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Relatério do auditor independente sobre as demonstracdes financeiras

Aos Cotistas e & Administradora do

Dovel Fundo de Investimento Imobiliario

Administrado pela BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
(“Administradora do Fundo”)

Séo Paulo — SP

Opinido

Examinamos as demonstracfes financeiras do Dovel Fundo de Investimento Imobiliario
(“Fundo”) que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2021 e as
respectivas demonstracfes do resultado, das mutag6es 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 contabeis.

Em nossa opinido, as demonstracbes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos 0s aspectos relevantes, a posicado patrimonial e financeira do
Dovel Fundo de Investimento Imobiliario 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 contibeis 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
secdo a seguir intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracfes
financeiras”. Somos independentes em relagdo ao Fundo, de acordo com os principios éticos
relevantes previstos no Codigo 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 € suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido.

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 demonstragdes financeiras como um todo e na formagé&o
de nossa opinidao sobre essas demonstragdes financeiras e, portanto, ndo expressamos uma
opinido separada sobre esses assuntos. Para cada assunto abaixo, a descricdo de como
nossa auditoria tratou o assunto, incluindo quaisquer comentérios sobre os resultados de
nossos procedimentos, € apresentado no contexto das demonstracdes financeiras tomadas
em conjunto.

NOs cumprimos as responsabilidades descritas na secao intitulada “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras”, incluindo aquelas em relagcéo a esses
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principais assuntos de auditoria. Dessa forma, nossa auditoria incluiu a conducdo de
procedimentos planejados para responder a nossa avaliacdo de riscos de distorgbes
significativas nas demonstracfes financeiras. Os resultados de nossos procedimentos,
incluindo aqueles executados para tratar os assuntos abaixo, fornecem a base para nossa
opinido de auditoria sobre as demonstracdes financeiras do Fundo.

Existéncia e mensuracdo das propriedades para investimento

Em 31 de dezembro de 2021, o Fundo possuia propriedades para investimento mensuradas
a valor justo no montante de R$ 71.278 mil, que representa 96,25% do patriménio liquido. A
determinacgdo do valor justo das propriedades para investimento foi considerada um principal
assunto de auditoria pela representatividade desse ativo em relagéo ao patriménio liquido do
Fundo, pela complexidade da metodologia de mensuracdo utilizada e pelo alto grau de
julgamento na determinacéo das premissas adotadas na valorizacdo das propriedades para
investimento, conforme descrito na nota explicativa n°® 6. A Administradora do Fundo contrata
especialista externo para avaliacdo das propriedades para investimento a0 menos uma vez
ao ano.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros, o envolvimento de especialistas
em avaliagdo para a revisdo da metodologia e do modelo utilizado na mensuracdo do valor
justo das propriedades para investimento, incluindo a razoabilidade das premissas utilizadas.
Analisamos a exatiddo dos dados sobre as propriedades para investimento fornecidos pela
Administradora do Fundo ao avaliador externo e utilizados na mensuracdo. Revisamos
informacgfes que pudessem contradizer as premissas mais significativas e metodologia
selecionadas, além de avaliarmos a objetividade e competéncia do avaliador externo
contratado pela Administradora do Fundo. Adicionalmente, avaliamos a adequacédo das
divulgagdes incluidas na nota explicativa n° 6 as demonstracdes financeiras.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados sobre a mensuracdo do
valor justo da propriedade para investimento, que esta consistente com a avaliacdo da
Administradora do Fundo, consideramos que os critérios e premissas de valor justo adotados
pela Administradora do Fundo sé@o aceitaveis, no contexto das demonstragfes financeiras
tomadas em conjunto.

Distribuicdo de rendimentos aos cotistas

Os rendimentos destinados a distribuicdo aos cotistas do Fundo, de acordo com o art. 10 da
Lei 8.668/93, devem levar em consideragdo a base de calculo descrita no Oficio-Circular CVM
n°® 1/2014. Consideramos o célculo deste montante como um principal assunto de auditoria
uma vez que a base de calculo mencionada anteriormente deve ser ajustada pelas adi¢cdes
e/ou exclus@es considerando as obrigag6es incorridas e a incorrer pelo Fundo, e submetida a
apreciacdo dos cotistas em Assembleia, conforme Oficio-Circular CVM n° 1/2015.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Nossos procedimentos incluiram, entre outros, a verificacdo da exatiddo matematica do
calculo de rendimentos a distribuir preparado pela Administradora do Fundo e andlise de sua
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conformidade ao Oficio-Circular CVM n° 1/2014. Confrontamos as principais adi¢fes e
exclusdes incluidas na base de célculo com as documentacdes de suporte providas pela
Administradora do Fundo e analisamos também os controles de gerenciamento de liquidez da
Administradora para o Fundo, considerando sua capacidade de honrar com suas obrigacoes
presentes de desembolsos de caixa futuros, e consequentes ajustes na base de calculo das
distribuicbes. Adicionalmente, avaliamos a adequacdo das divulgacbes sobre o assunto
incluidas na nota explicativa n° 8 as demonstracdes financeiras.

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

Responsabilidade da Administradora do Fundo sobre as demonstracdes financeiras

A Administradora do Fundo é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentagédo das
demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis
aos Fundos de Investimentos Imobiliario e pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboragdo de demonstragdes financeiras livres de distorcédo
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracao das demonstragdes financeiras, a Administradora do Fundo € responsavel 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
elaboragdo das demonstragbes financeiras, a ndo ser que a Administradora do Fundo
pretenda liquidar o Fundo ou cessar suas operacdes, ou ndo tenha nenhuma alternativa
realista para evitar o encerramento das operacgoes.

A responsével pela governanca do Fundo € a Administradora, aquela com responsabilidade
pela supervisédo do processo de elaboragédo das demonstracdes financeiras.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razodvel de que as demonstragfes financeiras,
tomadas em conjunto, estéo livres de distorgéo relevante, independentemente se causada por
fraude ou erro, e emitir relatério 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¢des relevantes existentes. As distor¢des podem ser decorrentes de fraude ou erro e
sdo consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar,
dentro de uma perspectiva razoavel, as decisdes econdmicas dos usuarios tomadas com base
nas referidas demonstragdes financeiras.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria, exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da
auditoria. Além disso:
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o Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢do relevante nas demonstracdes 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 distorcao relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja que a
fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificacdo, omissdo
ou representacoes falsas intencionais.

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

¢ Avaliamos a adequacéo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis e respectivas divulgacges feitas pela a Administradora do Fundo.

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

continuidade operacional.

¢ Avaliamos a apresentacgédo geral, a estrutura e o conteado das demonstracgdes financeiras,
inclusive as divulgacbes e se as demonstracdes financeiras representam as
correspondentes transacfes e 0s 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 0s eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar,
consideravelmente, nossa independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas
salvaguardas.

Dos assuntos que foram objeto de comunicacdo 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 assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatorio de
auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha proibido divulgacéo publica do assunto, ou
guando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto ndo deve ser
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comunicado em nosso relatério porque as consequéncias adversas de tal comunicagéo
podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicacéo para o
interesse publico.

Séo Paulo, 29 de marco de 2022.

Audltor ' endentes S.S.

