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Disclaimer

O presente relatdrio foi elaborado exclusivamente para beneficio e uso interno do gestor
do Fundo, a fim de resumir os acontecimentos relevantes ocorridos ao longo da vida do
Fundo e sobre os quais o Gestor teve conhecimento até a presente data.

Este relatdrio foi elaborado somente para fins de discussdo e deve ser visto apenas como
um material de auxilio para a busca das melhores prdticas de protecdo dos interesses
dos cotistas. Sendo assim este relatorio é incompleto e deve ser considerado apenas em
conjugagdo com o briefing oral fornecido pelo Gestor, bem como com leitura cuidadosa
do regulamento e demais documentos obrigatdrios do Fundo.

Nem este relatdrio, nem qualquer parte de seu contetdo podem ser divulgados, utiliza-
dos, citados, distribuidos, reproduzidos, copiados ou mencionados para qualquer outra
finalidade que ndo o uso previsto acima, sem o consentimento prévio e por escrito do
Gestor.

NGs ndo fazemos, nem faremos, expressa ou implicitamente, qualquer declaracéo ou
daremos qualquer garantia com relagdo a completude de tais informagdes ou documen-
tos e nada neste material é ou deve ser considerado como uma declaragéo, seja com
relagdo ao passado, presente ou futuro.

Ndo existe garantia de rentabilidade para o Fundo, sendo certo que a rentabilidade ob-
tida no passado ndo representa garantia de resultados futuros. Os investimentos em
fundos ndo sdGo garantidos pela GRAPHEN ou por qualquer mecanismo de seguro ou,
ainda, pelo fundo garantidor de crédito — FGC.

Este material ndo é parte de um processo de due diligence e ndo deve ser considerado
como tal. Este Relatdrio de Avaliagdo néo deve ser considerado como uma recomenda-
¢do, entendimento, parecer ou opinido, implicita ou ndo, sobre qualquer aspecto relativo
ao Fundo. Este material ndo constitui publicidade sobre o Fundo, oferta ou solicita¢éo
de venda ou compra de quaisquer titulos ou valores mobilidrios.
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Eventos ocorridos no 32 trimestre/2021

e Rentabilidade:

O fundo fechou o0 més de setembro/2021 com uma variagdo na cota de -0,1291% no més, com

um patriménio de RS 151.087.144,52 e cota no valor de RS 82,03780822.

Ativos Imobiliarios:

A carteira do fundo é composta por 05 (cinco) ativos imobiliarios, de 03 (trés) empreendimen-

tos imobiliarios diferentes, conforme descrito abaixo:

v' ATIVO: THE ONE OFFICE — TAUBATE/SP

Baixa das hipotecas:

Enfim, a noticia que esperdvamos e confiaGvamos chegou!

A sentenca acerca da baixa das hipotecas e que estava parada muito mais tempo do que deveria
foi julgada procedente ao fundo, o que nos permitiu retirar todos os 6nus que recaiam sobre
todas as unidades que o fundo detém.

A partir disso, protocolamos o cumprimento provisério da sentenca.

Em seguida, foi protocolada peticdo em primeira instdncia com requerimento de expedicdo de
oficio ao Cartdrio de Registro de Imdveis informando o cancelamento definitivos das hipotecas.

Em junho, proferido o despacho que determinou o Cumprimento da Sentenca, ordenando a Sra.
Oficial do Servico de Registro de Imdveis desta Comarca de Taubaté-SP que providencie, o can-
celamento das hipotecas averbadas nas matriculas n2s 141.930, 141.962, 141.966, 141.970,
142.006, 142.043, 142.046, 141.050, 142.053, 142.054, 142.056, 142.060, 142.072, 142.073,
142.076, 142.077, 142.079, 142.090, 142.091, 142.094, 142.096, 142.097, 142.110, 142.111,
142.112, 142.113, 142.114, 142.116, 142.117, 142.119, 142.120, 142.121, 142.123 e 142.124.
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PROTOCOLO (PRENOTACAO) N° 430435 EM 30/06/2021
Retirada prevista para:15/07/2021 annrnnnen
EFEITOS DA PRENOTACAO CESSARAO EM: 30/07/2021
¢ Natureza. .. Cancelamento de Hipoteca

‘ Apresentante. Maria Augusta de Oliveira Silvino
Outorgante

Outorgado FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO BR HOTEIS FlI

| Telefone (12) 99174-7491 e-mail: augusta@augustasilvino com br
Deposito Prévio: RS 15.093,96

RECIBO: Declaramos que recebemos o depdsito prévio acima
Deposito exigido com base em P A sera
definitivo s6 sera felto por ocasiao do efetivo registro.
- Se houver exigéncia (devolucso) sers cobrado © valor de R$61.74 (Lei Estadual 11.331/2002). Este valor serd
r ado se a for no de validade da prenctacdo.

. TG0 em vista que © clculo

MEDIANTE APRESENTACAO DESTE PROTOCOLO
ULO POR E-MAIL / SMS | AVALIAGAO ATENDIMENTO

O TITULO SO SERA
{ ) AUTORIZO O ENVIO DE INFORMACOI
Emissao de certidao: ( ) SIM
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Acima esta o protocolo gerado, apds pagamento das custas, com prazo previsto para oficializar
o cancelamento das hipotecas e recebimento das certiddes.

O prazo dado pelo Registro de Imdveis foi cumprido no limite, e o Cancelamento da Hipoteca foi

finalizado em 15/07/2021 em todos os 34 imdveis do empreendimento do Fundo.

Demonstrativo dos atos praticados

Data Qtd N° Ato Descrigao Selo Digital Valor
16/07/2021 1 Av-14/Mat. 141930 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435YMS70K218B 443,94
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 141962 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435YZFP2K21V 443 .94
16/07/2021 1 Av-14/Mat. 141966 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 120279331043043502VJIT21M 443,94
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 141970 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435VV16QA21K 44394
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142006 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 12027933104304353TLDOB21| 443,94
15/07/2021 1 Av-14/ Mat. 142043 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 12027933104304351Z88V821D 443,94
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142046 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435R0XD6I218 443,94
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142050 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435UL27SW21R 443,94
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142053 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435J3536C21Z 443,94
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142054 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435CO0QKTR21A 443 94
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142056 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 12027933104304357EW60L21R 443,94
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142060 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435SGTJYN210 443,94
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142072 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 12027933104304350G6VLP210 443 94
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142073 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 12027933104304356MF85C21Q 443,94
15/07/2021 1 Av-14/ Mat. 142076 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 12027933104304357V1FLV210 44394
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142077 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435M8XDBV212 443,94
15/07/2021 1 Av-14/ Mat. 142079 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435GZ7BIA21J 443,94
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142090 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435B7RCDF21l 44394
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142091 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435Q584BL21V 443,94
15/07/2021 1 Av-14/ Mat. 142094 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435L9TC0O5218 443,94
Data @Gt Ne Afo" """ ** “°"“Beserigho Selo Digital Valor
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142096 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 12027933104304352565Q6210 443,94
15/07/2021 1 Av-14/ Mat. 142097 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435V51FER21W 443,94
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142110 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435GIYRDC21U 443,94
15/07/2021 1 Av-14/ Mat. 142111 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435E7U3K921Z 443 04
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142112  Cancelamento Definitivo de Hipoteca 120279331043043584LPMM21| 443,94
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142113  Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435QIC40Y21L 443,94
15/07/2021 1 Av-14/ Mat. 142114  Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435BN07RC21E 443,04
15/07/2021 1 Av-14/ Mat. 142116 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435AZSK4J21G 443,94
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142117 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435K69BN0O212 443,94
15/07/2021 1 Av-14/ Mat. 142119  Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435ETBASH217 443 94
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142120 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435CHR2MF218 443,94
156/07/2021 1 Av-14/ Mat. 142121  Cancelamento Definitivo de Hipoteca 1202793310430435R0OS3XT217 443,94
15/07/2021 1 Av-14/ Mat. 142123 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 120279331043043550DG97212 443 94
15/07/2021 1 Av-14/Mat. 142124 Cancelamento Definitivo de Hipoteca 120279331043043559ENHW217 443,94

Fpusoeds-

Recebemos a importancia acima.

Taubaté, 15/07/2021

l \Oﬁcial

Entregue por:
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Por fim, e conforme a perspectiva positiva da Graphen, a baixa das Hipotecas foi concretizada,
sendo que os imdveis podem ser ofertados no mercado com valores condizentes com a situacao
imobilidria de Taubaté/SP e de forma segura.

Venda das Unidades:

As negociagdes para venda das unidades foram paralisadas em janeiro de 2021, pois acredita-
vamos fielmente que a decisdo da 2° estancia seria favoravel ao FUNDO e, devido ao conheci-
mento local das hipotecas nas salas desse empreendimento, recebiamos apenas propostas
pouco atrativas para venda. A paralizagdo das negocia¢gdes proporcionaria uma nova imagem
sobre os 6nus desse imovel, além de aguardar um cenario melhor do mercado em geral (devido
a pandemia).

Atualmente os corretores ja sabem das baixas do cancelamento das hipotecas em matriculas,
através de visitas que o Gestor faz regularmente ao empreendimento, a fim de reativar contatos
e apresentar para um pequeno grupo de “interessados” na intermediagao.

Ao longo de agosto de 2021, o trabalho da Graphen foi de reativar contatos e incentivar os cor-
retores quanto as boas perspectivas do mercado e a agilidade que o Fundo proporciona a inte-
ressados na compra.

