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Relatorio do auditor independente sobre as demonstracdes financeiras
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Fundo de Investimento Imobiliario - Fll BTG Pactual Fundo de Fundos
Administrado pela BTG Pactual Servi¢cos Financeiros S.A. DTVM (“Administradora do
Fundo”)

Sao Paulo - SP

Opiniao

Examinamos as demonstracdes financeiras do Fundo de Investimento Imobiliario - FIl BTG
Pactual Fundo de Fundos (“Fundo”), que compreendem o balanco patrimonial em 31 de
dezembro de 2017 e as respectivas demonstracdes do resultado, das mutagdes do

patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem como as
correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos 0s aspectos relevantes, a posi¢cao patrimonial e financeira do
Fundo de Investimento Imobiliario - FIl BTG Pactual Fundo de Fundos em 31 de dezembro
de 2017, o desempenho de suas operagdes e 0s seus fluxos de caixa para o exercicio findo
nessa data, de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil aplicaveis aos Fundos
de Investimento Imobiliarios.

Base para opiniéo

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estao descritas na
secao a seguir intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes
financeiras”. Somos independentes em relacao 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 e na
formacé&o de nossa opinido sobre essas demonstragdes financeiras e, portanto, ndo
expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos. Para cada assunto abaixo, a
descricdo de como nossa auditoria tratou 0 assunto, incluindo quaisquer comentarios sobre
os resultados de nossos procedimentos, € apresentado no contexto das demonstracdes
contabeis tomadas em conjunto.
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Nés cumprimos as responsabilidades descritas na se¢ao intitulada “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras”, incluindo aquelas em relagédo a esses
principais assuntos de auditoria. Dessa forma, nossa auditoria incluiu a condugéo de
procedimentos planejados para responder a nossa avaliacdo de riscos de distor¢des
significativas nas demonstracdes financeiras. Os resultados de nossos procedimentos,
incluindo aqueles executados para tratar os assuntos abaixo, fornecem a base para nossa
opinido de auditoria sobre as demonstracdes contabeis do Fundo.

Aplicacées em cotas de fundos de investimento imobiliario

Em 31 de dezembro de 2017 a carteira de investimentos em cotas de fundos de
investimento imobiliarios representava 77% do seu patriménio liquido e foi considerada o
investimento-chave para o atingimento da rentabilidade do Fundo. Devido a materialidade
em relacdo as demonstragdes financeiras tomadas em conjunto, a carteira de investimentos
em cotas de fundos imobiliarios foi considerada um dos principais assuntos de auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Nossos procedimentos de auditoria para abordar o risco de existéncia, titularidade e
valorizacdo dos investimentos em contas de fundos de investimento imobiliario incluiram,
entre outros:

¢ O entendimento e avaliacdo dos controles internos do Fundo, incluindo sistemas de
tecnologia relevantes e controles implementados nos processos-chave para o
processamento das transacgdes, reconciliagdes com agentes custodiantes e valorizagdo
da carteira. Para obter evidéncia sobre os principais controles externos, obtivemos e
analisamos os relatérios independentes sobre o desenho e efetividade operacional dos
controles no gestor e partes relacionadas;

e A comparacado dos precgos da carteira de ativos com cota¢des de mercado e recalculo as
posi¢cBes detidas pelo Fundo; e

¢ Conciliagédo da posicao da carteira de investimentos com o extrato do 6rgéao custodiante
dos ativos, analisando se tais relatérios conferem a propriedade dos ativos ao Fundo.

Adicionalmente, avaliamos a adequacéao das divulgacdes sobre o assunto incluidas na nota
explicativa 5.2.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados, que esta consistente com
a avaliacdo da Administracdo, consideramos aceitaveis as politicas de reconhecimento e
mensuracgdo das aplicacdes em cotas de fundos de investimento imobiliario do Fundo para
suportar os julgamentos, estimativas e informagdes incluidas no contexto das
demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.
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Distribuicao de rendimentos ao cotista

Os rendimentos destinados a distribuicdo aos cotistas do Fundo, de acordo com o art. 10 da
Lei 8.668/93, devem levar em consideracao a base de célculo descrita no Oficio-Circular
CVM n° 1/2014. Consideramos o calculo deste montante como um principal assunto de
auditoria uma vez que a base de célculo mencionada anteriormente deve ser ajustada pelas
adicOes e/ou exclusdes considerando as obrigacdes incorridas e a incorrer pelo Fundo, e
submetida a apreciacéo dos cotistas em Assembleia, conforme Oficio-Circular CVM n°
1/2015.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Nossos procedimentos incluiram, entre outros, a verificagcdo da exatiddo matematica do
célculo de rendimentos a distribuir preparado pela Administradora do Fundo e analise de
sua conformidade ao Oficio-Circular CVM n° 1/2014. Confrontamos as principais adi¢cdes e
exclusdes incluidas na base de célculo as documentagdes de suporte providas pela
Administradora e analisamos também os controles de gerenciamento de liquidez da
Administradora para o Fundo, considerando sua capacidade de honrar com suas obrigacdes
presentes de desembolsos de caixa futuros, e consequentes ajustes na base de célculo das
distribuicdes.

Como resultado destes procedimentos, identificamos ajuste de auditoria indicando
subavaliacdo da receita que compde a base de distribuicdo de rendimentos que, devida a
sua imaterialidade, ndo afetou nossa estratégia de auditoria. Dada a imaterialidade desse
ajuste sobre as demonstracdes financeiras do Fundo tomadas em conjunto, a
Administradora nédo corrigiu o referido ajuste, que nédo resultou em mudanca na nossa
estratégia de auditoria.

Adicionalmente, avaliamos a adequacéo das divulgacdes sobre o assunto incluidas pelo
Fundo na nota explicativa 7.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados, que esta consistente com
a avaliacdo da Administracao, consideramos aceitaveis a distribuicdo de rendimentos ao
cotista do Fundo derivadas da base de calculo descrita no Oficio-Circular CVM n° 1/2014
para suportar a base de calculo e informagdes incluidas no contexto das demonstracdes
financeiras tomadas em conjunto.

Responsabilidades da Administradora do Fundo pelas demonstracdes financeiras

A Administradora do Fundo é responsavel pela elaboracéo e adequada apresentacéo das
demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil
apliciveis aos Fundos de Investimentos Imobiliarios e pelos controles internos que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboracdo de demonstracdes financeiras
livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.
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Na elaboracao das demonstragdes financeiras, a Administradora do Fundo é responséavel
pela avaliacdo da capacidade de o Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel,
0s assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e 0 uso dessa base contabil
na elaboracdo das demonstracdes financeiras, a ndo ser que a Administragao pretenda
liquidar o Fundo ou cessar suas operacdes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista para
evitar o encerramento das operacoes.

O responsavel pela governanca é a Administradora do Fundo, aquele com responsabilidade
pela supervisdo do processo de elaboragcédo das demonstracées financeiras.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstragdes financeiras,
tomadas em conjunto, estao livres de distor¢do relevante, independentemente se causada
por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranga
razoavel é um alto nivel de segurancga, mas, ndo, uma garantia de que a auditoria realizada
de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectam as
eventuais distor¢gdes relevantes existentes. As distor¢ées podem ser decorrentes de fraude
ou erro e sao consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam
influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisées econémicas dos usuarios
tomadas com base nas referidas demonstrac¢des 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 demonstracdes
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 opiniéo. O risco
de ndo deteccao de distorcao relevante resultante de fraude é maior do que o
proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos,
conluio, falsificacdo, omisséo ou representagdes falsas intencionais.

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

e Avaliamos a adequacédo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contabeis e respectivas divulgacdes feitas pela Administradora do Fundo.

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

¢ Avaliamos a apresentacao geral, a estrutura e o contetdo das demonstractes
financeiras, inclusive as divulgacdes e se as demonstracdes financeiras representam as
correspondentes transagdes e 0s eventos de maneira compativel com o objetivo de
apresentacao adequada.

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

Fornecemos também aos responsaveis pela governanca declaracdo de que cumprimos com
as exigéncias éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e
comunicamos todos 0s eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar,
consideravelmente, nossa independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas
salvaguardas.

Dos assuntos que foram objeto de comunicagcdo com 0s responsaveis pela governanca,
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 divulgagéo publica do assunto, ou
guando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto nao deve ser
comunicado em nosso relatério porque as consequéncias adversas de tal comunicagao
podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicacédo para o
interesse publico.

Séo Paulo, 15 de margo de 2018.

ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S.S.
CRC-25P034519/0-6
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Contadora CRC-1SP272354/0-1




Fundo de Investimento Imobiliario - Fll BTG Pactual Fundo de Fundos

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

Balancos patrimoniais em 31 de dezembro

Em milhares de reais

Ativo Nota 2017 2016
Circulante
Aplicacgdes financeiras
De natureza néo imobiliaria
Cotas de fundo de renda fixa 5.1 27.068 5.916
De natureza imobiliaria
Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRIs 5.2 6.827 7.482
Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario - Flls 5.2 400.426 328.178
Letras de Crédito Imobiliario - LCls 5.2 68.883 3.356
Negociacao e intermediacdo de valores 2.504 71
Outros valores a receber 16.2 3.017 -
Outros créditos 1 -
508.726 345.003
N&o circulante
Realizavel ao longo prazo
Aplicagoes financeiras
De natureza imobiliaria
Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRIs 5.2 18.442 27.165
18.442 27.165
Total do ativo 527.168 372.168
Passivo Nota 2017 2016
Circulante
Rendimentos a distribuir 7 3.032 2.279
Impostos e contribuigdes a recolher 197 4
Provisdes e contas a pagar 16.3 4.798 414
Negociacao e intermediacdo de valores - 129
8.027 2.826
Total do passivo 8.027 2.826
Patrimonio liquido
Cotas integralizadas 553.924 431.715
Gastos com colocacédo de cotas (20.818) (15.859)
Reserva de contingéncias 274 575
Ajuste a valor justo de cotas de fundos imobiliarios (14.984) (48.170)
Lucros acumulados 745 1.081
Total do patriménio liquido 8 519.141 369.342
Total do passivo e patriménio liquido 527.168 372.168

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.




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

Demonstrag¢des do resultado dos exercicios findos em 31 de dezembro

Em milhares de reais, exceto o lucro liguido por cota integralizada e o valor da cota

Nota 2017 2016
Ativos financeiros de natureza imobiliaria
Receita de Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRIs 5.2 2.105 3.118
Ajuste ao valor justo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRIs 5.2 (1.666) 895
Rendimentos de cotas de fundos imobiliarios - Flls 5.2 23.493 31.017
Resultado em transacdes de cotas de fundos de investimento imobiliario - FlIs 5.2 9.827 (1.651)
Ajuste ao valor justo de cotas de fundos imobiliarios - Flls 5.2 34.100 41.793
Despesas de IRPJ de cotas de fundos de investimento imobiliario - Flls (1.649) -
Receita de letras de créditos imobiliarios - LCls 5.2 2.369 389
Resultado liquido de atividades imobiliarias 68.579 75.561
Outros ativos financeiros
Receitas de cotas de fundo de renda fixa 3.315 940
Despesas de IR sobre resgates de titulos de renda fixa 10 (641) (192)
2.674 748
Despesas operacionais
Despesas com postais 10 27) (99)
Despesa de consultoria 6el0 (5.064) (3.946)
Taxa de administracéo - Fundo 6el0 (930) (724)
Taxa de fiscalizagdo da CVM 10 (46) (55)
Outras despesas operacionais 10 (79) (98)
(6.146) (4.922)
Lucro liquido do exercicio 65.107 71.387
Quantidade de cotas integralizadas 5.949.361 4.215.895
Lucro liquido por cota integralizada - R$ 10,9435 16,9328
Valor patrimonial da cota integralizada - R$ 87,26 87,61

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




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

Demonstra¢8es das mutagdes do patriménio liquido dos exercicios findos em 31 de dezembro

Em milhares de reais

Em 31 de dezembro de 2015

Reserva de contingéncia
Lucro liquido do exercicio
Ajuste ao valor justo de cotas de fundos imobiliarios - Flls
Rendimentos apropriados

Em 31 de dezembro de 2016

Cotas de investimentos integralizadas

Gastos com colocacéo de cotas

Reserva de contingéncias

Lucro liquido do exercicio

Ajuste ao valor justo de cotas de fundos imobiliarios - FlIs
Rendimentos apropriados

Em 31 de dezembro de 2017

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstra¢ées financeiras.

Gastos com Ajuste de
Cotas colocacéo de Reserva de avaliacdo a Lucros
Nota integralizadas cotas contingéncias valor justo acumulados Total

431.715 (15.859) 112 (89.963) 1.429 327.434

- - 463 - (463) -
- - - - 71.387 71.387

5.2 - - - 41.793 (41.793) -
7 - - - - (29.479) (29.479)
8 431.715 (15.859) 575 (48.170) 1.081 369.342
122.209 - - - - 122.209
- (4.959) - - - (4.959)

- - (301) - 301 -
- - - - 65.107 65.107

5.2 - - - 33.186 (33.186) -
7 - - - - (32.558) (32.558)
8 553.924 (20.818) 274 (14.984) 745 519.141




Fundo de Investimento Imobiliario - FlIl BTG Pactual Fundo de Fundos
(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM)

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

Em milhares de reais

2017 2016
Fluxo de caixa das atividades operacionais
Pagamento de despesas de consultoria (4.927) (4.026)
Pagamento de despesas de correios 27) (99)
Pagamento de despesas de impostos e contribuicbes (2.097) (192)
Pagamento de taxa de administracéo - Fundo (904) (720)
Pagamento de taxa de fiscalizacdo da CVM (46) (55)
Recebimento de recursos (ressarcimento de impostos e contribuicdes) 4.217 -
Outros recebimentos (pagamentos) operacionais (77) (95)
Caixa liquido das atividades operacionais (3.861) (5.187)
Fluxo de caixa das atividades de investimento
Recebimento de rendimentos de cotas de fundos imobiliarios - Flls 23.493 31.017
AplicacOes e resgates de cotas de fundo de renda fixa (17.837) (2.398)
Resgates de letras de créditos imobiliarios - LCls (63.158) 603
Aquisicéo de cotas de fundos imobiliarios - Flls (94.174) (70.131)
Venda de cotas de fundos imobiliarios - FlIs 63.291 64.418
AmortizagBes de certificados de recebiveis imobilidrios - CRIs 4.829 3.717
Recebimento de juros e atualizagdo monetéria 1.971 4.346
AmortizagBes de cotas de fundos imobiliarios investidos - Flls - 3.372
Caixa liguido das atividades de investimento (81.585) 34.944
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Cotas integralizadas 122.209 -
Pagamento de custos de colocagao de cotas integralizadas (4.959) -
Rendimentos distribuidos (31.805) (29.758)
IRRF a recolher sobre rendimentos distribuidos 1 (1)
Caixa liquido das atividades de financiamento 85.446 (29.759)
Variagao liquida de caixa e equivalentes de caixa - (2)
Caixa e equivalentes de caixa - inicio do exercicio - 2
Caixa e equivalentes de caixa - fim do exercicio - -
Reconciliagédo do lucro liquido com o caixa liquido das atividades operacionais
Lucro liquido do exercicio 65.107 71.387
Acertos de reconciliacdo
Ajuste ao valor justo de certificados de recebiveis imobiliarios - CRIs 1.666 (895)
Ajuste ao valor justo de cotas de fundos imobiliarios - Flls (34.100) (41.793)
Variacdes patrimoniais
VariacOes de contas ativas relacionadas com receitas
Certificados de recebiveis imobiliarios - CRIs (2.105) (3.118)
Letras de Crédito Imobiliario - LCls (2.369) (389)
Cotas de Fundos Imobiliarios - Flls (23.493) (31.017)
Outros ativos (12.501) 903
Variacdes de contas passivas relacionadas com despesas 3.934 (265)
Caixa liguido das atividades operacionais (3.861) (5.187)

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.



Fundo de Investimento Imobiliario - FIl BTG Pactual Fundo de Fundos
(Administrado pela BTG Pactual Servigcos Financeiros S.A. DTVM)

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes financeiras em 31 de dezembro de 2017 e 2016

Em milhares de reais, exceto quando mencionado o contrario

1. Contexto operacional

O Fundo de Investimento Imobiliério - FIl BTG Pactual Fundo de Fundos ("Fundo"), administrado pela BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM, foi constituido, sob forma de
condominio fechado, em 07 de janeiro de 2010, com prazo de duragéo indeterminado, nos termos da Instrugdo CVM n° 571 de 25 de novembro de 2015 que alterou a Instrucdo CVM
n° 472 de 31 de outubro de 2008, tendo sido aprovado o seu funcionamento pela CVM em 07 de janeiro de 2010 e o inicio de suas atividades em 07 de janeiro de 2010.

