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Relatorio do auditor independente sobre as demonstracdes financeiras

Aos

Cotistas e a Administradora do

Dovel Fundo de Investimento Imobiliario

(Administrado pela BNY Mellon Servi¢os Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
S.A)

Rio de Janeiro - RJ

Opinido

Examinamos as demonstracdes financeiras do Dovel Fundo de Investimento Imobiliario (“Fundo”) que
compreendem o balan¢o patrimonial em 31 de dezembro de 2019 e as respectivas demonstra¢ges do
resultado, das mutacdes do patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa
data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas
contabeis.

Em nossa opinido, as demonstrag@es financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira do Dovel Fundo de Investimento
Imobiliario em 31 de dezembro de 2019, o desempenho de suas operagdes e 0s seus respectivos
fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil aplicaveis aos fundos de investimento imobiliarios.

Base para opinido

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

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 demonstra¢@es financeiras como um todo e na formacao de nossa opinido sobre
essas demonstracgdes financeiras e, portanto, ndo expressamos uma opinido separada sobre esses
assuntos. Determinamos que 0s assuntos descritos abaixo sao 0s principais assuntos de auditoria a
serem comunicados em nosso relatério. Para os assuntos abaixo, a descricdo de como nossa
auditoria tratou 0s assuntos, incluindo quaisquer comentarios sobre os resultados de nossos
procedimentos, é apresentado no contexto das demonstragfes financeiras tomadas em conjunto.
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NGs cumprimos as responsabilidades descritas na se¢éo intitulada “Responsabilidades do auditor
pela auditoria das demonstragfes financeiras”, incluindo aquelas em relagédo a esses principais
assuntos de auditoria. Dessa forma, nossa auditoria incluiu a conducdo de procedimentos planejados
para responder a nossa avaliagcdo de riscos de distor¢fes significativas nas demonstragfes
financeiras. Os resultados de nossos procedimentos, incluindo aqueles executados para tratar os
assuntos abaixo, fornecem a base para nossa opinido de auditoria sobre as demonstracfes
financeiras do Fundo.

Determinacao do valor justo das propriedades para investimento

A determinacéo do valor justo das propriedades para investimento foi considerada como um principal
assunto de auditoria pela representatividade desse ativo em relacéo ao patriménio liquido do Fundo,
pela complexidade da metodologia de mensuracgéo utilizada e pelo alto grau de julgamento na
determinacao das premissas adotadas na valorizacdo das propriedades para investimento, conforme
descrito na nota explicativa n° 6. O valor justo das propriedades para investimento foi determinado
pela Administradora do Fundo, com base em fluxos de caixa descontados. A Administradora do
Fundo contratou especialista externo para avaliacdo de algumas premissas adotadas na elaboragéo
dos fluxos de caixa descontados, tais como o valor de locacéo esperado para as unidades ndo
locadas e as taxas de desconto praticadas.

Como nossa auditoria tratou esse assunto:

Nossos procedimentos de auditoria sobre a determinacao do valor justo das propriedades para
investimento incluiram, mas nao foram limitados a:

» Envolvimento de especialistas em avaliagdo para nos auxiliar na revisdo da metodologia e do
modelo utilizado na mensuragéo do valor justo das propriedades para investimento, incluindo a
razoabilidade das premissas utilizadas;

» Analise da exatidao dos dados sobre as propriedades para investimento fornecidos pela
Administradora do Fundo ao avaliador externo e utilizados na mensuragao;

» Revisao das informac¢fes que pudessem contradizer as premissas mais significativas e
metodologia selecionadas, além de avaliar a objetividade e competéncia do avaliador externo
contratado pela Administradora do Fundo;

» Analisamos a sensibilidade sobre tais premissas, para avaliar o comportamento do modelo com
suas oscilagdes; e

» Avaliagdo da adequacéo das divulgacdes efetuadas pelo Fundo sobre o valor justo das
propriedades para investimento na nota explicativa n° 6 as demonstragfes financeiras.
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Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados sobre a determinacao do valor justo
das propriedades para investimento, que esta consistente com a avaliacdo da Administradora do
Fundo, consideramos que os critérios e premissas de valor justo adotados pela Administradora do
Fundo séo aceitaveis no contexto das demonstra¢fes financeiras tomadas em conjunto.

Distribuicdo de rendimentos aos cotistas

A remunerac¢do dos cotistas pelo Fundo é determinada por regulamentac¢éo especifica a ser
observada pela Administradora do Fundo para fins da determinacdo do valor base e percentual
minimo a ser distribuido aos cotistas, de acordo com o art. 10 da Lei n°® 8.668/93, e deve levar em
consideracéo, também, a base de calculo descrita no Oficio-Circular CVM n° 1/2014. Consideramos a
determinacao da base de célculo para a apuracao dos valores de rendimentos a serem distribuidos
aos cotistas como um principal assunto de auditoria dado que a base de calculo mencionada
anteriormente deve ser ajustada pelas adi¢cdes e/ou exclusdes considerando as obrigacdes incorridas
e a incorrer pelo Fundo, e submetida a apreciacdo dos cotistas em Assembleia, conforme Oficio-
Circular CVM n° 1/2015. Conforme divulgado na nota explicativa n°® 9, em 31 de dezembro de 2019, a
Administradora do Fundo apurou o montante de R$3.664 mil, tendo sido pago aos cotistas o
montante de R$3.189 mil, dentro do exercicio, e 0 montante de R$475 mil em 21 de janeiro de 2020.

Como nossa auditoria tratou esse assunto:
Os nossos procedimentos de auditoria incluiram, mas nao se limitaram a:

» Verificac@o da exatidao matemética do célculo de rendimentos a distribuir preparado pela
Administradora do Fundo e analise de sua conformidade ao Oficio-Circular CVM n° 1/2014;

» Confronto das principais adi¢cdes e exclusdes incluidas na base de célculo com as respectivas
documentag8es de suporte providas pela Administradora; e

- Adicionalmente, avaliamos a adequacéo das divulgacdes sobre o assunto incluidas na nota
explicativa n° 9.