Ao inicio de setembro de 2021, depois deste trabalho bem dinamico junto a alguns corretores
da regido para iniciar um processo de venda, o trabalho rendeu frutos, uma vez que temos re-
cebido algumas propostas que estamos tentando ajustar para dentro do range de valor que
achamos adequado.

Acredito que é questdo de tempo para termos varias unidades vendidas. E importante pegarmos
esta janela de mercado ainda aquecido em Taubaté.

Isto posto, acabamos de fechar a venda da primeira delas.
Segue abaixo a proposta:

Proposta para compra da unidade 301 de 48m?

Valor total: RS 297.000,00

A sala 301 é unidade de menor valor do Fundo, dado ser de andar baixo e final com vista ndo
tdo privilegiada, conforme mostraremos na foto abaixo. Mesmo assim, vale destacar que o valor
da Ultima avaliacdo realizada pelo Fundo, em dezembro2020, temos valores de RS 5.865,73/m?2
para unidade tipo (unidades de 38/48/62 m?), tendo valor de RS 281.555,04 em uma unidade
de 48m?. Ou seja, o timing do cancelamento das hipotecas em um periodo mais flexivel da pan-
demia somado com o reaquecimento do mercado imobiliario local proporcionou um étimo re-
sultado ao fundo, que estd com uma proposta superior ao valor avaliado.
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45,00 m? 301 302 303 204
[

305 306 309 310
307 308

Acima conseguimos visualizar um mapa das localiza¢des das salas de acordo com o seu nimero.
As salas de final 05/06/09/10 sdo unidades tipo de 48m? com 1 vaga e vista frontal do empreen-
dimento, tendo seu valor ligeiramente superior as unidades de final 01/04 e 02/03, 48m? e 38m?
respectivamente.

Vale destacar que a unidade foi adquirida por R$ 181.015,34, ou seja, a proposta traz um retorno
de mais de 60% em relagao ao valor de aquisi¢cdo do imodvel.

Destaca-se que, se for levado em consideragao todos os contratempos que este ativo enfrentou
por conta da situacdo deplordvel da incorporadora desde que a obra parou, as discussdes judi-
ciais antes e depois do seu pedido de recuperacdo judicial, o sucesso na negocia¢do do ndo pa-
gamento da ultima parcela a incorporador, a epopeia de mau gosto que foi o processo judicial
para a baixa das hipotecas, além da pandemia, a obtenc¢do deste retorno é sim para se come-
morar como uma vitéria para o Fll.

Ainda, como um alento ao caixa do fundo, cada venda, € um IPTU e um condominio a menos
gue se desconecta do fundo.

E, por fim, a venda neste preco é um carimbo de que a tese estava correta quando optamos em
aguardar a decisdo judicial do tribunal para focar na venda das unidades enquanto a superoferta
ndo atrapalhe o preco na regido. Agora, a tendencia é que as vendas acelerem.

Vale destacar que outras unidades estdo sendo visitadas por corretores e interessados, o que
deve resultar em novas propostas ao longo das préximas semanas. Agora que a noticia correu
gue as unidades estdo livres e desembaracadas, questdo de tempo para todas serem vendidas
a um preco justo e convidativo.
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v' ATIVO: HOTEL BELO HORIZONTE/MG

Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Standard: RS 33.070.193,28

Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Standard: RS 18.918.853,00 (-42,79) *

Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Master: RS 33.269.738,82

Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Master: RS 19.784.421,00 (-40,53%) *

Valor Adquirido — Centro de Convengdes: RS 68.152.500,00

Valor Atualizado — Centro de Convengdes: RS 41.328.001,0 (-39,36%) *

* laudo de avaliagbio confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o
empreendimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de De-

zembro/2020.

Eventos ocorridos:

Projeto Hospitalar

Depois da Rede Hospitalar interessada ndo ter cumprido o previsto no MoU, fomos obrigados a
fazer, em conjunto com os detentores de unidades, a resilicdo unilateral do acordo de entendi-
mentos firmado em 2020.

O acordo previa a parceria entre os proprietarios do empreendimento e a Rede Hospitalar inte-
ressada para:

(i) a realizagao dos Estudos de Viabilidade;

(ii) o desenvolvimento do Projeto;

(iii) o plano de agdo, orcamento e investimentos para a obra;

(iv) a proposta comercial de compra e/ou arrendamento do empreendimento; e
(v) a definicdo dos documentos definitivos do negdcio.

Havia prazos e etapas bem definidos e claros, a contar da data da celebragdo. Todavia, ultrapas-
sados mais de 4 meses, os itens i e ii, da Etapa |, ndo foram concretizados, tendo sido apresen-
tado singelo e-mail em dezembro de 2020, com andlises e justificativas dos referidos itens i e ii,
da Etapa | e indicando que o item iii estaria em andamento com o escritdrio de advocacia, mas
sem que qualquer documento, relatério prévio ou mero e-mail evidenciasse o ocorrido.

Ainda, desde a aludida mensagem eletrénica, ndo houve qualquer outro contato dos interessa-
dos.

Assim, como todos os prazos previstos para a Etapa | foram descumpridos, inexistindo qualquer
previsdo para a conclusdo da Etapa |, com o ingresso na Etapal ll, e inexistindo qualquer indicagdo
ou previsao para instaurar a Etapa I, com a clara inadimpléncia do grupo, foi declarado a resili-
¢do do Acordo de Entendimentos, em pleno exercicio de direito potestativo.
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Apods este ocorrido, a Cesto ndo deixou outra opcao aos detentores de unidades, que nado seja
aciona-la judicialmente para que entregue o que foi vendido desde sempre. Um hotel cinco es-
trelas em Belo Horizonte. Se, durante a contenda judicial, vai se desenvolver outras ideias, ndo
ha como saber, mas, certamente, somente a pressao do judicidrio pode ser capaz de fazer algo
evoluir por 1a. A agado judicial tende a, no minimo, trazer o devedor de forma ajuizada para a
mesa de negociacao.

Ja foi tentado de tudo. Mas, de fato, nada evolui.

Assim, a SERPROS liderou o grupo de detentores de unidades que vem atuando em conjunto,
na inteng¢do de contratar um escritério de advocacia e impetrar uma agao contra a Cesto.

Pois bem. O processo todo demorou um pouco, pois as autarquias funcionam numa velocidade
particular, mas foi-se levantada 4 propostas, sendo os escritorios:

Junqueira de Carvalho e Murgel (JCM)
Cescon Barrieu

Vieira Rezende

Wambier

o 0 T w

Assim, decidiu-se pelo JCM. O motivo, ou melhor, os motivos sdo:

e ¢ de Belo Horizonte/MG;

e ja executa a Cesto em outra agdo de execucdo, ou seja, conhece o assunto;
e apresentou o melhor valor de honorarios entre todos; e

e 0 éxito também foi o mais competitivo entre eles.

Estes diferenciais, somado a boa recomendacdo da SERPROS em outros casos com eles, levou a
esta escolha.

A Elite, administradora do Fll, assinou o contrato na Ultima semana. Acreditamos que, na pro-
xima semana, a peticdo inicial ja esteja pronta para ser protocolada.

Ainda, vale destacar que, independentemente da ac¢do judicial, continuam outras duas opera-
doras hospitalares analisando a viabilidade do negdcio. H4, com uma delas, a intengao firme de
assinar um Acordo de Confidencialidade na préxima semana, para que a documentacdo mais
privativa seja disponibilizada.

Neste meio tempo, também, fomos procurados por uma casa focada na gestado de fundos imo-
bilidrios, que se disse interessado na aquisicdo integral do edificio, com intenc¢do de se tornar o
locador atipico, de longuissimo prazo, de uma operadora de planos de saide que demonstrou
interesse em instalar seu hospital no empreendimento, verticalizando sua atuacdo. Porém, até
o momento, nada de concreto avangou. Caso avance este ou alguma outra oportunidade, por
Obvio, abordaremos no préximo relatério.

Uma coisa é certa. Nés, da Graphen, ndo temos a menor duvida de que a vocagdo deste ativo é
para ser um centro médico, juntamente com um sistema hospitalar de alta e baixa complexi-
dade. Portanto, vamos continuar trabalhando arduamente para o atingimento deste objetivo,
independentemente do seguimento da acdo judicial. Serdo coisas que correrdo em paralelo.
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v ATIVO: TERRAVISTA BOUTIQUE - TXAI RESORTS — TRANCOSO/BA

Valor Adquirido — Unidades Residenciais: R$15.000.000,00
Valor Atualizado — Unidades Residenciais: RS 15.337.329,55 (+2,25%) *

* Laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia do valor de mercado.

Resort — Empreendimento Hoteleiro

Conforme haviamos destacado no ultimo relatério enviado, a proposta de aquisi¢ao colocada
para o incorporador havia sido aceita, ficando restando apenas o processo de Due Diligence.
Este se estendeu até julho de 2021, mas, depois de uma infinidade de certiddes solicitadas, este
restou satisfatorio e um Memorial de Entendimentos regendo toda a operagdo foi assinado em
agosto de 2021 entre o grupo comprador e o incorporador.

E, também, conforme citado anteriormente no relatério anterior, o interesse do grupo compra-
dor se fez mais forte. Assim, depois da manifestacdo de interesse nas unidades do fundo, o grupo
voltou a manter contato e iniciou negociacdo com a Graphen na inten¢do de adquirir as unida-
des do Fll.

