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RELATORIO 'DOS  AUDITORES  INDEPENDENTES  SOBRE ~ AS
DEMONSTRACOES CONTABEIS

Aos

Administradores e Cotistas do

Fundo de Investimento Imobiliario Infra Real Estate - FlI
Sao Paulo - SP

Examinamos as demonstracdes contabeis do Fundo de Investimento Imobiliario Infra Real Estate -
Fll (Fundo), que compreendem o balanco patrimonial em 30 de junho de 2016, e as respectivas
demonstracoes do resultado, das mutacdes do patrimonio liquido e dos fluxos de caixa para o
exercicio findo em 30 de junho de 2016, assim como o resumo das principais praticas contabeis e
demais notas explicativas.

Responsabilidade da Administracao sobre as demonstracées contabeis

A Administracdo do Fundo € responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo dessas
demonstragoes contabeis de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis a fundos
de investimentos imobiliarios e pelos controles internos que ela determinou como necessarios para
permitir a elaboracdo de demonstracoes contabeis livres de distorcao relevante,
independentemente, se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade € a de expressar uma opiniao sobre essas demonstracoes contabeis com base
em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja
planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracoes
contabeis estao livres de distorcao relevante.

Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a
respeito dos valores e das divulgacoes apresentados nas demonstracdes contabeis. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacao dos riscos de distorcao
relevante nas demonstracdes contabeis, independentemente, se causada por fraude ou erro. Nessa
avaliacao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracao e
adequada apresentacao das demonstracoes contabeis do Fundo para planejar os procedimentos de
auditoria que sao apropriados nas circunstancias, mas ndo para fins de expressar uma opinidao sobre
a eficacia desses controles internos da Administracdo do Fundo. Uma auditoria inclui, também, a
avaliacdo da adequacao das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis feitas pela Administracdo do Fundo, bem como a avaliacdo da apresentacao das
demonstracdes contabeis tomadas em conjunto.
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Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opiniao com ressalva.

Base para opinidao com ressalva

Conforme comentado na nota explicativa n. 4, para avaliacao do valor justo do investimento do
Fundo na Rio Jacutinga S.A. em 30 de junho de 2016, foi contratado especialista na avaliacao de
imoveis e com base no resultado desse trabalho a Administracdo do Fundo entendeu adequado o
valor registrado na carteira do Fundo. Nao obstante isso, nao tivemos, nas circunstancias, condicoes
de avaliar o valor o justo do investimento do Fundo na Rio Jacutinga S.A.

Opinido com ressalva

Em nossa opinido, exceto pelo possivel efeito mencionado no paragrafo “Base para opinido com
ressalva” as demonstracdoes contabeis acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira do Fundo de Investimento Imobiliario Infra
Real Estate - Fll, em 30 de junho de 2016, o desempenho de suas operacdes e os seus fluxos de
caixa para o exercicio findo em 30 de junho de 2016, de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil, aplicaveis aos fundos de investimentos imobiliarios.

Outras informacgées
Auditoria correspondente ao exercicio anterior

Os valores correspondentes ao exercicio findo em 30 de junho de 2015, apresentados para fins
comparativos foram auditados por nos, cujo relatério datado de 10 de maio de 2016, continha
modificacao a respeito do seguinte assunto: Para a avaliacao do valor justo em 30 de junho de 2015
do investimento na Rio Jacutinga S.A., a Administracao do Fundo solicitou a contratacdo junto ao
Gestor, de empresa especializada em avaliacdo econdmica para atualizacao do laudo, a qual até a
data de aprovacao das presentes demonstracdes contabeis nao havia sido concluido. Dentro deste
contexto, nas circunstancias, nao temos condicoes de avaliar os possiveis efeitos, se houver, sobre o
resultado dos trabalhos que estdo sendo executados e que resultara no laudo atualizado naquela
data.

Sao Paulo, 06 de fevereiro de 2017.
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FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO INFRA REAL ESTATE

CNPJ n° 18.369.510/0001-04
(Administrado pela Planner Corretora de Valores S.A.)

Balango patrimonial
Exercicios findos em 30 de junho de 2016 e 2015
(Valores expressos em milhares de Reais)

Ativo
30/06/16 %PL 30/06/15 %PL

CIRCULANTE 105.003 100,11 105.257 100,10
Disponibilidades - - 30 0,03
Conta corrente junto administradora - - 30 0,03
Titulos e valores mobiliarios 92.961 88,63 105.186 100,03
Fundos de investimento -Instr. /cvm 555 60 0,06 12.315 11,71
Acdes de Companhias Fechadas 92.901 88,57 92.871 88,32
Outros valores a receber 29 0,03 41 0,04
Despesas antecipadas 29 0,03 41 0,04

INVESTIMENTO 12.013 11,45 - -

Propriedades para investimento 12.013 11,45 - -

Imoveis 12.013 11,45 - -
TOTAL DO ATIVO 105.003 100,11 105.257 100,10

Passivo e patrimonio liquido

CIRCULANTE 109 0,11 105 0,10
Encargos a Pagar 109 0,11 105 0,10
Taxa de administracao 109 0,11 105 0,10
TOTAL DO PASSIVO 109 0,11 105 0,10
PATRIMONIO LiQUIDO 104.894 100,00 105.152 100,00
Cotas por classe 32.250 30,75 32.250 30,67
Cotas integralizadas 32.250 30,75 32.250 30,67
Reservas 72.644 69,26 72.902 69,33
Reservas de lucros 72.644 69,26 72.902 69,33
TOTAL DO PASSIVO e PATRIMONIO LiQUIDO 105.003 100,11 105.257 100,10

As notas explicativas da Administracdo sdo parte integrante das demonstracdes contéabeis.




FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO INFRA REAL ESTATE

CNPJ n° 18.369.510/0001-04
(Administrado pela Planner Corretora de Valores S.A.)

Demonstracao do resultado
Exercicios findos em 30 de junho de 2016 e 2015
(Valores expressos em milhares de Reais)

COMPOSICAO DO RESULTADO DO EXERCICIO
Propriedades para Investimento
Receitas de aluguéis

Resultado liquido de propriedades para investimento

Resultado liquido de atividades imobiliarias

Outros ativos financeiros
Resultado com titulos e valores mobiliarios

Outras receitas/Despesas

Despesas com custddia de terceiros

Despesas com taxa de administradora

Despesas com auditoria e custodia

Despesas de consultoria

Despesas tributarias

Demais despesas de servicos do sistema financeiro
Taxa de fiscalizacao da CVM

Outras receitas e despesas

RESULTADO DE DETENTORES DE COTAS CLASSIF. PL

Quantidade de cotas

Resultado por cota

30/06/16 30/06/15
164

164 -

164 -
1.318 701
1.318 701
(1.740) (1.511)
A3) 2)
(1.253) (1.191)
(52) (30)
(79) (101)
(14) 4
(6) (15)
(28) (22)
(305) (146)
(258) (810)
717.520 717.520
(0,36) (1,13)

As notas explicativas da Administracdo sao parte integrante das demonstragdes contabeis.




FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO INFRA REAL ESTATE

CNPJ n°® 18.369.510/0001-04
(Administrado pela Planner Corretora de Valores S.A.)

Demonstracao das mutacdes do patriménio liquido
(Valores expressos em milhares de Reais)

Cotas Lucros
integralizadas Acumulados Total
Saldos em 30 de junho de 2014 24,750 73.712 98.462
Integralizacdo de cotas no periodo 7.500 - 7.500
Prejuizo do exercicio - (810) (810)
Saldos em 30 de junho de 2015 32.250 72.902 105.152
Prejuizo do exercicio - (258) (258)
Saldos em 30 de junho de 2016 32.250 72.644 104.894

As notas explicativas da Administrac@o sao parte integrante das demonstracdes contabeis.




FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO INFRA REAL ESTATE
CNPJ n°® 18.369.510/0001-04
(Administrado pela Planner Corretora de Valores S.A.)

Demonstracées dos fluxos de caixa - método indireto
Em 30 de junho de 2016 e 2015
(Valores expressos em milhares de Reais)

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Lucro liquido do exercicio

Ajustes para reconciliar o resultado ao caixa gerado pelas atividades operacionais
Ajuste ao valor justo de propriedade para investimento
Ajuste ao valor justo de titulos e valores mobiliarios

Decréscimo/acréscimo nos ativos e passivos operacionais
Titulos e valores mobiliarios
Despesas antecipadas
Taxa de administracao

Caixa liquido (aplicado nas) proveniente das atividades operacionais

Das atividades de investimento
Propriedades para investimento

Caixa aplicado nas atividades de investimento

Das atividades de financiamento
Integralizacao de cotas

Caixa (aplicado nas) proveniente das atividades de financiamento

Aumento/(reducdo) de caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa
No inicio do exercicio
No final do exercicio

Aumento/(reducdo) de caixa e equivalentes de caixa

2016 2015

(258) (810)
164

1.318 .

1.224 (810)

10.907 (6.633)

12 (40)

4 12

12.147 (7.471)
(12.177)

(12.177) -

7.500

- 7.500

(30) 29

30 1

30

(30) 29

As notas explicativas da Administracdo sao parte integrante das demonstracées contabeis.




FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO INFRA REAL ESTATE - Fli
CNPJ: 18.369.510/0001-04
(Administrado por Planner Corretora de Valores S.A.)

Notas explicativas da Administracao as demonstracdes contabeis
Em 30 de junho de 2016 e 2015
(Valores expressos em Reais, exceto quando indicado de outra forma)

1. Contexto operacional

O Fundo de Investimento Imobiliario Infra Real Estate - Fll (“Fundo”), administrado
por Planner Corretora de Valores S.A., foi constituido em 18 de junho de 2013 e
iniciou suas atividades em 06 de setembro de 2013, sob a forma de condominio
fechado, com prazo indeterminado, regido por seu Regulamento, pela Lei n° 8.668
de 25 de junho de 1993 pela Instrucao CVM 472, e pelas demais disposicoes legais
e regulamentares que lhe forem aplicaveis.

O Fundo tem por objeto a exploracao de empreendimentos imobiliarios voltados
primordialmente para operacdes logisticas e industriais, por meio de aquisicao de
terrenos para sua construcao ou aquisicao de imoveis em construcao ou prontos,
para posterior alienacao, locacao ou arrendamento, inclusive bens e direitos a eles
relacionados, bem como outros imoveis com potencial geracao de renda, e bens e
direitos a eles relacionados, desde que atendam a politica de investimentos do
Fundo, bem como aos "Critérios de Aquisicio de Ativos", constantes no
Regulamento.

O Fundo podera participar de operacdes de securitizacao, gerando recebiveis que
possam ser utilizados como lastro em operacoes desta natureza, ou mesmo através
da alienacao ou cessdo a terceiros dos direitos e créditos decorrentes da venda,
locacdo ou arrendamento dos empreendimentos imobilidrios que compordo seu
patrimonio.

O Fundo é destinado exclusivamente a investidores qualificados, residentes e
domiciliados no Brasil ou no exterior (“Investidores Qualificados”), conforme o
disposto no Art. 53 da Instrucao CVM 472, definidos nos termos do artigo 109 da
Instrucao CVM n.° 409, de 18 de agosto de 2004, conforme alterada (“Instrucao
CVM 409”), por esse motivo esta dispensado da elaboracao de prospecto,
publicacdo de anuncio de inicio e de encerramento de distribuicao e da elaboracao
de laudo de avaliacao para integralizacao de Cotas em bens e direitos, sem
prejuizo da manifestacado da Assembleia Geral de Cotistas quanto ao valor
atribuido ao bem ou direito.

As aplicacoes realizadas no Fundo nao contam com garantia do Administrador, do
Escriturador ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, podendo ocorrer perda
total do capital investido pelos cotistas.




FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO INFRA REAL ESTATE - Fli
CNPJ: 18.369.510/0001-04
(Administrado por Planner Corretora de Valores S.A.)

Notas explicativas da Administracao as demonstracdes contabeis
Em 30 de junho de 2016 e 2015
(Valores expressos em Reais, exceto quando indicado de outra forma)

2.

Base de preparacao e elaboracao das demonstracdées contabeis

As demonstracdes contabeis foram elaboradas e estdo sendo apresentadas de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis a fundo
de investimento imobiliario, requeridas para os exercicios iniciados em/ou apods
1° de janeiro de 2012 prevista na Instrucao CVM n° 516/11. Em conformidade com
essa instrucao é vedada a apresentacao de periodos comparativos no primeiro
exercicio de sua adocao.

As praticas contabeis da Instrucao CVM n° 516/11 levam em consideracao a norma
da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), especificamente aplicaveis a fundo de
investimento imobiliario, a Instrucao CVM n° 472/08, conforme alterada.

Principais praticas contabeis
3.1. Disponibilidades

Incluem caixa e saldos positivos em conta movimento com liquidez imediata
e com risco insignificante de mudanca de seu valor de mercado.

3.2. Titulos e valores mobiliarios

Estao representados por Cotas de Fundos de Investimento e por Acoes em
Companhias Fechadas, pelo valor de custo, acrescidos dos rendimentos
auferidos até a data do balanco.

