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Relatério do auditor independente sobre
as demonstracgodes financeiras

Aos

Cotistas e a Administragdo do

Fundo de Investimento Imobiliario Green
Towers Sao Paulo - SP

Opiniéo

Examinamos as demonstrac¢des financeiras do Fundo de Investimento Imobiliario
Green Towers (“Fundo”) (administrado pela Votorantim Asset Management
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda), que compreendem o balanco
patrimonial em 31 de dezembro de 2019 e as respectivas demonstra¢des do
resultado, das mutacdes do patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio
findo naquela data, bem como as correspondentes notas explicativas, compreendendo
as politicas contébeis significativas e outras informac@es elucidativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira do
Fundo de Investimento Imobiliario Green Towers em 31 de dezembro de 2019 e o
desempenho de suas operacgdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo
naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos
fundos de investimento imobiliario.

Base para opinido

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas
na secdo a seguir intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das
demonstracdes financeiras”. Somos independentes em relacdo ao Fundo de acordo com
o0s principios éticos relevantes previstos no Codigo de Etica Profissional do Contador e
nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos
com as demais responsabilidades éticas de acordo com essas normas. Acreditamos que
a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossaopiniao.

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram
0s mais significativos em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram
tratados no contexto de nossa auditoria das demonstragdes financeiras como um todo e na
formacado de nossa opinido sobre essas demonstracdes financeiras e, portanto, ndo
expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos.



Valor justo das propriedades para investimento (Notas explicativas n°® 3e e n° 5b)
Em 31 de dezembro de 2019 o Fundo possui investimento em ativos classificados
como propriedades para investimento no montante de R$ 1.160.829 mil, que séo
mensurados pelo seu valor justo com base em laudos de avaliagdo econdmico
financeira, preparados por avaliador independente que utiliza, dentre outros dados e
premissas, 0 método de fluxo de caixa descontado. Esse investimento possui risco de
distorcdo relevante, em funcéo da determinacdo do seu valor justo envolver premissas
e uso significativo de julgamentos, bem como incertezas em relagéo a sua realizagao.
Devido a relevancia das estimativas efetuadas para mensurar o valor justo dessas
propriedades para investimento e do impacto que eventuais mudancas nos dados e
premissas do laudo de avaliacdo econdmico financeira, bem como as incertezas em
relacdo a sua realizacao, teriam sobre as demonstra¢des financeiras tomadas em
conjunto, consideramos esse assunto significativo em nossa auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:
Os nossos procedimentos de auditoria incluiram, mas nédo estéo limitados a:

Avalicdo, com o auxilio de nossos especialistas em finangas corporativas, da razoabilidade
e a consisténcia dos dados e premissas utilizados na preparacdo do laudo, tais como o
fluxo de caixa descontado;

Com o auxilio de nossos especialistas em financas corporativas, analisamos a adequacéo
dos céalculos matematicos incluidos em tais laudos; e

Avaliacéo das divulgac6es efetuadas nas demonstracdes financeiras do Fundo.

Com base nas evidéncias obtidas por meio dos procedimentos acima resumidos,
consideramos que aceitaveis os saldos das propriedades para investimento no
tocante a sua valorizacdo, bem como as divulgacdes relacionadas, no contexto das
demonstracdes financeiras tomadas em conjunto, referentes ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2019.

Responsabilidade da administracdo do Fundo pelas demonstracdes
financeiras A administracdo é responséavel pela elaboracdo e adequada
apresentacao das demonstracdes financeiras de acordo com as préticas contdbeis
adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de investimento imobiliario e pelos
controles internos que ela

determinou como necessarios para permitir a elaboracao de demonstracdes
financeiras livres de distorcéo relevante, independentemente se causada por fraude
ou erro.

Na elaboracédo das demonstragdes financeiras, a administracéo é responséavel pela
avaliacdo da capacidade do Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os
assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil
na elaboracédo das demonstracdes financeiras, a ndo ser que a administracdo pretenda
liquidar o Fundo ou cessar suas operacfes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista
para evitar o encerramento das operacdes.



Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras
Nossos objetivos séo obter segurancga razoavel de que as demonstragdes financeiras,
tomadas em conjunto, estdo livres de distor¢do relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opiniéo.
Seguranca razoavel é um alto nivel de seguran¢a, mas ndo uma garantia de que a
auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria
sempre detectam as eventuais distor¢des relevantes existentes. As distor¢cdes podem
ser decorrentes de fraude ou erro e sao consideradas relevantes quando,
individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva
razoavel, as decisfes econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas
demonstragdes financeiras.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais
de auditoria, exercemos julgamento profissional, e mantemos ceticismo profissional ao
longo da auditoria. Além disso:

Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢ao relevante nas demonstracdes
financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e
executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos
evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco
de nédo deteccédo de distorcao relevante resultante de fraude é maior do que o
proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos,
conluio, falsificagdo, omissdo ou representacdes falsas intencionais.

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

Avaliamos a adequacdo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contébeis e respectivas divulgacdes feitas pelaadministracao.

Concluimos sobre a adequac¢éo do uso, pela administracdo, da base contabil de
continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe
incerteza relevante em relacdo a eventos ou condi¢des que possam levantar davida
significativa em relacdo a capacidade de continuidade operacional do Fundo. Se
concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atencdo em nosso
relatério de auditoria para as respectivas divulgacdes nas demonstracdes financeiras
ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as divulgacdes forem inadequadas.
Nossas conclusdes estao 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.

Avaliamos a apresentacado geral, a estrutura e o conteldo das demonstracées
financeiras, inclusive as divulgacdes e se as demonstra¢des financeiras representam
as correspondentes transacfes e 0s eventos de maneira compativel com o objetivo de
apresentacao adequada

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

Fornecemos também a Administracdo, 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 comunicacdo com a administracdo, determinamos
aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das
demonstracg@es financeiras do exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os
principais assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatdrio de
auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha proibido divulga¢&o publica do assunto,
ou quando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto nao
deve ser comunicado em nosso relatério porque as consequéncias adversas de tal
comunicacao podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da
comunicacao para o interesse publico.

Séao Paulo, 30 de abril de 2020.

KPMG Auditores
Independentes CRC
25P014428/0-6

Luciapa Liberal Samia



Fundo de Investimento Imobiliario Green Towers
(CNPJ: 23.410.527/0001-58)

(Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. -
CNPJ:23.740.527/0001-58)

Balango Patrimonial

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018
Em milhares de reais

Ativo Nota 2019 %PL 2018 %PL
Circulante

Disponibilidades 11 0,00 39 0,01
Banco Votorantim (*) 11 0,00 39 0,01

De natureza ndo imobiliaria
Titulos e valores mobiliarios 10.928 0,93 346 0,05

Fundos de Investimento ICVM 555 10.928 0,93 346 0,05

De natureza imobiliaria
Outros valores a receber 8.349 0,71 4,067 0,57

Aluguéis 8.349 0,71 4.067 0,57

N&o circulante
De natureza imobiliaria

Acgdes de companhias fechadas - - 189.969 26,54
TS 07 Participaces - - 189.969 26,54
Propriedade para Investimento 1.160.829 98,37 521.551 72,86
Imoveis para renda acabados 1.160.829 98,37 521.551 72,86
Total do ativo 1.180.117 100,05 715.972 100,02
Passivo
Circulante
Encargos a Pagar 567 0,05 136 0,02
Distribuicdo de rendimentos 25 0,00 - -
Taxa de administracdo 254 0,02 118 0,02
Taxa de auditoria e custédia 32 0,00 17 0,00
Outros valores a pagar/recolher 256 0,02 1 0,00
Total do passivo 567 0,05 136 0,02
Patriménio liquido
Cotas de investimento integralizadas 788.885 66,88 482.885 67,46
Rendimentos distribuidos (125.585) (10,65) (50.758) (7,09)
Lucros/Prejuizos acumulados 516.250 43,77 283.709 39,63
1.179.550 100,00 715.836 100,00
Total do passivo e do patriménio liquido 1.180.117 100,05 715.972 100,02