Existiu uma negociagdo ardua entre a proposta inicial recebida, ainda de forma nao-vinculante
até se chegar a proposta firme que acabou sendo considerada interessante para ser levada para
discussdo no comité da gestora. Foram varias reunides até fazer o grupo interessado entender
gue, enquanto o valor ndo fosse interessante, o gestor ndo levaria para comité analisar e deli-
berar.

Enfim, nos ultimos dias de agosto, recebemos uma proposta considerada bastante interessante.
A proposta deliberada satisfatéria para a venda das unidades trouxe para o FIl um retorno su-
perior a 65% em relagdo ao valor de aquisi¢cdao do imével. Se for levado em considera¢do todos
os “perrengues” que o fundo enfrentou por conta da situacdo deplordvel da incorporadora
desde sua aquisi¢do e considerando que ainda estamos enfrentando uma pandemia, a obtencao
de um retorno desses é considerado uma vitdria para o Fll. Ainda, o fato de ser uma venda pra-
ticamente a vista, sem precisar mais se preocupar com a entrega da obra, algo que duraria,
guando e se existissem recursos, algo em torno de 18 meses, é um ponto muito relevante na
decisdo. Neste caso, a incerteza e o tempo jogam muito contra.

Outro aspecto importante que foi levado em consideracdo na decisdo é o fator economia que a
venda trouxe ao fundo (o que reflete automaticamente no aumento do retorno sobre o investi-
mento). O (i) ndo pagamento dos ITBIs das unidades no habite-se, uma vez que que ndo mais
recairiam sobre o fundo, ja que o registro de propriedade ja sera feito diretamente com o com-
prador e, até mesmo mais relevante, o (ii) fato de ndo ser mais necessario a injecdo dos recursos
gue cada unidade se comprometeu a colocar para fazer frente a necessidade de capital de giro
na inauguracdo do hotel, para poder suportar a fase inicial de atividades do hotel, se somados,
demandariam perto de RS 3.000.000,00, sendo agora um custo que ocorrera por conta do com-
prador. Ndo hd como nao considerar este montante como uma despesa a mais que o empreen-
dimento traria para o fundo quando o hotel terminasse (se terminasse!!!). E uma economia de
RS 3.000.000,00 para o fundo!
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Outro fator benéfico ao Fll, é que suas unidades foram negociadas diretamente com o grupo
comprador, ndo havendo, portanto, custo de corretagem. O custo de intermediacao foi zero!

Outros dois pontos bastante relevantes de serem lembrados sdo: desde que (i) o cotista foi im-
possibilitado de aportar recursos no Fll por conta do novo regramento trazido pela Resolucao
CMN n2 4604 e (ii) se constatou que o montante necessario era algo préximo de RS 40 milhdes
para obra, HEOS (Hotel Equipment and Operating Supplies) e FF&E (Furniture, Fixtures & Equi-
pments) do hotel, a solucdo, compulsoriamente, teria que passar pela entrada de um terceiro
investidor. Fosse este adquirindo o estoque, terminando a obra e deixando o Fll com suas uni-
dades, fosse adquirindo todas as unidades, incluindo as do Fll e findando o ciclo do fundo no
empreendimento.

Ainda, outros dois pontos fundamentais de serem destacados, desta vez econémicos, sdo: (i)
com a inflagdo cavalgando da forma que esta, principalmente na construgao civil (INCC acumula
reajuste superior a 16,0% nos ultimos 12 meses), os valores para se terminar a obra do empre-
endimento, sem medo de ser afirmado, ja se encontra muito acima dos RS 40 milh&es previstos
no passado, sendo que para piorar, a diaria média da hotelaria com a pandemia so piorou e (ii)
com o cenario politico muito desgastado, o cenario fiscal muito degradado e o cendrio econ6-
mico internacional incerto como estamos presenciando atualmente, a taxa de juros de longo
prazo deve voltar a aumentar significativamente, juntamente com o aumento da exigéncia do
investidor por mais prémio de risco, o que deve afetar diretamente a taxa de desconto dos fluxos
de caixa que culmina na obtengdo da avaliacdo do empreendimento, ou seja, é muito provavel
gue exista um impacto negativo no “valuation” do hotel. Estes dois pontos em conjunto, certa-
mente, dificultariam ainda mais, pelo menos no médio prazo ou até que o cendrio econémico
venha a melhorar, o encontro de outros potenciais investidores interessados no empreendi-
mento hoteleiro.

Com todo o exposto, depois de toda a saga deste ativo dentro do fundo e por possibilitar a
resolucao do imbrdglio, além da incerteza de encontrar um novo interessado em injetar recursos
no empreendimento, entendemos que negdcio celebrado foi bastante benéfico ao FlI.

Por fim, lembramos que na negociagao nao entraram as 3 residéncias que, portanto, o Fll conti-
nua detentor. Assim, com o retorno da obra, esperamos que as residéncias ganhem atratividade
no quesito locagao por temporada.

Até o momento o grupo comprador ja realizou p pagamento de parte do preco global ajustado,
sendo o restante acertado para ser pago até o dia 30/12/2021, quando o saldo liquido sera
amortizado para os cotistas. Neste sentido, vale destacar que o gestor sugeriu ao administrador
do FIl que 95% do saldo liquido arrecadado pelo fundo com esta venda seja amortizado aos
cotistas tdo logo seja possivel.
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Residéncias — Empreendimento Residencial

Em julho de 2021, o Gestor recebeu o comunicado do fim das obras fisicas das unidades resi-
denciais.

Sendo assim, uma vistoria presencial para analisar item por item de cada casa se fez necessaria,
antes de recebé-las por definitivo.

Alguns pontos importantes a serem analisados nas residéncias, sendo:

® Acabamento externo e interno de alvenaria;
® Pintura externa e interna;
® Llimpeza dos comodos;
® Teste do sistema Elétrico;
® Teste do sistema Hidraulico e gas (aquecimento);
® Testes de todas as pegas de madeira, como:
a. Porta de correr sob trilhos;
b. Porta Sanfona separadora de ambiente nos quartos;
c. Portas tradicionais;
d. Janelas tradicionais;
e. Janelas de ventilagao;
e Instalacdo de bancadas de cozinha/banheiro e vidro de box;
® Verificagdo de guarda-corpo dos comodos (piscinas, quartos e terrago)
® Aparéncia dos pisos drenantes;
® Paisagismo; e
® Acabamento das coberturas.

Dito isso, foi agendada uma vistoria onde o Gestor acompanhou presencialmente para validar a
entrega. Alguns itens, como é normal nesses casos, precisaram ser refeitos. Foi dado um prazo
determinado entre as partes para que todas as pendéncias fossem cumpridas e as casas devida-
mente entregues.

N3o obstante a isso, o vendedor das unidades devera entregar as casas com marcenaria. A pan-
demia trouxe uma escassez absurda de madeira no mercado de mdveis planejados. Com sito, a
marcenaria da casa 14 foi totalmente entregue, pois também foi pedida mais cedo. A marcenaria
da casa 04 e casa 16 foram solicitadas em agosto e devem ser instaladas no més de outubro de
2021.

Além disso, o Fundo receberd um manual das casas indicando fabricante, garantias, especifica-
¢Oes/cuidados entre outros detalhes pertinentes.

Seguem algumas fotos externas das casas tiradas no momento da vistoria.
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> CASA 04 - VISTA FRONTAL E LATERAL DA CASA
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» CASA 16 — VISTA FRONTAL, LATERAL E FUNDO (PISCINA) DA CASA
== S —
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CASA 14 - VISTA FUNDOS DA CASA

WWW.GRAPHENINVESTIMENTOS.COM.BR Avenida das NagGes Unidas, 8501 172 andar

ri@grapheninvestimentos.com.br Eldorado Business Tower | Pinheiros | 05425-070

gestao@grapheninvestimentos.com.br SdoPaulo | SP 11 3434 6454


http://www.grapheninvestimentos.com.br/
mailto:ri@grapheninvestimentos.com.br
mailto:gestao@grapheninvestimentos.com.br

RELATORIO DE GESTAO
FIl BR HOTEIS
32 TRIMESTRE/2021

Vale destacar que ja iniciamos o trabalho de preparacdo das casas para locagdo, para que estas
nao figuem paradas, ndo trazendo renda. Isto consiste em mapear e orgar a parte de enxoval de
cama, mesa e banho, decoracdo, algumas mobilias, prataria, eletrodomésticos e eletroeletroni-
cos, utensilios em geral etc. Assim, acreditamos que até o réveillon as casas ja estardo aptas a
receber locatdrios, o que ja proporcionara surfar a alta temporada 2022.
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Eventos ocorridos no 12 trimestre/2021

e Rentabilidade:

O fundo fechou o0 més de marco/2021 com uma variacdo na cota de -0,1414% no més, com um

patrimdnio de RS 152.316.509,66 e cota no valor de RS 82,70533305.

Infelizmente o ano de 2020, por conta da pandemia do COVID-19, foi impactado negativa-
mente em varios setores da economia do pais e, certamente, um dos que mais sofreram foi o
imobiliario com altos indices de vacancia e inadimpléncia. Dentre os setores mais impactados
tivemos o Comercial, Corporativo e Hoteleiro.