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

Responsabilidades da Administradora do Fundo pelas demonstracdes financeiras

A Administradora do Fundo é responsavel pela elabora¢édo e adequada apresentacéo das
demonstracdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos
fundos de investimento Imobiliarios e pelos controles internos que ela determinou como necessarios
para permitir a elabora¢do de demonstracdes financeiras livres de distorcao relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.
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Na elaboracdo das demonstrag8es financeiras, a Administradora do Fundo é responséavel pela
avaliacdo da capacidade de o Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos
relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboracdo das
demonstracdes financeiras, a ndo ser que a Administradora do Fundo pretenda liquidar o Fundo ou
cessar suas operacdes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das
operacgoes.

A responsével pela governanca do Fundo é a Administradora do Fundo, aquela com responsabilidade
pela supervisdo do processo de elaboracdo das demonstragées financeiras.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstra¢des financeiras

Nossos objetivos séo obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras, tomadas em
conjunto, estéo livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e
emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razoavel € um alto nivel de
seguranga, mas ndo uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e
internacionais de auditoria sempre detectam as eventuais distor¢fes relevantes existentes. As
distor¢cdes podem ser decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas relevantes quando,
individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisdes
econdmicas dos usuérios tomadas com base nas referidas demonstra¢fes 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:

¢ |dentificamos e avaliamos os riscos de distor¢do relevante nas demonstracdes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos
de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtivemos evidéncia de auditoria apropriada
e suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo detec¢éo de distor¢éo relevante
resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato
de burlar os controles internos, conluio, falsificacdo, omisséo ou representacdes falsas
intencionais.

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

¢ Avaliamos a adequacdo das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis e respectivas divulgacdes feitas pela Administradora do Fundo.
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e Concluimos sobre a adequacgéo do uso, pela Administradora do Fundo, da base contabil de
continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza
relevante em relacdo a eventos ou condi¢des que possam levantar divida significativa em
relacdo a capacidade de continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe
incerteza relevante, devemos chamar aten¢do em nosso relatério de auditoria para as
respectivas divulgacfes nas demonstracdes financeiras ou incluir modificagdo em nossa
opinido, se as divulgactes forem inadequadas. Nossas conclusdes estdo fundamentadas nas
evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia, eventos ou condi¢des
futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em continuidade operacional.

e Avaliamos a apresentacdo geral, a estrutura e o contelido das demonstragfes financeiras,
inclusive as divulgagbes e se as demonstrac¢des financeiras representam as correspondentes
transagdes e o0s eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacdo adequada.

Comunicamo-nos com 0s responsaveis pela governancga a respeito, entre outros aspectos, do
alcance e da época dos trabalhos de auditoria planejados e das constata¢des significativas de
auditoria, inclusive as deficiéncias significativas nos controles internos que eventualmente tenham
sido identificadas durante nossos trabalhos.

Fornecemos também aos responséaveis pela governanca declaracdo de que cumprimos com as
exigéncias éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e comunicamos
todos os eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa
independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.

Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com o0s responsaveis pela governanca,
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. Descrevemaos esses assuntos em nosso relatério de auditoria, a menos que lei
ou regulamento tenha proibido divulgacéo publica do assunto, ou quando, em circunstancias
extremamente raras, determinarmos que 0 assunto ndo deve ser comunicado em nosso relatério
porgue as consequéncias adversas de tal comunicacdo podem, dentro de uma perspectiva razoavel,
superar os beneficios da comunicacao para o interesse publico.

Rio de Janeiro, 30 de marc¢o de 2020.

ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S.S.
C\F‘_g\C-ZSP0151099/O-6

Gilberto Bizerra De Souza
Contador CRC-1RJ076.328/0-2

\ \



Dovel Fundo de Investimento Imobiliario

CNPJ: 10.522.648/0001-81

(Administrado pela BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.)

Balancos patrimoniais
31 de dezembro de 2019 e 2018
(Em milhares de reais)

Nota 31/12/2019 % PL 31/12/2018 % PL
Ativo
Circulante
Disponibilidades 4 37 0,05% 139 0,23%
Ativos financeiros
De natureza ndo imobiliaria

Cotas de fundos de investimento referenciado 4 1.397 1,89% 1.004 1,64%
Contas a receber de aluguéis 5 618 0,84% 886 1,45%
Impostos a compensar 8 0,01% 12 0,02%
Adiantamento a fornecedores - - 387 0,63%
Despesas antecipadas - - 202 0,32%
Total do ativo circulante 2.060 2,79% 2.630 4,29%
Nao circulante
Investimentos

Propriedade para investimento

Imoveis para renda acabados 6.d 72.536 98,20% 59.107 96,51%
Total do ativo néo circulante 72.536 98,20% 59.107 96,51%
Total do ativo 74.596 61.737
Passivo
Circulante
Taxa de administracdo a pagar 14 53 0,08% 106 0,17%
Taxa de custédia 13 1 - 1 0,00%
Rendimentos a distribuir 9.a 475 0,64% 339 0,55%
Outras contas a pagar 203 0,27% 46 0,08%
Total do passivo circulante 732 0,99% 492 0,80%
Patrimdnio liquido
Cotas de investimento integralizadas 7.a 68.485 92,72% 68.419 111,71%
Rendimentos distribuidos 9.a (46.806) -63,37% (43.142) -70,44%
Lucros acumulados 52.185 70,65% 35.968 58,73%
Total do patrimdnio liquido 73.864 100,00% 61.245 100,00%
Total do passivo e do patriménio liquido 74.596 61.737

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras.