CRC- 21§Ea34i/

Rui Bor“ge__ |

Contador CRC-1SP207135/0-2
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Dovel Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ:10.522.648/0001-81

(Administrado pela BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A)

CNPJ: 13.486.793/0001-42
Balanco patrimonial exercicios findo em 31 de dezembro de 2021 e 2020

Em milhares de reais

Ativo Nota 31/12/2021 % PL 31/12/2020 % PL
Circulante
Caixas e equivalentes de caixa 4
Disponibilidades 946 1,28% 30 0,05%
Cotas de fundo de renda fixa 1.084 1,46% 2.213 3,84%
Aluguéis a receber 5 2.376 3,21% 2.594 4,50%
Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa 5 (1.517) -2,05% (1.949) -3,38%
Outros valores a receber - - 4 0,01%
Outros créditos - - 5 0,01%
2.889 3,90% 2.897 5,03%
Aplicagdes Financeiras
Investimento
Propriedades para Investimento
Imoveis acabados 6 56.465 76,25% 55.027 95,56%
Ajuste de avaliacdo ao valor justo 6 14.813 20,00% - 0,00%
71.278 96,25% 55.027 95,56%
Total do ativo 74.167 100,15% 57.924 100,59%
Passivo Nota 31/12/2021 % PL 31/12/2020 % PL
Circulante
Rendimentos a distribuir 9 17 0,02% - -
Taxa de administracdo e gestao 14 10 0,01% 57 0,10%
Auditoria e custddia 30 0,04% 1 0,00%
Provisdes e contas a pagar 53 0,07% 284 0,49%
110 0,15% 342 0,59%
Demandas judiciais - 0,00%
Total do passivo 110 0,15% 342 0,59%
Patriménio liquido
Cotas integralizadas 71.486 96,53% 71.486 124,15%
Distribuicdo de rendimentos a cotistas (49.574) -66,94% (48.982) -85,06%
Lucros (prejuizos) acumulados 52.145 70,41% 35.078 60,92%
Total do patriménio liquido 7 74.057 100,00% 57.582 100,00%
Total do passivo e patrimdnio liquido 74.167 100,15% 57.924 100,59%

As notas explicativas sédo parte integrante das demonstracdes financeiras.



Dovel Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ:10.522.648/0001-81

(Administrado pela BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A)
CNPJ: 13.486.793/0001-42

Demonstracdo do resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 e 2020

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

Nota 31/12/2021  30/06/2020
Receitas de propriedades para Investimento
Receitas de aluguéis 5.539 7.083
Reversao/Constituicdo de provisdo para créditos em liquidagcao duvidosa 438 (425)
Outras (despesas) receitas (2.262) (2.009)
3.715 4.649
Propriedades para investimento
Ajuste ao valor justo de propriedades para investimento 6 16.251 (17.509)
16.251 (17.509)
Despesas de propriedades para Investimento
Despesas de tributos municipais e federais (297) (639)
Despesas de condominio (1.667) (2.173)
Outras receitas (despesas) de propriedades para investimento - 25
(1.964) (1.787)
Resultado liquido de propriedades para investimento 18.002 (14.647)
Outros ativos financeiros
Receitas de cotas de fundo de renda fixa 4 67 39
Despesas de IR sobre resgates de titulos de renda fixa (18) -
49 39
Receitas (despesas) operacionais
Despesa de consultoria 14 (460) -
Despesas de auditoria e custddia (82) (8)
Despesas de emolumentos e cartérios (7 -
Taxa de administracdo e gestéo 14 (246) (671)
Taxa de fiscalizacdo da CVM (15) -
Despesas de passivos contingentes (1) -
Outras receitas (despesas) operacionais (173) (1.820)
(984) (2.499)
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio 17.067 (17.107)
Quantidade de cotas em circulacéo 62.278,00 62.278,00
Lucro por cota - R$ 274,05 (274,69)
Valor patrimonial da cota - R$ 1.189,14 924,60

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.



Dovel Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ:10.522.648/0001-81

(Administrado pela BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A)

CNPJ: 13.486.793/0001-42

Demonstragdo das mutag¢des do patriménio liquido do exercicio findo em 31 dezembro de 2021 e 2020

Em milhares de reais

Lucros
Cotas Distribuicéo de (prejuizos)
Nota integralizadas rendimentos acumulados Total
Saldos em 31 de dezembro de 2019 68.485 (46.806) 52.185 73.864
Cotas de investimentos integralizadas 3.001 - - 3.001
Resultado do exercicio - - (17.107) (17.107)
Distribuicdo de rendimentos 9 - (2.176) - (2.176)
Saldos em 31 de dezembro de 2020 71.486 (48.982) 35.078 57.582
Resultado do exercicio - - 17.067 17.067
Distribuicdo de rendimentos 9 - (592) - (592)
Saldos em 31 de dezembro de 2021 71.486 (49.574) 52.145 74.057

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.



Dovel Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ:10.522.648/0001-81

(Administrado pela BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A)
CNPJ: 13.486.793/0001-42

Demonstracgao dos fluxos de caixa (método indireto) dos exercicio findos em 31 de dezembro de 2021
e 2020

Em milhares de reais

31/12/2021 31/12/2020

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Resultado liquido do exercicio 17.067 (17.107)

Ajustado para reconciliar o resultado liquido com fluxo de caixa

Ajuste a valor justo das propriedades para investimento (16.251) 17.509
816 402
Variagdes nos ativos e nos passivos

Contas a receber de alugueis (214) 27)
Impostos a compensar 4 4
Taxa de administracao e custddia a pagar 47) 4
Despesas antecipadas 5 (5)
QOutras contas a pagar (202) 81
Caixa liquido das atividades operacinais (454) 57

Fluxo de caixa das atividades de financiamentos

Aquisicao de cotas - 3.001
Distribuicdo de rendimentos para os cotistas (575) (2.651)
Caixa liquido das atividades de financiamento (575) 350
Variacdo liquida de caixa e equivalentes de caixa (213) 809
Caixa e equivalentes de caixa - inicio do exercicio 2.243 1.434
Caixa e equivalentes de caixa - fim do exercicio 2.030 2.243

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragées financeiras.



Dovel Fundo de Investimento Imobilidrio - CNPJ: 10.522.648/0001-81
(Administrado pela BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. - CNPJ:
13.486.793/0001-42)

Notas explicativas da administracdo as demonstragdes financeiras
31 de dezembro de 2021 e 2020
(Em milhares de Reais, exceto o valor unitario das cotas)

Apresentacao e elaboragéo das demonstrac¢des financeiras

O Fundo tem como objetivo principal o desenvolvimento de empreendimento imobiliario no terreno
objeto da matricula n°® 43.137 do 7° Oficio de Registro Geral de Imdéveis da Comarca da Capital do
Estado do Rio de Janeiro, por meio da construc@o de edificagdo composta por nove pavimentos e
dois subsolos (“Empreendimento A”) e o respectivo terreno acrescido de marinha,designado como
Lote 17 da Quadra 14 da Esplanada do Castelo (“‘Empreendimento B"). O Empreendimento A tem
uma loja no primeiro pavimento com area de 549 m2 e mais cinco vagasde garagem destinadas ao
uso gratuito da Academia Nacional de Medicina, e o restante da edificacdo esta sendo explorado
comercialmente pelo Fundo por meio de locac@o das demais unidades imobiliarias a terceiros pelo
prazo de 20 anos contados a partir da concesséo do Habite-se, datada de 15 de junho de 2011. O
Empreendimento B tem as lojas A e B localizadas no 1° pavimento e as unidades do 7° e 8°
pavimentos destinados ao uso gratuito da Academia Nacional de Medicina, e o restante da edificac@o
esta sendo explorado comercialmente pelo Fundo mediante locagdo das demais unidades
imobiliarias a terceiros, pelo prazo de 20 anos contados a partir da concessao do Habite-se, datada
de 19 de maio de 2014.

O Fundo é destinado exclusivamente a investidores qualificados, assim definidos pelas normas
expedidas pela Comisséo de Valores Mobiliarios (“CVM") em vigor, Instru¢do CVM n° 555, Instrucdo
CVM n° 476 e o artigo 54, §3°, da Instrucdo CVM n° 472, incluindo as altera¢des trazidas pela
Instrugdo CVM n° 554, que entendam os riscos relacionados aos objetivos e as atividades do Fundo
e gue busquem retorno de seus investimentos de risco no longo prazo.

A Opportunity Métrica Ltda. (“Consultor Imobiliario”) é o consultor imobiliario, sendo responsavelpela
andlise, selecdo e pela avaliacdo de empreendimentos imobiliarios e demais ativos para integrarem
a carteira do Fundo. Englobam também todos os servicos necessarios para a definicdo e aquisicao
de novos iméveis para integrarem o patrimdnio do Fundo, inclusive a realiza¢ao, direta ou indireta,
de todas as auditorias, verificacdes e analises necessérias para assegurar que os iméveis atendam
a todos os requisitos legais e regulatérios aplicaveis a sua destinacdo econdmica e social. Cabe ao
Consultor Imobiliario, também, o acompanhamento dosprojetos, obras e desenvolvimento dos
empreendimentos imobiliarios, e a emissdo de relatérios periddicos contendo o andamento das
obras.

