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Relatério do auditor independente sobre as
demonstracodes financeiras

Aos

Cotistas e a Administracao do

Fundo de Investimento Imobiliario Green Towers
Sao Paulo - SP

Opiniao

Examinamos as demonstragdes financeiras do Fundo de Investimento Imobiliario Green
Towers (“Fundo”) (administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios Ltda), que compreendem o balanco patrimonial em 31 de
dezembro de 2017 e as respectivas demonstragdes do resultado, das mutagdes do
patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o periodo de 13 de julho de 2017 (data do
inicio das operagbes) a 31 de dezembro de 2017, bem como as correspondentes notas
explicativas, compreendendo as politicas contabeis significativas e outras informacdes
elucidativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢cao patrimonial e financeira do
Fundo de Investimento Imobiliario Green Towers em 31 de dezembro de 2017 e 0
desempenho de suas operagdes para o periodo 13 de julho de 2017 (data do inicio das
operagdes) a 31 de dezembro de 2017, de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil aplicaveis aos fundos de investimento imobiliario.

Base para opiniao

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

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 demonstracgdes financeiras como um todo € na
formagao de nossa opinido sobre essas demonstragdes financeiras e, portanto, nao
expressamos uma opiniao separada sobre esses assuntos.



Valor justo das propriedades para investimento do Fundo

(Notas explicativas n°3e/f e n°5 a/b)

O Fundo possui ativos classificados como propriedades para investimento e agbes de
companhia fechada, que sdo mensurados e registrados pelo valor justo, com base em
laudos de avaliagao preparados por avaliadores independentes e aprovados pela
Administradora do Fundo, os quais foram elaborados considerando o método de fluxo de
caixa descontado, e envolvem diversas premissas e estimativas com elevado grau de
julgamento, tais como taxa de desconto e taxa de capitalizagdo. Devido ao fato da
determinacgao do valor justo desses investimentos estar sujeita a um maior nivel de
incerteza, por envolver premissas e julgamentos relevantes e do impacto que eventuais
mudangas nas premissas e estimativas utilizadas teriam sobre as demonstracdes
financeiras como um todo, consideramos esse assunto significativo em nossa auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:
Os nossos procedimentos de auditoria incluiram, mas nao estéo limitados a:

Com o auxilio de nossos especialistas em finangas corporativas, avaliamos a razoabilidade
€ a consisténcia dos dados e premissas utilizados na preparacéo desses laudos, tais como
fluxo de caixa descontado;

Com o auxilio de nossos especialistas em finangas corporativas, analisamos a adequagao
dos calculos matematicos incluidos em tais laudos; e

Avaliacao das divulgacdes efetuadas nas demonstragdes financeiras do Fundo.

Com base nas evidéncias obtidas por meio dos procedimentos acima resumidos,
consideramos aceitaveis os saldos das propriedades para investimento e entidades de
investimento de natureza imobiliaria, no tocante a sua mensuragao, bem como as
divulgacdes relacionadas, no contexto das demonstragdes financeiras tomadas em
conjunto, referentes ao periodo de 13 de julho de 2017 a 31 de dezembro de 2017.

Responsabilidade da administracao do Fundo pelas demonstragdes financeiras
A administragao é responsavel pela elaboragao e adequada apresentagao das
demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil
aplicaveis aos fundos de investimento imobiliarios e pelos controles internos que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboracdo de demonstracdes financeiras
livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

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



Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranga razoavel de que as demonstragdes financeiras,
tomadas em conjunto, est&o livres de distor¢ao relevante, independentemente se causada
por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranga
razoavel € um alto nivel de seguranga, mas ndo uma garantia de que a auditoria realizada
de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectam as
eventuais distorgdes relevantes existentes. As distorgdes podem ser decorrentes de fraude
ou erro e sao consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam
influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisbes econdémicas dos usuarios
tomadas com base nas referidas demonstragées financeiras.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria, exercemos julgamento profissional, e mantemos ceticismo profissional ao longo
da auditoria. Além disso:

Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢ao relevante nas demonstragdes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos
procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de
auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo detecgéo
de distorgao relevante resultante de fraude € maior do que o proveniente de erro, ja que a
fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificagdo, omissao ou
representacoes falsas intencionais.

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

Avaliamos a adequacao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis e respectivas divulgacgdes feitas pela administragao.