Ocorréncias relevantes:

1. Taxa de Gestdo: vinhamos monitorando o caixa deste fundo desde inicio de 2020, até que,

em novembro de 2020, depois do fundo atingir RS 500 mil de disponibilidades, resolvemos
parar de cobrar taxa de administracéo/gestéo do fundo, que vem sendo provisionada, para
que pudesse, com esta reserva, fazer frente as despesas que o fundo enfrenta mensalmente.

Destaco a principal: taxa condominial e iptu das salas do The One Office.

™

Consultor Imobilidrio: desde que paramos de cobrar taxa de administra¢do do fundo, deci-

dimos, também, rever o contrato de prestacdo de servigos do consultor imobilidrio Dexter.
Nos reunimos com a Dexter e conseguimos, depois de explanar a real situagdo do fundo,
aditar o contrato de prestagdo de servigo de consultoria imobilidria, onde, ficou acordado
que a Dexter deixa de receber mensalmente do fundo e passa a ser remunerada pontual-
mente, por servigo contratado, quando e se necessdrio. Ex.: em uma aquisi¢do ou venda de
ativo ou na validagdo anual de laudos de avaliagdo. Era isto ou a destitui¢éo total, uma vez

que precisdvamos proteger o caixa do fundo.

Com estas duas decisOes, temos caixa suficiente para o fundo ndo enfrentar problemas por um
bom periodo. Periodo este que, agora com a resolugdo de Taubaté (ver ativo The One Office
abaixo), certamente teremos sucesso na alienagdo das salas a preco justo, gerando recursos
para serem distribuidos aos cotistas e diminuindo drasticamente a maior despesa mensal do

fundo.
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Ativos Imobiliarios:

A carteira do fundo é composta por 05 (cinco) ativos imobiliarios, de 03 (trés) empreendimen-

tos imobiliarios diferentes, conforme descrito abaixo:

v ATIVO: HOTEL BELO HORIZONTE/MG

Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Standard: RS 33.070.193,28

Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Standard: RS 18.918.853,00 (-42,79) *

Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Master: RS 33.269.738,82

Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Master: RS 19.784.421,00 (-40,53%) *

Valor Adquirido — Centro de Convengdes: RS 68.152.500,00

Valor Atualizado — Centro de Convencdes: RS 41.328.001,0 (-39,36%) *

* laudo de avaliag¢to confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o
empreendimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de De-

zembro/2020.

Eventos ocorridos:

Projeto Hospitalar

No ultimo trimestre de 2020 tivemos uma noticia que, de alguma forma, acreditamos que no
médio prazo pode ser muito benéfica. E a tal histéria de ver o copo meio cheio. Pois bem. Ocorre
gue, ao apagar das luzes de 2020, a Rede Hospitalar que estava analisando o imével, inclusive,
com acordo de confidencialidade e memorial de entendimentos assinados e processo avan-
¢ando, para ali instalar uma de suas Unidades Hospitalares, foi vendida para um fortissimo Pla-
yer Hospitalar de presenca nacional (entre as 3 maiores do pais). Ocorre que, depois desta noti-
cia, a evolucdo das etapas que deveriam ser cumpridas pelo interessado deu uma arrefecida.

Foi nos enviado um anteprojeto da adaptacdo do Imdvel para as novas caracteristicas da Uni-
dade Hospitalar, mas os outros dois itens da etapa acabaram ndo sendo enviados.

N3do somente a Graphen, mas, também, todos os outros detentores de unidades do empreen-
dimento, tem cobrado insistentemente uma nova posicdo da Rede Hospitalar, mas com pouco
sucesso em termos de evolugdo. A justificativa é que o interesse continua legitimo, mas que a
nova diretoria estd se inteirando do assunto para dar seguimento. A transacdo foi bastante
grande e complexa, envolveu, também, a aquisicdo de um grande operador de planos de saude,
clinicas de emergéncia etc., conforme identifiquei neste fato relevante abaixo, liberado pela
parte compradora. Segue:

A Companhia, através de sua subsididria integral ***rejeitado*** Servicos Médicos
S.A., assinou em outubro de 2020 contrato de compra e venda de quotas e outras
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avengas para a aquisicdo de 100% da participacdo societdria do Grupo ***rejei-
tado***, uma estrutura composta por 3 operadoras de saude, 3 hospitais, 1 hospi-
tal dia e 7 clinicas de atendimento primdrio.

As operadoras de satde possuem suas opera¢des concentradas na regiéio metropo-
litana de Belo Horizonte/MG, sendo o sequndo maior player da regiéo, com cerca
de 11% de market share. As 3 operadoras combinadas possuem uma carteira total
de cerca de 270 mil beneficidrios de planos de saude também localizados majorita-
riamente (~80%) na regido metropolitana de Belo Horizonte. Mais de 95% dos be-
neficidrios estdo em planos coletivos, cujo ticket médio consolidado é de cerca de
RS147.

A transagdo inclui a aquisi¢do de 3 hospitais que totalizam 255 leitos, dentre eles o
Hospital ***rejeitado***, um dos mais tradicionais e bem reconhecidos do Estado
de Minas Gerais, com 70 anos de histdria, o qual passou recentemente por amplo
processo de investimento para modernizagdo e revitalizagdo de estrutura, além de
1 hospital dia com 18 leitos e 7 clinicas de atendimento primdrio. O Grupo registrou
nos ultimos 12 meses receita liquida combinada (antes de consolidacédo) de RS 600
milhdes, com sinistralidade consolidada de aproximadamente 84%.

O estado de Minas Gerais, segundo mais populoso do Brasil com mais de 21 milhées
de habitantes, possui atualmente cerca de 5 milhdes de beneficidrios de planos de
saude. Jd a regido de saude de Belo Horizonte (conforme definida pela ANS) consi-
dera um agrupamento de municipios com cerca de 5,5 milhées de habitantes e 2
milhdes de beneficidrios de planos de saude.

Quando concluida, a Companhia fortalecerd ainda mais sua presen¢a no estado de
Minas Gerais onde, onde jd possui atualmente uma carteira de cerca de 70 mil be-
neficidrios em planos de satde na regido do Tridngulo Mineiro. Dentre os planos de
expansdo orgdnica para a regido, estd prevista a construgéo de um novo hospital
na cidade de Uberldndia com inauguragdo prevista para o segundo semestre de
2021, além de outras unidades assistenciais como clinicas e prontos atendimentos.

O preco de aquisi¢cdo (Enterprise Value) é de RS 1,5 bilhdo, incluindo os iméveis de
dois hospitais, que possuem cerca de 10 mil metros quadrados de drea construida.

Com a conclusdo da Transag¢Go, a Companhia ampliard sua estratégia de cresci-
mento por meio de uma plataforma que possibilitard uma operag¢do verticalizada e
integrada numa das principais pragas de atuagdo do Brasil, reforcando seu compro-
misso de expansdo, consolidacdo e, consequentemente, criagdo de valor para seus
acionistas.

A ultima frase nos mostra o intuito que a Companhia tem de crescer e criar raizes em Belo Ho-
rizonte. Isto nos da uma certa confianga esperanga de que voltardo com tudo para a mesa no
curto prazo para negociar a aquisicdo do imadvel.
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De todo modo, o prazo que havia sido estipulado para cumprimento do previsto no MoU ja se
esvaiu, sendo certo que, ndo existe mais exclusividade da Rede Hospitalar interessada. Obvia-
mente, se eles retornarem para a mesa, ndo ha motivo para ndo analisarmos, porém, sem ex-
clusividade e com outras condicdes.

Em paralelo, estamos trabalhando com outras duas op¢des, que estdo analisando a oportuni-
dade. Ambas bastante promissoras. Estdo analisando o ativo: a maior rede hospitalar do pais e
a maior rede hospitalar da cidade de Belo Horizonte.

Ainda, para deixar anda mais explicito como o seg- [N© setorde shopping centers, a coisa esta
mento hospitalar encontra-se muto aquecido, to- [ 14 d€ preta: No Grupe Multiplan, um dos
" maiores operadares de shopping centers
talmente na contramdo, por exemplo, do seg- o .
) ) . do pais, ja existe empreendimento que
mento de shopping centers e afins e, para eviden- dificilmente ira reabrir as portas depois do
ciar como é muito factivel a transformagdo de |ultimo lockdown imposto pelo governo de

imoveis ja existentes em planta hospitalar, sendo [S@o Paulo. A mais nova vitima da pandemia
e das medidas restritivas € o deficitario
Shopping Vila Olimpia, gue deve virar um
grande hospital. Segundo fontes ouvidas
pelo blog, a Prevent Senior deve concluir
Sdo Paulo noticiando que, possivelmente, UM |45 proximas semanas as negociacoes para

grande shopping center de drea nobre da capital.  |assumir o imavel.

necessario, obviamente, sempre alguns pré-requi-
sitos, deixamos registrado aqui uma noticia dada
por um grande veiculo de comunica¢do aqui de

v ATIVO: TERRAVISTA BOUTIQUE - TXAI RESORTS — TRANCOSO/BA

Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras: RS 17.209.506,23

Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras: RS 38.922.265,10 (+126,17%) *

Valor Adquirido — Unidades Residenciais: R$15.000.000,00

Valor Atualizado — Unidades Residenciais: RS 15.337.329,55 (+2,25%) **

* laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o empre-

endimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de Dezembro/2019.

** Laudo de avaliacdo confeccionado na metodologia do valor de mercado

Residéncias — Empreendimento Residencial

A evolucdo de obras fisicas no ultimo més foi de 3,55% acumulando um total de 98,11%.

