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RELATORIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS

Aos Administradores e cotistas do
Multi Properties Fundo de Investimento Imobiliario - Fll

Opini&o

Examinamos as demonstracdes financeiras do Multi Properties Fundo de Investimento Imobiliario - FlI
(“Fundo”), administrado pela Banco Modal S.A., que compreendem a demonstracéo da posi¢ao financeira
em 31 de dezembro de 2018 e as respectivas demonstra¢des do resultado, das muta¢des do patrimdnio
liquido e dos fluxos de caixa, para o exercicio findo naquela data, bem como as correspondentes notas
explicativas, incluindo o resumo das principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos
0s aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira do Multi Properties Fundo de Investimento
Imobiliario - FIl em 31 de dezembro de 2018, o desempenho de suas opera¢Bes para exercicio findo
naquela data, de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil, aplicaveis aos fundos de
investimentos regulamentados pela Instru¢gdo n* 472/08 da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”).

Base para opiniéo
Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.

Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estio descritas na se¢éo a seguir intitulada
“‘Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragfes financeiras”. Somos independentes em
relacdo 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 é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido.

Enfase

Chamamos a atengdo para a Nota Explicativa n°5 as demonstra¢gbes financeiras, que descreve as
caracteristicas dos imoveis classificados como propriedades para investimentos avaliados pelo valor justo.
Em 31 de dezembro de 2018, esses imdveis foram objeto de avaliagéo e seus valores foram determinados
em Laudos emitidos por empresa especializada, no montante total de R$21.559. Em uma eventual
realizacdo dos referidos iméveis, os valores poderdo vir a ser significativamente diferente daqueles
apresentados em sua carteira. Nossa opinido ndo contém ressalva relacionada a esse assunto.

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram os mais
significativos em nossa auditoria do exercicio findo em 31 de dezembro de 2018. Esses assuntos foram
tratados no contexto de nossa auditoria das demonstra¢gdes financeiras como um todo e na formacao de
nossa opinido sobre essas demonstracdes financeiras e, portanto, ndo expressamos uma opinido
separada sobre esses assuntos.
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Propriedades para investimento

O Fundo tem por objeto preponderante investir, direta ou indiretamente, (i) em um portfélio de
empreendimentos imobiliarios, dentre eles — mas ndo exclusivamente - bens iméveis de natureza
comercial, residencial e industrial, em terrenos e shopping centers (“‘Empreendimentos Imobiliarios”); e (ii)
acOes, debéntures, bbnus de subscri¢do, seus cupons, direitos, recibos de subscri¢do e certificados de
desdobramentos, certificados de deposito de valores mobiliarios, cédulas de debéntures, cotas de fundos
de investimento, notas promissorias, certificados de recebiveis imobilidrios e quaisquer outros valores
mobiliarios cujas atividades preponderantes sejam permitidas ao Fundo (“Valores Mobiliarios”).

Realizamos testes de movimentacdo, custddia e valorizacdo das propriedades para investimento
(compradas, vendidas e mantidas na carteira) e do registro da respectiva receita operacional, bem como,
efetuamos testes sobre as conciliacdes contdbeis dos principais saldos, avaliando a documentacéo
suporte e a integridade dos registros efetuados. Os nossos procedimentos incluiram também a avaliacéo
das divulgacdes efetuadas pelo Fundo nas demonstragdes financeiras.

Patrimdnio liquido

O patriménio liquido do fundo foi considerado como um principal assunto por: (i) representar o valor do
investimento dos cotistas e ser impactado diretamente por todos os fatores de risco descritos na nota
explicativa n°6; (ii) pelo fato dos investimentos do fundo ndo serem garantidos pelo Administrador e pelo
Fundo Garantidor de Crédito (“FGC”).

Desta forma, nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros:(i) o exame das respectivas
movimentacdes; e (i) o exame das respectivas liquidacdes financeiras através dos extratos de conta
corrente do Fundo.

Responsabilidade da administracao pelas demonstracdes financeiras

A Administracdo do Fundo é responsavel pela elaboragéo e adequada apresentacdo das demonstracdes
financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de investimento
regulamentados pela Instrugcdo n° 472/08 da CVM, e pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboracdo de demonstracdes financeiras livres de distorcdo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracédo das demonstra¢des financeiras, a administracao é responséavel, dentro das prerrogativas
previstas na Instrugdo n® 472/08 da CVM, pela avaliacdo da capacidade de o Fundo continuar operando,
divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa
base contabil na elaboracao das demonstracdes financeiras, a ndo ser que a administracdo pretenda
liquidar o Fundo ou cessar suas operacdes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista para evitar o
encerramento das suas operacoes.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras, tomadas em
conjunto, estéo livres de distor¢do relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir
relatorio de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razoavel € um alto nivel de segurancga, mas, néo,
uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria sempre detectam as eventuais distor¢cdes relevantes existentes. As distorcbes podem ser
decorrentes de fraude ou erro e séo consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto,
possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisbes econdmicas dos usuarios tomadas
com base nas referidas demonstracdes financeiras.
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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 distorcdo relevante nas demonstragfes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de
auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e
suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo detecgdo de distorcdo 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, falsificacdo, omisséo ou representacdes falsas intencionais.

. Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, ndo, com o0 objetivo de
expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos do Fundo.

. Avaliamos a adequagdo das politicas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis e respectivas divulgacdes feitas pela administracao.

. Concluimos sobre a adequacédo do uso, pela administracdo, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em
relacdo a eventos ou condi¢cdes que possam levantar duvida significativa em relacdo a capacidade
de continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos
chamar ateng¢éo em nosso relatdrio de auditoria para as respectivas divulgagfes nas demonstracdes
financeiras ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as divulga¢fes forem inadequadas. Nossas
conclusfes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatdrio.
Todavia, eventos ou condi¢des futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em continuidade
operacional.

. Avaliamos a apresentac¢do geral, a estrutura e o contetdo das demonstracdes financeiras, inclusive
as divulgacdes e se as demonstragdes financeiras representam as correspondentes transacdes e
0s eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacdo adequada.

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

Fornecemos também a administracéo declaragcao 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.

