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Relatério do auditor independente sobre as demonstragdes financeiras

Aos Cotistas e a Administradora do

XP Hotéis Fundo de Investimento Imobilidrio - Fll (Administrado pela Genial Investimentos
Corretora de Valores Mobiliarios S.A..)

Séo Paulo — SP

Opinido

Examinamos as demonstracdes financeiras do XP Hotéis Fundo de Investimento Imobiliario - FlI
(“Fundo”), que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2021 e as respectivas
demonstragfes do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o
exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo
das principais politicas contébeis.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira do XP Hotéis Fundo de
Investimento Imobiliario - FIl em 31 de dezembro de 2021, o desempenho de suas operagdes e
os seus fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil aplicaveis aos Fundos de Investimento Imobiliarios.

Base para opinido

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na se¢éo a seguir,
intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrac¢des financeiras”. Somos
independentes em relacdo ao Fundo, de acordo com 0s principios éticos relevantes previstos no
Cadigo de Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho
Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais responsabilidades éticas de acordo com
essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opiniéo.

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram os
mais significativos em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no
contexto de nossa auditoria das demonstracdes financeiras como um todo e na formacéo de
nossa opinido sobre essas demonstracdes financeiras e, portanto, ndo expressamos uma opiniao
separada sobre esses assuntos. Para o assunto abaixo, a descricdo de como nossa auditoria
tratou 0 assunto, incluindo quaisquer comentérios sobre os resultados de nossos procedimentos,
€ apresentado no contexto das demonstrag@es financeiras tomadas em conjunto.

NG6s cumprimos as responsabilidades descritas na se¢éo intitulada “Responsabilidades do auditor
do Fundo pelas demonstracdes financeiras”, incluindo aquelas em relagéo a esses principais
assuntos de auditoria. Dessa forma, nossa auditoria incluiu a conducdo de procedimentos
planejados para responder a nossa avaliagéo de riscos de distor¢des significativas nas
demonstragdes financeiras. Os resultados de nossos procedimentos, incluindo aqueles
executados para tratar o assunto abaixo, fornecem a base para nossa opinido de auditoria sobre
as demonstracdes financeiras do Fundo.
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Avaliacdo de determinacdo do valor justo da propriedade para investimento

Conforme apresentado nas notas explicativas n° 3.e e 5, a propriedade para investimento no
montante de R$ 308.900 mil que representava 86,37% do patrimdnio liquido do Fundo, é
registrada pelo valor justo. Considerando o impacto direto na mensuragéo no resultado aferido
pelo Fundo e devido & materialidade no contexto das demonstracdes financeiras tomadas em
conjunto, a propriedade para investimento foi considerada um principal assunto de auditoria.

Como nossa auditoria conduziu o assunto

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros, o envolvimento de especialistas em
avaliacéo para nos auxiliar na revisdo da metodologia e dos modelos utilizados na mensuragéo do
valor justo da propriedade para investimento, incluindo a razoabilidade das premissas utilizadas,
analisando também a exatiddo dos dados sobre os fluxos de caixas fornecidos pela
Administradora do Fundo. Analisamos informagfes que pudessem contradizer as premissas mais
significativas e as metodologias selecionadas, além de avaliar a objetividade e competéncia da
Administradora do Fundo.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados sobre a propriedade para
investimento, que esta consistente com a avaliacdo da Administracdo, consideramos que 0s
critérios e premissas adotados pela Administragdo séo aceitaveis, no contexto das demonstracdes
financeiras tomadas em conjunto.

Responsabilidades da Administradora do Fundo pelas demonstracdes financeiras

A Administradora do Fundo é responséavel pela elaboracédo e adequada apresentagéo das
demonstragdes financeiras de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos
Fundos de Investimento Imobiliarios e pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboracdo de demonstragdes financeiras livres de distorcdo
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstracdes financeiras, a Administradora do Fundo é responséavel pela
avaliacdo da capacidade de o Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os
assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e 0 uso dessa base contabil na
elaboragéo das demonstracgdes financeiras, a ndo ser que a Administradora do Fundo pretenda
liquidar o Fundo ou cessar suas operacoes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista para evitar
0 encerramento das operacoes.

A responsavel pela governanca do Fundo € a Administradora do Fundo, aquela com
responsabilidade pela supervisdo do processo de elaboracdo das demonstraces financeiras.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstragdes financeiras, tomadas
em conjunto, estéo livres de distor¢do relevante, independentemente se causada por fraude ou
erro, e emitir relatrio de auditoria contendo nossa opinido. Segurancga razoavel € um alto nivel de
seguranca, mas ndo uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas
brasileiras e internacionais de auditoria sempre detecta as eventuais distor¢oes relevantes
existentes. As distor¢cdes podem ser decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas relevantes
quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel,
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as decisdes econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas demonstracées
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¢éo relevante nas demonstragdes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos
de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtivemos evidéncia de auditoria apropriada
e suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo deteccdo de distorgdo 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, omissdo ou representacoes falsas
intencionais.

o Obtivemos 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 divulgacges feitas pela Administradora do Fundo.

¢ Concluimos sobre a adequagéo do uso, pela administracéo, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em
relacéo a eventos ou condi¢Bes que possam levantar duvida significativa em relacdo a
capacidade de continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza
relevante, devemos chamar atencdo em nosso relatorio de auditoria para as respectivas
divulgacdes nas demonstracdes financeiras ou incluir modificacdo em nossa opinido, se as
divulgacdes forem inadequadas. Nossas conclusfes estdo fundamentadas nas evidéncias de
auditoria obtidas até a data de nosso relatorio. Todavia, eventos ou condi¢cfes futuras podem
levar o Fundo a ndo mais se manter em continuidade operacional.

¢ Avaliamos a apresentagdo geral, a estrutura e o contetido das demonstragdes financeiras,
inclusive as divulgacgdes e se as demonstracdes financeiras representam as correspondentes
transacoes e os eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacdo adequada.

Comunicamo-nos com 0s responsaveis pela governanca a respeito, entre outros aspectos, do
alcance e da época dos trabalhos de auditoria planejados e das constatagfes significativas de
auditoria, inclusive as deficiéncias significativas nos controles internos que eventualmente tenham
sido identificadas 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 os eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa
independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.

Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com 0s responsaveis pela governanca,
determinamos aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das
demonstragfes financeiras do exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os principais
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assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatério de auditoria, a menos que
lei ou regulamento tenha proibido divulgac¢éo 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 comunica¢éo podem, dentro de uma perspectiva
razoavel, superar os beneficios da comunicacéo para o interesse publico.

Séo Paulo, 25 de margo de 2022.

ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S.S.
CRC 2SP034519/0-6
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Emerson Morelli
Contador CRC-1SP249401/0-4



XP Hotéis Fundo de Investimento Imobiliario — Fll
CNPJ: 18.308.516/0001-63
(Administrado pela Genial Investimentos Corretora de Valores Mobiliarios S.A. - CNPJ: 27.652.684/0001-62)

Balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2021 e 2020
(Em milhares de Reais)

31/12/2021 % PL  31/12/2020 %PL

Ativo Nota
Circulante
Disponibilidades 1 - 2 -
Ativos financeiros
Cotas Qe fundo de investimento de 1.620 0.45 859 0.26
renda fixa
Adiantamento as operacdes 6 4.357 1,22 5.652 1,71
Outros valores a receber - - 364 0,11
Total do circulante 5.978 1,67 6.877 2,08
Nao circulante
Investimentos
Participacdes societérias 5 42.900 11,99 39.600 11,95
Propriedades para investimento
Imoéveis acabados 5 308.900 86,37 285.000 86,03
Total do ndo circulante 351.800 98,36 324.600 97,98
Total do ativo 357.778 100,03 331.477 100,06
Passivo
Circulante
Distribuicdo de rendimentos a pagar - - - -
Auditoria e custddia 10 - 21 0,01
Taxa de administragcéo 19 94 0,03 35 0,01
Taxa de gestao - - 77 0,02
Outros valores a pagar 1 - 57 0,02
Total do circulante 105 0,03 190 0,06
Patriménio liquido
Cotas integralizadas 381.298 106,61 381.298 115,10
Gastos colocacao de cotas (3.981) (1,12) (3.632) (1,10)
Ajuste a valor justo (18.457)  (5,16) (45.498) (13,73)
Lucros acumulados (1.187) (0,33) (881) (0,27)
Total do patriménio liquido 357.673 100,00 331.287 100,00
Total do passivo e patriménio liquido 357.778 100,03 331.477 100,06

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes financeiras.



XP Hotéis Fundo de Investimento Imobiliario — Fll
CNPJ: 18.308.516/0001-63

(Administrado pela Genial Investimentos Corretora de Valores Mobiliarios S.A. - CNPJ:
27.652.684/0001-62)

Demonstracao do resultado
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020
(Em milhares de Reais, exceto o resultado liquido por cota)

Composicao do resultado do periodo Nota 2021 2020
Investimentos de natureza imobiliaria
Receitas de aluguéis 747 993
Dividendos de participacdes societarias - 816
Ajuste ao valor justo 5 27.041 (143.319)
Resultad(_) I|qu_|(;I9 com investimentos de 27 788 (141.510)
natureza imobiliaria
Receitas com fundos de investimento 71 35
Receita com cotas de fundo de renda fixa 71 35
Outras receitas/despesas (1.124) (1.447)
Taxa de administragao 15 (303) (418)
Taxa de gestéo 15 - (77)
Auditoria e custddia (203) (263)
Taxa de fiscalizacao (48) (369)
Despesas tributarias (16) (4)
Consultoria juridica (131) (52)
Despesas com consultoria (102) (162)
Outras despesas operacionais (398) (102)
Reversao da taxa de gestéao 77 -
Resultado liquido do periodo 26.735 (142.922)

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes financeiras.



XP Hotéis Fundo de Investimento Imobiliario — Fll
CNPJ: 18.308.516/0001-63

(Administrado pela Genial Investimentos Corretora de Valores Mobiliarios S.A. - CNPJ: 27.652.684/0001-62)

Demonstracdo das mutag¢des do patriménio liquido
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020
(Em milhares de Reais)

Nota

Saldos em 31 de dezembro de 2019

Emisséo de cotas - Cotas 9
Subordinadas - XPHT13 (ndo negociado)

Gastos com colocacéo de cotas - Cotas

. 9

Subordinadas

Ajuste a valor justo

Resultado liquido do exercicio

Distribuicdo de resultados 10
Saldos em 31 de dezembro de 2020

Gastos com colocacéo de cotas - Cotas 9

Subordinadas
Ajuste a valor justo
Resultado liquido do exercicio
Outros ajustes

Saldos em 31 de dezembro de 2021

Gastos com . Lucros/
Cotas = Ajuste a .
: . colocacéo . (Prejuizos) Total
integralizadas valor justo
de cotas acumulados
374.597 (3.380) 97.821 1.879 470.917
6.700 - - - 6.700
- (251) - - (251)
- - (143.319) - (143.319)
- - - 397 397
- - - (3.157) (3.157)
381.297 (3.631) (45.498) (881) 331.287
- (349) - - (349)
- - 27.041 - 27.041
- - - (306) (306)
1 1) - - -
381.298 (3.981) (18.457) (1.187) 357.673

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes financeiras.



XP Hotéis Fundo de Investimento Imobiliario — Fll
CNPJ: 18.308.516/0001-63

(Administrado pela Genial Investimentos Corretora de Valores Mobiliarios S.A. - CNPJ:

27.652.684/0001-62)

Demonstracdo dos fluxos de caixa - método indireto
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020
(Em milhares de Reais)

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Lucro liquido do periodo
Ajuste ao valor justo
Outras receitas/despesas imobiliarias

Lucro liquido ajustado

Variacdo de ativos e passivos operacionais
Aumento/reducdo em obrigacOes a pagar
Aumento/reducdo em valores a receber

Caixa liquido proveniente das atividades
operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimento
Custos de obras

Caixa liquido utilizado nas atividades de
investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Distribuicdo de resultados
Emissbes de cotas no periodo

Caixa liquido proveniente das atividades de
financiamento

Variagao liquida de caixa e equivalentes de
caixa

Aumento(reducéo) de caixa e equivalentes de
caixa

Caixa e equivalentes de caixa - inicio do exercicio
Caixa e equivalentes de caixa - final do exercicio

2021 2020
26.735 (142.922)
(27.041) 143.319

- 2

(306) 399
(85) (91)
1.659 (4.162)
1.268 (3.854)
(159) (320)
(159) (320)

- (5.150)
(349) 6.449
(349) 1.299

760 (2.875)

760 (2.875)

861 3.736
1.621 861

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes financeiras.