No momento a obra ja esta nos detalhes de segunda demao de pintura, FF&E e Paisagismo, com
perspectiva de finalizacdo total no final do més de margo.

E importante destacar também que a evolugdo fisica acompanhou a evolucio financeira. Isso
significa que todos os servicos pagos foram devidamente utilizados e que a obra segue conforme
o orgcamento inicial, indicando que o FUNDO foi efetivo no planejamento.
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Segue abaixo um resumo dos servicos executados, evolucdo das obras e fotos das unidades re-
sidenciais:

Janeiro/2021
SERVICOS EXECUTADOS NO PERIODO

e CASA04
i Conclusado do forro gesso.
ii. Execucdo do forro em tala de dendé.
iii. Instalacdao de 90% das esquadrias de madeira.
iv. Execucdo de 65% de toda a pintura interna.
V. Execucdo do revestimento de piscina.

vi. Instalacdo de todas as bancadas internas.
Vii. Execucdo de 90% dos servicos de fiacdo e instalacdes.
viii. Executado 70% do nivelamento para a instalacdo do piso drenante.

iX. 50% dos servicos de pintura externa.

o Casal4
i Conclusdo da pintura externa.
ii.  Acerto dos boxes (concluidos).
iii. Revisdo de pintura e acabamento de pastilhas.
iv. Preparacdo dos jardins internos e drea externa para o paisagismo.

e Casalé
i Conclusdo do revestimento da piscina.
ii. Arremates internos nas suites 3 e 4 para pintura.
iii. Arremates dos boxes
iv. Arremates e substituicdo de pastilhas dos banheiros.
V. Pintura das suites 1, 2 e 3.

Fevereiro/2021
SERVICOS EXECUTADOS NO PERIODO

e CASAO04.
i Conclusdo da pintura externa.
ii. Conclusdo do forro em tala de dendé.
iii. Conclusdo do porcelanato.
iv. Conclusdo das esquadrias de madeira.
V. Execucdo de 85% de toda a pintura interna.

vi. Conclusdo do sistema de filtragem de piscina.
vii. Conclusdo de todas as redes de agua quente e ar-condicionado.
viii. Conclusdo dos servicos de fiacdo e instalacdes.

iX. Substituicdo das pastilhas de banheiro devido a baixa qualidade de instalacdo.

e C(Casald
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i. Conclusao dos servicos internos a casa
ii. Inicio do paisagismo.
iii. Montagem e instalacdo do FF&E.
iv. Substituicdo das pastilhas de banheiro devido a baixa qualidade de instalacao.

e (Casalé
i Conclusdo dos servicos de pintura.
ii. Inicio do paisagismo.
iii. Instalacdo de loucas e metais.
iv. Conclusdo das varandas e banheiros em estrutura metalica.
V. Arremates e substituicdo de pastilhas dos banheiros.
vi. Acerto externo do terreno para inicio do paisagismo.

Grafico Fisico — Evolugao Fisica da Obra
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A média no periodo foi de 45 colaboradores efetivos, sendo a equipe composta por 50 colabo-

radores contratados. Ainda, além da mao de obra direta, existem na obra:

e 1 Engenheiro de contrato
e 1 Engenheiros de producdo
e 1Encarregado de compras

e 1Encarregado de obras
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e 1 Encarregado de Recursos Humanos

e 1 Almoxarife

Habite-se — o pedido de habite-se para todas as residéncias foi realizado em dezembro/2020,
porém, o novo prefeito, que assumiu no primeiro dia Gtil de janeiro/2021, suspendeu por 90
dias a emissdo, renovacdo e aprovacdo de alvaras concedidos entre 01/10/2020 a 31/12/2020,
para avaliacdo da nova administracdo. Acreditamos que, uma vez que a obra cumpre todos os
requisitos exigidos pela prefeitura, assim que voltar estas emissdes, o habite-se das residéncias
saiam e, assim, serd possivel individualizar as matriculas, averbar a construgao e escritura-las ao
fundo de forma definitiva.

Assim que isto ocorrer, as casas poderao fazer jus ao que sempre se propds. Poderemos coloca-
las para locagdo de temporada ou mesmo, eventualmente e oportunisticamente, vendé-las. Im-
portante é ressaltar que Trancoso vem surpreendendo ainda mais como um destino turistico de
altissimo padrdo e, assim sendo, vem despertando muito interesse da classe social mais alta por
locagdo de residéncias de temporada. Vira e mexe somos abordados por concierges (é assim que
as empresas especializadas em locag¢oes de residéncias de alto padrdo na regido de denominam,
ja que costumam dizer que, além da locacao em si, eles oferecem experiéncia e, portanto, en-
tregam todo tipo de servigco necessario para o conforto do hdspede) interessados em catalogar
as casas em seus books para ofertarem para locagdo. Assim, no curto prazo, uma vez que agora
s6 falta terminar o paisagismo e menos da metade da parte de marcenaria, poderemos liberar
as casas para a geracdo de renda, apenas aguardando o cumprimento do rito burocratico do
habite-se e registro de imdveis para tal.
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Registro Fotografico da Obra
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CASA 04 — Fachada do imdvel e preparacdo para o Paisagismo
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CASA 04 — Fachada do imdvel e preparacdo para o Paisagismo
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CASA 04 — Vista da suite de Fundos para Piscina

CASA 04 — Equipamentos da casa de maquinas
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CASA 14 — Fachada Frontal

CASA 14 - Fachada Frontal com Paisagismo
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CASA 14 — Fachada e area externa

CASA 14 — Fachada Lateral

WWW.GRAPHENINVESTIMENTOS.COM.BR Avenida das Nagées Unidas, 8501 172 andar

ri@grapheninvestimentos.com.br Eldorado Business Tower | Pinheiros | 05425-070

gestao@grapheninvestimentos.com.br Sdo Paulo | SP 11 34346454


http://www.grapheninvestimentos.com.br/
mailto:ri@grapheninvestimentos.com.br
mailto:gestao@grapheninvestimentos.com.br

RELATORIO DE GESTAO
FIl BR HOTEIS I96
32 TRIMESTRE/2021

CASA 14 — Fachadas e area externa

I

CASA 14 — Vista da Piscina

WWW.GRAPHENINVESTIMENTOS.COM.BR Avenida das Nagées Unidas, 8501 172 andar

ri@grapheninvestimentos.com.br Eldorado Business Tower | Pinheiros | 05425-070

gestao@grapheninvestimentos.com.br Sdo Paulo | SP 11 34346454


http://www.grapheninvestimentos.com.br/
mailto:ri@grapheninvestimentos.com.br
mailto:gestao@grapheninvestimentos.com.br

RELATORIO DE GESTAO
FIl BR HOTEIS
32 TRIMESTRE/2021

CASA 14 — Marcenaria das Suites

CASA 16 — Fachada Frontal
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CASA 16 — Vista Interna detalhando a altura do pé direito

CASA 16 — Término da Pintura Externa
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CASA 16 — Vista da Piscina

Resort — Empreendimento Hoteleiro

Com o término das residéncias e, portanto, a desoneragao das unidades hoteleiras, pudemos
comegar um trabalho ativo de ajuda do incorporador a encontrar um novo player para injetar
recursos no empreendimento, terminando a parte hoteleira. Isto acontecera via aquisicdo das
unidades hoteleiras em estoque da incorporadora. Por si s, este valor ndo serd suficiente, mas,
guando se adiciona a ele os saldos devedores de unidades que pararam de pagar suas obriga-
¢Oes quando a obra parou suas atividades, acaba-se chegando no valor muito préximo para en-

trega do empreendimento, com FF&E e HEOS.

Iniciamos a jornada de road show com foco apenas na parte do estoque existente para servir de
lastro na obtencdo dos recursos, porém, depois de avaliarmos de forma mais ampla a situacgao,
detectamos a existéncia de maleabilidade para muitas outras composi¢ées na sociedade. Sabe-
mos que existem vdrios perfis de investidores, entdo, abrimos o leque e ofertamos, além da
possibilidade simples da aquisicdo do estoque, conforme ja explica anteriormente, também, a
opcao de aquisicao de parte majoritaria do pool hoteleiro ou mesmo da totalidade das unidades,
mostrando como cada opcdo se viabilizaria. Ainda, depois de se reunir com os executivos da
bandeira TXAI, passamos a trabalhar com a possibilidade de se idealizar um negécio mais amplo

e em etapas, incluindo o atual flagship TXAl Itacaré e outros projetos ja prospectados para serem
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operados pela bandeira, por exemplo, Inhotim com mais da metade das obras executadas, além
de areas espetaculares prospetadas com projetos assinados em Ponta dos Ganchos/SC, Pa-

raty/RJ, Camaragibe/AL, Carneiros/PE e Barra Grande/PI.

Em fevereiro/2021, depois de conversas com algumas casas interessadas, um grande player co-
locou uma proposta para o incorporador de aquisicdo das unidades em estoque, onde, depois
de muitas contas foi aceita. Neste momento o processo esta em estagio de due diligence legal.
E uma infinidade de certiddes que foram solicitadas, mas, pelo que estamos acompanhando,
ainda que de fora do processo, estd andando, mesmo com pandemia e restri¢do de funciona-

mento dos cartérios. Esperamos ter uma definigao até o final do més de margo.

