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RSM

Relatério do Auditor Independente sobre as demonstracdes
financeiras

Aos:

Cotistas e Administradora do

Panorama Last Mile SBC — Fundo de Investimento Imobiliario

(Administrado pela BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)
Séao Paulo - SP

Opini&o

Examinamos as demonstracdes financeiras do Panorama Last Mile SBC — Fundo de Investimento
Imobiliario (“Fundo”), que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2024 e as
respectivas demonstracdes do resultado, das muta¢g8es do patriménio liquido e dos fluxos de caixa
para o exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo as
politicas contdbeis materiais e outras informacdes elucidativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira do Panorama Last Mile SBC — Fundo
de Investimento Imobiliario em 31 de dezembro de 2024, o desempenho de suas operacdes e 0s
seus fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil, aplicaveis aos fundos de investimento imobiliario.

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 demonstracdes financeiras”. Somos
independentes em relacdo ao Fundo e sua Administradora, de acordo com o0s principios éticos
relevantes previstos no Cédigo de Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas
pelo Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais responsabilidades éticas de
acordo com essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada
para fundamentar nossa opiniéo.

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram os mais
significativos em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto de
nossa auditoria das demonstracdes financeiras como um todo e na formacao de nossa opinido sobre
essas demonstra¢cfes financeiras e, portanto, ndo expressamos uma opinido separada sobre esses
assuntos.
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Investimento em participagao societaria

Conforme apresentado no balango patrimonial e nota explicativa n° 7 as demonstragées financeiras, os
investimentos do Fundo sdo compostos substancialmente por participacdo societaria no montante de
R$ 13.757 mil, representando 102,54% de seu patrimonio liquido em 31 de dezembro de 2024, os quais
geraram resultado negativo de equivaléncia patrimonial para o Fundo no montante de R$ 1.243 mil
conforme demonstracao do resultado.

Considerando a relevancia do investimento em participacdo societaria em relacéo ao patrimonio liquido
do Fundo, bem como seus efeitos sobre as demonstragdes financeiras tomadas em conjunto,
consideramos este assunto como o principal assunto de auditoria.

Como nossa auditoria enderecou esse assunto

Os nossos procedimentos de auditoria incluiram, mas ndo estdo limitados a: (i) avaliacdo e analise da
movimentacao do investimento ocorrida no exercicio; (i) verificacdo da quantidade de cotas e o
percentual de participacdo que o Fundo detém sobre a Empresa Investida com base na documentacao
comprobatéria; (iii) recélculo do resultado de equivaléncia patrimonial; e (iv) avaliagdo da adequagéo
das divulgacdes apresentadas nas notas explicativas as demonstragdes financeiras do Fundo.

Com base nos resultados dos procedimentos de auditoria efetuados sobre o investimento em
participagdo societéria, consideramos que as evidéncias de auditoria obtidas foram suficientes e
apropriadas, em todos 0s aspectos relevantes, no contexto das demonstracgdes financeiras tomadas
em conjunto.

Responsabilidades da administracdo do Fundo pelas demonstracdes financeiras

A administracdo do Fundo é responsavel pela elaboragdo e adequada apresentagdo das
demonstragbes financeiras de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil aplicaveis aos
fundos de investimento imobiliario, e pelos controles internos que ela determinou como necessarios
para permitir a elaboracdo de demonstracdes financeiras livres de distor¢do relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracéo das demonstracdes financeiras, a administracdo do Fundo é responsavel pela avaliacéo
da capacidade de o Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados
com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contébil na elaboracdo das demonstracdes
financeiras, a ndo ser que a administracdo pretenda liquidar o Fundo ou cessar suas operagfes, ou
ndo tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operacgoes.
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Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras, tomadas em
conjunto, estéo livres de distor¢éo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e
emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca 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 distorcdes relevantes existentes. As distorcdes
podem ser decorrentes de fraude ou erro e sao consideradas relevantes quando, individualmente ou
em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisdes econémicas dos
usuérios 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:

e Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢cdo relevante nas demonstragbes 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 deteccdo de distorcdo 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, falsificagéo, omisséo ou representacdes falsas intencionais.

e Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, ndo, com 0 objetivo de
expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos do Fundo.

e Avaliamos a adequagdo das politicas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis e respectivas divulgacoes feitas pela administragdo.

e 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 divida significativa em relacdo a capacidade
de continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos
chamar atencdo em nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgacdes nas demonstracdes
financeiras ou incluir modificacdo em nossa opinido, se as divulga¢c@es forem inadequadas. Nossas
conclus@es 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 apresentacado geral, a estrutura e o contetdo das demonstragdes financeiras, inclusive
as divulgacdes e se as demonstragdes financeiras representam as correspondentes transacoes e
os eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacdo adequada.

Comunicamo-nos com a administracdo do Fundo a respeito, entre outros aspectos, do alcance e da
época dos trabalhos de auditoria planejados e das constatac¢des significativas de auditoria, inclusive as
eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.
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Fornecemos também a administracdo do Fundo declaracdo de que cumprimos com as exigéncias
éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e comunicamos todos os
eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa
independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.

Dos assuntos que foram objeto de comunicacéo a administracdo do Fundo, determinamos aqueles que
foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstracdes financeiras do exercicio
corrente e que, dessa maneira, constituem os principais assuntos de auditoria. Descrevemos esses
assuntos em nosso relatdrio de auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha proibido divulgacéo
publica do assunto, ou quando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o0 assunto
nao deve ser comunicado em nosso relatério porque as consequéncias adversas de tal comunicacao
podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicagéo para o interesse
publico.

Séo Paulo, 28 ge marco de 2025.

Anderson Marques Yoshimura
Contador CRC 1SP-293.997/0-3

RSM Brasil Auditores Independentes Ltda.
CRC 2SP-030.002/0-7

RSM



PANORAMA LAST MILE SBC — FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
(CNPJ:40.887.170/0001-54)

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

(CNPJ: 13.486.793/0001-42)

Balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2024 e 2023
Em milhares de reais

Notas
Ativo explicativas 31/12/2024 % PL 31/12/2023 % PL
Circulante
Caixas e equivalentes de caixa
Disponibilidades 6 - 0,00% 1 0,08%
Cotas de fundo de renda fixa 6 738 5,50% 382 28,83%
738 5,50% 383 28,91%
Nao circulante
Realizavel ao longo prazo
De natureza imobiliaria
Sociedade de propésito especifico 7 13.757 102,54% - 0,00%
Gastos com futura propriedade para investimento 8 - 0,00% 987 74,49%
13.757 102,54% 987 74,49%
Total do ativo 14.495 108,04% 1.370 103,40%
Passivo 31/12/2024 % PL 31/12/2023 % PL
Circulante
Subscricéo de capital a integralizar 7 1.032 7,69% - 0
Taxa de administracdo e gestédo 9e 17 36 0,27% 34 2,57%
Auditoria e custddia 11 0,08% 11 0,83%
1.079 8,04% 45 3,40%
Total do passivo 1.079 8,04% 45 3,40%
Patriménio liquido
Cotas integralizadas 16.120 120,16% 2.320 175,09%
Gastos com colocagao de cotas (178) (1,33%) (178)  (13,43%)
Prejuizos acumulados (2.526)  (18,83%) (817) (61,66%)
Total do patriménio liquido 11.1 13.416 100,00% 1.325 100,00%
Total do passivo e do patrimdnio liquido 14.495 108,04% 1.370 103,40%

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes financeiras.



PANORAMA LAST MILE SBC — FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
(CNPJ:40.887.170/0001-54)

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

( CNPJ: 13.486.793/0001-42)

Demonstracao dos resultados dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 2023
Em milhares de reais, exceto prejuizo por cota integralizada e valor patrimonial da cota

Notas
explicativas 31/12/2024 31/12/2023
Ativos financeiros de natureza imobiliaria
Equivaléncia patrimonial 7 (1.243)
(1.243) -
Resultado liquido de atividades imobiliarias (1.243) -
Outros ativos financeiros
Receitas de cotas de fundo de renda fixa 6 243 32
Despesas de IR sobre resgates de titulos de renda fixa 12 (A73) (7)
70 25
Receitas (despesas) operacionais
Consultoria e Assessoria 12 - (44)
Taxa de administracéo e gestao 9,12e17 (426) (407)
Consultoria juridica 12 (61) -
Despesas de auditoria e custodia 12 (12) 4)
Taxa de fiscalizagdo da CVM 12 (7 3)
Outras receitas (despesas) operacionais 12 (32) 3)
(536) (461)
Prejuizo liquido do exercicio (1.709) (436)
Quantidade de cotas em circulacao 11.1 147.160 22.130
Resultado por cota - R$ (11,61) (19,70)
Valor patrimonial da cota - R$ 11.1 91,17 59,85

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes financeiras.