(*) Parte relacionada a Administradora/Gestora

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras



Fundo de Investimento Imobiliario Green Towers

(CNPJ: 23.410.527/0001-58)

(Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. - CNPJ:23.740.527/0001-

58)

Demonstrages de resultado

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018

Em milhares de reais

Propriedades para investimento

Receita de aluguel

Ajuste ao valor justo

Dividendos e juros sobre capital proprio
Resultado com a¢des de companhias fechadas

Resultado liquido de atividades imobiliarias

Ativos financeiros de natureza ndo imobiliaria
Resultado com cotas de fundos de investimento

Outras receitas/despesas

Despesa com taxa de administracdo
Despesa com auditoria e custodia

Despesa de servigos técnicos especializados
Despesas com publicacoes

Despesa com condominio

Taxa de fiscalizagdo da CVM

Outras despesas administrativas

Despesas com tributos

Resultado liquido do exercicio

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras

2019

90.034
33.229

133.654

256.917

761
761

(25.137)
(2.750)
(100)
(2.338)
(16)
(940)
(54)
(8.792)
(10.147)

232.541

2018

29.405
122.260
500

152.165

232
232

(2.406)
(1.218)
(124)
(30)
()
(494)
(365)
(170)

149.991



Fundo de Investimento Imobiliario Green Towers
(CNPJ: 23.410.527/0001-58)

(Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. - CNPJ:23.740.527/0001-58)
Demonstragdes da mutagdo do patrimonio liquido
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018

Em milhares de reais

Cotas de Rendimentos

) ) o Lucros Acumulados Total

integralizadas distribuidos
Em 31 de dezembro de 2017 455.897 (24.535) 133.718 565.080
Integralizacéo de cotas no periodo 26.988 - - 26.988
Rendimentos distribuidos - (26.223) - (26.223)
Resultado do periodo - - 149.991 149.991
Em 31 de dezembro de 2018 482.885 (50.758) 283.709 715.836
Integralizacéo de cotas no periodo 306.000 - - 306.000
Rendimentos distribuidos - (74.827) - (74.827)
Resultado do periodo - - 232.541 232.541
Em 31 de dezembro de 2019 788.885 (125.585) 516.250 1.179.550

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras



Fundo de Investimento Imobiliario Green Towers
(CNPJ: 23.410.527/0001-58)

(Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. -

CNPJ:23.740.527/0001-58)

Demosntragéo do Fluxo de Caixa - Metodo Direto
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018

Em milhares de reais

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Recebimento de aluguéis

Recebimento de Dividendos

Pagamento de taxa de administracdo
Pagamento de taxa da CVM

Pagamento de Condominio

Pagamento de tributos

Pagamento com publicagdes

Pagamento de auditoria e custodia
Pagamento de Consultoria

Outros pagamentos/recebimentos
pagamento de comissdes

Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimento
Integralizagdo de capital na TS-7

Venda de a¢des de companhias fechadas
Aumento de capital em companhias fechadas
Caixa liquido das atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Integralizagdo de cotas

Distribuicéo de rendimentos de cotistas

Caixa liquido das atividades de financiamento

Variacéo liquida dos fluxos de caixa

Caixa e equivalentes de caixa - inicio dos exercicios
Caixa e equivalentes de caixa - fim dos exercicios

Variagéo liquida de caixa e equivalentes de caixa

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras

2019 2018
85.752 30.197
- 500
(2.613) (1.145)
(54) (365)
(940) (494)
(10.147) -
(® ()]
(85) (124)
(2.083) (30)
(265) 40
(7.775) -
61.782 28575
(285.646) -
3.220 -

- (28.600)
(282.426) (28.600)
306.000 26.988

(74.802) (41.361)
231.198 (14.373)

10.554 (14.398)

385 14.783
10.939 385
10.554 (14.398)




Fundo de Investimento
Imobiliario Green Towers
Demonstracdes financeiras em
31 de dezembro de 2019

Fundo de Investimento Imobiliario Green Towers

(Administrado pela Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos
e Valores Mobiliarios Ltda.)

Notas explicativas as demonstracdes financeiras

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018

(Em milhares de Reais)

Contexto operacional

O Fundo de Investimento Imobiliario Green Towers ("Fundo™) iniciou suas atividades em 13 de
julho de 2017, sob a forma de condominio fechado com prazo de duragdo indeterminado e efetuou
sua primeira integralizacdo de cotas nessa mesma data.

O objetivo do Fundo é proporcionar aos cotistas rentabilidade por meio da busca de ganho de
capital decorrente da negociacdo dos ativos alvo e também por meio da obtencdo de renda
decorrente da exploracdo de ativos imobiliarios.

O Fundo é destinado a pessoas fisicas e juridicas, investidores institucionais, residentes e
domiciliadas no Brasil ou no exterior, bem como fundos de investimento, que tenham interesse
em investimentos de longo prazo em ativos imobiliarios. Ndo ha limitacdo no publico alvo do
Fundo.

As Cotas do Fundo estdo listadas em bolsa de valores ou em mercado de balcdo organizado,
mediante deliberacdo da Administradora e observados os termos da regulamentac&o aplicavel aos
cotistas do Fundo.

O Fundo esta sujeito a risco de perda substancial de seu patriménio liquido em caso de eventos
que acarretem 0 ndo pagamento dos ativos integrantes da sua carteira e/ou dos ativos que
compdem a carteira dos fundos de investimento nos quais o Fundo aplica, inclusive por forca de
intervencdo, liquidagdo, faléncia, recuperacdo judicial ou extrajudicial dos emissores de tais
ativos.

As aplicagdes realizadas pelo Fundo ndo contam com garantia da Administradora, do Gestor ou
do Fundo Garantidor de Crédito (FGC), podendo ocorrer perda total do capital investido pelos
cotistas.

Apresentacdo eelaboracdo das demonstracdes financeiras

As demonstragdes financeiras foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil, aplicaveis aos fundos de investimento imobiliarios, especificamente nas Instrucoes
CVM n° 472/08 e CVM n° 516/11 e demais alteracdes posteriores, bem como pelos
pronunciamentos técnicos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC)
devidamente aprovados pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).

Na elaboracdo dessas demonstracdes financeiras foram utilizados premissas e julgamentos na
determinacdo do valor e registro de estimativas contabeis, como avaliacdo dos investimentos.
8



Fundo de Investimento
Imobiliario Green Towers
Demonstracdes financeiras em
31 de dezembro de 2019

Dessa forma, quando da efetiva liquidacao financeira desses ativos e instrumentos financeiros,
os resultados auferidos poderdo vir a ser diferentes dos estimados.