Rio de Janeiro, 01 de abril de 2019.

UHY BENDORAYTES & Cia
Auditores Independentes
CRC 2RJ 0081/0-8

Anteriormente denominada
Crowe Horwath Bendoraytes & CIA.

,-*"#-‘";’, gy T
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/ SERGIO BENDORAYTES
-Contador

CRC 1RJ 064460/0-2



Multi Properties Fundo de Investimento Imobiliario - FII

CNPJ: 22.957.521/0001-74
(Administrado pelo Banco Modal S.A.)

Balanco patrimonial
31 de dezembro de 2018
(\Valores expressos em milhares de reais)

Ativo
Circulante
Caixa equivalentes de caixa
Bancos
Aplicacdes financeiras com lastro — NTN

Outros ativos
IRRF a Compensar

Investimentos
Propriedades para investimento — Germania
Propriedades para investimento — Bagé
Propriedades para investimento — Xangri-la
Propriedades para investimento — Bento Gongalves

Despesas antecipadas

Total do ativo

Passivo
Circulante
ProvisGes e contas a pagar
Valor a pagar
Taxa de administragdo
Auditoria e custédia

Total do passivo
Patrimonio liquido
55.727.500,00 cotas a R$ 0,3937
51.727.500,00 cotas a R$ 0,7727

Total do passivo e patriménio liquido

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstrac@es financeiras.

Nota 2018 2017
513 87
4 11 11
4 502 76
50 50
50 50
21.559 39.982
7 12.884 18.921
7 3.133 3.909
7 2.886 8.356
7 2.656 8.796
1 -
22.123 40.119
182 152
50 87
10 110 55
11 22 10
182 152
9.b

21.941
39.967
22.123 40.119




Multi Properties Fundo de Investimento Imobiliario - FII
CNPJ: 22.957.521/0001-74

(Administrado pelo Banco Modal S.A.)

Demonstracao do resultado
Em 31 de dezembro de 2018
(Valores expressos em milhares de reais, exceto o valor unitério das cotas)

Nota 2018 2017
Composicao do resultado do periodo

Resultado com ativos de natureza imobiliaria (17.875) (8.916)
Receita de aluguel 823 655
Despesa com ajuste a valor justo (17.438) (1.503)
Despesa condominio vacancia (749) (441)
Despesa servico técnico especializado (272) (445)
Despesa de comercializa¢do de lojas (239) -
Despesa com marketing e divulgacdo - (10)
Despesa com fundo de promogao - (69)
Despesa manutencdo periddica - (98)
Taxa de administra¢do shopping - (550)
Resultado CRI - (6.455)
Ativos financeiros de natureza ndo imobiliaria 5 14 184
Receitas com titulos publicos - 142
Receitas com opera¢fes compromissadas 14 42
Despesas operacionais (3.256) (3.047)
Outras despesas operacionais 11 (1.870) (1.299)
Honorérios advocaticios 11 (479) (953)
Taxa de administracdo 10 (660) (523)
Taxas e impostos 11 (93) (69)
Laudo 11 - (68)
Despesa com seguros 11 (96) (63)
Auditoria e custédia 11 (45) (58)
Taxa de Fiscalizagdo CVM 11 (13) (14)
Lucro liquido do periodo (21.117) (11.779)
Quantidade de cotas 55.727.500 51.727.500
Resultado liquido por cota — Em R$ (0,3789) (0,2277)
Valor patrimonial da cota — Em R$ 0,3937 0,7726

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.



Multi Properties Fundo de Investimento Imobiliario - FII
CNPJ: 22.957.521/0001-74
(Administrado pelo Banco Modal S.A.)

Demonstracao das mutagdes do patrimonio liquido

Em 31 de dezembro de 2018
(Valores expressos em milhares de reais, exceto o valor unitério das cotas)

Cotas Cotas

integralizadas  integralizadas Lucros
acumulados Total
Saldos em 01 de janeiro de 2017 51.727 - 19 51.746
Prejuizo liquido do exercicio - - (11.779) (11.779)
Saldos em 31 de dezembro de 2017 51.727 - (11.760) 39.967
Cotas emitidas 3.091 - - 3.091
4.000 cotas

Prejuizo liquido do exercicio - - (21.117) (21.117)
Alocagdo de ajuste ao valor justo das propriedades ) (17.438) 17.438 )
para investimento ' '

Saldos em 31 de dezembro de 2018 54 818 (17.438) (15.439) 21.941

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstrac@es financeiras.



Multi Properties Fundo de Investimento Imobiliario - FII
CNPJ: 22.957.521/0001-74
(Administrado pelo Banco Modal S.A.)

Demonstracéo dos fluxos de caixa - método indireto
Em 31 de dezembro de 2018
(\Valores expressos em milhares de reais)

2018 2017
Fluxo de caixa das atividades operacionais
Prejuizo liquido do exercicio (21.117) (11.779)
Ajustes para reconciliar o lucro liquido com o fluxo de caixa
Receita com ajuste a valor justo 17.438 1.503
Prejuizo na venda de lojas 620 -
Resultado das CRI’s - 6.455
IRRF s/ aplicacdo financeira - (50)
Provisdo Cetip/Selic 12 9
Provisdo taxa de administracdo 55 51
Demais pagamentos (37) 4)
(=) Resultado ajustado (3.030) (3.815)
Benfeitorias (519) -
(=) Caixa liquido das atividades operacionais (519) -
Fluxo de caixa das atividades de investimento
Aquisi¢cdo de TVM (72.387) (915)
Venda de TVM 71.975 (4.496)
Vendas de unidades 1.295 4.596
Liquidagdo de certificado de recebiveis imobiliarios - -
Aquisicdo de certificado de recebiveis imobiliarios - -
(=) Caixa liquido das atividades de investimento 883 (815)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Integralizacdo de cotas 3.090 -
(=) Caixa liquido das atividades de financiamento - -
Variacao liquida de caixa e equivalentes de caixa 425 (4.630)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 87 4.717
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 512 87

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.



Multi Properties Fundo de Investimento Imobiliario - FII
(Administrado pelo Banco Modal S.A.)