Dovel Fundo de Investimento Imobiliario

CNPJ: 10.522.648/0001-81

(Administrado pela BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.)

Demonstrac6es dos resultados
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018
(Em milhares de reais, exceto o resultado liquido por cota)

Composicao dos resultados dos exercicios Nota 2019 2018
Propriedades para investimento
Receitas de aluguéis 7.932 7.919
Ajuste ao valor justo 6.d 13.429 (5.876)
Proviséo para créditos de liquidacao duvidosa (259) (252)
Despesas de IPTU (253) (223)
Despesas com aluguéis de imoveis (2.252) (1.875)
Despesa com condominio (1.350) (2.179)
Outras receitas/despesas (387) -
Resultado liquido de propriedades para investimento 16.860 (1.486)
Outros ativos financeiros
Resultado de cotas de fundos de renda fixa 78 82
78 82

Outras receitas/despesas

Despesas tributéarias - 9)
Despesas de taxa de administragédo 14 (627) (588)
Despesas de taxa de custodia 9) (18)
Outras receitas/despesas (85) (94)
(721) (709)

Resultado liquido do exercicio 16.217 (2.113)
Quantidade média ponderada de cotas integralizadas 10 59.461 59.447
Resultado liquido por cota - R$ 272,73 (35,54)

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



Dovel Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ: 10.522.648/0001-81
(Administrado pela BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Demonstra¢tes das mutagBes do patrimonio liquido
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018
(Em milhares de reais)

Cotas Rendimentos Lucros
Nota  integralizadas  distribuidos acumulados Total
Saldos em 31 de dezembro de 2017 68.485 (39.798) 38.081 66.768
Resgate de cotas 7.a (66) - - (66)
Resultado liquido do exercicio - - (2.113) (2.113)
Rendimentos distribuidos no exercicio 9.a - (3.344) - (3.344)
Saldos em 31 de dezembro de 2018 68.419 (43.142) 35.968 61.245
Restituicdo de cotas 7.a 66 - - 66
Resultado liquido do exercicio - - 16.217 16.217
Rendimentos distribuidos no exercicio 9.a - (3.664) - (3.664)
Saldos em 31 de dezembro de 2019 68.485 (46.806) 52.185 73.864

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



Dovel Fundo de Investimento Imobiliario

CNPJ: 10.522.648/0001-81

(Administrado pela BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.)

Demonstracdes dos fluxos de caixa - método indireto
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018
(Em milhares de reais)

Nota 2019 2018

Fluxo de caixa das atividades operacionais

Resultado liquido do exercicio 16.217 (2.113)
Ajustado para reconciliar o resultado liquido com o fluxo de caixa

Ajuste a valor justo das propriedades para investimento 6.d (13.429) 5.876

2.788 3.763

Variacdes nos ativos e nos passivos

Contas a receber de aluguéis 268 (337)

Impostos a compensar 4 6)

Taxa de administracdo e custédia a pagar (53) 56

Adiantamento a fornecedores 387 -

Despesas antecipadas 202 -

Outras contas a pagar 157 (50)

Caixa liquido das atividades operacionais 3.753 3.426
Fluxo de caixa das atividades de financiamentos

Resgate de cotas - (66)

Restituicdo de cotas 66 -

Distribui¢cdo de rendimentos para os cotistas (3.528) (3.935)

Caixa liquido utilizado nas atividades de financiamentos (3.462) (4.001)
Variacéo liquida de caixa e equivalentes de caixa 291 (575)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 4 1.143 1.718
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 4 1434 1.143

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras.



Dovel Fundo de Investimento Imobiliario

CNPJ: 10.522.648/0001-81

(Administrado pela BNY Mellon Servi¢os Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
S.A)

Notas explicativas as demonstracdes financeiras
31 de dezembro de 2019 e 2018
(Em milhares de reais, exceto os valores das cotas)
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Contexto operacional

O Dovel Fundo de Investimento Imobiliario (“Fundo”), administrado pela BNY Mellon Servigos
Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (“Administradora”), foi constituido
em 14 de janeiro de 2009, sob a forma de condominio fechado, com prazo de duracdo de 24
anos, contados a partir da data da primeira integralizagédo de cotas, nos termos da Instrucdo CVM
n°472, de 31 de outubro de 2008 e altera¢fes posteriores.

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

O Fundo é destinado exclusivamente a investidores qualificados, assim definidos pelas normas
expedidas pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) em vigor, Instrucdo CVM n° 555,
Instrucdo CVM n° 476 e o artigo 54, 83°, da Instru¢do CVM n° 472, incluindo as altera¢cfes
trazidas pela Instrugdo CVM n° 554, que entendam os riscos relacionados aos objetivos e as
atividades do Fundo e que busquem retorno de seus investimentos de risco no longo prazo.

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



Dovel Fundo de Investimento Imobiliario

CNPJ: 10.522.648/0001-81

(Administrado pela BNY Mellon Servi¢os Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
S.A)

Notas explicativas as demonstracdes financeiras--Continuacao
31 de dezembro de 2019 e 2018
(Em milhares de reais, exceto os valores das cotas)

1.
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Contexto operacional--Continuagao

A gestao de riscos da Administradora tem suas politicas aderentes as praticas de mercado e esta
em linha com as diretrizes definidas pelos 6rgéos reguladores. Os principais riscos associados ao
Fundo estéo detalhados na Nota Explicativa n° 8.

As aplica¢gbes do Fundo ndo contam com a garantia da Administradora, de qualquer mecanismo
de seguro, ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos (FGC).

Apresentacao e elaboracédo das demonstragdes financeiras

Elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis aos fundos de
investimento imobiliario, incluindo as normas e as orientac6es emanadas da CVM, incluindo a
Instrugdo CVM n° 516/11 e a Instrugdo CVM n° 472/08, e altera¢gbes posteriores, aplicaveis aos
fundos de investimento imobiliario.

