas
obrigacdes. Nossa opinido ndo contém ressalva relacionada a este assunto.

Séo Paulo, 16 de junho de 2016.

ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S.S.
CRC-25P015199/0-6

NSV N
Kétia Sayuri Teraoka Kam

Contadora CRC-1SP272354/0-1



Fundo de Investimento Imobiliario - Fll Property Invest
(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM)

Balancos patrimoniais em 31 de dezembro

Em milhares de reais

2014
Ativo Nota 2015 (reapresentado)
Circulante
Disponibilidades 1 -
Aplicag@es financeiras
De natureza nao imobiliaria
Cotas de fundo de renda fixa 5 1.612 6.201
Contas a receber
Aluguéis a receber 6a 421 2.259
Proviséo para créditos de liquidagdo duvidosa 6b (294) (294)
1.740 8.166
Investimento
Propriedades para investimento
Iméveis acabados 90.842 90.842
Ajuste de avaliagao ao valor justo (20.342) 44.668
7 70.500 135.510
Total do ativo 72.240 143.676
Passivo Nota 2015 2014
Circulante
Rendimentos a distribuir 9 - 3.162
Provisdes e contas a pagar 412 435
412 3.597
Total do passivo 412 3.597
Patriménio liquido
Cotas integralizadas 89.314 89.314
Cotas de investimento a integralizar (2.300) (1.300)
Gastos com colocacédo de cotas (50) (50)
Ajuste a valor justo de propriedades para investimento (20.342) 44.668
Lucros acumulados 4.206 7.447
Total do patriménio liquido 10 71.828 140.079
Total do passivo e patrimdnio liquido 72.240 143.676

As notas explicativas séo parte integrante das demonstra¢des financeiras.



Fundo de Investimento Imobiliario - Fll Property Invest
(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM)

Demonstra¢cdes do resultado dos exercicios findos em 31 de dezembro

Em milhares de reais

2014
Nota 2015 (reapresentado)
Receitas de propriedades para Investimento
Receitas de aluguéis 1.932 22.210
Receitas de multa e juros sobre aluguéis 8 5
Provisao para crédito em liquidagdo duvidosa 6b - (294)
1.940 21.921
Ajuste ao valor justo de propriedades para investimento
Ajuste ao valor justo de propriedades para investimento 7 (65.010) (68)
(65.010) (68)
Despesas de propriedades para Investimento
Despesas de tributos municipais e federais 12 (106) (36)
Despesas de condominio 12 (3.065) (2.758)
Outras receitas (despesas) de propriedades para investimento - (5)
(3.171) (2.799)
Resultado liquido de propriedades parainvestimento (66.241) 19.054
Outros ativos financeiros
Receitas de cotas de fundo de renda fixa 398 402
Despesas de IR sobre resgates de titulos de renda fixa 12 (85) -
313 402
Receitas (despesas) operacionais
Despesa de consultoria 12 (45) (12)
Despesas de gestdo 8el2 (1.387) (1.400)
Taxa de administracao - Fundo 8el2 (374) (378)
Oultras receitas (despesas) operacionais 12 (77) (235)
(1.883) (2.025)
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio (67.811) 17.431
Quantidade de cotas integralizadas 1.111.863 1.111.863
Lucro liquido (prejuizo) por cota integralizada - R$ (60,99) 15,68
Valor patrimonial da cota integralizada - R$ 64,60 125,99

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras.



Fundo de Investimento Imobiliario - Fll Property Invest
(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM)

Demonstra¢gdes das mutagdes do patrimdnio liquido dos exercicios findos em 31 de dezembro

Em milhares de reais

Cotas de Gastos com Ajuste de
Cotas investimento a colocagéao de avaliagdo ao Lucros

Nota integralizadas integralizar cotas valor justo acumulados Total
Em 31 de dezembro de 2013 (reapresentado) 89.314 (2.300) a7 44.668 7.135 139.800
Gastos com colocacao de cotas - - (33) - - (33)
Lucro liquido do exercicio - - - - 17.431 17.431
Rendimentos apropriados - - - - (17.119) (17.119)
Em 31 de dezembro de 2014 (reapresentado) 89.314 (1.300) (50) 44.668 7.447 140.079
Prejuizo do exercicio - - - - (67.811) (67.811)
Ajuste de avaliacao ao valor justo de propriedades para investimento - - - (65.010) 65.010 -
Rendimentos apropriados - - - - (440) (440)
Em 31 de dezembro de 2015 89.314 (1.300) (50) (20.342) 4.206 71.828

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras.



Fundo de Investimento Imobiliario - Fll Property Invest
(Administrado pela BTG Pactual Servi¢cos Financeiros S.A. DTVM)

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

Em milhares de reais

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Recebimento de receitas de aluguéis
Pagamento de despesas de consultoria
Pagamento de despesas de condominio
Pagamento de despesas legais
Pagamento de tributos municipais e federais
Pagamento de taxa de administragéo - Fundo
Outros recebimentos (pagamentos) operacionais
Pagamento (compensacéao) de IR s/ resgate de titulos de renda fixa

Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimento
Resgate e aplicacdo de cotas de fundo de renda fixa
Benfeitorias em propriedades para investimento

Caixa liquido das atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Pagamento de custos de colocacao de cotas integralizadas
Rendimentos distribuidos

Caixa liquido das atividades de financiamento

Variacdo liquida de caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa - inicio do exercicio

Caixa e equivalentes de caixa - fim do exercicio

Reconciliagdo do lucro liquido (prejuizo) com o caixa liquido das atividades
operacionais
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio
Acertos de reconciliacdo
Ajuste ao valor justo de propriedades para investimento
Proviséo para crédito em liquidagdo duvidosa
Variagdes patrimoniais
Variagdes de contas ativas relacionadas com receitas
VariacOes de contas passivas relacionadas com despesas

Caixa liquido das atividades operacionais

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras.