A gestao de riscos da Administradora tem suas politicas aderentes as praticas de mercado e estaem
linha com as diretrizes definidas pelos 6rgaos reguladores. Os principais riscos associados aoFundo
estdo detalhados na Nota Explicativa n° 8.

As aplicacdes do Fundo ndo contam com a garantia da Administradora, de qualquer mecanismode
seguro, ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos (“FGC").

O Fundo é listado na B3, porém, as suas cotas ndo sdo negociadas.



Dovel Fundo de Investimento Imobilidrio - CNPJ: 10.522.648/0001-81
(Administrado pela BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. - CNPJ:
13.486.793/0001-42)

Notas explicativas da administracdo as demonstragdes financeiras
31 de dezembro de 2021 e 2020
(Em milhares de Reais, exceto o valor unitario das cotas)

Apresentacdao e elaboragéo das demonstrac¢des financeiras

Elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis aos fundos de
investimento imobilidrio, incluindo as normas e as orienta¢cdes emanadas da CVM, incluindo a
Instrugdo CVM n° 516/11 e a Instrugdo CVM n° 472/08, e alteracdes posteriores, aplicaveis aos
fundos de investimento imobiliario.

A Administradora do Fundo autorizou a emissdo e divulgacdo das demonstracdes financeiras do
Fundo em 29 de margo de 2022.

Descrigcdo das principais politicas contabeis

Entre as principais praticas contabeis adotadas, destacam-se:

a)

b)

Apuracdo do resultado

E apurado pelo regime de competéncia.

Classificacdo dos instrumentos financeiros para fins de mensuracao

Os ativos financeiros do Fundo séo incluidos, para fins de mensuragéo, na seguinte
categoria:

Ativos financeiros para negociacdo (mensurados a valor justo por meio do resultado): essa
categoria inclui ativos financeiros adquiridos com o prop@sito de geracao de resultado no curto
prazo decorrente de sua negociacao.

Mensuracdo dos ativos financeiros e reconhecimento das mudancas de valor justo

Em geral, os ativos financeiros sao inicialmente reconhecidos ao valor justo, que é considerado
equivalente ao preco de transac¢do. Os instrumentos financeiros ndo mensurados ao valor justo
por meio do resultado sdo ajustados pelos custos de transacdo.Os ativos financeiros sédo
posteriormente mensurados ao valor justo, sem deducdo dos custos estimados de transacao
gue seriam eventualmente incorridos quando de sua alienacao.

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

Caso néo exista preco de mercado para um determinado instrumento financeiro, seu valorjusto
€ estimado com base em técnicas de avaliagdo normalmente adotadas pelo mercadofinanceiro,
levando-se em conta as caracteristicas especificas do instrumento a ser mensurado e,
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d)

9)

h)

sobretudo, as diversas espécies de risco associadas a ele.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sao representados por disponibilidades em moeda nacional e
titulos e valores mobilidrios que séo utilizados pelo Fundo para gerenciamento de seus
compromissos de curto prazo. Os titulos classificados como equivalentes de caixa sao de curto
prazo, de alta liquidez, que sdo prontamente conversiveis em um montante conhecidode caixa
e que estao sujeitos a um insignificante risco de mudanca de valor.

Propriedades para investimento

Os imoveis classificados como propriedades para investimento séo registrados inicialmentepelo
valor de custo, sendo continuamente mensurados pelo valor justo para refletir as condi¢bes de
mercado. O Fundo utiliza profissionais especializados da Administradora e de empresa
especializada na &area para determinar o valor justo dos empreendimentos. A variagdo no valor

justo das propriedades para investimento é reconhecida na demonstracdodo resultado do
exercicio no periodo em que a referida valorizacdo ou desvalorizac¢éo tenhaocorrido.

Contas a receber de aluguéis

Demonstradas pelos valores de realizagdo, incluindo, quando aplicavel, os rendimentos e as
variagbes monetarias auferidas.

A estimativa de perda de créditos de liquidacdo duvidosa é constituida em montante
considerado suficiente pela Administradora para cobrir eventuais perdas na realizacé@o
desses créditos. A metodologia leva em consideragéo as perdas esperadas.

Outros ativos circulantes

Demonstrados pelos valores de custo, incluindo os rendimentos e, quando aplicavel,
reduzidos aos valores de realizagédo.

Outros passivos circulantes

Séao demonstrados pelos valores conhecidos ou calculaveis acrescidos, quando aplicavel,dos
correspondentes encargos e variagdes monetérias.

Uso de estimativas e julgamentos

Nas demonstracdes financeiras, foram utilizados algumas estimativas e julgamentos contabeis
elaboradas a fim de quantificar determinados ativos e passivos. Tais estimativas ejulgamentos
sdo continuamente avaliados e baseiam-se em experiéncia histdrica e diversosoutros fatores,
incluindo expectativas de eventos futuros considerados razodveis nas circunstancias atuais.
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4. Caixa e equivalentes de caixa

Em 31 de dezembro de 2021, o saldo da conta “Banco conta movimento” esta representado por

contas correntes no Bancos Itat Unibanco S/A, BRL Trust DTVM S/A e aplicacBes financeiras

As aplicag6es financeiras sdo compostas conforme quadro abaixo:

31 de dezembro de 2021

Valor de % sobre
Administradora mercado PL
Ital Soberano RF Referenciado DI LP FIC FI (a) Itad-Unibanco 383 0,52%
Cotas de Fundo de invest. Referenciado (b) BNY Mellon 701 0,95%
1.084 1,47%
31 de dezembro de 2020
Valor de % sobre
Administradora mercado PL
Cotas de Fundo de invest. Referenciado (b) BNY Mellon 2.213 3,84%
2.213 3,84%
31 de dezembro de 2021
Valor de % sobre
Administradora mercado PL
Itall Soberano RF Referenciado DI LP FIC FI Itat-Unibanco 1.084 1,46%
1.084 1,46%
31 de dezembro de 2020
Valor de % sobre
Administradora mercado PL
Opportunity
Cotas de Fundo de invest. Referenciado Leblon 2.213 3,84%
2.213 3,84%

(@) O Itat Soberano Renda Fixa Simples Longo Prazo Fundo de Investimento em cotas de Fundos
de Investimento, devidamente registrado no CNPJ (MF) 06.175.696/0001-73, busca aplicar
seus recursos em cotas de fundos de investimento classificados como "Renda Fixa -
Referenciado", os quais investem em ativos financeiros que buscam acompanhar a variagao
do Certificado de Deposito Interbancario ("CDI") ou da taxa Selic, de forma que, no minimo,
95% (noventa e cinco por cento) dos ativos financeiros componentes de suas respectivas
carteiras estejam atrelados a este parémetro, direta ou indiretamente. As solicitages de
resgates do Fundo séo convertidas e pagas em D+0, mediante instru¢do verbal, escrita ou
eletrénica do cotista ao distribuidor ou diretamente ao administrador.
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(b) Referem-se a cotas do Fundo Opportunity Leblon Fundo de Investimento Renda Fixa
Referenciado DI, no montante de R$701 (2020: R$2.213). As cotas séo atreladas a variacao
do CDI, possuem liquidez diaria e sdo prontamente conversiveis em caixa e com riscos
insignificantes de mudanca de valor.

No periodo foram apropriadas receitas no montante de R$ 67 (2020 - R$ 39), registradas na
rubrica de “Receita de cotas de fundo de renda fixa”.

5. Contas areceber de aluguéis

Em 31 de dezembro de 2021 os valores que compdem as “contas a receber” R$ 2.376 (2020 - R$
645) compreendem aluguéis, vencidos e vincendos relativos as areas ocupadas.