3.3. Outros ativos e passivos (circulantes e nao circulantes)

Um ativo é reconhecido no balanco patrimonial quando for provavel que
seus beneficios econdmicos futuros serao gerados em favor do Fundo e seu
custo ou valor puder ser mensurado com seguranca. Um passivo é
reconhecido no balanco patrimonial quando o Fundo possui uma obrigacao
legal ou constituida como resultado de um evento passado, sendo provavel
que um recurso economico seja requerido para liquida-lo. Sao acrescidos,
quando aplicavel, dos correspondentes encargos e das variacdes monetarias
ou cambiais incorridas. As provisoes sao registradas tendo como base as
melhores estimativas do risco envolvido.

Os ativos e passivos sao classificados como circulante quando é provavel que
sua realizacdo ou liquidacao ocorrera nos proximos 12 meses, caso
contrario, sao demonstrados como nao circulante.
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FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO INFRA REAL ESTATE - Fli
CNPJ: 18.369.510/0001-04
(Administrado por Planner Corretora de Valores S.A.)

Notas explicativas da Administracao as demonstracdes contabeis
Em 30 de junho de 2016 e 2015
(Valores expressos em Reais, exceto quando indicado de outra forma)

3.4.

3.5.

3.6.

3.7.

Apuracao do resultado

O resultado das operacdes (receitas, custo e despesas) € apurado em
conformidade com o regime contabil de competéncia dos exercicios.

Estimativas contabeis

As demonstracdes contabeis incluem estimativas e premissas, como a
mensuracao de provisdes para perdas com recebiveis, estimativas de valor
justo de determinados instrumentos financeiros, propriedade para
investimento, provisdoes para passivos contingentes, estimativas da vida util
de determinados ativos nao financeiros e outras similares. Os resultados
efetivos poderao ser significativamente diferentes destas estimativas e
premissas, em funcao do tratamento probabilistico inerente ao processo de
estimativa.

Moeda funcional e de apresentacdao das demonstracdées contabeis

A moeda funcional do Fundo é o Real, mesma moeda de preparacao e
apresentacao das demonstracoes contabeis.

Resultado por cota

O resultado por cota é calculado considerando-se o niUmero de cotas em
circulacao na data de encerramento do exercicio.

Titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros

30/06/2016 30/06/2015

Ativo realizavel

Cotas de fundos de investimentos 60 12.315
Rio Jacutinga S.A. (a) 92.171 92.171
Porto Real S.A. 10 10

Total de Titulos e valores mobiliarios 92.241 105.186
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FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO INFRA REAL ESTATE - Fli
CNPJ: 18.369.510/0001-04
(Administrado por Planner Corretora de Valores S.A.)

Notas explicativas da Administracao as demonstracdes contabeis
Em 30 de junho de 2016 e 2015
(Valores expressos em Reais, exceto quando indicado de outra forma)

(@) Em 11 de setembro de 2013, o Fundo adquiriu 775.500 acdes ordinarias da Rio Jacutinga
Participacoes S.A., que representa 100% do seu capital social, pelo custo total de RS 18.000.
Subsequentemente a esta aquisicao, em 2014, para mensuracao do valor justo deste
investimento, foi apurado o valor de mercado destas acées tendo como base o potencial do
imovel registrado nos livros contabeis do Rio Jacutinga S.A. tendo sido apurado com a
aplicacao desta metodologia a necessidade de complemento do montante de RS 74.171 a ser
registrado como ajuste a valor de mercado, o qual pode ser demonstrado no quadro
demonstrativo abaixo:

Custo de aquisicao das acdes da Rio Jacutinga Participacdes 18.000
(+) Ajuste a valor de mercado 74.171
(=) Total de Titulos e Valores Mobiliarios 92.171

Para avaliacao do valor justo do investimento em 30 junho de 2016, a
Administracao do Fundo solicitou a contratacao junto ao Gestor, de empresa
especializada em avaliacao de imoveis, a qual apontou o valor justo para o terreno
de propriedade da Rio Jacutinga S.A. o montante de RS 97.743, sendo RS 80.390
(preco unitario de RS 202,87/m?) da gleba nua e RS 17.353 o valor adicionado pela
incorporacao. Até o momento, a Assembleia nao deliberou pela nova marcacao do
ativo.

Propriedade para investimento

30/06/2016 30/06/2015
Composigao:
Valor da cessao do direito real de superficie (a) 169
Valor da construcao civel por empreitada global (b) 11.841
Valor do ITBI - Taxas Prefeitura 3
Total de Titulos e valores mobiliarios 12.013 -

(a) Conforme “Escritura Plblica de Concessdao de Direito Real de Superficie” datada de 05 de
fevereiro de 2016, o Fundo adquiriu o direito real de superficie sobre o Imoével (matriculas n°
33.478, 33.479, 33.480, 33.481, 33.482, 33.483, 33.484 e 33.485) valido até 31 de julho de
2029. Em razao da concessao do direito real de superficie sobre o Imovel, o Fundo pagou a
CONASA - Companhia Nacional de Saneamento (“CONASA”) a quantia de R$169;

(b) Conforme “Contrato de Construcao Civil por Empreitada Global e Preco Fixo” datado de 05 de
fevereiro de 2016, o Fundo contratou a CONASA, sob o regime da empreitada global, para que
esta lhe preste servicos de construcao civil, adquirindo os materiais e equipamentos
operacionais necessarios, fornecendo mao-de-obra, contratando servicos de terceiros e
alugando os equipamentos necessarios, por si ou em nome do Fundo, e o que mais for
necessario, para a realizacdao da Obra, a qual sera também integralmente supervisionada,
coordenada e administrada pelo Fundo. O preco fixo para execucao da Obra, incluindo, mas nao
limitado, aos servicos, materiais e equipamentos necessarios para sua realizacdo, foi de
R$11.841. Adicionalmente, conforme “Instrumento Particular de Contrato de Locacédo de Imovel
Nao Residencial e Outras Avencas”, assinado entre o Fundo na qualidade de locador, Aguas de
Itapema, na qualidade de locataria e a CONASA, na qualidade de fiadora, o Fundo se
compromete a construir a Estaco e a Aguas de Itapema se comprometeu a loca-la.
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FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO INFRA REAL ESTATE - Fli
CNPJ: 18.369.510/0001-04
(Administrado por Planner Corretora de Valores S.A.)

Notas explicativas da Administracao as demonstracdes contabeis
Em 30 de junho de 2016 e 2015
(Valores expressos em Reais, exceto quando indicado de outra forma)

6. Emissao de Cotas

O Fundo tera patrimonio previsto correspondente a até, 300.000, captados por
meio da distribuicao da 12 e 2% Emissao de Cotas, na forma abaixo.

a) O montante total da 1 Emissao efetuada pelo Fundo correspondeu a $ 50
divididos em 50 (cinquenta) Cotas, no valor de R$1 cada, ja integralmente
subscritas e integralizadas, que foram objeto de oferta publica, nos termos da
Instrucao CVM 400 (“12 Emissao”);

b) O montante total da 2* Emissao de Cotas do Fundo composta de, até, 150
(cento e cinquenta) Cotas ("Montante Total da 2% Emissao”), que serao objeto
de oferta publica, nos termos da Instrucao CVM 476 (“Oferta”).