2015 2014
3.778 23.361
(1.437) (1.409)
(3.073) (2.706)
(34) -
(106) -

(375) (380)
(52) (127)
(85) (110)

(1.384) ~ 18.629
4.987 (2.839)
- (488)
4.987 (3.327)
- (33)
(3.602)  (15.269)
(3602)  (15.302)

1 -

1 -
(67.811)  17.431
65.010 68
- 294
1.440 744
(23) 92
(1.384)  18.629




Fundo de Investimento Imobiliario - Fll Property Invest
(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM)

Notas explicativas da administragdo as demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2015

Em milhares de reais, exceto quando mencionado ao contrario

1. Contexto operacional

O Fundo de Investimento Imobiliario - FII Property Invest (“Fundo”), administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A DTVM, foi constituido em 12 de dezembro de 2007, sob
forma de condominio fechado, com prazo de duracéo indeterminado, nos termos da Instrugdo CVM n° 472 de 31 de outubro de 2008, tendo sido aprovado o seu funcionamento pela
CVM em 18 de dezembro de 2007.

O objetivo do Fundo é a aquisi¢do de iméveis comerciais, prontos ou em construcdo, ou outros tipos de iméveis, onde poderédo ser desenvolvidos empreendimentos comerciais,
localizados em grandes centros comerciais, shopping centers, avenidas ou ruas de grande movimento (“Iméveis-Alvo”), ou de direitos a eles relativos, com a finalidade de venda,
locacéo ou arrendamento das unidades comerciais, podendo, ainda, ceder a terceiros os direitos ou créditos decorrentes da venda, locagdo ou arrendamento.

As cotas do Fundo néo sé&o negociadas na BM&F BOVESPA - Bolsa de Valores de Mercadorias e Futuros.
A gestéo de riscos da Administradora tem suas politicas aderentes as praticas de mercado, e estd em linha com as diretrizes definidas pelos érgéos reguladores. Os principais riscos
associados ao Fundo estdo detalhados na nota explicativa 4.

O Fundo firmou em 20 de dezembro de 2007, o com a Brookfield Rio de Janeiro Empreendimentos Imobilidrios S/A, o "Instrumento Particular de Promessa de Compra e Venda de
Imével e Outros Pactos" ("CCV"), referente & aquisi¢éo pelo Fundo do Brascan Century Corporate. Nesse instrumento, ha clasula na qual a Brookfield se compromete a assegurar ao
Fundo o recebimento de "Valor Minimo de Locag&o Garantido, pelo periodo de 5 (cinco) anos a contar do habite-se da entrega do Imével, como se ja locadas estivessem as
unidades, limitadas ao valor de R$ 36.000 (trinta e seis milhdes de reais), corrigidos de acordo com o estabelecido no CCV. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, o Fundo
apurou prejuizo operacional de R$ 2.801, em decorréncia da vacancia do exercicio e do encerramento da parcela garantida em fevereiro de 2015.

2. Apresentacdo das demonstracdes financeiras

As demonstragdes financeiras foram elaboradas consoante as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis aos fundos de investimento imobiliario, seguindo a Instrugdo CVM n°.
516 e demais orientacdes e normas contabeis emitidas pela CVM, conforme aplicavel.

Para melhor comparabilidade das demonstra¢des financeiras em 31 de dezembro de 2014, foram efetuadas reclassificagdes no balanco patrimonial e demonstracéo das mutacdes do
patriménio liquido do exercicio conforme demonstrado abaixo:

2014
Saldo
(a) Balango patrimonial Original Ajustes reclassificado
Ativo
Aluguéis a receber 1.965 294 2.259
Proviséo para créditos de liquidagdo duvidosa - (294) (294)
Imoéveis acabados 135.510 44.668 180.178
Ajuste de avaliacéo ao valor justo (44.668) (44.668)
Patriménio liquido
Ajuste a valor justo de propriedades para investimento 73.009 (28.341) 44.668
Lucros (prejuizos) acumulados (20.894) 28.341 7.447
189.590 - 189.590
(b) Demonstrag&o do resultado
Despesa de consultoria (1.412) 1.400 (12)
Despesa da avaliagdo - (1.400) (1.400)
(1.412) - (1.412)
(c) Demonstracéo das mutagdes do patrimdnio liquido
Ajuste de avaliacdo a valor justo 73.009 (28.341) 44.668
Lucros (prejuizos) acumulados (20.894) 28.341 7.447
52.115 - 52.115

As demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2015 foram aprovadas pela administradora do Fundo em 16 de junho de 2016.
3. Resumo das principais politicas contabeis e critérios de apuracdo

A elaboracéo das demonstragdes financeiras exige que a Administracéo efetue estimativas e adote premissas que afetam os montantes dos ativos e passivos apresentados bem
como os montantes de receitas e despesas reportados para o exercicio do relatério. O uso de estimativas se estende as provisdes necessarias para créditos de liquidacéo duvidosa,
valor justo e mensuracado de valor recuperavel de ativos. Os resultados efetivos podem variar em relagéo as estimativas.

3.1 - Classificagdo ativos e passivos correntes e ndo correntes

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

3.2 - Instrumentos financeiros

a) Classificacao dos instrumentos financeiros

|. Data de reconhecimento

Todos os ativos e passivos financeiros séo inicialmente reconhecidos na data de negociagéo.
1l. Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

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

1I. Classificacdo dos ativos financeiros para fins de mensuracéo
Os ativos financeiros séo incluidos, para fins de mensuracéo, em uma das seguintes categorias:

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

Recebiveis: essa categoria inclui as rendas de aluguéis a receber provenientes das propriedades para investimento e outros recebiveis.
IV. Classificagdo dos ativos financeiros para fins de apresentacé@o
Os ativos financeiros séo classificados por natureza nas seguintes rubricas do balanco patrimonial:

Disponibilidades: saldos de caixa e depdsitos a vista.

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

Aplicagdes financeiras representadas por Instrumentos de patrimoénio: instrumentos financeiros emitidos por outras entidades, tais como quotas de fundos de investimento
imobiliario, com natureza de instrumentos de patriménio para o emissor.

Aluguéis a receber: representam as rendas de aluguéis a receber provenientes das propriedades para investimento.
V. Classificag&o dos passivos financeiros para fins de mensuragéo

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

VI. Classificagéo dos passivos financeiros para fins de apresentagéo
Os passivos financeiros s&o incluidos, para fins de mensuragdo, em uma das seguintes categorias:

Obrigacdes por captacdo de recursos: representam financiamentos obtidos com a cesséo de créditos imobiliarios futuros e séo avaliados ao custo amortizado.



Fundo de Investimento Imobiliario - Fll Property Invest
(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM)
Notas explicativas da administragdo as demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2015

Em milhares de reais, exceto quando mencionado ao contrario
b) Mensuracdo dos ativos e passivos financeiros e reconhecimento das mudancas de valor justo

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

I. Mensurag&o dos ativos financeiros

Os ativos financeiros sdo mensurados ao valor justo, sem deducéo de custos estimados de transagdo que seriam eventualmente incorridos quando de sua alienacéo.