Os valores que compdem as “contas a receber” de aluguéis possuem 0s seguintes vencimentos:

Representam os direitos a receber por locacdo de iméveis, referentes as areas ocupadas dos
Empreendimentos A e B, como segue:

2021 2020

Empreendimento A 755 354
Empreendimento B 1.621 2.240
Provisao para créditos de liquidagao duvidosa - Empreendimento A 3 (115)
Provis&o para créditos de liquidago duvidosa - Empreendimento B (1.514) (1.834)
Total 859 645

A movimentacdo da provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa sobre os aluguéis de iméveis,
constituida conforme a Nota Explicativa n° 3.f, pode ser assim demonstrada:

Aluguéis
Saldo em 31 de dezembro de 2019 1.529
Provis6es constituidas (Empreendimento A) 100
Provis6es constituidas (Empreendimento B) 320
Saldo em 31 de dezembro de 2020 1.949
Provis6es constituidas (Empreendimento A) (112)
Provis6es constituidas (Empreendimento B) (320)
Saldo em 31 de dezembro de 2021 1.517

6. Propriedades para investimento
a) Imével para renda acabado - Empreendimento A
Endereco: Av. General Justo, 375, designado como Lote 18 e 19 da Quadra 14 da Esplanada do Castelo

Metragem: 10.099,83 m?
Valor contabil: R$48.544 (2020: R$41.863)

Conforme Instrumento Particular de Promessa de Cessao de Direitos entre Dovel Participacdes
Ltda. e o Fundo, com Quitag&o do Preco, celebrado em 2 de abril de 2009, no montante de
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R$6.490, referente a Escritura PUblica de Contrato de Concesséo de Direito Real de Superficie
e Outros Pactos de terreno, localizado na Avenida General Justo, 375, designado como Lotes 18
e 19 da Quadra 14 da Esplanada do Castelo, de propriedade da Academia Nacional de Medicina,
o Fundo contraiu a obrigacdo de construir um prédio de nove andares e dois subsolos de
garagem, bem como adquiriu o direito de usufruir deste pelo prazo de 20 anos, a contar da data
do Habite-se, excecéo feita a loja no 1° pavimento com area de 549 m2 e mais cinco vagas de
garagem, destinadas ao uso gratuito da Academia Nacional de Medicina. O restante da edificacdo
€ explorado comercialmente pelo Fundo por meio de locacédo das demais unidades imobilidrias a
terceiros. Adicionalmente, o Fundo pagou ao longo do periodo de constru¢cdo do empreendimento
e pagara enquanto durar o direito de uso do imoével acabado, o equivalente a um aluguel mensal
no valor de R$98 (2020: R$97) a Academia Nacional de Medicina. Essa despesa € corrigida
anualmentepelo indice Geral de Precos do Mercado (“IGP-M”).

Para a construcdo do referido empreendimento, o Fundo contratou a Balassiano Engenharia
Ltda., pelo valor de R$20.500, que foram pagos de acordo com a evolugao da obra, corrigidos
monetariamente pelo Indice Nacional de Custo da Construcéo (“INCC").

De acordo com o termo aditivo e o segundo termo aditivo ao contrato de construgéo, assinados
em 2 de janeiro de 2010 e em 9 de junho de 2011, o preco global para execugdoda obra foi
repactuado respectivamente para R$22.543 e R$25.299.

Em 6 de fevereiro de 2017 o Fundo firmou contrato de loca¢do ndo residencial de aluguel com
a DLP Pagamentos Brasil S.A. O objetivo do contrato é a loca¢do dos iméveis situadosno 7°
andar (salas 701 e 702) do edificio Bay View, com direito de uso de seis vagas de garagem.

Em 14 de fevereiro de 2017 o Fundo firmou contrato de locagdo nao residencial de aluguel com
a DLP Pagamentos Brasil S.A. O objetivo do contrato € a locacéo de espaco de até 1m?localizado
na cobertura do edificio Bay View.

Em 1° de outubro de 2017 o Fundo firmou contrato de locac¢do nao residencial de aluguel de
espagco com a DLP Pagamentos Brasil S.A. O objetivo do contrato € a locagdo dos iméveis
situados no 5° andar (salas 501 e 502) do edificio Bay View, com direito de uso de seis vagas de
garagem.

Em julho de 2020, a DLP Pagamentos Brasil S/A solicitou a rescisédo do Contrato de Locacao, a
fim de extinguir a locacdo da Area a partir de 30 de junho de 2020, dos referidosimoveis,
localizados na Av. General Justo, n® 375 (Edificio Bay View), espac¢o de até 1m2; salas 501, 502,
801, 802, 901, 902 e 10° andar (dependéncia).

Em 31 de agosto de 2020 foram assinados os contratos de aluguel com o Ministério Publico do
Rio de Janeiro, com sede na Avenida Marechal Camara, n.° 370, Centro, Rio de Janeiro -RJ,
inscrito no CNPJ sob 0 n.° 28.305.936/0001-40, para a locacéo nédo residencial do imévelsituado
na Av. General Justo, n° 375, 2°, 3° e 4° andares, Edificio Bay View, Centro, Rio de Janeiro - RJ,
incluindo 15 vagas de garagem.



Dovel Fundo de Investimento Imobilidrio - CNPJ: 10.522.648/0001-81
(Administrado pela BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. - CNPJ:
13.486.793/0001-42)

Notas explicativas da administracdo as demonstragdes financeiras
31 de dezembro de 2021 e 2020
(Em milhares de Reais, exceto o valor unitario das cotas)

b)

Imével para renda acabado - Empreendimento B

Endereco: Av. General Justo, 365, designado como Lote 17 da Quadra 14 da Esplanada do Castelo
Metragem: 5.842,59 m2
Valor contabil: R$22.734 (2020: R$13.164)

Conforme Ata de Assembleia Geral de Cotistas, realizada em 1° de setembro de 2010, o entdo
cotista Dovel Participa¢es Ltda. cedeu o contrato para reforma de prédio, de constituicdo de
usufruto e outros pactos, adquiridos anteriormente através de escritura publica firmada em 6 de
julho de 2009, entre Dovel ParticipacBes Ltda. e Academia Nacionalde Medicina, referente ao
terreno acrescido da marinha, designado como Lote 17 da Quadral4 da Esplanada do Castelo.
Esse empreendimento visava a reformar o prédio atualmente utilizado pela Academia Nacional
de Medicina, no terreno ao lado do Empreendimento A supracitado.

Para essa cesséo, os demais cotistas do Fundo aprovaram sem qualquer tipo de ressalva a
atribuicdo do valor de R$4.639, convertido naquela data em integralizagéo de cotas do Fundo
em favor da Dovel Participacdes Ltda., ficando dispensada a apresentacdo de laudo de
avaliacdo, conforme definido no Regulamento do Fundo e facultado pelas normas da CVM, por
se tratar de Fundo especifico para investidor qualificado.

Para a reforma do referido prédio, o Fundo contratou a construtora Campanha de Moraes Ltda.
pelo valor de R$12.797, acrescidos de 12% a titulo de taxa de administrac@o da obra,limitados
a R$1.512, valores estes que foram pagos de acordo com a evolucdo da obra e corrigidos pela
variagdo do INCC para o custo dos materiais e pelo Sindicato dos Trabalhadores da Construcéo
Civil RJ, de acordo com o dissidio coletivo para o custo de méo de obra.

Em 14 de setembro de 2011, houve o primeiro aditivo ao contrato de construgdo sob o regime
de administracdo com garantia de preco celebrado em 23 de setembro de 2010, emvirtude do
aumento do escopo previsto, 0 custo-alvo previsto anteriormente sofreu um acréscimo de
R$1.040, acrescido de 12% a titulo de taxa de administracdo da obra.

Apbs a concluséo da reforma e obtencdo do Habite-se ocorrido em 19 de maio de 2014, esse
empreendimento passou a ser explorado comercialmente pelo Fundo por meio de locacdo das
unidades imobiliarias a terceiros, excecao feita as lojas A e B, localizadas no primeiro pavimento,
e as unidades do sétimo e oitavo pavimentos destinadas ao uso gratuitoda Academia Nacional
de Medicina. Parte do empreendimento passou por reformas realizadas pela construtora Rios do
Rio de Janeiro Engenharia Ltda., no valor de R$545 ajustado por contrato de Pregco Maximo
Garantido, mais R$55 de taxa de administracdo. Emmaio de 2015, as obras foram finalizadas e
o empreendimento foi reclassificado para a rubrica “Iméveis para renda acabados”.