Notas explicativas as demonstracoes financeiras
Em 31 de dezembro de 2018
(Em milhares de reais - exceto quando indicado)

1. Contexto operacional

O Multi Properties Fundo de Investimento Imobiliario - FII ("Fundo™), administrado pelo Banco Modal S.A.,
foi constituido em 20 de dezembro de 2016, sob a forma de condominio fechado, com prazo de duracéo
determinado, regido pelo presente Regulamento, pela Lei n° 8.668, de 25 de junho de 1993 e pelas Instru¢des
da CVM n° 472/08, 516/11 e 517/11. A gestdo da carteira compete a Capitania S.A. (Até 28 de abril de 2017
competia a Modal Administradora de Recursos Ltda.).

O Fundo tera prazo de duracao de 20 (vinte) anos, contados da data da primeira integralizacdo de cotas. O
prazo sera automaticamente prorrogado por periodos subsequentes de 20 (vinte) anos, salvo deliberagdo em
contrério da Assembleia Geral de Cotistas.

O Fundo tem por objeto preponderante investir, direta ou indiretamente, (i) em um portfélio de
empreendimentos imobiliarios, dentre eles — mas ndo exclusivamente - bens iméveis de natureza comercial,
residencial e industrial, em terrenos e shopping centers (“Empreendimentos Imobiliarios™); e (ii) ag0es,
debéntures, bbnus de subscricdo, seus cupons, direitos, recibos de subscricdo e certificados de
desdobramentos, certificados de depdsito de valores mobiliarios, cédulas de debéntures, cotas de fundos de
investimento, notas promissorias, certificados de recebiveis imobiliarios e quaisquer outros valores
mobiliarios cujas atividades preponderantes sejam permitidas ao Fundo (“Valores Mobiliarios™).

O Fundo é destinado exclusivamente a investidores qualificados, nos termos do Artigo 9°- B, da Instrugdo
CVM n° 539, de 13 de novembro de 2013.

O Fundo foi constituido com o propdsito especifico de consolidar em um Unico veiculo, os investimentos em
190 Certificados de Recebiveis Imobiliarios CRI, que se encontravam vencidos, e apresentavam-se na carteira
de investimentos de 10 investidores, de modo a otimizar o processo de execucdo das garantias atreladas aos
respectivos titulos. Desta forma, os investidores subscreveram 51.727.500 cotas do Fundo, no total de R$
51.727, sendo que R$ 47.025 foram integralizados com a entrega dos CRIs. O valor atribuido aos CRIs para
fins da integralizag&o levou em considera¢do o PU dos mesmos apresentados na carteira de cada investidor,
no momento imediatamente ao da integralizagdo, liquido dos custos estimados considerados necessarios para
0 processo de execucdo das garantias.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, as garantias atreladas aos CRIs foram executadas e 0
Fundo recebeu quatro empreendimentos imobiliarios que estéo classificados na carteira como propriedade
para investimentos.

O Fundo passou a ter suas cotas habilitadas para negociacdo na BM&F Bovespa - Bolsa de Valores de
Mercadorias e Futuros desde 28 de marco de 2017, entretanto, até 31 de dezembro de 2017 nédo ocorreu
negociacgdo de cotas.



Multi Properties Fundo de Investimento Imobiliario - FII
(Administrado pelo Banco Modal S.A.)

Notas explicativas as demonstracoes financeiras
Em 31 de dezembro de 2018
(Em milhares de reais - exceto quando indicado)

As aplicages realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do Gestor ou do Fundo
Garantidor de Crédito - FGC. Néo obstante a diligéncia do administrador no gerenciamento dos recursos do
Fundo, a politica de investimento coloca em risco o0 seu patriménio, pelas caracteristicas dos ativos que o
compdem, 0s quais o sujeitam a oscilagdes do mercado e aos riscos de crédito inerente de tais ativos.

2. Base de apresentacao e elaboracédo das demonstracées financeiras

As demonstracgdes financeiras foram elaboradas consoante as préaticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis
aos fundos de investimento imobiliério, seguindo a Instrucdo CVM 516 e demais orientacfes e normas
contébeis emitidas pela CVM, conforme aplicavel, e evidenciam todas as informagoes relevantes proprias das
demonstracdes financeiras, as quais estdo consistentes com as utilizadas pela administracdo na sua gestao.

O Fundo adotou todas as normas, revisdes de normas e interpretacdes emitidas pela CVM e demais 6rgaos
reguladores que estavam em vigor em 31 de dezembro de 2018.

Na elaboracdo dessas demonstragdes financeiras, foram utilizadas premissas e estimativas de precos para a
contabilizag&o dos valores dos ativos e instrumentos financeiros integrantes da carteira do Fundo, conforme

Nota 5. Desta forma, quando da efetiva liquidacdo financeira desses ativos e instrumentos financeiros, 0s
resultados auferidos poderdo vir a ser diferente dos estimados.

3. Descricdo das principais préticas contdbeis

a) Apropriacdo do resultado

As receitas e despesas sao registradas por regime de competéncia.

b) Caixa e equivalentes de caixa

Compreendem saldos de caixa e investimentos financeiros com vencimento original de trés meses ou
menos a partir da data da contratacdo, os quais estdo sujeitos a um risco insignificante de alteracdo no
valor justo, e séo utilizados pelo Fundo na gestéo das obrigacdes de curto prazo.

c) Titulos publicos de renda fixa

Os titulos publicos_de renda fixa sdo registrados ao custo de aquisicao, ajustado diariamente ao valor de
mercado. Os titulos publicos federais sdo ajustados ao valor de mercado com base nas cotagdes
divulgadas pela ANBIMA - Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais.

Os ganhos e as perdas referentes a valorizacdo/desvalorizacdo a preco de mercado e os lucros ou
prejuizos apurados (diferenca entre o valor de venda e o valor de mercado do titulo no dia anterior) nas



Multi Properties Fundo de Investimento Imobiliario - FII
(Administrado pelo Banco Modal S.A.)

Notas explicativas as demonstracoes financeiras
Em 31 de dezembro de 2018
(Em milhares de reais - exceto quando indicado)

d)

negociacOes sao registrados nas demonstragdes do resultado do exercicio na rubrica "Receitas com titulos
publicos - LFT", quando aplicavel.