O objetivo do Fundo é o investimento em empreendimentos imobiliarios, por meio da aquisicdo dos seguintes ativos ("Ativos-Alvo"), ou de direitos a eles relativos: (a) cotas de outros
Fundos de investimentos imobilidrio - preferencialmente; (b) iméveis comerciais, prontos ou em construgdo, ou outros tipos de iméveis onde poderdo ser desenvolvidos
empreendimentos comerciais, localizados em grandes centros comerciais, shopping centers, avenidas ou ruas de grande movimento (“Iméveis"), com a finalidade de venda, locagéo,
arrendamento ou exploragéo do direito de superficie das unidades comerciais, podendo, ainda, ceder a terceiros os direitos e créditos decorrentes da venda, locacéo, arrendamento e
direito de superficies dessas unidades; (c) letras hipotecérias ("LH"); (d) letras de crédito imobiliario (“LCI"); (e) certificados de recebiveis imobiliarios ("CRI"), () agdes ou cotas de
sociedades cuijo Unico propdsito se enquadre entre as atividades permitidas aos Fundos de investimentos imobiliarios.

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

O Fundo possui suas cotas negociadas na B3, sendo a Gltima negociagéo ocorrida até 31 de dezembro de 2017, realizada em 28 de dezembro de 2017, com valor da cota de R$
78,45 (setenta e oito reais e quarenta e cinco centavos) e 31 de dezembro de 2016, realizada em 29 de dezembro de 2016, com valor da cota de R$ 68,99 (sessenta e oito reais e
noventa e nove centavos).

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 Instru¢gdo CVM 516
e demais orientacdes e normas contébeis emitidas pela CVM, conforme aplicavel.

As demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2017 foram aprovadas pela administradora do Fundo em 15 de margo de 2018.
3. Resumo das principais politicas contabeis e critérios de apuragéo

A elaboragdo das demonstragdes financeiras exige que a Administracdo efetue estimativas e adote premissas que afetam os montantes dos ativos e passivos apresentados bem
como os montantes de receitas e despesas reportados para o periodo do relatério.

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

3.1 Classificacdo ativos e passivos correntes e ndo correntes

O Fundo apresenta ativos e passivos no balanco patrimonial com base na classificagéo circulante/ndo 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; (ii) for mantido principalmente para negociacéo; (iii) se espera realiza-lo dentro de 12 meses apds o periodo de
divulgacéo ou (iv) caixa e equivalentes de caixa. Todos os demais ativos séo classificados como néo circulantes. Um passivo é classificado no circulante quando: (i) se espera liquida-
lo no ciclo operacional normal dentro de 12 meses apds o periodo de divulgagdo ou (ii) ndo ha direito incondicional para diferir a liquidacédo do passivo por, pelo menos, 12 meses
apos o periodo de divulgacéo. Todos os demais passivos séo classificados como néo circulantes.

3.2 Instrumentos financeiros

a) Classificagdo dos instrumentos financeiros

1. Data de reconhecimento

Todos os ativos financeiros séo inicialmente reconhecidos na data de negociacéo.

1. Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificacéo 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 séo reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescidos do custo de transacéo, exceto nos casos em que 0s ativos
financeiros séo registrados ao valor justo por meio do resultado.

11l Classificacéo dos ativos financeiros para fins de mensuracéo

Os ativos financeiros séo incluidos, para fins de mensuragdo, 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 geragdo de
resultado no curto prazo decorrente de sua negociagao.

1V. Classificac&o dos ativos financeiros para fins de apresentacédo
Os ativos financeiros séo classificados por natureza nas seguintes rubricas do balanco patrimonial:
Disponibilidades: saldos de caixa e depositos a vista.
Cotas de fundos de investimento: instrumentos financeiros emitidos por outras entidades, com natureza de instrumentos de patrimdnio para o emissor.
b) Mensuracéo dos ativos e passivos financeiros e reconhecimento das mudancas de valor justo
Em geral, os ativos financeiros sé&o 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 s&o ajustados pelos custos de transacéo. Os ativos e passivos financeiros séo posteriormente mensurados da seguinte forma:
1. Mensuracéo dos ativos financeiros
Os ativos financeiros séo mensurados ao valor justo, sem dedugéo de custos estimados de transagao que seriam eventualmente incorridos quando de sua alienagéao.

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 transagdo em condi¢cdes 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 ("prego cotado" ou "preco de mercado").

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

Como regra geral, variagdes no valor contabil de ativos e passivos financeiros para negociagdo, sdo reconhecidas na demonstracéo do resultado, em suas respectivas contas de
origem.

3.3 Aplicagdes financeiras
Aplicacdes financeiras de natureza imobiliaria (cotas de fundos imobiliarios)

As cotas de fundos de investimento imobiliarios séo registradas ao custo de aquisi¢do, tendo o seu valor ajustado mensalmente pela variagéo no valor das cotas dos fundos investidos
do ultimo dia util de cada més, divulgadas na BM&F Bovespa - Bolsa de Valores de Mercadorias e Futuros.

Os rendimentos séo contabilizados em receita quando as cotas correspondentes sé@o consideradas “ex-direito” na bolsa de valores.
3.4 Provisdes e ativos e passivos contingentes
O Fundo, ao elaborar suas demonstracdes financeiras faz a segregacéao 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 ndo de um ou mais
eventos futuros que nédo 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 agéo judicial ou administrativa, com uma provavel saida de recursos para a liquidacdo das obriga¢es. 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 requerem divulgac&o.

Ativos contingentes: ativos originados em eventos passados e cuja existéncia dependa, e somente venha a ser confirmada pela ocorréncia ou ndo de eventos além do controle
do Fundo. N&o sédo reconhecidos no balango patrimonial ou na demonstragdo do resultado.
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3.5 Reconhecimento de receitas e despesas
As receitas e as despesas s@o apropriadas ao resultado segundo o regime contabil de competéncia.
3.6 Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa séo representados por depdsitos bancérios 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.

3.7 Estimativas e julgamentos contabeis criticos

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

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

3.8  Lucro por cota

O lucro por cota, apresentado na demonstragao de resultado, é apurado considerando-se o lucro liquido do exercicio dividido pelo total de cotas do Fundo integralizadas ao final de
cada exercicio.

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 poderdo compor a carteira do Fundo estéo sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar os compromissos de pagamento de
juros e principal de suas dividas. Eventos que afetam as condicdes financeiras dos emissores dos titulos, bem como alteragées nas condigdes econdmicas, legais e politicas que
possam comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos de precos e liquidez dos ativos desses emissores. Mudangas na percepgdo da
qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que ndo fundamentadas, poderao trazer impactos nos precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez.

4.1.2 Fatores macroecondmicos relevantes

Variaveis exégenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situagées especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica
ou financeira que modifiguem 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, poderdo afetar negativamente os precos dos ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das Cotas, bem como
resultar (a) em alongamento do exercicio de amortizagéo de Cotas e/ou de distribui¢édo dos resultados do Fundo ou (b) na liquidagdo do Fundo, o que podera ocasionar a perda, pelos
respectivos Cotistas, do valor de principal de suas aplicacdes. N&o sera devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, os Cotistas do Fundo, a Administradora e os Coordenadores,
qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razéo, (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 por
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h. outros acontecimentos politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem.

A incerteza quanto & implementacédo de mudangas 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 mobiliarios brasileiro e o mercado imobilidrio. Desta maneira, os acontecimentos futuros na economia
brasileira poderéo prejudicar as atividades do Fundo e os seus resultados, podendo inclusive vir a afetar adversamente a rentabilidade dos Cotistas.

4.1.3 Risco de alteragdo nos mercados de outros paises

O preco de mercado de valores mobiliarios emitidos no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢cdes 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 reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar
um efeito adverso sobre o preco de mercado de ativos e valores mobiliérios emitidos no Brasil, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as
Cotas. Qualquer acontecimento nesses outros paises podera prejudicar as atividades do Fundo e a negociagdo das Cotas, além de dificultar o eventual acesso do Fundo aos
mercados financeiro e de capitais em termos aceitaveis ou absolutos.

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

A legislacdo 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, poderéo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e 6rgéos reguladores nos
mercados, bem como moratérias e alteragdes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como as
condicdes para distribuicdo de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de cambio e de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a
aplicacdo de leis existentes e a interpretacdo de novas leis poderdo impactar os resultados do Fundo.