Moeda funcional

A moeda funcional do Fundo é o Real, mesma moeda de preparacao e apresentacao das
demonstracdes financeiras. Todas as informas as informagdes financeiras apresentadas em reais
foram apresentadas em milhares de reais, exceto quando indicado.

As demonstrac@es financeiras foram aprovadas pela Administradora do Fundo em 29 de abril de
2020.

Descricdo das principais praticas contabeis
a. Apuracao do resultado

As receitas e as despesas sdo apropriadas de acordo com o regime de competéncia.

b. Classificacdo dos instrumentos financeiros

i.  Data de reconhecimento
Todos os ativos e passivos financeiros sdo inicialmente reconhecidos na data de negociacéo.

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

iii.  Classificac@o dos instrumentos financeiros para fins de mensuragao

Os instrumentos financeiros do Fundo séo incluidos, para fins de mensuragdo, na seguinte
categoria:

e Instrumentos financeiros para negociacdo (mensurados ao valor justo por meio do
resultado): essa categoria inclui os instrumentos financeiros adquiridos com o propésito
de geracdo de resultado no curto prazo decorrente de sua negociagao.

e Empréstimos e recebiveis: essa categoria inclui instrumentos financeiros ndo derivativos
com pagamentos fixos ou determinaveis que ndo estdo cotados em mercado ativo. Estes
investimentos sdo mensurados ao custo amortizado menos perda por ndo recuperacao,
com receita reconhecida em base de rendimento efetivo.

iv.  Classificacdo dos instrumentos financeiros para fins de apresentacao

Os instrumentos financeiros sdo classificados por natureza nas seguintes rubricas do balanco
patrimonial:

e Caixa e equivalentes de caixa: saldos de caixa, depdsitos a vista e cotas de fundos com
liquidez imediata.

e Aluguéis a receber: representam as rendas de alugueis a receber provenientes das
propriedades para investimento.
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Fundo de Investimento
Imobiliario Green Towers
Demonstracdes financeiras em
31 de dezembro de 2019

e As receitas de aluguéis sdo apropriadas mensalmente, com base no prazo de rendimento,
namero de meses de aluguel, valor do aluguel mensal e prazo de caréncia estabelecido
contratualmente.

Mensuracéo dos instrumentos financeiros e reconhecimento das mudancas de valor
justo

Em geral, os instrumentos financeiros sdo inicialmente reconhecidos ao valor justo, que é
considerado equivalente ao prego de transacdo. Os instrumentos financeiros ndo mensurados ao
valor justo por meio do resultado sdo ajustados pelos custos de transagdo. Os instrumentos
financeiros sdo posteriormente mensurados ao valor justo, sem deducdo de custos estimados de
transacao que seriam eventualmente incorridos quando de sua alienacgéo.

O "valor justo" de um instrumento financeiro em uma determinada data € interpretado como o
valor pelo qual ele poderia ser comprado e vendido naquela data por duas partes bem informadas,
agindo deliberadamente e com prudéncia, em uma transacdo em condig¢des regulares de mercado.
A referéncia mais objetiva e comum para o valor justo de um instrumento financeiro é o preco
gue 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 associados a ele.

Os instrumentos financeiros ndo mensurados ao valor justo por meio do resultado sdo ajustados
pelos custos de transagéo.

Caixa e equivalentes de caixa

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

Propriedades para investimento

As propriedades para investimento estdo demonstradas pelos seus respectivos valores justos, 0s
quais foram obtidos através de laudos de avaliacdo elaborados por entidades profissionais com
qualificacdo reconhecida e formalmente aprovados pela Administradora do Fundo. A variagdo no
valor justo das propriedades para investimento é reconhecida na demonstracdo do resultado do
exercicio, no periodo em que referida valorizacdo ou desvalorizacdo tenha ocorrido. O valor justo
da propriedade para investimento é determinado sem qualquer deducéo para custos de transagao
em gue possa incorrer por venda ou outra alienacdo das mesmas, conforme item 37 do CPC 28 -
Propriedades para Investimento.

Acdes de companhias fechadas

As acOes detidas pelo Fundo da companhia investida sdo classificadas como um instrumento de
patrimdnio e estdo contabilizadas pelo método de valor justo, onde a mensuragdo € baseada em
laudo de avaliagdo.
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Demonstracdes financeiras em
31 de dezembro de 2019

g. Estimativa de julgamentos contébeis

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

Valor justo dos instrmentos financeiros: o valor justo dos instrumentos financeiros que néo
possuem suas cotacOes disponiveis ao mercado, por exemplo, bolsa de valores, sdo mensurados
mediante utilizacdo de técnicas de avaliacdo, sendo considerados métodos e premissas que se
baseiam principalmente nas condi¢des de mercado e, também, nas informacdes disponiveis, na
data das demonstra¢es financeiras.

Valor justo das propriedades para investimento: conforme descrito na Nota Explicativa 3(e), o
valor justo dos imdveis para renda é obtido atraveés de laudos de avaliacdo elaborados por
entidades profissionais com qualificagdo reconhecida, sendo utilizadas técnicas de avaliacéo,
como por exemplo projecBes de desempenho futuro do fluxo de receitas e despesas descontados
a valor presente. As informagGes sobre referidas propriedades para investimento estdo descritas
na Nota Explicativa 5 (b)

As politicas contabeis descritas nas notas 3(b) e 3(c) apresentam, respectivamente, informac6es
detalhadas sobre " Classificagcdo dos instrumentos financeiros" e "Mensurac¢do dos instrumentos
financeiros e reconhecimento das mudangas de valor justo.

h. Demonstrativo do valor justo

O Fundo aplica o CPC 40 e o artigo 7° da Instrucdo CVM n° 516/2011, para instrumentos
financeiros mensurados no balango patrimonial pelo valor justo, o que requer divulgagdo das
mensuragdes do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuragéao pelo valor justo:

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

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

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

A classificacdo dos ativos que compdem a carteira do Fundo estdo divulgadas nas Notas
Explicativas n®4 e 5.
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Passivo circulante

Demonstrado pelos valores conhecidos ou calculdveis acrescidos, quando aplicavel, dos
correspondentes encargos e variagdes monetarias.

Instrumentos financeiros de natureza nao imobiliaria
Cotas de fundo de investimento - Nivel 2

Os investimentos em cotas de fundos imobiliarios sdo registrados pelo valor da aquisicdo e
atualizados, diariamente, pelos respectivos valores das cotas, divulgados pelos respectivos
administradores.

As valorizacOes e as desvalorizagdes dos investimentos em cotas de fundos de investimento estdo
apresentadas nas Demonstracdes do Resultado em ™ Resultado com cotas de fundos de
investimento"”, pelo seu valor liquido. As cotas de fundos de investimento estdo registradas na B3
S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo ou com os administradores.

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018 as cotas de fundos de investimento estdo assim demonstradas:

2019 2018
Valor Valor
Qd justo Qd justo
II:t;elu Soberano Referenciado DI Longo Prazo 999.598 10.928 7709 346
Total 229.598 10.928 7.709 346

Referem-se a cotas de Fundo de Investimento, possui liquidez diéria e € prontamente conversivel
em caixa e com riscos insignificantes de mudanca de valor.