XP Hotéis Fundo de Investimento Imobiliario - Fll

CNPJ: 18.308.516/0001-63

(Administrado pela Genial Investimentos Corretora de Valores Mobiliarios S.A.
CNPJ: 27.652.684/0001-62)

Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras
31 de dezembro de 2021 e 2020
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

1. Contexto operacional

O XP Hotéis Fundo de Investimento Imobilidrio Fll (“Fundo”), anteriormente
denominado VRE Hotéis Fundo de Investimento Imobiliario - FIl Hibrido Gestéo
Ativa - Hotel - Hotel, foi constituido em 29 de setembro de 2015 e iniciou suas
operacdes em 15 de abril de 2016, sob a forma de condominio fechado com
prazo indeterminado de duracdo nos termos das instrugdes normativas
emanadas da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) n° 472, de 31 de outubro
de 2008 (“ICVM n° 472/08”), n° 516, de 29 de dezembro de 2011 (“ICVM n°
516/11") e pelas disposicoes legais que lhe forem aplicaveis.

O Fundo tem por objeto a captacdo de recursos por meio do sistema de
distribuicdo de valores mobiliarios para aquisicao de (i) imGveis com destinacao
hoteleira, incluindo aquisi¢cdo de terrenos, imoveis em fase de desenvolvimento,
prontos e acabados, unidades autbnomas ou ainda direitos a eles relativos, com
finalidade de venda, locagédo, arrendamento ou exploracdo, podendo, ainda,
ceder a terceiros os direitos e créditos decorrentes da venda, locacao,
arrendamento ou exploracdo ("Imoveis-Alvo"), e/ou (ii) cotas ou acdes de
sociedades de propoésito especifico que venham a desenvolver ou adquirir
ImoOveis-Alvo ("Participacdo Societaria”, e em conjunto com Imdveis-Alvo, 0s
"Ativos Imobiliarios").

O Fundo tem como publico-alvo, exclusivamente, investidores qualificados, nos
termos do artigo 9-B da Instru¢cdo da CVM n° 539/13.

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020, o servi¢o de
gestao do Fundo foi prestado pela XP Vista Asset Management (“Gestora”).

As aplicacOes realizadas no Fundo ndo contam com a garantia da Genial
Investimentos Corretora de Valores S.A. (“Administradora”), da Gestora, de
gualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito (“FGC”). Nao
obstante a diligéncia da Administradora no gerenciamento dos recursos do
Fundo, esse esta sujeito as oscilagbes de mercado, podendo inclusive, ocorrer
perda de capital investido.

2. Apresentacao e elaboracéo das demonstracdes financeiras

As demonstracdes financeiras foram elaboradas de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de investimento imobiliarios,
incluindo as normas e as orientacdes emanadas da CVM, incluindo a ICVM n°



XP Hotéis Fundo de Investimento Imobiliario - Fll

CNPJ: 18.308.516/0001-63

(Administrado pela Genial Investimentos Corretora de Valores Mobiliarios S.A.
CNPJ: 27.652.684/0001-62)

Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras
31 de dezembro de 2021 e 2020
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

516/11, a ICVM n° 472/08, e alteracBes posteriores, aplicaveis aos fundos de
investimento imobiliarios.

Adicionalmente, a Administradora considerou as orientacdes emanadas da
Orientacdo Técnica OCPC 07, emitida pelo CPC em novembro de 2014, na
preparacdo das demonstracées financeiras, do Fundo. Desta forma, as
informacdes relevantes proprias das demonstracdes financeiras estdo sendo
evidenciadas, e correspondem as utilizadas pela Administradora na sua gestéao.

3. Descricdo das principais praticas contabeis

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

a) Apuracao do resultado

E apurado pelo regime contabil de competéncia, que estabelece que as receitas
e despesas devam ser incluidas na apuracao dos resultados dos periodos que
ocorrerem  sempre  simultaneamente quando se  correlacionarem
independentemente do recebimento ou pagamento.

b) Classificacdo dos ativos e passivos circulantes e ndo circulantes

O Fundo apresenta ativos e passivos no balangco patrimonial com base na
classificacdo circulante e ndo circulante. Um ativo € classificado no circulante
guando: (i) se espera realiza-lo ou se pretende vendé-lo ou consumi-lo no ciclo
operacional normal; (ii) for mantido principalmente para negociacao; (iii) se
espera realiza-lo dentro de 12 meses apos o periodo de divulgagdo ou (iv) caixa
e equivalentes de caixa. Todos os demais ativos sdo classificados como nao
circulantes. Um passivo é classificado no circulante quando: (i) se espera liquida-
lo no ciclo operacional normal dentro de 12 meses ap0s o periodo de divulgagéo
ou (ii) ndo ha direito incondicional para diferir a liquidacdo do passivo por, pelo
menos, 12 meses apos o periodo de divulgacdo. Todos os demais passivos sao
classificados como nao circulantes.

c) Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa séo representados por disponibilidades em moeda
nacional e titulos e valores mobiliarios que sao utilizados pelo Fundo para
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XP Hotéis Fundo de Investimento Imobiliario - Fll

CNPJ: 18.308.516/0001-63

(Administrado pela Genial Investimentos Corretora de Valores Mobiliarios S.A.
CNPJ: 27.652.684/0001-62)

Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras
31 de dezembro de 2021 e 2020
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

gerenciamento de seus compromissos de curto prazo. Os titulos classificados
como equivalentes de caixa sao de curto prazo, de alta liquidez, que séao
prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa e que estdo
sujeitas a um insignificante risco de mudanca de valor.

d) Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificagdo dos instrumentos financeiros em seu reconhecimento inicial
depende de suas caracteristicas e do propdsito e finalidade pelos quais os
instrumentos financeiros foram adquiridos pelo Fundo. Todos os instrumentos
financeiros sé&o reconhecidos inicialmente pelo custo de aquisi¢do acrescidos do
custo de transacdo, quando na categoria de custo amortizado, e apos
reconhecimento pela curva ou valor justo, dependendo da sua classificagao, por
ocasiao da apresentacao das demonstracdes financeiras.

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

e) Classificacdo dos instrumentos financeiros para fins de mensuracao

Os ativos financeiros do Fundo s&o mensurados ao valor justo, sem dedugé&o de
custos estimados de transacéo que seriam eventualmente incorridos quando de
sua alienacdo, exceto aqueles mantidos até o vencimento, instrumentos de
patrimonio, cujo valor ndo possa ser apurado de forma suficientemente objetiva.

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

Caso néo exista pre¢o 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.

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

f)  Ativos financeiros de natureza ndo imobiliaria
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As cotas de fundo de investimento sao registradas ao custo de aquisicao,
ajustado diariamente pela variacdo no valor das cotas informado pela
administradora do respectivo fundo de investimento e estdo classificadas na
categoria de “Titulos para negociagdo”. A valorizacdo e a desvalorizacdo das
cotas de fundos de investimento estdo apresentadas em “Resultado com
aplicacdes em cotas de fundos”.

g) Ativos financeiros de natureza imobiliaria

ParticipagcBes societarias

As participagfes societarias sem cotagdo em bolsa de valores ou em mercado
de balcdo organizado sao inicialmente avaliadas por seu custo de aquisi¢ao e
posteriormente atualizadas por seu valor justo. Os ganhos e/ou perdas
resultantes das avaliacbes ao valor justo s&o registrados diretamente no
resultado do Fundo.

Os dividendos e os juros sobre o capital proprio sédo reconhecidos como receita,
guando aprovados.

Propriedades para investimento

Inicialmente o0s imoOveis sdo contabilizados pelo custo de aquisicdo e
classificados na categoria de propriedade para investimento. O custo de
aquisicao inclui todos os gastos da transagao diretamente atribuiveis a operacao
de compra, tais como, taxas cartordrias, tributos incidentes sobre a transferéncia
de propriedade do imdvel, corretagens e honorarios advocaticios, sendo que
para imoveis destinados a venda no curso ordinario do negdcio, o custo engloba
também os gastos incorridos para colocar o imével em condicfes normais de
venda, tais como reformas, gastos com engenharia e projetos de arquitetura.
Entende-se por custo dos imoéveis em construcao todos os gastos diretamente
relacionados a unidade em construcdo, tais como materiais, mdo de obra e
servigos técnicos especializados.

Os imoveis classificados na categoria de propriedades para investimento, apés
0 seu reconhecimento inicial, devem ser continuamente mensurados ao seu
valor justo, onde seus impactos sdo reconhecidos no resultado do exercicio.
Entende-se por valor justo o valor pelo qual um ativo pode ser trocado, ou um
passivo liguidado entre partes independentes, conhecedoras do negdcio e
dispostas a realizar a transacdao, sem que represente uma operagao forcada.
Incluem-se nesta categoria 0s imoveis que estdo em construgdo, imoveis
adquiridos para auferir renda e imoveis com apreciacdo de capital de longo
prazo.
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h) Moeda funcional e de apresentacéo

As demonstragdes financeiras do Fundo sao apresentadas em reais, moeda do
principal ambiente econdmico funcional e de apresentacao, e todos os valores
sao apresentados em reais, exceto quando indicado de outra forma.

i) Uso de estimativas e julgamentos

Na elaboragcédo dessas demonstracdes contébeis foram utilizadas premissas e
estimativas de precos para a contabilizacdo e determinacdo dos valores dos
ativos integrantes da carteira do Fundo, bem como os montantes de receitas e
despesas reportados para o periodo do relatério. O uso de estimativas se
estende ao valor justo, mensuracao de valor recuperavel de ativos. Dessa forma,
guando da efetiva liquidacao financeira desses ativos, os resultados auferidos
poderéo vir a ser diferentes dos estimados.

4. Ativos financeiros de natureza ndo imobiliaria

2021 2020
Disponibilidades 1 2
Cotas de Fundo de investimento de renda fixa (a) 1.620 859
Total 1.621 861

(a) 2021 e 2020: Investimento no Itau Institucional Renda Fixa Referenciado DI
- Fundo de Investimento, fundo de Investimento renda fixa administrado pelo
Itad Unibanco S.A., tem objetivo de aplicar seus recursos em ativos
financeiros que busquem acompanhar a variacdo do Certificado de Depdsito
Interbancario (“CDI”) ou da taxa Selic, de forma que, no minimo, 95% dos
ativos financeiros componentes de sua carteira estejam atrelados, a este
parametro, direta ou indiretamente.

5. Ativos de natureza imobiliaria

O Fundo possui 1.046 quartos distribuidos em 14 hotéis, dos quais 3 hotéis se
encontram na cidade de Sao Paulo e os outros 11 na Regido Sul do pais.

A contracdo da atividade econbémica como consequéncia das politicas de
isolamento social para contencdo do coronavirus (“COVID-19") resultou na
reducdo substancial da taxa de ocupacédo dos hotéis do Fundo, tornando suas
operagOes deficitarias e levando a suspenséo das atividades como medida de
contencdo de perdas durante o exercicio de 2020. Ainda que tenham sido
adotadas diversas medidas para minimizagcdo e otimizagdo de custos, a
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auséncia de receitas suficientes para cobrir as despesas fixas culminou em
prejuizos a partir de abril de 2020 até maio de 2021, com minima recuperagao
financeira até o momento, embora os indicadores operacionais dos hotéis
tenham melhorado substancialmente, especialmente nos ultimos meses de
2021.

Como aspectos positivos, salientamos que: (a) desde setembro de 2020, com a
abertura do Hotel ibis Budget Foz do Iguacu, todos os hotéis do portfolio estdo
em funcionamento; (b) no més de dezembro de 2021, os 11 hotéis localizados
na regiao sul tiveram resultado operacional positivo, sendo que 10 deles terdo
capacidade de distribuir resultado ao Fundo (a excec¢ao foi justamente no ativo
de Foz do Iguacu, em razdo da retomada mais timida do turismo na regiéo).

Em relagdo aos hotéis de S&o Paulo, apesar dos 3 empreendimentos
apresentarem lucro operacional em dezembro de 2021, apenas o lbis Barra
Funda (Expo) e o Pullman obtiveram fluxo de caixa positivo suficiente para pagar
parte do contas a receber do Fundo, referente aos valores adiantados durante a
crise sanitaria para suportar a operacao deficitaria. Os avancos no programa de
vacinagao, a flexibilizagdo das medidas de isolamento social e o retorno
gradativo dos eventos ndo somente impactaram positivamente o setor no
segundo semestre de 2021, como também trouxeram perspectivas positivas
para 0s proximos meses.

A Gestora e a Administradora continuarao atentas e monitorando diariamente
0s rumos do segmento hoteleiro em conjunto com os comités de crise instalados
em cada propriedade, sendo certo que o cenario atual permanece desafiador
para esta industria.