PANORAMA LAST MILE SBC — FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
(CNPJ:40.887.170/0001-54)

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

( CNPJ: 13.486.793/0001-42)

Demonstracao das mutagdes do patrimonio liquido dos exercicios findos em 31 dezembro de 2024 e 2023
Em milhares de reais

Notas Cotas Gastos com Prejuizos

explicativas integralizadas colocacéo de cotas acumulados Patriménio liquido
Saldos em 31 de dezembro de 2022 1.000 (178) (381) 441
Cotas de investimentos integralizadas 11.2 1.320 - - 1.320
Prejuizo liquido do exercicio - - (436) (436)
Saldos em 31 de dezembro de 2023 2.320 (178) (817) 1.325
Cotas de investimentos integralizadas 11.2 13.800 - - 13.800
Prejuizo liquido do exercicio - - (2.709) (1.709)
Saldos em 31 de dezembro de 2024 16.120 (178) (2.526) 13.416

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.



PANORAMA LAST MILE SBC — FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

(CNPJ:40.887.170/0001-54)

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

( CNPJ: 13.486.793/0001-42)

Demonstracdo dos fluxos de caixa (método direto) dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 2023

Em milhares de reais

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Rendimentos de cotas renda fixa
Pagamento de taxa de administracéo e gestao
Pagamento de taxa de fiscalizacdo CVM
Pagamento de auditoria e custodia
Pagamento de consultoria e assessoria
Pagamento de consultoria juridica
Pagamento de outras despesas
Caixa liquido aplicado nas atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimento
Gastos com futura propriedade para investimento
Aquisicbes de cotas de sociedade de proposito especifico
Caixa liquido aplicado nas atividades de investimento
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Recebimentos de integralizacdes de cotas
Recebimento por captacao de recursos (novas emissdes)

Caixa liquido gerado pelas atividades de financiamento

Variacao liquida de caixa e equivalentes de caixa

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

Variacéo liqguida de caixa e equivalentes de caixa

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

31/12/2024 31/12/2023
70 25
(424) (405)
(7) 3)
(11) (11)
- (44)

(61) -
(1) ©)
(464) (441)
- (431)

(12.981) -
(12.981) (431)
13.800 1.320
- (350)
13.800 970
355 08
383 285
738 383
355 98




PANORAMA LAST MILE SBC — FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
(CNPJ:40.887.170/0001-54)

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

CNPJ: 13.486.793/0001-42)

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes financeiras
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2024 e 2023
(Em milhares de Reais, exceto o valor unitario das cotas)

1. Contexto operacional

O Panorama Last Mile SBC — Fundo de Investimento Imobiliario ("Fundo"), € um fundo de
investimento imobiliario, regido pela Resolucdo CVM n° 175/22 pela Instrucdo CVM 516/11, e
alteracBes posteriores, e pela Lei n° 8.668, de 25 de junho de 1993, constituido em 01 de fevereiro
de 2021 tendo realizado a sua primeira integralizagdo de cotas em 28 de janeiro de 2022 (data de
inicio das atividades).

O Fundo foi constituido como condominio fechado, com prazo de duracédo dividido em periodo de
Investimento, que corresponde a 2 anos contados da data em que ocorrer a 12 integralizacdo de
cotas, e periodo de desinvestimento, que corresponde aos 4 ultimos anos do prazo de duracdo do
Fundo, podendo referido periodo ser prorrogado por até 2 anos adicionais mediante deliberagcéo
dos Cotistas em Assembleia Geral, e tem como objetivo proporcionar aos cotistas a valorizacéo e
a rentabilidade de suas cotas, conforme a politica de investimento definida, preponderantemente,
por meio de investimentos: (i) na aquisicdo dos imoveis-alvo; (i) no desenvolvimento de
empreendimentos imobiliarios em geral; e (iii) no investimento em ativos financeiros; visando
rentabilizar os investimentos efetuados pelos cotistas mediante (a) o pagamento de remuneragéo
advinda da exploracao dos ativos imobiliarios do Fundo, (b) pelo aumento do valor patrimonial das
cotas advindo da valorizagdo dos ativos do Fundo; ou (c) da posterior alienagéo, a vista ou a prazo,
dos ativos que comporao a carteira do Fundo, conforme permitido pelo regulamento do Fundo, pela
lei e disposi¢cdes da CVM.

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

A gestéo da carteira do Fundo é prestada pela AZ Quest Panorama Ltda, sociedade empresaria
limitada, com sede na cidade de Sao Paulo, estado de S&o Paulo, na Rua Tabapud, n°® 422, conjunto
41, Itaim Bibi, inscrita no CNPJ sob o n°® 37.783.771/0001-02, credenciada como administradora de
carteira de valores mobiliarios pela Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”) conforme Ato
Declarat6rio n° 18.773, de 18 de maio de 2021, neste ato representada na forma de seu Contrato
Social (“Panorama”).

O Fundo distribui rendimentos aos seus cotistas conforme o artigo 10 da lei 8.668/93 que se
encontra também descrita no Oficio Circular/fCVM/SIN/SNC/N® 1/2014 e néo faz retencdes de
rendimentos que seriam necessarias para pagamento de suas obrigacdes por aquisi¢cdo de imoveis
e pelos compromissos de aporte de recursos em fundo exclusivo. O administrador do Fundo
juntamente com o gestor avalia periodicamente a capacidade do Fundo de honrar com as suas
obrigacdes contraidas e avaliam as necessidades de liquidacdo de algum ativo componente da
carteira ou capitalizagédo do Fundo via oferta (com nova emissdo de cotas).

Em 31 de dezembro de 2024, pelo regulamento (clausula 15.14), as cotas serdo admitidas a

negociagcdo em mercado de bolsa administrado pela B3, depois de 36 meses do encerramento da
oferta restrita 0 que esta previsto para ocorrer em marco de 2025.
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PANORAMA LAST MILE SBC — FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
(CNPJ:40.887.170/0001-54)

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

CNPJ: 13.486.793/0001-42)

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes financeiras
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2024 e 2023
(Em milhares de Reais, exceto o valor unitario das cotas)

2. Apresentacdo e elaboragdo das demonstracdes financeiras

As demonstracdes financeiras foram elaboradas consoante as praticas contabeis adotadas no
Brasil, aplicaveis aos fundos de investimento imobiliarios (CVM 516), e demais orientacbes e
normas contabeis emitidas pela CVM, conforme aplicavel.

A elaboracédo das demonstracdes financeiras exige que a Administracéo efetue estimativas e adote
premissas que afetam os montantes dos ativos e passivos apresentados bem como 0os montantes
de receitas e despesas reportados para o periodo do relatério. O uso de estimativas se estende as
provisdes necessarias para créditos de liquidacdo duvidosa, valor justo e mensuragdo de valor
recuperavel de ativos. Os resultados efetivos podem variar em relacéo as estimativas.

A moeda funcional do Fundo é o Real e as demonstracdes financeiras estdo sendo apresentadas
em milhares de Reais.

As demonstracdes financeiras de 31 de dezembro de 2024 foram aprovadas pela administradora
do Fundo em 28 de marco de 2025.

3. Resumo das principais politicas contébeis e critério de apuracao
3.1 Classificacao ativos e passivos correntes e ndo correntes

O Fundo apresenta ativos e passivos no balanco patrimonial com base na classificacdo
circulante/néo circulante. Um ativo é classificado no circulante quando: (i) se espera realiza-lo ou
se pretende vendé-lo ou consumi-lo no ciclo operacional normal; (ii) for mantido principalmente para
negociacao; (iii) se espera realiza-lo dentro de 12 meses ap0s o periodo de divulgacdo ou (iv) caixa
e equivalentes de caixa. Todos os demais ativos sdo classificados como nao circulantes. Um
passivo é classificado no circulante quando: (i) se espera liquida-lo no ciclo operacional normal
dentro de 12 meses ap6és o periodo de divulgacao ou (ii) ndo ha direito incondicional para diferir a
liquidagcéo do passivo por, pelo menos, 12 meses apos o periodo de divulgacao. Todos os demais
passivos sédo classificados como nao circulantes.

3.2 Instrumentos financeiros
a) Classificagcdo dos instrumentos financeiros

|. Data de reconhecimento

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

Il. Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificagdo dos instrumentos financeiros em seu reconhecimento inicial depende de suas
caracteristicas e do propgésito e finalidade pelos quais os instrumentos financeiros foram adquiridos
pelo Fundo. Todos os instrumentos financeiros sdo reconhecidos inicialmente pelo valor justo
acrescidos do custo de transacéo, exceto nos casos em que os ativos financeiros sao registrados
ao valor justo por meio do resultado.
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PANORAMA LAST MILE SBC — FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
(CNPJ:40.887.170/0001-54)

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

CNPJ: 13.486.793/0001-42)

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes financeiras
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2024 e 2023
(Em milhares de Reais, exceto o valor unitario das cotas)

I1l. Classificacdo dos ativos financeiros para fins de mensuracao

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

Os ativos financeiros séo incluidos, para fins de mensuragéo, nas seguintes categorias:

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

¢ Investimentos mantidos até o vencimento: essa categoria inclui ativos financeiros adquiridos
com o propésito de serem mantidos até o vencimento, para os quais o Fundo tem intencéo e
capacidade comprovada de manté-los até o vencimento. Estes investimentos sdo mensurados
ao custo amortizado menos perda por ndo recuperacdo,com receita reconhecida em base de
rendimento efetivo.