Propriedades para investimento

Sé&o propriedades mantidas para auferir receita de aluguel. A propriedade para investimento é mensurada
pelo custo de aquisi¢do no reconhecimento inicial e deve ser continuamente mensurada pelo valor justo
por meio da elaboracéo de laudo de avaliacdo feito por empresa especializada. Alteragdes no valor justo
séo reconhecidas no resultado. A metodologia e as premissas utilizadas para a mensuracgao do valor justo
estdo descritas detalhadamente na Nota Explicativa 6 e estdo em conformidade com o artigo 7 da
Instrugdo CVM n° 516/2011.

O custo incluiu a despesa que é diretamente atribuivel a aquisi¢cdo de uma propriedade para investimento.
O custo da propriedade para investimento construida pelo proprietério incluiu os custos de material e
mao de obra direta, qualquer custo diretamente atribuido para colocar essa propriedade para investimento
em condicao de uso conforme o seu propasito.

Ganhos e perdas na alienacdo de uma propriedade para investimento (calculados pela diferenga entre o
valor liquido recebido e o valor contabil) sdo reconhecidos no resultado do exercicio. Quando uma
propriedade para investimento é vendida, qualquer montante reconhecido em ajuste de avaliagdo
patrimonial é transferido para lucros acumulados.

Custos subsequentes sdo capitalizados apenas quando é provavel que beneficios econdmicos futuros
associados com os gastos serdo auferidos pelo Fundo. Gastos de manutencao e reparos recorrentes sao
reconhecidos no resultado, quando incorridos.

QOutros ativos e passivos

Um ativo é reconhecido no balango patrimonial quando for provavel que seus beneficios econdmicos
futuros serdo gerados em favor do Fundo e seu custo ou valor puder ser mensurado com seguranca.

Um passivo é reconhecido no balan¢o patrimonial quando o Fundo possui uma obrigacdo legal ou
constituida como resultado de um evento passado, sendo provavel que um recurso econémico seja
requerido para liquida-lo. Sdo acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos e das
variacdes monetarias incorridas.

As provisdes sdo registradas tendo como base as melhores estimativas do risco envolvido. Os ativos e
passivos sao classificados como circulantes quando é provavel que sua realizacdo ou liquidacdo ocorra
nos proximos 12 meses. Caso contrario, sao demonstrados como ndo circulantes.



Multi Properties Fundo de Investimento Imobiliario - FII
(Administrado pelo Banco Modal S.A.)

Notas explicativas as demonstracoes financeiras
Em 31 de dezembro de 2018
(Em milhares de reais - exceto quando indicado)

4. Caixa e equivalentes de caixa

Descricdo 2018 2017
Bancos 11 11
Operagdes compromissadas — NTN 502 76
Total 513 87

5. Titulos e valores mobiliarios
a) Titulos publicos
Em 31 de dezembro de 2018, o Fundo néo possuia posi¢do em titulos publicos.
b) Titulos privados

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 o Fundo executou as garantias atreladas aos
Certificados de Recebiveis Imobiliarios em atraso, seguem caracteristicas dos CRIs:

CRI Senior — Apice Securitizadora Imobiliaria S.A.

CRI Seniores CRI Subordinadas

Emissor da CRI: Apice Securitizadora Imobiliaria | Emissor da CRI: Apice Securitizadora Imobiliaria
S.A. S.A.

Série: 352 Série: 362

Quantidade de CRI: 114 Quantidade de CRI: 76

Valor Global da Série: R$ 38.043 Valor Global da Série: R$ 25.362

Valor Nominal Unitario: R$ 334 Valor Nominal Unitario: R$ 334

Indicador e taxa de juros: 10% a.a. Indicador e taxa de juros: 15,06% a.a.

Indexador: IGP-DI Indexador: IGP-DI

Forma de pagamento de juros e amortizacdo do | Forma de pagamento de juros e amortizacdo do
principal: Mensal principal: Mensal

Data do vencimento: 20/06/2026 Data do vencimento: 20/06/2026

Garantias: Fianca e alienagdo fiduciarias Garantias: Fianca e alienacdo fiduciarias

Os Certificados de Recebiveis Imobiliérios sdo integrantes da 352 série da 12 emissdo da Emissora. Os CRIs
Seniores tém preferéncia no recebimento de juros remuneratdrios (10% a.a.), principal e encargos moratérios
eventualmente incorridos, em relacdo aos CRI Subordinados, cujo juros remuneratérios sdo de 15,06%a.a.,
sendo que as despesas de responsabilidades do Patriménio Separado, sdo pagas antes que os CRI Seniores.
Com todo contexto de discussdo judicial, e utilizando as prerrogativas do Certificado de Recebiveis
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Imobiliarios, o credor considerou a divida vencida e concentrou os esfor¢os no processo de execucdo. Em 19
de janeiro de 2017 foi emitido o termo de quitacdo plena e total da divida com a entrega dos imoveis.

Os imoveis em garantia dos CRI’s foram objeto de avaliagdo econdmica realizada pela SETAPE em 31 de
dezembro de 2018 e 30 de outubro de 2017, apresentando 0s seguintes valores:

Empreendimento 2018 2017

Shopping Bento Gongalves R$ 2.656 R$ 8.796
Shopping Germania R$ 12.884 R$ 18.921
Shopping Xangri-la R$ 2.886 R$ 8.356
Shopping Bagé R$ 3.133 R$ 3.909

Fatores de riscos

Risco de liquidez

A aplicacdo em cotas de um fundo de investimento imobiliario apresenta algumas caracteristicas particulares
quanto a realizacdo do investimento. O Investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento
imobiliario sdo constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo o resgate de suas cotas, 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 negociacéo de suas
cotas no mercado secundario, mesmo sendo este objeto de negociacdo no mercado de bolsa ou de balcdo
organizado, conforme o caso.