4.1.5 Risco de alteragdes tributarias e mudancas na legislacéo tributaria

Embora as regras tributarias relativas a fundos de investimento imobiliarios 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 tributério engloba o risco de perdas decorrente da criacdo de novos tributos, interpretacéo diversa da atual
sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacéao de isengdes 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 legislagdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradi¢do e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a
este tipo de operagéo 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 relagdo aos iméveis integrantes de sua
carteira, tanto no pélo ativo quanto no pélo passivo. A titulo exemplificativo, tais demandas judiciais poderiam envolver eventuais discussdes acerca do recebimento de indenizagdo
em caso de desapropriagdo dos iméveis, disputas relacionadas a auséncia de contratagdo e/ou renovacéo pelos locatarios dos iméveis dos seguros devidos nos termos dos contratos
de locacédo e a obtencdo de indenizacdo no caso de ocorréncia de sinistros envolvendo os iméveis, entre outras. Em virtude da reconhecida morosidade do sistema judiciario
brasileiro, a resolugdo de eventuais demandas judiciais pode néo ser alcangada em tempo razoavel, o que pode resultar em despesas adicionais para o Fundo, bem como em atraso
ou paralisacéo. ainda aue parcial. do desenvolvimento dos neadcios do Fundo. o aue teria um impacto na rentabilidade do Fundo.

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 dos fundos investidos e dos que garantem os recebiveis que constituem o lastro dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios que integram a carteira do Fundo
pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuagdes de pregos, cotagdes de mercado e eventuais avaliagdes realizadas em cumprimento a regulamentacéo aplicavel e/ou ao
Regulamento. Em caso de queda do valor dos iméveis, os ganhos do Fundo decorrente de eventual alienagéo dos imdveis, bem como o prego de negociacéo das Cotas no mercado
secundério poderédo ser adversamente afetados.
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4.3 Riscos relativos ao Fundo
4.3.1 Inexisténcia de garantia de eliminacdo de riscos

A realizacdo de investimentos no Fundo sujeita o investidor aos riscos aos quais o Fundo e a sua carteira estdo sujeitos, que poderdo acarretar perdas do capital investido pelos
Cotistas no Fundo. O Fundo 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 eliminagdo dos riscos aos quais esta sujeito, e, consequentemente, aos quais os Cotistas também poderéo estar sujeitos. Em condi¢des adversas de mercado, referido sistema de
gerenciamento de riscos podera ter sua eficiéncia reduzida. As eventuais perdas patrimoniais do Fundo n&o estdo limitadas ao valor do capital subscrito, de forma que os Cotistas
podem ser futuramente chamados a aportar recursos adicionais no Fundo além de seus compromissos.

4.3.2 Desempenho passado

Ao analisar quaisquer informagdes fornecidas no Prospecto e/ou em qualquer material de divulgacéo 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 ndo é indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados
similares serdo alcangados pelo Fundo no futuro. Os investimentos estéo sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitagdo, variacédo nas taxas de juros e indices de inflagéo.

4.3.3 Risco tributario

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

Ainda de acordo com a referida lei, o fundo de investimento imobiliario que aplicar recursos em empreendimentos imobiliarios que tenham como incorporador, construtor ou sécio,
cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele relacionadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das cotas emitidas pelo Fundo, sujeitam-se a
tributacéo aplicavel as pessoas juridicas, para fins de incidéncia da tributagéo corporativa cabivel (IRPJ, CSLL, Contribuicdo ao Programa de Integracédo 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 distribuigdo 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 & aliquota maxima de 20% (vinte por cento).

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

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

Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal que o beneficio fiscal de que trata serd concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas e
que 0 mesmo nao sera concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas emitidas pelo Fundo ou cujas Cotas
lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo. No entanto, mesmo que houvesse o interesse da
Administradora de criar o mercado organizado para a negociacéo das Cotas do Fundo, poderia ocorrer situagdo em que um Unico Cotista viesse a integralizar parcela substancial da
emissdo ou mesmo a totalidade das Cotas do Fundo, passando tal Cotista a deter uma posicéo expressivamente concentrada, sujeitando assim os demais Cotistas a tributacao.

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

Como os fundos de investimento imobili&rio s&o uma modalidade de investimento em desenvolvimento no mercado brasileiro, onde ainda ndo movimentam volumes significativos de
recursos, com numero reduzido de interessados em realizar negé6cios de compra e venda de cotas, seus investidores podem ter dificuldades em realizar transa¢cdes no mercado
secundério. Neste sentido, o investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento imobiliario sdo constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo o
resgate de suas cotas, sendo quando da extingdo do Fundo, fator este que pode influenciar na liquidez das cotas quando de sua eventual negociagdo no mercado secundario.

Mesmo sendo as Cotas objeto de negociagdo no mercado de bolsa, balcdo organizado e nédo organizado (particular), o investidor que adquirir as Cotas do Fundo dever& estar
consciente de que o investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo.

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

5.1 De caréater ndo imobiliario 2017 2016
(a) Cotas do BTG Pactual Capital Markets FI RF 27.068 5.914
(b) Cotas do Itati Soberano RF Simples LP FICFI - 2

27.068 5.916

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, estdo compostos por cotas do BTG Pactual Capital Markets FI RF, que é administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S/A DTVM. As
cotas ndo possuem vencimento e podem ser resgatadas a qualquer momento (liquidez diaria). A rentabilidade do BTG Pactual Capital Markets Fundo de Investimento Renda Fixa é
determinada substancialmente pelo rendimento dos titulos e valores mobiliarios investidos cuja carteira estd composta de: operagdes compromissadas, certificados de depésito
bancério e outros titulos de emisséo de instituicdes financeiras, debéntures, cotas de fundos de investimento em direitos creditérios, operacdes com swap e mercado futuro.

Em 31 de dezembro de 2016, estd composto por cotas do Ital Soberano RF Simples LP FICFI, 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 operagdes atreladas a esse indicador. A carteira do fundo serd composta exclusivamente
por titulos publicos federais e operagdes compromissadas lastreadas nestes titulos. O gestor podera realizar operacdes com derivativos para fins de protegédo. Os investimentos
realizados pelo fundo podem estar suijeitos as oscilacdes decorrentes da variacéo de precos dos titulos que compdem a carteira.

5.2  De carater imobiliario

2017 2016

(a) Cotas de fundos de investimento imobiliarios - Flls 400.426 328.178
(b) Certificado de recebiveis imobiliarios - CRIs 25.269 34.647
(c) Letras de crédito imobiliario - LCls 68.883 3.356
494.578 366.181

Circulante 476.136 339.016
Né&o circulante 18.442 27.165

Cotas de fundos de investimento imobiliarios

Cotas em Fundos de Investimentos Imobiliarios no montante de R$ 400.426 (2016 - R$ 328.178), sdo classificados como ativos financeiros para negociacéo e séo avaliadas pelo seu
respectivo valor de mercado (cotagdes obtidas no Boletim Diario de Informagdes da B3).
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Composicdo da carteira
As aplicacdes em fundos de investimento imobiliario estdo compostas como a seguir:

2017
Percentual Quantidade

Tipo de ativo das cotas de cotas Rendimentos

Fundo investido detidas detidas Valor de cota Total recebidos
CSHG JHSF Prime Offices - Fll 1) 1,98% 3.273 1.424,00 4.661 294
FIl Agua Branca 1) 9,34% 70.082 342,50 24.003 1.524
FIl Anhanguera Educacional ( *) 3) 14,87% 95.498 212,50 20.293 1.466
AESAPAR Fundo de Investimento Imobiliario - FlI [€)] 3,73% 28.072 160,04 4.493 281
Fll BB Progressivo 3) 0,02% 3.523 144,00 507 144
Fll BM Brascan Lajes Corporativas ( *) 1) 10,61% 105.945 84,45 8.947 612
FlIl BM Edificio Galeria - FIl (*) 1) 10,55% 402.190 43,80 17.616 744
FIl BTG Pactual Corporate Office Fund (*) (**) 1) 1,43% 274.697 106,00 29.118 1.865
Fll BTG Pactual Fundo de CRI (*) (**) (4) 27,47% 401.431 99,75 40.043 1.333
FIl Campus Faria Lima ( *) 1) 2,70% 4.504 2.260,00 10.179 539
Fll Cenesp - FIl (*) 1) 6,15% 181.325 99,45 18.033 814
FIl CEO Cyrela Commercial Properties ( *) 1) 9,95% 180.730 89,50 16.175 211
FIl General Shopping Ativo e Renda - FIl ) 6,77% 175.548 92,36 16.214 1.227
FIl HG Real Estate 1) 0,09% 636 1.440,00 916 761
FIl Hospital N. Sra. de Lourdes ( *) 3) 12,49% 142.930 245,00 35.018 2.367
FIl Hotel Maxinvest (*) (**) ®3) 15,16% 169.579 122,75 20.816 1.161
Kinea Rendimentos Imobiliarios Fll 4) 0,23% 64.541 102,96 6.645 26
Malls Brasil Plural Fundo de Investimento Imobili&rio ?) 1,08% 20.000 101,50 2.030 -
Fll Rio Bravo Renda Corporativa 1) - - - - 201
FIl Rio Negro 1) 2,36% 63.153 92,89 5.866 495
FIl Santander Agéncias Fdo. Invest. Imobiliario 3) 0,25% 13.929 126,99 1.769 694
SDI Logistica Rio FlI (5) 3,68% 53.010 95,93 5.085 185
Fll Shopping Jardim Sul ( *) ) 11,96% 265.962 81,06 21.559 1.534
FIl Shopping West Plaza (*) ) 13,70% 135.499 75,00 10.162 238
FIl TB Office (*) 1) 4,30% 432.582 76,79 33.218 1.136
Fll Torre Norte (*) 1) 0,22% 8.728 175,00 1.527 59
FIl VBI FL4440 (*) 1) 4,43% 95.189 103,89 9.889 936
Vinci Shopping Centers Fll ?) 0,39% 12.458 104,01 1.296 7
XP Malls Fundo de Investimento Imobiliario - Fll ) 2,36% 60.000 100,16 6.010 -
FIl XP Macaé 4) 4,30% 103.786 98,59 10.232 703
JS Real Estate Multigestéo - Fll 1) 2,79% 179.980 100,60 18.106 1.936
400.426 23.493

2016
Percentual _ Quantidade

Tipo de ativo das cotas de cotas Rendimentos

Fundo investido detidas detidas Valor de cota Total recebidos
CSHG JHSF Prime Offices - FlI 1) 1,98% 3.273 1.200,00 3.928 348
Fll Agua Branca 1) 9,35% 70.088 293,03 20.538 1.875
FIl Anhanguera Educacional ( *) [©)] 11,72% 75.280 196,99 14.829 1.712
Fll BB Progressivo 3) 0,19% 30.724 124,00 3.810 419
FIl BM Brascan Lajes Corporativas ( *) 1) 10,61% 105.945 87,00 9.217 877
FIl BM Edificio Galeria - FIl (*) 1) 10,55% 402.190 50,90 20.471 2.090
FIl BTG Pactual Corporate Office Fund (*) (**) 1) 1,43% 274.697 95,50 26.234 5534
Fll BTG Pactual Fundo de CRI (*) (**) (4) 10,62% 155.192 104,99 16.293 3.599
Fll Cenesp - FIl (*) 1) 6,15% 181.451 97,00 17.601 923
FIl CEO Cyrela Commercial Properties ( *) 1) 8,57% 155.681 67,97 10.581 8
FII Edificio Ourinvest 1) - - - - 146
FIl HG Real Estate 1) 1,26% 9.270 1.250,00 11.588 898
FIl Hospital Da Crianca ( *) [©)] - - - - 297
FIl Hospital N. Sra. de Lourdes ( *) 3) 10,34% 118.381 193,20 22.871 2.523
FIl Hotel Maxinvest (*) (**) ®3) 15,16% 169.579 118,99 20.178 874
FIl Industrial Do Brasil (5) - - - - 338
Fll Parque Dom Pedro Shopping Center ( *) ?) - - - - 173
Fll Rio Bravo Renda Corporativa 1) 15,76% 2.129.496 1,66 3.535 189
Fll Santander Agéncias Fdo. Invest. Imobiliario [€)] 1,89% 106.628 118,07 12.590 896
FIl Shopping Jardim Sul (*) ) 11,96% 265.962 74,62 19.846 2.273
FIl Shopping West Plaza (*) ) 13,70% 135.499 75,00 10.162 267
FIl TB Office (*) 1) 4,30% 432.351 63,45 27.433 1.320
Fll The One 1) - - - - 4
Fll Torre Almirante (*) 1) - - - 93
FIl Rio Negro 1) 2,80% 74.817 79,95 5.982 390
Fll Torre Norte (*) 1) 0,22% 8.728 160,00 1.396 64
FIl VBI FL4440 (*) 1) 8,71% 187.361 88,95 16.666 1.250
Fll XP Macaé 4) 2,28% 54.987 89,10 4.899 474
FIl Campus Faria Lima ( *) 1) 2,14% 3.568 1.751,00 6.248 92
JS Real Estate Multigestéo - FlI 1) 3,37% 217.181 97,99 21.282 1.071
328.178 31.017

Legendas

(*) Fundos administrados pela BTG Pactual Servigos Financeiros SA DTVM.
(**) Fundo sob gestédo da BTG Pactual Gestora de Recursos LTDA

(1) Iméveis comerciais para renda

(2) Participagdo em Shopping Centers

(3) Iméveis para renda referentes a Flats, Hospitais, Lojas Comerciais etc.
(4) Titulos e valores mobiliarios de natureza imobiliaria

(5) Condominios industriais e galpdes
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Fundo de Investimento Imobiliario - FIl BTG Pactual Fundo de Fundos
(Administrado pela BTG Pactual Servigcos Financeiros S.A. DTVM)

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes financeiras em 31 de dezembro de 2017 e 2016

Em milhares de reais, exceto quando mencionado o contrario

Movimentacéo do exercicio

Saldo em 31 de dezembro de 2015 285.637
Aquisicdo de cotas de fundos imobiliarios 70.260
Amortizagao de cotas de fundos imobiliarios (3.372)
Venda de cotas de fundos imobiliarios (64.489)
Resultado em transacdes de cotas de fundos de investimento imobiliario (1.651)
Ajuste ao valor justo 41.793
Saldo em 31 de dezembro de 2016 328.178
Aquisicédo de cotas de fundos imobiliarios 94.045
Venda de cotas de fundos imobiliarios (65.724)
Resultado em transacdes de cotas de fundos de investimento imobiliario 9.827
Ajuste ao valor justo 34.100
Saldo em 31 de dezembro de 2017 400.426

Certificado de recebiveis imobiliarios (CRIs)

Certificados de recebiveis imobiliarios no montante de R$ 25.269 (2016 - R$ 34.647), classificados como ativos financeiros para negociagéo, foram emitidos pela Brazilian Securities
Companhia de Securitizagdo, RB Capital Companhia de Securitizagdo, Apice Securitizadora Imobiliaria e PDG Securitizadora, com amortizagdes mensais de juros, atualizagdo
monetaria e principal, atualizados mensalmente com taxas praticadas no mercado. A metodologia utilizada para a marcagéo a mercado dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios
existentes na carteira na data base esta baseada no Manual de Marcacdo a Mercado do Administrador e considera as taxas praticadas pelos Market Makers desse tipo de valor
mobiliario.

Composicéo da carteira

As aplicagdes em certificados de recebiveis imobiliarios estdo compostas como a seguir:

2017

Rating de Data de Data de Indexador e Quantidade Valor de

Emissor Ativo Lastro emissao Garantias Classe e Séries Emisséo Vencimento Taxa de juros em Carteira Mercado
Brazilian Securities () 10D0018560 1) BBsf (a),(b).(c),(d) SR - S156 13/04/2010 13/12/2039  IGPM - 11,32% 22 2.481
Brazilian Securities (*) 10D0018564 (@] N/A (a),(b).(c) JR - 8157 13/04/2010 13/12/2039  IGPM - 12,00% 16 2.098
Brazilian Securities (*) 11A0027576 1) A-sf (a),(b),(c),(d) SR - S201 20/01/2011 20/12/2040 IGPM - 8,00% 40 2411
Brazilian Securities (*) 11F0031919 (@] N/A (a),(b) JR - S236 13/06/2011 13/03/2041  TR-3,07% 7 725
Brazilian Securities (*) 11F0039975 1) A-sf (a),(b),(c),(d) SR - 5247 20/06/2011 20/05/2041 IGPM - 8,00% 11 935
Brazilian Securities (*) 11H0020284 (@] A-sf (a),(b),(c),(d) SR-S253 20/08/11 20/08/2041  IGPM - 8,20% 4 432
Brazilian Securities (*) 11H0022430 1) A-sf (a),(b),(d) SR - 5255 20/08/2011 20/02/2041 IGPM - 12,50% 21 2.176
Brazilian Securities (*) 11K0018241 (@] A-sf (a),(b),(c),(d) SR -S269 20/11/2011 20/11/2041  IGPM - 8,00% 9 1.023
Brazilian Securities (*) 11L0019380 1) A-sf (a),(b),(c),(d) SR - S274 20/12/2011 20/11/2041 IGPM - 8,00% 15 1.129
RB Capital 13B0036712 (@] AA+sf (a),(b),(g),(h) SR-S86 25/02/2013 25/02/2023  IPCA - 6,00% 22 6.705
Apice 1310073866 (1) Asf (b),(e), (), () SR - S8 06/09/2013 06/04/2023  IGPM - 8,00% 12 5.154
TOTAL 179 25.269