Concluimos sobre a adequagao do uso, pela administragdo, da base contabil de
continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe
incerteza relevante em relagcéo a eventos ou condicbes que possam levantar davida
significativa em relacdo a capacidade de continuidade operacional do Fundo. Se
concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atengao em nosso relatorio
de auditoria para as respectivas divulgagdes nas demonstragdes financeiras ou incluir
modificagdo em nossa opiniao, se as divulgagdes forem inadequadas. Nossas conclusdes
estao 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 apresentacédo geral, a estrutura e o conteudo das demonstragées financeiras,
inclusive as divulgacdes e se as demonstragdes financeiras representam as
correspondentes transacgdes e os eventos de maneira compativel com o objetivo de
apresentagao adequada

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



Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com a administragdo, determinamos
aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstragdes
financeiras do periodo corrente e que, dessa maneira, constituem os principais assuntos
de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatério de auditoria, a menos que
lei ou regulamento tenha proibido divulgag¢ao publica do assunto, ou quando, em
circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto ndo deve ser
comunicado em nosso relatério porque as consequéncias adversas de tal comunicagao
podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicagao para o
interesse publico.

S30 Paulo, 24 de abril de 2018

Contadopd CRC 1SP198502/0-8



Fundo de Investimento Imobiliario Votorantim Green Towers
(Administrado pela Votorantim Asset Management DTVM Ltda.)

Balang¢o patrimonial em 31 de dezembro de 2017
Em milhares de Reais

ATIVO 2017 % PL

Circulante
De natureza nao imobiliaria
Aplicagdes Financeiras
Cotas de Fundo de Investimento - ICVM 555 14.783 2,61

De natureza imobiliaria
Contas a receber
Aluguéis a receber 4.858 0,86

19.641 3,47

Nao Circulante
De natureza imobiliaria
Acdes de companhias fechadas

TS 07 Particpacdes 49.385 8,74

Propriedades para investimento

Imoveis para renda acabados 511.275 90,48
560.660 99,22
TOTAL DO ATIVO 580.301 102,69
PASSIVO
Circulante
Distribuicdo de rendimentos 15.138 2,68
Taxa de administragédo a pagar 65 0,01
Taxa de Auditoria e Custddia 15 -
Outras contas a pagar 3 -
15.221 2,69
TOTAL DO PASSIVO 15.221 2,69

PATRIMONIO LiQUIDO

Cotas integralizadas 455.897 80,68
Rendimentos distribuidos (24.535) (4,34)
Lucros/Prejuizos acumulados 133.718 23,66
TOTAL DO PATRIMONIO LIQUIDO 565.080 100,00
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO 580.301 102,69

As notas explicativas da administragdo séo parte integrante das demonstrac¢des financeiras.



Fundo de Investimento Imobiliario Votorantim Green Towers
(Administrado pela Votorantim Asset Management DTVM Ltda.)

Demonstragoes do resultado

Periodo de 13 de julho (data do inicio das operagdes) a 31 de dezembro de 2017
Em milhares de Reais, exceto lucro liquido por cota

Composicao do resultado do periodo

Propriedades para investimento

Receita de alugueis
Ajuste ao valor justo

Resultado liquido de propriedades para investimento

Outros ativos financeiros
Resultado de cotas de fundos de investimento

Outras despesas

Despesa de taxa de administragédo
Despesa com auditoria e custddia
Taxa de fiscalizagdo da CVM
Outras despesas

Resultado liquido do periodo
Quantidade de cotas
Lucro liquido por cota - R$

Valor patrimonial da cota - R$

As notas explicativas da administragdo sao parte integrante das demonstragées financeiras.

13/07/2017 a
__ 32017

29.149
104.960

134.109

161

161

552
(363)
(15)

(11)
(163)

133.718
4.558.970
29,33

123,949050



Fundo de Investimento Imobiliario Votorantim Green Towers
(Administrado pela Votorantim Asset Management DTVM Ltda.)

Demonstragées das mutagoes do patrimoénio liquido
Periodo de 13 de julho (data do inicio das operagdes) a 31 de dezembro de 2017

Em milhares de Reais

Cotas Rendimentos Lucros
integralizadas declarados Acumulados Total
Integralizagéo de cotas no periodo 455.897 - - 455.897
Rendimentos declarados - (24.535) - (24.535)
Resultado do periodo - - 133.718 133.718
Saldos em 31 de dezembro de 2017 455.897 (24.535) 133.718 565.080

As notas explicativas da administragédo sao parte integrante das demonstragdes financeiras.



Fundo de Investimento Imobiliario Votorantim Green Towers
(Administrado pela Votorantim Asset Management DTVM Ltda.)

Demonstragao dos fluxos de caixa - Método Direto

Periodo de 13 de julho (data do inicio das operagoes) a 31 de dezembro de 2017

Em milhares de Reais

Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais
Resultado de cotas de fundos de investimento
Recebimento de aluguel
Pagamento de Taxa de Administragdo
Pagamento de Taxa de Fiscalizagao CVM
Pagamento de Outras Despesas

Caixa Liquido das Atividades Operacionais

Fluxo de Caixa das Atividades de Investimento
Aquisi¢do da TS 07 Participagdes

Caixa Liquido das Atividades de Investimento

Fluxo de Caixa das Atividades de Financiamento
Recebimento liquido pela emissédo de cotas
Distribuigdo de rendimentos para os cotistas

Caixa Liquido das Atividades de Financiamento

Variagao dos fluxos de caixa

Caixa e equivalentes de caixa - inicio do periodo
Caixa e equivalentes de caixa - fim do periodo
Variagao liquida do caixa e equivalentes de caixa

As notas explicativas da administragao s&o parte integrante das demonstragées financeiras.
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13/07/2017 a
31/12/2017

161
24.291
(298)
(12)
(159)

23.983

(455.700)

(455.700)

455.897
(9.397)

446.500

14.783

14.783

14.783




Fundo de Investimento Imobiliario Green Towers

(Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos
e Valores Mobiliarios Ltda.)