IV. Classificacdo dos ativos financeiros para fins de apresentacao

Os ativos financeiros séo classificados por natureza nas seguintes rubricas do balanco patrimonial:

e Caixa e equivalentes de caixas: Depdsitos a vista e aplicagbes em cotas de fundos de renda
fixa.

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

V. Classificacdo dos passivos financeiros para fins de mensuracao

e Passivos financeiros ao custo amortizado: passivos financeiros, independentemente de sua
forma e vencimento, sdo resultantes de atividades de captagcdo de recursos realizados pelo
Fundo.

V|. Classificacdo dos passivos financeiros para fins de apresentacdo

o Captacao de recursos: O passivo se refere a cotas a emitir.

b) Mensuracéo dos ativos e passivos financeiros e reconhecimento das mudancas de
valor justo

I. Mensuracdo dos ativos financeiros

e Os ativos financeiros sdo mensurados ao valor justo, sem deducdo de custos estimados de
transacao que seriam eventualmente incorridos quando de sua alienacéo.
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e O "valor justo" de um instrumento financeiro em uma determinada data é interpretado como o
valor pelo qual ele poderia ser comprado e vendido naquela data por duas partes bem
informadas, agindo deliberadamente e com prudéncia, em uma transacdo em condicbes
regulares de mercado. A referéncia mais objetiva e comum para o valor justo de um instrumento
financeiro é o preco que seria pago por ele em um mercado ativo, transparente e significativo
("preco cotado" ou "preco de mercado").

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

e Os recebiveis sdo mensurados pelo custo amortizado, reduzidos por eventual redug&o no valor
recuperavel, onde as receitas deste grupo sao reconhecidas em base de rendimento efetivo por
meio da utilizag@o da taxa efetiva de juros.

Il. Mensuracdo dos passivos financeiros

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

A "taxa efetiva de juros" é a taxa de desconto que corresponde exatamente ao valor inicial do
instrumento financeiro em relacao a totalidade de seus fluxos de caixa estimados, de todas as
espécies, ao longo de sua vida util remanescente. No caso dos instrumentos de taxa fixa, a taxa de
juros efetiva coincide com a taxa de juros contratual definida na data de contratacdo, adicionados,
conforme o caso, as comissdes e 0s custos de transacdo que, por sua natureza, fagam parte de
seu retorno financeiro. No caso de instrumentos financeiros de taxa variavel, a taxa de juros efetiva
coincide com o retorno vigente em todos 0s compromissos até a data de referéncia seguinte de
renovagao de juros.

I1l. Reconhecimento de variacées de valor justo

Como regra geral, variagbes no valor justo de ativos e passivos financeiros para negociacao, sao
reconhecidas na demonstragéo do resultado, em suas respectivas contas de origem.

3.3 Provisdes e ativos e passivos contingentes
O Fundo, ao elaborar suas demonstrac¢des financeiras faz a segregacéo entre:

e Provisbes: saldos credores que cobrem obrigacfes presentes (legais ou presumidas) na data
do balanco patrimonial decorrentes de eventos passados que poderiam dar origem a uma perda
ou desembolso para o Fundo cuja ocorréncia seja considerada provavel e cuja natureza seja
certa, mas cujo valor e/ou época sejam incertos.

e Passivos contingentes: possiveis obrigacdes que se originem de eventos passados e cuja
existéncia somente venha a ser confirmada pela ocorréncia ou ndo de um ou mais eventos
futuros que néo estejam totalmente sob o controle do Fundo. S&o reconhecidos no balancgo
guando, baseado na opinido de assessores juridicos e da Administracdo, for considerado
provavel o risco de perda de uma acéo judicial ou administrativa, com uma provavel saida de
recursos para a liquidacdo das obrigacoes.
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e Os passivos contingentes classificados como perda possivel pelos assessores juridicos e pela
administracdo sdo apenas divulgados em Notas, enquanto aqueles classificados como perda
remota nao requerem divulgacao.

e Ativos contingentes: ativos originados em eventos passados e cuja existéncia dependa, e
somente venha a ser confirmada pela ocorréncia ou ndo de eventos além do controle do Fundo.
N&o sado reconhecidos no balango patrimonial ou ha demonstracdo do resultado.

3.4 Apuracdao de resultado
As receitas e as despesas sdo apropriadas ao resultado segundo o regime contabil de competéncia.
3.5 Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa séo representados por depdésitos bancarios e aplicagées financeiras
com liquidez imediata, que correspondem basicamente a aplicacdo em fundos de investimentos em
renda fixa, remunerados pela variacao do CDI (“certificado de depdsito interbancario”) com liquidez
inferior a 90 dias.

3.6 Estimativas e julgamentos contabeis criticos

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

i) Valor justo dos instrumentos financeiros: o valor justo dos instrumentos financeiros que néo
possuem suas cotagcBes disponiveis ao mercado, por exemplo, Bolsa de Valores, séo
mensurados mediante utilizacdo de técnicas de avaliacdo, sendo considerados métodos e
premissas que se baseiam principalmente nas condicbes de mercado e, também, nas
informacgBes disponiveis, na data das demonstracdes financeiras. As politicas contdbeis
descritas na Nota 3.2 apresentam, informacbes detalhadas sobre "classificacdo dos
instrumentos financeiros" e "mensuracdo dos ativos e passivos financeiros e reconhecimento
das mudancas de valor justo”.

ii) Ativos financeiros de natureza ndo imobiliaria: de acordo com a politica de investimentos do
Fundo e regulamentacéo vigente, as disponibilidades financeiras foram aplicadas em titulos de
renda fixa e/ou cotas de fundos de investimento financeiro. As cotas de fundos de investimentos
séo consideradas equivalentes de caixa e estao classificados para Negociagao.

3.7 Resultado por cota

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

4. Riscos associados ao Fundo

Os recursos que constam na carteira do Fundo e os Cotistas estdo sujeitos a diversos fatores de
riscos que estédo, sem limitagc&o, detalhados abaixo.
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4.1 Riscos de mercado ou relacionados a fatores macroecondmicos, 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 mudancgas em suas politicas. As medidas do Governo
brasileiro para controlar a inflagéo e implementar as politicas econdmica e monetaria tém envolvido,
no passado recente, alteracdes nas taxas de juros, desvalorizacdo da moeda, controle de cambio,
aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condi¢bes

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, elevacéo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poder&o
impactar os negocios, as condicdes 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.

4.2 Riscos de crédito

Os cotistas do Fundo fardo jus ao recebimento de rendimentos que lhes serdo pagos a partir da
percepcdo pelo Fundo dos valores que |Ihe forem pagos pelos locatarios, arrendatarios ou
adquirentes dos imoveis-alvo e/ou ativos financeiros, a titulo de locacéo, arrendamento ou compra
e venda de tais Imoveis. Assim, por todo tempo em gue os referidos imdveis estiverem locados ou
arrendados, o Fundo estara exposto ao riscos de crédito dos locatarios ou arrendatarios. Da mesma
forma, em caso de alienacdo dos Imdveis, o Fundo estard sujeito ao risco de crédito dos
adquirentes.

4.3 Riscos deliquidez da carteira do Fundo

Determinados ativos do Fundo podem passar por periodos de dificuldade de execucdo de ordens
de compra e venda, ocasionados por baixas ou inexistentes demanda e negociabilidade. Nestas
condi¢Bes, o Administrador podera enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar tais ativos pelo
preco e no momento desejado e, consequentemente, o Fundo poderé enfrentar problemas de
liquidez para honrar as obrigacdes de pagamento relacionadas aos préprios ativos imobiliarios e
Ativos Financeiros e também ao funcionamento do Fundo, sendo necessario aporte de capital por
parte dos cotistas.

Ainda, a variagdo negativa dos ativos imobilidrios ou dos Ativos Financeiros podera impactar o
patriménio liquido do Fundo. H4, ainda, situacdes em que a assembleia geral podera optar pela
liquidacdo do Fundo, hip6tese na qual o resgate das cotas podera ser realizado mediante a entrega
dos ativos integrantes da carteira do Fundo. Caso os cotistas venham a receber ativos integrantes
da carteira do Fundo, incorrerdo no risco de receberem fragdo ideal de ativos imobiliarios ou ativos
financeiros, que serdo entregues apoés a instituicdo de condominio sobre tais ativos. Os cotistas
poderdo encontrar dificuldades para vender referidos ativos em caso de liquidagéo do Fundo.
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4.4 Riscos deliquidez das cotas

Os fundos de investimento imobilidrio encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, sendo uma
modalidade de investimento pouco disseminada em tal mercado. Adicionalmente, os fundos de
investimento imobiliario sdo constituidos sempre na forma de condominios fechados, ndo sendo
admitida, portanto, a possibilidade de resgate de suas cotas. Dessa forma, os cotistas poderao
enfrentar dificuldades em realizar a venda de suas cotas no mercado secundario, mesmo admitindo
para estas a negociacao no mercado de bolsa ou de balcdo organizado. Desse modo, o investidor
gue adquirir as cotas do Fundo deverd estar consciente de que o investimento no Fundo consiste
em investimento de longo prazo. Ainda, uma vez que as cotas da 12 emissdo do Fundo seréo
distribuidas nos termos da Instru¢cdo CVM 476, os cotistas somente poderdo ceder suas cotas apos
90 (noventa) dias da sua subscricdo. Adicionalmente, a cessdo de tais cotas somente podera se
dar para investidores profissionais, assim definidos nos termos da Resolu¢cdo CVM 30, ressalvada
a hipotese de registro de tais cotas perante a CVM.