Ainda, no que tange o fundo, além da excelente noticia de que isto, por si s6, faz com que a obra
retorne e resolva o problema do resort, em tratativas com os interessados, eles se manifestaram
bastante interessados na aquisi¢cao de parte ou da totalidade das unidades do Fll. Esperar para

ver, mas pode ser uma boa opg¢ao também, depende do prego, obviamente.

v' ATIVO: THE ONE OFFICE — TAUBATE/SP

Valor Adquirido: RS 10.236.301,17
Valor Atualizado: RS 15.748.000,00 (+53,84%) **

** empreendimento concluido.

Baixa da hipoteca: Sabemos sobre o atraso/demora dos prazos do jdiciario brasileiro, em
especial no julgamento do empreendimento THE ONE OFFICE — TAUBATE, que sofremos com a
demora do julgamento da segunda instancia em quase trés anos.

Porrém, ainda que com muito atraso, no dia 24 de fevereiro, ocorreu o julgamento, onde a
decisdo dos desembargadores manteve a decisdo de primeira instacia quanto as exoneracoes
das hipotecas que recaem sobre cada unidade.

Vejam parte da transcri¢cdo do acordao:

A sentenca questionada julgou PROCEDENTE a ag¢do proposta por FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO BR HOTEIS-FII contra SPE ITALIA EMPREENDIMENTOS
IMOBILIARIOS LTDA. e BANCO BRADESCO S/A. Em consequéncia, torno definitiva a
tutela concedida a fls. 227/228 para determinar o cancelamento das hipotecas
averbadas nas matricula do Cartdrio de Registro de Imdveis local.
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Com efeito, o conjunto probatdrio produzido comprova que a parte Autora, ora
apelada, firmou compromisso de compra e venda de trinta e quatro unidades
imobilidrias, cujo empreendimento foi financiado pela InstituicGo Financeira
requerida, com garantia hipotecdria gravada sobre o imdvel adquirido pela autora.

Do mesmo modo, a quitagdo do preco ajustado pela aquisicdo das sobreditas
unidades é incontroversa, haja vista que sequer foi impugnado pelos corréus, de
sorte que, de longa data, a jurisprudéncia vem reconhecendo o direito do
adquirente, que quitou o pre¢o do imdvel em receber o bem de raiz livre e
desembaragado, cancelando-se a hipoteca instituida em favor de institui¢do
financeira.

Por oportuno, cumpre ressaltar que conforme mencionado na sentenga
questionada, aplicavel a espécie o entendimento sumulado pelo Superior Tribunal
de Justica (Sumula 308) “a hipoteca firmada entre a construtora e o agente
financeiro, anterior ou posterior a celebragdo de promessa de compra e venda, néo
tem eficdcia perante os adquirentes do imdvel”.

Acerca do tema, jd se pronunciou esta Colenda 82 Cdmara de Direito Privado:

1. ADJUDICACAO COMPULSORIA - Compromisso de compra e venda -
Partes que firmaram contrato de venda e compra de bem imével -
Responsabilidade da incorporadora em outorgar escritura definitiva
apds o pagamento - Inocorréncia Autoresapelantes que procederam a
quitagdo total do valor devido, sem financiamento bancdrio - Imdvel
oferecido pela incorporadora ao banco como garantia real por
hipoteca Falta de quitagdo do mutuo feito pela construtora com o
banco - Obice oferecido & transferéncia do bem Ineficdcia do
inadimplemento perante os adquirentes do imdvel Simula 308, do STJ
Procedéncia Reclamo recursal dos autores quanto a sucumbéncia —
Cabimento Razdes do recurso do banco que desatendem os requisitos
previstos no artigo 1010, Ill, do CPC, ferindo o principio da dialeticidade
Recurso dos autores provido e do réu ndo conhecido. Apelagdo Civel n®
005847790.2012.8.26.0100, Rel. Ménica de Carvalho, j. 19.06.2019.

2. APELACAO - COMPROMISSO DE COMPRA E VENDA PEDIDO DE
CANCELAMENTO DA HIPOTECA QUE GRAVA O IMOVEL ADQUIRIDO
PELOS AUTORES PROCEDENCIA INCONFORMISMO DO BANCO
***REJEITADO*** Gravame instituido em razdo do financiamento do
empreendimento obtido pela construtora, que dd as unidades
imobilidrias em garantia ao agente financiador Impossibilidade de se
opor a hipoteca em face do adquirente, que quita o preco do imdvel
Principio da boa-fé das rela¢bes negociais Inteligéncia da sumula 308
do STJ Sentenca mantida - NEGARAM PROVIMENTO AO RECURSO.
Apelacgdo Civel n? 1068961-74.2017.8.26.0100, Rel. Alexandre Coelho,
j. 07.06.2019.
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Analisando a decisdo do tribunal, fica nitido que a nossa tese etava correta e que a
jurisprudéncia jogava a nosso favor. O Unico dbice que, de fato, enfrentamos, foi o tempo
decorrido para o julgamento ocorrer.

Agora, como proximos passos, temos que aguardar o decurso dos prazos para recursos com
efeitos suspensivos, e depois, podemos propor cumprimento provisério.

A GRAPHEN acredita que a etapa do pedido do cumprimento provisdrio é muito provdvel, ainda
gue caiba recursos da outra parte, levando em consideragdes outros julgamentos similares.

Vale considerar que esse resultado veio em um momento que continua movimentado o
mercado imobiliario em Taubaté/SP e agora, quando das baixas das hipotecas das matriculas,
poderemos negociar as unidades por pregos que acreditamos ser justo e benéfico para o Cotista.

Venda das Unidades: A partir do momento que conseguirmos o cumprimento provisério da

decisdo, trabalharemos as vendas de forma mais assidua, pois ndo teremos o prejuizo do 6nus
da HIPOTECA como possivel risco ao comprador.

Apds a efetividade das baixas das hipotecas, sera interessante marcarmos um call com cada
corretor/imobiliaria que tratdvamos para atualiza-los e indicar a necessidade de retomar as pro-
postas de venda.
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Eventos ocorridos no 32 trimestre/2020

e Rentabilidade:

O fundo fechou o0 més de setembro/2020 com uma variagdo na cota de -0,1233% no més, com

um patriménio de RS 156.616.918,87¢e cota no valor de RS 85,0403837.

Ativos Imobiliarios:

A carteira do fundo é composta por 05 (cinco) ativos imobiliarios, de 03 (trés) empreendimen-

tos imobiliarios diferentes, conforme descrito abaixo:

v ATIVO: HOTEL BELO HORIZONTE/MG

Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Standard: RS 33.070.193,28

Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Standard: RS 20.410.600,11 (-38,28%) *

Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Master: RS 33.269.738,82

Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Master: RS 19.517.635,79 (-41,34%) *

Valor Adquirido — Centro de Convengdes: RS 68.152.500,00

Valor Atualizado — Centro de Convencdes: RS 42.666.777,00 (-37,40%) *

* laudo de avaliag¢io confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o
empreendimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de De-

zembro/2019.

Eventos ocorridos:

Projeto Hospitalar

Este trimestre tivemos apenas o processo de assinatura do documento de entendimento por
todas as partes e, portanto, o prazo que ja esta correndo.

Relembrando, no més de novembro teremos uma reunido com a Rede Hospitalar para a apre-
sentacdo da etapa |, que, resumidamente, consiste em:

(i) Anadlise e apresentacdo da viabilidade da adaptacdo do Imdvel para utilizacdo como Uni-
dade Hospitalar, inclusive no que tange todas as licencas de 6rgdos publicos envolvidos em uma
operacdo de Unidade Hospitalar;

(ii)  Elaboragdo e apresentacdo de projeto preliminar de adaptacdo do Imdvel para as carac-
teristicas da Unidade Hospitalar, o qual devera ser submetido aos Proprietarios do Empreendi-
mento para aprovagdo; e

(iii)  Realizagdo de auditoria juridica, contabil e financeira no Imdvel e na SPE Cesto.
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Tao logo esta reunido ocorra e seja do contento dos detentores de unidades, automaticamente,
vamos a etapa Il, dando continuidade ao processo como um todo.

Nossa previsdao é que ainda dentro do primeiro trimestre de 2021 possamos ter o negécio fe-
chado e operador hospitalar iniciando as adaptag¢des no edificio.

v ATIVO: TERRAVISTA BOUTIQUE - TXAI RESORTS — TRANCOSO/BA

Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras: RS 17.209.506,23

Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras: RS 38.750.470,32 (+125,17%) *

Valor Adquirido — Unidades Residenciais: R$15.000.000,00**

* laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o empre-
endimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de Dezembro/2019.

** Laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia do valor de mercado apds a conclusdo das

obras / Reavaliagcdo periddica anual ainda néo realizada.

Residéncias
A evolucdo de obras fisicas no ultimo trimestre foi de 6,57% acumulando um total de 86,65%.

No momento a obra ja esta nos detalhes de acabamentos como pintura e textura, instalagdes
de portas, janelas e verificacdo de elétrica e hidraulica. Diferente dos servicos de fundacao, lajes
e alvenaria, esses necessitam de menos colaboradores, porém com uns servigos minuciosos e
detalhista.

Além desses, ha detalhes que estdo sendo finalizados como forros de gesso, acabamento nas
madeiras através da aplicacdo de verniz e finalizagdo do servico de impermeabilizagdo. Todos
esses também sdo servicos executados ao final da obra.

No més de outubro ja entrara o paisagismo, finalizagao das piscinas e término do ramal de dguas
pluviais e esgoto.