Notas explicativas as demonstracdes financeiras

Periodo de 13 de julho (data do inicio das operacées) a 31 de dezembro de
2017

(Em milhares de Reais)

Contexto operacional

O Fundo de Investimento Imobiliario Green Towers ("Fundo") iniciou suas atividades em 13 de
julho de 2017, sob a forma de condominio fechado com prazo de duragdo indeterminado e
efetuou sua primeira integralizagdo de cotas nessa mesma data.

O objetivo do Fundo ¢ proporcionar aos cotistas rentabilidade por meio da busca de ganho de
capital decorrente da negociacdo dos ativos alvo e também por meio da obtengdo de renda
decorrente da exploragdo de ativos imobiliarios.

O Fundo ¢ destinado exclusivamente a investidores profissionais, que tenham interesse em
investimentos de longo prazo.

O Fundo esta sujeito a risco de perda substancial de seu patrimoénio liquido em caso de eventos
que acarretem o ndo pagamento dos ativos integrantes da sua carteira e/ou dos ativos que
compdem a carteira dos fundos de investimento nos quais o Fundo aplica, inclusive por forca de
intervengdo, liquidagdo, faléncia, recuperacdo judicial ou extrajudicial dos emissores de tais
ativos.

As aplicagdes realizadas pelo Fundo ndo contam com garantia da Administradora, do Gestor ou

do Fundo Garantidor de Crédito (FGC), podendo ocorrer perda total do capital investido pelos
cotistas.

Apresentacio e elaboracio das demonstracoes financeiras

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

Fundo de Investimento
Imobiliario Green Towers
Demonstracdes financeiras em
31 de dezembro de 2017

Na claboragdo dessas demonstragdes financeiras foram utilizadas premissas e estimativas de
precos para a contabilizacdo e determinagdo dos valores dos ativos e instrumentos financeiros
integrantes da carteira do Fundo. Dessa forma, quando da efetiva liquidagao financeira desses

ativos e instrumentos financeiros, os resultados auferidos poderiam vir a ser diferentes dos
estimados.

Descri¢ao das principais praticas contabeis

Apuracio do resultado

As receitas e as despesas sdo apropriadas de acordo com o regime de competéncia.
Classificacio dos instrumentos financeiros

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

Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificacdo dos instrumentos financeiros em seu reconhecimento inicial depende de suas
caracteristicas e do proposito e finalidade pelos quais os instrumentos financeiros foram
adquiridos pelo Fundo. Todos os instrumentos financeiros sdo reconhecidos inicialmente
pelo valor justo acrescidos do custo de transagdo, exceto nos casos em que 0s ativos e
passivos financeiros sdo registrados ao valor justo por meio do resultado.

Classificacdo dos ativos financeiros para fins de mensuragao

Os ativos financeiros do Fundo sdo incluidos, para fins de mensuracdo, na seguinte
categoria:

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

e Empréstimos e recebiveis: essa categoria inclui ativos financeiros nao derivativos com
pagamentos fixos ou determindveis que ndo estdo cotados em mercado ativo. Estes
investimentos sdo mensurados ao custo amortizado menos perda por ndo recuperagio,
com receita reconhecida em base de rendimento efetivo.

Classificacdo dos ativos financeiros para fins de apresentacao

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

e (aixa e equivalentes de caixa: saldos de caixa, depoésitos a vista e cotas de fundos com
liquidez imediata.

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

12



Fundo de Investimento
Imobiliario Green Towers
Demonstracdes financeiras em
31 de dezembro de 2017

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

e Aluguéis a receber: representam as rendas de alugueis a receber provenientes das
propriedades para investimento.

e Asreceitas de aluguéis sdo apropriadas mensalmente, com base no prazo de rendimento,
numero de meses de aluguel, valor do aluguel mensal e prazo de caréncia estabelecido
contratualmente.

Mensuracio dos ativos financeiros e reconhecimento das mudancas de valor justo

Em geral, os ativos financeiros sdo inicialmente reconhecidos ao valor justo, que € considerado
equivalente ao prego de transacdo. Os instrumentos financeiros ndo mensurados ao valor justo
por meio do resultado sdo ajustados pelos custos de transagdo. Os ativos financeiros sdao
posteriormente mensurados ao valor justo, sem deducdo de custos estimados de transagdo que
seriam eventualmente incorridos quando de sua alienagao.