45 Risco tributéario

A Lei n® 9.779, de 19 de janeiro de 1999, estabelece que os Fundos de Investimento Imobiliario
devem distribuir, pelo menos, 95% dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com
base em balanco ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano.
Ainda de acordo com a mesma Lei, o fundo que aplicar recursos em empreendimentos imobiliarios
gue tenham como incorporador, construtor ou soécio, cotista que detenha, isoladamente ou em
conjunto com pessoas a ele relacionadas, percentual superior a 25% das cotas emitidas pelo Fundo,
sujeitam-se a tributacdo aplicavel as pessoas juridicas, para fins de incidéncia da tributacao
corporativa cabivel (Imposto de Renda da Pessoa Juridica — IRPJ, Contribuicdo Social sobre o
Lucro Liquido — CSLL, Contribuicdo ao Programa de Integracdo Social — Contribuicdo ao PIS e
Contribuicdo ao Financiamento da Seguridade Social — COFINS). Os rendimentos e ganhos liquidos
auferidos pelo Fundo em aplicag@es financeiras de renda fixa sujeitam-se a incidéncia do imposto
de renda na fonte, observadas as mesmas normas aplicaveis as pessoas juridicas, podendo esse
imposto ser compensado com o retido na fonte pelo Fundo quando da distribuicdo de rendimentos
e ganhos de capital aos cotistas. Os rendimentos auferidos pelo Fundo, quando distribuidos aos
cotistas sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda na fonte a aliquota de 20% (vinte por cento).
Os rendimentos e ganhos de capital auferidos pelos cotistas na alienagdo ou no resgate das cotas
guando da extincdo do Fundo sujeitam-se ao imposto de renda a aliquota de 20% (vinte por cento).

4.6 Riscos regulatérios

A legislagdo aplicavel aos fundos de investimento imobilidrio, seus cotistas e aos investimentos
efetuados, incluindo, sem limitagdo, leis tributarias, leis cambiais, leis que regulamentem
investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil e normas promulgadas
pelo Banco Central do Brasil e pela CVM, esta sujeita a alteracbes. Ainda, poderdo ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e 6rgdos reguladores nos mercados, bem como
moratorias e alteracdes das politicas monetéaria e cambial. Tais eventos poderdo impactar de
maneira adversa o valor das cotas, bem como as condi¢Bes para distribuicdo de rendimentos,
inclusive as regras de fechamento de cambio e de remessa de recursos do e para o exterior.
Ademais, a aplicacdo de leis existentes e a interpretacdo de novas leis poderdo impactar os
resultados do Fundo.
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4.7 Riscos de governanca

Algumas matérias relacionadas a manutencdo do Fundo e a consecucdo de sua estratégia de
investimento estéo sujeitas a deliberacdo por quérum qualificado em assembleia geral de cotistas,
de modo que pode ocorrer 0 ndo comparecimento de cotistas suficientes para a tomada de decisbes
em assembleia geral, 0 que pode vir a afetar adversamente as atividades e a rentabilidade do
Fundo.

4.8 Risco operacional

Os ativos objeto de investimento pelo Fundo serdo administrados e geridos pelo Administrador e
pelo Gestor, conforme orientagfes do consultor, portanto, os resultados do Fundo dependeréo de
uma administracdo/gestao adequada, a qual esta sujeita a eventuais riscos operacionais, que, caso
venham a ocorrer, poderdo afetar a rentabilidade dos cotistas.

4.9 Riscos juridicos

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico deste Fundo considera um conjunto
de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou privados tendo
por diretrizes a legislagéo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradig&o
e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operacéo financeira,
em situagdes atipicas ou conflitantes podera haver perdas por parte dos investidores em razdo do
dispéndio de tempo e recursos para eficacia do arcabouco contratual.

4.10 Riscos de ndo distribuicdo da totalidade das Cotas da 12 Emissdodo Fundo

Caso ndo sejam subscritas todas as cotas da 1% emissdo do Fundo, o Administrador ou o
escriturador ira ratear, na propor¢ao das cotas subscritas e integralizadas, entre os subscritores que
tiverem integralizado suas cotas, os recursos financeiros captados pelo Fundo na referida emisséo
e os rendimentos liquidos auferidos pelas aplicagbes em renda fixa realizadas no periodo,
deduzidos os tributos incidentes.

4.11 Riscos de classe Unica de cotas

O Fundo possui classe Unica de Cotas, ndo sendo admitido qualquer tipo de preferéncia, prioridade
ou subordinagcdo entre os Cotistas. O patriménio do Fundo n&o conta com cotas de classes
subordinadas ou qualquer mecanismo de segregacao de risco entre os Cotistas.

4.12 Risco de concentracdo da carteira do Fundo

O Fundo destinara os recursos captados para a aquisi¢cao dos Imoveis-Alvo e/ou Ativos Financeiros
gue integrardo o patriménio do Fundo, de acordo com a sua politica de investimento, observando-

se ainda que a poderédo ser realizadas novas emissfes, tantas quantas sejam necessarias, com
colocacgdes sucessivas, visando permitir que o Fundo possa adquirir outros imoveis.
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Independentemente da possibilidade de aquisicdo de diversos imoveis pelo Fundo, inicialmente o
Fundo ird adquirir um nimero limitado de iméveis, 0 que podera gerar uma concentracdo da carteira
do Fundo, estando o Fundo exposto aos riscos inerentes a demanda existente pela locacéo ou
arrendamento dos imoveis, considerando ainda que ndo h& garantia de que todas as unidades dos
imoéveis a serem adquiridos, preferencialmente iméveis comerciais, estardo sempre locadas ou
arrendadas.

4.13 Risco do Fundo ser genérico

O Fundo nao possui um ativo imobiliario ou empreendimento especifico, sendo, portanto, genérico.
Assim, havera a necessidade de sele¢éo de ativos imobiliarios para a realiza¢do do investimento
dos recursos do Fundo. Dessa forma, poderd ndo ser encontrado imoveis-alvo e/ou ativos
Financeiros atrativos dentro do perfil a que se propde.

4.14 Risco de alteragdes tributarias e mudancas na legislacéo

Embora as regras tributarias dos fundos estejam vigentes desde a edicdo do mencionado diploma
legal, n&o existindo perspectivas de mudancas, existe o risco de tal regra ser modificada no contexto
de uma eventual reforma tributaria. Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente
da criacdo de novos tributos, interpretacao diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos
ou a revogacao de isengdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos
nao previstos inicialmente.

4.15 Risco de potencial conflito de interesses

Os atos que caracterizem situacdes de conflito de interesses dependem de aprovacdo preévia,
especifica e informada em assembleia geral de cotistas, nos termos do Regulamento e do Artigo 34
da Instrucdo CVM 472. Contudo, referida aprovacdo ndo impede contratacbes de prestadores de
servicos e/ou a realizagdo de operacdes que ndo reflitam as condi¢des de mercado, o que pode
impactar negativamente a rentabilidade do Fundo.

4.16 Risco de atrasos e/ou ndo conclusao das obras de empreendimentos imobiliarios

O Fundo podera adiantar quantias para projetos de construcao. Neste caso, em ocorrendo o atraso
na conclusdo ou a ndo concluséo das obras dos referidos empreendimentos imobiliarios, seja por
fatores climaticos ou quaisquer outros que possam afetar, direta ou indiretamente, 0s prazos
estabelecidos, podera ser impactado o prazo estimado para inicio do recebimento dos valores de
locacdo e consequente rentabilidade do Fundo, bem como o Fundo podera ainda ter que aportar
recursos adicionais nos referidos empreendimentos imobiliarios para que estes sejam concluidos.
O construtor dos referidos empreendimentos imobiliarios pode enfrentar problemas financeiros,
administrativos, regulatérios ou operacionais que causem a interrupcdo e/ou atraso das obras e dos
projetos relativos a construgéo dos referidos empreendimentos imobiliarios. Tais hipoteses poderédo
provocar prejuizos ao Fundo e, consequentemente,aos cotistas.
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4.17 Risco de aumento dos custos de construcao

O Fundo podera assumir contratualmente a responsabilidade sobre eventual aumento dos custos
de construcdo de empreendimentos imobiliarios. Neste caso, o Fundo terd que aportar recursos
adicionais nos referidos empreendimentos para gue estes sejam concluidos e, consequentemente,
0s cotistas poderao ter

4.18 Risco de vacancia

O Fundo podera ndo ter sucesso na prospecc¢ao ou manutencao de locatarios e/ou arendatarios de
empreendimentos imobiliarios nos quais o Fundo invista direta ou indiretamente, o que podera
reduzir a rentabilidade do Fundo, tendo em vista o eventual recebimento de um montante menor de
receitas decorrentes de locacéo, arrendamento e venda dos empreendimentos. Adicionalmente, os
custos a serem despendidos com o pagamento de taxas de condominio e tributos, dentre outras
despesas relacionadas aos empreendimentos (0s quais sao atribuidos aos locatarios dos imaveis),
poderdo comprometer a rentabilidade do Fundo.