Risco dos empreendimentos imobilidrios

Os Empreendimentos Imobiliarios podem nédo alcancar os retornos desejados. Adicionalmente, o Comité de
Investimentos, o Gestor ou o Administrador podem ndo conseguir (a) administrar os Empreendimentos
Imobiliarios de forma eficiente; ou (b) identificar compradores interessados na aquisicdo dos
Empreendimentos Imobiliarios, ocasido em que o Fundo podera continuar a ser titular de um Empreendimento
Imobiliério deficitario, demandante de aporte por parte dos Cotistas. Qualquer uma dessas situagdes podera
acarretar em prejuizos aos Cotistas

Risco de desapropriacao
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De acordo com o sistema legal brasileiro, os imoOveis integrantes da carteira do Fundo poderdo ser
desapropriados por necessidade, utilidade publica ou interesse social. Qualquer desapropriacdo poderad
prejudicar de maneira relevante o uso normal do imoével e consequentemente o resultado do Fundo.

Risco de ndo existéncia de garantia de eliminacdo de riscos

As aplicages realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do Gestor ou do Fundo
Garantidor de Créditos — FGC, podendo ocorrer perda total do capital investido pelos Cotistas.

Risco de tributarios

A Lei n®9.779/99 estabelece que os fundos de investimento imobiliario sdo isentos de tributacdo sobre a sua
receita operacional, desde que (i) distribuam, pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros
auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balango ou balancete semestral encerrado em
30 de junho e 31 de dezembro de cada ano; e (ii) 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, cotas de emissdo do Fundo que representem percentual superior a 25% (vinte e cinco
por cento) do total das Cotas.

Ainda de acordo com a mesma Lei, os dividendos distribuidos aos cotistas, quando distribuidos, e os ganhos
de capital auferidos séo tributados na fonte pela aliquota de 20% (vinte por cento). N&o obstante, de acordo
com o artigo 3°, paragrafo unico, inciso Il, da Lei n°® 11.033/04, alterada pela Lei n® 11.196/05, ficam isentos
do imposto de renda na fonte e na declaracéo de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos
pelo Fundo cujas cotas sejam admitidas a negociacao exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de
balcéo organizado.

Esclarece, ainda, 0 mencionado dispositivo legal, que o beneficio fiscal sobre o qual dispde (i) sera concedido
somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas e que (ii) ndo serd concedido
a cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das cotas
ou cujas cotas Ihe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo Fundo.

Os rendimentos das aplica¢fes de renda fixa e variavel realizadas pelo Fundo estardo sujeitos a incidéncia do
Imposto de Renda Retido na Fonte a aliquota de 20% (vinte por cento), nos termos da Lei n® 9.779/99,
circunstancia que podera afetar a rentabilidade esperada para as cotas do Fundo. Ndo estdo sujeitos a esta
tributacdo a remuneracdo produzida por Letras Hipotecarias, Certificados de Recebiveis Imobiliarios e Letras
de Crédito Imobiliario, nos termos da Lei n® 12.024/09.

As regras tributarias dos fundos estdo vigentes desde a edicdo dos mencionados diplomas legais, inclusive
por ocasido da instalacdo de um novo mandato presidencial, mas existe o risco de tal regra ser modificada no
contexto de uma eventual reforma tributaria.
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Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrentes da criagdo de novos tributos ou de interpretacéo
diversa da legislacdo vigente sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacao de isencGes vigentes,
sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos nao previstos inicialmente.

Risco macroecondmicos gerais

O Fundo esta sujeito, direta ou indiretamente, as variacdes e condigdes dos mercados de capitais,
especialmente dos mercados de cambio, juros e bolsa, que sdo afetados principalmente pelas condicGes
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, podera 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 modificaces
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, mudanga das
politicas fiscais, controle de pre¢os, desvalorizagdo cambial, controle de capital e limitacdo as importaces,
entre outras medidas, poderdo resultar em perdas para os cotistas. As atividades do Fundo, situagdo financeira,
resultados operacionais e 0 pre¢o de mercado das Cotas de nossa emissdo podem vir a ser prejudicados de
maneira relevante por modificagfes nas politicas ou normas 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, alfindegas e receita federal;

* inflagdo;

« instabilidade social,;

* liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

» politica fiscal e regime fiscal estadual e municipal;

* racionamento de energia elétrica; e

« outros fatores politicos, sociais e econdmicos 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 confianga dos investidores e do publico
consumidor em geral, resultando na desaceleracdo da economia e prejudicando o preco de mercado das a¢des
das companhias listadas para negociacdo no mercado de titulos e valores mobiliarios brasileiro.

Risco juridico

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico deste Fundo considera um conjunto de rigores
e obrigacGes de parte a parte estipuladas por meio de contratos publicos ou privados tendo por diretrizes a
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legislacdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradicdo e jurisprudéncia no
mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operacdo financeira, em situacfes de estresse,
poderé haver perdas por parte dos Investidores em razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutengdo
do arcabouco contratual estabelecido.

Risco de patrimdnio 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.

Propriedades para investimento

R$ mil
Custo de aquisicéo 41.485
Ajuste a valor justo (1.503)
Saldo em 31 de dezembro de 2017 39.982
Ajuste a valor justo (17.438)
Prejuizo com a venda de lojas (985)
Saldo em 31 de dezembro de 2018 21.559

Em 30 de setembro de 2018, o avaliador externo e especialista no mercado imobiliario contratado concluiu o
Laudo Completo de Avaliacdo Imobiliaria do Shopping Bento Gongalves referente ao periodo findo em 30
de setembro de 2018, considerando o valor justo de R$ 2.656 (R$ 8.796 em 2017), cujo Fundo possui 100%.
O imdvel fica localizado na Rua Marechal Deodoro n°® 238, Centro, Bento Gongalves, Rio Grande do Sul e
possui area de 1.264,43 m2,

Em 30 de setembro de 2018, o avaliador externo e especialista no mercado imobiliario contratado concluiu o
Laudo Completo de Avaliacdo Imobiliaria do Shopping Germaénia referente ao periodo findo em 30 de
setembro de 2018, considerando o valor justo de R$ 12.884 (R$ 18.921 em 2017), cujo Fundo possui 100%.
O imovel fica localizado na Rua Sete de Setembro n° 36, Centro, Santa Cruz do Sul, Rio Grande do Sul e
possui area de 6.637,79 m2.