Adicionalmente, o Fundo paga ao longo do periodo de construcdo do empreendimento e
enguanto durar o direito de uso do imdvel o equivalente a um aluguel mensal no valor de R$91
(2020: R$91) a Academia Nacional de Medicina. Essa despesa é corrigida anualmentepelo indice
Geral de Precos do Mercado (“IGP-M").
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Em 5 de fevereiro de 2019, o Fundo celebrou o terceiro aditivo ao contrato de locacdo néo
residencial de aluguel de espaco com a Logum Logistica S.A. O objetivo do contrato é a
locacdo dos imoveis situados no 6° andar - salas 601 (parte) e 602.

Em 22 de fevereiro de 2019, o Fundo celebrou o terceiro aditivo ao contrato de locag¢édo néo
residencial de aluguel de espaco com a Bichara, Costa & Rocha Advogados. O objetivo do
contrato é a locagdo dos imdveis situados no 2° e 9° andares do Edificio ANM Retrofit, com
direito de uso de 12 vagas na garagem.

Em 15 de dezembro de 2020, a Logum Logistica S.A. solicitou a rescisdo antecipada do
Contrato de Locacédo conforme estabelece a Clausula Décima Segunda, Iltem 12.3 do contrato
de locacéo, a fim de extinguir a locacdo do Imovel a partir de 30 de novembro de2020.

Métodos e estimativas para determinacao do valor justo

A avaliagdo do direito de uso dos imd@veis registrados como propriedade para investimento,
imdveis para renda - acabados, foi realizada por pessoal técnico especializado da Administradora
em dezembro de 2020, por meio de um fluxo de caixa descontado considerando uma taxa de
vacancia, os contratos atuais, as despesas de aluguéis e a sua possibilidade de renovacéo. O
valor de locacdo mensal esperado para as unidades ainda nédo locadas esta baseado em laudo
elaborado pela Colliers International do Brasil, empresaespecializada com atuacdo em todo
territério nacional, que utilizou como base a NBR 14.653-2 da Associa¢ao Brasileira de Normas
Técnicas (ABNT), que trata dos procedimentose metodologia aplicaveis na avaliacdo de imoveis
urbanos. Foi utilizado o Método Comparativo Direto de Dados de Mercado, mediante o qual o
valor do imdvel é obtido pela comparacdo direta com outros imoéveis semelhantes situados na
mesma regido geoecondmica. O fluxo de caixa apresenta horizonte original de 20 anos, ou seja,
até o final do direito de uso da propriedade, que é em 2031 para o Empreendimento A e 2034
para o Empreendimento B.

As principais premissas e estimativas utilizadas pela Administradora para o calculo do valorjusto
dos empreendimentos por meio do fluxo de caixa descontado estdo apresentadas a seguir:

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2021

Ano 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Taxa - - - 233% 458% 6,99% 4,03%

Ano 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030-2034

Expectativa do IGP-M Taxa 4,00%  3,16% 3,23% 2,95%  3,46%  3,03% 3,65%

Taxa de vacancia: 38,25%
Taxa de desconto: Taxa referencial DI x Pré BM&F em 31 de dezembro de 2021
Spread sobre a taxa de desconto: 11,57% ao ano
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Exercicio findo em 31 de dezembro de 2020

Ano

2021 2022 2023

Taxa

Ano

4,58%  4,00% 3,50%

2028 2029 2030-2034

Expectativa do IGP-M Taxa

Taxa de vacancia: 24%

Taxa de desconto: Taxa referencial DI x Pré BM&F em 31 de dezembro de 2020
Spread sobre a taxa de desconto: 3,62% ao ano

c) Movimentacédo contdbil nos iméveis para renda

Saldo em 31/12/2019

3,46%  3,03% 3,65%

72.536

(-) Ajuste a valor justo - Empreendimento A
(-) Ajuste a valor justo - Empreendimento B

Saldo em 31/12/2020

(-) Ajuste a valor justo - Empreendimento A
(-) Ajuste a valor justo - Empreendimento B

(4.569)
(12.940)

55.027

9.571
6.680

Saldo em 31/12/2021
7. Patriménio liquido

71.278

Em 31 de dezembro de 2021, o Fundo possuia um patrimonio liquido de R$ 74.057 (2020: R$57.582)
representado por 62.278 (2020: 62.278) cotas de série Unica, nominativas, integralmente subscritas
e integralizadas. O valor patrimonial unitario da cota, acrescido dos resultados auferidos, é de R$
1.189,14 (2020: R$ 924,59). No exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 n&o houve novas

integralizacGes.
8. Gerenciamento de riscos

N&o obstante a diligéncia da Administradora e do Consultor Imobiliario em colocar em pratica a politica
de investimento delineada, os investimentos do Fundo estéo, por sua natureza, sujeitos aflutuagdes
tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢bes adversas de liquidez enegociacao
atipica nos mercados de atuacdo e, mesmo que a Administradora e o Consultor Imobilidrio
mantenham rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa

eliminacé@o da possibilidade de perdas para o Fundo e para os cotistas.

A administracdo de riscos do Fundo ocorre no nivel geral por meio do monitoramento dos
empreendimentos investidos, acompanhamento dos projetos e dos seus resultados, e avaliagdodos

investimentos em relagdo aos investimentos similares no mercado.

Para mais detalhes sobre os riscos aos quais o Fundo e os cotistas estdo expostos, verificar o

capitulo IX do Regulamento do Fundo.
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Os recursos que constam na carteira do Fundo e os cotistas estao sujeitos a diversos fatores derisco
gue estdo, sem limitac&o, descritos abaixo e detalhados no Regulamento do Fundo:

Riscos de liquidez — Os ativos componentes da carteira do Fundo poderdo ter liquidez
significativamente baixa em comparacdo a outras modalidades de investimento, uma vez que o
Fundo é um condominio fechado, ndo admitindo resgate de cotas, tendo suas cotas admitidas a
negociacao exclusivamente em mercado de balcdo organizado, apés seu registro.

Dificuldades Financeiras do Incorporador/Construtor - O empreendedor, construtor ou incorporador
de bens do Fundo podem ter problemas financeiros, corporativos, de alto endividamento e
performance comercial deficiente de outros empreendimentos integrantes de seu portfélio comercial
e de obras. Essas dificuldades podem causar a interrupcéo e/ou atraso das obras dos projetos
relativos ao Empreendimento, causando alongamento de prazos e aumento dos custos dos projetos.
N&o ha garantias de pleno cumprimento de prazos, o que pode ocasionar uma diminuicdo nos
resultados do Fundo.

Riscos relacionados a fatores macroeconémicos, politica governamental e globalizacdo — O Fundo
desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica
econbmica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na
economia realizando relevantes mudancas em suas politicas. As medidas do Governo Brasileiro
para controlar a inflagdo e implementar as politicas econdmica e monetaria tém envolvido, no
passado recente, altera¢Bes nas taxas de juros, desvalorizacdo da moeda, controle de cambio,
aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condi¢cdes
macroecondmicas, tém impactado significativamente a economia e o mercado de capitais nacional.
A adocdo de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexagdo da economia,
instabilidade de precos, elevagéo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderado
impactar os negécios, as condi¢bes financeiras, os resultados operacionais do Fundo e a
consequente distribuicdo de rendimentos aos Cotistas do Fundo. Impactos negativos na economia,
tais como recessao, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas de juros
resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos resultados do Fundo.

Risco de alteracdo nos mercados de outros paises - O preco de mercado de valores mobiliarios
emitidos no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢cbes econbémicas e de mercado
de outros paises, incluindo, mas nao se limitando aos Estados Unidos da América, a paises europeus
e a paises de economia emergente. A reagdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros
paises pode causar um efeito adverso sobre o preco de mercado de ativos e valores mobiliarios
emitidos no Brasil, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre 0s quais se incluem

as Cotas. Qualquer acontecimento nesses outros paises podera prejudicar as atividades do Fundo
e a negociagdo das Cotas, além de dificultar o eventual acesso do Fundo aos mercados financeiro
e de capitais em termos aceitaveis ou absolutos.