4.19 Risco delangamento de novos empreendimentos imobiliarios comerciais proximos aos
ativos imobiliarios

O langamento de novos empreendimentos imobilirios em areas préximas as que se situam 0s
ativos imobiliarios objeto de investimento pelo Fundo podera dificultar a capacidade do Fundo em
renovar suas locacgdes ou locar espacgos para novos inquilinos. A capacidade do Fundo em locar ou
de renovar a locacdo de espacos dos ativos imobiliarios pode gerar uma reducao na receita do
Fundo e impactar negativamente a rentabilidade das cotas.

4.20 Risco de flutuagdes no valor dos imdéveis integrantes da carteira do Fundo

O desempenho operacional do Fundo est& sujeito a flutuages dos pregos dos ativos imobiliarios
gue compdem sua carteira de investimentos. O valor dos ativos imobiliarios pode aumentar ou
diminuir de acordo com as flutuagGes de precos, de precos praticados no mercado e avaliagbes
realizadas de acordo com as leis aplicaveis e/ou o regulamento do Fundo. A queda nos valores dos
ativos imobiliarios pode afetar adversamente os lucros obtidos pelo Fundo com a venda de iméveis
e receitas de locacdo, bem como o preco de negociagcéo das cotas.

4.21 Risco de exposi¢cdo associados alocacdo e venda de imoveis

A atuacdo do Fundo em atividades do mercado imobiliario pode influenciar a oferta e procura de
bens imoOveis em certas regides, a demanda por locagBes dos imoveis e 0 grau de interesse de
locatarios e potenciais compradores dos ativos imobiliarios do Fundo, fazendo com que eventuais
expectativas de rentabilidade do Fundo sejam frustradas. Nesse caso, eventuais retornos
esperados pelo Fundo e fontes de receitas podem tornar-se menos lucrativas, tendo o valor dos
aluguéis uma reducgdo significativamente diferente da esperada. A falta de liquidez no mercado
imobiliario pode, também, prejudicar eventual necessidade do Fundo de alienacao dos ativos
imobiliarios que integram o seu patriménio.
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Além disso, os bens imoveis podem ser afetados pelas condi¢des do mercado imobiliario local ou
regional, tais como o excesso de oferta de espaco para iméveis residenciais, escritorios, shopping
centers, galpdes e centros de distribuicdo em certa regido, e suas margens de lucros podem ser
afetadas (a) em funcéo de tributos e tarifas publicas, e (b) da interrupcao ou prestacgéo irregular dos
servi¢cos publicos, em especial o fornecimento de dgua e energia elétrica. Nestes casos, o Fundo
poderd sofrer um efeito material adverso na sua condicao financeira e as Cotas poderao ter sua
rentabilidade reduzida.

4.22 Risco de pagamento antecipado ou da amortizagcdo antecipada de seus ativos
imobiliarios e ativos financeiros

Os acordos gue regem os Ativos Imobiliarios e os Ativos Financeiros do Fundo podem conter
disposicbes que permitam pagamento antecipado ou amortizagdo antecipada. O exercicio desses
direitos de antecipacdo ou amortizagdo antecipado pode levar a carteira do Fundo a deixar de
cumprir com seus critérios de concentracdo de ativos. Isso pode levar o Consultor a enfrentar
dificuldades na identificag@o de Ativos Imobiliarios o Ativos Financeiros que cumpram com a politica
de investimento do Fundo e, consequentemente, inibir a capacidade do Consultor de reinvestir
fundos em ativos que o Funda busca. Qualquer evento deste tipo pode afetar negativamente os
ativos e a rentabilidade do Fundo, bem como o preco de mercado de suas Cotas.

4.23 Risco de sinistro

No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos iméveis que compordo o patriménio do
Fundo, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependeréo da capacidade de pagamento da
companhia seguradora contratada, nos termos da apdlice exigida, bem como as indeniza¢bes a
serem pagas pelas seguradoras poderdo ser insuficientes para a reparagcdo do dano sofrido,
observadas as condi¢8es gerais das apdlices. No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica
dos imdveis ndo segurados, o Administrador podera néo recuperar a perda do ativo. A ocorréncia
de um sinistro significativo ndo segurado ou indenizavel, parcial ou integralmente, pode ter um efeito
adverso nos resultados operacionais e na condicao financeira do Fundo.

4.24 Riscos de ndo contratagcdo pelos locatarios de seguros para os Imoveis-Alvo

Os locatarios dos iméveis tém a obrigacao de contratar seguros para os iméveis. No entanto, em
alguns casos néo é possivel assegurar que a contratagdo dos seguros tenha ocorrido na forma
prevista nos contratos de locagdo. Adicionalmente, ndo é possivel garantir que o valor segurado
sera suficiente para proteger os iméveis de perdas relevantes (incluindo, mas néo se limitando, a
lucros cessantes). Adicionalmente, caso 0s ocupantes ndo renovem 0s seguros dos iméveis ou 0s
seguros ndo possam ser renovados nos mesmos termos dos atualmente contratados, ha a
possibilidade, na ocorréncia de algum sinistro, que estes ndo sejam cobertos pelo seguro ou néo
sejam cobertos nos mesmos termos atuais, o que poderia ter um efeito adverso sobre o Fundo.

4.25 Risco de desapropriacéo total ou parcial

De acordo com o sistema juridico brasileiro, os iméveis integrantes da carteira do Fundo, direta ou
indiretamente, poderéo ser desapropriados por necessidade, utilidade publica ou interesse social,
de forma parcial ou total. Ocorrendo a desapropriacdo, nao ha como garantir de anteméo que o
preco que venha a ser pago pelo Poder Puablico sera justo, equivalente ao valor de mercado, ou
que, efetivamente, remunerara os valores investidos de maneira adequada.
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Dessa forma, caso os imoveis sejam desapropriados este fato podera afetar adversamente e de
maneira relevante as atividades do Fundo, sua situacao financeira e resultados. Outras restricoes
aos imoveis também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizacao a ser
dada ao imdvel, tais como o tombamento deste ou de area de seu entorno, incidéncia de preempc¢ao
elou criacdo de zonas especiais de preservacao cultural, dentre outros.

4.26 Risco de regularidade dos Imoveis-Alvo

O Fundo podera adquirir empreendimentos imobiliarios que ainda ndo estejam concluidos e,
portanto, ndo tenham obtido todas as licencas aplicaveis. Referidos empreendimentos imobiliarios
somente poderdo ser utilizados e locados quando estiverem devidamente regularizados perante os
orgéos publicos competentes. Deste modo, a demora na obtengéo da regularizagdo dos referidos
empreendimentos imobiliarios podera provocar a impossibilidade de alugé-los e, portanto, provocar
prejuizos ao Fundo e aos seus cotistas.

4.27 Riscos ambientais

Ainda que os imoéveis-alvo venham a situar-se em regides urbanas dotadas de completa
infraestrutura, problemas ambientais podem ocorrer, como exemplo vendavais, inundagfes ou 0s
decorrentes de vazamento de esgoto sanitario provocado pelo excesso de uso da rede publica,
acarretando assim na perda de substancia econdmica de imdveis situados nas proximidades das
areas atingidas por estes.

4.28 Riscos do uso de derivativos

A contratacdo, pelo Fundo, de instrumentos derivativos poderé acarretar oscilagbes negativas no
valor de seu patrimonio liquido superiores aquelas que ocorreriam se tais instrumentos nédo fossem
utilizados. A contratacdo deste tipo de operacdo ndo deve ser entendida como uma garantia do
Fundo, do Administrador, do gestor, do consultor, de qualguer mecanismo de seguro ou do Fundo
Garantidor de Crédito - FGC de remuneracao das cotas do Fundo. A contratacao de operacdes com
derivativos podera resultar em perdas para o Fundo e para os cotistas.

4.29 Riscos relacionados a existéncia de 6nus ou gravame real

Observadas as regras e limitacdes previstas em seu regulamento, o Fundo poder& adquirir ativos
imobilidrios sobre os quais recaiam 6nus ou gravames reais. Tais 6nus, gravames ou constricdes
judiciais podem impactar negativamente o patriménio do Fundo e os seus resultados, bem como
podem acarretar restricdes ao exercicio pleno da propriedade destes iméveis pelo Fundo. Ainda,
caso nao seja possivel o cancelamento de tais 6nus ou gravames apos a aquisi¢cao dos respectivos
ativos imobiliarios pelo Fundo, o Fundo podera estar sujeito ao pagamento de emolumentos e
impostos para tal finalidade, cujo custo podera ser alto, podendo resultar em obrigacédo de aporte
adicional pelos cotistas.