2016

Rating de Data de Data de Indexador e Quantidade Valor de

Emissor Ativo Lastro emissao Garantias Classe e Séries Emisséao Vencimento Taxa de juros em Carteira Mercado
Brazilian Securities (*) 10D0018560 (@] BBsf (a),(b).(c),(d) SR - S156 13/04/2010 13/12/2039  IGPM - 11,32% 22 2.988
Brazilian Securities (*) 10D0018564 (@] N/A (a),(b),(c) JR - S157 13/04/2010 13/12/2039  IGPM - 12,00% 16 2.516
Brazilian Securities (*) 11A0027576 (@] A-sf (a),(b),(c),(d) SR-S201 20/01/2011 20/12/2040  IGPM - 8,00% 40 3.685
Brazilian Securities (*) 11F0031919 (@] N/A (a),(b) JR - S236 13/06/2011 13/03/2041  TR-3,07% 7 751
Brazilian Securities (*) 11F0039975 (@] A-sf (a),(b),(c),(d) SR-S247 20/06/2011 20/05/2041  IGPM - 8,00% 11 1.310
Brazilian Securities (*) 11H0020284 (@] A-sf (a),(b),(c),(d) SR-S253 20/08/11 20/08/2041  IGPM - 8,20% 4 546
Brazilian Securities (*) 11H0022430 (@] A-sf (a),(b),(d) SR - S255 20/08/2011 20/02/2041  IGPM - 12,50% 21 2.527
Brazilian Securities (*) 11K0018241 (@] A-sf (a),(b),(c),(d) SR-S269 20/11/2011 20/11/2041  IGPM - 8,00% 9 1.380
Brazilian Securities (*) 11L0019380 (@] A-sf (a),(b),(c),(d) SR-S274 20/12/2011 20/11/2041  IGPM - 8,00% 15 1.696
RB Capital 13B0036712 (@] AA+sf (a),(b),(g),(h) SR-S86 25/02/2013 25/02/2023  IPCA - 6,00% 22 7.587
Apice 1310073866 (@] A-sf (b),(e),(i),(i) SR -S8 06/09/2013 06/04/2023  IGPM - 8,00% 12 5.978
PDG 1410055096 (@] AA+sf (k) SR - S25 05/09/2014 05/07/2017 DI -4,5% 16 3.683
TOTAL 195 34.647

(*) A Brazilian Securities Companhia de Securitizagéo é parte relacionada ao administrador do Fundo.
Legendas
(1) - Lastro em financiamento imobiliario.

Regime de Garantias

(a) - Regime fiduciario (h) - Aval

(b) - Alienacao fiduciaria do imével (i) - Fundo de overcollateral

(c) - Coobrigacédo (j) - Fianga

(d) - Subordinagao (k) - Alienacéo fiduciaria de acdes
(e) - Fundo de reserva (I) - Fundo de liquidez

(f) - Contratos de financiamento (m) - Fundo de despesa

(g) - Cessdao Fiduciaria de Recebiveis (n) - Patrimdnio Separado

As informacdes sobre os referidos CRI's encontram-se disponiveis nos sites dos respectivos emissores: Brazilian Securities (www.braziliansecurities.com.br), RB Capital
(www.rbcapital.com.br), Apice Securitizadora (www.apicesec.com.br) e PDG Securitizadora (www.ri.pdg.com.br).

Composicéo por tipo de lastro e devedor

Emissor Lastro Devedor 2017 2016

PDG Securitizadora (1) Corporativo PDG - 3.683
Apice Corporativo BMG 5.154 5.978
RB Capital Varejo Shopping Lajeado 6.705 7.587
Brazilian Securities Residencial Pulverizado 13.410 17.399
25.269 34.647

(1) CRIs de emisséo da PDG Securitizadora

Em 31 de dezembro de 2016 o Fundo possuia 16 (dezesseis) Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRIs de emissdo da PDG Companhia Securitizadora (“PDG Securitizadora”).
Em 22 de fevereiro de 2017 a PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participacdes em conjunto com a PDG Securitizadora informou ao mercado sobre o ajuizamento de seu pedido de
recuperacdo judicial. Na mesma data, a administradora divulgou fato relevante informando que a administradora juntamente com a gestora trabalhou nos dltimos anos no
aperfeigoamento e reforgo das garantias dos referidos CRIs para minimizar eventual impacto da insolvéncia da PDG.
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Fundo de Investimento Imobiliario - FIl BTG Pactual Fundo de Fundos
(Administrado pela BTG Pactual Servigcos Financeiros S.A. DTVM)

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes financeiras em 31 de dezembro de 2017 e 2016

Em milhares de reais, exceto quando mencionado o contrario

Movimentacéo do exercicio
A movimentacéo ocorrida na conta de CRI's no exercicio esta descrita a seguir:

Saldo em 31 de dezembro de 2015 38.697
Receitas de Certificados de recebiveis imobiliarios (CRI) 4.013
Recebimento de juros e atualizagdo monetaria (4.346)
Amortizacao de certificados de recebiveis imobiliarios (CRI) (3.717)
Saldo em 31 de dezembro de 2016 34.647
Receitas de Certificados de recebiveis imobiliarios (CRI) 439
Baixa para outros valores a receber (3.017)
Recebimento de juros e atualizagdo monetaria (1.971)
Amortizacéo de certificados de recebiveis imobiliarios (CRI) (4.829)
Saldo em 31 de dezembro de 2017 25.269

Letras de Crédito Imobiliario - LCls

Em 31 de dezembro de 2017, correspondem a Letras de Crédito Imobiliario, classificadas como ativos financeiros para negociagédo, no montante de R$ 68.883 (2016 - R$ 3.356), com
liquidez imediata, sem descontos e remunerag@o equivalente ao percentual da variagdo dos Certificados de Depésito Interfinanceiros - CDI conforme abaixo: O valor contabil dos
titulos equivalia, aproximadamente, ao seu valor de mercado.

2017 2016

Emissor Vencimento Percentual Valor Vencimento Percentual Valor
Caixa Econdmica Federal 06/06/2018 85,00% 31.205 03/07/2017 92,00% 3.356
Banco BTG Pactual S.A 14/06/2018 95,50% 4.693
Banco ABC Brasil S.A 10/01/2018 89,00% 7.755
Banco Rodobens S.A 09/04/2018 93,00% 15.215
Banco Rodobens S.A 20/06/2018 95,00% 5.008
Banco ABC Brasil S.A 20/06/2018 92,00% 5.007

68.883 3.356
Movimentac&o do exercicio
A movimentacé&o ocorrida na conta de LCI's no periodo esta descrita a seguir:
Saldo em 31 de dezembro de 2015 3.570
Resgate de letras de crédito imobiliério e recebimento de juros (603)
Receitas de letras de crédito imobiliario 389
Saldo em 31 de dezembro de 2016 3.356
Aplicagdo em letras de crédito imobiliario e recebimento de juros 63.158
Receitas de letras de crédito imobiliario 2.369
Saldo em 31 de dezembro de 2017 68.883

6. Encargos e taxa de administracéo

A Administradora recebe por seus servigos uma taxa de administragdo equivalente a 0,150% a.a. (cento e cinquenta milésimos por cento ao ano), a razéo de 1/12 avos, aplicados
sobre o valor total dos ativos que integrarem o patrimoénio do fundo vigente no uUltimo dia Util do més anterior, observado o valor minimo de R$ 25, valor este que sera corrigido
anualmente, no més de janeiro, pela variagdo do IGP-M (indice Geral de Pregos de Mercado), apurado e divulgado pela Fundagdo Getulio Vargas - FGV, que devera ser pago
diretamente a Administradora, acrescido ainda do valor equivalente a até 0,30% (trinta centésimos por cento) ao ano a razdo de 1/12 avos, calculada (1) sobre o valor contabil do
patriménio liquido do Fundo, caso a Taxa de Administragdo; ou (2) sobre o valor de mercado do Fundo, caso a Taxa de Administracéo seja calculada sobre o valor de mercado do
Fundo: corresnondente aos servicos de escrituracdo das cotas do Fundo. incluido na Taxa de Administracdo e a ser npaao a terceiros.