Valor justo

As estimativas dos valores dos imdéveis foram realizadas pelo Método de
Capitalizacdo de Renda, atraveés de fluxos de caixa descontados com periodo de
10 anos, nos quais foram consideradas todas as receitas e despesas para a
ocupacdao dos imoveis, descontados a uma taxa compativel com o mercado.

Dentro das receitas operacionais projetadas foram consideradas receitas com
hospedagem, niumeros de quartos disponiveis por ano, taxa de ocupacao, diaria
média, taxa de crescimento real, alimentos e bebidas. As despesas operacionais
projetadas consideram custos fixos, varidveis e outras despesas.

As taxas de desconto adotadas correspondem ao custo de oportunidade para

um investidor e sdo constituidas por um investimento de baixo risco, acrescido
de prémio de risco resultante da ponderacdo do risco do mercado imobiliario,
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risco de propriedade e do risco da operagdo do hotel diretamente atrelada a
situagdo econOmica vigente. As taxas de desconto utilizadas nos calculos
variaram entre 8% ao ano a 10,5% ao ano, de acordo com as caracteristicas de
cada empreendimento.

Posicdo dos investimentos em 31 de dezembro de 2021

Custo Aquisicdes / Custo .
P . = . = Valor de Valor de Ajuste a
Iméveis % Participagdo | Quartos Localizagéo acumulad | Pagamentos | acumulado mercado 2020 | mercado 2021 | mercado 2021
0 2020 2021 2021
Pullman Ibirapuera 100% aag | Ruadomvlle, 515, 1 167 o55 - 197.255 165.400 183.400 18.000
Séo Paulo - SP
RUa CUUarao
IBIS Expo Barra Funda 100% 286 Viana, 163, Sdo 78.338 159 78.497 81.500 84.500 2.841
Raa‘oodiot
Novotel Curitiba 41,38% 72 Pedrosa, 288, 13.904 - 13.904 14.500 14.800 300
Hsul Garibaldi Flat 20,67% 3 |RuaGarbaldi 6331 o705 - 6.703 4.200 5.100 900
POA - RS
Av. Assis Brasil
0, ! -
Hsul POA Flat 13,33% 20 9300 - POA - RS 3.417 3.417 4.200 4.600 400
Av. Martiniano do
Ibis Londrina 16,67% 22 Valle Filho, 355 - 3.437 - 3.437 3.900 4.200 300
Londrina - PR
Rua Paulo
Ibis Bud. Blumenau 21,54% 28 Zimmermann, 142 - 4.075 - 4.075 3.500 3.900 400
Blumenau - SC
AVETTUE SauU FEuTs;
Ibis Chapecé 21,21% 28 2300 - Chapect - 5.114 - 5.114 3.000 3.100 100
Avenida Republica
Ibis Foz do Iguagu 10,61% 14 Argentina, 1834 - 2.779 - 2.779 2.000 2.200 200
Foz do Iguacu - PR
. Av. Mariano Torres
0, ' -
Ibis Budget Ctba 4,18% 11 927 - Curitiba - PR 1.604 1.604 1.500 1.700 200
Avenida Severo
Ibis Canoas 8,33% 11 Dullius, 2055 - 1.901 - 1.901 1.300 1.400 100
Porto Alegre - RS
Total em Iméveis 318.527 159 318.686 285.000 308.900 23.741
Participagdes . = Unidades o Custo Aquisicoes / Custo Valor de Valor de Ajuste a
societarias % Participagdo hoteleiras Localizagdo acumulado | Pagamentos | acumulado mercado 2020 |mercado 2021 | mercado 2021
2020 2021 2021
Rua Vergueiro,
Habraset (Ibis Paraiso) 50% 150 1.571, Sé&o Paulo - 35.242 - 35.242 31.500 34.200 2.700
SP
R. Mathias Velho,
Novotel POA Aero 8,43% 14 235 - Centro, 3.392 - 3.392 5.200 5.700 500
Canoas - RS
Rua Baré&o do Cerro
Ibis Budget Ctba Aero 9,65% 11 Azul, 21 - S&o José 1.859 - 1.859 2.900 3.000 100
dos Pinhais - SP
Total Investimento em Participacdes Societarias 40.493 - 40.493 39.600 42.900 3.300
‘Tolal Geral 359.020 159 359.179 324.600 351.800 27.041
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Posicdo dos investimentos em 31 de dezembro de 2020

Aquisicoes / Custo Valor de | Valor de | Ajuste a
o . ~ . ~ Custo
Imoéveis % Participagdo| Quartos Localizagao acumulado 2019 Pagamentos | acumulado | mercado | mercado | mercado
2020 2020 2019 2020 | 2020
Pullman Ibirapuera 100% g |R® J(;Q‘L’J'I'(')ei ‘;5' Séo 197.001 254 197.255 | 241.300 | 165.400 | -76.153
IBIS Expo Barra Funda 100% 286 Rua Bduardo Viana, 78.272 66 78.338 | 115.800 | 81.500 | -34.366
163, S&o Paulo - SP
Rua Doutor Pedrosa
— ) : ]
Novotel Curitiba 41,38% 72 288, Curtiba - PR 13.904 13.904 | 20.500 | 14.500 | -6.000
Hsul Garibaldi Flat 20,67% 31 Rwa Garibaldi, 633 - 6.703 6.703 6500 | 4.200 | -2.300
POA - RS
Hsul POA Flat 13,33% 20 | Av-Assis Brasil 9300 - 3.417 3.417 4500 | 4200 | -300
POA - RS
Av. Martiniano do Valle
Ibis Londrina 16,67% 22 Filho, 355 - Londrina - 3.437 3.437 4.200 3.900 | -300
PR
Ibis Bud. Blumenau 21,54% 28  |Rua Paulo Zimmermann, 4.075 4.075 4.900 3.500 | -1.400
142 - Blumenau - SC
. . Avenida Sao Pedro
0, ! -
Ibis Chapect 21,21% 28 2300 - Chapecs - S 5.114 5.114 4.200 3.000 | -1.200
Avenida Republica
Ibis Foz do Iguagu 10,61% 14 Argentina, 1834 - Foz 2.779 2.779 2.500 2.000 | -500
do lguagu - PR
Ibis Budget Ctba 4,18% 11 |Av-Mariano Torres, 627 1.604 1.604 1600 | 1.500 | -100
- Curitiba - PR
Avenida Severo Dullius,
Ibis Canoas 8,33% 1 2055 - Porto Alegre - 1.901 1.901 2.000 1.300 | -700
RS
Total em Iméveis 318.207 320 318.527 | 408.000 | 285.000 | -123.319
. Aquisicoes / Custo Valor de | Valor de | Ajuste a
- ~ - . ~ | Unidades . = Custo
Participacfes societariad% Participacdo hoteleiras Localizagao acumulado 2019 Pagamentos | acumulado | mercado | mercado | mercado
! umu 2020 2019 2020 2020
2020
Habraset (Ibis Paraiso) 50% 150 | RuaVergueiro, 1.571, 35.242 35242 | 50.600 | 31.500 | -19.100
Sé&o Paulo - SP
Novotel POA Aero 8,43% 14 | R Mathias Velno, 235 - 3.302 3.302 6300 | 5.200 | -1.100
Centro, Canoas - RS
Rua Bardo do Cerro
Ibis Budget Ctba Aero 9,65% 11 |Azul, 21 - S&o José dos 1.859 1.859 2.700 2.900 200
Pinhais - SP
Total Investimento em Participagdes Societarias 40.493 40.493 59.600 39.600 | -20.000
Total Geral 358.700 320 350.020 | 467.600 | 324.600 | -143.319

Conforme mencionado nos fatos relevantes divulgados ao mercado durante o
ano de 2020, por conta do COVID-19, 13 de 14 hotéis do portfolio tiveram suas
atividades suspensas, a partir do final de margco de 2020, sendo que somente
em setembro de 2020, conforme fatos relevantes divulgados na CVM, o fundo
voltou a ter 100% das propriedades em operacéo.

Em virtude da reducg&o substancial da taxa de ocupagéo como desdobramento
das politicas de contencdo do COVID-19 e da lenta recuperagdo com a
flexibilizacdo paulatina do isolamento social, 0 Fundo n&o auferiu receitas de
aluguéis nos ultimos trés trimestres do ano de 2020.
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Em relagcdo ao exercicio de 2021, com a suspensdo de grande parte das
restricbes de distanciamento social adotadas durante a crise sanitaria, os
avancos no programa de vacinagdo e 0 subsequente reaquecimento da
economia, foi possivel observar uma melhora significativa dos indicadores
operacionais dos hotéis do portfélio. Apesar de ainda estarem em um patamar
abaixo do nivel pré-pandemia, os resultados dos ultimos meses se mostraram
mais animadores e com taxas de ocupagao que permitiram superar o breakeven
operacional das propriedades. Tais fatores foram refletidos na mensuracao a
valor justo dos imoOveis do Fundo em dezembro 2021, o que possibilitou a
recuperacdo parcial da perda contébil reconhecida no exercicio social anterior.

6. Adiantamento as operacdes

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2020, em funcdo das medidas
de isolamento social para o combate ao COVID-19, 13 de 14 hotéis do portfélio
do Fundo tiveram as suas atividades temporariamente suspensas, com vistas a
minimizar os prejuizos da baixa ou quase nula taxa de ocupacéo. Sendo assim,
do portfélio, duas operacdes, por se tratarem de imoveis 100% de propriedade
do Fundo, a saber Ibis Sdo Paulo Barra Funda (S&o Paulo/SP) e Pullman
Ibirapuera (Sdo Paulo/SP) (“Hotéis”), demandaram recursos financeiros para
suportar a operagdo durante o periodo de pandemia, razédo pela qual o Fundo
enviou recursos aos Hotéis, no montante total de R$ 8.396 durante os exercicios
findos em 31 de dezembro de 2020 e 31 de dezembro de 2021, os quais estao
sendo repassados ao Fundo, com a retomada das atividades e geragao positiva
de caixa das operacdes, e também através de renovacgdes contratuais, que
geram recursos financeiros como o denominado “Key Money” (valor pago pelas
administradoras como contrapartida a renovagéo contratual para exploracao por
longo periodo de determinado hotel).

Em 31 de dezembro de 2021, o Fundo possui um saldo a receber de R$ 4.357
(2020 - R$ 5.652) tendo em vista que parte do valor foi repassado ao Fundo
durante o exercicio de 2021.

7. Instrumentos derivativos financeiros

E vedada ao Fundo a realizac&o de operages com derivativos, exceto quando
tais forem realizadas exclusivamente para fins de protecado patrimonial, com
exposicdo de, no maximo, o valor do seu patriménio liquido.

O Fundo nao realizou operagdes com instrumentos financeiros derivativos nos
exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020.
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8. Gerenciamento de riscos

a) Tipos de riscos

Liquidez

A aplicacdo em cotas de um fundo de investimento imobiliario apresenta algumas
caracteristicas particulares quanto a realizacdo do investimento. Os cotistas
devem observar o fato de que os fundos de investimento imobilidrio sao
constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo o resgate de suas
cotas, fator que pode influenciar na liquidez das cotas no momento de sua
eventual negociagdo no mercado secundario.

Sendo assim, os fundos de investimento imobiliario encontram pouca liquidez no
mercado brasileiro, podendo os titulares de cotas de fundos de investimento
imobiliario ter dificuldade em realizar a negociacdo de suas cotas no mercado
secundério, mesmo sendo estas objeto de negociagdo no mercado de bolsa ou
de balcdo organizado.

Desse modo, os investidores que subscreverem as cotas deverdo estar
conscientes de que o investimento no Fundo consiste em investimento de prazo
indeterminado. Caso os cotistas queiram desinvestir seus recursos do Fundo,
sera necessaria a venda das suas cotas em mercado secundario, incorrendo 0s
cotistas, nessa hipotese, no risco de liquidez descrito acima.

Riscos relativos a rentabilidade do investimento

O investimento em cotas de um fundo de investimento imobilidrio € uma
aplicacdo em valores mobiliarios de renda variavel, o que pressupde que a
rentabilidade das Cotas dependerd do resultado da administracdo dos
investimentos realizados pelo Fundo. No caso em questéo, os valores a serem
distribuidos aos cotistas dependerédo do resultado do Fundo, que por sua vez
dependera preponderantemente das receitas provenientes dos ativos integrantes
da carteira, excluidas as despesas e encargos previstos no Regulamento para a
manutencao do Fundo, observada, ainda, a prioridade das cotas séniores sobre
as cotas ordinarias e cotas subordinadas, e das cotas ordinarias sobre as cotas
subordinadas.