O "valor justo" de um instrumento financeiro em uma determinada data ¢ interpretado como o
valor pelo qual ele poderia ser comprado e vendido naquela data por duas partes bem
informadas, agindo deliberadamente ¢ 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 prego que seria pago por ele em um mercado ativo, transparente e significativo
("preco cotado" ou "prego de mercado").

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

Os instrumentos financeiros ndo mensurados ao valor justo por meio do resultado sdo ajustados
pelos custos de transacao.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa s@o representados por disponibilidades em moeda nacional e
titulos e cotas de fundos de investimento com liquidez imediata que sdo utilizados pelo Fundo
para gerenciamento de seus compromissos de curto prazo. Os ativos classificados como
equivalentes de caixa sdo de curto prazo, de alta liquidez, que sdo prontamente conversiveis em
um montante conhecido de caixa e que estdo sujeitos a um insignificante risco de mudanga de
valor.

13



Fundo de Investimento
Imobiliario Green Towers
Demonstracdes financeiras em
31 de dezembro de 2017

e. Propriedades para investimento

As propriedades para investimento estdo demonstradas pelos seus respectivos valores justos, 0s
quais foram obtidos através de laudos de avaliacdo elaborados por entidades profissionais com
qualificacdo reconhecida e formalmente aprovados pela Administradora do Fundo. A variagdo
no valor justo das propriedades para investimento ¢ reconhecida na demonstragdo do resultado
do exercicio, no periodo em que referida valorizagdo ou desvalorizagdo tenha ocorrido. O valor
justo da propriedade para investimento ¢ determinado sem qualquer deducdo para custos de
transacdo em que possa incorrer por venda ou outra alienagao das mesmas, conforme item 37 do
CPC 28 - Propriedades para Investimento.

f. Acoes de companhias fechadas

As agdes detidas pelo Fundo da companhia investida sdo classificadas como um instrumento de
patrimdnio e estdo contabilizadas pelo método de valor justo, onde a mensuracao ¢ baseada em
laudo de avaliagéo.

g. Estimativa de julgamentos contabeis

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

Valor justo dos instrumentos financeiros: o valor justo dos instrumentos financeiros que nio
possuem suas cotagdes disponiveis ao mercado, por exemplo, bolsa de valores, s3o mensurados
mediante utilizagdo de técnicas de avaliacdo, sendo considerados métodos e premissas que se
baseiam principalmente nas condi¢gdes de mercado e, também, nas informagdes disponiveis, na
data das demonstragdes financeiras.

Valor justo das propriedades para investimento: conforme descrito na Nota Explicativa 3(e), o
valor justo dos imoveis para renda € obtido através de laudos de avaliagdo elaborados por
entidades profissionais com qualificagdo reconhecida, sendo utilizadas técnicas de avaliacao,
como por exemplo proje¢oes de desempenho futuro do fluxo de receitas e despesas descontados
a valor presente. As informagdes sobre referidas propriedades para investimento estdo descritas
na Nota Explicativa 5 (b)

As politicas contabeis descritas nas notas 3(b) e 3(c) apresentam, respectivamente, informagdes
detalhadas sobre " Classificacdo dos instrumentos financeiros" e "Mensuracdo dos ativos
financeiros e reconhecimento das mudangas de valor justo.

h. Demonstrativo do valor justo
O Fundo aplica o CPC 40 ¢ o artigo 7° da Instru¢do CVM n° 516/2011, para instrumentos

financeiros mensurados no balanco patrimonial pelo valor justo, o que requer divulgacdo das
mensuragdes do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuragao pelo valor justo:
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Fundo de Investimento
Imobiliario Green Towers
Demonstracdes financeiras em
31 de dezembro de 2017

Nivel 1 - O valor justo dos instrumentos financeiros negociados em mercados ativos ¢
baseado nos precos de mercado, cotados na data de balanco. Um mercado ¢ visto como
ativo se os pregos cotados estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de uma
Bolsa, distribuidor, corretor, grupo de industrias, servico de precificagdo, ou agéncia
reguladora, e aqueles precos representam transagoes de mercado reais € 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 avaliacdo. Essas técnicas maximizam o
uso dos dados adotados pelo mercado onde estd 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.

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

A classificagdo dos ativos que compdem a carteira do Fundo estdo divulgadas nas Notas
Explicativasn®4 e 5.

Passivo circulante

Demonstrado pelos valores conhecidos ou calculaveis acrescidos, quando aplicavel, dos
correspondentes encargos e variagdes monetarias.