O valor de despesas de taxa de administragéo reconhecido no exercicio de 2017 foi de R$ 930 (2016 - R$ 724), e é calculada e paga ao Administrador mensalmente por exercicio
vencido até o quinto dia Gtil do més subsequente ao dos servicos prestados.

A administradora contrata a BTG Pactual Gestora de Recursos Ltda (entidade ligada) como consultor de investimentos, com remuneragédo mensal de taxa de gestdo de ativos,
equivalente a 1,10% a.a. sobre o patrimonio liquido do fundo, apurado no més anterior ao da prestacdo de servigos.

O valor de despesas com consultoria imobiliaria reconhecido no exercicio de 2017 foi de R$ 5.064 (2016 - R$ 3.946), e é calculada e paga mensalmente por exercicio vencido até o
quinto dia util do més subsequente ao dos servigos prestados.

Adicionalmente, o consultor de investimentos pode receber também uma taxa de desempenho (performance fee) que serad apurada e devida ao final de cada semestre (junho e
dezembro), desde que seja apurado rendimento do Fundo superior a:

(i) 3,0% no semestre acrescida da variagdo do indice Geral de Precos do Mercado (IGPM/FGV), calculado com base nos rendimentos mensais distribuidos aos cotistas,
considerando o regime de caixa, ou seja, os rendimentos efetivamente pagos aos cotistas, calculados sobre o valor total de integralizagéo das cotas emitidas pelo Fundo, dentre os
meses anteriores ao final de cada semestre, ou seja Maio e Novembro (Taxa Semestral Elegivel), ou

(ii) 4,5% calculado com base nos rendimentos mensais distribuidos aos cotistas, considerando o regime de caixa, ou seja, os rendimentos efetivamente pagos aos cotistas, calculados
sobre o valor total de integralizagéo das cotas emitidas pelo Fundo, dentre os meses anteriores ao final de cada semestre, ou seja, Maio e Novembro (Taxa Semestral Elegivel), o que
for maior.

Nesse caso, se ao final de cada semestre for apurado rendimento superior ao estipulado nos itens i) ou ii), o que for maior, a Consultora fara jus a taxa de desempenho equivalente a
20% sobre o valor de rendimento semestral que exceder a Taxa Semestral Elegivel.

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, o Fundo néo incorreu despesa de performance fee .
7. Politica de distribuicdo dos resultados

O Fundo distribui aos seus cotistas, no minimo 95% dos resultados auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balangos semestrais encerrados em 30 de junho e
31 de dezembro de cada ano. O resultado auferido num determinado periodo é distribuido aos Cotistas, mensalmente, até o 10° (décimo dia Util) do més subsequente ao do
recebimento da receita pelo Fundo, a titulo de antecipacdo dos rendimentos do semestre a serem distribuidos, sendo que eventual saldo de resultado nédo distribuido como
antecipacéo tera a destinacéo quer lhe der a Assembleia de Geral de Cotistas.

O saldo de rendimentos a distribuir foi calculado como segue:

Rendimentos 2017 2016
Lucro liquido do exercicio 65.107 71.387
Ajuste a valor justo de aplicages em cotas de FlIs (34.100) (41.793)
Resultado néo realizado com aplicagdes em CRIs 1.248 345

Outras obrigagoes 2 3
Lucro base caixa - art. 1, p.u., da lei 8.668/93 (oficio CVM 01/2014) 32.257 29.942
Constitui¢do (reversado) de reserva para contingéncia 301 (463)
(-) Parcela dos rendimentos retidos no Fundo 301 (463)
Rendimentos apropriados 32.558 29.479
Rendimentos a distribuir (3.032) (2.279)
Rendimentos de periodos anteriores pagos no exercicio 2.279 2.558
Rendimentos liquidos pagos no exercicio 31.805 29.758
% do resultado exercicio distribuido (considerando a base de célculo apurada nos termos da lei 8.668/93) 100,93% 98,45%
Diferenca entre a distribuigdo declarada e distribuida 301 (463)

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 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$ 5,35 (cinco reais e trinta e cinco centavos) e em 2016 de R$ 7,06 (sete reais e seis centavos).



Fundo de Investimento Imobiliario - FIl BTG Pactual Fundo de Fundos
(Administrado pela BTG Pactual Servigcos Financeiros S.A. DTVM)

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes financeiras em 31 de dezembro de 2017 e 2016

Em milhares de reais, exceto quando mencionado o contrario

8. Patrimonio Liquido
8.1 Cotas integralizadas
Em 31 de dezembro de 2017 esta composto de 5.949.361 cotas (2016 - 4.215.895 cotas), com valor de 0,09311 (2016 - R$ 0,1024) cada, totalizando R$ 553.924 (2016 - R$ 431.715).

8.2 Gastos com colocacéo de cotas

Em 31 de dezembro de 2017, o Fundo incorreu em gastos no valor de R$ 4.959, e nos exercicios anteriores no valor de R$ 15.859, registrado na conta redutora do patrimdnio liquido.

8.3 Reservade contingéncia

Para arcar com as despesas extraordinarias dos ativos integrantes do patrimonio do Fundo, se houver, podera ser constituida uma reserva de contingencia. Os recursos da reserva
de contingencia serdo aplicados em cotas de fundos de aplicagéo financeira, cotas de fundos de renda fixa e/ou titulos de renda, e os rendimentos decorrentes destas aplicaces
capitalizardo o valor da reserva de contingencia. O valor da Reserva de Contingéncia sera correspondente a 1% do total dos ativos do Fundo. Para sua constitui¢do ou reposi¢ao,
caso sejam utilizados os recursos existentes na mencionada reserva, sera procedida a retengdo de até 5% do rendimento mensal apurado pelo critério de caixa, até que se atinja o
limite previsto.

O valor da reserva de contingéncia em 31 de dezembro de 2017 é de R$ 274 (2016 - R$ 575).

Durante o exercicio de 2017, o Fundo reverteu da reserva de contingéncia o valor de R$ 301 e durante o exercicio de 2016, constituiu reserva de contingéncia no valor de R$ 463).
8.4  Ajuste avalor justo de aplicagdes de natureza imobiliaria

Representa o ajuste a valor justo das cotas de fundos imobiliarios do Fundo, apurado com base no valor das cotas dos fundos investidos do Ultimo dia util de cada més, divulgadas na
B3. conforme descrito na notas 3.3 - Il. Para melhor apresentacao, ao final de cada exercicio, o valor do ajuste referente ao exercicio é apropriado do lucro liquido do exercicio para
esta rubrica contabil.

9. Retorno sobre patrimdnio liquido

Em 31 de dezembro de 2017, o retorno sobre patriménio liquido do Fundo (apurada considerando-se o lucro liquido (prejuizo) do exercicio sobre o patriménio liquido inicial do Fundo
adicionado das cotas integralizadas e deduzido das amortizagdes ocorridas no exercicio) foi positivo em 13,25% (2016 - positivo em 21,80%).

10.  Encargos debitados ao Fundo

2017 2016
Valores Percentual Valores Percentual

Despesas de IRPJ de cotas de fundos de investimento imobiliario (FII) 1.649 0,36% - 0,00%
Despesas de IR sobre resgates de titulos de renda fixa 641 0,14% 192 0,05%
Despesas com postais 27 0,01% 99 0,03%
Taxa de fiscalizagdo da CVM 46 0,01% 55 0,02%
Despesa de consultoria 5.064 1,10% 3.946 1,12%
Taxa de administragéo - Fundo 930 0,20% 724 0,21%
Despesas operacionais 79 0,02% 98 0,03%

8.436 1,84% 5.114 1,46%

Para 31 de dezembro de 2017, o percentual foi calculado sobre o patrimdnio liquido médio mensal no exercicio, no valor de R$ 460.917 (2016 - R$ 352.258).
11.  Tributacao

De acordo com a legislagdo em vigor, a Instrugdo 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 previstas para as aplicacdes financeiras das pessoas juridicas.