Risco relativo a concentragdo e pulverizagao

Podera ocorrer situagdo em que um Unico cotista venha a integralizar parcela
substancial da emissdo ou mesmo a totalidade das cotas, passando tal cotista a
deter uma posicao expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicao
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dos eventuais cotistas minoritarios. Nesta hipotese, ha possibilidade de: (i) que
deliberacbes sejam tomadas pelo cotista majoritdrio em funcdo de seus
interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos cotistas minoritarios; e
(ii) alteracdo do tratamento tributario do Fundo e/ou dos cotistas.

Nesta hipotese, ha possibilidade de: (i) que deliberacdes sejam tomadas pelo
cotista majoritario em funcdo de seus interesses exclusivos em detrimento do
Fundo e/ou dos cotistas minoritarios; e (ii) alteracdo do tratamento tributario do
Fundo e/ou dos cotistas.

Risco de governanca

Em caso de conversdo de cotas séniores ou cotas subordinadas em cotas
ordinarias, as participacdes de cada classe no patriménio do fundo poderao ser
alteradas e tais conversbes poderdo, em determinadas situacdes, afetar a
governanca do fundo. Além disso, as cotas integralizadas poderao ser admitidas
a negociacao secundaria nos mercados regulamentados de bolsa de valores ou
de balcédo administrados pela B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3 S.A.”), de modo
gue novos cotistas poderéo exercer influéncia significativa nas deliberacbes da
Assembleia Geral, de forma a modificar a relacdo de poderes para alteracao dos
termos e condi¢des do Fundo. Qualquer modificagdo podera afetar o modo de
operacgao do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos cotistas.

Risco de diluicdo

Na eventualidade de novas emissdes do Fundo, os cotistas que nao exercerem
o direito de preferéncia na subscricdo das novas cotas, caso este venha a ser
aprovado pela Assembleia Geral que deliberar sobre a respectiva emissao,
correrdo o risco de terem a sua participacdo no capital do Fundo diluida.

Risco de né&o existéncia de garantia de eliminag&o de riscos

As aplicacdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da Administradora,
da Gestora, do FGC ou de qualquer outro mecanismo de seguro, podendo,
portanto, ocorrer perda total do capital investido pelos cotistas.

Risco de atraso na conclusédo dos imoéveis-alvo

Os Imoveis-Alvo da carteira do Fundo poderdo se encontrar em fase de
desenvolvimento, e, portanto, passiveis de eventuais atrasos na conclusdo das
obras ou na obtencdo do correspondente Habite-se e de outras aprovacdes
governamentais, bem como a nédo entrega dos Ativos imobiliarios por parte da
respectiva construtora aos respectivos adquirentes, poderdo afetar
negativamente a rentabilidade do Fundo.
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Risco de sinistro

No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imdveis-alvo integrantes
da carteira do Fundo, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerao
da capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos
da apdlice exigida, as indenizacBes a serem pagas pelas seguradoras poderéo
ser insuficientes para a reparacao do dano sofrido, observadas as condi¢gbes
gerais das apodlices.

Riscos relativos a liquidez dos investimentos e oscilagdo de precos dos ativos
imobiliarios da carteira

Os ativos imobilidrios integrantes da carteira do Fundo poderdo sofrer
desvalorizacao ou depreciacdo. Caso o Fundo tenha necessidade de alienar os
ativos integrantes da carteira, inclusive em decorréncia da execucao de garantias
reais, poderé enfrentar dificuldades para venda ou obter valores abaixo do valor
contabil dos ativos integrantes da carteira ou mesmo insuficientes para o
adimplemento de créditos do Fundo, em caso de execucdo de garantias,
resultando em perdas para os cotistas.

Risco proveniente do uso de derivativos

A contratacéo pelo Fundo de modalidades de operacdes de derivativos podera
acarretar variagcdes no valor de seu patriménio liquido superiores aquelas que
ocorreriam se tais estratégias ndo fossem utilizadas. Tal situacéo podera, ainda,
implicar perdas patrimoniais ao Fundo e impactar negativamente o valor das
cotas.

Risco de contingéncias ambientais e referentes a lei de zoneamento

Eventual contingéncia ambiental decorrente dos ativos imobiliarios integrantes
da carteira do Fundo pode implicar responsabilidades pecuniérias (indeniza¢des
e multas por prejuizos causados ao meio ambiente) para o Fundo, circunstancias
estas que podem afetar a rentabilidade do Fundo ou mesmo acarretar a perda
do capital investido. Do mesmo modo, caso 0s Imoveis-Alvo sejam construidos
em desacordo com a lei de zoneamento e o plano diretor do respectivo municipio,
poderdo ocorrer sancbes administrativas contra os empreendimentos, o0 que
podera afetar os investimentos do Fundo.

Risco de despesas extraordinarias

O Fundo, na qualidade de proprietario dos Ativos Imobiliarios, esta sujeito ao
pagamento de despesas extraordinarias, tais como rateios de obras e reformas,
pintura, decoragdo, conservacdo, contratacdo de servicos de seguranga,
instalacao de equipamentos de segurancga, indenizagdes trabalhistas, bem como
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quaisquer outras despesas que nao sejam rotineiras na manutengcdo ou
conclusao dos iméveis, sendo que o Fundo de Reserva podera nao ser suficiente
para que o Fundo arque com referidas despesas e o0 eventual pagamento de tais
custos pode ensejar uma reducéo na rentabilidade das cotas do Fundo.

Cobranca dos ativos, possibilidade de aporte adicional pelos cotistas e
possibilidade de perda do capital investido

Os custos incorridos com os procedimentos necessarios a cobranca dos ativos
integrantes da carteira do Fundo e a salvaguarda dos direitos, interesses e
prerrogativas dos cotistas sao de responsabilidade do Fundo, devendo ser
suportados até o limite total de seu patriménio liquido, sempre observado o que
vier a ser deliberado pelos cotistas reunidos em Assembleia Geral. Caso o0s
custos incorridos pelo Fundo com os procedimentos necessarios a cobranca dos
ativos ultrapassem o limite de seu patriménio liquido, os titulares das cotas
aportem os valores adicionais necessarios para a sua ado¢ao e/ou manutencao.
Dessa forma, havendo necessidade de cobranca judicial ou extrajudicial, os
cotistas poderao ser solicitados a aportar recursos ao Fundo, para assegurar a
adocdo e manutencdo das medidas cabiveis para a salvaguarda de seus
interesses.

Nenhuma medida judicial ou extrajudicial sera iniciada ou mantida pela
Administradora antes do recebimento integral do aporte acima referido e da
assuncao pelos cotistas do compromisso de prover 0S recursos necessarios ao
pagamento da verba de sucumbéncia a que o Fundo venha a ser eventualmente
condenado.

A Administradora e/ou qualquer de suas afiliadas ndo sao responsaveis, em
conjunto ou isoladamente, pela adocdo ou manutencdo dos referidos
procedimentos e por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza,
sofridos pelo Fundo e pelos cotistas em decorréncia da nao propositura (ou
prosseguimento) de medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a
salvaguarda de seus direitos, garantias e prerrogativas, caso os cotistas deixem
de aportar 0s recursos necessarios para tanto, nos termos do Regulamento.

Consequentemente, conforme descrito no Regulamento, o Fundo podera nao
dispor de recursos suficientes para efetuar a amortizacao e, conforme o caso, 0
resgate, em moeda corrente nacional, de suas cotas, havendo, portanto, a
possibilidade de os cotistas até mesmo perderem, total ou parcialmente, o
respectivo capital investido.

Riscos de néo distribuicdo da totalidade das cotas da respectiva emissdo do
Fundo
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Caso nao sejam subscritas todas as cotas da respectiva emissdo do Fundo, a
Administradora ira ratear, na propor¢do das cotas subscritas e integralizadas,
entre os subscritores que tiverem integralizado suas Cotas, 0S recursos
financeiros captados pelo Fundo na referida emissdo e os rendimentos liquidos
auferidos pelas aplicagbes em renda fixa realizadas no periodo, deduzidos os
tributos incidentes.

Risco tributario

Os rendimentos auferidos por fundos de investimento imobiliarios estdo isentos
de tributacdo sobre a sua receita operacional, desde que (i) distribuam pelo
menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos no més anterior,
apurados segundo o regime de caixa; e (i) apliguem recursos em
empreendimentos imobiliarios que ndo tenham como construtor, incorporador ou
sécio, cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele
ligadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das cotas. Ainda, de
acordo com o artigo 3°, Paragrafo Unico, inciso Il, da Lei n° 11.033/04, 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 negociagéo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de
balcdo organizado, observado que o referido beneficio fiscal (i) sera concedido
somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas
e (ii) ndo sera concedido ao cotista pessoa fisica titular de cotas que representem
10% (dez por cento) ou mais da totalidade das cotas ou cujas cotas lhe derem
direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo Fundo.

Os rendimentos das aplicagbes de renda fixa e variavel realizadas pelo Fundo
estardo sujeitas a incidéncia do Imposto de Renda Retido na Fonte a aliquota
aplicavel a pessoas juridicas, nos termos da Lei n° 9.779/99, o que podera afetar
a rentabilidade esperada para as cotas do Fundo. Apesar das leis acima referidas
permanecerem em vigor desde as datas de suas respectivas promulgacgdes, nao
ha garantia de que elas ndo serdo alteradas ou que permanecerao em vigor.
Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrentes da criacdo de
novos tributos, da majoracdo de alicotas ou de interpretacdo diversa da
legislacdo vigente sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogagao de
isencdes vigentes, sujeitando o Fundo e/ou seus cotistas a recolhimentos
adicionais.

Risco de insuficiéncia de recursos para pagamento das cotas

As cotas séniores tém prioridade sobre as cotas ordinarias e cotas subordinadas,
de forma que as cotas séniores ndo se subordinam as demais para efeito de
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amortizagéo, resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira do fundo, e as
cotas ordinarias tém prioridade sobre as cotas subordinadas para efeito de
amortizagcdo, resgate e distribuicAo dos rendimentos da carteira do Fundo.
Assim, os titulares de cotas ordinarias e cotas subordinadas podem né&o receber
seus rendimentos na forma prevista no Regulamento caso os rendimentos
provenientes da carteira do Fundo nao forem suficientes para pagar os
rendimentos das cotas e a amortizagdo programada das cotas séniores. Além
disso, o Fundo podera ser dissolvido ou liquidado conforme o disposto no seu
regulamento. Caso ocorra a dissolugéo ou liquidacdo, o Fundo pode nao dispor
de recursos suficientes para pagamento aos cotistas. Neste caso, o pagamento
do resgate de cotas podera ser efetuado através de dacdo em pagamento.
Assim, os cotistas poderdo encontrar dificuldades na alienacéo dos ativos ou
poderao aliena-los por valor abaixo do valor de mercado.

Riscos macroecondmicos gerais

O Fundo est4 sujeito, direta ou indiretamente, as variacdes e condi¢cbes dos
mercados de capitais, especialmente dos mercados de cambio, juros, bolsa e
derivativos, que sao afetados principalmente pelas condicBes politicas e
econdmicas nacionais e internacionais.

O Governo Federal exerceu e continua a exercer influéncia significativa sobre a
economia brasileira. Essa influéncia, bem como a conjuntura econdmica e
politica brasileira, poderd vir a causar um efeito adverso relevante que resulte em
perdas para os cotistas.

O Governo Federal frequentemente intervém na economia do Pais e
ocasionalmente realiza modificagfes significativas em suas politicas e normas.
As medidas tomadas pelo Governo Federal para controlar a inflagdo, além de
outras politicas e normas, frequentemente implicaram aumento das taxas de
juros, mudanca das politicas fiscais, controle de prec¢os, desvalorizacdo cambial,
controle de capital e limitacdo as importacdes, entre outras medidas, poderédo
resultar em perdas para 0s cotistas. As atividades do Fundo, situag&o financeira,
resultados operacionais e o preco de mercado das Cotas podem vir a ser
prejudicados de maneira relevante por modificagdes nas politicas ou hormas que
envolvam ou afetem certos fatores, tais como:

* politica monetaria, cambial e taxas de juros;

* politicas governamentais aplicaveis as nossas atividades e ao nosso setor;
 greve de portos, alfandegas e receita federal,

* inflagéo;

* instabilidade social;

* liquidez dos mercados financeiros e de capitais domeésticos;
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* politica fiscal e regime fiscal estadual e municipal,

 racionamento de energia elétrica; e

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

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

Considerando que € um investimento voltado a obten¢cédo de renda, pode haver
alguma oscilagao do valor de mercado das cotas para negociagcdo no mercado
secundario no curto prazo podendo, inclusive, acarretar perdas superiores ao
capital aplicado para os cotistas que pretendam negociar suas cotas no mercado
secundario no curto prazo.

