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RSM

Audit - Tax - Advisory

Relatorio dos auditores independentes

Aos:

Cotistas e a Administradora do

Fundo Fortaleza de Investimento Imobiliario

(Administrado pela Rio Bravo Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda.)
Sdo Paulo - SP

Examinamos as demonstragdes financeiras do Fundo Fortaleza de Investimento Imobilidrio,
("Fundo"), administrado pela Rio Bravo Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios, que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2013, e as
respectivas demonstracdes do resultado, das mutacdes do patrimonio liquido e dos fluxos de
caixa para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contdbeis
e demais notas explicativas.

Responsabilidade da Administracdo sobre as demonstracdes financeiras

A Administragdo do Fundo é responsavel pela elaboragdo e adequada apresentagdo dessas
demonstracdes financeiras, de acordo com as prdticas contdbeis adotadas no Brasil aplicaveis
aos Fundos de Investimentos Imobilidrios regulamentados pelas instrugdes CVM n° 516/11 e
517/11, pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboragdo
de demonstrac¢8es financeiras do Fundo, livres de distorcdo relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre estas demonstracdes financeiras
com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Estas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a
auditoria seja planejada e executada, com o objetivo de obter seqguranca razodvel de que as
demonstracdes financeiras do Fundo estdo livres de distorcdo relevante.
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Uma auditoria envolve a execugao de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a
respeito dos valores e das divulgacbes apresentados nas demonstracdes financeiras do Fundo.
Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacdo dos
riscos de distorcao relevante nas demonstracfes financeiras, independente se causada por
fraude ou erro. Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes
para a elaboracdo e adequada apresentacdao das demonstracdes financeiras do Fundo para
planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas nao para
fins de expressar uma opinido sobre a eficdcia desses controles internos do Fundo. Uma auditoria
inclui, também, a avaliagdo da adequagdo das praticas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contabeis feitas pela Administracdo do Fundo, bem como a avaliagdo da
apresentacdo das demonstracgdes financeiras do Fundo tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar
nossa opiniao.

Base para opinido sobre as demonstracdes financeiras

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posi¢cdo patrimonial e financeira do Fundo Fortaleza de
Investimento Imobilidrio em 31 de dezembro de 2013 e o desempenho de suas operacdes e 0s
seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil aplicaveis aos Fundos de Investimentos Imobiliarios e apresentados de acordo
com o requerido pela Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM).
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Outros assuntos

Auditoria do exercicio anterior findo em 31 de dezembro de 2012

As demonstracdes financeiras do Fundo Fortaleza de Investimento Imobilidrio,
correspondentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2012, apresentado para fins de
comparacdo, foram examinadas outros auditores e datada em 27 de marco de 2013, sem
modificacdo e com a Enfase sobre a ndo apresentacdo dos valores correspondentes ao exercicio
de 2011. De acordo com Instrugdo CVM n° 516 de 29 de dezembro de 2011, ndo foram
apresentadas as informac&es dos valores correspondentes do exercicio findo em 31 de dezembro
de 2011, para fins de comparabilidade, por se tratar do primeiro periodo de adogdo da referida
Instrucao.

Sdo Paulo, 14 de fevereiro de 2014.

S Jod by

Luiz Claudio Fontes
Contador CRC 1RJ-032.470/0-9 “T" PR "S" - SP

RSM Fontes Auditores Independentes - Sociedade Simples
CRC 2SP-030.002/0-7
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A Member Firm of RSM International



Fundo Fortaleza de Investimento Imobiliario

(Administrado por Rio Bravo Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Balancos patrimoniais encerradas em 31 de dezembro de 2013 e de 2012

(Valores expressos em milhares de reais)

ATIVO
Notas 2013 2012

Ativo circulante

Caixa e equivalentes de caixa 5 18.916 15.261

Impostos a compensar - 3 640
Total do ativo circulante 18.919 15.901
Ativo nao circulante
Depésitos judiciais - 25
Propriedades para investimentos 5 76.400 61.521
Total do ativo nao circulante 76.400 61.546
Total do ativo 95.319 77.447

As notas explicativas sa@o parte integrante das demonstracoes financeiras.



Fundo Fortaleza de Investimento Imobiliario

(Administrado por Rio Bravo Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Balancos patrimoniais encerradas em 31 de dezembro de 2013 e de 2012

(Valores expressos em milhares de reais)

PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO

Notas 2013 2012

Passivo circulante

Fornecedores e contas a pagar - 2 2

Taxa de admninistragdo a pagar 8 16 79

Distribui¢ao de resultados e amortizacéo de cotas a pagar 7.b 5.488 4.657
Total do passivo circulante 5.506 4.738
Passivo nao circulante

Provisdo para contingéncias - 8
Total do passivo nao circulante - 8
Patrimonio liquido/(passivo a descoberto)

Quotas de investimentos integralizadas 6 50.000 50.000

Amortiza¢ao do valor das cotas (16.038) (16.038)

Ajustes de avaliacdo patrimonial 5.b 38.429 38.429

Lucros acumulados - 17.422 310

89.813 72.701

Total do passivo e patriménio liquido 95.319 77.447

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.