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

Ficam isentos do imposto de renda na fonte e na declaracdo anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelos fundos de investimento imobiliario cujas cotas sejam
admitidas a negociacéo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcéo organizado, artigo 40 da IN 1.585.
12. Demandas judiciais

Na&o ha registro de demandas judiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas, quer desses contra a administracéo do Fundo cuja probabilidade de perda para o Fundo seja possivel
ou provavel.

13.  Servigos de custddia e tesouraria

O servigo de tesouraria do Fundo é prestado pela prépria Administradora e o servigo de escrituragéo das cotas do Fundo é prestado pelo Itati Corretora de Valores S.A.
14.  Partes relacionadas

Durante o exercicio, o Fundo néo realizou transacdes com partes relacionadas, exceto aquelas descritas nas notas 5 e 6.

15. Demonstrativo ao valor justo

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

. Nivel 1 - O valor justo dos instrumentos financeiros negociados em mercados ativos é baseado nos precos de mercado, cotados na data de balangco. Um mercado é visto como ativo
se os precos cotados estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de uma Bolsa, distribuidor, corretor, grupo de industrias, servico de precificacéo, ou agéncia reguladora, e
aqueles pregos representam transagdes de mercado reais e que ocorrem regularmente 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 avaliagdo. Essas técnicas maximizam
o uso dos dados adotados pelo mercado onde esté disponivel e confiam o menos possivel nas estimativas especificas da entidade. Se todas as informacdes relevantes exigidas para
o valor justo de um instrumento forem adotadas pelo mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 2.

. Nivel 3 - Se uma ou mais informagdes relevantes nédo 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 Instrucdo CVM 516/11.

a) A tabela abaixo apresenta os ativos do Fundo mensurados pelo valor justo em 31 de dezembro de 2017:

Ativos Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado
Cotas de fundo de renda fixa 27.068 - - 27.068
Letras de Crédito Imobiliario - LCls - 68.883 - 68.883
Certificados de recebiveis imobiliarios - CRIs - 25.269 - 25.269
Cotas de fundos de investimento imobiliario - Flls 400.426 - - 400.426
Total do ativo 427.494 94.152 - 521.646

Em 31 de dezembro de 2017, as cotas de fundo de investimento renda fixa, estdo sendo apresentadas como nivel 1, pois o administrador reavaliou a classificacdo desses ativos
considerando a hierarquia do valor justo, a composigdo do seu portf6lio e o seu alto grau de liquidez .
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Em milhares de reais, exceto quando mencionado o contrario

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

Ativos Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado

Cotas de fundo de renda fixa - 5.916 - 5.916
Letras de Crédito Imobiliario - LCIs - 3.356 - 3.356
Certificados de recebiveis imobiliarios - CRIs - 34.647 - 34.647
Cotas de fundos de investimento imobilirio - Flls 328.178 - - 328.178

Total do ativo 328.178 43.919 - 372.097

A demonstragdo das mudangas no valor justo das aplicagdes financeiras estdo demonstradas na nota 5 (Aplica¢des financeiras).
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17.

Outras informacdes

Em atendimento a Instrucdo CVM n° 381, de 14 de janeiro de 2003, informamos que o Fundo, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, contratou a Ernst & Young
Auditores Independentes S.S. somente para a prestagdo de servigos de auditoria das demonstragdes financeiras, ndo tendo a referida empresa prestado qualquer outro tipo de
servigo ao Fundo.

Outros valores a receber no total de R$ 3.017 (2016 - R$ 0), referem-se a Certificados de Recebiveis Imobilidrios - CRIs serie (SR 025), cédigo do ativo 1410055096, emitida
pela PDG com vencimento em 05/07/2017.

Provisdes e contas a pagar no total de R$ 4.798 (2016 - R$ 414), referem-se substancialmente ao montante de R$ 4.217 (2016 - R$ 0) referente a devolugdo de 40 (quarenta)
de um total de 45 (quarenta e cinco) processos de restituigdo de imposto de renda sobre o lucro auferido em alienagdes de cotas de fundos de investimento imobiliario
conforme mencionado na nota 16.4.

O Fundo de Investimento Imobiliario - FIl BTG Pactual Fundo de Fundos divulgou fato relevante em 20 de dezembro de 2017, informando a seus cotistas e ao mercado em
geral, em complemento ao Fato Relevante de 21/07/2014 e ao Comunicado ao Mercado de 20/08/2014, que o Fundo recebeu nesta data o valor de R$ 4.217.485,25 (quatro
milhdes, duzentos e dezessete mil, quatrocentos e oitenta e cinco reais e vinte e cinco centavos), equivalentes a 0,82% do patrimdnio liquido do Fundo no fechamento de
novembro de 2017, referente a devolugdo de 40 (quarenta) de um total de 45 (quarenta e cinco) processos de restituicdo de imposto de renda sobre o lucro auferido em
alienacdes de cotas de fundos de investimento imobiliario, processos esses solicitados em 25/06/2015, e corrigidos a Selic até a presente data. Informamos ainda que,
considerando que a decisdo que declarou a referida restituigdo ainda pode ser objeto de revisdo pelas autoridades fiscais, manteremos o valor retido no Fundo alocado em
ativos de maior liquidez até o parecer final da Receita Federal.

O Fundo de Investimento Imobiliario - FIl BTG Pactual Fundo de Fundos divulgou fato relevante em 28 de novembro de 2017, informando a seus cotistas e ao mercado em
geral que, de acordo com deliberagéo aprovada na AGC - Assembleia Geral de Cotistas do Fundo, realizada em 29 de abril de 2016 na sede da Administradora, a qual contou
com a aprovacéo da totalidade dos cotistas presentes, solicitou a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcédo (“B3"), e teve seu pleito deferido por meio do Oficio 676/2017-DRE de 27 de
novembro de 2017, para a transferéncia do segmento de negociacéo das cotas de emissdo do Fundo do mercado de balcdo organizado para o mercado de bolsa administrado
pela B3. Este pleito foi realizado somente agora, devido ao periodo de oferta do fundo. A Administradora informa ainda que, de forma a que os cotistas tenham tempo habil
para tomarem conhecimento e se prepararem para a referida alteragéo, de acordo com o referido Oficio, a efetiva negociacéo das cotas no mercado de bolsa passaré a ocorrer
somente a partir de 01/12/2017. Com esta transferéncia, o cédigo de negociacdo do Fundo (ticker) se altera de BCFF11B para BCFF11, excluindo-se, portanto, apenas a
indicacéo de mercado de balcéo oraanizado feita por meio da letra “B”.

O Fundo de Investimento Imobiliario - FIl BTG Pactual Fundo de Fundos divulgou fato relevante em 21 de junho de 2017, informando a seus cotistas e ao mercado em geral, 0
encerramento da oferta publica de distribuicdo de 1.733.466 (um milhdo e setecentos e trinta e trés mil e quatrocentas e sessenta e seis) de cotas, com valor unitario de
R$70,50 (setenta reais e cinquenta centavos) cada, com base no valor do fechamento das cotas do Fundo no mercado secundario em 4 de janeiro de 2017, na data de emisséo
das Novas Cotas (conforme definidas no Prospecto Definitivo), qual seja, a Data de Liquidagdo do Direito de Preferéncia (conforme definido no Prospecto Definitivo) (“Data de
Emissdo”), considerando as Cotas Adicionais (conforme definidas abaixo), todas nominativas e escriturais (“Novas Cotas”) em classe e série Unica, da 62 (sexta) emissdo
(“Emiss&o”) do FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - Fll BTG PACTUAL FUNDO DE FUNDOS (“Fundo”), realizada nos termos da Instrugdo da CVM n° 472, de 31 de
outubro de 2008, conforme alterada (“Instrugdo CVM 472"), da Instrugdo CVM 400 e demais leis e regulamentacdes aplicaveis (“Oferta”), perfazendo o montante total de: R$
122.209.353.00.

O Fundo de Investimento Imobiliario - FIl BTG Pactual Fundo de Fundos divulgou fato relevante em 28 de abril de 2017, informando a seus cotistas e ao mercado, que
considerando que o volume minimo de captacdo da Oferta da 62 Emissdo de Cotas do Fundo foi atingido nos termos descritos nos documentos da Oferta, o desconto
concedido de forma voluntaria em sua remuneragéo, de 1,50% a.a. para 1,10% a.a. sobre o patrimonio liquido do Fundo, passara a vigorar de forma definitiva.

Eventos subsequentes

Ap6s 31 de dezembro de 2017 até a data da aprovacéo das demonstracdes financeiras pela administradora do Fundo, ndo ocorreram eventos que necessitam de divulgacdo
nas demonstragdes financeiras.
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