Risco relacionado ao setor hoteleiro brasileiro

A reducgdo dos incentivos governamentais, tais como a divulgacdo do turismo
brasileiro no Pais e no exterior, pode prejudicar os negocios e a rentabilidade dos
Iméveis-Alvo integrantes da carteira do Fundo que sejam hotéis, embora a
estratégia principal dos hotéis da carteira do Fundo seja corporativa. Além disso,
os destinos turisticos nacionais, de lazer ou de negdcios dos empreendimentos
hoteleiros nos quais os Imoéveis-Alvo tenham participagdo, podem concorrer com
outros destinos turisticos nacionais e internacionais considerados mais atraentes
pelos turistas. Limitacdes na infraestrutura de transporte aéreo e terrestre
também constituem fatores importantes para expansao da atividade de hotelaria
e de turismo no Brasil. Em raz&o de tais limitagfes, os Imdveis-Alvo integrantes
da carteira do Fundo que sejam hotéis ou que invistam em empreendimentos
hoteleiros podem ser considerados menos atraentes para seus potenciais
clientes, reduzindo, dessa forma, os ganhos do Fundo.

Risco de amortizag&o antecipada das cotas

As cotas poderdo ser amortizadas antecipadamente, nos termos do
Regulamento. Na ocorréncia de amortizacdo antecipada das cotas, ndo ha como
assegurar que 0s cotistas conseguirdo reinvestir 0S recursos em outro
investimento que possua rentabilidade igual ou superior aquela auferida pelo
investimento nas cotas.

Risco juridico
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Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico deste Fundo
considera um conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas por
meio de contratos publicos ou privados tendo por diretrizes a legislacdo em vigor.
Entretanto, em raz&o da pouca maturidade e da falta de tradic&o e jurisprudéncia
no mercado de capitais brasileiro, no que tange a esse tipo de operagéo
financeira, em situacdes de estresse, podera haver perdas por parte dos cotistas
em razao do dispéndio de tempo e recursos para manutencédo do arcabouco
contratual estabelecido.

Risco de ndo materializacdo das perspectivas contidas no material utilizado na
oferta das cotas

Os materiais utilizados na oferta de cotas, se houver algum, contém e/ou
conterdo, em suas datas, informagdes acerca do Fundo, do mercado imobiliario,
dos ativos que poderdo ser objeto de investimento pelo Fundo, bem como
perspectivas acerca do desempenho futuro do Fundo, que envolvem riscos e
incertezas.

As perspectivas acerca do desempenho futuro do Fundo, do mercado imobiliério,
dos Ativos que poderéo ser objeto de investimento pelo Fundo, do seu mercado
de atuacdo e situacdo macroecondmica serdao baseadas em simulagdes, de
forma que ndo ha garantia de que o desempenho futuro sera consistente com
tais simulacdes. Os eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das
tendéncias 4 indicadas.

Risco de inexisténcia de quérum nas deliberacbes a serem tomadas pela
Assembleia Geral

Determinadas matérias que sao objeto de Assembleia Geral somente seréo
deliberadas quando aprovadas por maioria qualificada dos cotistas. Tendo em
vista que fundos imobiliarios tendem a possuir niumero elevado de cotistas, é
possivel que as matérias que dependam de quorum qualificado fiquem
impossibilitadas de aprovacdo pela auséncia de quérum na instalacdo e na
votacao de tais assembleias. A impossibilidade de deliberagéo de determinadas
matérias podem ensejar, dentre outros prejuizos, a liquidacdo antecipada do
Fundo. Além disso, algumas matérias dependem da aprovacdo de cada classe
ou determinada classe de Cotas, o que pode dificultar a aprovacdo da matéria
ou permitir que decisbes sejam tomadas independentemente das demais
classes.

Risco de crédito dos ativos de liquidez da carteira do Fundo
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Os titulos publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a carteira do
Fundo estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar 0s
compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas. Eventos que
afetam as condicdes financeiras dos emissores dos titulos, bem como alteragdes
nas condi¢cdes econémicas, 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 percepcdo da
gualidade dos créditos dos emissores, mesmo que ndo fundamentadas, poderao

trazer impactos nos precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez.

Risco relativo a rentabilidade do Fundo

O investimento nas cotas do Fundo é uma aplicacdo em valores mobiliarios, o
que pressupde que a rentabilidade do cotista dependera da valorizacdo e dos
rendimentos a serem pagos pelos ativos. No caso em questédo, os rendimentos
a serem distribuidos aos cotistas dependerao, principalmente, dos resultados
obtidos pelo Fundo.

Risco de vacancia

O Fundo poderé néo ter sucesso na prospeccao de locatarios e/ou hospedes
e/ou arrendatarios para os Imoveis-Alvo integrantes da carteira do Fundo, o que
podera reduzir a rentabilidade do Fundo, tendo em vista o eventual recebimento
de um montante menor de receitas decorrentes de locagdo e/ou hospedagem,
arrendamento e venda. Adicionalmente, os custos a serem despendidos com o
pagamento de taxas e tributos, dentre outras despesas relacionadas aos
Iméveis-Alvo integrantes da carteira do Fundo poderdo comprometer a
rentabilidade do Fundo.

Risco de inadimplemento pelos inquilinos do iméveis-alvo

O nao pagamento de aluguéis e/ou hospedagem pelos futuros inquilinos e/ou
hospedagem ou a eventual manutengéo e/ou aumento de vacancia nos Imoveis-
Alvo integrantes da carteira do Fundo implicardo no n&o recebimento de receitas
por parte do Fundo, uma vez que os aluguéis serdo a sua principal fonte de
receita. Além disso, na hipotese de inadimplemento de parte substancial dos
futuros inquilinos, o Fundo podera nao ter condicbes de pagar seus
compromissos nas datas acordadas, o que podera acarretar despesas de mora
e juros de atualizacdo a tais compromissos.

Riscos operacionais
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O ndo cumprimento das obrigacdes por parte dos administradores dos Imoveis-
Alvo que sejam hotéis, conforme descritas nos respectivos contratos de
administracao firmados, podera implicar falha na administracéo dos Iméveis-Alvo
integrantes da carteira do Fundo. Tais falhas poderdo acarretar perdas
patrimoniais ao Fundo e aos cotistas.

Risco de concentragdo dos imoveis-alvo em um ou poucos locatorios ou em um
administrador de hotéis

Os Imoveis-Alvo integrantes da carteira do Fundo poderao ser alugados por um
anico locador ou por poucos locadores, ou ser administrados pelo mesmo
administrador de hotéis, por consequéncia, caso o locador ou um dos locadores
deixe de honrar com aluguéis, ou o administrador dos Iméveis-Alvo que sejam
hotéis deixe de honrar com suas obrigacdes nos termos do respectivo contrato
de administracdo, a rentabilidade do Fundo serd impactada de forma
significativa.

Impacto de eventual parcela variavel dos aluguéis do fundo ou da rentabilidade

dos imdveis alvo

Os aluguéis dos Iméveis-Alvo integrantes da carteira do Fundo poderao ter ou,
no caso da rentabilidade dos Iméveis-Alvo que sejam hotéis, correspondera a
uma parcela variavel devida com base no respectivo desempenho dos Iméveis-
Alvo, sendo que se 0s Imoéveis-
-Alvo ndo performarem adequadamente a rentabilidade do Fundo sera afetada.

Impacto da variacdo de indices de inflagcdo no valor do aluguel

A variacdo de indices de inflacdo afeta a remuneragéo dos cotistas do Fundo,
tendo em vista que a referida remuneracao tem como fonte principal a Diaria
Média, que pode ou ndo ser reajustada e/ou precificada considerando a inflacéo,
dos Imoveis-Alvo integrantes da carteira do Fundo.

Risco de patrimdnio negativo

As eventuais perdas patrimoniais do Fundo nao estao limitadas ao valor do
capital subscrito pelos cotistas e em razdo da natureza condominial do Fundo,
0s cotistas sao responsaveis por suprir 0S recursos necessarios para reverter um
eventual patrimonio liquido negativo. Dessa forma, os cotistas podem ser
chamados a aportar recursos adicionais no Fundo.

Demais riscos
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O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos
alheios ou exdgenos, tais como moratodria, guerras, revolugdes, mudangas nas
regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudancas impostas aos ativos
financeiros integrantes da carteira, alteracdo na politica econémica e decisdes
judiciais.

b) Controles relacionados aos riscos

Foi contrata uma empresa especializada para verificar o ajuste a valor presente
dos ativos do fundo e qualidade geral dos imoveis com relacdo a acessibilidade,
seguranca e infraestrutura.

N&o obstante a diligéncia da Administradora e da Gestora em colocar em pratica
a politica de investimento delineada, os investimentos do Fundo estéo, por sua
natureza, sujeitos a flutuacdes tipicas do mercado, risco de crédito, risco
sistémico, condi¢des adversas de liquidez e negociacéo atipica nos mercados de
atuacdo e, mesmo que a Administradora e a Gestora mantenham rotinas e
procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa
eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os cotistas.

Embora seja mantido sistema de gerenciamento de riscos das aplicacées do
Fundo, ndo h& garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para
o Fundo e para os cotistas.

9. Emissdes, resgates e amortizagdes de cotas

a) 12 emissao

O patrim6nio inicial do Fundo era dividido em cotas de classe Unica, que
correspondiam a fragbes ideais desse patrimonio, sendo escriturais nominativas
e ndo resgataveis.

As cotas foram integralizadas (i) em moeda corrente nacional, por meio de ordem
de pagamento, débito em conta corrente, documento de ordem de crédito, ou
outro mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN, ou (i)
em Ativos Imobiliarios, bem como em direitos reais sobre estes, nos termos dos
artigos 11 e 12 da ICVM n° 472/08, conforme previsto no suplemento de cada
oferta.

A distribuicdo inicial de cotas do Fundo, iniciada em 16 de setembro de 2015 e
encerrada em 23 de janeiro de 2016, foi de 52.794.329 ao preco unitario de R$1
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(um real) por cota. Foram subscritas e integralizadas 52.794.329 cotas,
perfazendo um total de R$52.794.

Durante o exercicio de 2017, ocorreu integralizagdo de cotas num montante de
R$300, totalizando 53.094.329 cotas na primeira emissao.

Nao foi cobrada taxa de ingresso dos subscritores das cotas do Fundo e néo
houve resgate de cotas.

As cotas emitidas quando da constituicdo do Fundo foram convertidas em cotas
ordinarias, conforme decisdo dos cotistas reunidos em Assembleia Geral
Extraordinéria (“AGE”) do Fundo realizada em 3 de dezembro de 2018.

Conforme regulamento, apds a 12 (primeira) emissdo de cotas, o Fundo podera
realizar novas emissbes de Cotas mediante previa aprovacdo da Assembleia
Geral, para (i) a realizacdo de novos investimentos do Fundo nos Ativos
Imobiliarios de acordo com a politica de investimento do Fundo; (ii) a cobertura
de eventuais contingéncias do Fundo ou (iii) a recomposi¢ao do caixa do Fundo
em montante suficiente para pagamento das despesas do Fundo.

b) 22 emisséo

Em Assembleia Geral Extraordinaria de 3 de dezembro de 2018 foi aprovada a
22 emissdo de cotas do Fundo, sendo criadas as classes sénior, ordinarias e
subordinadas, com direitos e caracteristicas especiais. Nessa mesma
Assembleia foi aprovado o grupamento das cotas do Fundo ja existentes, na
razao de 100 cotas do Fundo ja existente por 1 cota, bem como a converséo
destas cotas existentes, apds agrupadas, em cotas ordinarias, na razéo de 1
cota por 1 cota ordinaria.

Em 7 de janeiro de 2019 foi realizado o grupamento das cotas do Fundo ja
existentes, passando de 53.094.328,50 para 530.943,29.

Em 25 de marco de 2019, foram devolvidas em dinheiro aos cotistas existentes
as fracdes de cotas, correspondentes a 6,29 cotas, de forma a resultar em
nameros inteiros de Cotas Ordinarias, com o objetivo de possibilitar o processo
de migracdo das cotas do Fundo da CETIP S.A. - Mercados Organizados
(“CETIP”) para a B3 S.A.