Fundo Fortaleza de Investimento Imobiliario

(Administrado por Rio Bravo Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Demonstracao do resultado dos exercicios encerrados em 31 de dezembro de

2013 e de 2012

(Valores expressos em milhares de reais)

Notas 2013 2012
Receitas com propriedades para investimento
Receita de alugueis 3.633 3.439
Variagao do valor justo para as propriedades para investimentos 5.b 17.368 -
Resultado liquido de propriedades para investimento 21.001 3.439
Receitas com vendas de unidades imobiliarias de propriedades para investimentos
Receita de Venda de iméveis 4134 1.967
Custo de iméveis vendidos (2.488) (819)
Resultado liquido de iméveis de propriedades para investimentos 1.646 1.148
Resultado liquido de atividades imobiliarias 22.647 4.587
Ativos financeiros de natureza imobiliaria
Resultado financeiro
Receitas financeiras 1.220 1.097
Despesas financeiras (3) -
1.217 1.097
(Despesas)/ receitas operacionais
Taxa de administragdo 8 (228) (189)
Despesas de auditoria (30) 8)
Servigos de terceiros 9 (112) (84)
Despesas tributarias e custos judiciais 10 (797) (292)
Despesas de condominio (26) (59)
Outras receitas/despesas - (2) (32)
Total das (despesas)/ receitas operacionais, exceto do resultado financeiro (1.195) (664)
Resultado liquido do exercicio 22.669 5.020
Quantidade de quotas em circulagdo 6.b 500.000 500.000
Lucro liquido do exercicio 45,34 10,04

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras.



Fundo Fortaleza de Investimento Imobiliario
CNPJ 01.601.918/0001-59

(Administrado pela Rio Bravo Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

CNPJ 72.600.026/0001-81

Demonstracao das Mutacées do Patrimonio Liquido dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2013 e 2012

(Em milhares de reais)

Ajuste de
Amortizacao avaliacao
Cotas de cotas patrimonial Lucros

integralizadas (valor Justo) acumulados Total
Saldo em 31 de dezembro de 2011 50.000 (16.038) - - 33.962
Ajuste a valor justo de propriedades para investimentos 38.429 38.429
Distribui¢do de resultado no exercicio (4.710) (4.710)
Lucro liquido do exercicio 5.020 5.020
Saldo em 31 de dezembro de 2012 50.000 (16.038) 38.429 310 72.701
Distribui¢do de resultado no exercicio 7.a (5.557) (5.557)
Lucro liquido do exercicio 22.669 22.669
Saldo em 31 de dezembro de 2013 50.000 (16.038) 38.429 17.422 89.813

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.



Fundo Fortaleza de Investimento Imobiliario
CNPJ 01.601.918/0001-59

(Administrado pela Rio Bravo Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)
CNPJ 72.600.026/0001-81

Demonstracao do fluxo de caixa para os exericios findos em 31 de dezembro de 2013 e 2012
Método direto
(Em milhares de reais)

Nota 31/12/2013  31/12/2012

Fluxo de caixa das atividades operacionais

Recebimento de alugueis 3.633 4.587
Recebimento de venda de propriedades para investimento 1.646 -

Recebimento de receitas financeiras 1.857 986
Pagamento de condominio de iméveis locados (11) (59)
Pagamento da taxa de administragao (292) (111)
Pagamento de fornecedores de materiais e servigos (141) (90)
Pagamento de outras despesas (800) (324)
Caixa liquido das atividades operacionais 7.a 5.892 4.989

Fluxo de caixa das atividades de investimentos

Recebimento por venda de propriedades para investimento 2.488 819
2.488 819
Fluxo de caixa das atividades de financiamentos
Pagamento de distribui¢éo de rendimentos (4.725) (1.274)
Caixa liquido das atividades financiamentos (4.725) (1.274)
Aumento/reducao liquido de caixa e equivalente de caixa 3.655 4.534
Caixa e equivalente de caixa - Inicio do exercicio 15.261 10.727
Caixa e equivalente de caixa - Final do exercicio 18.916 15.261

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



Notas explicativas as demonstracoes financeiras

encerradas em 31 de dezembro de 2013
(Em milhares de reais)

1. Contexto operacional

O Fundo Fortaleza de Investimento Imobilidrio foi constituido em 22 de novembro de 1996, sob a
forma de condominio fechado, tendo iniciado suas operacdes em 26 de dezembro de 1996, com
prazo indeterminado de duracdo, nos termos da Lei n° 8.668, de 25 de junho de 1993.

O objetivo do Fundo é a aquisicdo de bens imdveis destinados a locacdo, arrendamento e
revenda.

Os investimentos em fundos ndo sdo garantidos pela Rio Bravo Investimentos Distribuidora de
Titulos e Valores Mobilidrios (“Administradora”), ou por qualguer mecanismo de seguro ou,
ainda, pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Os cotistas estdo expostos a possibilidade de
serem chamados a aportar recursos nas situagdes em que o patriménio liquido do Fundo se torne
negativo.