Instrumentos financeiros de natureza imobiliaria

Ac0es de Companhia Fechada

L Quantidade %
TS 07 Participacoes de acdes Participacio R$ mil
Saldo em 31/12/2017 67.808.021 100% 49.385
Aumento de capital da companhia 28.600
Ajuste a valor justo 111.984
Saldo em 31/12/2018 67.808.021 100% 189.969
Integralizacdo de capital na TS-7 285.646
Ajuste a valor justo 133.654
Dacdo realizada (606.049)
Venda das acdes (67.808.021) (3.220)

Saldo em 31/12/2019 - -

O Fundo adquiriu investimento na empresa TS 07 Participac¢fes Ltda (“Companhia Investida”) e
possuia controle sobre a investida.

A TS 07 Participaces € uma sociedade por acdes de capital fechado, e tem sede na Cidade de
Brasilia, Estado Distrito Federal, SAUN - Setor de Autarquias Norte, Quadra 5, Lote B, e tem por
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objetivo social a propriedade, a incorporagdo imobiliaria e a alienacdo das futuras unidades
autdbnomas de um projeto imobiliario a ser desenvolvido no imovel localizado na Cidade de
Brasilia.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, conforme Ata de Resolugéo de sécias datada de
16 de julho de 2018 foi deliberado a declaracdo de dividendos no montante de R$ 500, houve,
também, aumentos de capital da Companhia Investida, deliberados por Instrumentos Particulares
de Alteragdo do Contrato Social no montante de R$ 28.200. Em 31 de dezembro de 2018 o
investimento foi totalizado no saldo de R$189.969. A apuragdo do valor justo para a TS 07
Participacdes foi feita com base em laudo de avaliacdo e resultou em um ajuste positivo de R$
111.984.

A integralizacdo de capital da companhia investida de aproximadamente R$ 286.000, recurso
captado por meio da oferta do Fundo realizada em 09 de abril de 2019, foi utilizada por parte da
companhia investida para quitagdo do saldo do financiamento da construcéo da torre Il e 111 do
empreendimento Green Towers.

Em 9 de abril de 2019, conforme ata de reunido societaria da Companhia Investida, foi aprovada
a reducdo do capital social da Sociedade no montante de R$ 338.224, mediante a extin¢do de
338.224.040 quotas, passando de R$ 353.454, dividido em 353.454.485 quotas com valor nominal
unitério de R$ 1,00 (um real). A reducéo de capital da companhia investida foi realizada mediante
transferéncia das frac6es ideais das Torres Il e 11l do Condominio Green Towers Brasilia de
titularidade da TS-7 ao Fundo no total de R$ 606.049 referente as Torres Il e 11l. Nesta mesma
data, ocorreu a venda das a¢des remanescentes da companhia investida & TS-7 L.P. pelo seu valor
justo. A venda das ac¢des nédo gerou resultado para o Fundo.

Em 31 de dezembro de 2019, o Fundo n&o possuia investimento em participagdes de companhias
investidas.

Propriedades para investimento

As propriedades para investimento que comp&em a carteira do Fundo em 31 de dezembro de
2019 séo:

Descricdao: Condominio Green Towers Brasilia
Localizacdo: Setor de Autarquias, Quadra 5, Lote B
Bairro: Asa Norte

Cidade /UF: Brasilia / DF

Area Construida; 163.078,86 m2

Area Locavel: 86.500 m?

Composicdo: 3 torres de escritorios

Andares: 18 andares

Subsolos: 5 subsolos

Praca de alimentacdo e heliponto

Saldo em 31/12/2017 511.275
Ajuste a valor justo 10.276
Saldo em 31/12/2018 521.551
Fracdes da propriedade para investimento recebidas em dacdo de pagamento 606.049
Ajuste a valor justo 33.229
Saldo em 31/12/2019 1.160.829
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A apuracdo do valor justo das propriedades para investimento é feita com base em laudo de
avaliacdo.

A Administradora contratou a empresa Consult Engenharia e Avaliagcdes Ltda., para realizar a
avaliacdo dos imo6veis com o objetivo de determinar seus valores de mercado de compra e venda.
Foram adotadas as metodologias usuais de avaliagdo de ativos, notadamente 0 método da renda
na sua variante de valor econémico por fluxo de caixa descontado para a defini¢cdo dos valores
referenciais e indicadores, com apoio e aferi¢do através dos métodos evolutivos (custo) para
afericdo de resultados referenciais e método comparativo para a determinacéo de valores parciais,
como o Vvalor locativo e de venda do terreno do empreendimento. Dois principais critérios
utilizados no laudo, foi determinada a taxa de desconto de aproximadamente 6%, fator de
comercializagdo positivo de 44% de fluxo de caixa descontado e vida Gtil remanescente das
edificagbes de aproximadamente 55 anos. O laudo de avaliagdo foi embasado nas diretrizes
estipuladas nas normas ABNT, NBR 14653-1, NBR 14653-2 e NBR 14653-4.

Em 9 de abril de 2019, com consequéncia da movimentagdo societaria na companhia investida, o
Fundo recebeu fragdes ideais das Torres Il e Il avaliadas a valor justo no montante de R$ 606.049.

Em 31 de dezembro de 2019 o resultado a valor justo com os imoveis foi de R$ 33.229, conforme
apresentado nas demonstracdes de resultado em “Propriedades para investimento - Ajuste a valor
justo”. As propriedades para investimento estdo registradas em nome do Fundo, conforme
certiddo de matricula dos imoveis.

Aluguel

Representam as rendas de aluguéis a receber provenientes das propriedades para investimento.

No exercicio de 31 de dezembro de 2019, o total das receitas com aluguéis no montante de R$
90.034 (R$ 29.405 em 2018) esta apresentada nas demonstracGes de resultado do exercicio em
“Propriedades para Investimento - Receita de aluguéis”.

O contrato de locagdo possui como locatario o Banco do Brasil S.A. conforme instrumento
particular de locacdo datado de 31 de outubro de 2013, decorrente do processo de dispensa de
solicitacdo n° 2013/0133-L, realizado em conformidade com a Lei n° 8.666/93, onde os aluguéis
mensais sdo distribuidos entre os locadores. Em 18 de marco de 2018 as partes acordaram a
renovacdo do Contrato de Locagdo por um periodo de 5 anos, iniciando-se em 1° de novembro de
2018.

Gerenciamento de risco
As principais praticas de gerenciamento de riscos adotadas pelo Fundo, sdo:

Mercado

Risco de mercado é o risco derivado da variacdo nos precos dos ativos dos fundos. Tal risco é
monitorado diariamente, com base na posicdo de fechamento de cada fundo. As medidas
utilizadas para monitorar e controlar o risco dos fundos sdo VaR (Value at Risk) e cenarios de
estresse. Tais medidas sdo ideais na analise de risco de curto prazo, em especial para ativos
liquidos, e por isso sdo indicadas para carteiras de fundos de investimento e Tesouraria de bancos.

Crédito
Risco de crédito é aquele em que podemos incorrer em perdas patrimoniais ou de principal
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ocasionada pela dificuldade de uma contraparte honrar seus compromissos. A avaliacao de crédito
esta pautada por uma criteriosa andlise e gerenciamento de riscos inerentes a atividade de
concessao de crédito. Este processo, claramente definido, contribuira para minimizar eventuais
conflitos de interesse que possam ocorrer na aquisicdo e gestdo do risco de créedito.

A analise consiste, em geral, na avaliacdo da capacidade de pagamento do devedor, estrutura da
operacao e suas garantias, remuneracao do ativo, fluxo previsto de amortizacdo dos ativos, fluxo
previsto de recebiveis lastro dos ativos, instrumentos legais, parametros de classificagdo de risco,
se houver, e outros riscos envolvidos na respectiva aquisicao.