Instrumentos financeiros de natureza niao imobiliaria

Cotas de fundo de investimento - Nivel 2 2017
Qtd Valor
justo
Votorantim Fundo de Investimento Soberano Renda Fixa 5.570.86 14.783
Total 5.570.86 14.783

Referem-se a cotas de Fundo de Investimento, possui liquidez diaria e é prontamente
conversivel em caixa e com riscos insignificantes de mudanga de valor.
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Instrumentos financeiros de natureza imobiliaria

Ac0es de Companhia Fechada

Em 31 de dezembro de 2017 a composicdo das agdes de companhias fechadas detidas pelo
Fundo era a seguinte:

Quantidade %
de acdoes Participacio RS mil
Aquisicao da TS 07 Participagdes 160.080.069 100% 455.700
(-) Transferéncia para imoveis Para renda acabados (295.620)
Ajuste a valor justo (110.695)
Valor justo das acdes de companhia fechada 49.385

O Fundo adquiriu investimento na empresa TS 07 Participagdes ¢ possui controle sobre a
investida. A TS 07 Participa¢des ¢ uma sociedade por agdes de capital fechado, e tem sede na
Cidade de Brasilia, Estado Distrito Federal, SAUN - Setor de Autarquias Norte, Quadra 5, Lote
B, e tem por objetivo social a propriedade, a incorporagdo imobiliaria e a alienacdo das futuras
unidades auténomas de um projeto imobilidrio a ser desenvolvido no imovel localizado na
Cidade de Brasilia.

A apuragdo do valor justo para a TS 07 Participagdes ¢ feita com base em laudo de avaliacao.
Para a execucao desse servigo foi contratada a empresa Ernst & Young Assessoria Empresarial
Ltda (EY). A empresa EY ¢é lider global em servigos de auditoria, impostos, transagdes
corporativas e consultoria.

Foi adotado especificamente o fluxo de caixa descontado onde abrangeu um horizonte de nove
anos ¢ 1 més. De 1 de dezembro de 2017 a 31 de dezembro de 2026 e perpetuidade. A taxa de
crescimento na perpetuidade de 4,0% conforme expectativas para a inflagdo brasileira (IPCA)
de longo-prazo, divulgada pelo BACEN.

A taxa de desconto (CAPM) variavel médio de 10,6% em reais em termos nominais, ou seja,
considerando o efeito da inflagdo, variando de acordo com a alavancagem da Empresa; ¢ os
ajustes de ativos e passivos ndo operacionais resultaram em um ajuste de R$ 20,6 milhdes para
o FII Green Towers (controlador) e R$ 2,2 milhdes para a TS 07. Quando observados, foram
tratados a parte e adicionados/subtraidos do valor presente dos fluxos de caixa e perpetuidade,
impactando no valor do FII Green Towers.
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Pelo Instrumento Particular de 26* Alteragdo e Consolida¢do do Contrato Social da TS-7,
firmado em 28 de junho de 2017, devidamente arquivada na Junta Comercial do Distrito Federal
sob 0 n° 20170904725, em sessdo de 13 de novembro de 2017, os sécios da TS-7 decidiram
formalizar a redu¢do do capital social da TS-7, de R$ 334.828 (trezentos e trinta e quatro
milhdes, oitocentos e vinte e sete mil, novecentos e cinquenta e trés reais), dividido em 334.828
(trezentas e trinta e quatro milhdes, oitocentas e vinte e sete mil, novecentas e cinquenta e trés)
quotas com valor nominal de R$ 1,00 (um real) cada, para R$ 39.208 (trinta e nove milhdes,
duzentos e oito mil e vinte e dois reais), ou seja, uma redugcdo de R$ 295.620 (duzentos e
noventa e cinco milhdes, seiscentos e dezenove mil, novecentos e trinta e um reais), mediante a
extingdo de 295.620 (duzentas e noventa e cinco milhdes, seiscentas e dezenove mil, novecentas
¢ trinta € uma) quotas, tendo em vista que o capital social da TS-7 era excessivo ao objeto da
sociedade, nos termos do artigo 1.082, inciso II, do Cédigo Civil. Paragrafo Segundo: A
totalidade da redugdo de capital e, consequentemente, das quotas extintas foram aplicadas contra
quotas de titularidade do FII Green Towers. Em contrapartida a extingao das 295.620 (duzentas
e noventa e cinco milhdes, seiscentas e dezenove mil, novecentas e trinta e uma) quotas, no
valor de R$ 295.620 (duzentas e noventa ¢ cinco milhdes, seiscentos e dezenove mil,
novecentos e trinta e um reais), a TS-7 transferiu em pagamento em razdo da reducao do capital
social da TS-7, ao FII Green Towers a propriedade das fragdes ideais equivalentes a (i) 85%
(oitenta e cinco por cento) de cada uma das unidades autonomas integrantes da Torre I e (ii)
42,5% (quarenta e dois virgula cinco por cento) de cada uma das unidades auténomas
integrantes da Torre I, ambas do empreendimento imobilidrio denominado Green Towers.