2. Apresentacdo e elaboracao das demonstracdes financeiras

Elaboradas de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil aplicdveis aos fundos de
investimento imobilidrios regulamentados pelas Instrugdes n° 516/11 e 517/11 da Comissdo de
Valores Mobilidrios (CVM), incluindo os Pronunciamentos, as Orientacdes e as Interpretacdes
emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC, as normas emitidas pelo Conselho
Federal de Contabilidade - CFC, desde que ndo conflitantes com as disposi¢des contidas nas
instrugdes especificas dos fundos de investimento imobiliario.

a. Aprovacdo das demonstracoes financeiras
As demonstrac¢des financeiras terdo sua emissdo e publicacdao autorizada em 14 de marco de
2014 no site da CVM e da instituicdo administradora, bem como posteriormente serdo
aprovadas em Assembleia Geral de Cotistas, de acordo com a legislagdo em vigor

b. Base de mensuracdo
As demonstragdes financeiras foram preparadas com base no custo histérico com excegado
dos ativos financeiros de natureza imobilidria e ndo imobilidria, bem como as propriedades

para investimentos que estdo mensurados pelo valor justo conforme requerido pela
instrucdo CVM 516/11.
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c. Moeda funcional e de apresentacao das demonstracoes financeiras

A moeda funcional do Fundo é o Real, mesma moeda de preparacdo e apresentacdo das
demonstracdes financeiras.

d. Uso de estimativas e julgamentos

A preparagao das demonstracdes financeiras do fundo de acordo com as normas contabeis
vigentes aplicdveis aos Fundos de Investimento Imobilidrios exige que a Administracdo faca
julgamentos, estimativas e premissas que afetam a aplicacdo de politicas contdbeis e os
valores reportados de ativos, passivos, receitas e despesas.

Os resultados reais podem divergir dessas estimativas.

Estimativas e premissas sdo revistos de uma maneira continua. RevisGes com relacdo a
estimativas contdbeis sdo reconhecidas no exercicio em que as estimativas sdo revisadas e
em quaisquer exercicios futuros afetados.

As informacdes sobre julgamentos criticos referentes as politicas contabeis adotadas que
tem efeitos significativos sobre os valores reconhecidos nas demonstracdes financeiras do
fundo e estdo incluidas na seguinte nota explicativa:

Nota 5 - Contabilizagdo do valor justo para propriedades para investimento

As informacdes sobre incertezas sobre premissas e estimativas que possuam um risco
significativo de resultar em um ajuste material dentro do préximo exercicio financeiro estdo

incluidas na nota explicativa:

Notas 22 - Demandas judiciais

3. Resumo das principais politicas contabeis

a. Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa compreendem saldos de caixa e investimentos financeiros com
vencimento original de trés meses ou menos a partir da data da contratacdo, os quais estdao
sujeitos a um risco insignificante de alteracdo no valor justo, e sdo utilizados pelo Fundo na
gestdo das obriga¢8es de curto prazo.
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b. Propriedades para investimento

i. Iméveis acabados

Sdo propriedades mantidas para auferir receita de aluguel. A propriedade para investimento
€ mensurada pelo custo no reconhecimento inicial e subsequentemente ao valor justo.
Alteracdes no valor justo sdo reconhecidas no resultado.

O custo incluiu a despesa que é diretamente atribuivel a aquisicdo de uma propriedade para
investimento. O custo da propriedade para investimento construida pelo proprietdrio incluiu
os custos de material e mdo de obra direta, qualquer custo diretamente atribuido para
colocar essa propriedade para investimento em condigdo de uso conforme o seu propdsito.

Ganhos e perdas na alienacdo de uma propriedade para investimento (calculado pela
diferenca entre o valor liquido recebido e o valor contdbil do ativo alienado) sdo
reconhecidos no resultado do exercicio. Quando uma propriedade para investimento
previamente reconhecida como ativo imobilizado é vendida, qualquer montante reconhecido
em ajuste de avaliagdo patrimonial é transferido para lucros acumulados.

ii. Custos subsequentes

Gastos subsequentes sdo capitalizados apenas quando é provdvel que beneficios
econdmicos futuros associados com os gastos serdao auferidos pelo Fundo. Gastos de
manutencdo e reparos recorrentes sdo reconhecidos no resultado quando incorridos.

c. Avaliacdo do valor recuperavel de ativos - "' /mpairment’

A Administracdo revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos com o objetivo de
avaliar eventos ou mudangas nas circunstancias econdmicas, operacionais ou tecnoldgicas,
gue possam indicar deterioragdo ou perda de seu valor recuperavel. Quando estas evidéncias
sdo identificadas, e o valor contabil liquido excede o valor recuperdvel, é constituida provisdo
para deterioragdo ajustando o valor contdbil liquido ao valor recuperdvel.