Em 18 de dezembro de 2018, o avaliador externo e especialista no mercado imobiliario contratado concluiu
0 Laudo Completo de Avaliacdo Imobilidria do Shopping Xangri-la referente ao periodo findo em 18 de
dezembro de 2018, considerando o valor de liquidacéo imediata de R$ 2.886 (R$ 8.356 em 2017), cujo Fundo
possui 100%. O imovel fica localizado na Rua Paraguassu n° 1.936, Xangri-la, Rio Grande do Sul e possui
area de 2.471,69 m2.
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Em 19 de dezembro de 2018, o avaliador externo e especialista no mercado imobiliario contratado concluiu
o0 Laudo Completo de Avaliacdo Imobiliaria do Shopping Bagé referente ao periodo findo em 19 de dezembro
de 2018, considerando o valor de liquidacéo imediata de R$ 3.133 (R$ 3.909 em 2017), cujo Fundo possui
100%. O imovel fica localizado na Avenida 7 de setembro n° 1.050, Bagé, Rio Grande do Sul e possui area
de 3.586,14 mz,

Com base nas caracteristicas fisicas do imovel, tendéncias, praticas do mercado imobiliario na regido na qual
se insere o imével, riscos e premissas apresentadas, as condigdes de mercado, fluxo de caixa projetado do
empreendimento e nas informagdes disponiveis, na data das demonstragdes financeiras. As principais
premissas utilizadas para obtencdo do valor justo do imoével na data base das demonstragdes financeiras estdo
descritas abaixo:

Meétodo utilizado.

O método utilizado para o calculo do valor econémico dos empreendimentos foi o do valor presente do seu
fluxo de caixa operacional livre projetado, método que procura determinar o valor de uma empresa com base
na sua capacidade de remunerar seus provedores de capital no longo prazo.

Assim, segundo essa metodologia, supde-se que o valor da empresa corresponde ao valor atual do seu fluxo
de caixa operacional livre projetado, descontado a taxas que reflitam adequadamente a remuneragdo real
esperada, em funcdo do risco associado ao ramo de atividade e a propria empresa avaliada.

Entende-se por fluxo de caixa operacional livre projetado os recursos liquidos gerados pelas operacdes da
empresa para distribuicdo a seus provedores de capital (acionistas, debenturistas, credores de empréstimos de
longo prazo e outros componentes da estrutura de capitais da empresa).

A aplicacdo do método requer a determinacédo de trés componentes principais:

(a) o Fluxo de Caixa Operacional Livre Projetado, determinado a partir de um modelo de simulagéo
aplicavel a empresa. Esse modelo leva em conta as variaveis de natureza econémico-financeira que tém o
maior impacto na formagdo dos fluxos de caixa futuros da empresa. Foram utilizados fluxos de caixa
projetados por 10 anos;

(b) o Valor Residual, que é o valor da empresa no final do periodo em analise calculado a parte de um
crescimento na perpetuidade de 0,5% a.a.;

(c) a Taxa de Desconto, utilizada para calcular o valor presente do fluxo de caixa futuro e do valor residual.
Essa taxa é determinada pelo método internacionalmente aceito do Custo Médio Ponderado do Capital
(WACC) que calcula, proporcionalmente & participacdo na estrutura de capitais da empresa, 0 custo de
oportunidade dos acionistas e o custo de capital de terceiros. Utilizou-se uma taxa de desconto de 15% a.a.

Para os Shoppings que utilizaram a método de liquidacdo imediata, foram aplicadas as seguintes premissas:
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A metodologia avaliatéria a ser utilizada deve alicergar-se em pesquisa de mercado envolvendo, além dos
precos comercializados e/ou ofertados, as demais caracteristicas e atributos que exercam influéncia no
valor do imovel avaliado.

Em funcdo das caracteristicas do imével avaliado e das disponibilidades de dados seguros, relativos a
obtencdo dos valores do terreno e das benfeitorias, optou-se pela adogdo de uma conjugacao de métodos,
quais sejam:

Para obtencédo do valor de mercado do terreno adotaram o “Método Comparativo de Dados de Mercado”,
para obtencdo dos valores das benfeitorias adotaram o “Método da Quantificagdo do Custo”. Para a
obtenc&o do valor de mercado do imdvel como um todo realiza-se a composicao do valor do terreno, valor
das edificagGes e benfeitorias e 0 fator de comercializagao, metodologia estd denominada “Método
Evolutivo”.

Instrumentos financeiros

O Fundo participa de operagdes envolvendo instrumentos financeiros, 0s quais estdo registrados em contas
patrimoniais, que se destinam a atender a suas estratégias e necessidades operacionais, bem como a reduzir a
exposicao a riscos financeiros.

A Administracdo desses riscos é efetuada por meio da definicdo de estratégias elaboradas e aprovadas pela
Administradora do Fundo, ndo sendo realizadas aplicagcbes de carater especulativo que envolvam
instrumentos financeiros derivativos, nem outros ativos de risco. O Fundo possui aplicagfes financeiras,
conforme divulgado nas Notas 4 e 5.

A contratacdo e o controle de operagBes financeiras sdo efetuados por meio de critérios gerenciais
periodicamente revisados que consideram requisitos de solidez financeira, confiabilidade e perfil de mercado
da entidade com a qual séo realizadas.

Adicionalmente, a Administradora procede a uma avaliagdo tempestiva da posicdo consolidada do Fundo,
acompanhando os resultados financeiros obtidos e avaliando as projec6es futuras, como forma de garantir o
cumprimento do plano de negdcios definido e 0 monitoramento dos riscos aos quais esta exposta.

A seguir as descri¢Oes dos riscos do Fundo:

Risco de mercado

E o risco de que o valor justo dos fluxos de caixa futuros de um instrumento financeiro flutue devido a
variages nos precos de mercado. Os instrumentos financeiros afetados pelo risco de mercado incluem
aplicacdes financeiras.
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Risco de taxa de juros

O Fundo possui aplicac@es financeiras, conforme divulgado nas Notas 4 e 5.

Adicionalmente, o Fundo ndo tem pactuado contratos de derivativos para fazer “hedge”/ “swap” contra esse
risco. Porém, ele monitora continuamente as taxas de juros de mercado.