Propriedade para investimento

As propriedades para investimento que compdem a carteira do Fundo em 31 de dezembro de
2017 sao:

Descri¢do: Condominio Green Towers Brasilia
Localizagdo: Setor de Autarquias, Quadra 5, Lote B
Bairro: Asa Norte

Cidade /UF: Brasilia / DF

Area Construida: 163.078,86 m?

Area Locavel: 86.500 m?

Composi¢ao: 3 torres de escritdrios

Andares: 18 andares

Subsolos: 5 subsolos

Praca de alimentagao e heliponto

Composicao do imovel:

Torre I e Torre 11 295.620
Ajuste a valor justo 215.655
Valor justo dos imdveis para renda 511.275

A apuracdo do valor justo das propriedades para investimento ¢ feita com base em laudo de
avaliacdo. Para a execugdo desse servico foi contratada a empresa Jones Lang LaSalle Ltda
(JLL). A empresa JLL ¢ lider na prestacdo de servigos, especializada em imoveis e gestdo de
investimentos, oferecendo servicos de qualidade, colaboragéo e confianga.
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Foram adotadas as metodologias usuais de avaliagdo de ativos, notadamente o método da renda
na sua variante de valor econdmico por fluxo de caixa descontado para a defini¢do dos valores
referenciais e indicadores, com apoio e afericdo através do método comparativo para a
determinagdo de valores parciais, como o valor locativo e de venda para investidores. Para o
periodo de andlise o Fluxo de caixa descontado abrangeu um horizonte de dez anos. Para o
estabelecimento das taxas de desconto e cap rate de saida foram considerados fatores de riscos
como indicadores macroeconomicos, redugdo consistente da taxa basica de juros (Selic),
recuperagdo econdmica por trés trimestres consecutivos e indice de inflagdo (IPCA - IBGE)
controlada e diminuig¢@o na possibilidade de vacéncia, onde a maior probabilidade de o contrato
de locagdo em vigor ser renovado.

Foi adotada a taxa de desconto de 11,00% a.a., composta por terminal cap rate de 9,00% a.a. E
comissdo de venda de 2,00% a.a. O laudo de avaliacdo foi embasado nas diretrizes nas normas
ABNT, NBR 14653-1, NBR 14653-2 ¢ NBR 14653-4.

Na avaliagdo do valor justo das a¢des de companhia fechada e das propriedades para
investimento, foi considerado a razoabilidade entre as premissas utilizadas no laudo da EY e da
JLL.

Aluguel

Representam as rendas de aluguéis a receber provenientes das propriedades para investimento.

No periodo de 13 de julho (data do inicio das operagdes) a 31 de dezembro de 2017, o total das
receitas com aluguéis no montante de R$ 29.149 esta apresentada na demonstracao de resultado
do periodo em “Propriedades para Investimento - Receita de aluguéis”.

O contrato de locag@o possui como locatario o Banco do Brasil S.A. conforme o 10° aditamento
ao instrumento particular de locagdo datado de 31 de outubro de 2013, decorrente do processo
de dispensa de licitagdo n°® 2013/0133-L, realizado em conformidade com a Lei n° 8.666/93,
onde os aluguéis mensais referente a Torre I e II serdo distribuida entre os locadores, sendo que
85% e 42,5% respectivamente, serdo para o FII Green Towers e o restante serdo distribuidos
entre os demais locadores.

O prazo do contrato sera de 60 meses e a renovag@o sera em 01 de novembro de 2018, tendo
como indice de reajuste o IGP-M.

Gerenciamento de risco
As principais praticas de gerenciamento de riscos adotadas pelo Fundo, sdo:

Mercado

Risco de mercado € o risco derivado da variagdo nos precos dos ativos dos fundos. Tal risco ¢é
monitorado diariamente, com base na posi¢do de fechamento de cada fundo. As medidas
utilizadas para monitorar e controlar o risco dos fundos sdo VaR (Value at Risk) e cenarios de
estresse. Tais medidas sdo ideais na analise de risco de curto prazo, em especial para ativos
liquidos, e por isso sdo indicadas para carteiras de fundos de investimento e Tesouraria de
bancos.
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Crédito

Risco de crédito ¢ aquele em que podemos incorrer em perdas patrimoniais ou de principal
ocasionada pela dificuldade de uma contraparte honrar seus compromissos. A avaliagdo de
crédito esta pautada por uma criteriosa analise e gerenciamento de riscos inerentes a atividade
de concessdao de crédito. Este processo, claramente definido, contribuird para minimizar
eventuais conflitos de interesse que possam ocorrer na aquisi¢do e gestdo do risco de crédito.

A analise consiste, em geral, na avaliagdo da capacidade de pagamento do devedor, estrutura da
operagdo e suas garantias, remuneracao do ativo, fluxo previsto de amortizagdo dos ativos, fluxo
previsto de recebiveis lastro dos ativos, instrumentos legais, pardmetros de classificagdo de
risco, se houver, e outros riscos envolvidos na respectiva aquisi¢ao.