d. Outros ativos e passivos (circulantes e ndo circulantes)

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

Um passivo é reconhecido no balanco patrimonial quando o Fundo possui uma obrigacdo legal
ou constituida como resultado de um evento passado, sendo provavel que um recurso
econdmico seja requerido para liquida-lo. Sdo acrescidos, quando aplicavel, dos
correspondentes encargos e das variacdes monetarias incorridas.
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As provisdes sao registradas tendo como base as melhores estimativas do risco envolvido. Os
ativos e passivos sdo classificados como circulantes quando sua realizagdo ou liquidagdo é
provavel gque ocorra nos préximos 12 meses. Caso contrdrio, sdo demonstrados como ndo
circulantes.

e. Receita de aluguéis

As receitas provenientes de locacdo dos imdveis destinados a renda sdo reconhecidas em
base linear pelo prazo de vigéncia do contrato de locagdao firmado entre as partes,
considerando que todos os riscos e beneficios decorrentes dos contratos foram transferidos
aos clientes.

f. Reconhecimento de receitas e despesas no resultados

O resultado é apurado de acordo com o regime de competéncia, que estabelece que as
receitas e despesas devam ser incluidas na apuracdo dos resultados dos periodos em que
ocorrem independente de recebimento ou pagamento, considerando que todos os riscos e
beneficios decorrentes dos contratos foram transferidos.

g. Lucro por cota

O lucro por cota é calculado considerando-se o numero de cotas em circulagdo nas datas de
encerramento dos exercicios.

4. Caixa e equivalentes de caixa

Descricdo 31/12/2013 | 31/12/2012

Depositos bancdrios 3 vista (a) 316 il
Quotas de fundos de investimentos (b) 18.600 15.250
Total 18.916 15.261

(a) O montante de RS 316 (RS 11 em 2012) estd representado por depdsitos a vista em instituicdes

financeiras de primeira linha.

(b) O montante de R$ 18.600 (RS 15.250 em 2012) de aplicagGes financeiras ndo imobilidrias

estdo compostos por cotas do Rio Bravo Credito Privado FI RF (resgate D + 1) e Rio Bravo
Liquidez DI FI Referenciado pode ser resgatadas a qualguer momento (liquidez didria). A
rentabilidade do fundo é determinada pelo rendimento em titulos e valores mobilidrios
investidos e referem-se a titulos de emissdo de instituigGes financeiras de primeira linha e
titulos publicos federais.
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5. Propriedade para investimento
a. Relacao dos imoveis

Item | Descricdo

31/12/2013

31/12/2012

Endereco: Avenida Dantas Barreto, 507,

Cidade: Santo Antonio - Recife/PE

Metragem: Area util de 1.370,78 m+

Caracteristicas: Subsolo, térreo, sobreloja e 1° pavimento

1.600

1.961

Endereco: Rua Joaguim Floriano

Cidade: S3o Paulo/SP

Metragem: 737,83 m<

Caracteristicas: loja O1

8.000

5.678

Endereco: Praca Patriarca

Cidade: S3o Paulo/SP

Metragem: 3.944,08 m+

Caracteristicas: 5°, 6°, 79, 289, 29° e 30° andares

17.700

10171

Endereco: Avenida Eusébio Matoso

Cidade: S3o Paulo/SP

Metragem: 5.279,94 m+

Caracteristicas: 1° ao 6° andares

49.100

43.71

Total

76.400

61.521

b. Movimentacdo

Descricdo Iméveis Acabados

31/12/2013 31/12/2012
Saldo em O1 de janeiro 61.521 23.91
Baixas pelo custo dos iméveis vendidos (2.489) (819)
Ajuste de avaliacdo patrimonial (Valor Justo) 17.368 38.429
Saldo em 31 de dezembro 76.400 61.521
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c. Método de determinacao do valor justo

A empresa Colliers International do Brasil, sob o nimero do CREA 0931874, é uma empresa
de avaliacdo, externa e independente, tendo apropriada qualificacdo profissional reconhecida
e experiéncia na regido e no tipo de propriedade que esta sendo avaliada.

A “Colliers” que emitiu o Laudo de Avaliacdo dos imdveis de propriedades para investimentos
do Fundo nas seqguintes datas bases.

Data base do Laudo Data da assinatura do Laudo de
Endereco da Propriedade avaliada de avaliacdo avaliacdo
Avenida Dantas Barreto, 507, Santo Junho de 2013 01 de julho de 2013
Anténio - Recife/PE
Rua Joaquim Floriano, Sdo Paulo/SP Junho de 2013 24 de junho de 2013
Praca Patriarca, Centro, Sdo Paulo/SP Julho de 2013 17 de julho de 2013
Avenida Eusébio Matoso - Sdo Paulo SP Junho de 2013 21de junho de 2013

Os valores justos sdo baseados nos valores de mercado, e o valor estimado pelo qual uma
propriedade poderia ser negociada na data da avaliacdo entre partes conhecedoras e
interessadas em uma transac¢ao sob condi¢des normais de mercado.