A Administradora do Fundo autorizou a emisséo e divulgagéo das demonstracdes financeiras do
Fundo em 30 de margo de 2020.

Descricéo das principais politicas contabeis

Entre as principais praticas contabeis adotadas, destacam-se:

a) Apuracao do resultado

E apurado pelo regime de competéncia.

b) Classificacdo dos instrumentos financeiros para fins de mensuracao

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

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

d)

Mensuracado dos ativos financeiros e reconhecimento das mudancas de valor justo

Em geral, os ativos financeiros séo inicialmente reconhecidos ao valor justo, que é
considerado equivalente ao preco de transagdo. Os instrumentos financeiros ndo
mensurados ao valor justo por meio do resultado sédo ajustados pelos custos de transacao.
Os ativos financeiros sé@o posteriormente mensurados ao valor justo, sem deduc¢éo dos
custos estimados de transacao que seriam eventualmente incorridos quando de sua
alienacéo.

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

Caso ndo 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 associadas a ele.

Caixa e equivalentes de caixa

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

Propriedades para investimento

Os imdveis classificados como propriedades para investimento sao registrados inicialmente
pelo valor de custo, sendo continuamente mensurados pelo valor justo para refletir as
condi¢cBes de mercado. O Fundo utiliza profissionais especializados da Administradora e de
empresa especializada na area para determinar o valor justo dos empreendimentos. A
variagdo no valor justo das propriedades para investimento é reconhecida na demonstragéo
do resultado do exercicio no periodo em que a referida valorizagdo ou desvalorizacéo tenha
ocorrido.
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f)

9)

h)

Contas a receber de aluguéis

Demonstradas pelos valores de realizagéo, incluindo, quando aplicavel, os rendimentos e as
variagBes monetarias auferidas.

A estimativa de perda de créditos de liquidagdo duvidosa é constituida em montante
considerado suficiente pela Administradora para cobrir eventuais perdas na realizacdo
desses créditos. A metodologia leva em consideracdo as perdas esperadas.

Qutros ativos circulantes

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

Qutros passivos circulantes

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

Uso de estimativas e julgamentos

Nas demonstracdes financeiras, foram utilizados algumas estimativas e julgamentos
contabeis elaboradas a fim de quantificar determinados ativos e passivos. Tais estimativas e
julgamentos sao continuamente avaliados e baseiam-se em experiéncia histérica e diversos
outros fatores, incluindo expectativas de eventos futuros considerados razoaveis nas
circunstancias atuais.

Caixa e equivalentes de caixa

2019 2018
Depdsitos bancarios 37 139
Cotas de fundo de investimento referenciado (a) 1.397 1.004
1.434 1.143

(@)

Referem-se a cotas do Fundo Opportunity Leblon Fundo de Investimento Renda Fixa Referenciado DI, no montante de R$1.397
(2018: R$1.004). As cotas sdo atreladas a variagdo do CDI, possuem liquidez diaria e séo prontamente conversiveis em caixa e
com riscos insignificantes de mudanca de valor.
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5. Contas areceber de aluguéis

Representam os direitos a receber por locacdo de iméveis, referentes as areas ocupadas dos

Empreendimentos A e B, como segue:

Empreendimento A

Empreendimento B

Proviséo para créditos de liquidacéo duvidosa - Empreendimento A
Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa - Empreendimento B
Total

A movimentacdo da proviséo para créditos de liquidag@o duvidosa sobre os aluguéis de iméveis,

2019 2018
588 557

1,559 1.801
(15) -

(1.514) (1.472)
618 886

constituida conforme a Nota Explicativa n° 3.f, pode ser assim demonstrada:

Aluguéis
Saldo em 31 de dezembro de 2017 1.220
Provisdes constituidas (Empreendimento B) 252
Saldo em 31 de dezembro de 2018 1472
Provisdes constituidas (Empreendimento A) 15
Provisdes constituidas (Empreendimento B) 42
Saldo em 31 de dezembro de 2019 1.529
6. Propriedades para investimento
a) Imével para renda acabado - Empreendimento A
Endereco: Av. General Justo, 375, designado como Lote 18 e 19 da Quadra 14 da Esplanada do Castelo

Metragem: 10.099,83 m2
Valor contabil: R$46.432 (2018: R$38.972)
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Imdvel para renda acabado - Empreendimento A--Continuagéo

Conforme Instrumento Particular de Promessa de Cessao de Direitos entre Dovel
Participacdes Ltda. e o Fundo, com Quitacdo do Preco, celebrado em 2 de abril de 2009, no
montante de R$6.490, referente a Escritura PUblica de Contrato de Concessao de Direito
Real de Superficie e Outros Pactos de terreno, localizado na Avenida General Justo, 375,
designado como Lotes 18 e 19 da Quadra 14 da Esplanada do Castelo, de propriedade da
Academia Nacional de Medicina, o Fundo contraiu a obrigagdo de construir um prédio de
nove andares e dois subsolos de garagem, bem como adquiriu o direito de usufruir deste
pelo prazo de 20 anos, a contar da data do Habite-se, excecao feita a loja no 1° pavimento
com area de 549 m2 e mais cinco vagas de garagem, destinadas ao uso gratuito da
Academia Nacional de Medicina. O restante da edificacdo é explorado comercialmente pelo
Fundo por meio de locacdo das demais unidades imobiliarias a terceiros. Adicionalmente, o
Fundo pagou ao longo do periodo de construcdo do empreendimento e pagara enquanto
durar o direito de uso do imével acabado, o equivalente a um aluguel mensal no valor de
R$84 (2018: R$77) & Academia Nacional de Medicina. Essa despesa é corrigida anualmente
pelo indice Geral de Precos do Mercado (IGP-M).