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 é o preco que seria paao por ele em um mercado ativo, transparente e sianificativo (“preco cotado” ou "preco de mercado").

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

Os recebiveis sdo mensurados pelo custo amortizado, reduzidos por eventual redug&o no valor recuperavel, onde as receitas deste grupo sao reconhecidas em base de rendimento
efetivo por meio da utilizacdo da taxa efetiva de juros.

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

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

11l. Reconhecimento de variacdes de valor justo

Como regra geral, variagdes no valor contbil de ativos e passivos financeiros, sédo reconhecidas na demonstragé&o do resultado, em suas respectivas contas de origem.

3.3 - Propriedades para investimentos

As propriedades para investimento estdo demonstradas pelos seus respectivos valores justos, os quais foram obtidos através de laudos de avaliacéo elaborados por entidades
profissionais com qualificagdo reconhecida e formalmente aprovados pela Administradora do Fundo. A variagdo no valor justo das propriedades para investimento é reconhecida na
demonstracdo do resultado do exercicio, no periodo em que referida valorizagdo ou desvalorizagdo tenha ocorrido. A entidade determina o valor justo da propriedade para
investimento sem qualquer deducéo para custos de transac&o em que possa incorrer por venda ou outra alienacéo das mesmas.

3.4 - Provisdes e ativos e passivos contingentes

O Fundo, ao elaborar suas demonstracdes financeiras faz a segregacéo entre:

Provisdes: saldos credores que cobrem obrigacdes presentes (legais ou presumidas) na data do balango 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 n&o de um ou mais
eventos futuros que n&o estejam totalmente sob o controle do Fundo. S&o reconhecidos no balanco quando, baseado na opinido de assessores juridicos e da administracéo,
for considerado provavel o risco de perda de uma acédo judicial ou administrativa, com uma provavel saida de recursos para a liquidacédo das obrigacdes. Os passivos
contingentes classificados como perda possivel pelos assessores juridicos e pela administracdo sdo apenas divulgados em notas explicativas, enquanto aqueles classificados
como perda remota néo reauerem divulaacao.

Ativos contingentes: ativos originados em eventos passados e cuja existéncia dependa, e somente venha a ser confirmada pela ocorréncia ou n&o ocorréncia, de eventos
além do controle do Fundo. N&o sdo reconhecidos no balanco patrimonial ou na demonstragdo do resultado.

3.5 - Reconhecimento de receitas e despesas
As receitas e as despesas sdo apropriadas ao resultado segundo o regime contabil de competéncia.
3.6 - Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por depdsitos bancérios e aplicagdes financeiras de renda fixa, de curto prazo e alta liquidez que s&o prontamente conversiveis em
um montante conhecido de caixa e que estéo sujeitos a um insignificante risco de mudanca de valor.

3.7 - Estimativas e julgamentos contébeis criticos

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

1) Valor justo dos instrumentos financeiros: o valor justo dos instrumentos financeiros que ndo possuem suas cota¢des disponiveis ao mercado, por exemplo, Bolsa de Valores, sédo
mensurados mediante utilizagdo de técnicas de avaliagcdo, sendo considerados métodos e premissas que se baseiam principalmente nas condicdes de mercado e, também, nas
informagdes disponiveis, na data das demonstragdes financeiras. As politicas contabeis descritas nas notas explicativas 3.2 apresenta informagdes detalhadas sobre classificagdo
dos instrumentos financeiros" e "mensuracéo dos ativos e passivos financeiros e reconhecimento das mudancas de valor justo”.

1) Valor justo das propriedades para investimento: conforme descrito na nota explicativa 3.3, o valor justo dos iméveis para renda é obtido através de laudos de avaliagéo elaborados
por entidades profissionais com qualificagéo 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 estéo descritas na nota explicativa 7.

111) Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa: A provisdo é constituida para 100% dos saldos em aberto de clientes com alguma parcela de aluguel vencida acima de 120 dias.

4 Riscos associados ao Fundo
4.1 Riscos de mercado
4.1.1 Risco de crédito dos ativos financeiros da carteira do Fundo

Os titulos publicos e/ou privados de divida que poder&o compor a carteira do Fundo estéo sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar 0s compromissos de pagamento de
juros e principal de suas dividas. Eventos que afetam as condi¢des financeiras dos emissores dos titulos, bem como altera¢cdes nas condi¢des econdmicas, legais e politicas que
possam comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos de pregos e liquidez dos ativos desses emissores. Mudangas na percepgéo
da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nao fundamentadas, poderéo trazer impactos nos pregos dos titulos, comprometendo também sua liquidez.

4.1.2 Fatores macroecondmicos relevantes

Variaveis exdégenas 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, incluindo variagdes nas taxas de juros,
eventos de desvalorizagdo da moeda e mudancas legislativas relevantes, poderéo afetar negativamente os precos dos ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das Cotas,
bem como resultar (a) em alongamento do periodo de amortizagéo de Cotas e/ou de distribuicdo dos resultados do Fundo ou (b) na liquidacdo do Fundo, o que podera ocasionar a
perda, pelos respectivos Cotistas, do valor de principal de suas aplicagdes. Ndo serad devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, os Cotistas do Fundo, a Administradora e os
Coordenadores, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer raz&o, ou ainda, (c) caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de
tais eventos. O Governo Federal frequentemente intervém na economia do Pais e ocasionalmente realiza modificagdes significativas em suas politicas e normas, causando os mais
diversos impactos sobre os mais diversos setores e segmentos da economia do Pais. As atividades do Fundo, sua situagdo financeira e resultados poderdo ser prejudicados de
maneira relevante naor madificacfes nas naliticas ol narmas aie envolvam nn afetem fatares  tais comn*

a. taxas de juros;

b. controles cambiais e restricdes a remessas para o exterior;
c. flutuacdes cambiais;

d. inflacéo;

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

g. instabilidade social e politica; e

h

. outros acontecimentos politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem.
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A incerteza quanto a implementagdo de mudancas por parte do Governo Federal nas politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores pode contribuir para a
incerteza econdmica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobilidrios brasileiro e o mercado imobiliério. Desta maneira, os acontecimentos futuros na
economia brasileira poderé&o prejudicar as atividades do Fundo e os seus resultados, podendo inclusive vir a afetar adversamente a rentabilidade dos Cotistas.