Na auséncia de precos correntes no mercado ativo, as avaliacdes sdo preparadas através da
consideracdo do valor dos fluxos de caixa agregados estimados dos aluguéis das propriedades
para investimento. A taxa de desconto que reflita determinados riscos inerentes nos fluxos de
caixa entdo é aplicada nos fluxos de caixa anuais liquidos para chegar a avaliacdo da
propriedade.

As avaliagdes refletem, quando apropriado, o tipo de locatario efetivamente ocupando o imovel
ou do responsavel por honrar os compromissos da locacdo que provavelmente estard ocupando
o imével apds o periodo em que o imdvel ficou vago, a alocacdo das responsabilidades de
manutengcdo e seqguro entre o Fundo e o locatario, e a vida econdmica remanescente da
propriedade. Quando revisdes ou renovacdes das locacdes estdao pendentes e incluem aumentos
previstos referentes a devolucdo da propriedade, assume-se que tais avisos, e quando apropriado
contra-avisos, tenham sido providos de maneira valida e dentro do tempo apropriado.
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6. Patrimonio liquido

a. Cotas integralizadas

O patrimoénio liquido do Fundo em 31 de dezembro de 2013 e 2012 estd representado por
500.000 cotas escriturais, totalmente subscritas e integralizadas, totalizando R$ 50.000.

b. Séries de cotas do fundo

Segue abaixo as séries de cotas emitidas pelo fundo:

Descricdo

Quantidade de
Cotas
integralizadas

Valor nominal
(RS)

Total

13 emissdo

500.000

100

50.000

7. Politica de distribuicdo de resultados

A politica de distribuicdo de rendimentos estd de acordo com as disposi¢Ges da Lei n°® 9.779/99,
onde o Fundo deve efetuar a distribuicdo em bases semestrais de, no minimo, 95% dos lucros

auferidos apurados segundo regime de caixa.

a. Base de calculo

No periodo findo em 31 de dezembro de 2013 e 2012, a distribuicdo de resultados aos cotistas

pode ser assim demonstrada:

31/12/2013 31/12/2012
Base de cdlculo - Fluxo de caixa operacional 5.892 4.989
Resultado minimo a distribuir (95%) 5.597 4.740

b. Movimentacdo da conta Distribuicdo de resultados e amortizacdo de cotas a pagar

(demonstrada no passivo circulante)

31/12/2013 | 31/12/2012
Saldo inicial a pagar 4.657 1.221
Dividendos propostos no exercicio 5.557 4.710
Rendimentos e reducdo de patriménio liguido pagos efetivamente no exercicio (4.726) (1.274)
Saldo final a pagar 5.488 4.657

O valor distribuido aos cotistas, considerando a disponibilidade de caixa do Fundo em 31 de
dezembro de 2013 foi de RS RS 5.557 (R$4.710 em 2012).
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8. Emissao, resgate e amortizacdo de cotas.

O patriménio comprometido previsto no Regulamento do Fundo é de RS 89.813 (RS 72.701 em
2012). Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, o capital subscrito é de R$50.000, equivalentes a
500.000 cotas, totalmente integralizados.

As cotas integralizadas sdo avaliadas pela Administradora com base no patriménio liquido, sendo
o seu valor patrimonial divulgado mensalmente no site da administradora e na CVM.

Ndo havera resgate de cotas a ndo ser pelo término do prazo de duragdo do Fundo ou na
hipotese de sua liguidagdo. Entretanto, na liquidacdo total ou parcial de quaisquer investimentos
integrantes da carteira do Fundo, o produto oriundo de tal liquidacdo serd utilizado para
amortizacdo das cotas.

9. Remuneracdo da administracao

Taxa de administracao

A taxa de administracdo do periodo totalizou RS 228 representando 0,25% do patrimdnio liquido
médio (R$189 em 2012, representando 0,26% do patrimonio liquido médio), o saldo a pagar para
a Administracdo em 31 de dezembro de 2013 é de R$ 15 (RS 79 em 2012). A taxa de administracdo
mensal vigente em 31 de dezembro de 2013 é de RS 21 (R$85 em 2012), baseada no percentual do
Patriménio Liquido e seu valor minimo reajustado anualmente pela variacdo do indice Geral de
Precos de Mercado (IGPM/FGV).

N&do ocorreram despesas com consultor de investimento imobilidrio no decorrer do periodo findo
em 31 de dezembro de 2013 e 2012.

10. Servicos de terceiros

Descricdo 31/12/2013 | 31/12/2012

Honordrios Advocaticios 5 -
Honordrios Contabilidade 25 23
Honordrios pessoas juridicas 20 7
Taxa de escrituracdo de cotas 38 36
Taxa de fiscalizacdo CVM 17 1
Taxa de custddia 7 7
Total 112 84
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11. Despesas tributarias e custos judiciais

Descricdo 31/12/2013 | 31/12/2012

Despesas com ITBl e IPTU 25 288
Imposto de renda ndo compensavel (i) 742 -
Provisdo para perdas judiciais 28 -
QOutros impostos e taxas 2 4
Total 797 292

(i) Tratam-se das parcelas de imposto de renda retido na fonte (IRRF) do Fundo, e que ndo existe
a possibilidade de recuperagdo ou compensacdo destes créditos em periodos futuros e portanto
foram baixados da conta ativa Impostos a recuperar (IRRF). Nesse valor estd incluido o valor de
R$640 de impostos a recuperar (IRRF) do fundo do exercicio anterior findo em 31/12/2012.