O preco de emissao das Cotas correspondera ao valor da Cota no fechamento do
dia util imediatamente anterior a subscricao. Sera admitida a subscricao parcial
das Cotas objeto da 2* Emissao, desde que sejam subscritas ao menos 12 (doze)
Cotas ("Montante Minimo da 2* Emissao”), sendo que o saldo nao colocado sera
cancelado pela Administracao.

Somente as Cotas subscritas e integralizadas farao jus aos rendimentos relativos
ao exercicio social em que forem emitidas, calculados a partir do respectivo més
de sua integralizacao.

7. Resgate de Quotas

De acordo com o disposto no artigo 2° da Lei 8.668 e no artigo 9° da Instrucao CVM
472, o Cotista nao podera requerer o resgate de suas Cotas.

8. Distribuicdo de resultados

O Fundo devera distribuir aos Cotistas ao menos 95% (noventa e cinco por cento)
dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balanco
ou balancete semestral, encerrado, na forma da legislacao aplicavel, em 30 de
junho e 31 de dezembro de cada ano.
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FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO INFRA REAL ESTATE - Fli
CNPJ: 18.369.510/0001-04
(Administrado por Planner Corretora de Valores S.A.)

Notas explicativas da Administracao as demonstracdes contabeis
Em 30 de junho de 2016 e 2015
(Valores expressos em Reais, exceto quando indicado de outra forma)

10

Os valores que mensalmente forem pagos aos Cotistas se dardao a titulo de
antecipacao dos rendimentos do semestre a serem distribuidos, sendo que,
eventual saldo de resultado ndo distribuido como antecipacao sera pago no prazo
maximo de 10 (dez) dias Uteis, apds a realizacao da Assembleia Geral de Cotistas,
podendo referido saldo ter outra destinacao dada pela Assembleia Geral de
Cotistas ordinaria, com base em eventual proposta e justificativa apresentada pela
Administracao.

Farao jus aos rendimentos de que trata o item acima, os titulares de Cotas do
Fundo no fechamento do ultimo dia Util de cada més, de acordo com as contas de
deposito mantidas pelo Banco Escriturador.

Patrimonio liquido
Em 30 de junho de 2016 o patrimonio liquido esta representado por

717.519,686124 (717.519,686124 em 2015) cotas com valor patrimonial de RS
146,190781 (RS 147,747419 em 2015).

. Taxa de administracao

Pelos servicos de administracao, custodia, controladoria, escrituracao de Cotas e
gestao, sera devida pelo Fundo uma taxa de administracdao (“Taxa de
Administracao”), correspondente a 1,2% ao ano, calculada sobre o valor do
patrimonio liquido do Fundo, a qual sera apropriada por dia Gtil como despesa do
Fundo, com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias (teis, e
paga mensalmente, no 5° (quinto) dia Gtil de cada més subsequente, com um
minimo mensal de RS$30.

a) As remuneracoes do Custodiante, Controlador e Escriturador de Cotas e do
Gestor serao deduzidas da Taxa de Administracao devida ao Administrador e
pagas diretamente pelo Fundo;

b) Nao ha Taxa de Ingresso e Saida

A Taxa de Performance sera 20% do rendimento a ser pago ao Cotista que exceder
a variacao do IPCA/IBGE acrescido de 7,00% a.a. O valor da Taxa de Performance
sera cobrado por periodo semestral, calculado e provisionado diariamente, e sera
apropriado no 1° (primeiro) dia Gtil subsequente ao vencimento de cada semestre
ou na ocorréncia de resgates, apos a deducao de todas as despesas do Fundo,
inclusive da Taxa de Administracao.
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11

Na hipétese da Administracdo deixar de administrar o Fundo, por
descredenciamento da CVM ou por destituicao deliberada pelos Cotistas em
Assembleia Geral regularmente convocada e instalada, o Administrador fara jus a
receber a taxa de administracao, a ser paga pro rata temporis, observado o
periodo de exercicio efetivo das funcées do Administrador, o prazo de duracdo do
Fundo e o critério previsto em “Taxa de Performance”.

Em 30 de junho de 2016 foi provisionado a titulo de taxa de administracdao o
montante de R$ 1.253 (R$1.191 em 2015).

.Demandas judiciais

Nao ha registro de demandas judiciais ou extra judiciais, quer na defesa dos
direitos dos cotistas, quer desses contra a Administradora do Fundo.

12.Riscos associados ao Fundo

Os potenciais investidores devem, antes de tomar uma decisao de investimento
em Cotas do Fundo, analisar cuidadosamente, a luz de suas préprias situacoes
financeiras e objetivos de investimento, todas as informacdes disponiveis neste
Regulamento e, em particular, avaliar fatores de risco de investimento no Fundo,
incluindo, mas nao se limitando, aos descritos abaixo e aqueles que venham a ser
descritos de tempos em tempos nos Prospectos das Ofertas Publicas de
distribuicao de Cotas do Fundo, se houver:

a) Riscos Relacionados a Liquidez

A aplicacao em Cotas de um fundo de investimento imobiliario apresenta
algumas caracteristicas particulares quanto a realizacao do investimento. O
Investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento imobiliario
sao constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo o resgate
de suas Cotas, fator que pode influenciar na liquidez das Cotas no momento
de sua eventual negociacao 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 negociacao de suas
Cotas no mercado secundario, mesmo sendo estas objeto de negociacdao no
mercado de bolsa ou de balcao organizado, conforme o caso.
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b)

d)

Riscos Relativos a Rentabilidade do Investimento

O investimento em Cotas de um fundo de investimento imobiliario é uma
aplicacdo em valores mobiliarios de renda variavel, o que pressupde que a
rentabilidade das Cotas dependera do resultado da administracao dos
investimentos realizados pelo Fundo. No caso em questao, os valores a serem
distribuidos aos cotistas dependerao do resultado do Fundo, que por sua vez,
dependera preponderantemente das receitas provenientes da exploracao
comercial, locacdo e/ou da alienacdo dos empreendimentos imobiliarios
objeto de investimento do Fundo, excluidas as despesas previstas no
Regulamento para a manutencao do Fundo.

Os cotistas do Fundo farao jus ao recebimento de resultados que lhes serao
pagos a partir da percepcao pelo Fundo dos valores pagos pelos locatarios
e/ou adquirentes dos empreendimentos imobiliarios pertencentes ao Fundo.