4.30 Riscos decorrentes de eventuais contingéncias nado identificadas ou nao identificaveis
O Fundo investira em ativos imobiliarios com base nas informagdes fornecidas no ambito das ofertas

de tais ativos imobiliarios, incluindo, se for o caso, as informacBes com relacdo as licencas
operacionais e de funcionamento dos ativos subjacentes.
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O Fundo néo realizard nenhuma investigagéo ou diligéncia legal independente quanto aos ativos
subjacentes aos ativos imobiliarios, incluindo a verificagdo independente da regularidade e vigéncia
de licencas operacionais e de funcionamento de tais ativos. Eventuais irregularidades em tais
licencas operacionais e de funcionamento ndo divulgadas aos investidores dos ativos imobiliarios,
incluindo o Fundo, poderéo gerar perdas na rentabilidade dos respectivos ativos imobiliarios, o que
pode vir a afetar os resultados do Fundo. Eventuais 6nus, gravames, vicios, contingéncias e/ou
pendéncias de qualquer natureza nédo identificados ou néo identificaveis por meio do processo de
auditoria legal, bem como a ocorréncia de eventos ou apresentacdo de documentos posteriores a
data de aquisicdo e/ou de oneracédo dos referidos imoveis pelos/em garantia dos ativos imobiliarios
qgue resultem ou possam resultar em 6nus, gravames, vicios, contingéncias e/ou pendéncias
relevantes de qualquer natureza com relacdo aos referidos imoveis, poderdo prejudicar a
rentabilidade dos ativos imobiliarios e, consequentemente, a rentabilidade do Fundo e dos cotistas.

4.31 Risco da administracao dos imoéveis por terceiros

Considerando que o objetivo do Fundo consiste na exploragéo, por locacdo ou arrendamento, e/ou
comercializacdo de imoveis-alvo e/ou ativos financeiros, e que a administracdo de tais
empreendimento podera ser realizada por empresas especializadas, sem interferéncia direta do
Fundo, tal fato pode representar um fator de limitacdo ao Fundo para implementar as politicas de
administracdo dos imoveis que considere adequadas.

4.32 Risco de rescisdo de contratos atipicos de locagéo e revisdo do valor do aluguel

Apesar de os termos e condigcbes dos contratos atipicos de locacao, que serdo eventualmente
celebrados pelo Fundo, serem objeto de livre acordo entre o Fundo e os respectivos locatarios,
nada impede eventual tentativa dos locatarios de questionar juridicamente a validade de tais
clausulas e termos, questionando, dentre outros, 0s aspectos abaixo:

(a) rescisdo do contrato de locacéo pelos locatarios previamente a expiragdo do prazo contratual,
com devolucdo do imovel objeto do contrato atipico de locacdo. Embora venha a constar previsao
no referido contrato do dever do locatario de pagar a indenizacao por rescisao antecipada imotivada,
estes poderdo questionar o montante da indenizag&o, ndo obstante o fato de tal montante ter sido
estipulado com base na avenca comercial; e (b) revisdo do valor do aluguel, alegando que o valor
do aluguel néo foi estabelecido em funcéo de condi¢cdes de mercado de locacéo e, por conseguinte,
ndo estar sujeito as condic¢des previstas no Artigo 19 da Lei n° 8.245, para fins de reviséo judicial
do valor do aluguel. Em ambos os casos, eventual deciséo judicial que ndo reconheca a legalidade
da vontade das partes ao estabelecer os termos e condi¢cdes do contrato atipico de locacdo em
funcdo das condicdes comerciais especificas, aplicando a Lei n® 8.245 a despeito das
caracteristicas e natureza atipicas do contrato atipico de locacdo, poderéa afetar negativamente o
valor das cotas do Fundo.

4.33 Riscos de despesas extraordinarias

O Fundo, na qualidade de proprietario dos imoveis, estara eventualmente sujeito aos pagamentos
de despesas extraordinarias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, decoracao,
conservacéo, instalacdo de equipamentos de seguranca, indenizagdes trabalhistas, bem como
quaisquer outras despesas que nao sejam rotineiras na manutenc¢ao dos imoveis e dos condominios
em que se situam. O pagamento de tais despesas ensejaria uma reducéo na rentabilidade das cotas
do Fundo.
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Ndo obstante, o Fundo estar4 sujeito a despesas e custos decorrentes de acdes judiciais
necessarias para a cobranca de aluguéis inadimplidos, acfes judiciais (despejo, renovatéria,
revisional, entre outras), bem como quaisquer outras despesas inadimplidas pelos locatérios dos
imoveis, tais como tributos, despesas condominiais, bem como custos para reforma ou recuperagéo
de iméveis inaptos para locacdo apds despejo ou saida amigavel do inquilino.

4.34 Riscos de desvalorizagdo dos imoéveis e condi¢cdes externas

Propriedades imobiliarias estédo sujeitas a condi¢des sobre as quais o0 Administrador do Fundo n&o
tem controle nem tampouco pode influir ou evitar. O nivel de desenvolvimento econdmico e as
condicbes da economia em geral poderdo afetar o desempenho dos iméveis que integrardo o
patriménio do Fundo, consequentemente, a remuneragéo futura dos investidores do Fundo. O valor
dos iméveis e a capacidade do Fundo em realizar a amortiza¢gBes de resultados aos seus cotistas
poderdo ser adversamente afetados devido a alteragdes nas condicdes econdmicas, a oferta de

outros espagos comerciais com caracteristicas semelhantes as dos imoéveis e a reducdo do
interesse de potenciais locadores em espagos como o disponibilizado pelos imoveis.

4.35 Riscos relativos a aquisicdo dos imoveis

Os imOveis que irdo compor o patrimdnio do Fundo deverao encontrar-se livres e desembaragados
de quaisquer 6nus, gravames ou hipotecas, observada a possiilidade de aquisicao de imoveis que
poderdo constituir o patriménio historico e artistico nacional, cuja conservacgdo seja de interesse
publico, bem como ser objeto de tombamento pelas autoridades competentes. N&o obstante, apos
a aquisicao e enquanto os instrumentos de compra e venda néo tiverem sido registrados em nome
do Fundo, existe a possibilidade destes iméveis serem onerados para satisfacdo de dividas
contraidas pelos antigos proprietarios em eventual execucao proposta por seus eventuais credores,
caso 0S mesmos nao possuam outros bens para garantir o pagamento de tais dividas, o que
dificultaria a transmisséo da propriedade dos iméveis para o Fundo.

4.36 Propriedade das cotas e ndo dos iméveis

Apesar de a carteira do Fundo ser constituida, predominantemente, por iméveis, a propriedade das
cotas ndo confere aos cotistas propriedades direta sobre tais imoéveis. Os direitos dos cotistas séo
exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo néo individualizado, proporcionalmente ao
namero de cotas possuidas.

4.37 Risco em funcdo da dispensa de registro

As ofertas que venham a ser distribuida nos termos da Instrucdo CVM 160, estardo
automaticamente dispensadas de registro perante a CVM, de forma que as informagdes prestadas
pelo Fundo e pelo coordenador néo terdo sido objeto de analise pela referida autarquia federal.

5. Instrumentos financeiros derivativos

O Fundo n&o operou com instrumentos financeiros de derivativos nos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2024 e 2023.
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6. Caixa e equivalentes de caixa

Os valores reconhecidos como caixa e equivalente de caixa ho Fundo sdo compostos por (i) saldos
disponiveis em bancos e (ii) cotas de fundos de investimento adquiridas com prazo de vencimento
igual ou inferior a 90 dias e com risco insignificante de mudancas no valor justo.

Em 31 de dezembro de 2024 o Fundo n&o possui saldo disponivel em caixa (R$ 1 em 2023) e
possui aplicacdes em cotas de fundo de renda fixa conforme informac¢des abaixo:

31 de dezembro de 2024

Administrador Quantidade Valor de mercado
Itall Soberano RF Simples LP FIC FI Itall Unibanco 10.312,25 738
10.312,25 738

31 de dezembro de 2023
Administrador Quantidade Valor de mercado
Itall Soberano RF Simples LP FIC FI Itall Unibanco 5.931,59 382
5.931,59 382

Em 31 de Dezembro de 2024, o Fundo detém 10.312,25 (5.931,59 em 2023) cotas do Itau
Soberano Renda Fixa Simples Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento (“Itau
Soberano”). O Itau Soberano é administrado pelo Itad Unibanco S.A. e tem por objetivo aplicar seus
recursos em cotas de fundos de investimento classificados como “renda fixa referenciado”, os quais
investem em ativos financeiros que buscam acompanhar a variacdo do CDI ou da taxa Selic, de
forma que, no minimo, 95% dos ativos financeiros componentes de suas respectivas carteiras
estejam atrelados a este parametro, direta ou indiretamente. A estratégia adotada decorre e reflete
a politica de investimento do Fundo Itall Soberano conforme descrito no seu regulamento/prospecto.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2024 foi reconhecido no resultado do Fundo, o montante
de R$ 243 (R$ 32 em 2023) de receitas com cotas de fundos de investimentos e estdo sendo
apresentadas nas demonstraces de resultado na rubrica “Receitas de cotas de fundo de renda
fixa”.

7. Aplicagdes financeiras

7.1 De natureza imobiliaria

7.1.1 Sociedade de Propoésito Especifico

O Fundo adquiriu as cotas da companhia PNCP Empreendimentos Imobiliarios Ltda. € uma
sociedade empresarial Ltda, que tem sede e foro juridico na cidade de S&o Paulo, na Rua Tabapua
n°® 422, conjunto 41 , Bairro Itaim Bibi.