12. Legislacao tributaria

a. Fundo

O Fundo, por ser constituido sem personalidade juridica e sob a forma de condominio fechado,
nos termos dos artigos 1.2 e 2.9da Lei 8668/93, ndo é contribuinte de impostos tais como PIS,
COFINS, CSLL e Imposto de Renda, estando porém obrigado a retencdo do imposto de renda
na fonte incidente sobre as receitas financeiras obtidas com as aplicacdes em renda fixa do
saldo de caixa do fundo nos termos do artigo 28 de Instrucdo Normativa da Receita Federal
n.2 1022/2010, que poderd ser compensado quando do recolhimento do imposto de renda
retido na fonte sobre a distribuicdo de resultados aos cotistas.

Conforme Artigo 30 da Instrucdo Normativa da Receita Federal n.° 1022/2010, sujeita-se a
tributacdo aplicavel as pessoas juridicas, o fundo de investimento imobilidrio que aplicar
recursos em empreendimento imobilidrio que tenha como incorporador, construtor ou sécio,
cotista que possua, isoladamente ou em conjunto com pessoa a ele ligada, mais de 25% (vinte
e cinco por cento) das cotas do fundo.

Paragrafo Unico. Para efeito do disposto no caput, considera-se pessoa ligada ao cotista:

| - pessoa fisica:

a) os seus parentes até o 2° (segundo) grau; e
b) a empresa sob seu controle ou de qualquer de seus parentes até o 2° (sequndo) grau; e

Il - pessoa juridica, a pessoa que seja sua controladora, controlada ou coligada, conforme
definido nos §§ 1° e 2° do artigo 243 da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976.
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b. Cotista

As distribuicdes de rendimentos aos cotistas estdo sujeitas a retencdo de 20% a titulo de
Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF).

c. Isencdo de imposto de renda para pessoas fisicas

A Lei 11.196/2005 estendeu os beneficios do inciso Ill do artigo 3° da Lei 11.033/2004, de
isencdo do Imposto de Renda sobre as distribuicdes pagas a cotista Pessoa Fisica, nas
seqguintes condicdes:

I. Cujas cotas do fundo sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de valores ou
no mercado de balcdo organizado.

I1. O beneficio serd concedido somente nos casos em que o fundo de investimento imobilidrio
possua, no minimo, 50(cinquenta) cotistas;

I1l. Ndo sera concedido ao cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 10% (dez por
cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelo fundo de investimento imobilidrio ou
cujas cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento)
do total de rendimentos auferidos pelo fundo.

Os ganhos de capital e rendimentos auferidos na aliena¢do ou no resgate de cotas dos fundos de
investimento imobilidrio por qualguer beneficidrio, inclusive por pessoa juridica isenta, sujeitam-
se a incidéncia do imposto sobre a renda a aliquota de 20% (vinte por cento).

13. Custddia das cotas emitidas pelo fundo

As cotas subscritas e integralizadas do Fundo estdo custodiadas pelo Banco Itad S/A.
14. Encargos e despesas debitadas ao Fundo

Os encargos e as despesas debitados ao Fundo representam 0,42% (0,42% em 2012) em relacdo
ao patrimoénio liguido findo em 31 de dezembro de 2013.
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15. Rentabilidade do fundo

O patriménio liguido médio do Fundo, o valor da cota, a rentabilidade do fundo e a rentabilidade
dos rendimentos distribuidos, sdo demonstrados como segue abaixo:

Valor patrimonial
Patriménio liquido da cota ao final do Rentabilidade do fundo (%)
Exercicio médio do exercicio exercicio (a)
31/12/2010 33.962 67,9232 4,968
31/12/2011 33.962 67,9232 1,702
31/12/2012 72.703 145,4053 9,760
31/12/2013 82.669 179,6284 32,182

(a) A rentabilidade foi calculada com base no resultado liquido do periodo sobre o patrimdnio liquido médio.

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

16. Fatores de riscos
Riscos relacionados a rentabilidade do investimento

O investimento em cotas de um fundo de investimento imobilidrio € uma aplicacdo em valores
mobilidrios de renda varidvel, o que pressup8e que a rentabilidade do Cotista dependerd do
resultado da administracdao do Empreendimento objeto do Fundo. No caso em questdo, os valores
a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo do resultado do Fundo que, por sua vez, dependerd
das receitas provenientes das receitas liquidas das comercializagdes dos espagos comerciais
disponiveis, das locagBes dos Empreendimentos, excluidas despesas previstas no Regulamento
para a manutencdo do Fundo.