Risco Relativo a Concentracdo e Pulverizacdo de Cotistas

Podera ocorrer situacdo em que um Unico cotista venha a integralizar parcela
substancial da emissao ou mesmo a totalidade das Cotas do Fundo, passando
tal cotista a deter uma posicao expressivamente concentrada, fragilizando,
assim, a posicao dos eventuais cotistas minoritarios.

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

Risco Relativo a Concentracao e Pulverizacdo de Ativos:

Nao ha, no Regulamento, qualquer critério de diversificacao ou concentracao
de ativos. Neste sentido, podera ocorrer situacdo em que um Unico tipo de
ativo ou emissor venha a fazer parte integrante do Fundo, o que podera
aumentar o risco de exposicao do Fundo. Da mesma forma, podera existir
pulverizacao de ativos ou de emissores, de forma que determinados ativos ou
emissores venham a comprometer a rentabilidade de outros ativos.
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e)

f)

g)

h)

Risco de Crédito dos Ativos Financeiros da Carteira do Fundo:

Os titulos publicos e/ou privados de divida que poderao compor a carteira do
Fundo estao sujeitos capacidade dos seus emissores em honrar os
compromissos, incluindo, conforme o caso pagamento de juros e principal de
suas dividas. Eventos que afetam as condicdes financeiras dos emissores dos
titulos, bem como alteracoes nas condicbes economicas, legais e politicas que
possam comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos
significativos em termos de precos e liquidez dos ativos desses emissores.
Mudancas na percepcao da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que
nao fundamentadas, poderao trazer impactos nos precos dos titulos,
comprometendo também sua liquidez O Fundo podera deter titulos
patrimoniais (incluindo acées ou quotas) de sociedades ou outros veiculos,
neste caso o Fundo estara sujeito ao proprio risco da sociedade ou do
respectivo veiculo, incluindo risco empresarial.

Risco de Diluicao

Na eventualidade de novas emissées do Fundo, os Cotistas que subscreverem
Cotas no ambito da Oferta que nao exercerem o direito de preferéncia na
subscricao das novas Cotas, correrao o risco de terem a sua participacao no
capital do Fundo diluida.

Risco de Nao Existéncia de Garantia de Eliminacdo de Riscos

As aplicacoes realizadas no Fundo nao contam com garantia do Administrador,
do Escriturador ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, podendo ocorrer
perda total do capital investido pelos cotistas.

Risco de Atraso na Conclusdao dos empreendimentos imobiliarios

Os empreendimentos imobiliarios alvo de investimento pelo Fundo podem
encontrar-se em fase de desenvolvimento. Neste caso, eventuais atrasos na
conclusao dos empreendimentos imobilidrios, na obtencdo do correspondente
“habite-se” e de outras aprovacdes governamentais, bem como a nao entrega
dos empreendimentos imobiliarios por parte das respectivas construtoras aos
respectivos adquirentes, poderao afetar negativamente a rentabilidade do
Fundo.
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i)

J)

k)

Risco de Sinistro

No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imoveis objeto dos
empreendimentos imobiliarios, os recursos obtidos pela cobertura do seguro
dependerao da capacidade de pagamento da companhia seguradora
contratada, nos termos da apolice exigida, bem como as indenizacdes a serem
pagas pelas seguradoras poderao ser insuficientes para a reparacao do dano
sofrido, observadas as condicoes gerais das apdlices.

Risco de Contingéncias Ambientais

Por se tratar de investimento em empreendimentos imobiliarios, eventuais
contingéncias ambientais em tais empreendimentos imobiliarios podem
implicar em responsabilidades pecuniarias (indenizacbes e multas por
prejuizos causados ao meio ambiente) para as Sociedades, para o Veiculo de
Investimento e para o Fundo, circunstancias estas que podem afetar a
rentabilidade do Fundo.

Risco Regional

O Fundo podera aplicar em ativos imobiliarios vinculados a determinadas
regides especificas, com ou sem concentracdao. Caso determinados ativos
imobiliarios estejam concentrados em determinadas localidades, o Fundo
ficara sujeito aos riscos vinculados a respectiva localidade, como riscos de
crédito, econdmicos, judiciais, dentre outros fatos ou eventos de natureza
especifica, incluindo naturais como enchentes e alagamentos. Ainda, deve-se
levar em conta o potencial econdmico, inclusive a médio e longo prazo, das
regides onde estdo localizados os imdveis adquiridos para integrar patrimonio
do Fundo. A analise do potencial econémico da regiao deve se circunscrever
ndao somente ao potencial economico corrente, como também deve levar em
conta a evolucao deste potencial econdomico da regidao no futuro, tendo em
vista a possibilidade de eventual decadéncia economica da regiao, com
impacto direto sobre o valor do imovel investido pelo Fundo. Dessa forma,
caso algum desses riscos venha a se concretizar, tais fatos ou eventos poderao
afetar adversamente o Fundo e suas Cotas.
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1)

Nao existéncia de Seguros

Nao ha qualquer obrigatoriedade do Fundo, ou das empresas ou veiculos
investidos em contratar qualquer tipo seguro. Neste sentido, podera ocorrer
fatos ou eventos que venham afetar diretamente os ativos imobiliarios
ocasionando prejuizo ao Fundo e aos cotistas.

Risco Relativo as Receitas Projetadas

Os principais riscos relativos as receitas projetadas e as despesas relevantes
apresentadas nos estudos de viabilidade econémico-financeira que integram os
laudos de avaliacoes dos imoveis e a possibilidade dos valores estimados nao
se concretizarem sao: (a) riscos de nao obtencao de locacao ou risco de
vacancia, (b) alteracdes nos valores de aluguel, (c) depreciacao no preco de
imoveis, e (d) demais riscos atrelados ao setor que venham impactar a venda
ou disponibilidade de qualquer imével detido direta ou indiretamente pelo
Fundo.

Risco de despesas extraordinarias

O Fundo, na qualidade de proprietario indireto dos empreendimentos
imobiliarios, estara eventualmente sujeito ao pagamento de despesas
extraordinarias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, decoracao,
conservacao, instalacao de equipamentos de seguranca, indenizacoes
trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que nao sejam rotineiras na
manutencdo ou conclusdo dos empreendimentos imobiliarios, sendo que o
eventual pagamento de tais custos pode ensejar uma reducao na rentabilidade
das Cotas do Fundo.