Risco de crédito e de aplicacdo dos recursos

O risco de crédito é o risco de a contraparte de um negd6cio ndo cumprir uma obrigacdo prevista em um
instrumento financeiro ou contrato com cliente, o que levaria ao prejuizo financeiro. O Fundo esta exposto
ao risco de crédito em suas atividades operacionais, incluindo depositos em bancos, aplicacdes financeiras e
Creéditos de Recebiveis Imobiliarios. O Fundo restringe sua exposic¢éo a riscos de crédito efetuando seus
investimentos em institui¢des financeiras de primeira linha.

Risco de liquidez

O Fundo acompanha o risco de escassez de recursos, administrando seu capital por meio de planejamento e
monitoramento de seus recursos financeiros disponiveis, garantindo o devido cumprimento de suas
obrigacdes.

Patriménio liquido
Em 31 de dezembro, o Fundo apresenta patriménio liquido de R$ 21.941 (R$ 39.967), sendo composto por:

a) Cotas integralizadas

O patriménio liquido do Fundo em 31 de dezembro de 2018 est4 representado por 55.727.500,00
escriturais e nominativas (51.727.500,00 cotas em 2017).

b) Emissdo de cotas

Em 20 de dezembro 2016, o Fundo realizou a emissdo de uma Unica serie de 51.727.500,00 cotas a
R$1,00 (um real) cada, totalizando R$ 51.727, as quais foram totalmente integralizadas sendo R$4.702
em espécie e R$ 47.025 com a entrega de certificado de recebiveis imobiliarios (Nota 1).

Em 11 de janeiro de 2018 foi aprovada a 22 emissdo privada de novas cotas do Fundo com valor total de
emissdo de R$ 3.090 referentes a 4.000.000 cotas. Todas as cotas foram integralizadas em moeda
corrente durante o exercicio 2018.

¢) Amortizacdo de cotas




Multi Properties Fundo de Investimento Imobiliario - FII
(Administrado pelo Banco Modal S.A.)

Notas explicativas as demonstracoes financeiras
Em 31 de dezembro de 2018
(Em milhares de reais - exceto quando indicado)

N&o ocorreu amortiza¢@es de cotas durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2018.

d) Politica de distribuicdo de rendimentos

O Fundo, de acordo com a Lei n® 9.779/99, devera distribuir a seus cotistas no minimo 95% dos lucros
auferidos de acordo com o regime de caixa, com base em balanco encerrado semestralmente em 30 de
junho e 31 de dezembro.

Os rendimentos liquidos auferidos pelo Fundo deduzidos de qualquer investimento, serdo distribuidos ao
Cotista, mensalmente, até o 10° (décimo) dia atil do més subsequente ao recebimento dos recursos pelo
Fundo, a titulo de antecipag&o dos rendimentos do semestre a serem distribuidos, sendo que eventual saldo
de resultado ndo distribuido como antecipacdo serd pago no prazo maximo de 10 dias Uteis ap6s o
encerramento dos balancos semestrais, podendo referido saldo ter outra destinagdo dada pela Assembleia
Geral de Cotistas, com base em eventual proposta e justificativa apresentada pelo Gestor.

A Administradora do Fundo é a responsavel pelos célculos dos rendimentos a distribuir aos cotistas. No
periodo ndo houve base para distribui¢cdo de rendimentos conforme a seguir demonstrado:

31/12/2018 31/12/2017
(=) Lucro Liquido do periodo (21.117) (9.477)
Estorno de receitas/despesas nao transitadas pelo Caixa 17.505 (4.786)
Resultado conforme regime de caixa (3.612) (14.263)

10. Remuneracao da administracao

17

Taxa de administracao

Pelos servigos de administracéo, gestdo e custddia qualificada dos ativos integrantes do patrimdénio do Fundo,
sera devida pelo Fundo uma taxa de administracdo de 0,25% (Até 28/04/17 - 0,1%) a.a. sobre o valor do
patrimonio liquido do Fundo, com o valor de remuneracdo minima mensal de R$ 55 (Até 28/04/17 - R$ 10).
A remuneracio minima mensal sera atualizada anualmente pelo IGP-M (indice Geral de Precos do Mercado),
calculado e divulgado pela Fundacdo Getulio Vargas do Rio de Janeiro — RJ, ou por outro indice que por
ventura venha a substitui-lo.

O valor da Taxa de Administragdo, a qual serd apropriada por dia util como despesa do Fundo, com base em
um ano de 252 dias Uteis, devera ser paga mensalmente, no 5° (quinto) dia Gtil de cada més subsequente.
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A remuneragdo do Gestor sera deduzida da Taxa de Administracdo, sendo certo que tal despesa serd paga
diretamente pelo Fundo.

Foi apropriada durante o exercicio findo a 31 de dezembro de 2018, a titulo de taxa de administracéo, a
despesa de R$ 660 (R$ 523 em 2017).

Taxa de ingresso, saida e performance

N&o é cobrado qualquer valor a titulo de taxa de ingresso, saida e performance.

11. Despesa de servicos de terceiros

2018 2017
Outras despesas operacionais (1.870) (1.299)
Honorarios advocaticios (479) (953)
Taxa de administragdo (Nota 10) (660) (523)
Taxas e impostos (93) (69)
Despesa com seguros (96) (63)
Auditoria e custddia (45) (58)
Laudo - (68)
Taxa de fiscalizagéo (13) (14)
Total (3.256) (3.047)

12.  Legislacao tributaria
a) Fundo

O Fundo, por ser constituido sem personalidade juridica e sob a forma de condominio fechado, nos
termos dos artigos 1° e 2° da Lei n° 8.668/93, ndo é contribuinte de impostos, tais como Programa de
Integracdo Social - PIS, Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social - COFINS,
Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido - CSLL e Imposto de Renda Pessoa Juridica - IRPJ, estando
porém obrigado a retengdo do IRRF incidente sobre as receitas financeiras obtidas com as aplicagdes em
renda fixa do saldo de caixa do Fundo nos termos do artigo 28 da Instru¢do Normativa da Receita Federal
n® 1.022/10, o qual podera ser compensado quando do recolhimento do IRRF sobre a distribuicdo de
resultados aos cotistas.