4.1.3 Risco de alteracdo nos mercados de outros paises

O preco de mercado de valores mobiliarios emitidos no Brasil € influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢des econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo, mas nédo se
limitando aos Estados Unidos da América, a paises europeus e a paises de economia emergente. A reagdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar
um efeito adverso sobre o prego de mercado de ativos e valores mobiliarios emitidos no Brasil, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as
Cotas. Qualquer acontecimento nesses outros paises podera prejudicar as atividades do Fundo e a negociacdo das Cotas, além de dificultar o eventual acesso do Fundo aos
mercados financeiro e de cabitais em termos aceitaveis ou absolutos.

4.1.4 Risco de alteracéo da legislagdo aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislagéo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitag&o, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos
estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a alteragdes. Ainda, poder&o ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e érgéos reguladores nos
mercados, bem como moratdrias e alteragdes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como as
condigdes para distribuicdo de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de cambio e de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a
anlicac&o de leis existentes e a internretacdo de novas leis noderao impactar os resultados do Fundo.

4.1.5 Risco de alteracdes tributarias e mudancas na legislacao tributaria

Embora as regras tributarias relativas a fundos de investimento imobilidrios estejam vigentes ha anos, ndo existindo perspectivas de mudancas, 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 criacéo de novos tributos, interpretagéo diversa da atual
sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacéo de isencdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente.

4.1.6 Riscos juridicos

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico 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 legislagcdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradi¢&o e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a
este tipo de operacéo financeira, em situagdes atipicas ou conflitantes podera haver perdas por parte dos investidores em razéo do dispéndio de tempo e recursos para eficacia do
arcabouco contratual.

Além disso, o Fundo podera vir a ser parte em demandas judiciais relacionadas aos seus ativos, em especial, mas ndo se limitando, em relagcéo aos iméveis integrantes de sua
carteira, tanto no pélo ativo quanto no pdlo passivo. A titulo exemplificativo, tais demandas judiciais poderiam envolver eventuais discussdes acerca do recebimento de indenizagéo
em caso de desapropriacdo dos imdveis, disputas relacionadas a auséncia de contratacdo e/ou renovacéo pelos locatarios dos iméveis dos seguros devidos nos termos dos
contratos de locagédo e a obtencéo de indenizagdo no caso de ocorréncia de sinistros envolvendo os iméveis, entre outras. Em virtude da reconhecida morosidade do sistema
judiciério brasileiro, a resolucéo de eventuais demandas judiciais pode nédo ser alcancada em tempo razoavel, o que pode resultar em despesas adicionais para o Fundo, bem como
em atrasn i naralisacin ainda aie nareial dn desenvalvimenta dns neaaring dn Fiindn a aiie teria 1im imnacta na rentahilidade dn Funda

4.2 Riscos relativos ao mercado imobiliario

4.2.1 Riscos de flutuagdes no valor dos iméveis integrantes do patrimdnio do Fundo.

O valor dos Iméveis que integram a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuagdes de pregos, cotacdes de mercado e eventuais avaliagoes realizadas em
cumprimento a regulamentacédo aplicavel e/ou ao Regulamento. Em caso de queda do valor dos iméveis, os ganhos do Fundo decorrente de eventual alienagdo dos iméveis, bem
como o preco de neqociacéo das Cotas no mercado secundario poderé&o ser adversamente afetados.

4.2.2 Risco de desvalorizacdo do imével

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

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

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

(i) Quanto as alteracdes nos valores dos aluguéis praticados: ha a possibilidade das receitas de aluguéis do Fundo ndo se concretizarem na integra, visto que a cada vencimento
anual as bases dos contratos podem ser renegociadas, provocando alteracdes nos valores originalmente acordados. Importante destacar ainda que conforme dispde o artigo 51 da
Lei do Inquilinato, “nas locagbes de iméveis néo residenciais, o locatério tera direito a renovagéo do contrato, por igual prazo, desde que, cumulativamente: | - o contrato a renovar
tenha sido celebrado por escrito e com prazo determinado; Il - 0 prazo minimo do contrato a renovar ou a soma dos prazos ininterruptos dos contratos escritos seja de cinco anos; III -
o locatério esteja explorando seu negécio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto de trés anos”. Com isso, mesmo que findo o prazo de locacéo ndo seja de interesse do
Fundo proceder a renovacéo dos contratos, os locatarios poderdo pedir a renovagéo compulséria do contrato de locagéo, desde que preenchidos os requisitos legais e observado o
prazo para propositura da agdo renovatéria. Ainda em fungéo dos contratos de locagéo, se, decorridos trés anos de vigéncia do contrato ou de acordo anterior, ndo houver acordo
entre locador e locatario sobre o valor da locag&o, podera ser pedida a revisdo judicial do aluguel a fim de ajusta-lo ao preco do mercado. Com isso, os valores de locagédo poderdo
variar conforme as condi¢des de mercado vigentes a época da ag&do revisional. Quanto a receita de locacéo: a inadimpléncia no pagamento de aluguéis implicardo em néo
recebimento de receitas por parte do Fundo, uma vez que os aluguéis s&o sua principal fonte de receitas. Além disso, na ocorréncia de tais hipéteses o Fundo podera néo ter
condi¢des de pagar seus compromissos nas datas acordadas, o que implicaria na necessidade dos Cotistas serem convocados a arcarem com os encargos do Fundo;

(i) Nos casos de resciséo dos contratos de locacdo, incluindo por deciséo unilateral do locatério, antes do vencimento do prazo estabelecido no seu contrato de locagdo sem o
pagamento da indenizacéo devida, as receitas do Fundo poderédo ser comprometidas, com reflexo negativo na remuneragéo do cotista.

4.2.4 Risco de alteragdes na lei do inquilinato.

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

4.2.5 Risco de desapropriacdo

Hé possibilidade de ocorrer a desapropriagéo, parcial ou total, do Imével, por deciséo unilateral do Poder Publico, a fim de atender finalidades de utilidade e interesse publico, o que

pode resultar em prejuizos para o Fundo. Outras restrigdes aos iméveis também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizagéo a ser dada aos mesmos,
tais como o tombamento do préprio Imével ou de area de seu entorno, incidéncia de preempgéo e ou criagéo de zonas especiais de preservacdo cultural, dentre outros.