A 22 emisséo de cotas foi iniciada em 3 de dezembro de 2018 e encerrada em
30 de janeiro de 2019, tendo o Fundo incorrido em gastos com colocacéo de
cotas das Cotas Séniores nos montantes de R$621 em 2018, referente ao codigo
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VREH14, e R$4.828 em 2019, referente ao cddigo VREH15, sendo tais valores
arcados pelo Fundo, conforme aprovado na Assembleia de 3 de dezembro de
2018. Foram emitidas as seguintes cotas na 22 emissao:

P Valores (Custo da Emisséo de L = . =
Cotas Cadigo ISIN cota Qtd. Cotas aportado Oferta) cotas Dt. Liquidag&o Dt. Liberacdo (90dc)
Seniores VREH14 BRVREHCTF013 185.000 18.500 - 18.500 27/12/2018 27/03/2019
VREH15 BRVREHR01M13  1.430.705 143.904 - 143.904 21/01/2019 22/04/2019
Ordindrias  VREH12 BRVREHCTF021 991.000 99.100 -3.359 95.741 27/12/2018 27/03/2019
Subordinadas  VREH13 BRVREHCTF039 600.000 60.000 -21 59.979 30/01/2019 30/04/2019

3.206.705 324.504 -3.380 318.124

Em 21 de janeiro de 2020, através de ato da Administradora, foi aprovada a
realizacdo da segunda emissao de cotas ordinérias do Fundo no valor de, no
minimo, R$90.000 e, no maximo, R$200.000, sem prejuizo da possibilidade da
emisséo e distribuicéo de lote adicional de cotas ordinérias da segunda emisséo,
todas escriturais, pelo preco de emissdo de R$100 (cem reais).

Em 15 de junho de 2020, a CVM deferiu o pedido de revogacgédo da Oferta
protocolado perante a autarquia em 29 de maio de 2020, em raz&o do contexto
atual dos mercados de capitais mundiais e, em especial, do mercado de capitais
brasileiro, causado pela crise do COVID-19, o qual configura uma alterac&o
substancial, posterior e imprevisivel nas circunstancias de fato existentes
guando da apresentacao do pedido de registro da Oferta, nos termos do artigo
25 da Instrugdao CVM 400. Adicionalmente, a Administradora e a Gestora
comunicaram que, nos termos do artigo 26 da Instrucdo CVM 400 e do disposto
no Prospecto Definitivo (conforme abaixo definido), com o deferimento do Pedido
de Revogacao pela CVM, a Oferta e os atos de aceitacdo anteriores ou
posteriores tornaram-se ineficazes, devendo ser restituidos integralmente aos
aceitantes da Oferta os valores dados em contrapartida as novas cotas
ordinarias ofertadas, na forma e condi¢des previstas no Prospecto Definitivo.

Em 17 de julho de 2020, através de procedimento formal - termo de apuracdao,
foi aprovada a emissao e distribuicdo de novas cotas subordinadas, conforme
proposta da Gestora, através da realizacdo de oferta publica com esforgos
restritos, nos termos da Instrucdo da CVM n° 476, de 16 de janeiro de 2009,
todas escriturais, no montante total de R$6.700, pelo preco de emissdo de R$100
(cem reais) por cota subordinada da 22 emissao.

Em 24 de agosto de 2020 e 29 de outubro de 2020, as cotas foram integralizadas
no Fundo nos valores de R$4.500 e R$2.200, respectivamente, totalizando
R$6.700, tendo o Fundo incorrido em gastos com colocagdo de cotas no
montante de R$251. Os recursos foram destinados ao suporte das operacdes
hoteleiras durante a pandemia bem como ao fundo, no seu fluxo de caixa.
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Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, o Fundo reconheceu
gastos remanescentes de colocacao de cotas relacionadas ao exercicio de 2020
no valor de R$ 350.

c) Mutacdo do patriménio liguido

Quantidade Quantidade

Classe - 31/12/2020 - 31/12/2021
Sénior 1.615.705,00 1.615.705,00
Ordinaria 1.521.937,00 1.521.937,00
Subordinada 667.000,00 667.000,00
Total 3.804.642,00 3.804.642,00
Saldo L o Gastos Cf)m Outros Saldo
Classe 31/12/2020 Emissdes Distribuices colocagdo ajustes Resultado 31/12/2021
(Custo Fundo)
Sénior 174.267 - - 15.763 190.030
Ordinéria 109.174 - - -244 1 7.629 116.560
Subordinada 47.846 - - -106 - 3.343 51.083
Total 331.287 - - -350 1 26.735 357.673

d) Classes de cotas

Entre o periodo de 03 de dezembro de 2018 (data da AGE) e 15 de dezembro
de 2020 (dia anterior ao Procedimento de Consulta Formal):

O Patrimoénio do Fundo passou a ser dividido em cotas em classe de cotas
sénior, ordinarias e subordinadas. As Cotas do Fundo (i) correspondem a fragfes
ideais de seu patrimoOnio, (i) sdo escriturais e nominativas e (iii) ndo séo
resgataveis.

As Cotas Séniores tém as sequintes caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigacdes comuns:

prioridade no recebimento de rendimentos, amortizacdo e/ou resgate em
relagdo as cotas ordinérias e as cotas subordinadas, observado o disposto no
Regulamento. O regulamento do Fundo prevé em seu Suplemento que é
garantida remuneracdo minima da variacdo do CDI acrescida de 3% ao ano
para a cota sénior;
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serdo amortizadas, conforme descrito no item (c) abaixo, observado que (i)
em caso de evento de amortizagcédo acelerada de cotas séniores, as cotas
séniores serdo amortizadas a medida em que houver recursos para a
realizacdo de tal amortizacéo e (ii) em caso de exercicio pela Administradora
de opcao de amortizacéo acelerada de cotas séniores, na forma prevista no

item v abaixo;

valor Unitario de Emissao de R$100 (cem reais), conforme especificado no
respectivo Suplemento;

seu valor unitario calculado todo dia util, para efeito de definicdo de seu valor
de integralizacdo, amortizacdo ou resgate, observados que a partir da 12 data
de integralizacdo de cada série de cotas séniores, seu valor unitario sera
calculado todo dia dutil, para efeito de determinagcdo de seu valo de
integralizacdo, amortizacdo ou resgate, sendo que este sera equivalente ao
menor dos seguintes valores: (i) o patrimonio liquido dividido pelo nimero de
cotas séniores em circulagéo; e (ii) o valor unitario de referéncia sénior.

direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas
assembleias gerais, observadas as disposi¢coes deste Regulamento, sendo
gue cada cota sénior correspondera 1 (um) voto;

As Cotas Ordindrias tém as sequintes caracteristicas, vantagens, direitos e

obrigacdes comuns:
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prioridade no recebimento de rendimentos, amortizagdo, conforme o caso,
e/ou resgate em relacdo as Cotas Subordinadas;

serdo amortizadas, conforme descrito no item (c) abaixo, observada a
preferéncia das Cotas Séniores;

valor Unitario de Emissao de R$100 (cem reais), conforme especificado no
respectivo Suplemento;

seu valor unitario calculado todo dia util, para efeito de definicdo de seu valor
de integralizac&o, amortizag&o ou resgate, observados, a partir da 12 data de
integralizacdo de cada série de cotas ordinarias, seu valor unitario sera
calculado todo dia dutil, para efeito de determinacdo de seu valor de
integralizacdo, amortizacdo ou resgate, sendo que este sera equivalente ao
menor dos seguintes valores o patriménio liquido, deduzido o somatério do
valor das cotas séniores em circulagdo, multiplicado pelo nUmero de cotas
ordinarias em circulagdo dividido pelo total de cotas ordinarias e
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subordinadas em circulagéo, e dividido pelo numero de cotas ordinarias em
circulacao.

direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas
Assembleias Gerais, observadas as disposi¢cdes deste regulamento, sendo
gue cada cota ordinaria correspondera 1 (um) voto.

podem ser integralizadas em moeda corrente nacional ou em ativos
imobiliarios, observado o disposto neste Regulamento, caso previsto no
respectivo Suplemento; e

somente podem ser integralizadas em moeda corrente nacional.

As Cotas Subordinadas tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e

obrigacdes comuns:

Vi.
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se subordinam as cotas séniores e as cotas ordinarias para fins de
recebimento de rendimentos, amortizag&o, conforme o caso, e resgate;

serdo amortizadas, conforme descrito no item (c) abaixo, na forma prevista
no respectivo Suplemento, observada a preferéncia das cotas séniores e das
cotas ordinérias;

valor Unitario de Emissao de R$100 (cem reais), conforme especificado no
respectivo suplemento;

seu valor unitario calculado todo dia util, para efeito de definicdo de seu valor
de integralizacdo, amortizac&o ou resgate, observados, a partir da 12 data de
integralizacdo de cotas subordinadas, seu valor unitario sera calculado todo
dia util, para efeito de determinacdo de seu valor de integralizacgéo,
amortizacdo ou resgate, sendo que este sera equivalente ao menor dos
seguintes valores o Patrimonio Liquido, deduzido o somatério do valor das
cotas séniores e das cotas ordinérias em circulagdo, dividido pelo nimero de
cotas subordinadas;

direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas
Assembleias Gerais, observadas as disposi¢Oes deste regulamento, sendo
gue cada cota subordinada correspondera 1 (um) voto; e

podem ser integralizadas em moeda corrente nacional ou em ativos
imobiliarios, observado o disposto neste regulamento e no respectivo
suplemento.
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Os cotistas do Fundo: (i) ndo poderdo exercer qualquer direito real sobre o
patrimonio do Fundo; e (i) ndo respondem pessoalmente por qualquer
obrigacdo legal ou contratual, relativa aos Ativos Imobiliarios integrantes do
patriménio do Fundo, salvo quanto a obrigacdo de pagamento das Cotas que
subscrever.

As cotas séniores e as cotas subordinadas poderdo ser convertidas em cotas
ordinarias nos prazos e observados o0s procedimentos estabelecidos nos
respectivos suplementos.

Alteragdes ap6s Procedimento de Consulta Formal datado de 16 de
dezembro de 2020:

Foram aprovadas, sem qualquer ressalva ou restricao:

i. A alteracdo do Suplemento da 12 Emisséo de Cotas Sénior constante do
Anexo IV ao Regulamento do Fundo, nos termos da proposta da
Administradora, para:

a) incluir um periodo de caréncia de 24 (vinte e quatro) meses para o0 pagamento
da amortizacdo programa da Cota Sénior, o qual se iniciara em 30 de junho de
2023 e terminard em 30 de dezembro de 2025;

b) prever (b.1) que, enquanto o Fundo nao tenha resultado distribuivel, o nédo
pagamento dos Rendimentos Prioritarios ndo configurara um Evento de
Amortizacao Acelerada de Cotas Seniores; (b.2) os Rendimentos Prioritarios que
nao sejam pagos em um determinado més por auséncia de resultado distribuivel
acumulardo imediatamente para a préxima Data de Pagamento de Rendimentos;
e (b.3) uma vez que o Fundo tenha lucro distribuivel, 100% (cem por cento) dos
lucros serdo utilizados da seguinte forma: (i) primeiramente para o pagamento
dos Rendimentos Prioritarios das Cotas Seniores — Renda Base acumulados até
a data do efetivo pagamento; e uma vez pago todo o Rendimento Prioritario das
Cotas Seniores — Renda Base, para pagamento dos Rendimentos Prioritario das
Cotas Seniores — Renda Extra acumulados até a data do efetivo pagamento;

c¢) a unificacdo da linha referente & Data de Pagamento de Rendimentos Extra
com a Data de Pagamento de Rendimentos, tendo em vista que os Rendimentos
Prioritarios das Cotas Seniores — Renda Extra serdo pagos mensalmente;

d) alterar o Spread da Meta de Remuneracgao, para 3,00% (trés por cento) ao

ano do inicio da apuracao até 30 de dezembro de 2020, inclusive, e, apos 30 de
dezembro de 2020, exclusive, 5,00% (cinco por cento) ao ano;
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e) alterar o prazo de duracdo das Cotas Seniores para 7 (sete) anos apés a 12
Data de Integralizacao das Cotas Seniores;

f) alterar o percentual do prémio devido em raz&o da antecipacao do prazo de
reembolso do valor das Cotas Seniores para 1,50% (um inteiro e cinquenta
centésimos por cento);

g) incluir previsdo de que, apés: (f.1) o pagamento dos Rendimentos Prioritarios
da Cota Sénior — Renda Base nao pagos nos meses anteriores e o
reestabelecimento dos pagamentos dos Rendimentos Prioritarios da Cota Sénior
— Renda Base de cada més; e (f.2) o pagamento de todo o Rendimento Prioritario
da Cota Sénior — Renda Extra acumulado e o reestabelecimento dos
pagamentos dos Rendimentos Prioritarios da Cota Sénior — Renda Extra de cada
més, 50% (cinquenta por cento) do lucro existente em cada periodo, se houver,
sera utilizado para amortizacdo extraordinaria das Cotas Seniores, sem a
incidéncia do Prémio, até o limite do montante necessario para o proximo
pagamento da Amortizagdo Programada da Cota Sénior, conforme cronograma
estabelecido. Os demais 50% (cinquenta por cento) dos lucros existentes serao
utilizados para pagamento dos Rendimentos Prioritarios das Cotas Ordinérias; e

h) prever a possibilidade de conversdo das Cotas Seniores em Cotas Ordinérias
a qualquer tempo.