Conforme artigo 30 da Instrucdo Normativa da Receita Federal n°® 1.022/10, sujeita-se a tributacéo
aplicavel as pessoas juridicas o fundo de investimento imobilidrio que aplicar recursos em
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empreendimento imobiliario que tenha, como incorporador, construtor ou sdcio, cotista que possua,
isoladamente ou em conjunto com pessoa a ele ligada, mais de 25% das cotas do Fundo.

“Pardgrafo unico. Para efeito do disposto no ‘caput’, considera-se pessoa ligada ao cotista:
I - pessoa fisica

a) Os seus parentes até 0 2° grau; e

b) A empresa sob seu controle ou de qualquer de seus parentes até o 2° grau.

Il - pessoa juridica

A pessoa que seja sua controladora, controlada ou coligada, conforme definido nos 88 1° e 2° do artigo 243 da
Lei n°6.404, de 15 de dezembro de 1976.”

b) Cotistas

As distribuicdes de rendimentos aos cotistas que ndo sejam isentos, estdo sujeitas a retencao de 20% a
titulo de IRRF.

c) Isencdo de imposto de renda para pessoas fisicas

A Lei n® 11.196/05 estendeu os beneficios do inciso Il do artigo 3° da Lei n° 11.033/04, de isencdo do
imposto de renda sobre as distribuigdes pagas a cotista pessoa fisica, nas seguintes condigdes:

i) Cotas do fundo admitidas & negociacdo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de
balcdo organizado.

i) O beneficio sera concedido somente nos casos em que o fundo de investimento imobiliario possua,
no minimo, 50 cotistas.

iii) Nao sera concedido a cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 10% ou mais da
totalidade das cotas emitidas pelo fundo de investimento imobiliario ou cujas cotas Ihe derem direito
ao recebimento de rendimento superior a 10% do total de rendimentos auferidos pelo Fundo.

Os ganhos de capital e rendimentos auferidos na alienagdo ou no resgate de cotas dos fundos de

investimento imobili&rio por qualquer beneficiario, inclusive por pessoa juridica isenta, sujeitam-se a
incidéncia do imposto sobre a renda a aliquota de 20%.

13. Rentabilidade do Fundo

O patriménio liquido médio, o valor da cota, as rentabilidades do Fundo sdo demonstradas a seguir:

Patrimdnio Valor patrimonial Rentabilidade
Periodo/Exercicio liquido médio dacota - R$ do Fundo(*)
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31 de dezembro de 2017 48.307 0,7726 (22,73)
31 de dezembro de 2018 39.752 0,3937 (49,04)

(*) apurada considerando-se o lucro liquido do periodo sobre o capital integralizado.

Demonstrativo do valor justo

O Fundo aplica o pronunciamento técnico CPC 40 - Instrumentos Financeiros, e o artigo 7° da Instrucdo CVM
n° 516/11 para instrumentos financeiros mensurados no balanco patrimonial pelo valor justo, o que requer
divulgacdo das mensuragdes do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuracao pelo valor justo:

e Nivel 1 - O valor justo dos instrumentos financeiros negociados em mercados ativos é baseado nos precos
de mercado, cotados na data do balango. Um mercado é visto como ativo se 0s precos cotados estiverem
pronta e regularmente disponiveis a partir de uma Bolsa de Valores, distribuidor, corretor, grupo de
indUstrias, servigco de precificacdo, ou agéncia reguladora, e aqueles precos representarem transacGes de
mercado reais e que ocorrem regularmente em bases puramente comerciais.

e Nivel 2 - O valor justo dos instrumentos financeiros que ndo sdo negociados em mercados ativos é
determinado mediante o uso de técnica de avaliacdo. Essas técnicas maximizam o uso dos dados adotados
pelo mercado em que esta disponivel e confiam 0 menos possivel nas estimativas especificas da entidade.
Se todas as informac0es relevantes exigidas para o valor justo de um instrumento forem adotadas pelo
mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 2.

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

A tabela a seguir apresenta os ativos financeiros do Fundo que estdo mensurados a valor justo em 31 de
dezembro de 2018:

Nivel 2 Nivel 3
Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado:
AplicagBes em opera¢des compromissadas (Nota 4) 502 -
Propriedades para investimentos - 21.559
Total: 502 21.559

Outras informacdes

i) Divulgacéo de informacdes
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A politica de divulgacéo de informagoes relativas ao Fundo inclui, entre outras, a divulgacdo mensal do valor
patrimonial da cota, a rentabilidade do periodo e do patrimdnio do Fundo, o envio de extrato semestral aos
cotistas e a disponibilizagdo aos cotistas de informacgdes periddicas, mensais e anuais na sede da
Administradora.

ii) Contrato de prestacdo de servico de auditoria

Em atendimento a Instrugdo CVM n° 472/08, registre-se que a Administradora, no periodo, ndo contratou
nem teve servigo prestado pela Crowe Horwath Brasil relacionado a este Fundo que ndo os servigos 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 fungbes gerenciais no seu cliente, tampouco promover os interesses deste.

iii) Demandas judiciais

N&o ha registros de demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas, quer desses
contra a administracdo do Fundo.

iv) Partes relacionadas

Em 31 de dezembro de 2018, o Fundo possuia 0s seguintes saldos com o Administrador:

Disponibilidades 11
Operagdes compromissadas 502

16. Alteracoes estatutarias
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Em 17 de abril de 2017, a Assembleia Geral de Cotistas deliberou e aprovou, dentre outros, 0s seguintes
assuntos: (i) substituicdo da gestdo do Fundo da Modal Administradora de Recursos Ltda. pela Capitania S.A.
no fechamento de 28 de abril de 2017; (ii) alteracdo da Taxa de Administracdo para 0,25% a.a., calculada
sobre o valor do patrimdnio liquido do Fundo, com base em um ano de 252 dias Uteis, observando o valor
minimo mensal de R$ 55.

**k*

Bruno Jose Albuquerque de Castro
Diretor

Ronaldo Rodrigues de Gouveia Junior
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