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

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

Ao analisar quaisquer informagdes fornecidas no Prospecto e/ou em qualquer material de divulgacédo do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de
quaisquer mercados, de fundos de investimento similares, ou de quaisquer investimentos em que a Administradora e os Coordenadores tenham de qualquer forma participado, os
potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado nédo é indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados
similares ser&o alcangados pelo Fundo no futuro. Os investimentos estéo sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitacéo, variagéo nas taxas de juros e indices de inflag&o.

4.3.3 Risco tributério

A Lein°9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada, estabelece que os fundos de investimento imobiliario devem distribuir, pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos
lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balanco ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano.

Ainda de acordo com a referida lei, o fundo de investimento imobiliario que aplicar recursos em empreendimentos imobilidrios que tenham como incorporador, construtor ou sdcio,
cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele relacionadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das cotas emitidas pelo Fundo, sujeitam-se &
tributagdo aplicavel as pessoas juridicas, para fins de incidéncia da tributacéo corporativa cabivel (IRPJ, CSLL, Contribuicdo ao Programa de Integracdo Social - PIS e COFINS).

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

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

Os ganhos de capital auferidos pelos Cotistas na alienagdo ou no resgate das Cotas quando da extingdo do Fundo sujeitam-se ao Imposto de Renda na fonte a aliquota maxima de
20% (vinte por cento).

N&o obstante, de acordo com o artigo 3°, inciso Ill c/c paragrafo Unico, inciso Il, da Lei n°® 11.033/04, com redagédo dada pela Lei n® 11.196/05, ficam isentos do Imposto de Renda na
fonte e na declaracéo de ajuste anual das pessoas fisicas os rendimentos distribuidos pelo Fundo cujas Cotas sejam admitidas & negociacéo exclusivamente em bolsas de valores
ou no mercado de balc&o oraanizado.

Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal que o beneficio fiscal de que trata sera concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas e
que o mesmo néo serd concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas emitidas pelo Fundo ou cujas Cotas
lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo. No entanto, mesmo que houvesse o interesse da
Administradora de criar o mercado organizado para a negociagéo das Cotas do Fundo, poderia ocorrer situagdo em que um Unico Cotista viesse a integralizar parcela substancial da
emissdo ou mesmo a totalidade das Cotas do Fundo, passando tal Cotista a deter uma posi¢&o expressivamente concentrada, sujeitando assim os demais Cotistas a tributagéo.

4.3.4 Riscos relacionados a liquidez do investimento em cotas de fundos de investimento imobiliarios

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

5. Aplicagdes financeiras
As aplicacdes financeiras em 31 de dezembro de 2015 e 2014, estao representadas por:

De natureza ndo imobiliaria 2015 2014
(a) Cotas de fundos de renda fixa 1.612 6.177
(b) Cotas de fundos de renda fixa - 24

1.612 6.201

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, estdo compostos por cotas do BTG Pactual Capital Markets FI RF CP, que é administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S/A DTVM.
As cotas ndo possuem vencimento e podem ser resgatadas a qualquer momento (liquidez diaria). A rentabilidade do BTG Pactual Capital Markets Fundo de Investimento Renda Fixa
Crédito Privado é determinada substancialmente pelo rendimento dos titulos e valores mobiliarios investidos cuja carteira estd composta de: operagdes compromissadas, certificados
de depbsito bancério e outros titulos de emisséo de instituicdes financeiras, debéntures, cotas de fundos de investimento em direitos creditérios e operagcdes com swap e mercado
futuro.

Em 31 de dezembro de 2014, est4d composto por cotas do Ital Soberano Referenciado DI LP FI, que é administrado pelo Itad Unibanco S.A. O Fundo Tem como objetivo
acompanhar a variagdo do CDI através do investimento de, no minimo, 95% de seus recursos em titulos ou operacdes atreladas a esse indicador. A carteira do fundo sera composta
exclusivamente por titulos publicos federais e operacdes compromissadas lastreadas nestes titulos. O gestor podera realizar operagdes com derivativos para fins de protegdo. Os
investimentos realizados pelo fundo podem estar suieitos as oscilacGes decorrentes da variacéo de precos dos titulos aue compdem a carteira.

6. Contas areceber

a) Aluguéis a receber

Compreendem aluguéis a receber, vencidos e vincendos relativos as areas ocupadas, deduzidos por provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, os valores que compdem o contas a receber de aluguéis possuem os seguintes vencimentos:

Prazo 2015 2014
A vencer 118 1.965
Vencidos até 120 dias 4 -
Vencidos acima de 121 a 360 dias 5 -
Vencidos acima de 360 dias 294 294

421 2.259
b) Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, os valores que compdem a referida proviséo apresentam o seguinte vencimento:

Prazo 2015 2014
Vencidos acima de 360 dias 294 294

294 294
A movimentac&o da provisdo no exercicio pode ser assim demonstrada: 2015 2014
Saldo no inicio do exercicio 294 -
Constituicdo da provisdo - 294
Saldo ao final do exercicio 294 294
7. Propriedades para investimento

A movimentag&o ocorrida na conta propriedades para investimento no exercicio esta descrita a sequir:

Saldo em 31 de dezembro de 2013 135.090
Gastos capitalizados ao valor contabil (benfeitorias) 488
Ajustes ao valor justo das propriedades para investimento 68
Saldo em 31 de dezembro de 2014 135.510
Ajustes ao valor justo das propriedades para investimento (65.010)
Saldo em 31 de dezembro de 2015 70.500
Valor justo Valor justo
Descri¢cdo dos empreendimentos 2015 2014

Correspondente a 100% do empreendimento imobilidrio denominado Edificio Brascan Century Corporate, integrante do empreendimento
denominado Brascan Century Plaza Green Valley Commercial, localizado na avenida Andromeda, 885, Alphaville, Cidade de Barueri,
Estado de S&o Paulo. O empreendimento foi construido em uma area construida total de 39.399,71 m2, objeto das matriculas n® 156.429 &
156.609 registradas no registro de iméveis da Comarca de Barueri/SP, possuindo uma &rea privada de 28.189,78 m?, e 5 subsolos, térreo,