Liquidez

Risco de liquidez € aquele em que podemos ter dificuldades de caixa para honrar compromissos
assumidos, tais como resgates de investimentos, ou ainda incorrer em prejuizos ao ter de liquidar
posicdes em ativos de liquidez reduzida, através de impacto direto e relevante no pre¢o do ativo,
ou ndo conseguir gerar caixa com a venda de determinado ativo sem mercado profundo. O
monitoramento do caixa de cada fundo é realizado pelo sistema proprietario da Votorantim Asset
Management DTVM Ltda., que controla todo fluxo de caixa dos fundos, vencimentos dos ativos,
e necessidades de caixa (via relagio aplicagdo x resgate de cotistas). E através deste mesmo
sistema que é feita a zeragem dos caixas, de forma a maximizar o retorno do mesmo.

A liquidez dos instrumentos financeiros negociados € monitorada pela equipe de Risco da
Votorantim Asset Management DTVM Ltda., diariamente, utilizando critérios diferenciados para
cada tipo de mercado e ativo. Tal analise leva em conta as posi¢des dos ativos em cada fundo e
em termos consolidados para a Votorantim Asset Management DTVM Ltda., ou seja,
determinados ativos podem n&o apresentar risco de liquidez por sua posi¢cdo em um tnico fundo,
mas sim se considerarmos as posi¢ées em todos os fundos administrados pela VVotorantim Asset
Management DTVM Ltda.

Fatores de Risco

Dentre o0s riscos previstos no regulamento, destacam-se 0s seguintes:

— Riscos relacionados a fatores macroeconémicos em geral

Diversos instrumentos econdmicos séo utilizados pelos governos para a fixacdo de politicas
econdmicas. Sdo exemplos de instrumentos, a fixa¢do da taxa de juros, a maior ou menor
interferéncia na cotacdo da moeda e sua emissdo, aumento de tarifas publicas, maior rigidez
no controle dos gastos publicos, aumento ou diminuicdo do déficit orcamentério, criacdo de
novos tributos ou aumento de aliquotas de tributos ja existentes, entre outros fatores, que
podem, de alguma forma, produzir efeitos sobre os mercados, especialmente o de capitais,
financeiro e o imobiliario. Além disso, tem-se 0 movimento inexoravel da globalizagcdo como
um possivel fator de risco. Eventos diversos podem culminar em uma modificagdo da ordem
atual e, certamente, influenciar de forma relevante no mercado financeiro e/ou de capitais
brasileiro, 0 que podera resultar em perdas para os cotistas. A interdependéncia entre as
economias mundiais, a maior velocidade nas transferéncias de recursos e investimentos entre
0s paises e 0s investimentos macicos destinados atualmente a paises emergentes faz com que
0 mercado local esteja mais suscetivel a oscilagdes mundiais, tais como recessées, perda do
poder aquisitivo de moeda e oscilagdo na taxa de juros.

— Risco institucional
As economias estdo suscetiveis a realizacdo de reformas constitucionais, administrativas,
previdenciarias, sociais, fiscais, politicas, trabalhistas, dentre outras. A integracdo das
economias fortalece os instrumentos existentes no mercado de capitais, dentre os quais,
destacam-se os fundos de investimento imobiliario. Ndo obstante, tal integracdo acaba
gerando riscos inerentes a este processo. O Fundo esta sujeito, direta ou indiretamente, as
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variacoes e condi¢fes dos mercados de agdes, especialmente dos mercados de cdmbio, juros,
bolsa e derivativos, que sdo afetados principalmente pelas condi¢fes politicas e econdmicas
nacionais e internacionais. O cotista deve estar ciente de que o Fundo ou qualquer outra
pessoa, incluindo a Administradora e a Gestora, ndo se responsabilizara e ndo ficara sujeita ao
pagamento de qualquer indenizacdo, multa ou penalidade de qualquer natureza caso os cotistas
venham a sofrer dano ou prejuizo resultante de quaisquer eventos relacionados as politicas
econdmicas e institucionais.

Riscos associados ao investimento em cotas

— Risco relacionado a liquidez

Os fundos de investimento imobiliarios sdo condominios fechados, o que pressupbe que 0s
seus cotistas somente poderao resgatar suas Cotas ao seu final, no momento de sua liquidacéo,
uma vez que o Fundo tem prazo indeterminado. Desse modo, o cotista somente podera
negociar as suas Cotas (no ambito dos mercados de bolsa ou balcdo, nos quais as cotas estejam
admitidas a negociacdo, o0 que pode resultar na dificuldade para os cotistas interessados em
desfazer de suas posi¢Oes alienar as suas Cotas mesmo em negociagdes ocorridas no mercado
secundario. Adicionalmente, 0 mercado de capitais nacional est ainda em fase de maturacdo
e desenvolvimento, ndo havendo, na atual conjuntura, volumes significativos de transagdes de
recursos em cotas de fundos de investimento imobiliario ou, ainda, investidores interessados
em realizar transacfes de aquisicao e alienagdo de cotas de fundos de investimento imobiliario.
Assim sendo, espera-se que o cotista que adquirir as Cotas do Fundo deve estar consciente de
gue o investimento no Fundo possui caracteristicas peculiares e especificas quanto a liquidez
das Cotas, consistindo, portanto como um investimento de médio a longo prazo. Pode haver,
inclusive, alguma oscilacdo do valor da Cota no curto prazo, que pode acarretar perdas
superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacdo do cotista de aportar recursos
adicionais para cobrir o prejuizo do Fundo.

— Riscos relacionados a rentabilidade do investimento

O investimento em cotas de um fundo de investimento imobiliario é uma aplicacdo em valores
mobilirios de renda varidvel, o que pressupfe que a rentabilidade do cotista dependerad do
resultado da administragdo dos ativos imobiliarios objetos do Fundo. No caso em questdo, 0s
valores a serem distribuidos aos cotistas dependerdo do resultado do Fundo que, por sua vez,
dependera das receitas provenientes das sociedades investidas ou dos imoveis, excluidas
despesas previstas no Regulamento para a manutencdo do Fundo. Os cotistas do Fundo fardo
jus ao recebimento de rendimentos que lhes serdo pagos a partir da percepcao pelo Fundo dos
valores que Ihe forem pagos pelas sociedades ou imdveis investidos.

Riscos Associados ao investimento no Fundo

— Riscos do Fundo néo captar a totalidade dos recursos

Antes de tomar uma decisdo de investimento de recursos no Fundo, os cotistas devem,
considerando sua prdpria situacao financeira, seus objetivos de investimento e o seu perfil de
risco, avaliar, cuidadosamente, todas as informacfes disponiveis no Regulamento, e, em
particular, aquelas relativas a Politica de Investimento e Composi¢éo da Carteira do Fundo, e,
aos Fatores de Risco relativos ao Fundo. Existe a possibilidade de que ao final do prazo de
distribuicdo, ndo sejam subscritas todas as Cotas do Fundo, fazendo com que o Fundo tenha
um patriménio menor que o estimado inicialmente.