Risco de liquidez

O fundo é um condominio fechado, o que pressup8e que os seus cotistas somente poderdo
resgatar suas Cotas ao seu final, no momento de sua liquidacdo, uma vez que o Fundo tem prazo
indeterminado.

Assim sendo, espera-se que as Cotas do Fundo devem estar conscientes de gque 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 oscilagdo
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.
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Riscos Tributarios

O risco tributario consiste basicamente na possibilidade de perdas decorrentes de eventual
alteracdo da legislagdo tributaria, mediante a criagdo de novos tributos, interpretacdo diversa da
atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacao de isencdes vigentes, sujeitando o
Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente. Para maiores
informacdes sobre a tributacdo aplicavel aos Cotistas e ao Fundo.

Riscos Associados ao Investimento no Empreendimento
i. Risco de desapropriacao

Ha possibilidade de que ocorra a desapropriacdo, parcial ou total, do(s) Imével(is), por decisdo
unilateral do Poder Publico, a fim de atender finalidades de utilidade e interesse publico.

ii. Risco de sinistro

Em caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos Empreendimentos, os recursos obtidos
pela cobertura do seqguro dependerdo da capacidade de pagamento do Fundo seguradora
contratada, nos termos da apdlice exigida, bem como as indenizacBes a serem pagas pelas
seguradoras poderdo ser insuficientes para a reparacdo do dano sofrido, observadas as
condicdes gerais das apdlices.

iii. Riscos relativos a atividade comercial

E caracteristica das locacBes sofrerem variacdes em seus valores em funcdo do
comportamento da economia como um todo. Deve ser destacado que alguns fatores podem
ocasionar o desaquecimento de diversos setores da economia, principalmente em
decorréncia das crises econdmicas, sejam elas oriundas de outros paises ou mesmo do nosso,
com reflexos na reducdo do poder aquisitivo em geral, ou até mesmo pela falta de seguranca
na cidade onde se situa o Empreendimento objeto do Fundo, acarretando, por exemplo,
reducdo nos valores das locacdes.

Demais Riscos
O Fundo e o0 Empreendimento também estdo sujeitos a outros riscos advindos de motivos alheios
ou exdgenos, tais como moratdria, guerras, revolucdes, mudancas nas regras aplicdaveis aos

ativos financeiros, mudancgas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteracdo
na politica econémica, decisdes judiciais, etc.
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17. Instrumentos financeiros

O Fundo ndo possui operacdes que envolvam instrumentos financeiros derivativos, sendo os
instrumentos financeiros ativos e passivos registrados aos seus valores de negociagdo os quais
se aproximam dos respectivos valores justos.

a. Gerenciamento de riscos

O Fundo participa de opera¢des envolvendo instrumentos financeiros, os quais estdo
registrados em contas patrimoniais, que se destinam a atender suas necessidades
operacionais, bem como reduzir a exposicao a riscos financeiros.

A Administracdo desses riscos é efetuada por meio da definicdo de estratégias elaboradas e
aprovadas pelos administradores do Fundo, ndo sendo realizadas operacdes envolvendo
instrumentos financeiros derivativos ou derivativos embutidos.

A contratacdo e o controle de operacdes financeiras sdao efetuados através de critérios
gerenciais periodicamente revisados que consideram requisitos de solidez financeira,
confiabilidade e perfil de mercado da entidade com a qual sdo realizadas. As taxas utilizadas
sdo compativeis com as do mercado.

Adicionalmente, o administrador procede a uma avalia¢cdo tempestiva da posi¢cdo consolidada
do Fundo, acompanhando os resultados financeiros obtidos, avaliando as projecdes futuras,
como forma de garantir o cumprimento do plano de negdécios definido e monitoramento dos
riscos aos quais estd exposta.

Seguem as descri¢des dos riscos do Fundo:

Risco de Mercado

O risco de mercado é o risco de que o valor justo dos fluxos de caixa futuros de um instrumento
financeiro flutue devido a variacdes nos precos de mercado. Os instrumentos financeiros
afetados pelo risco de mercado incluem aplica¢des financeiras e propriedade para investimentos.

Risco de taxa de juros

O Fundo possui aplicagdes financeiras, conforme divulgado na nota explicativa 4, as quais estdo
indexados a variacdo do CDI, expondo estes ativos e passivos as flutuagBes nas taxas de juros.

Adicionalmente, O Fundo ndo tem pactuado contratos de derivativos para fazer “hedge" /
"swap' contra esse risco. Porém, ele monitora continuamente as taxas de juros de mercado.
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Risco de crédito e de aplicacao dos recursos

O risco de crédito é o risco de a contraparte de um negdcio ndo cumprir uma obrigagdo prevista
em um instrumento financeiro ou contrato com cliente, o que levaria ao prejuizo financeiro. O
Fundo estd exposto ao risco de crédito em suas atividades operacionais, incluindo depdsitos em
bancos e aplica¢des financeiras.