Risco de questionamento estrutural

Embora de uso comum pelo mercado, a estrutura utilizada para conducao dos
empreendimentos imobiliarios pelas Sociedades pode gerar questionamento de
origem fiscal e, em ultima analise, aplicacao de tributacao diversa da
observada, com possivel aumento da carga tributaria e, conforme o caso,
ocasionar prejuizos as referidas proprietarias, podendo, eventualmente, afetar
negativamente a rentabilidade do Investidor.
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p) Riscos Tributarios

A Lei n.° 9.779/99 estabelece que os fundos de investimento imobiliario sao
isentos de tributacao 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 balanco ou balancete
semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano; e (ii)
apliqguem recursos em empreendimentos imobiliarios que nao tenham como
construtor, incorporador ou socio, cotista que detenha, isoladamente ou em
conjunto com pessoas a ele ligadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco
por cento) das Cotas.

Ainda de acordo com a mesma Lei, os dividendos distribuidos aos cotistas,
quando distribuidos, e os ganhos de capital auferidos sao tributados na fonte
pela aliquota de 20% (vinte por cento). Nao 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 declaracao 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 balcao organizado.

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

Os rendimentos das aplicacoes de renda fixa e variavel realizadas pelo Fundo
estarao sujeitas 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. Nao estao
sujeitos a esta tributacdo a remuneracao 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 estao vigentes desde a edicao do mencionado
diploma legal, inclusive por ocasiao da instalacao 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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q)

Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrentes da criacao de
novos tributos ou de interpretacao diversa da legislacao vigente sobre a
incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacao de isencoes vigentes,
sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos nao previstos
inicialmente.

O Capitulo XXIlI do Regulamento, referente a alteracao de tratamento
tributario do Fundo, contém informacdes adicionais sobre a tributacdao do
Fundo e dos Cotistas.

Risco de Influéncia na Economia Brasileira

A economia brasileira apresentou diversas alteracées desde a implementacao
do Plano Real. Tais ajustes tém implicado na realizacdo de reformas
constitucionais, administrativas, previdenciarias, sociais, fiscais, politicas,
trabalhistas, e outras, as quais, em principio tém dotado o Pais de uma
estrutura mais moderna, de forma a alcancar os objetivos sociais e economicos
capazes de torna-lo mais desenvolvido e competitivo no ambito da economia
mundial, atraindo dessa forma os capitais de que necessita para o seu
crescimento.

Nesse processo, acredita-se no fortalecimento dos instrumentos existentes no
mercado de capitais, dentre os quais, destacam-se os fundos de investimento
imobiliario. Nao obstante, a integracao das economias acaba gerando riscos
inerentes a este processo. Evidentemente, nessas circunstancias, a economia
brasileira se vé obrigada a promover os ajustes necessarios, tais como
alteracao na taxa basica de juros praticada no Pais, aumento na carga
tributaria sobre rendimentos e ganhos de capital dos instrumentos utilizados
pelos agentes econdmicos, e outras medidas que podem provocar mudancas
nas regras utilizadas no nosso mercado.

O Fundo desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito,
portanto, aos efeitos da politica econdmica praticada pelos Governos Federal,
Estaduais e Municipais.

Riscos Macroecondmicos Gerais

O Fundo esta sujeito, direta ou indiretamente, as variacdes e condicdes dos
mercados de capitais, especialmente dos mercados de cambio, juros, bolsa e
derivativos, que sao afetados principalmente pelas condicoes politicas e
econOmicas nacionais e internacionais.
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O Governo Federal exerceu e continua a exercer influéncia significativa sobre
a economia brasileira. Essa influéncia, bem como a conjuntura economica 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 modificacoes significativas em suas politicas e normas.
As medidas tomadas pelo Governo Federal para controlar a inflacao, além de
outras politicas e normas, frequentemente implicaram aumento das taxas de
juros, mudanca das politicas fiscais, controle de precos, desvalorizacao
cambial, controle de capital e limitacao as importacoes, entre outras medidas,
poderao resultar em perdas para os cotistas. As atividades do Fundo, situacao
financeira, resultados operacionais e o preco de mercado das Cotas de nossa
emissao podem vir a ser prejudicados de maneira relevante por modificacoes
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, alfandegas e receita federal;

» Inflacao;

= Instabilidade social;

= Liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

= Politica fiscal e regime fiscal estadual e municipal;

= Racionamento de energia elétrica; e

= QOutros 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 mobilidrios emitidos no exterior por empresas brasileiras.
Adicionalmente, eventuais crises politicas podem afetar a confianca dos
investidores e do publico consumidor em geral, resultando na desaceleracao
da economia e prejudicando o preco de mercado das acées das companhias
listadas para negociacao no mercado de titulos e valores mobiliarios brasileiro.
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s)

t)

Risco Juridico

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico deste Fundo
considera um conjunto de rigores e obrigacoes de parte a parte estipuladas
por meio de contratos publicos ou privados tendo por diretrizes a legislacao
em vigor. Entretanto, em razao da pouca maturidade e da falta de tradicao e
jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de
operacao financeira, em situacdes de estresse, podera haver perdas por parte
dos Investidores em razao do dispéndio de tempo e recursos para manutencao
do arcabouco contratual estabelecido.

Demais Riscos

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos
alheios ou exdgenos, tais como moratoria, guerras, revolucdes, mudancas nas
regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudancas impostas aos ativos
financeiros integrantes da carteira, alteracao na politica econdmica e decisoes

judiciais.

13.Evolucgédo do Valor da Cota e da Rentabilidade

A rentabilidade proporcionada pelo fundo e o valor nominal da cota no
encerramento do periodo estao demonstrados como segue:

Rentabilidade em %

Data Valor da Cota Fundo
Mensal Acumulada

30/06/15 146,549686

31/07/15 146,527427 -0,02% -0,02%
31/08/15 146,464430 -0,04% -0,06%
30/09/15 146,454754 -0,01% -0,06%
30/10/15 146,445040 -0,01% -0,07%
30/11/15 146,483333 0,03% -0,05%
31/12/15 146,481318 0,00% -0,05%
29/01/16 146,483487 0,00% -0,05%
29/02/16 146,366434 -0,08% -0,13%
31/03/16 146,130709 -0,16% -0,29%
29/04/16 146,284371 0,11% -0,18%
31/05/16 146,347146 0,04% -0,14%
30/06/16 146,190781 -0,11% -0,24%
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14.

15.

16.

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

Eventos subsequentes

Nao ocorreram eventos subsequentes apds o encerramento do exercicio findo em
30 de junho de 2016.

Transacdes com partes relacionadas

Em 30 de junho de 2016, o Fundo nao possuia saldo com sua Administradora -
Planner Corretora de Valores S.A., além da taxa de administracdo mencionada na
nota explicativa n® 9, com um saldo a pagar no montante de RS 109 (RS 105 em
2015).