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

De acordo com o termo aditivo e 0 segundo termo aditivo ao contrato de construcao,
assinados em 2 de janeiro de 2010 e em 9 de junho de 2011, o prego global para execugéo
da obra foi repactuado respectivamente para R$22.543 e R$25.299.

Em 06 de fevereiro de 2017 o Fundo firmou contrato de locag&o néo residencial de aluguel
com a DLP Pagamentos Brasil S.A. O objetivo do contrato € a locag&o dos iméveis situados
no 7° andar (salas 701 e 702) do edificio Bay View, com direito de uso de seis vagas de
garagem.

Em 14 de fevereiro de 2017 o Fundo firmou contrato de locag&o néo residencial de aluguel
com a DLP Pagamentos Brasil S.A. O objetivo do contrato é a locacédo de espaco de até 1m?
Localizado na cobertura do edificio Bay View.
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a)

b)

Imdvel para renda acabado - Empreendimento A--Continuagéo

Em 1° de outubro de 2017 o Fundo firmou contrato de locag&o néo residencial de aluguel de
espaco com a DLP Pagamentos Brasil S.A. O objetivo do contrato € a locacao dos iméveis
situados no 5° andar (salas 501 e 502) do edificio Bay View, com direito de uso de seis
bagas de garagem.

Imével para renda acabado - Empreendimento B

Endereco: Av. General Justo, 365, designado como Lote 17 da Quadra 14 da Esplanada do Castelo
Metragem: 5.842,59 m2
Valor contabil: R$26.104 (2018: R$20.135)

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

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

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

Em 14 de setembro de 2011, houve o primeiro aditivo ao contrato de constru¢éo sob o
regime de administracdo com garantia de preco celebrado em 23 de setembro de 2010, em
virtude do aumento do escopo previsto, o custo-alvo previsto anteriormente sofreu um
acréscimo de R$1.040, acrescido de 12% a titulo de taxa de administrac&o da obra.
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Imdvel para renda acabado - Empreendimento B--Continuagéo

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

Adicionalmente, o Fundo paga ao longo do periodo de constru¢do do empreendimento e
enguanto durar o direito de uso do imével o equivalente a um aluguel mensal no valor de
R$89 (2018: R$84) & Academia Nacional de Medicina. Essa despesa é corrigida anualmente
pelo indice Geral de Precos do Mercado (IGP-M).

Em 5 de fevereiro de 2019, o Fundo celebrou o terceiro aditivo ao contrato de loca¢&o ndo
residencial de aluguel de espaco com a Logum Logistica S.A. O objetivo do contrato é a
locagéo dos imoveis situados no 6° andar - salas 601 (parte) e 602.

Em 22 de fevereiro de 2019, o Fundo celebrou o terceiro aditivo ao contrato de locacdo néao
residencial de aluguel de espaco com a Bichara, Costa & Rocha Advogados. O objetivo do

contrato é a locacao dos iméveis situados no 2° e 9° andares do Edificio ANM Retrofit, com
direito de uso de 12 vagas na garagem.
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Métodos e estimativas para determinacéo do valor justo

A avaliacdo do direito de uso dos imdveis registrados como propriedade para investimento,
imoéveis para renda - acabados, foi realizada por pessoal técnico especializado da
Administradora em dezembro de 2019, por meio de um fluxo de caixa descontado,
considerando uma taxa de vacancia, os contratos atuais, as despesas de aluguéis e a sua
possibilidade de renovacgédo. O valor de locagdo mensal esperado para as unidades ainda
nao locadas esta baseado em laudo elaborado pela Colliers International do Brasil, empresa
especializada com atuacéo em todo territério nacional, que utilizou como base a NBR
14.653-2 da Associacao Brasileira de Normas Técnicas (ABNT), que trata dos procedimentos
e metodologia aplicaveis na avaliacao de iméveis urbanos. Foi utilizado o Método
Comparativo Direto de Dados de Mercado, mediante o qual o valor do im6vel é obtido pela
comparacao direta com outros imoveis semelhantes situados na mesma regiao
geoecondmica. O fluxo de caixa apresenta horizonte original de 20 anos, ou seja, até o final
do direito de uso da propriedade, que é em 2031 para o0 Empreendimento A e 2034 para o
Empreendimento B.

As principais premissas e estimativas utilizadas pela Administradora para o calculo do valor
justo dos empreendimentos por meio do fluxo de caixa descontado estao apresentadas a
sequir:

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2019

Ano 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Taxa - - - 2,33% 2,67% 3,83% 3,19%

Ano 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030-2034
Expectativa do IGP-M Taxa 3,75% 3,16% 3,23% 2,95% 3,46% 3,03% 3,65%

Taxa de vacancia: 22,86%
Taxa de desconto: Taxa referencial DI x Pré BM&F em 31 de dezembro de 2019
Spread sobre a taxa de desconto: 3,20% ao ano
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c) Métodos e estimativas para determinagdo do valor justo--Continuacao

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2018

Ano 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Taxa - - 4,20% 4,06% 4,50% 398%  4,92%

Ano 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030-2034

Expectativa do IGP-M Taxa 5,72% 5,42% 5,34% 5,01% 5,46% 5,00% 5,42%

Taxa de vacancia: 34%
Taxa de desconto: Taxa referencial DI x Pré BM&F em 31 de dezembro de 2018
Spread sobre a taxa de desconto: 3,22% ao ano

d) Movimentacdo contabil nos imbéveis para renda

Saldo em 31/12/2017 64.983
(-) Ajuste a valor justo - Empreendimento A (5.931)
(-) Ajuste a valor justo - Empreendimento B 55
Saldo em 31/12/2018 59.107
(-) Ajuste a valor justo - Empreendimento A 7.460
(-) Ajuste a valor justo - Empreendimento B 5.969
Saldo em 31/12/2019 72.536
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Patriménio liquido

a) Cotas de investimento

Em 31 de dezembro de 2019, o Fundo possuia um patrimonio liquido de R$73.864 (2018:
R$61.245) representado por 59.466 (2018: 59.408) cotas de série Unica, nominativas,
integralmente subscritas e integralizadas. O valor patrimonial unitario da cota, acrescido dos
resultados auferidos, é de R$1.242,12 (2018: R$1.030,90). Nos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2019 e 2018 néo foram subscritas e nem integralizadas novas cotas no Fundo.