E importante destacar também que a evolugdo fisica acompanhou a evolucio financeira. Isso
significa que todos os servicos pagos foram devidamente utilizados e que a obra segue conforme
0 orgcamento inicial.

Segue abaixo um pouco dos servigos executados, evolucdo das obras e fotos das unidades resi-
denciais:

Julho/2020
SERVICOS EXECUTADOS NO PERIODO

a. REVESTIMENTO PAREDES INTERNAS
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b. EXECUGAO DA ESTRUTURA DO TELHADO DA CASA 04.
c. INSTALAGAO DE ESQUADRIAS DE MADEIRA

d. INSTALAGAO DE REDE FRIGORIGENA E AQUECIMENTO
e. COLOCAGAO DE FECHADURAS

f. COLOCAGAO DE VIDROS

g. INSTALAGAO DE VIDROTIL BANHEIROS

h. CONCLUSAO DA IMPERMEABILIZAGAO DE TELHADO

i.  INICIO DA INSTALAGAO DOS BOXES DOS BANHEIROS
j.  EXECUGAO DO ACABAMENTO RIPADO DE MADEIRA NAS FACHADAS
k. SEGUNDA DEMAO DE PINTURA INTERNA

l.  PRIMEIRA DEMAO DE PINTURA EXTERNA

Agosto/2020
SERVICOS EXECUTADOS NO PERIODO

a. CONCLUSAO REVESTIMENTO PAREDES INTERNAS E EXTERNAS

b. EXECUGAO DA ESTRUTURA DE MADEIRA ESCADA DA CASA 04.

c. INSTALAGAO DE REDE FRIGORIGENA E AQUECIMENTO

d. APLICAGAO DE TEXTURA EXTERNA

e. INSTALAGAO DOS BOXES DOS BANHEIROS

f. CONCLUSAO DO ACABAMENTO RIPADO DE MADEIRA NAS FACHADAS

Setembro/2020
SERVICOS EXECUTADOS NO PERIODO

a. CONCLUSAO CONTRAPISO ANDAR SUPERIOR CASA 04.

b. INSTALACOES DE AR E AQUECIMENTO

c. PINTURA EXTERNA

d. PREPARACAO BASE PISO DRENANTE

e. CONCLUSAO DE TUBULACOES EXTERNAS E ACERTO DE TERRENO
f. CORRECAO IMPERMEABILIZACAO
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Grafico Fisico — Evolugdo Fisica da Obra
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A média no periodo foi de 54 colaboradores efetivos, sendo a equipe composta por 60 colabo-

radores contratados. Além da mao de obra direta, existem na obra:

e 1Engenheiro de contrato,

e 2 Engenheiros de producdo,
e 1 Encarregado de escritério,
e 1Encarregado de compras,

e 1 Almoxarife
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Registro Fotografico da Obra

Vista externa lateral da casa 04

Vista Interna da sala com destaque a piscina de borda infinita
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Vista externa da fachada da casa 14

Vista interna da sala com destaque para acabamentos
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Vista interna da sala com destaque para acabamentos

Vista interna da sala com destaque para acabamentos
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e

Vista do Solarium com destaque para a piscina
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Fachada com detalhes do acabamento frontal com pedras MOLEDO
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Fachada com detalhes do acabamento frontal com pedras MOLEDO
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Vista da sala para drea verde e piscina de borda infinita

Vista externa com destaque para impermeabiliza¢do

WWW.GRAPHENINVESTIMENTOS.COM.BR Avenida das NagGes Unidas, 8501 172 andar

Sdo Paulo | SP 11 3434 6454

gestao@grapheninvestimentos.com.br



http://www.grapheninvestimentos.com.br/
mailto:ri@grapheninvestimentos.com.br
mailto:gestao@grapheninvestimentos.com.br

RELATORIO DE GESTAO

FIl BR HOTEIS 8
32 TRIMESTRE/2021

v' ATIVO: THE ONE OFFICE — TAUBATE/SP

Valor Adquirido: RS 10.236.301,17
Valor Atualizado: RS 16.663.000,00 (+61,43%) **

** empreendimento concluido.

Ao final do 3° trimestre tivemos uma melhora na perspectiva de venda das unidades. Ao todos,
foram quase 10 visitas feitas e maior procura por locagdo e venda das unidades.

Diferente das visitas que tivemos anteriormente, essas geraram propostas que estdo sendo
estudadas e que sdao mais préoximas da realidade do mercado e do valor alvo de venda, sendo
um indicador positivo.

O grande problema enfrentado é a impossibilidade de financiamento junto ao agente bancario,
por conta das hipotecas que ainda recaem sobre as unidades. Porém, apesar das dificuldades,
uma coisa conseguimos concluir. Demanda pelo empreendimento existe!

Ainda, no que tange a questdo das baixas das hipotecas, ao final de setembro houve uma decisao
transitado em julgado de um outro processo semelhante ao nosso, do mesmo emprenedimento,
porém, em outra vara, mas que fortalece a jurisprudencia, e foi totalmente favoravel ao
comprador de boa fé, o que nos leva a pensar que nosso julgamento, quando ocorrer, tera o
éxito que tanto acreditamos. Certamente este julgamento foi um excelente indicador.

Continuamos atentos, semanalmente ligados, acompanhando o andamento da fila de
julgamentos. Eles sempre seguem uma ordem cronoldgica, de acordo com a ordem de entrada
dos recursos no gabibenete do desembargador. Assim, apesar de todos os atrasos, seguimos na
mesma posicao e, por isso, acreditamos que o julgamento deva ocorrer ainda este ano.
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Eventos ocorridos no 22 trimestre/2020

e Rentabilidade:

O fundo fechou o0 més de Junho/2020 com uma variacdo na cota de -0,1144% no més, com um

patrimdnio de RS 157.205.134,50 e cota no valor de RS 85,35977509.

Ativos Imobiliarios:

A carteira do fundo é composta por 05 (cinco) ativos imobiliarios, de 03 (trés) empreendimen-

tos imobiliarios diferentes, conforme descrito abaixo:

v/ ATIVO: HOTEL BELO HORIZONTE/MG
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Standard: RS 33.070.193,28
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Standard: RS 20.410.600,11 (-38,28%) *
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Master: RS 33.269.738,82
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Master: RS 19.517.635,79 (-41,34%) *
Valor Adquirido — Centro de Convengdes: RS 68.152.500,00
Valor Atualizado — Centro de Convencdes: RS 42.666.777,00 (-37,40%) *
* laudo de avaliag¢io confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o
empreendimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de De-

zembro/2019.

Eventos ocorridos:

Projeto Hospitalar

No relatdrio passado explicitamos sobre o memorial de entendimentos. Pois bem, este docu-
mento acaba de ser assinado com ajustes minimos em relagdo ao que apresentamos anterior-
mente. Apenas o prazo se dilatou em 30 dias, passando para 120 e ndo os 90 dias que haviamos
sugeridos. Lembrando que o prazo sugerido pela outra parte inicialmente era de 150 dias. Logo,
acabamos no meio do caminho. E, sendo cumprido, esta de 6timo tamanho.

Assim, teremos:

O grupo interessado se compromete, no prazo de 120 dias, a realizar o Estudo de Viabilidade do
Projeto completo, conforme o plano de a¢do descrito abaixo:

Etapa | — em até 60 dias a contar da assinatura deste Acordo para que seja cumprido os itens
acima, sendo certo que dentro deste periodo ja exista uma reunido onde deva ocorrer a apre-
sentacdo dos trabalhos da Etapa I:
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(i) Andlise e apresentacdo da viabilidade da adaptacdao do Imével para utilizacdo como Uni-
dade Hospitalar, inclusive no que tange todas as licencas de drgaos publicos envolvidos em uma
operacdo de Unidade Hospitalar;

(ii)  Elaboragdo e apresentacdo de projeto preliminar de adaptacdo do Imével para as carac-
teristicas da Unidade Hospitalar, o qual devera ser submetido aos Proprietarios do Empreendi-
mento para aprovagao; e

(iii)  Realizagdo de auditoria juridica, contdbil e financeira no Imével e na SPE Cesto;
e

Etapa Il — em até 60 dias a contar da assinatura deste Acordo para que seja cumprido os itens
acima, sendo certo que dentro deste periodo ja exista uma reunido onde deva ocorrer a apre-
sentagdo dos trabalhos da Etapa Il:

(i) Elaboragdo e apresentacdo de orgamento e cronograma de investimentos para conclusdo
da adaptagdo do Imével, assim como apresentacao da forma de financiamento da obra e da
aquisicao dos equipamentos necessdrios para o funcionamento da Unidade Hospitalar; e

(i)  Apresentacdo de estudo econémico financeiro da Unidade Hospitalar (plano de negdcios
+ valuation), além da comprovac¢do da capacidade financeira para suportar a necessidade de
caixa para o desenvolvimento do empreendimento, em especial em sua fase inicial.

e

Etapa lll — depois de passada a segunda reunidao, em até 15 dias, serd apresentado pelo grupo
interessado aos proprietarios do empreendimento uma proposta firme, com todas as condi¢Ges
comerciais (forma, valores, prazos) para a realizacdo do negdcio.

Habite-se

Na prefeitura de Belo Horizonte, nenhum novo movimento ocorreu em relagdo ao andamento
do processo de obtengdo do Habite-se. Ndo conseguimos afirmar se existiu algum freio propo-
sital, pois no histérico registrado no sistema da prefeitura, como é possivel verificar na figura
abaixo, ndo aparece mais nenhuma ocorréncia nova desde dezembro/2019.