Liquidez

Risco de liquidez ¢ aquele em que podemos ter dificuldades de caixa para honrar compromissos
assumidos, tais como resgates de investimentos, ou ainda incorrer em prejuizos ao ter de
liquidar posi¢des em ativos de liquidez reduzida, através de impacto direto e relevante no preco
do ativo, ou ndo conseguir gerar caixa com a venda de determinado ativo sem mercado
profundo. O monitoramento do caixa de cada fundo é realizado pelo sistema proprietario da
Votorantim Asset Management DTVM Ltda., que controla todo fluxo de caixa dos fundos,
vencimentos dos ativos, ¢ necessidades de caixa (via relagdo aplica¢do x resgate de cotistas). E
através deste mesmo sistema que ¢ feita a zeragem dos caixas, de forma a maximizar o retorno
do mesmo.

A liquidez dos ativos financeiros negociados ¢ monitorada pela equipe de Risco da Votorantim
Asset Management DTVM Ltda., diariamente, utilizando critérios diferenciados para cada tipo
de mercado e ativo. Tal andlise leva em conta as posi¢des dos ativos em cada fundo e em termos
consolidados para a Votorantim Asset Management DTVM Ltda., ou seja, determinados ativos
podem ndo apresentar risco de liquidez por sua posi¢do em um uUnico fundo, mas sim se
considerarmos as posicdes em todos os fundos administrados pela Votorantim Asset
Management DTVM Ltda.

Instrumentos financeiros derivativos

O Fundo ndo operou com instrumentos financeiros derivativos no periodo.

Politica de distribuicao dos resultados
A Administradora do Fundo ¢ a responsavel pelos calculos de rendimentos a distribuir aos
cotistas.

De acordo com o Art. 10, paragrafo tinico, da Lei 8.668/93 e o Oficio Circular CVM/SIN n°
01/2014, o Fundo deve distribuir a seus cotistas, no minimo, 95% 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.
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Os rendimentos auferidos no semestre serdo distribuidos aos cotistas, mensalmente, sempre no
10° (décimo) dia 1til do més subsequente ao do recebimento dos recursos pelo Fundo, a titulo de
antecipacao dos rendimentos do semestre a serem distribuidos, sendo que, eventual saldo de
resultado ndo distribuido como antecipagdo sera pago no prazo maximo de 10 dias Uteis apos a
realizagdo da Assembleia Geral Ordinaria de cotistas, podendo referido saldo ter outra
destinag@o dada pela Assembleia Geral Ordinaria de cotistas, com base em eventual proposta e
justificativa apresentada pela Administradora.

Os rendimentos distribuidos no periodo foram calculados considerando a seguinte base de
calculo:

Caixa Liquido das Atividades Operacionais 22.574
95% dos resultados liquidos 21.445
Rendimentos declarados 24.535
Rendimentos distribuidos 9.397
Rendimentos a distribuir 15.138

Rentabilidade do Fundo

A rentabilidade do Fundo no periodo de 13 de julho (data do inicio das operagdes) a 31
dezembro de 2017 foi de 23,95%.

Patrimonio liquido

a. Cotas de investimento

Em 31 de dezembro de 2017 esta composto por 4.558.970 cotas com valor unitario de R$
123,949050 totalizando um patrim6nio liquido R$ 565.080. As cotas do Fundo sdo
representadas por uma Unica classe com prazo de duracao indeterminado.

b. Emissoes, resgates e distribuicbes de cotas

Fica autorizada a emissdo de, no méximo, 10.000.000 (dez milhdes) de cotas, até o montante
total de R$ 1.000.000 (um bilhdo de reais), em uma ou mais séries, a critério da Administradora.

Para fins da primeira emissdo de cotas, sera considerado o valor de R$ 100 (cem reais) por cota.

Nas emissoOes subsequentes, sera considerado o valor da cota apurada pela Administradora no
dia da efetiva integralizagdo das cotas.
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No periodo de 13 de julho (data de inicio das operagdes) a 31 de dezembro de 2017 houve cotas
integralizadas:

Data Cotas integralizadas
13/07/2017 455.700
18/07/2017 197
Total 455.897

As cotas do Fundo somente serdo resgatadas ao término do prazo de duragdo do Fundo ou
quando da sua liquidagdo, quando assim determinada pela Assembleia Geral de Cotistas ou pela
Administradora, nas hipoteses legais.

A distribuicdo das cotas serd realizada pela Administradora por meio de oferta publica,
registrada ou ndo, em regime de melhores esforgos, sendo facultada a contratacéo de instituigoes
participantes do sistema de distribui¢ao para auxiliar na colocagdo das cotas. A Administradora
podera contratar, caso entenda necessario, o servigo de formador de mercado.