— Risco relativo a concentracéo e pulverizacao.
O Fundo pode vir a ter que captar recursos adicionais no futuro através de novas emiss@es de
Cotas. Na eventualidade de ocorrer novas emissfes, 0s cotistas que ndo exercerem 0 Seu
respectivo direito de preferéncia na subscricdo, nos termos constantes do Regulamento, terdo
as suas participacdes no Fundo diluidas. Desta forma, podera ocorrer situacdo em que um
Unico cotista venha a integralizar parcela substancial de uma nova emissao de Cotas ou mesmo
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a totalidade das novas Cotas do Fundo, passando tal cotista a deter uma posicdo
expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais cotistas
minoritarios. Nesta hipdtese, ha possibilidade de que deliberagcdes sejam tomadas pelo cotista
majoritario em funcdo de seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos cotistas
minoritarios.

— Risco de concentracdo da carteira do Fundo

O Fundo podera destinar os recursos captados exclusivamente a um Gnico ativo ou emissor,
ndo compondo em seu escopo da Politica de Investimento diversificar com outros ativos. 1sso
gera uma concentracdo da carteira, expondo o Fundo a riscos inerentes a esse tipo de
ativo/mercado. O Regulamento ndo estabelece critérios de concentracéo e/ou diversificacdo
da carteira do Fundo, de modo que os resultados do Fundo poderdo depender integralmente
dos resultados decorrentes do sucesso de poucos ativos imobiliéarios e da venda dos imdveis
e/ou demais ativos imobiliarios.

— Nao existéncia de garantia de eliminacao de riscos por parte da Administracédo do Fundo
A exposicdo do cotista aos riscos a que o Fundo esta sujeito poderdo acarretar perdas. Embora
a Gestora mantenha sistema de gerenciamento de riscos das aplica¢cbes do Fundo, ndo ha
garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os cotistas,
especialmente nas hipdteses em que o mercado estiver em condicdes adversas.

Riscos relativos as despesas do Fundo

— Riscos de derivativos
O Fundo, ao operar com derivativos, ainda que utilizados exclusivamente para fins de
protecdo da carteira, esta sujeito ao risco de distorcdo de preco entre o derivativo e seu ativo
objeto, 0 que pode ocasionar aumento da volatilidade do Fundo, limitar as possibilidades de
retornos adicionais nas operagdes, ndo produzir os efeitos pretendidos, bem como provocar
perdas aos Cotistas. Nao é possivel assegurar que por utilizar derivativos exclusivamente para
protecdo patrimonial, o Fundo obterd protecdo suficiente para evitar perdas.

— Risco de descontinuidade
Nas hipoteses de liquidacdo antecipada do Fundo, os cotistas terdo seu horizonte original de
investimento reduzido e poderdo ndo conseguir reinvestir 0s recursos recebidos com a mesma
remuneragdo proporcionada pelo Fundo, ndo sendo devida pelo Fundo, pela Administradora,
pela Gestora e pelo custodiante nenhuma multa ou penalidade, a qualquer titulo, em
decorréncia desse fato.

Riscos associados ao investimento imobiliario

— Depreciacdo do investimento
Como em qualquer empreendimento imobiliario, existe o risco da obsolescéncia dos iméveis
pertencentes ao Fundo ou as sociedades investidas ao longo do tempo, podendo acarretar na
necessidade de realizacdo de obras da construcdo e substituico de equipamentos e
manutencéo.

— Risco de imagem
A ocorréncia de quaisquer fatos extraordinarios que venham a afetar as sociedades investidas
ou os imoveis pertencentes ao Fundo ou as sociedades investidas podem prejudicar a
potencialidade de negociacao ou locagdo dos imdveis.

— Risco de patrimdnio negativo

As eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo estdo limitadas ao valor do capital subscrito,
de forma que os cotistas podem ser chamados a aportar recursos adicionais no Fundo.
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— Riscos juridicos

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

— Risco quanto as receitas de locagédo

H4 alguns riscos relacionados aos contratos de locagdo que podem vir a ser suportados pelo
Fundo: (i) quanto a receita de locacdo: a inadimpléncia no pagamento de aluguéis implicara
em nao recebimento de receitas por parte do Fundo. Além disso, na ocorréncia de tais
hipdteses, o Fundo podera néo ter condi¢des de pagar seus compromissos nas datas acordadas,
0 que implicaria na necessidade dos cotistas serem convocados a arcarem com 0s encargos do
Fundo; (ii) quanto as altera¢6es nos valores dos aluguéis praticados: héa a possibilidade das
receitas de aluguéis do Fundo ndo se concretizarem na integra, visto que, a cada renovacéo,
as bases dos contratos podem ser renegociadas, provocando alteracdes nos valores
originalmente acordados. Importante destacar ainda que conforme disp6e o artigo 51 da Lei
do Inquilinato, “nas locacGes de imdveis ndo residenciais, o locatario tera direito a renovacao
do contrato, por igual prazo, desde que, cumulativamente: | — o contrato a renovar tenha sido
celebrado por escrito e com prazo determinado; Il - 0 prazo minimo do contrato a renovar ou
a soma dos prazos ininterruptos dos contratos escritos seja de cinco anos; Il - o locatério
esteja explorando seu negdcio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto de trés
anos”. Com isso, mesmo que, findo o prazo de locacdo, ndo seja de interesse do Fundo
proceder a renovagdo dos contratos, os locatarios poderdo pedir a renovagdo compulsoria do
contrato de locacdo, desde que preenchidos os requisitos legais e observado o prazo para
propositura da agéo renovatoria. Ainda em fungéo dos contratos de locagdo, se, decorridos
trés anos de vigéncia do contrato ou de acordo anterior, ndo houver acordo entre locador e
locatério sobre o valor da locagdo, podera ser pedida a revisao judicial do aluguel a fim de
ajusta-lo ao preco do mercado. Com isso, os valores de locacdo poderdo variar conforme as
condicBes de mercado vigentes a época da acdo revisional; (iii) existe o risco de vacancia,
mesmo que a empresa administradora do ativo imobiliario aja de forma ativa e proba, bem
como ha o risco de rescisdo dos contratos de locagdo, incluindo por decisdo unilateral do
locatario, antes do vencimento do prazo estabelecido no seu contrato de locagdo sem o
pagamento da indenizacdo devida, hipGteses em que as receitas do Fundo poderdo ser
comprometidas, com reflexo negativo na remuneracdo do cotista; (iv) dependendo do setor as
receitas decorrentes de locacdo poderdo variar consideravelmente em funcéo da época do ano,
do desaquecimento econémico, da queda da renda do consumidor, disponibilidade de crédito,
taxa de juros, inflagdo, dentre outras causas, 0 que podera gerar uma reducéo na receita do
Fundo e na rentabilidade das Cotas.

Instrumentos financeiros derivativos
O Fundo ndo operou com instrumentos financeiros derivativos nos exercicios.

Politica de distribuigdo dos resultados

A Administradora do Fundo € a responsavel pelos célculos de rendimentos a distribuir aos
cotistas.