Em setembro de 2018, o Opportunity Fundo de Investimento Imobiliario (“Opportunity FII™),
cotista do Fundo, teve 58 cotas bloqueadas no valor total de R$66 e posteriormente
liquidadas conforme deciséo judicial referente ao Processo 07.19671-66.2018.8.07.0001 da
162 Vara Civel de Brasilia. A restituicdo dessas 58 cotas pelo Opportunity Fll foi regularizada
em 28 de fevereiro de 2019.

Gerenciamento de riscos

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

A administrag&o de riscos do Fundo ocorre no nivel geral por meio do monitoramento dos
empreendimentos investidos, acompanhamento dos projetos e dos seus resultados, e avaliacdo
dos investimentos em relagdo aos investimentos similares no mercado.

Para mais detalhes sobre 0s riscos aos quais o Fundo e os cotistas estao expostos, verificar o
capitulo IX do Regulamento do Fundo.

Os recursos que constam na carteira do Fundo e os cotistas estéo sujeitos a diversos fatores de
risco que estdo, sem limitagdo, descritos abaixo e detalhados no Regulamento do Fundo:

() Risco de liquidez;

(i) Insucesso comercial;
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Gerenciamento de riscos--Continuagao

(iii) Dificuldades financeiras do Incorporador/Construtor;

(iv) Risco relacionado a fatores macroeconémicos e regulatérios;
(v) Riscos de mercado;

(vi) Risco de descontinuidade;

(vii) Risco de derivativos;

(viii)Risco de crédito;

(ix) Outros riscos exdgenos ao controle da Administradora;

(x) Risco de desapropriagéo; e

(xi) Risco de patrim6nio negativo.

Politica de distribuicdo de resultados e liquida¢do do Fundo

a) Politica de distribuicdo de resultados

O Fundo deve distribuir aos seus cotistas, no minimo, 95% dos rendimentos (regime de
caixa), calculados com base nas disponibilidades de caixa existentes, apuradas em balango
com periodicidade semestral, no minimo, em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano. O
eventual saldo de resultado ndo distribuido como antecipacéo teré a destinacdo que Ihe der
a Assembleia Geral de Cotistas, com base em proposta e que justifique a apresentada pela
instituicdo administradora.

Os rendimentos auferidos no semestre sao distribuidos aos cotistas mensalmente, sempre
no 10° dia Gtil do més subsequente ao recebimento dos recursos pelo Fundo, a titulo de
antecipacado dos rendimentos do semestre, sendo que eventual saldo de resultado nédo
distribuido como antecipacao é pago no prazo maximo de 10 dias Uteis, ap0s a realizacdo da
Assembleia Geral anual obrigat6ria, com base em eventual proposta e justificativa
apresentada pela Administradora.

Fazem jus aos rendimentos os titulares de cotas do Fundo no fechamento do ultimo dia de
cada més, de acordo com as contas de depdsito mantidas pela instituicdo responsavel pela
prestacdo de servicos de escrituracdo de cotas do Fundo.
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a) Politica de distribuicdo de resultados--Continuagéo

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

Conforme regulamento do Fundo, a distribui¢do de rendimentos é realizada mensalmente, a
titulo de antecipacéo, com base no resultado do semestre e, os saldos néo distribuidos
mensalmente seréo distribuidos apds a apuracao do resultado e aprovacdo da Assembleia
Geral de Cotistas. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, foram distribuidos
rendimentos aos cotistas no montante de R$3.664 (2018: R$3.344), tendo sido pago o
montante de R$3.189 (2018: R$3.005) dentro do exercicio, remanescendo o saldo de R$475
a liquidar (2018: R$339). O saldo a pagar de 31 de dezembro de 2019, de R$475, foi pago
em 21 de janeiro de 2020.

A reconciliacdo entre o lucro contabil (regime de competéncia) e o lucro caixa base para a
distribuicdo dos rendimentos minimos a distribuir pelo Fundo, para os exercicios findos em
31 de dezembro 2019 e 2018, esta demonstrada como se segue:

2019
1° semestre 2° semestre

(+) Receitas apuradas no periodo segundo o regime de competéncia 6.596 20.302
(-) Despesas apuradas no periodo segundo o regime de competéncia (5.276) (5.405)
(=) Lucro/prejuizo contabil apurado no periodo segundo o regime de competéncia 1.320 14.897
(-) Receitas por competéncia e néo transitadas pelo caixa do Fundo (ajuste a valor justo) (2.675) (16.020)
(+) Despesas por competéncia e ndo transitadas pelo caixa do Fundo (ajuste a valor justo) 2.113 3.151
(-) Receitas por competéncia e néo transitadas pelo caixa do Fundo (outros) (*) (1.082) (993)
(+) Despesas por competéncia e ndo transitadas pelo caixa do Fundo (outros) (**) 859 299
(+) Receitas registradas por competéncia em periodos anteriores e realizadas financeiramente

no periodo corrente 1.053 989
(-) Despesas registradas por competéncia em periodos anteriores e realizadas

financeiramente no periodo corrente (78) (54)
(=) Lucro/prejuizo ajustado base para calculo da distribuigdo 1.510 2.269
(+) Rendimento distribuido 1.450 2.214
Percentual do lucro caixa distribuido 96% 98%
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a) Politica de distribuicdo de resultados--Continuagéo

b)

(+) Receitas apuradas no periodo segundo o regime de competéncia
(-) Despesas apuradas no periodo segundo o regime de competéncia