Tributacio

O Fundo, conforme legislagdo em vigor ¢ isento de impostos, inclusive de imposto de renda,
que so incide sobre as receitas de aplicagdes financeiras de acordo com o artigo 28 da Instrugéo
Normativa RFB 1022 de 5 de abril de 2010, parcialmente compensaveis quando da distribui¢ao
de rendimentos aos cotistas, que estdo sujeitos a incidéncia do Imposto de Renda Retido na
Fonte - IRRF a aliquota de 20%.

De acordo com artigo n° 32 da referida Instrugdo Normativa, os rendimentos distribuidos pelos
Fundos de investimento imobiliario, cujas cotas sejam admitidas a negociagdo exclusivamente
em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado ficam isentos de imposto de renda
recolhidos na fonte e declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas, limitadas pelos dispositivos
da legislagdo em vigor.

Politica de divulgacio de informacdes

A Administradora informard aos titulares das Cotas, imediatamente, qualquer ato ou fato
relevante relativo ao Fundo, de modo a garantir ao cotista acesso as informag¢des que possam,
direta ou indiretamente, influenciar a decisao do cotista quanto a permanéncia no Fundo.

21



14

15

16

Fundo de Investimento
Imobiliario Green Towers
Demonstracdes financeiras em
31 de dezembro de 2017

Taxa de administracio

A Administradora recebe, pelos servigos de administragdo e gestdo do Fundo, a remuneragio
equivalente a 0,17% (dezessete centésimos por cento ao ano), apurado sobre o valor do
patriménio liquido do Fundo, com um minimo mensal de R$ 40 (quarenta mil reais) atualizado,
anualmente, pela variagdo positiva do IPCA/IBGE.

Caso venha a ser realizada uma oferta publica secundaria das cotas. A Administradora passara a
receber uma taxa de administragdo equivalente a 0,25% (vinte e cinco centésimos por cento ao
ano), sobre (i) o valor de mercado do Fundo, calculado com base na média didria da cotacdo de
fechamento das cotas de emiss@o do Fundo no més anterior ao do pagamento da remuneragio,
caso referidas cotas tenham integrado ou passado a integrar, nesse periodo, indice de mercado,
conforme definido na regulamentacdo aplicavel aos fundos de investimento em indices de
mercado, cuja metodologia preveja critérios de inclusdo que considerem a liquidez das cotas e
critérios de ponderagdo que considerem o volume financeiro das cotas emitidas pelo Fundo; ou
(ii) caso as cotas do Fundo deixem de integrar o indice, sobre o patriménio Liquido do Fundo;
em ambas as situacgdes, a taxa de administra¢do tera um minimo mensal de R$ 63 (sessenta e
dois mil e quinhentos reais) atualizados, anualmente, pela variagdo positiva do IPCA/IBGE.

A Taxa de Administragdo e Gestdo ¢ calculada e provisionada diariamente sobre o valor do
patriménio liquido do Fundo, na base de 252 dias, e paga mensalmente até o 5° dia util ao

encerramento do més subsequente ao seu vencimento.

A despesa correspondente, no montante de R$ 363 estd apresentada na Demonstragdo do
Resultado em "Outras despesas - Despesa de taxa de administragdo".

Custodia dos titulos da carteira

As cotas de fundos de investimento estdo registradas na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo ou com
os administradores e as acdes de companhias fechadas estdo registradas no Livro da Companhia.

No periodo de 13 de julho (data de inicio das operagdes) a 31 de dezembro de 2017 ndo houve
despesa de custodia.

Servicos de Custdodia, Administracio e Gestiao
Os servigos de gestdo, custddia, tesouraria, controle e processamento dos titulos e valores
mobiliarios e outros ativos integrantes da carteira de investimento e de escrituragdo da emissao e

resgate de cotas do Fundo sdo prestados pela Votorantim Asset Management Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
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Operacoes com empresas ligadas a Administradora/Gestora

O Fundo ndo possui titulos de emissdo com empresas ligadas a Administradora/Gestora em 31
de dezembro de 2017.

O Fundo ndo operou com corretora ligada a Administradora/Gestora no exercicio.

Demandas judiciais

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

Informacio adicional

Independéncia do auditor

Em atendimento a Instru¢do CVM n° 381, de 14 de janeiro de 2003, informamos que o Fundo,
no exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, contratou a KPMG Auditores Independentes
somente para a prestagdo de servigos de auditoria das demonstra¢des financeiras, ndo tendo a
referida empresa prestado qualquer outro tipo de servigo ao Fundo.

Informacoes sobre transacées com partes relacionadas

Conforme Instrug¢do CVM n°® 514 de 27 de dezembro de 2011, foram realizadas as seguintes
transagdes entre o Fundo e a Administradora, Gestora ou parte a eles relacionada no exercicio
conforme abaixo:

Transacio com parte relacionada | Total Parte relacionada
Despesa com taxa de Administracdo | R$ 363 Administradora/Gestora
* ok 3k
Robert John Van Dijk Karen Miyazaki
Diretor Contadora CRC 1SP26221/0-1
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