Outros servicos prestados pelos auditores independentes

Em atendimento a Instrucao CVM n° 381/2003, informamos que o Fundo contratou
os auditores independentes somente para a prestacao de servicos de auditoria das
demonstracoes financeiras, nao ocorrendo a prestacao de qualquer outro tipo de
servico;

Planner Corretora de Valores S.A. Reinaldo Dantas
Administrador Contador CT-CRC 1SP110330/0-6
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Relatério do Administrador — Junho 2016

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO INFRA REAL ESTATE - FIl
CNPJ n2 18.369.510/0001-04

Em conformidade com o Art. 39 da Instrugdao CVM n2 472, de 31 de outubro de 2008, apresentamos o relatério do

administrador do FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO INFRA REAL ESTATE - Fll.
| — Programa de investimentos.

O FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO INFRA REAL ESTATE - Fll, administrado por Planner Corretora de Valores
S.A., foi constituido em 18 de Junho de 2013 e iniciou suas operagbes em 6 de Setembro de 2013, sob a forma de
condominio fechado, com prazo indeterminado nos termos da Instrugdo CVM n? 205, de 14 de janeiro de 1994,
revogada pela Instrugdo CYM n2 472, de 31 de outubro de 2008.

O Fundo tem por objeto a explorago de empreendimentos imobilidrios voltados primordialmente para operagées
logisticas e industriais, por meio de aquisicGo de terrenos para sua constru¢do ou aquisicdo de imdveis em
construgdo ou prontos, para posterior alienagéo, locagdo ou arrendamento, inclusive bens e direitos a eles
relacionados, bem como outros imdveis com potencial geragdo de renda, e bens e direitos a eles relacionados, desde
que atendam a politica de investimentos do Fundo, bem como aos "Critérios de Aquisi¢do de Ativos".

O Fundo poderda participar de operagbes de securitizagdo, gerando recebiveis que possam ser utilizados como lastro
em operagbes desta natureza, ou mesmo através da alienagdo ou cessdo a terceiros dos direitos e créditos
decorrentes da venda, locagdo ou arrendamento dos empreendimentos imobilidrios que compordo seu patriménio.
Os recursos do Fundo serdo aplicados, sob a gestdo do Administrador e do Gestor, mediante previa aprovagéo do
Comité de Investimentos, sequndo uma politica de investimentos de forma a proporcionar ao Cotista remuneragdo
adequada para o investimento realizado, inclusive por meio do pagamento de remunerag¢éo advinda da exploragéo
dos empreendimentos imobilidrios e direitos que compordo o patriménio do Fundo, mediante locagdo,
arrendamento ou outra forma legalmente permitida, bem como do aumento do valor patrimonial de suas Cotas,
advindo da valorizagdo dos empreendimentos imobilidrios que comp6em o patriménio do Fundo.

A politica de investimentos a ser adotada, mediante previa aprovagdo do Comité de Investimentos, pelo
Administrador e pelo Gestor consistird na aplicagGo de recursos do Fundo primordialmente na aquisi¢do de terrenos
para construgdo de empreendimentos imobilidrios voltados para operagdes logisticas ou industriais, na aquisi¢do de
empreendimentos imobilidrios em construgdo ou prontos, voltados para operagbes logisticas ou industriais, para
exploragdo comercial, bem como outros imdveis com potencial geracdo de renda, e bens e direitos a eles
relacionados, ou na aquisi¢do de agbes ou Cotas de sociedades cujo tnico propdsito se enquadre entre as atividades
permitidas ao Fundo, Cotas de Fundos de Investimento em Participagées (“FIP”) que tenham como politica de
investimento, exclusivamente, atividades permitidas ao Fundo, bem como Cotas de outros Fundos de Investimento
Imobiliario, ndo sendo objetivo direto e primordial do Fundo obter ganhos de capital com a compra e venda de
empreendimentos imobilidrios, em curto prazo.

Para atender as necessidades de liquidez do Fundo e observar os critérios de liquidez, sequranga e rentabilidade, as

disponibilidades financeiras do Fundo que ainda ndo tenham sido distribuidas aos Cotistas poderdo ser aplicadas, a
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exclusivo critério do Administrador, em titulos publicos ou privados e em valores mobilidrios, incluindo mas néo se
limitando a Cotas de fundos de investimento, certificados de recebiveis imobilidrios e letras de crédito imobilidrio,
emitidos por instituigdes financeiras classificada como de baixo risco de crédito por agéncia classificadora de risco

em funcionamento no pais.

Il — Informagdes, acompanhadas das premissas e fundamentos utilizados em sua elaboragdo, sobre:

i Conjuntura EconGmica e Perspectivas;
A queda acumulada de 7,1% do PIB nos oito trimestres transcorridos do inicio da atual recessdo, no
segundo trimestre de 2014, até o primeiro trimestre deste ano atesta para a severidade da perda de
produto em curto espago de tempo, mas pouco nos diz sobre até quando o PIB continuard caindo, e com
que intensidade.
Nossas estimativas, assim como as de diversos outros analistas da cena econémica brasileira, sdo de que a
queda do PIB avangou pelo menos até o trimestre abril-junho deste ano. Além disso, todas as projecGes
sdo de redugdo do PIB neste ano em relagdo ao ano passado — embora, em diversos casos, revisdes
recentes venham apontando para quedas progressivamente menores. As projegées sGo mais favordveis
para 2017, para quando esperamos crescimento praticamente nulo. Outros analistas estdo mais otimistas.
O FMI prevé expansdo de 0,5%. A mediana das proje¢Ges no Boletim Focus é de alta de 1,1%. Hd analistas
prevendo expansdo ainda mais vigorosa.
Este relativo otimismo se revela, em alguns casos, em referéncias ao fato de que “o fundo do pogo” jd teria
sido alcangado, no sentido de que a partir de agora as coisas vdo melhorar, com a economia iniciando
uma fase de recuperagdo logo a frente. Diferentes segmentos do mercado e da midia compartilham essa
visdo, bem como a de que existe uma reversdo das expectativas predominantemente pessimistas que
vigoravam ha até ndo muito tempo.
Aceitamos que exista essa reversdo das expectativas, mas, no nosso entender, a idéia de que “o pior ja
passou” merece qualificagdes por diversos motivos.
Primeiro, as revisGes das projecdes para o nivel de atividade vém sendo muito influenciadas pelo
desempenho da industria de transformagdo no segundo trimestre deste ano. Mas essa melhora nos parece
insuficiente para justificar uma mudanga expressiva no rumo da economia em curto prazo. Ndo so pelo
pequeno peso da industria de manufaturas no PIB, mas, também, por que: (i) a retomada industrial se
concentra em poucas atividades — a unica categoria de uso com recuperagéo consistente é a de bens de
consumo ndo durdvel, especialmente alimentos e bebidas para consumo doméstico; e (ii) a forte
desvalorizagdo cambial do ano passado, que ajudou na retomada da industria, vem sendo parcialmente
revertida este ano.
Segundo, ndo é claro qudo sustentdvel é a melhora dos indicadores de confianga empresarial, que vem
sendo turbinada pela alta das expectativas. Dado o cardter subjetivo desses indicadores, ndo se pode
descartar a hipodtese de que as expectativas estejam sendo mais influenciadas pelos anuncios de
substanciais reformas e mudangas na politica econémica do que por resultados efetivamente obtidos no