27 pavimentos tino e cobertura (helibonto). 70.500 135.510
70.500 135.510

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, os valores de mercado correspondente aos imdveis estdo suportados por laudos de avaliagdo elaborados pela Cushman & Wakefield Brasil,
datado de dezembro de 2015 e 2014 e formalmente aprovado pela administracéo em fevereiro de 2016 e 2015.
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O valor justo correspondente ao imével esté suportado por laudo de avaliacéo elaborado pela empresa Cushman & Wakefield, que foi estimado por meio de utilizagdo de técnicas de
avaliacdo, sendo considerados métodos e premissas que se baseiam principalmente nas condi¢des de mercado, fluxo de caixa projetado do empreendimento e nas informagdes
disponiveis, na data das demonstracdes financeiras. As principais premissas utilizadas para obtengéo do valor justo do imével na data base das demonstragdes financeiras estdo
descritas abaixo: (a) Método utilizado (Capitalizacédo da renda através do fluxo de caixa descontado), (b) Periodo de andlise (10 anos), (c) Taxa de desconto (11.50% ao ano), (d)
Taxa de capitalizagéo (9.50% ao ano).

Em 31 de dezembro de 2015, o valor justo da propriedade para investimento foi ajustado para refletir uma desvalorizagdo no mesmo baseado no valor de negociacédo da venda das
cotas do Fundo junto a terceiros, concluida em 29 de margo de 2016, conforme nota 19.

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

Tipo de Risco maximo
Natureza do Bem cobertura coberto
Brascan Century Plaza Green Valley Comercial (1) 329.394

(1) Cobertura bésica- Incéndio (Inclusive em decorréncia de Tumultos),raio e exploséo de qualquer natureza, vendaval, furag&o, ciclone, tornado granizo e fumaga, tumultos com atos

a)

b)

dolosos, danos elétricos, roubos, furto qualificado de bens, vazamento de sprinklers, equipamentos estacionarios, equipamentos moéveis, quebra de vidros (Sem quebra
espontanea),antincios luminosos, responsabilidade civil operagdes, desmoronamento, quebra de maquinas, lucros cessantes, impacto de veiculos, responsabilidade civil sindico,
danos a tanaues e tubulacdes. neauenas obras de enaenharia. danos nor daua. e desnesas com contencéo de sinistros.

As premissas e riscos adotados na contratacao desses seguros ndo fazem parte do escopo da auditoria.

8. Encargos e taxa de administracdo

A Administradora recebe por seus servigos uma taxa de administragdo composta de: (a) valor equivalente a 0,250% a.a. (duzentos e cinquenta milésimos por cento) a raz&o de 1/12
avos, aplicados sobre o valor total dos ativos que integram o patriménio do Fundo vigente no ultimo dia Util do més anterior, observado o valor minimo de R$ 15, valor este atualizado
anualmente no més de dezembro, pela variagdo do IGP-M (indice Geral de Pregos de Mercado), apurado e divulgado pela Fundagio Getdlio Vargas - FGV, e que devera ser pago
diretamente a Administradora; e (b) valor varivel aproximado de R$ 2 correspondente aos servigos de escrituragéo das cotas do Fundo, e a ser pago pela administradora a terceiros,
nos termos do reaulamento do Fundo.

O valor de despesas de taxa de administrag&o reconhecido no exercicio de 2015 foi de R$ 374 (2014 - R$ 378), e é calculada e paga mensalmente, por periodo vencido, até o quinto
dia atil do més subseqguente ao més em que os servigos forem prestados.

Durante o exercicio, o Fundo incorreu em despesas com consultor de investimento imobiliario no montante de R$ 1.387 (2014 R$ 1.400), que estdo representadas pelos gastos com
a BTG Pactual Gestora de Recursos Ltda (parte relacionada).
9. Politica de distribuicéo dos resultados

O Fundo deveré distribuir a 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 seré distribuido aos cotistas, mensalmente, até o 5° (quinto) dia Util do més subsequente ao
recebimento do aluguel, a titulo de antecipag&o dos resultados a serem distribuidos. Eventual saldo de resultado n&o distribuido teré a destinagéo que Ihe der a Assembleia Geral
Ordinaria de Cotistas, com base em proposta e iustificativa apresentada pela Instituicio Administradora.

Durante o exercicio de 2015 foi distribuido como rendimento o valor de R$ 3.602, desse montante R$ 3.162 refere-se ao exercicio de 2014 e R$ 440 refere-se ao resultado apurado
em janeiro de 2015. A partir de fevereiro de 2015, o Fundo passou a operar com prejuizos mensais dada a vacancia nas locagdes.

O saldo de rendimentos a distribuir foi calculado como segue:

Rendimentos 2015 2014
Lucro liquido do exercicio (67.811) 17.431
Ajuste ao valor justo - propriedades para investimento 65.010 68
Variagdo na provisao para crédito em liquidag&o duvidosa - 294
Alugueis recebidos (a receber) vencidos - (212)
Gastos capitalizados ao valor contabil (benfeitorias) - (488)
Despesas operacionais (20) 26
Lucro (prejuizo) base caixa - art. 1, p.u., da lei 8.668/93 (Oficio CVM 01/2014) (2.821) 17.119
Rendimentos apropriados 440 17.119
Rendimentos (a pagar) - (3.162)
Rendimentos de exercicios anteriores pagos no exercicio 3.162 1.312
Rendimentos liquidos pagos no exercicio 3.602 15.269
% do resultado exercicio distribuido -15,60% 100,00%
Diferenga entre a Lucro/prejuizo apurado e valores distribuidos (3.261) -

Em 2015 o valor médio dos rendimentos distribuidos (pagos) por cota no exercicio considerando-se o rendimento distribuido no exercicio sobre a quantidade média ponderada de
cotas integralizadas no exercicio foi de R$ 3,24 (2014 - R$ 13,73).

10. Patrimdnio Liquido

Cotas de investimento

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014 estdo compostos por 1.111.863 cotas com valor de R$ 0,080328 cada, totalizando R$ 89.314.
Reserva estatutaria

O regulamento estabelece a criagdo de Reserva de Contingéncia para arcar com despesas extraordinarias dos iméveis, se houver. O valor da Reserva de Contingéncia sera
correspondente a 1% do total dos ativos do Fundo. Para sua constituicdo ou reposicéo, caso sejam utilizados os recursos existentes na mencionada reserva, serd procedida a
retencéo de até 5% do rendimento mensal apurado pelo critério de caixa, até que se atinia o limite previsto.