Insucesso _Comercial - O Fundo pode ndo conseguir alugar o Empreendimento conforme as
previsdes. Essa falta de sucesso pode ser causada por conceito inadequado do produto, precificagdo
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incorreta, concorréncia de produtos semelhantes na mesma regido ou auséncia de demanda na
regido, elevada exposi¢éo de capital no investimento. Nesses casos, o investimento do Fundo no
Empreendimento podera gerar retornos deficientes ou até prejuizos.

Risco de Descontinuidade: - Nas hip6teses de liquidac¢éo antecipada do Fundo, os cotistas terdo seu
horizonte original de investimento reduzido e poder&o ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos
com a mesma remuneracdo proporcionada pelo Fundo, ndo sendo devida pelo Fundo, pelo
Administrador, pelo custodiante nenhuma multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia
desse fato.

Risco de Descontinuidade - Nas hipéteses de liquidagéo antecipada do Fundo, os cotistas terdo seu
horizonte original de investimento reduzido e poderdo ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos
com a mesma remuneracdo proporcionada pelo Fundo, ndo sendo devida pelo Fundo, pelo
Administrador, pelo custodiante nenhuma multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia
desse fato.

Risco de crédito — Os cotistas do Fundo fardo jus ao recebimento de rendimentos que Ihes seréo
pagos a partir da percep¢do pelo Fundo dos valores que lhe forem pagos pelos locatarios,
arrendatarios ou adquirentes dos iméveis-alvo e/ou outros ativos, a titulo de locagdo, arrendamento
ou compra e venda de tais imoveis. Assim, por todo tempo em que os referidos iméveis estiverem
locados ou arrendados, o Fundo estara exposto aos riscos de crédito dos locatarios ou arrendatarios.
Da mesma forma, em caso de alienagdo dos imoveis, 0 Fundo estard sujeito ao risco de crédito dos
adquirentes.

Outros Riscos Exdgenos ao Controle do Administrador - O Fundo também podera estar sujeito a
outros riscos advindos de motivos alheios ou exégenos ao controle do Administrador, tais como
moratdria, mudanca nas regras aplicaveis aos seus ativos, mudancgas impostas aos ativos financeiros
integrantes da carteira do Fundo, alteracdo na politica monetaria, aplicacbes ou resgates
significativos, os quais, caso materializados, poderdo causar impacto negativo sobre os ativos do
Fundo e o valor de suas cotas.

Risco de desapropriacdo - H& possibilidade de ocorrer a desapropriacdo, parcial ou total, do Imével,
por deciséo unilateral do Poder Publico, a fim de atender finalidades de utilidade e interesse publico,
0 que pode resultar em prejuizos para o Fundo. Outras restricbes aos imoveis também podem ser
aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizagdo a ser dada aos mesmos, tais como o
tombamento do préprio Imével ou de area de seu entorno, incidéncia de preempg¢éo e ou criacao de
zonas especiais de preservacao cultural, dentre outros.

Risco de alteracdo da legislacéo aplichvel ao Fundo e/ou aos Cotistas - A legislacdo aplicavel ao
Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitacéo, leis
tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos estrangeiros em cotas de fundos de
investimento no Brasil, est4 sujeita a alteracdes. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de autoridades
governamentais e 6rgaos reguladores nos mercados, bem como moratérias e alteraces das politicas
monetaria e cambial. Tais eventos poderao impactar de maneira adversa o valor das Cotas do Fundo,
bem como as condi¢des para distribuicdo de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as
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regras de fechamento de cAmbio e de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicagédo
de leis existentes e a interpretac@o de novas leis poderdo impactar os resultados do Fundo.

Risco de patrimbnio negativo — As eventuais perdas patrimoniais do Fundo néo estéo limitadas ao
valor do capital subscrito, de forma que os cotistas podem ser chamados a aportar recursos adicionais
no Fundo.

Desde o inicio de janeiro de 2020, o surto do novo coronavirus (COVID-19) evoluiu rapidamente,
impactando adversamente as atividades econdmicas globais. O rapido desenvolvimento e
disseminacéo dessa situacdo impedem qualquer previsdo quanto ao seu impacto final.

Ressaltamos que eventuais reflexos originados dos ativos liquidos sdo capturados no processo de
precificacdo dos ativos e refletidos no valor da cota que vem sendo divulgada diariamente ao
mercado. A Administradora e a Gestora acreditam que os eventuais impactos financeiros nas
demonstracdes financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2020, tenham sido
capturados via precos de mercado disponiveis, como resultado destes eventos, e estdo monitorando
os desenvolvimentos relacionados ao COVID-19 e coordenando sua resposta operacional com base
nos planos de continuidade de negdcios existentes e nas orientacdes de organizagfes globais de
saulde, 6rgdo governamentais relevantes e melhores praticas gerais deresposta a pandemia.

9. Politicade distribuicéo de resultados e liquidacao do Fundo

a) Politica de distribuicdo de resultados

O Fundo deve distribuir aos seus cotistas, no minimo, 95% dos rendimentos (regime de caixa),
calculados com base nas disponibilidades de caixa existentes, apuradas em balancocom
periodicidade semestral, no minimo, em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano. Oeventual
saldo de resultado néo distribuido como antecipacao terd a destinacdo que lhe dera Assembleia
Geral de Cotistas, com base em proposta e que justifique a apresentada pela instituicdo
administradora.

Os rendimentos auferidos no semestre sao distribuidos aos cotistas mensalmente, sempre no 10°
dia util do més subsequente ao recebimento dos recursos pelo Fundo, a titulo de antecipacao dos
rendimentos do semestre, sendo que eventual saldo de resultado ndo distribuido como
antecipacgdo é pago no prazo maximo de 10 dias Uteis, apds a realizacdo daAssembleia Geral
anual obrigatéria, com base em eventual proposta e justificativa apresentada pela Administradora.

Fazem jus aos rendimentos os titulares de cotas do Fundo no fechamento do Ultimo dia de cada
més, de acordo com as contas de depésito mantidas pela instituicdo responséavel pelaprestacédo
de servicos de escrituracdo de cotas do Fundo.

A distribuicdo dos rendimentos € realizada ap6s o efetivo recebimento dos rendimentos
decorrentes da exploragdo comercial dos bens e direitos imdveis integrantes do Fundo,
subtraidos de todos os encargos e as despesas que incidirem até o més de competéncia.

Conforme regulamento do Fundo, a distribuicdo de rendimentos é realizada mensalmente, atitulo
de antecipacdo, com base no resultado do semestre e 0s saldos nao distribuidos mensalmente



Dovel Fundo de Investimento Imobilidrio - CNPJ: 10.522.648/0001-81
(Administrado pela BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. - CNPJ:
13.486.793/0001-42)

Notas explicativas da administracdo as demonstragdes financeiras
31 de dezembro de 2021 e 2020
(Em milhares de Reais, exceto o valor unitario das cotas)

serdo distribuidos ap6s a apuracao do resultado e aprovacdo da Assembleia Geral de Cotistas.
No exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, foram distribuidos rendimentos aos cotistas no
montante de R$ 575 (2020: R$ 2.176), tendo sido pago o montante de R$ 575 (2020: R$ 2.176),
saldo a pagar de 31 de dezembro de 2021, de R$ 17, foi pago em 20 de janeiro de 2021.

Em agosto de 2020, houve ainda o pagamento, a titulo de adiantamento, dos dividendos
calculados no periodo de julho de 2020, no valor de R$518, entretanto, os demais periodos
posteriores foram apurados com prejuizo, gerando, portanto, um percentual de distribuicadodo

segundo semestre igual a 0.