(=) Lucro/prejuizo contabil apurado no periodo segundo o regime de competéncia

(-) Receitas por competéncia e n&o transitadas pelo caixa do Fundo (ajuste a valor justo)

(+) Despesas por competéncia e ndo transitadas pelo caixa do Fundo (ajuste a valor justo)

(-) Receitas por competéncia e n&o transitadas pelo caixa do Fundo (outros) (*)

(+) Despesas por competéncia e ndo transitadas pelo caixa do Fundo (outros) (**)

(+) Receitas registradas por competéncia em periodos anteriores e realizadas financeiramente
no periodo corrente

(-) Despesas registradas por competéncia em periodos anteriores e realizadas financeiramente
no periodo corrente

(=) Lucro/prejuizo ajustado base para calculo da distribuicédo

(+) Rendimento distribuido
Percentual do lucro caixa distribuido

(*) Compostas basicamente por contas a receber de aluguéis e rendimentos de aplicagées financeiras;

(**) Compostas basicamente por despesas provisionadas e ndo pagas.

Liguidacdo antecipada

2018

1° semestre

2° semestre

6.379 10.314
(4.667) (14.139)
1.712 (3.825)
(2.636) (6.050)
2.537 12.025
(697) (1.201)

60 406
648 684
(146) (51)
1.478 1.988
1.456 1.888

99%

95%

Poder& haver a liguidacdo antecipada do Fundo, desde que ratificada pela Assembleia

Geral, nas seguintes hipoéteses:

() Se houver descredenciamento da Administradora ou rentincia ou destituicdo do

Consultor Imobiliario;

(i) Se o Fundo ndo conseguir, por qualquer motivo, alcancar seu objetivo; ou

(iiiy Se ocorrer expropriacao, desapropriacao, usurpacao, invasao ou qualquer hipétese que
dificulte ou impeca o implemento do Empreendimento na unidade imobiliaria destinada
ao uso gratuito da Academia Nacional de Medicina e/ou no terreno objeto do

empreendimento, conforme descrito na Nota Explicativa n° 1.
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9. Politica de distribuicdo de resultados e liquida¢cédo do Fundo--Continuacao

b) Liguidacdo antecipada--Continuagéo

Na ocorréncia de liquidacdo antecipada do Fundo, a propria Assembleia Geral deve tratar
dos prazos, forma e condi¢cdes de pagamento aos cotistas. Caso a Assembleia Geral opte
pela néo liquidagdo do Fundo em funcéo de uma das hip6teses previstas acima, os cotistas
que dissentirem da deliberagdo poderdo resgatar suas cotas pelo valor vigente a época da
deliberacéo.

Entretanto, em caso de liquidacdo antecipada do Fundo nas hipéteses previstas acima ou ao
final de seu prazo de duracao, os cotistas terdo o direito de partilhar o patriménio na
propor¢ao e no limite de suas cotas, na data de liquidagéo, sendo vedado qualquer tipo de
preferéncia, prioridade ou subordinagao entre os titulares de cotas.

10. Rentabilidade

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

Quantidade
média
Patriménio ponderadade Rentabilidade Rendimentos
Exercicio liquido médio cotas do Fundo distribuidos
findo em (***) Valor da cota integralizadas (%) (¥ (%) (**)
31/12/2019 60.583 1.242,12 59.461 26,46 5,98
31/12/2018 68.341 1.030,90 59.447 (3,17) (5,01)

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

(**) Rendimentos distribuidos por cota, considerando a quantidade média ponderada de cotas integralizadas, sobre o valor da cota
no inicio do exercicio.

(***) N&o auditado.

A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados futuros.
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Emissbes, amortizacOes e resgates de cotas

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

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

Negociacdes de cotas de Fundo
Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 n&o houve novas negocia¢des de cotas.

Em 2018, as negocia¢des de cotas do Fundo ocorreram exclusivamente em Mercado de Balcdo
Organizado e estédo apresentadas abaixo:

Valor de
fechamento Quantidade Quantidade
2018 da cota Volume (R$) de negdcios de cotas
Setembro 1.164,15 74.505 1 64

Custodia, controladoria e escrituracao de cotas

Os servicos de custddia dos ativos integrantes da carteira do Fundo e de escrituracdo de cotas
séo prestados pelo Banco BNY Mellon S.A., aprovados em AGE realizada em 17 de agosto de
2018. A controladoria do Fundo é feita pelo Banco Bradesco S.A.
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Remuneracado da Administradora e do Consultor Imobiliario

A titulo de taxa de administracdo, os prestadores de servicos de administracdo, dentre eles a
Administradora e o Consultor Imobiliario, fazem jus & remuneracdo mensal de R$53 paga na
propor¢éo pactuada entre eles e informada ao Fundo, reajustavel anualmente, pela variagdo do
IGP-M, calculado pela Fundacado Gettlio Vargas.

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

No exercicio de 2019, a taxa de administragdo totalizou R$627 (2018: R$588) e representou
1,0349% (2018: 0,8604%) do patrimonio liquido médio do exercicio.

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

Divulgacdes de informacdes

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

Tributacéo

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

De acordo com o artigo 32° da Instrucdo Normativa RFB n° 1.022, os rendimentos distribuidos
pelos fundos de investimento imobiliario, com mais de 50 cotistas pessoas fisicas, em que
nenhum detenha mais de 10% das cotas, cujas cotas sejam admitidas a negociacao
exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcao organizado, ficam isentos do
imposto sobre a renda recolhidos na fonte e na declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas,
limitadas pelos dispositivos da legislacdo em vigor.
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Prestacédo de outros servigos e politica de independéncia do auditor

Em atendimento a Instrugdo CVM n° 381/03, informamos que a Administradora, no exercicio, ndo
contratou servicos prestados pela EY Auditores Independentes, relacionados a este Fundo por
ela administrado, que n&o os servigos de auditoria externa. A politica adotada atende aos
principios que preservam a independéncia do auditor, de acordo com os critérios
internacionalmente aceitos, quais sejam, o auditor ndo deve auditar o seu préprio trabalho nem
exercer fun¢des gerenciais no seu cliente ou promover 0s interesses deste.