11. Retorno sobre patriménio liquido

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 (apurada considerando-se o lucro sobre o patriménio liquido do inicio do exercicio, adicionado das integralizacdes e deduzidos das
amortizacGes) foi negativo em 23,17% (2014 - positivo em 12,47%).

12. Encargos debitados ao Fundo 2015 2014
Valores Percentual (*) Valores Percentual (*)

Despesas de tributos municipais e federais 106 0,08% 36 0,03%
Despesas de condominio 3.065 2,25% 2.758 1,97%
Outras receitas (despesas) de propriedades para investimento - 0,00% 5 0,00%
Despesas de IR sobre resgates de titulos de renda fixa 85 0,06% - 0,00%
Despesa de consultoria 45 0,03% 12 0,01%
Despesas de gestdo 1.387 1,02% 1.400 1,00%
Taxa de administragé&o - fundo 374 0,28% 378 0,27%
Outras receitas (despesas) operacionais 77 0,06% 235 0,17%

5.139 3,78% 4.824 3,45%

(*) Percentual calculado sobre o patriménio liquido médio mensal no exercicio findo em dezembro de 2015, no valor de R$ 135.938 (2014 - R$ 139.959).
13. Tributagéo

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

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

Ficam isentos do imposto de renda na fonte e na declaragéo anual das pessoas fisicas, 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, artigo 40 da IN 1.585.
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14. Demandas judiciais

N&o ha registro de demandas judiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas, quer desses contra a administragéo do Fundo.

15. Servicos de custddia e tesouraria

O servico de tesouraria do Fundo é prestado pela propria Administradora e o servigo de escrituragéo/custddia das cotas do Fundo é prestado pelo Itatl Corretora de Valores S.A.
16. Partes relacionadas

Durante o exercicio, o Fundo realizou transa¢des com partes relacionadas, as mesmas estdo descritas em detalhes na notas explicativas 5 e 8.

17. Demonstrativo ao valor justo

O Fundo aplica o CPC 40 e o artigo 7° da Instrugdo CVM n° 516/2011, para instrumentos financeiros e propriedades para investimento mensurados no balanco patrimonial pelo valor
justo, o que requer divulgacdo das mensuracoes do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquias de mensuragao pelo valor justo:

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

Nivel 2 - O valor justo dos instrumentos financeiros que ndo sdo negociados em mercados ativos é determinado mediante o uso de técnica de avaliacdo. 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
exiaidas para o valor justo de um instrumento forem adotadas pelo mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 2.

Nivel 3 - Se uma ou mais informacdes relevantes ndo estiver baseada em dados adotados pelo mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 3. As técnicas de avaliacdo
especificas utilizadas para valorizar os instrumentos financeiros e as propriedades para investimento incluem aquelas descritas no artigo 7° da Instrugdo CVM 516/11.

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

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Ativos
Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado
Cotas de fundo de renda fixa - 1.612 - 1.612
Propriedades para investimento - - 70.500 70.500
Total do ativo - 1.612 70.500 72.112

a) A tabela abaixo apresenta os ativos e passivos do Fundo mensurados pelo valor justo em 31 de dezembro de 2014:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Ativos
Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado
Cotas de fundo de renda fixa - 6.201 - 6.201
Propriedades para investimento - - 135.510 135.510
Total do ativo - 6.201 135.510 141.711

A demonstracéo das mudancas no valor justo das propriedades para investimento estdo demonstradas na nota explicativa 7.
18. Qutras informagdes

Em atendimento a Instrugdo CVM n° 381, de 14 de janeiro de 2003, informamos que o Fundo, no periodo findo em 31 de dezembro de 2015, contratou a Ernst & Young Auditores
Independentes S.S. somente para a prestagdo de servicos de auditoria das demonstracdes financeiras, ndo tendo a referida empresa prestado qualquer outro tipo de servigo ao
Fundo.

19.  Eventos subsequentes

Em 29 de marco de 2016, o Unico cotista do Fundo firmou o “Instrumento Particular de Promessa de Cessé&o e Transferéncia de Quotas do Fundo de Investimento Imobiliario - Fll
Property Invest e outras avencas, pelo valor de R$ 70.500 (Setenta milhdes e quinhentos mil reais), a serem liquidados da seguinte forma: R$ 5.000 a titulo de sinal a ser pago em 11
de abril de 2016 e R$ 65.500 (Sessenta e Cinco milhdes e quinhentos mil reais) a ser pago em 30 de junho de 2016.

A Administragéo do Fundo sera transferida para uma Administradora devidamente autorizada pela CVM a ser indicada pelo Cessionario, sendo a efetiva transferéncia da
Administrag&o realizada na data do fechamento da operagéo em 30 de junho de 2016.

Anténio Carlos Freire da Silva Mariana Botelho Ramalho Cardoso
Contador Diretora
CRC: SP- 266.603/0-3 CPF: 028.107.287-63



Fundo de Investimento Imobiliario

7
{J,BTG Pactual FIl Property Invest

Relatoério do Administrador 22 Semestre 2015

Informagdes Gerais Objetivo do Fundo

CNPJ Aquisicdo de imdveis comerciais, prontos ou em construgao, ou outros tipos de

09.276.964/0001-31 iméveis onde poderdo ser desenvolvidos empreendimentos desta natureza,
localizados em grandes centros comerciais, shopping centers, avenidas ou ruas

Inicio do Fundo de grande movimento, ou de direitos a eles relativos, com a finalidade de venda,

12/12/2007 locagdo ou arrendamento das unidades, podendo ainda, ceder a terceiros, os

direitos e créditos decorrentes da venda, locagdo ou arrendamento.
Administrador

BTG Pactual Servigos Financeiros O fundo é proprietdrio do Brascan Century Plaza Green Valley Commercial,
S.A. DTVM localizado na avenida Andromeda, 885, Alphaville, Cidade de Barueri, Estado de
Sdo Paulo.