A reconciliagdo entre o lucro contabil (regime de competéncia) e o lucro caixa base para a
distribuicdo dos rendimentos minimos a distribuir pelo Fundo, para os exercicios findos em31
de dezembro 2021 e 2020, estd demonstrada como se segue:

Rendimentos 2.021 2.020
Resultado do exercicio 17.067 (17.107)
Ajuste ao valor justo de propriedades para investimento (16.251) 17.509
Proviséo para crédito em liquidacdo duvidosa (438) -
Aluguéis a receber 219 -
Despesas operacionais néo transitadas pelo caixa (239) 70
Lucro base caixa - art. 10, p.u., da Lei 8.668/93 (Oficio CVM 01/2014) 358 472
Complemento de resultados de caixa mantidos para distribuicao 234 -
(-) Parcela dos rendimentos retidos 234 -
Rendimentos apropriados 592 472
Rendimentos a distribuir a7) -
Rendimentos de periodos anteriores pagos no exercicio - 1.704
Rendimentos liquidos pagos no exercicio 575 2.176
0 . o . .

% do resultado do periodo distribuido (considerando a base calculo 165,36% 100,00%

apurada nos termos da lei 8.668/93)
Diferenca entre lucro base caixa e rendimentos apropriados 234

Em 31 de dezembro de 2021, o valor médio dos rendimentos pagos por cota no periodo (considerando-
se o0 rendimento pago no periodo sobre a quantidade média ponderada de cotas integralizadas no

periodo) foi de R$ 9,23 (hove reais e vinte e trés centavos).

b) Liguidacdo antecipada

Podera haver a liquidacdo antecipada do Fundo, desde que ratificada pela Assembleia
Geral, nas seguintes hipéteses:

(i) Se houver descredenciamento da Administradora ou renlincia ou destituicdo do
Consultor Imobiliario;

(i) Se o Fundo n&o conseguir, por qualquer motivo, alcancar seu objetivo; ou
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(iiiy Se ocorrer expropriacdo, desapropriagdo, usurpacgdo, invasao ou qualquer hipotese que
dificulte ou impeca o implemento do Empreendimento na unidade imobiliaria destinada ao
uso gratuito da Academia Nacional de Medicina e/ou no terreno objeto do empreendimento,
conforme descrito na Nota Explicativa n° 1.

Na ocorréncia de liquidagdo antecipada do Fundo, a prépria Assembleia Geral deve tratar dos
prazos, forma e condi¢ces de pagamento aos cotistas. Caso a Assembleia Geral opte pela ndo
liquidacdo do Fundo em funcdo de uma das hipo6teses previstas acima, 0s cotistas que
dissentirem da deliberacdo poderdo resgatar suas cotas pelo valor vigente & época da
deliberacdo. Entretanto, em caso de liquidacdo antecipada do Fundo nas hipéteses previstas
acima ou aofinal de seu prazo de duracao, os cotistas terdo o direito de partilhar o patriménio
na proporcao e no limite de suas cotas, na data de liquidacdo, sendo vedado qualquer tipo de
preferéncia, prioridade ou subordinacado entre os titulares de cotas.

10. Rentabilidade

O patriménio liquido médio, o valor da cota, a quantidade média ponderada de cotas integralizadas,
a rentabilidade calculada pelo resultado liquido do exercicio e o percentual dosrendimentos
distribuidos estdo demonstrados como se segue:

Exercicio findo Patriménio Quantidade média Rentabilidade do Rendimentos
em liqguido médio Valordacota ponderada de cotas Fundo (%) (*) distribuidos (%)
(***) integralizadas 0 (**)
31/12/2021 65.892 1.189,14 62.278 29,64 9,23
31/12/2020 69.585 924,59 60.128 -22,91 2,91

(*) Rentabilidade calculada com base no resultado liquido do exercicio por cota, considerando a quantidade média ponderada de
cotas integralizadas, sobre o valor da cota no inicio do exercicio.

(**) Rendimentos distribuidos por cota, considerando a quantidade média ponderada de cotas integralizadas, sobre o valor da cotano
inicio do exercicio.

(***) N&o auditado.

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

11. Emissbes, amortizacdes e resgates de cotas

O Fundo podera emitir novas e futuras cotas nas condi¢des que venham a ser aprovadas em
Assembleia Geral de Cotistas, observadas as disposi¢Bes da Instrucdo CVM n° 472/08, devendo a
referida assembleia aprovar o teor do respectivo suplemento da emissdo. A oferta das cotas deuma
nova emissao podera ocorrer de acordo com o disposto na Instru¢do CVM n° 400 ou n°® 476,conforme
o disposto no respectivo suplemento.

A critério da Administradora, as cotas subscritas poderao ser integralizadas em bens imdveis, bem
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como em direitos reais de uso, gozo, fruicdo e aquisicdo de bens iméveis, conforme a politica de
investimentos do Fundo. Por se tratar de um fundo constituido sob a forma de condominio fechado, é
proibido o resgate de cotas. As cotas do Fundo serdo negociadas exclusivamente em mercado de
balcdo organizado. Um Unico investidor ndo podera subscrever atotalidade das cotas do Fundo. O
empreendedor, construtor, incorporador ou loteador de bens integrantes do patriménio do Fundo, ndo
podera deter, isoladamente ou em conjunto com pessoaa ele ligada, mais de 25% (vinte e cinco por
cento) das cotas do Fundo.

Em 14 de outubro de 2020, conforme Assembleia de Cotistas do Fundo, foi aprovada a nova emissao
de cotas do Fundo, a qual foi restrita exclusivamente aos investidores que ja eram cotistas do Fundo,
para subscricdo por ordem de chegada, pelos primeiros subscritores até o nimero de 50 (cinquenta).
Alcancado esse volume nenhum outro cotista poderia subscrever cotas da presente emissao. A oferta
foi distribuida publicamente, por meio de esfor¢os restritos, observando-se, portanto, o rito da
Instrugdo CVM n° 476 e o distribuidor das cotas foi 0 Opportunity Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios Ltda., sociedade limitada, com sede na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, na Av.
Presidente Wilson, n® 231, 28° andar (parte), inscrita no CNPJ sob o n°® 01.582.158/0001-80
(“Distribuidor”). A quantidade maxima de cotas emitidas foi de 2.812 (dois mil e oitocentos e doze), na
gual foram integralizadas 2.316 cotas em 27 de outubro de 2020 e 496 cotas em 19 de novembro de
2020, totalizando o valor maximo estipulado,e valor maximo de emissdo R$3.001.078,88 (trés milhdes
e um mil e setenta e oito reais e oitentae oito centavos) cujo preco de emisséo foi de R$1.067,24 (mil
e sessenta e sete reais e vinte e quatro centavos). O referido valor refletiu o Ultimo valor da cota
disponibilizado pela Administradora.

12. Negociag¢des de cotas de Fundo

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020 n&do houve novas negociacbesde
cotas.

13. Custddia, controladoria e escrituracdo de cotas

Os servigos de custodia dos ativos integrantes da carteira do Fundo, de escrituracéo de cotas e de
controladoria sdo prestados pelo BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios,
aprovados em AGE realizada em 15 de marco de 2021.

14. Remuneragdo da Administradora e do Consultor Imobiliario

A titulo de taxa de administracdo, os prestadores de servicos de administracdo, dentre eles a
Administradora e o Consultor Imobiliario, fazem jus & remuneracdo mensal de R$57 paga na
propor¢éo pactuada entre eles e informada ao Fundo, reajustavel anualmente, pela variacao dolGP-

M, calculado pela Fundagéo Getulio Vargas.

A taxa de administrac@o € paga aos prestadores de servi¢os, até o 5° dia Gtil do més
subsequente ao dos servigcos prestados.

No exercicio de 2021, a taxa de administragdo totalizou R$246 (2020: R$671) e representou
03319% (2019: 0,9643%) do patrimonio liquido médio do exercicio.
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No exercicio de 2021, a taxa de Consultoria totalizou R$ 460 e representou 0,6201% do
patriménio liquido médio do exercicio.

N&o h4 previséo para cobranca de taxa de performance no Regulamento do Fundo.

15. Divulgacdes de informacdes

A politica de divulgacdes de informages relativas ao Fundo inclui, entre outros, a divulgacdo mensal
do valor patrimonial da cota, a rentabilidade do periodo, o patrimdnio e valor dos investimentos do
Fundo, envio semestral da relacdo de demandas judiciais ou extrajudiciais, o balancete semestral e 0
relatério da Administradora. A publicacdo de informacdes deve ser feita na pagina da Administradora
na rede mundial de computadores e mantida disponivel aos cotistasem sua sede.