Seu objeto social compreende: (a) o desenvolvimento, a comercializacdo e a exploragdo de

empreendimentos imobiliarios préprios; (b) a participacdo em outras sociedades como sdcia,
acionista ou quotista, e (c) administracdo de bens proéprios.
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O capital social, totalmente subscrito e parcialmente integralizado em moeda corrente nacional é de
R$ 13.757, dividido em 15.000,00 quotas idénticas de R$ 1,00 cada uma, na qual o Fundo detém
100% de participagao sobre o capital social da Sociedade.

Através do Instrumento Particular de Compromisso de Venda e Compra de Bem Imével, sob
Condi¢cBes Resolutivas e Outras Avencas, este aditado em 24/02/2022, 11/04/2022, 17/11/2022,
20/06/2023 e em 31/10/2023 adquiriu o prédio industrial e comercial, com a area construida de
14.356,48 m2, sob o n® 1.561 da Avenida Doutor Rudge Ramos e seu respectivo terreno encerrando
a area de 14.802,70 m2, localizados no Bairro de Rudge Ramos, no distrito, municipio, comarca e
1° Oficial de Registro de Imdveis de Sao Bernardo do Campo, Estado de Sao Paulo, o qual se acha
descrito e caracterizado na matricula n°® 98.684 do aludido registro imobiliario com o valor venal
atribuido para o referido exercicio de R$ 42.111 e valor minimo apurado para 0 mesmo exercicio
de R$ 60.833, pelo montante de R$ 11.000 a vista na data de aquisicao.

Em 31 de dezembro de 2024, a participa¢cdo do Fundo no patrimonio da investida é equivalente a
R$ 13.757 (2023 - zero) e as principais contas do seu patrimoénio estdo representadas conforme
abaixo:

Existéncia Participacao
de Quantidade  no capital Valor em Cotas Cotas a  Equivaléncia Valor em
SPE controle de cotas social 31/12/2023 subscritas integralizar patrimonial  31/12/2024
Pncp
Empreendimentos Controle
Imobilirios Ltda conjunto  15.000.000 100,00% - 15.000 (1.032) (1.243) 12.725
Total - 15.000 (1.032) (1.243) 12.725

8. Gastos com futura propriedade para investimento

O Fundo possui um projeto para desenvolvimento de galpéo logistico em Sao Bernardo do Campo,
para posterior locacéo, venda e obtengédo de ganho de capital, mas como a operacao ainda néo foi
concluida, os gastos durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2023, trata-se de alvara,
consultorias relacionadas ao projeto e montam o valor de R$ 987. No exercicio findo em 31
dezembro de 2024 houve a baixa das despesas de alvara e consultoria relacionadas ao projeto.

Em 23 de janeiro de 2022, o Fundo celebrou o instrumento particular de compromisso de venda e
compra de bem imével, sob condi¢cbes resolutivas e outras avencas, aditado em 24 de fevereiro de
2022, por meio do qual a vendedora prometeu vender o imével ao Fundo (comprador), representado
por um prédio industrial e comercial com area construida de 12.927,03mz2, sob o n°® 1.561 da Avenida
Dr. Rudge Ramos, melhor descrito na matricula n°® 98.684 do Cartorio do 1° Oficial de Registro de
Iméveis de Sdo Bernardo do Campo — SP., na qual o vendedor cedera o imovel, na data de
fechamento, mediante a celebracéo do contrato de cesséo do valor do preco com a securitizadora,
pelo prego de cessao de R$ 12.220.

Em 31 outubro de 2023 atraves do Quinto Aditamento ao Instrumento Particular de Compromisso
de Venda e Compra de Bem Imével, Sob Condicdes Resolutivas e Outras Avencas houve a
prorrogacdo dos prazos contratualmente estabelecidos para o atendimento das Condi¢des
Resolutivas retromencionadas, bem como alterar o valor do preco, pelo preco certo, fixo e
previamente ajustado de R$ 12.000. ser pago em uma unica parcela na data do fechamento, a
Vendedora cederd, na data de fechamento, mediante celebracdo do contrato de cessao do valor do
preco com a securitizadora.
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9. Encargos e taxa de administracéo

O Administrador recebe por seus servigcos uma taxa de administragcdo correspondente ao percentual
de 1,50% ao ano, incidente sobre o patrimonio liquido; observado o valor minimo mensal de R$ 32,
sendo certo que o valor minimo mensal é atualizado anualmente, a partir da data de inicio das
atividades do Fundo, pela variagéo positiva do IPCA.

A taxa de administracdo serd destinada da seguinte forma(i) Ao administrador, pelos servicos de
administracdo, custddia, escrituracao e servigos qualificados o valor equivalente a 0,15% ao ano,
observado o valor minimo mensal de R$ 12; e (ii) Ao Gestor, 0 excedente da Taxa de Administracéo

A taxa de administragcdo é provisionada por dia util, mediante divisdo da taxa anual por 252 dias,
apropriadas e pagas mensalmente a Administradora, por periodo vencido, até o 5° dia util do més
subsequente ao dos servigos prestados.

A taxa de administracdo engloba os pagamentos devidos a AZ Quest Panorama Ltda. (gestora), na
qgualidade de gestor e consultor imobiliario, ao custodiante e ao escriturador e ndo inclui valores
correspondentes aos demais encargos do Fundo.

O valor de despesas de taxa de administracdo reconhecido no exercicio findo em 31 de dezembro
de 2024 foi de R$ 426 (R$ 407 em 2023) e remanescendo a pagar a quantia de R$ 36 (R$ 34 em
2023).

Além da taxa de consultoria e gestdo, a AZ Quest Panorama Ltda. faz jus a uma taxa de
performance, correspondente a 20% do montante equivalente a soma do capital amortizado e dos
rendimentos distribuidos aos cotistas que exceder o valor correspondente a variacdo do IPCA
acrescido de um spread de 8% ao ano, pro rata temporis, sobre a média ponderada dos valores
integralizados pelos cotistas. A taxa de performance sera apurada e apropriada mensalmente e
paga semestralmente, até o 10° dia util do més subsequente ao transcurso do prazo de 6 meses,
e sera calculada de acordo com a seguinte féormula:

A taxa de performance é calculada com base no valor das distribuigcdes brutas deduzido do valor
atualizado das emissdes, multiplicado pelo benchmark de 7% ao ano.

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 2023, ndo houve despesa com taxa de
performance.

10. Politica de distribuicdo dos resultados

O Fundo distribui aos seus cotistas, no minimo 95% dos resultados auferidos, apurados segundo o
regime de caixa, com base em balangcos semestrais encerrados em 30 de junho e 31 de dezembro
de cada ano. O resultado auferido num determinado periodo é distribuido aos -cotistas,
mensalmente, até o 10° (décimo dia util) do més subsequente ao do recebimento dos recursos pelo
Fundo, a titulo de antecipacdo dos rendimentos do semestre a serem distribuidos, sendo que
eventual saldo de resultado néo distribuido como antecipacao sera pago em até 10 (dez) dias Uteis
ap6s o encerramento dos balancos semestrais, podendo referido saldo ser utilizado pela
Administradora para reinvestimento em ativos alvo ou composi¢ao ou recomposi¢ao da reserva de
contingéncia nos termos do regulamento e com base em recomendacéo apresentada pelo gestor
de investimentos.

26



PANORAMA LAST MILE SBC — FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
(CNPJ:40.887.170/0001-54)

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

CNPJ: 13.486.793/0001-42)

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes financeiras
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2024 e 2023
(Em milhares de Reais, exceto o valor unitario das cotas)

O saldo de rendimentos a distribuir foi calculado conforme racional abaixo:

Rendimentos 31/12/2024 31/12/2023
Prejuizo liquido do exercicio (2.709) (436)
Equivaléncia patrimonial 1.243 -
Despesas operacionais - taxa administracéo 1 1
Despesas operacionais - taxa de gestao 1 1
Despesas operacionais - auditoria - (6)
Prejuizo base caixa - art. 10, p.u., da Lei 8.668/93 (Oficio CVM 01/2014) (464) (440)

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2024 e 2023 , ndo houve rendimentos pagos (visto que
houve prejuizo caixa no exercicio).

11. Patrim6nio liquido e rentabilidade

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2024 a rentabilidade (apurada considerando-se o lucro
liquido (prejuizo) do exercicio sobre o patriménio liquido inicial do Fundo adicionado das cotas
integralizadas e deduzido das amortizagdes, caso esses eventos tenham ocorrido no exercicio) foi
negativa em 13,39% (negativa em 38%).

11.1 Cotas integralizadas

Em 31 de dezembro de 2024 o patriménio liquido esta composto de 147.160 cotas com valor de R$
91,166177 cada, totalizando R$ 13.416.

Em 31 de dezembro de 2023 esta composto de 22.130 cotas com valor de R$ 59,852316 cada,
totalizando R$ 1.325.