a alteracdo do Suplemento da 12 Emissdo de Cotas Ordinarias constante do
Anexo V ao Regulamento do Fundo, nos termos da proposta da Administradora,
para prever que, apos (1) o pagamento dos Rendimentos Prioritarios da Cota
Sénior — Renda Base ndo pagos nos meses anteriores e o reestabelecimento
dos pagamentos dos Rendimentos Prioritarios da Cota Sénior — Renda Base de
cada més; e (2) o pagamento de todo o Rendimento Prioritario da Cota Sénior —
Renda Extra acumulado e o0 reestabelecimento dos pagamentos dos
Rendimentos Prioritarios da Cota Sénior — Renda Extra de cada més, 50%
(cinquenta por cento) do lucro existente em cada periodo, se houver, sera
utilizado para amortizacdo extraordinaria das Cotas Seniores, sem a incidéncia
do Prémio, até o limite do montante necessario para o préximo pagamento da 3
Amortizacdo Programada da Cota Sénior, conforme cronograma estabelecido.
Os demais 50% (cinquenta por cento) dos lucros existentes serao utilizados para
pagamento dos Rendimentos Prioritarios das Cotas Ordinarias;

e) Amortizacao de cotas

Os titulares de cotas séniores terdo direito a receber parcela do valor de suas
cotas, sem reducdo do seu numero, a titulo de amortizacdo programada das
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cotas séniores, a partir do 30° més aniversario da 12 integralizacdo das cotas
séniores e a cada seis meses apds a data anterior, de acordo com a forma de
célculo descrita no regulamento do Fundo:

Os titulares de cotas ordinarias néo terdo direito a receber parcela do valor de
suas cotas, sem reducdo do seu numero, exceto em caso de deliberacédo nesse
sentido pela gestora, observada a prioridade das cotas séniores.

Os titulares de cotas subordinadas néo terdao direito a receber parcela do valor
de suas cotas, sem reducdo do seu numero, exceto em caso de deliberacao
nesse sentido pela Gestora, observada a prioridade das cotas séniores e das
cotas ordinarias.

As cotas também poderdo ser amortizadas parcialmente, a critério da Gestora,
qguando ocorrer a venda de ativos imobiliarios da carteira do Fundo, sendo que,
caso haja amortizacdo das cotas na forma prevista neste item, esta sera
realizada proporcionalmente ao montante que o valor que cada cota representa
relativamente ao patriménio liqguido do Fundo, observada a prioridade das cotas
séniores em relacdo as cotas ordinarias e cotas subordinadas e das cotas
ordinarias em relagédo as cotas subordinadas. As cotas ordinérias e subordinadas
somente serdo amortizadas extraordinariamente, na forma deste item, apds a
amortizagdo integral das cotas séniores.

O né&o recebimento, pelos titulares de cotas séniores, em qualquer data de
pagamento de rendimentos ou data de pagamento de amortizac&o que ocorrer
apos 0 24° més apos a 12 data de integralizacdo das cotas séniores, por qualquer
motivo, de rendimentos prioritdrios das cotas séniores ou amortizagdo
programados previstos neste regulamento, acarretara na ocorréncia de uma
amortizagéo acelerada de cotas séniores ("Evento de amortizagéo acelerada de
cotas séniores"). Nesse caso, a Gestora devera, desde a data de ocorréncia de
um evento de amortizagdo acelerada de cotas séniores, alienar ativos
imobiliarios, a seu exclusivo critério, devendo o Fundo utilizar os recursos
advindos dessas alienacdes a titulo de amortizacdo do valor integral das cotas
séniores, calculado na forma prevista no suplemento e neste regulamento.

Alteracdes apds Procedimento de Consulta Formal datado de 16 de dezembro
de 2020:

Além dos impactos nas Classes de Cotas, citados acima, e refletidos na
amortizacdo de cotas, a partir de 16 de dezembro de 2020 também foram
aprovadas, sem qualquer ressalva ou restricao:

i. aalteragédo doitem 11.3.1. do Regulamento, bem como a incluséo do item
11.3.2. do Regulamento para prever que, enquanto o Fundo nao tenha
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resultado distribuivel, 0 ndo pagamento dos Rendimentos Prioritarios ndo
configurard um Evento de Amortizacdo Acelerada de Cotas Seniores
(conforme termos definidos no Regulamento;

a inclusdo do item 12.4. do Regulamento, com a consequente
renumeracao do atual item 12.4, para prever que o Fundo podera destinar
os rendimentos existentes em cada periodo, se houver, para a
amortizacdo extraordinaria das Cotas Seniores, nos termos previstos no

suplesmento das Cotas Seniores.

10.Politica de distribui¢cdo dos resultados

O Fundo devera distribuir a seus cotistas no minimo 95% do resultado auferido
apurado segundo o regime de caixa com base em balanco semestral encerrado
em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano.

Fardo jus aos rendimentos os titulares de cotas do Fundo no fechamento do
tltimo dia de cada més, de acordo com as contas de depdsito mantidas pelo
escriturador das cotas do Fundo.

A apuracédo dos rendimentos minimos a distribuir pelo Fundo, para os exercicios
findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020, pode ser assim demonstrada:

Resultado caixa 2021 2020
Recebimento de aluguéis 747 2.398
Recebimento de dividendos - 817
Juros sobre resgate de cotas de Fundo 12 41
Despesas transitadas no caixa (1.033) (1.227)
R_esu_ltag:iojlnancelro disponivel para (274) 2029
distribuicéo
Resultado distribuido no exercicio - 3.157
% distribuido - 155,59%
Valor pago referente ao exercicio anterior - 1.993
Valor pago referente ao exercicio vigente - 3.157

Valor a pagar no exercicio seguinte

11.Rentabilidade do Fundo
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O patriménio liguido médio, o valor da cota e a rentabilidade, calculada com base
na variagcéo da cota, estdo demonstrados a seguir:

Classe de Patriménio Valorda Rentabilidade

Exercicio findo em Cota liquido médio cota do Fundo (%)

31 de dezembro 2021 Sénior 181.144 117,614076 9,05

31 de dezembro 2020 Sénior 170.266 107,858089 4,30

31 de dezembro 2021 Ordinaria 104.170 76,586126 6,76

31 de dezembro 2020 Ordinéria 213.336 71,733765 (49,90)
Subordina

31 de dezembro 2021 da 45.653 76,586126 6,76
Subordina

31 de dezembro 2020 da 86.850 71,733765 (49,90)

A rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de resultados futuros.

12.Negociacéao de cotas

Tendo em vista as alteracdes promovidas no Regulamento do Fundo, para fins
de atendimento a solicitagdo da B3 S.A, aprovadas em Assembleia Geral
Extraordindria realizada em 24 de abril de 2019, as cotas ordinarias e cotas
seniores passaram a ser negociadas no mercado de bolsa de valores
administrado pela B3 S.A., a partir de 24 de abril de 2019, sob os coédigos
XPHT11 e XPHT12, respectivamente.

Neste contexto, ocorreram a atualizac&o dos tickers do Fundo, de acordo com a
tabela abaixo.
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CUuUTyusS

Quantidade de Cédigo ISIN Anteriores

cotas L
_ 185.000 | BRVREHCTF013| VREH14
Senior 1430705 |BRVREHROIM13| VREHI5 XPHTLL 1.615.705

530.937 BRVREHCTF005 VREH11

Novo Codigo | Quantidade

Classe de Cota das Cotas Cotas

Ordinaria 991.000 |BRVREHCTF021| VREH12 XPHT12 1.521.937
185.000 | BRVREHCTF039| VREH13 XPHT13
Subordinada (ndo 600.000

1.430.705 BRVREHR02M12 VREH16

negociado)

Os precos de fechamento das cotas no ultimo dia de negociacdo de cada més
séo demonstrados abaixo:

Codigo: XPHT11 Codigo: XPHT12
Data Valor da cota — Data Valor da cota —
R$ R$
29/01/2021 85,50 29/01/2021 72,46
26/02/2021 85,50 26/02/2021 70,00
31/03/2021 86,19 31/03/2021 62,89
30/04/2021 85,52 30/04/2021 61,00
31/05/2021 87,90 31/05/2021 57,50
30/06/2021 85,75 30/06/2021 57,99
30/07/2021 90,95 30/07/2021 59,00
31/08/2021 90,00 31/08/2021 60,00
30/09/2021 91,90 30/09/2021 49,99
29/10/2021 91,21 29/10/2021 47,00
30/11/2021 92,62 30/11/2021 40,05
30/12/2021 95,00 30/12/2021 41,50
13.Custddia

As acoes de companhia de capital fechado em nome do Fundo est&o registradas
no livro de registro de acbes nominativas da respectiva companhia investida.

14.Servigos contratados
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A Administradora contratou 0os seguintes servicos:

Gestora: XP Vista Asset Managent Ltda.
Custodiante: Itall Unibanco S.A.

Servigos de escrituracéo Ital Unibanco S.A.

Controladoria, processamento e Genial Investimentos Corretora de Valores
tesouraria: Mobiliarios S.A.

15.Remuneracao da Administradora

Pelos servicos de administracdo, gestdo e escrituracdo sera devida a taxa de
administracdo de percentual de faturamento, observando-se o valor minimo
mensal equivalente a R$35, calculada conforme tabela abaixo:

Faturamento Mensal do Fundo Taxa de administracdo mensal

Imobiliario

Até R$2.000 7,25%
Entre R$2.000,001 e R$4.000 6,55%
Entre R$4.000,001 e R$6.000 5,85%
Entre R$6.000,001 e R$8.000 5,15%
Entre R$8.000,001 e R$10.000 4,45%
Acima de R$10.000 3,75%

A Taxa de Administracdo seré calculada de forma escalonada, ou seja, caso o
faturamento mensal aferido seja de R$3.000, incidird 7,25% sobre o montante
de R$2.000 e 6,55% sobre o montante de 1.000 e assim por diante.

Os valores base da tabela prevista acima serdo atualizados anualmente, a partir
de 18 de dezembro de 2018, pela variagéo positiva do IGPM/ FGV.

Alternativamente, caso o Fundo passe a integrar indice de mercado, a taxa de
administracdo sera equivalente ao percentual de 0,75% ao ano sobre o Valor de
Mercado do Fundo, observada a Taxa de Administragdo Minima.

A Taxa de Administragcdo engloba a remuneracdo da Administradora e os
pagamentos devidos a Gestora e ao Escriturador, e ndo inclui a remuneracao de
custddia e os valores correspondentes aos demais encargos do Fundo.

Até 13 de setembro de 2018, pelos servicos de administracdo, gestdo e
escrituracdo era devida a taxa de administracdo de 1,25% ao ano sobre o
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patriménio liquido do Fundo, observando-se o valor minimo mensal equivalente
a R$17.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, a despesa com taxa de
administracao foi de R$303 (2020 - R$418).

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, o Fundo obteve uma receita
com taxa de gestdo de R$77 (2020 — despesa de R$77), correspondente a
reversdo de despesas de taxas de gestéo a critério da Gestora.

Pelos servicos de custddia e controladoria sera devido pelo Fundo o valor
correspondente ao percentual de 0,08% ao ano, respeitado o valor minimo
mensal de R$12, incidente sobre o valor do patriménio liquido do Fundo, pagavel
mensalmente a razdo de 1/12 com base no valor do patriménio liquido do ultimo
dia util do més anterior, sendo que o primeiro pagamento sera devido no segundo
dia util do més subsequente ao inicio das atividades do Fundo e os demais no
segundo dia util dos meses subsequentes.

N&o ha taxa de ingresso, saida ou taxa de performance do Fundo.

16.Divulgacéo das informacdes

As informagdes obrigatérias sobre o Fundo estdo disponiveis na sede da
Administradora assim como junto a CVM.