De acordo com o Art. 10, paréagrafo Gnico, da Lei 8.668/93 e o Oficio Circular CVM/SIN n°
01/2014, o Fundo deve distribuir a seus cotistas, no minimo, 95% dos lucros auferidos, apurados
segundo o regime de caixa, com base em balanco ou balancete semestral encerrado em 30 de
junho e 31 de dezembro de cada ano.
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Os rendimentos auferidos no semestre serdo distribuidos aos cotistas, mensalmente, sempre no
10° (décimo) dia util do més subsequente ao do recebimento dos recursos pelo Fundo, a titulo de
antecipacdo dos rendimentos do semestre a serem distribuidos, sendo que, eventual saldo de
resultado ndo distribuido como antecipacéo sera pago no prazo maximo de 10 dias Uteis apds a
realizacdo da Assembleia Geral Ordinaria de cotistas, podendo referido saldo ter outra
destinacdo dada pela Assembleia Geral Ordinaria de cotistas, com base em eventual proposta e
justificativa apresentada pela Administradora.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 o Fundo obteve resultado liquido financeiro de
R$80.573, os rendimentos declarados foram de R$ 74.827 (R$ 26.233 em 2018) e liquidou a
titulo de distribuicdo de rendimentos R$ 74.802 sendo o montante de R$ 25 de rendimentos a
pagar.

Rentabilidade do Fundo

O patriménio liquido médio, o valor da cota, a rentabilidade do fundo, sdo demonstrados
como segue abaixo:

Rentabilidade

Patriménio Valor da Valor teérico da cota  Rentabilidade do teorica do
A Adi * *Kk 0/ (*
liquido médio cota(*) (**) Fundo % (*) Fundo % (**)
2018 578.995 80,07108 186,4994361 (35,40)% 150,46%
2019 1.069.940  98,295802 157,3373504 22,76% 84,36%

(*) A rentabilidade auferida considera as distribui¢cdes de rendimentos dos exercicios.
(**) As informac0es de cota e rentabilidade desconsidera o efeito das amortizacgoes.

Negociacao de cotas

O Fundo tem as suas cotas admitidas a negociacdo na B3 S.A — Brasil, Bolsa, Balcdo, conforme
0 comunicado ao mercado apresentado na nota explicativa n°® 21. No exercicio findo de 2019,
foram negociadas a cotacdo base conforme demonstrado abaixo:

Data Cotacédo Base
28/06/2019 101,97
31/07/2019 102,75
30/08/2019 103,19
30/09/2019 104,60
31/10/2019 109,73
29/11/2019 109,97
30/12/2019 116,99

Patrimonio liquido

a. Cotas de investimento

Em 31 de dezembro de 2019 esta composto por 12.000.000 cotas (8.940.000 cotas em 2018 ) com
valor unitério de R$ 98,295802 (R$ 80,071080) totalizando um patriménio liquido R$ 1.179.550

(R$ 715.836 em 2018) . As cotas do Fundo sao representadas por uma unica classe com prazo de
duracdo indeterminado.
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b. EmissOes, resgates e distribuicOes de cotas

Para fins da primeira emissao de cotas, serd considerado o valor de R$ 100 (cem reais) por cota.
Nas emissfes subsequentes, serd considerado o valor da cota apurada pela Administradora no dia
da efetiva integralizagdo das cotas.

No exercicio de 31 de dezembro de 2019 houve integralizadas de cotas no montante de R$ 306.000,

que representou 3.060.000 cotas (2018 R$ 26.988).

Data Cotas integralizadas
08/04/2019 306.000
Total 306.000

As cotas do Fundo somente serdo resgatadas ao término do prazo de duracdo do Fundo ou quando
da sua liquidacdo, quando assim determinada pela Assembleia Geral de Cotistas ou pela
Administradora, nas hipoteses legais.

A distribuicdo das cotas seréa realizada pela Administradora por meio de oferta publica, registrada
ou ndo, em regime de melhores esforcos, sendo facultada a contratagdo de instituicOes
participantes do sistema de distribuicdo para auxiliar na colocacdo das cotas. A Administradora
poderéa contratar, caso entenda necessario, 0 servico de formador de mercado.

Tributagao

O Fundo, conforme legislagdo em vigor é isento de impostos, inclusive de imposto de renda, que
s incide sobre as receitas de aplicacdes financeiras (Fundos de Investimento) de acordo com o
artigo 36 da Instrucdo Normativa RFB 1585 de 31 de agosto de 2015, parcialmente compensaveis
quando da distribuicdo de rendimentos aos cotistas, que estdo sujeitos a incidéncia do Imposto de
Renda Retido na Fonte - IRRF a aliquota de 20%.

De acordo com artigo 35 da referida Instrucdo Normativa, 0s rendimentos distribuidos pelos
fundos de investimento imobiliario, cujas cotas sejam admitidas a negociagdo exclusivamente em
bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado ficam isentos de imposto de renda
recolhidos na fonte e declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas, limitadas pelos dispositivos
da legislacdo em vigor.

Politica de divulgacéo de informacdes

A Administradora informara aos titulares das Cotas, imediatamente, qualquer ato ou fato relevante
relativo ao Fundo, de modo a garantir ao cotista acesso as informacdes que possam, direta ou
indiretamente, influenciar a decisdo do cotista quanto a permanéncia no Fundo.

Taxa de administracéo

Pela prestacdo de servicos de gestdo, administracdo, custddia, controladoria e escrituracdo ao
Fundo, a Administradora recebera, uma taxa de administracdo equivalente a 0,25% a.a. (vinte e
cinco centésimos por cento ao ano), sobre o valor de mercado do Fundo, calculado com base na
média diaria da cotacdo de fechamento das Cotas de emissdo do Fundo no més anterior ao do
pagamento da remuneracdo, caso referidas Cotas tenham integrado ou passado a integrar, nesse
periodo, indice de mercado, conforme definido na regulamentacdo aplicavel aos fundos de
investimento em indices de mercado, cuja metodologia preveja critérios de inclusdo que
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considerem a liquidez das Cotas e critérios de ponderacdo que considerem o volume financeiro
das Cotas emitidas pelo Fundo; ou caso as Cotas do Fundo deixem de integrar o indice, sobre o
Patriménio Liquido do Fundo; em ambas as situacdes, a taxa de administracdo tera um minimo
mensal de R$ 63 (sessenta e dois mil e quinhentos reais) atualizado, anualmente, a contar do dia
31 de outubro de 2019, pela variacdo positiva do IPCA/IBGE.

Pela prestacdo dos servigos de consultoria imobiliaria ao Fundo, o Consultor Imobiliario fara jus
ao recebimento de uma Taxa de Consultoria Imobiliaria equivalente a 0,25% a.a. (vinte e cinco
centésimos por cento ao ano), sobre o valor de mercado do Fundo, calculado com base na média
diaria da cotacdo de fechamento das Cotas de emissdo do Fundo no més anterior ao do pagamento
da remuneracdo, caso referidas Cotas tenham integrado ou passado a integrar, nesse periodo, o
indice; ou caso as Cotas do Fundo deixem de integrar o indice, sobre o Patriménio Liquido do
Fundo; em ambas as situacOes, a Taxa de Consultoria Imobiliaria tera um minimo mensal de R$
63 (sessenta e dois mil e quinhentos reais) atualizado, anualmente, a contar do dia 31 de outubro
de 2019, pela variacdo positiva do IPCA/IBGE.

A Taxa de Administracdo e a Taxa de Consultoria Imobiliaria serdo apropriadas diariamente
adotando-se o critério “pro-rata” dias Uteis do ano em vigor, considerado um ano de 252 (duzentos
e cinquenta e dois) dias Uteis, e cobradas, mensalmente, até o 5° (quinto) dia atil do més
subsequente.

A despesa correspondente, no montante de R$ 2.750 (R$ 1.218 em 2018) esta apresentada nas
demonstracdes do resultado em "Qutras receitas/despesas - Despesa de taxa de administragdo™.