11.2 Emisséao de cotas

A cada emisséo de cotas, o Fundo podera, a exclusivo critério do Administrador em conjunto com
o Gestor, cobrar a taxa de distribuicdo primaria, a qual sera paga pelos subscritores das cotas no
ato da subscricao primaria das cotas, exceto pela primeira distribuicdo de cotas de emissédo do
Fundo, na qual ndo sera cobrada taxa de distribuicao priméaria.

No ambito da 12 emisséo de cotas do Fundo, objeto de oferta restrita, serdo emitidas até 340.000
cotas, no valor de R$ 100,00 (cem reais) cada, totalizando o montante de até R$ 34.000, observada
a possibilidade de colocagédo parcial das cotas primeira emissdo do Fundo, desde que sejam
colocadas, pelo menos, 100.000 cotas, totalizando o montante de R$ 10.000.

Conforme comunicado no mercado, realizado em 12 de abril de 2022, na qual o Administrador
comunicou os cotistas e ao mercado, a 22 chamada de capital vinculada a 12 emisséo de cotas do
Fundo, a fim de que a integralizacdo de determinadas cotas seja realizada por meio do Sistema de
Distribuicdo de Ativos (DDA), operacionalizado e administrado pela Brasil, Bolsa, Balcéo - B3 (“B3”),
ao preco unitario de R$ 103,50, sendo que a chamada de capital esta vinculada a 12 emisséo de
cotas do Fundo e correspondeu a integralizacdo de 4.831 cotas, totalizando um volume financeiro
de R$ 500.
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Conforme comunicado no mercado, realizado em 28 de setembro de 2022, na qual o Administrador
comunicou os cotistas e ao mercado, a 32 chamada de capital vinculada a 12 emisséo de cotas do
Fundo, a fim de que a integralizagdo de determinadas cotas seja realizada por meio do Sistema de
Distribuicao de Ativos (DDA), operacionalizado e administrado pela Brasil, Bolsa, Balcéo - B3 (“B3”),
ao preco unitario de R$ 104,02, sendo que a chamada de capital esta vinculada a 12 emissao de
cotas do Fundo e correspondeu a integralizacao de 3.365 cotas, totalizando um volume financeiro
de R$ 350.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2024 houve a integralizacdo de 125.030 (12.299 em
2023) cotas, representando o montante total de R$13.800 (R$ 1.320 em 2023)

11.3 Gastos com colocagao de cotas

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 2023 nao houve em gastos com colocacdo
de cotas.

12. Encargos debitados ao Fundo

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 2023, os seguintes encargos foram debitados
do patriménio liquido do Fundo:

31/12/2024 31/12/2023

Valores Percentual Valores Percentual

Taxa de administracdo e gestédo (426) (3,10%) (407) (43,11%)
Consultoria juridica (61) (0,44%) - -
Despesas de auditoria e custddia (11) (0,08%) 4 (0,42%)
Taxa de fiscalizagdo da CVM ©) (0,05%) 3) (0,32%)
Outras receitas (despesas) operacionais (32) (0,23%) 3 (0,32%)
Despesas de IR sobre resgates de titulos de renda fixa (173) (1,26%) @ (0,74%)
Despesa de consultoria - (44) (4,66%)
(709) (5,16%) (468) (49,58%)

Para 31 de dezembro de 2024, o percentual foi calculado sobre o patriménio liquido médio mensal
no valor de R$13.747 (R$944 em 2023).

13. AlteracOes estatutarias

Conforme termo de apuracéo de consulta formal, finalizada em 20 de maio de 2024, foi aprovado
pelos cotistas, as Demonstracdes Financeiras do Fundo relativas ao exercicio social findo em 31 de
dezembro de 2023.

14. Tributacéo

Os Fundos de investimentos imobiliarios, conforme legislacdo em vigor, deverdo distribuir a seus
cotistas, no minimo 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados pelo regime de
competéncia, ajustado pelo regime de caixa, com base em balanco ou balancete semestral
encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano e sujeitam-se a incidéncia do imposto de
renda na fonte a aliquota de 20% (vinte por cento).
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De acordo com a referida instru¢do Normativa, os rendimentos distribuidos pelos Fundos de
Investimento Imobiliario, cujas cotas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de
valores ou no mercado de balc&o organizado ficam isentos de imposto de renda recolhidos na fonte
e declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas, limitadas pelos dispositivos da legislagdo em
vigor.

Conforme o art.36 da Instru¢do Normativa RFB n° 1.585, emitida pela Receita Federal em 31 de
agosto de 2015, os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelas carteiras dos Fundos, de
investimentos imobiliarios, em aplicagdes financeiras de renda fixa ou renda variavel, sujeitam-se a
incidéncia do imposto de renda na fonte de acordo com as mesmas normas previstas para as
aplicacdes financeiras das pessoas juridicas exceto os rendimentos obtidos por letras hipotecérias,
certificados de recebiveis imobiliarios e letras de crédito imobiliario.

Investidores Estrangeiros

Os rendimentos pagos a cotistas residentes e domiciliados em paises considerados ndo paraiso
fiscal sdo tributados em 15% e para os residentes e domiciliados em paises considerados como
paraiso fiscal séo tributados em 20%, conforme Instrugcdo Normativa RFB 1.585, de 31 de agosto
de 2015.

Lei n®14.754 de 12 de dezembro de 2023

De acordo com a Lei n° 14.754 de 12 de dezembro de 2023, que dispde sobre a tributacdo de
aplicagbes em fundos de investimentos, na qual os rendimentos das aplicagbes em fundos de
investimentos ficardo sujeitos a retencdo na fonte do IRRF nas seguintes datas:

a) No ultimo dia dos meses de maio e novembro; ou

b) Na data da distribuicdo de rendimentos, da amortizacdo ou do resgate de cotas, caso ocorra
antes.

Para os fundos de investimentos que forem enquadrados como entidade de investimento, e que
cumpram os demais requisitos previstos na Lei, ndo estardo sujeitos a tributagéo periddica previstas
no ultimo dia dos meses de maio e novembro.

Para os Fundos de Investimento Imobiliario, a mudanga mais significativa € o aumento de 50

(cinquenta) para 100 (cem) cotistas minimos necessarios para preservar a isen¢éo da cobranga de
IRRF.

15. Demandas judiciais

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

16. Servicos de custddia e tesouraria

O servigco de tesouraria, escrituracdo e custodia das cotas do Fundo, é prestado pela propria
Administradora.
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17. Partes relacionadas

Conforme CPC 05, foram realizadas as seguintes transacfes entre o Fundo e a administradora,
gestora ou partes a elas relacionadas no exercicio/periodo:

Taxa de administracéo Contraparte 31/12/2024 31/12/2023
Despesa BRL Trust DTVM S.A (426) (407)
Valores a pagar BRL Trust DTVM S.A 36 34

18. Demonstrativo ao valor justo

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

Nivel 1 - O valor justo dos instrumentos financeiros negociados em mercados ativos é baseado nos
precos de mercado, cotados na data de balanco. Um mercado € visto como ativo se 0s precos
cotados estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de uma Bolsa, distribuidor, corretor,
grupo de industrias, servigo de precificagdo, ou agéncia reguladora, e aqueles precos representam
transacdes de mercado reais e que ocorrem regularmente em bases puramente comerciais.

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

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

A tabela abaixo apresenta os ativos do Fundo mensurados pelo valor justo em 31 de dezembro de
2024:

Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 TOTAL
Cotas de fundos de renda fixa - 738 - 738
Total do ativo - 738 - 738

A tabela abaixo apresenta os ativos do Fundo mensurados pelo valor justo em 31 de dezembro de
2023:

Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 TOTAL
Cotas de fundos de renda fixa - 382 - 382
Total do ativo - 382 - 382
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19. Divulgacao de informacgdes

As informacdes obrigatorias relativas ao Fundo estao disponiveis na sede da Administradora, assim
como junto a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).

20. Outros servigos prestados pelos auditores independentes

De acordo com a Resolucdo CVM n° 162/22, a administradora ndo contratou outros servicos, que
envolvam atividades de gestédo de recursos de terceiros, junto ao auditor independente responsavel
pelo exame das demonstracdes financeiras do Fundo, que ndo seja o de auditoria externa.

21. Outras informacdes

Resolucdo CVM n° 175/2022

A Comisséao de Valores Mobiliarios (CVM) editou, no dia 3 de dezembro de 2022, a Resolugdo CVM
n° 175, e alteracdes posteriores a qual dispbe sobre a constituicdo, o funcionamento e a divulgagéo
de informacdes dos fundos de investimento, bem como sobre a prestacdo de servicos para 0s
fundos. A Resolugao entrou em vigor em 02 de outubro de 2023, com prazo para adaptacao até 30
de junho de 2025, e revogou, dentre outras, a Instrucdo CVM n° 472/08. Até a data destas
demonstragdes financeiras, o fundo ainda n&o estava adaptado, a administradora esta avaliando os
impactos da nova resolugao no fundo.

22. Eventos subseguentes

Apoés a data base em 31 de dezembro de 2024, ndo houve eventos subsequentes que requeressem
serem divulgados.

Robson Christian H. dos Reis Marcelo Vieira Francisco
Contador CRC-1SP214011-O Diretor Responsével
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