17.Tributacéo

De acordo com a Lei n° 8.668/93, alterada pela Lei n°® 9.779/99: (i) os
rendimentos e ganhos de capital auferidos pelos Fundos de Investimento
Imobiliario, quando distribuidos a qualquer beneficiario, sujeitam-se a incidéncia
de imposto de renda na fonte, a aliquota de 20%; (ii) os ganhos de capital e
rendimentos auferidos na alienacdo de cotas também sujeitam-se a incidéncia
de imposto de renda a aliquota de 20%; e (iii)) o Fundo que aplicar recursos em
empreendimento imobilidrio que tenha como incorporador, construtor ou socio,
cotista que possua, isoladamente ou em conjunto com pessoa a ele ligada, mais
de vinte e cinco por cento das cotas do Fundo, ndo contara com o regime
diferenciado, estando sujeito a tributacéo aplicavel as pessoas juridicas.

De acordo com a legislagdo em vigor, a Instrucdo Normativa RFB n° 1.585, de
31 de agosto de 2015 (“INRFB 1.585/15"), em seu artigo 36: os rendimentos e
ganhos liquidos auferidos pelas carteiras dos fundos de investimento imobiliario,
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em aplicagbes 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 Instrucdo Normativa, os ganhos de capital
e rendimentos auferidos na alienagcéo 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 declaracédo anual das pessoas
fisicas os rendimentos distribuidos pelos fundos de investimento imobiliario cujas
cotas sejam admitidas a negociagao exclusivamente em bolsas de valores ou no
mercado de balcdo organizado, artigo 40 da (“INRFB 1.585/15").

18.Alteragdes estatutérias

Em 17 de julho de 2020, através de procedimento formal - termo de apuracdao,
foram aprovadas as seguintes deliberagdes:

(i) a alteracao do item 11.6 do regulamento, para esclarecer que a assembleia
geral podera deliberar sobre novas emissdes de cotas ordinarias e/ou cotas
subordinadas do Fundo ainda que sejam em montante igual ou inferior ao capital
autorizado;

(ii) a alteracéo do item 11.6.2 do Regulamento para esclarecer que a assembleia
geral que deliberar sobre a nova emisséo devera decidir a respeito do direito de
preferéncia sobre as novas cotas e que eventual direito de preferéncia sera
valido somente para os cotistas da(s) classe(s) de cotas que estiver(em) sendo
emitida(s);

(ii) a alteracdo do suplemento da 12 Emissao de cotas subordinadas constante
do Anexo VI ao regulamento do Fundo, inclusive para alterar a definicdo da data
de converséo — subordinadas e a férmula de converséo;

(iv) a emisséo e distribuicdo de novas cotas subordinadas, conforme proposta
da Gestora, atraveés da realizagdo de oferta publica com esforgos restritos, nos
termos da Instru¢cdo da CVM n° 476, de 16 de janeiro de 2009, todas escriturais,
no montante total de R$6.700, pelo preco de emissdo de R$100 (cem reais) por
cota subordinada da 22 emissao;

(v) a nédo aplicabilidade de direito de preferéncia no ambito da 22 emissao de
Cotas Subordinadas aprovada nos termos do item (iv) acima;

(vi) a autorizagdo para a Administradora e a Gestora praticarem todos e
quaisquer atos necessarios a efetivacdo das matérias da consulta formal que
sejam de suas respectivas atribuicdes, caso aprovadas, inclusive alteracoes
pontuais no regulamento de modo a refletir as deliberagbes aprovadas acima e
ajustes formais de atualizacao de referéncias cruzadas.
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Em AGO de Cotistas, de 30 de julho de 2020, foram aprovadas as
Demonstragdes Financeiras de 31 de dezembro de 2019 do Fundo.

Em 16 de dezembro de 2020, através de procedimento formal - termo de
apuragao, foram aprovadas as seguintes deliberacoes:

(i) a alteracéo do item 11.3.1. do regulamento, bem como a inclusao do item
11.3.2. do Regulamento para prever que, enquanto o Fundo néo tenha resultado
distribuivel, o0 ndo pagamento dos rendimentos prioritarios ndo configurara um
evento de amortizacao acelerada de cotas séniores (conforme termos definidos
no regulamento);

(i) a inclusao do item 12.4. do regulamento, com a consequente renumeracgao
do atual item 12.4, para prever que o Fundo podera destinar os rendimentos
existentes em cada periodo, se houver, para a amortizagdo extraordinaria das
cotas séniores, nos termos previstos no suplemento das cotas séniores; e

(ii) a alteracao do suplemento da 12 emisséo de cotas sénior constante do Anexo
IV ao regulamento do Fundo, nos termos da proposta da Administradora, para:

a) incluir um periodo de caréncia de 24 (vinte e quatro) meses para o
pagamento da amortizacdo programa da cota sénior, o qual se iniciara
em 30 de junho de 2023 e terminara em 30 de dezembro de 2025;

b) prever (b.1) que, enquanto o Fundo nao tenha resultado distribuivel, o
ndo pagamento dos rendimentos prioritarios ndo configurard um
evento de amortizagdo acelerada de cotas seniores; (b.2) os
rendimentos prioritarios que ndo sejam pagos em um determinado
més por auséncia de resultado distribuivel acumulardo imediatamente
para a proxima data de pagamento de rendimentos; e (b.3) uma vez
qgue o Fundo tenha lucro distribuivel, 100% (cem por cento) dos lucros
serdo utilizados da seguinte forma: (i) primeiramente para o
pagamento dos rendimentos prioritarios das cotas seniores — renda
base acumulados até a data do efetivo pagamento; e (ii) uma vez pago
todo o rendimento prioritario das cotas seniores — renda base, para
pagamento dos rendimentos prioritario das cotas seniores — renda
extra acumulados até a data do efetivo pagamento;

c) a unificacdo da linha referente a data de pagamento de rendimentos
extra com a data de pagamento de rendimentos, tendo em vista que
os rendimentos prioritarios das cotas seniores — renda extra serdo
pagos mensalmente;

d) alterar o spread da meta de remuneracéo, para 3,00% ao ano do inicio
da apuracao até 30 de dezembro de 2020, inclusive, e, ap6s 30 de
dezembro de 2020, exclusive, 5,00% ao ano;

e) alterar o prazo de duragdo das cotas seniores para sete anos apos a
12 data de integralizag&o das cotas seniores;
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f) alterar o percentual do prémio devido em razdo da antecipagéo do
prazo de reembolso do valor das cotas seniores para 1,50%;

g) incluir previsdo de que, apos: (g.1) o pagamento dos rendimentos
prioritarios da cota sénior — renda base ndo pagos nos meses
anteriores e o0 reestabelecimento dos pagamentos dos rendimentos
prioritarios da cota sénior — renda base de cada més; e (g.2) o
pagamento de todo o rendimento prioritario da cota sénior — renda
extra acumulado e o reestabelecimento dos pagamentos dos
rendimentos prioritarios da cota sénior — renda extra de cada més,
50% do lucro existente em cada periodo, se houver, sera utilizado para
amortizacdo extraordinaria das cotas seniores, sem a incidéncia do
prémio, até o limite do montante necessario para o préximo pagamento
da amortizacdo programada da cota sénior, conforme cronograma
estabelecido. Os demais 50% dos lucros existentes serdo utilizados
para pagamento dos rendimentos prioritarios das cotas ordinarias; e

h) prever a possibilidade de conversdo das cotas seniores em cotas
ordinarias a qualquer tempo.

(iv) a alteracdo do suplemento da 12 emissao de cotas ordinarias constante do
Anexo V ao regulamento do Fundo, nos termos da proposta da Administradora,
para prever que, apos (1) o pagamento dos rendimentos prioritarios da cota
sénior — renda base ndo pagos nos meses anteriores e o reestabelecimento dos
pagamentos dos rendimentos prioritarios da cota sénior — renda base de cada
més; e (2) o pagamento de todo o rendimento prioritario da cota sénior — renda
extra acumulado e o reestabelecimento dos pagamentos dos rendimentos
prioritarios da cota sénior — renda extra de cada més, 50% do lucro existente em
cada periodo, se houver, serd utilizado para amortizagdo extraordinaria das
cotas seniores, sem a incidéncia do prémio, até o limite do montante necessario
para o préximo pagamento da amortizacao programada da cota sénior, conforme
cronograma estabelecido. Os demais 50% dos lucros existentes serdo utilizados
para pagamento dos rendimentos prioritarios das cotas ordinérias;

(v) a autorizagdo para a Administradora e a Gestora praticarem todos e
quaisquer atos necessarios a efetivacdo das matérias da consulta formal que
sejam de suas respectivas atribuicdes, caso aprovadas, inclusive alteracoes
pontuais no regulamento de modo a refletir as deliberacdes aprovadas acima,
incluindo, mas nao se limitando, e ajustes formais de atualizacdo de referéncias
cruzadas.

19.0peragdes com partes relacionadas

Despesas com parte relacionada
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Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020, o total de despesa e
0 passivo com taxa de administragéo estdo demonstrados a seguir:

Despesa Exercicio findo Exercicio findo
b em 31/12/2021 em 31/12/2020
Taxa de administragcéo 303 418
Passivo 31/12/2021 31/12/2020
Taxa de administragéo a 94 35
pagar

20.Prestacdo de outros servigos e politica de independéncia do Auditor

Informamos que a Administradora, para os exercicios findos em 31 de dezembro
de 2021 e 2020, ndo contratou servicos da Ernst & Young Auditores
Independentes S.S. relacionados ao Fundo, além dos servicos de auditoria
externa. A politica adotada atende aos principios que preservam a
independéncia do auditor, de acordo com as normas vigentes, que
principalmente determinam que o auditor ndo deve auditar o seu proprio trabalho,
nem exercer gerenciais ndo seu cliente ou promover os seus interesses.

21.Demandas judiciais

N&o hé registro de demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na defesa dos
direitos dos cotistas, quer desses contra a Administracao do Fundo.

22.Demonstrativo ao valor justo

O Fundo aplica o CPC 40 e o artigo 7° da ICVM n° 516/11, para instrumentos
financeiros e propriedades para investimento mensurados no balancgo
patrimonial pelo valor justo, o que requer divulgacéo das mensuragdes do valor
justo pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuracao pelo valor justo:

eNivel 1 - O valor justo dos instrumentos financeiros negociados em mercados
ativos é baseado nos precos de mercado, cotados na data de balango. Um
mercado € visto como ativo se 0s precos cotados estiverem pronta e
regularmente disponiveis a partir de uma Bolsa, distribuidor, corretor, grupo de
industrias, servico de precificacdo, ou agéncia reguladora, e aqueles precos
representam transacdoes de mercado reais e que ocorrem regularmente em
bases puramente comerciais.
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e Nivel 2 - O valor justo dos instrumentos financeiros que nao sdo negociados
em mercados ativos é determinado mediante o uso de técnica de avaliacéo.
Essas técnicas maximizam o uso dos dados adotados pelo mercado onde esta
disponivel e confiam o menos possivel nas estimativas especificas da
entidade. Se todas as informacdes relevantes exigidas para o valor justo de
um instrumento forem adotadas pelo mercado, o instrumento estara incluido
no Nivel 2.

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

A tabela abaixo apresenta os ativos do Fundo mensurados pelo valor justo em
31 de dezembro de 2021:

Ativos Nivel 1  Nivel 2  Nivel 3 Total
Cotas de fundos de investimento - 1.620 - 1.620
Propriedade para investimento - - 308.900 308.900
Participacfes societarias - - 42.900 42.900
Total do ativo - 1.620 324.600 353.420

A tabela abaixo apresenta os ativos do Fundo mensurados pelo valor justo em
31 de dezembro de 2020:

Ativos Nivel 1  Nivel 2  Nivel 3 Total
Cotas de fundos de investimento - 859 - 859

Propriedade para investimento - - 285.000 285.000
ParticipacBes societarias - - 39.600 39.600
Total do ativo - 859 324.600 325.459

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020 n&o ocorreram
reclassificacdes entre os niveis 1, 2 e 3.

23.Informagdes adicionais

A Administradora do Fundo avalia, em cada caso dos fundos por ele
administrados, a necessidade de divulgacédo de fatos relevantes, de alteracao
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nas projecdes, na continuidade dos negocios e/ou estimativas relacionadas aos
possiveis impactos gerados pelo COVID-19.

Ressalta-se a possibilidade de alta volatilidade e incerteza com relagcdo a
avaliacdo dos imoveis, existentes na carteira do Fundo, em razdo de eventuais
novos desdobramentos da pandemia o que podera resultar em impactos futuros
para as operacodes do Fundo.

24.Eventos subsequentes

A Administradora ndo possui conhecimento de eventos subsequentes até a data
de emissao do relatério de auditoria.

Gabrielle das Neves Oliveira Cintia Sant'ana de Oliveira
Contadora Diretora
CRC RJ 097090/0-4 CPF: 026.654.557-22
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