Risco de liguidez

O Fundo acompanha o risco de escassez de recursos, administrando seu capital através de um
planejamento, monitorando seus recursos financeiros disponiveis, para o devido cumprimento de
suas obrigacdes.

18. Analise de sensibilidade

O Fundo aplica o CPC 40 e o artigo 7° da Instrucdo CVM n° 516/201, para instrumentos
financeiros mensurados no balanco patrimonial pelo valor justo, o que requer divulgacdo das
mensuracdes do valor justo pelo nivel da sequinte hierarquia de mensuracdo pelo valor justo:

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

Nivel 2 - O valor justo dos instrumentos financeiros que ndo 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 estd disponivel e confiam o menos possivel nas estimativas
especificas da entidade. Se todas as informacdes relevantes exigidas para o valor justo de um
instrumento forem adotadas pelo mercado, o instrumento estarad incluido no Nivel 2.

Nivel 3 - Se uma ou mais informagdes relevantes ndo estiver baseada em dados adotados pelo
mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 3. As técnicas de avaliacdo especificas utilizadas
para valorizar os instrumentos financeiros e as propriedades para investimento incluem aquelas
descritas no artigo 7° da Instrucdo CVM 516/11.
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a) A tabela abaixo apresenta os ativos e passivos do Fundo mensurados pelo valor justo em 31 de

dezembro de 2013 e 2012:

31/12/2012
Ativos
Ativos financeiros ao valor justo por meio do Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
resultado
Aplicacdes financeiras ndo imobilidrias 15.250 - -
Contas a receber de aluguéis - - -
Propriedade para investimento - - 61.521
Total do ativo 15.250 - 61.521
31/12/2013
Ativos
Ativos financeiros ao valor justo por meio do Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
resultado
Aplicacdes financeiras ndo imobilidrias 18.600 - -
Contas a receber de aluguéis - - -
Propriedade para investimento - - 76.400
Total do ativo 18.600 - 76.400

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2013 e 2012, ndo foram realizadas operacdes
envolvendo instrumentos financeiros derivativos.

19. Divulgacdo de informacoes

A politica de divulgacdo de informacdes relativas ao Fundo inclui, entre outros, a divulgacdo
mensal do valor da cota e do patrimdénio do Fundo e a disponibilizacdo a cotistas de informacgdes
mensais e anuais na sede da Administradora. Adicionalmente, a Administradora mantém servigo
de atendimento a cotistas em suas dependéncias e efetua a divulgagdo destas informagdes em
seu site
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20. Outros servicos prestados para o Fundo

O Fundo mantém contratos de prestacdo de servicos com a JJ Chaves Contadores S/S para os
servigos de contabilidade e para os servigos de assessoria juridica com os sequintes escritdrios:

® De Vivo, Whitaker e Castro Advogados; e
® Aidar & Ribeiro do Valle Advogados

21. Outros servicos prestados pelos auditores independentes

Em atendimento a Instrucdo n° 381/03 da Comissdo de Valores Mobilidrios, registre-se que a
Administradora, no exercicio, ndo contratou nem teve servico prestado pela RSM Fontes
Auditores Independentes relacionados a este Fundo de investimento por ela administrado que
ndo os servicos de auditoria externa em patamares superiores a 5% do total dos custos 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 os
interesses deste.

22. Demandas judiciais

a. Provisdo para contingéncias
Com base na analise individual destes processos e tendo como suporte a opinido dos
advogados do fundo, em 31 de dezembro de 2013 foi revertida a provisdo para contingencias
no montante de RS 8 pela finalizacdo dos mesmos.

b. Depésitos judiciais
O fundo quando necessario efetua depdsitos judiciais ndo vinculados as provisdes para
contingéncias, cujo saldo em 31 de dezembro de 2013 era de RS 27, porém, revertida ao

resultado do exercicio corrente, (RS 25 em 2012), referente a acdo promovida contra o fundo
de acordo com processo n° 2008.8.13.0079.
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23. Transacodes com partes relacionadas

a. Operacdes com Empresa Ligada a Gestora / Administradora
Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2013 e 2012, o Fundo ndo realizou operacdes
com partes relacionadas da Rio Bravo Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores
Mobilidrios Ltda.

24. Sequros (Nao auditado)

O Fundo adota a politica de contratar cobertura de seguros para as propriedades para

investimento sujeitos a riscos por montantes considerados suficientes para cobrir eventuais

sinistros, considerando a natureza de sua atividade. As premissas de risco adotadas, dada a sua

natureza, ndo fazem parte do escopo de uma auditoria das demonstracdes financeiras,
consequentemente ndo foram analisadas pelos nossos auditores independentes.

Em 31 de dezembro de 2013, a cobertura de sequros pode ser assim demonstrada:

Descricdo Limite maximo de indenizagdo Prémio liquido

Risco Total R$3.620.554 R$805

As premissas e riscos adotados na contratagdo desses seguros ndo fazem parte do escopo da
auditoria.
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