16. Tributacao

Os rendimentos e ganhos de capital auferidos pelo Fundo, conforme legislacéo em vigor, sdo isentos
do IOF e do Imposto de Renda na Fonte, exceto daqueles oriundos de aplicacdes financeiras de
renda fixa ou renda variavel, que séo sujeitos a Imposto de Renda na Fonte e saoparcialmente
compensaveis quando da distribuicdo de rendimentos aos cotistas, e estdo sujeitosa incidéncia do
Imposto de Renda Retido na Fonte (“IRRF") a aliquota de 20%.

De acordo com o artigo 32° da Instru¢cdo Normativa RFB n° 1.022, os rendimentos distribuidos pelos
fundos de investimento imobiliario, com mais de 50 cotistas pessoas fisicas, em que nenhum
detenha mais de 10% das cotas, cujas cotas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em
bolsas de valores ou no mercado de balcao organizado, ficam isentos do imposto sobre a renda
recolhidos na fonte e na declarag&o de ajuste anual das pessoas fisicas,limitadas pelos dispositivos
da legislac@o em vigor.

17. Prestacdo de outros servi¢cos e politica de independéncia do auditor

Em atendimento a Instrucdo CVM n° 381/03, informamos que a Administradora, no exercicio, ndo
contratou servicos prestados pela Ernst & Young Auditores Independentes S.S., relacionados a este
Fundo por ela administrado, que ndo os servicos de auditoria externa. A politica adotada atende aos
principios que preservam a independéncia do auditor, de acordo com os critérios internacionalmente
aceitos, quais sejam, o auditor ndo deve auditar o seu proprio trabalho nem exercer funcdes gerenciais
no seu cliente ou promover os interesses deste.

18. Demandas judiciais

O Fundo é parte ativa em demanda judicial contra o Governo do Estado do Rio de Janeiro por conta
da execucdo dos aluguéis e encargos referentes ao periodo de 12 de dezembro de 2014 al13 de abril
de 2015, incluindo multa por rescisé@o contratual, conforme previsto no contrato de locagéo do imével
localizado na Avenida General Justo, n° 365, 5° e 6° andares, Centro da Cidade.
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Em 31 de dezembro de 2021, os assessores juridicos do Fundo avaliaram a probabilidade deéxito
do Fundo como provavel. O valor atribuido a causa é de R$5.487 (2020: R$5.487). Publicada
requisicdo de inclusdo do precatério no orcamento de 2021. Proferida sentenca de extingédo da
execucdo, em razdo da expedicdo do precatério, o processo esta arquivado e aguardando
pagamento do precatério. Tendo em vista que até 31 de dezembro de 2021 ndo houve a
expedicdo do precatoério, a Administradora do Fundo, com base no entendimento obtidopelo CPC
25 - Provis@es, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes, néo realizou a contabilizagdo do
referido saldo.

19. Partes relacionadas

Durante o exercicio de 2021 e 2020, o Fundo né&o realizou transacdes com partes relacionadas,além
da taxa de administrac@o descrita na Nota Explicativa n® 13.

20. AlteracOes estatutarias

No dia 15 de marco de 2021 foi realizada a Assembleia Geral de Cotistas aprovando a substitui¢&o,
a partir do fechamento do dia 22 de marco de 2021 (“data da transferéncia”), do atual administrador
fiduciario e responsavel pela controladoria e escrituracdo das cotas do Fundo, BNY Mellon Servigos
Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., com sede na Cidade e Estado do Rio
de Janeiro, na Av. Presidente Wilson, 231, 11° andar, inscrito noCNPJ sob o n°® 02.201.501/0001-61,
doravante designado “BNY Mellon”, pela BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.,
com sede na Cidade e Estado de Sao Paulo, na Rua Iguatemi, n° 151 - 19° andar - Itaim Bibi, inscrita
no CNPJ/MF sob o n° 13.486.793/0001- 42.

Em Assembleia Geral de Cotistas, realizada em 14 de outubro de 2020, os cotistas aprovaram por
unanimidade dos presentes, 0s seguintes itens: (i) a nova emissdo de cotas do Fundo e as
respectivas caracteristicas de emisséo, abordando, inclusive a forma adotada para a distribuicdodas
novas cotas e seu publico-alvo; (i) a inclusdo do Suplemento da 62 emissao de cotas do Fundo ao
Regulamento, contemplando as caracteristicas da nova emisséo; (iii) a alteracdo do artigo 12 do
Regulamento do Fundo, com a inclusdo do Paragrafo Oitavo e a renumeragdo dos paragrafos
subsequentes, possibilitando aos cotistas que manifestassem seus votos na Assembleia Geral de
Cotistas por meio de envio de comunicacéo escrita ou eletrénica a Administradora; (iv) a consolidacao
do Regulamento, contemplando as alteracBes descritas na Assembleia em questdo; e (v) a definicdo
da data para a implementacéo e eficacia do novo Regulamento.

21. Instrumentos financeiros

A Administradora do Fundo entende que ndo possui exposi¢ao por riscos relevantes causadospor
instrumentos financeiros.

Os principais instrumentos financeiros em 31 de dezembro de 2021 e 2020 compreendem o0s
depdsitos bancarios, as cotas de fundos de investimento de renda fixa e as contas a receber de
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aluguéis.

O Fundo nao efetuou aplicagbes em derivativos no transcorrer dos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2021 e 2020.

Para realizar a evidenciacdo requerida pelo Pronunciamento Técnico CPC 40, o Fundo deve
classificar as mensuracdes de valor justo usando uma hierarquia de valor justo que reflita a
significancia dos inputs usados no processo de mensuracao. A hierarquia do valor justo deve teros
seguintes niveis:

Nivel 1: precos cotados (n&o ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos idénticos;

Nivel 2: inputs, exceto precos cotados, incluidos no Nivel 1, que sao observaveis para o ativo ou
passivo, diretamente (pre¢os) ou indiretamente (derivado de precos); e

Nivel 3: premissas, para o ativo ou passivo, que ndo sdo baseadas em dados observaveis de
mercado (inputs ndo observaveis).

O nivel na hierarquia de valor justo dentro do qual uma mensuracéo de valor justo é classificadaem
sua totalidade deve ser determinado na base do input de nivel mais baixo que é significativopara a
mensuracao do valor justo em sua totalidade.

A tabela abaixo apresenta instrumentos financeiros registrados pelo valor justo em 31 de
dezembro de 2021 e 2020:

Ativos Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 TOTAL
Ativos financeiros ao valor justo por meio do
resultado
Cotas de fundos de renda fixa - 1.084 - 1.084
Propriedades para investimento - - 71.278 71.278
Total do ativo - 1.084 71.278 72.362

b) 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
Ativos financeiros ao valor justo por meio do
resultado
Cotas de fundos de renda fixa - 2.213 - 2.213
Propriedades para investimento - - 55.027 55.027
Total do ativo - 2.213 55.027 57.240

22. Outros Assuntos

A Administradora do Fundo, em consonancia com o disposto no, vem avaliando, em cada caso dos
fundos por ela administrados, a necessidade de divulgacdo de fato relevante e de altera¢des nas
projecbes e estimativas relacionadas aos possiveis impactos gerados pelo COVID-19. A
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Administradora, reforca que, segue empenhando seus melhores esfor¢os para prover informactes
gue espelhem arealidade econémica do Fundo, todavia, na data de hoje, ndo ha como atestar sobre
tais efeitos e seus possiveis impactos sobre os saldos contabeis apresentados nesta demonstracéo
financeira.”

23. Eventos subsequentes

Apés 31 de dezembro de 2021 até a data da aprovagéo das demonstracdes financeiras pela
administradora do Fundo, ndo ocorreram eventos que necessitam de divulgagéo nas

demonstracdes financeiras.
* * *

Robson Christian H. dos Reis Danilo Christofaro Barbieri
Contador CRC-1SP214011-O Diretor Responsavel