Cotas Integralizadas

Valor Unitdrio da Valor Integralizado
Emissdo Quantidade de Cotas Integralizagdo (RS) Total (RS)

a 12/12/2007 5.000 100,00 500.000
22 19/09/2008 172.000 100,00 17.200.000
32 23/12/2008 57.500 100,00 5.750.000
Amortizagdo de capital Mar-Dez/2009 - - (4.600.000)
42 29/03/2010 427.500 76,55 32.725.125
Amortizagdo de capital Maio-Set/2010 (4.700.000)
52 28/03/2011 251.013 125,89 31.600.027
Amortizac¢do de capital 2011/2012 - - (10.346.447)
62 31/03/2012 31.850 100,00 3.185.000
72 Mai-Jul/2013 167.000 100,00 16.700.000
1.111.863 88.013.729

Negdcios realizados no semestre

Em dezembro de 2007 o Fundo adquiriu, a prazo, o imdvel Edificio Brascan Century Corporate valor total de RS
116.678.456,00. Sinal e parte da 22 parcela foram pagos com recursos das integralizagGes de cotas, o restante da 22 parcela foi
pago com recursos de securitizagdo de recebiveis de aluguéis futuros.

Ap0s a expedicdo do habite-se, que ocorreu em 11 de janeiro de 2012, e o efetivo recebimento do imével em 05 de abril de
2012, o fundo passou a receber a Garantia do Valor Minimo de Locagdo, que sera mantido até que o imdvel esteja 95% locado,
limitado ao prazo de 05 anos ou RS 36.0000,00 (base Dez/2007), atualizado pelo INCC até Abr/2012 e posteriormente pelo
IGPM.

Nos ultimos semestres tem sido mantido a atual politica de investimentos do Fundo.

Programa de Investimentos

N&o hd novos investimentos programados para o proximo semestre.

Conjuntura Econémica e Perspectivas

De acordo com estudo da JLL, a taxa de vacdncia de espagos de escritdrio de alto padrdo encerrou o quarto trimestre de 2015
no patamar de 23,6%. A regiGo da Barra Funda apresentou aumento de 9,23% na taxa de vacdncia principalmente devido a
entrega de duas torres corporativas, ainda pouco ocupadas, na regido. Do total de 12 regides analisadas, 6 reduziram a taxa
de vacdncia e as outras 6 sofreram com aumento da taxa. Foram elas respectivamente: Alphaville, Berrini, Centro, Faria Lima,
Moema e Vila Olimpia (redugéo) e Barra Funda, Itaim, Jardins, Marginal, Paulista e Verbo Divino (aumento).
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A média de preco do quarto trimestre foi de RS88/m?/més, valor 1,9% menor do que a média do terceiro trimestre de 2015 e
9,4% menor do que a do quarto trimestre de 2014. Hd dois anos o valor pedido de locagdo vem caindo, e ainda sem sinais de
invers@o. Novas entregas e maiores taxas de vacdncia proporcionaram este movimento. A classe AA teve uma queda de 1,6% e
a classe A de 2,2%, em relagdo ao terceiro trimestre do ano. Estas quedas no prego pedido passam a refletir melhor o cendrio
das negociagdes realizadas no periodo, onde ainda existe um grande deslocamento entre o prego pedido e o prego fechado.

A regido da Faria Lima permanece sendo a regido com preco mais alto da cidade, com média de RS 126/m?/més, sequida por
Centro, com média de RS 120/m?*/més. Paulista, Berrini e Faria Lima foram as regides que apresentaram maiores quedas, com
variagéo de -6,07%, -3,96% e -3,43% e valores médios de RS 115/m?/més, RS 92/m?/més e RS 126/m?*/més respectivamente.

O estoque de escritdrios de alto padréo foi acrescido em 123 mil m? no quarto trimestre. Com isto, o estoque total de Séo Paulo
ultrapassou os 4,5 milhées de m? A projecdo para o primeiro trimestre de 2016 é a entrega de aproximadamente 141 mil m2
Trés torres corporativas de classe AA e trés torres de classificagéo A foram entregues no periodo, nas regibes Barra Funda,
Itaim, Jardins, Marginal, Paulista e Vila Olimpia. O maior volume foram nas torres AA, que representaram 82% do estoque
entregue. Estima-se que nos proximos anos o mercado apresente uma desaceleragéo em novos langamentos e provavelmente
algumas obras posterguem um pouco suas entregas.

Fonte: JLL, On Point — Sdo Paulo —4T2015

Laudo de Avaliagdo

A tabela abaixo demonstra o valor de mercado dos ativos integrantes do patriménio do fundo, com base na ultima analise
técnica disponivel. A tabela inclui o percentual médio de desvalorizagdo apurado no periodo frente ao anterior e a data base
do laudo de avaliagdo.

Avaliador 2015 Método de Avaliacdo Data Base Valor (RS) %

Capitalizacdo da renda através do fluxo de

Cushman & Wakefield .
caixa descontado

31/Dezembro/2015 105.856.000,00 -21,88%

Indicadores Financeiros

12 Semestre 22 Semestre 12 Semestre 22 Semestre

2014 2014 2015 2015

Receitas 10.987.381 11.629.647 1.478.690 890.052
Valor Integralizado 88.013.729 88.013.729 88.013.729 88.013.729
Receitas/Investimentos ! 12,31% 13,21% 1,68% 1,01%
Rentabilidade * 8,95% 10,37% -1,15% -48,13%
Valor Patrimonial por cota 125,62 125,99 124,54 64,60
Encargos (2.997.270) (2.500.451) (2.645.625) (2.493.554)
Patriménio Liquido Médio 139.800.230 139.997.052 139.279.960 126.703.672
Encargos/Patriménio Liquido Médio 2,14% 1,79% 1,90% 1,97%

! Total das Receitas sobre o montante integralizado
% A partir de 2015: (Variacio do Patriménio Liquido + Rendimentos Distribuidos)/Patriménio Liquido anterior

Para demais informag®es financeiras, comunicados e fatos relevantes, atas, documento e outros, consultar:
https://www.btgpactual.com/home/assetmanagement.aspx/Fundosinvestimentolmobiliario

sh-contato-fundoimobiliario@btgpactual.com
Ouvidoria 0800 722 00 48 / SAC 0800 772 2827

btgpactual.com

A presente instituicio aderiu ao Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer

m Cadigo ANBIMA de Regulagdo e mecanismo de seguro ou, ainda, fJo fundo garantidor de créditos - FGC. A rentabilidade obtida no passado ndo representa
Melhores Praticas para os Fundos garantia de rentabilidade futura. E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento do fundo de investimento

ANBIMA de Investimento. pelo investidor ao aplicar seus recursos. Os investidores devem estar preparados para aceitar os riscos inerentes aos

diversos mercados em que os fundos atuam e, consequentemente, possiveis variagdes no patrimoénio investido.