Demandas judiciais

O Fundo é parte ativa em demanda judicial contra 0 Governo do Estado do Rio de Janeiro por
conta da execuc¢do dos aluguéis e encargos referentes ao periodo de 12 de dezembro de 2014 a
13 de abril de 2015, incluindo multa por rescisdo contratual, conforme previsto no contrato de
locagéo do imével localizado na Avenida General Justo, n° 365, 5° e 6° andares, Centro da
Cidade.

Em 31 de dezembro de 2019, os assessores juridicos do Fundo avaliaram a probabilidade de
éxito do Fundo como provavel. O valor atribuido a causa é de R$5.487 (2018: R$5.487). Cabe
mencionar que o Governo do Estado do Rio de Janeiro esta questionando judicialmente os
valores pleiteados pelo Fundo.

Partes relacionadas

Durante o exercicio de 2019 e 2018, o Fundo néo realizou transa¢fes com partes relacionadas,
além da taxa de administragdo descrita na Nota Explicativa n°® 14.

Alteracdes estatutarias

Em Assembleia Geral de Cotistas realizada em 15 de maio de 2018, foi deliberada a aplicacédo
pelo Fundo em cotas de fundos de investimento administrados pela Administradora ou empresa a
ele ligada durante o exercicio iniciado em 1° de janeiro de 2018.

Em Assembleia Geral de Cotistas realizada em 17 de agosto de 2018, foi deliberada a
substituicdo do prestador de servigco de custddia do Fundo, alteragbes no Capitulo 11l do
Regulamento do Fundo e artigo 38.
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20. AlteracOes estatutarias--Continuagao
Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 ndo houve Assembleia Geral de Cotista,

além da Assembleia Geral para aprovagéo das demonstracdes financeiras referentes aos
exercicios de 2018 e 2017.

21. Instrumentos financeiros

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

Os principais instrumentos financeiros em 31 de dezembro de 2019 e 2018 compreendem os
depdsitos bancarios, as cotas de fundos de investimento de renda fixa e as contas a receber de
aluguéis.

O Fundo nao efetuou aplicacdes em derivativos no transcorrer dos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2019 e 2018.

Classificacdo de instrumentos financeiros

Para realizar a evidenciagéo requerida pelo Pronunciamento Técnico CPC 40, o Fundo deve
classificar as mensurac¢des de valor justo usando uma hierarquia de valor justo que reflita a
significAncia dos inputs usados no processo de mensuragdo. A hierarquia do valor justo deve ter
0S seguintes niveis:

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

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

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

O nivel na hierarquia de valor justo dentro do qual uma mensuracao de valor justo é classificada

em sua totalidade deve ser determinado na base do input de nivel mais baixo que é significativo
para a mensuracao do valor justo em sua totalidade.
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Classificacdo de instrumentos financeiros--Continuagéo

A tabela abaixo apresenta instrumentos financeiros registrados pelo valor justo em 31 de

dezembro de 2019 e 2018:

Depésitos bancarios (Nota explicativa N° 4)
Cotas de fundos de investimento de renda fixa
(Nota explicativa N° 4)

Contas a receber de aluguéis (Nota explicativa
Ne 5)

R$

Depositos bancarios (Nota explicativa N° 4)
Cotas de fundos de investimento de renda fixa
(Nota explicativa N° 4)

Contas a receber de aluguéis (Nota explicativa
N° 5)

R$

Saldos em 31
de dezembro

Mensuracdes de valor justo

de 2019 (Nivel 1) (Nivel 2) (Nivel 3)
37 37 - -
1.397 - 1.397 -
618 - 618 -
2.052 37 2.015 -

Saldos em 31
de dezembro

Mensuracdes de valor justo

de 2018 (Nivel 1) (Nivel 2) (Nivel 3)
139 139 - -
1.004 - 1.004 -
886 886
2.029 139 1.890 -
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No dia 21 de janeiro de 2020, foi pago o montante de R$475, referente a distribuicdo de
rendimentos do 2° segundo semestre de 2019 do Fundo.

Desde o inicio de janeiro de 2020, o surto de coronavirus, que € uma situacao em rapida
evolugdo, impactou adversamente as atividades econdémicas globais. O ripido desenvolvimento
e fluidez dessa situagdo impedem qualquer previsdo como seu impacto final. Adicionalmente,
certas ac¢des da Organizacdo dos Paises Exportadores de Petroleo e a Russia também
trouxeram aumento na volatilidade nos mercados financeiros e de capitais. Estes eventos podem
ter um impacto adverso continuo nas condi¢6es econdmicas e de mercado e desencadear um
periodo de desaceleragdo econdmica global, o que poderia trazer reflexos na precificacéo
subsequente da carteira do Fundo, todavia salientamos que eventuais reflexos originados dos
ativos liquidos sdo capturados no processo de precificacdo dos ativos e refletidos no valor da
cota, cuja divulgagcdo vem sendo feita diariamente ao mercado. A Administradora e a Gestora
ndo acreditam que haja impacto financeiro nas demonstragdes financeiras em 31 de dezembro
de 2019, como resultado destes eventos subsequentes, e estdo monitorando os
desenvolvimentos relacionados ao coronavirus e coordenando sua resposta operacional com
base nos planos de continuidade de negdcios existentes e nas orientacdes de organizacdes
globais de saude, governos relevantes e melhores praticas gerais de resposta a pandemia.

Lisandro Sommer Arnoni
Diretor Corporativo

Marcio Mota de O. Azevedo
Contador CRC-RJ071838/0-0