Servicos de Custodia, Administracao e Gestao
Os servigos de gestdo, custddia, tesouraria, controle e processamento dos titulos e valores
mobiliarios e outros ativos integrantes da carteira de investimento e de escrituracdo da emissdo e

resgate de cotas do Fundo sdo prestados pela Votorantim Asset Management Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

Operacdes com empresas ligadas a Administradora/Gestora

O Fundo néo possui titulos de emissdo com empresas ligadas a Administradora/Gestora em 31 de
dezembro de 2019.

O Fundo n&o operou com corretora ligada a Administradora/Gestora no exercicio.
Demandas judiciais

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

Alterac0es estatutarias

Conforme o comunicado ao mercado, realizado no dia 19 de junho de 2019, ficaram liberados os
negdcios com as Cotas do Fundo no mercado de bolsa, sob os cédigos ticker GTWR11 e ISIN
BRGTWRCTFO003, a partir do dia 24 de junho de 2019.

e As cotas da 1% emissdo do Fundo, apés o desdobramento ocorrido em 13/07/2018,
passaram a ser representadas por 8.787.440 cotas. As cotas advindas do desdobramento
sdo da mesma espécie e classe, conferindo aos seus titulares os mesmos direitos das cotas
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previamente existentes.

Ap0s o0 encerramento da 22 emissao de cotas do Fundo e o grupamento das cotas aprovado
em 10/12/2018, as cotas existentes passaram a ser representadas por 8.940.000 cotas.
Atualmente, ap6s o enceramento da 32 emissdo de cotas do Fundo, a quantidade total de
cotas emitidas pelo Fundo é de 12.000.000 cotas. Informamos que ndo havera pagamento
diferenciado para os cotistas que subscreveram e integralizaram cotas no ambito da 32
emissao.

Todas as cotas devidamente emitidas, subscritas e integralizadas fardo jus a futuras
distribuicbes de rendimentos em igualdade de condicdes (inclusive as cotas da 32
emissao).

Conforme a Ata da Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 07 de fevereiro de 2019, foram
aprovadas as seguintes deliberagdes:

I) Orientar o voto da Administradora, na qualidade de representante do Fundo, na Assembleia
Geral de Sécios da TS-7 Participacfes Ltda., inscrita no CNPJ/MF sob n® 09.290.416/0001-66,
companhia investida do Fundo (“AGS Companhia” e “Companhia”, respectivamente), a ser
realizada nesta data, de forma a:

i) Autorizar os Diretores da Companhia a celebrar, em nome da Companhia: (a) na
qualidade de devedora - e de forma a permitir a realizacdo e conclusdo da oferta
secundaria de Cotas do Fundo -, em conjunto com o Banco do Brasil S.A., instituicdo
financeira com sede na SCN quadra 02, Bloco A, Ed. Corporate Center, 190, sala 501,
Brasilia/DF, inscrita no CNPJ/MF sob n.° 00.000.000/4945-00, na qualidade de credor
(*Banco do Brasil”), e Fundo, o “Segundo Aditamento ao Instrumento Particular, com
Efeito de Escritura Publica, de Abertura de Crédito para Construcdo de Empreendimento
Comercial com Garantia Hipotecéria e Outras Avencas NR. 330.700.989” (“Segundo
Aditamento ao Contrato de Financiamento”), tendo como objeto a liberacdo da alienacdo
fiduciaria das Cotas de emissdo do Fundo no ambito do “Instrumento Particular, com
efeito de Escritura Publica, de Abertura de Crédito para Construcdo de Empreendimento
Comercial com Garantia Hipotecaria e outras Avencas NR 330.700.989”, pelo qual o
Banco do Brasil, a época, concedeu @ Companhia um financiamento imobiliéario para a
construcdo das Torres Il e Il do condominio denominado "Green Towers Brasilia",
situado em Brasilia, Distrito Federal, no SAUN- Setor de Autarquias Norte, Quadra 5,
Lote B (“Contrato de Financiamento™); e (b) na qualidade de Interveniente Anuente, em
conjunto com TS-7 Participac@es, L.P., sociedade constituida de acordo com as leis do
Estado de Delaware, Estados Unidos da América, com escritorio em 45 Rockefeller Plaza,
Cidade de Nova York, Estado de Nova York, 10111, Estados Unidos da América, inscrita
no CNPJMF sob n® 27.608.077/0001-03 (“TS-7 L.P.”); Tishman Speyer Brazil
Investments, L.P., sociedade constituida de acordo com as leis do Estado de Delaware,
Estados Unidos da Ameérica, com escritorio em 45 Rockefeller Plaza, Cidade de Nova
York, Estado de Nova York, 10111, Estados Unidos da América, inscrita no CNPJ/MF
sob n.° 08.760.121/0001-43 (“Tishman Speyer Brazil Investments” e, em conjunto com
TS-7 L.P., “Fiduciantes™), ambas na qualidade de fiduciantes; Banco do Brasil, na
qualidade de credor; e o Fundo, também como interveniente anuente, 0 “Instrumento
Particular de Alienacdo Fiduciaria de Cotas em Garantia sob Condicdo Suspensiva e
outras Avencas” (“Novo Instrumento de Alienacdo Fiduciaria de Cotas” e, em conjunto
com o Segundo Aditamento ao Contrato de Financiamento, “Contratos”), para fins de
formalizacdo da constituicdo de alienacao fiduciaria das Cotas do Fundo de titularidade
das Fiduciantes em garantia do Contrato de Financiamento, no caso de a oferta primaria
de Cotas do Fundo ndo ser bem sucedida ou se, de qualquer outra.
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Informagdes sobre transa¢des com partes relacionadas

Foram realizadas as seguintes transacfes entre o Fundo e a Administradora, Gestora ou parte a elas
relacionadas no exercicio conforme quadros abaixo:

Transacdo com parte relacionada | Total Parte relacionada
Disponibilidade R$ 11 Administradora/Gestora
Despesa com taxa de Administracdo | R$ 2.750 Administradora/Gestora

Informacéao adicional

Independéncia do auditor

Em atendimento a Instru¢cdo CVM n° 381, de 14 de janeiro de 2003, informamos que o Fundo, no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, contratou a KPMG Auditores Independentes somente
para a prestacdo de servigos de auditoria das demonstra¢@es financeiras, ndao tendo a referida
empresa prestado qualquer outro tipo de servigo ao Fundo.

Eventos Subsequentes

Desde o inicio de janeiro de 2020, o surto de coronavirus, que é uma situagdo em rapida evolucéo,
impactou adversamente as atividades econémicas globais. O rapido desenvolvimento e fluidez
dessa situacdo impedem qualquer previsdo como seu impacto final. Adicionalmente, certas acdes
da Organizacao 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¢cfes econdmicas e de mercado e desencadear um periodo de desaceleracéo
econdmica global, o que poderia trazer reflexos na precificacio subsequente da carteira do Fundo,
cuja a quota vem sendo divulgada periodicamente ao mercado. A Administradora e a Gestora ndo
acreditam que haja impacto financeiro nas demonstracGes 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 neg6cios existentes e nas orientac@es de organizacdes globais de salde, governos
relevantes e melhores praticas gerais de resposta a pandemia.

Alcindo Canto Neto Karen Miyazaki
Diretora Contadora CRC 1SP262221/0-1

23