campo do tdo necessdrio — mas dificil —reequilibrio das contas publicas.
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Terceiro, o mercado de trabalho continua apresentando um desempenho ruim e sé deve se recuperar,
quando isso acontecer, com certa defasagem em relagdo ao nivel de atividade. Novas contratagdes, por
exemplo, so serdo feitas quando os empresdrios tiverem alguma seguran¢a de que a recuperagdo é
sustentdvel a mais longo prazo. Nesse meio tempo, a folha salarial ndo cresce e ndo apdia elevagdo do
consumo das familias. A inflagdo ainda elevada também contribui para dificultar a recuperagdo da renda
real, sem o que é dificil imaginar um aumento mais pronunciado do consumo.

Quarto, os juros ainda estdo bastante elevados para estimular investimentos fixos, sendo ainda cedo para
dizer quando cairdo de forma expressiva, em fungdo das pressoes inflaciondrias. O crédito também segue
escasso e caro, quadro que ndo deve se alterar enquanto a inadimpléncia continuar em alta. Além disso,
0s gastos publicos em consumo e investimento ainda estardo contidos por algum tempo.

Por todas essas razdes, parece prematura a conclusdo de que a economia jd saiu do fundo do pogo, ou
estd prestes a fazé-lo. Nossa visGo é mais cautelosa: a queda do PIB neste ano serd apenas marginalmente
menos severa do que a do ano passado, sendo seguida por uma recuperagdo lenta a partir de algum ponto
em torno da virada deste para o proximo ano. Nada que justifique, em termos de intensidade e prazo, o
otimismo expresso por analistas que, quicd por razbes subjetivas, enxergam forte elevagdo do PIB per

capita jg em 2017.

Descrigao dos negdcios realizados no semestre, especificando em relagdo aos investimentos, os principais
objetivos, os montantes dos investimentos feitos, as receitas auferidas, e a origem dos recursos investidos

bem como a rentabilidade no periodo;

0 investimento realizado pelo Fll ao final de 2015 e 1516 foi a celebragdo de contrato de built-to-suit com
a Aguas de Itapema para a construgio sob medida de ampliagdo da ETA e obras acessérias conforme
contrato. A obra deve ser entregue até o final de 2017, cumprindo assim necessidade de atendimento da
concessiondria, e a locagdo ficard vigente até 2029, quando o ativo (direito de uso da superficie dos
terrenos no qual a ETA serd ampliada) deixard de ser do Fll e o ativo serd revertido G concessiondria, como
prevé a Lei 11.445/07.

A construgdo ja foi contratada e quitada pelo Fll no 1516, ndo havendo previsdo de desembolso no 2516,
com um investimento total de RS 11.840.793,81. Estéo previstos 140 pagamentos de aluguel corrigidos
monetariamente pelo IPCA, com pagamentos jd iniciados em 30 de maio de 2016.

O contrato conta ainda com aval da CONASA e a rentabilidade esperada com o investimento é de
aproximadamente 12% a.a. acrescido de inflagdo, cerca de 6% a.a. acima do rendimento do Tesouro IPCA

(NTN-B).

Programa de investimentos para o semestre seguinte;

O Infra Real Estate FIl possui atualmente dois ativos investidos e os seguintes investimentos planejados
para o 2516: (i) um terreno de aproximadamente 400 mil m2 na regido de Londrina-PR que conta com

projeto de um condominio logistico de 125 mil m2 de ABL aprovado; (ii) Contrato de built-to-suit de
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ampliagdo da Estacdo de Tratamento de Agua da Companhia Aguas de Itapema (concessiondria de dgua e

esgoto do municipio de Itapema-SC).

O centro logistico em desenvolvimento, no terreno detido pelo Fundo na macrorregito de Londrina-PR,

busca potenciais locadores para estruturagdo de locagéo sob medida, denominada built-to-suit. O Comité

de Investimento do Fundo deliberou pela implantagdo do empreendimento a partir da assinatura de

contrato de locagdo de longo prazo, nGo havendo previsdo de desembolso no 2516.

iv. O valor de mercado dos ativos integrantes do patriménio do fundo, com base na ultima analise técnica

disponivel, especialmente realizada para esse fim, em observancia de critérios que devem estar

devidamente indicados no relatério.

Ativos Data base Quantidade Valor de Mercado em RS
SPE - JACUTPART - RIO JACUTINGA PART - ON 30/06/2016 775.500 92.171.151,00
SPE - PORT3 - PORTO REAL S.A. - ON 30/06/2016 10.000 10.000,00
IMOVEL CONASA 30/06/2016 1 12.012.816,21
PLANNER FDO DE I. MULTIMERCADO 30/06/2016 | 3.002,59409910 60.136,13

Il — Relagdo das obrigacGes contraidas no periodo.

Descrigdes dos Encargos no Periodo

Valores em RS

Pagamento de Taxa de Administragdo 1.253,00

Pagamento de Taxa da CVM 28,00
Pagamento de Auditoria 52,00
Pagamento de servigos do sistema financeiro 6,00
Pagamento de consultoria 79,00
Pagamento de tributos 14,00

Pagamento de Outras Despesas 305,00
Custodia de Terceiros 3,00

IV — Movimentagdo do Patrimdnio Liquido no exercicio.

Saldo em Patriménio Liquido RS | Quantidade de Cotas | Valor da Cota RS Rentabilidade

31 de dezembro de 2015 105.103.229,39 717.519,68612430 146,48131810 -
29 de janeiro de 2016 105.104.785,59 717.519,68612430 146,48348690 0,0015
29 de fevereiro de 2016 105.020.798,07 717.519,68612430 146,36643430 -0,0799
31 de margo de 2016 104.851.660,29 717.519,68612430 146,13070870 -0,1611
29 de abril de 2016 104.961.916,22 717.519,68612430 146,28437130 0,1052
31 de maio de 2016 105.006.958,16 717.519,68612430 146,34714580 0,0429
30 de Junho de 2016 104.894.762,97 717.519,68612430 146,19078050 -0,1068
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V — O valor patrimonial da cota.

Més Patriménio Liquido RS Quantidade de Cotas Valor da Cota R$

Junho de 2016 104.894.762,97 717.519,68612430 146,19078050

VI. Agradecimentos

Estamos a disposi¢do para eventuais esclarecimentos, bem como gostariamos de agradecer aos Senhores Cotistas a

confianga e preferéncia aqui depositadas.

Planner Corretora de Valores S.A.
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