Protocolo Unico: 0141975

Municipe: SPE CESTO INCORPORADORA S.A

Enderego: RUA RIO DE JANEIRO, 18 - CENTRO - 30160-040
Iptu: 001028 009 0015

HISTORICO POR PROTOCOLO HISTORICO CRONOLOGICO

Protocolo Data Origem Data Destino Quem Andamento
origem Destino fez?

0141975~ 20/112/2019 GECOE 20/12/2019 GELED Encaminhado

041

0141975~ 20/112/2019  GELED 20/12/2019 GELED Informe

041
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v ATIVO: TERRAVISTA BOUTIQUE - TXAI RESORTS — TRANCOSO/BA
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras: RS 17.209.506,23
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras: RS 38.750.470,32 (+125,17%) *
Valor Adquirido — Unidades Residenciais: R$15.000.000,00**
* laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o empre-
endimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de Dezembro/20189.
** Laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia do valor de mercado apds a conclusdo das

obras / Reavaliagdo periddica anual ainda ndo realizada.

Eventos ocorridos:

Pandemia COVID-19

Este empreendimento estd em obra, ainda que em uma velocidade moderada, entdo, é valido
destacar que, até o momento, nenhum caso de COVID-19 foi confirmado no canteiro de obra, o
gue demonstra que as medidas tomadas pela equipe estdo sendo eficientes no combate locali-
zado ao coronavirus. Uma suspeita ocorreu, porém, o colaborador foi afastado imediatamente
para seguir quarentena, a cumprindo mesmo testando negativo para o virus.

A Prefeitura de Porto Seguro manteve as restricdes adotadas, incluindo a necessidade de uso de
mascaras de protecdo individuais a todos os trabalhadores durante todo o periodo de trabalho,
disponibilidade de alcool em gel e constante observagao aos produtos de higiene nos banheiros
além de manter o distanciamento dos colaboradores. A obra realiza medicdo de temperatura
corporal duas vezes ao dia, em seus colaboradores.

A secretdria de Saude de Porto Seguro, através de seu portal eletronico, informa que o nimero
de casos confirmados na cidade passou de 190 casos em 31/5 para 695 casos em 30/6, casos
confirmados.

Mesmo com todas as preocupacgdes e com o decreto que limitada a quantidade de profissionais
no canteiro de obras, foi possivel evoluir na obra.

Atualmente o decreto da Prefeitura de Porto Seguro indica que o retorno das atividades turisti-
cas, que em tese seria a Ultima a retornar, voltou dia 15/julho com certas limitacBes. Essa noticia
traz animo a regido, que tem destaque turistico no Brasil e tem boas perspectivas para o Futuro.
Vale lembrar que a moeda desvalorizada ante o Délar e Euro, pode trazer um aquecimento do
turismo interno, fazendo com que o brasileiro priorize viajar em territério nacional pelo poder

aquisitivo da moeda Real. Esperemos!
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Residéncias

Abril/2020
SERVICOS EXECUTADOS NO PERIODO

a. MONTAGEM DAS VIGAS, PILARES E LAJE PRE FABRICADA DA CASA 04.

b. ESCAVAGCAO, ARMAGAO, CONCRETAGEM CASA DE MAQUINAS CASAS 11 12 E 14.
c. APLICACAO DE MASSA NAS PISCINAS DAS CASAS 10 11 12 E 14.

d. INSTALAGAO ESQUADRIAS DE MADEIRAS CASAS 10 11 12 E 14.

e. APLICACAO DE PORCELANATO NAS CASAS 10 11 12 E 14.

—h

EXECUGAO DE FORRO DE TALA DE DENDE NAS CASAS 1011 12 14 E 16
EXECUCAO DE FIAGAO ELETRICA CASAS 10 11 12 E 14 E INFRA CASAS 16 E 4.

>

EXECUGAO DE INSTALAGAO REDE ESGOTO EXTERNA CASAS 10 11 12 E 14
EXECUGCAO DO TELHADO CASA 16

j. ACERTO DOS BEIRAIS DOS TELHADOS
k. EXECUGAO DO SHAFT DE SERVICOS CASAS 14 12
l.  EXECUGAO EXAUSTAO, REDES DE AGUA QUENTE E AR CONDICIONADO EXTERNA.

Maio/2020
SERVICOS EXECUTADOS NO PERIODO

a. CONCRETAGEM LAJES VIGAS E PILARES CASA 04 (1° Pavimento).

b. REATERRO CASAS DE MAQUINAS CASAS 11 12 E 14.

c. APLICAGAO DE REVESTIMENTO PISICINAS CASAS 10 11 12 E 14 (70% EXECUTADO).
d. INSTALAGAO ESQUADRIAS DE MADEIRAS CASAS 10 11 12 E 14. (95% EXECUTADO).
e. APLICAGAO DE PORCELANATO NAS CASAS 10 11 12 E 14. (95% EXECUTADO).

f. EXECUGAO DE FORRO DE TALA DE DENDE NAS CASAS 1011 12 14 E 16

EXECUGAO DE INSTALAGAO REDE ESGOTO EXTERNA CASAS 1011 12 E 14

> m

EXECUCAO DO SHAFT DE SERVIGCOS CASAS 10 E 11.
EXECUGAO EXAUSTAO, REDES DE AGUA QUENTE E AR CONDICIONADO EXTERNA

j.  INSTALACOES DE VIDROS (60% EXECUTADOS ).
k. PEDRA REGIONAL NAS PAREDES DOS BANHOS EXTERNOS 10 12 14 E 16

WWW.GRAPHENINVESTIMENTOS.COM.BR Avenida das NagGes Unidas, 8501 172 andar

Sdo Paulo | SP 11 3434 6454

gestao@grapheninvestimentos.com.br



http://www.grapheninvestimentos.com.br/
mailto:ri@grapheninvestimentos.com.br
mailto:gestao@grapheninvestimentos.com.br

RELATORIO DE GESTAO

FIl BR HOTEIS
32 TRIMESTRE/2021

. INSTALACOES ELETRICAS E HIDROSSANITARIAS CASAS 10 12 14 E 16 (85% EXECUTA-

DAS).

Junho/2020

SERVICOS EXECUTADOS NO PERIODO

a. ALVENARIAS CASA 04.

b. INSTALACOES DO PISO TERREO CASA 04.

c¢. REBOQUE PAREDES CASA 04.

d. REBOQUE PAREDES INTERNAS CASA 16.

e. INSTALAGAOES ESGOTO E AGUAS PLUVIAIS CASAS 10 A 14.

> @ ™

CERAMICA VIDROTIL NOS BANHEIROS CASAS 10 11 12 E 14.
PASSAGEM DE FIOS ELETRICOS CASAS 1011 12 14 E 16
PINTURA INTERNA DAS CASAS 10 A 16.

PINTURA EXTERNA CASAS 13 E 14

j- REVESTIMENTO DE PISICINAS CASAS 1012 E 14

100, 00%

Grafico Fisico — Evolugao Fisica da Obra
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A média no periodo foi de 84 colaboradores efetivos, sendo a equipe composta por 98 colabo-

radores contratados. Além da mao de obra direta, existem na obra:

o 1 Engenheiro de contrato

. 2 Engenheiros de producao

. 1 Encarregado de compras

o 1 Encarregado de obras

o 1 Almoxarife

o 1 Técnico de recursos humanos
o 1 Técnico de seguranga

. 1 Técnico de engenharia

Registro Fotografico da Obra

FACHADA DA CASA 12
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INSTALAGAO PEDRA HIJAU NA PISCINA

VISTA DO LIVING
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VISTA DO LIVING

VISTA WC DA SUITE MASTER
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VISTA DA COZINHA

ESQUADRIAS DOS QUARTOS
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Resort

Estamos trabalhando em outras frentes, nas que haviam sido abertas e outras novas que mos-
traram interesse no empreendimento. Ao mesmo tempo que este setor foi um dos mais impac-
tados com a pandemia que vivemos, acreditamos no argumento que, apds passado este periodo
mais dificil, o setor pode ser um dos que mais verao pujanca, principalmente, o turismo de lazer,
que é o caso do empreendimento. As pessoas tenderdo a querer usufruir de forma diferente o
seu tempo, aproveitando mais seu tempo livre. Acreditamos que o possuir bens materiais cada
vez mais dara espaco para a vivéncia de experiéncias. E uma aposta que temos e é uma ideia
gue vem ganhando mais e mais adeptos dia a dia, inclusive, entre os potenciais interessados.
Agora que as residéncias estdo em sua reta final e, portanto, vamos poder trabalhar com o em-
preendimento desonerado da hipoteca, ndo temos duvidas que acharemos o parceiro que inje-

tard recursos no resort.

v ATIVO: THE ONE OFFICE — TAUBATE/SP
Valor Adquirido: RS 10.236.301,17
Valor Atualizado: RS 16.663.000,00 (+61,43%) **

** empreendimento concluido.

No trimestre, tivemos 4 visitas de corretores com clientes em nossas unidades e todas
envolveram propostas.

Infelizmente as propostas colocadas na mesa foram abaixo do valor de interesse de venda do
fundo, mas ja mostra que o mercado esta se aquecendo novamente e que o mercado imobilidrio
volta a ser atraente, inclusive, como meio de investimentos, com o atual cenario de taxas de
juros do pais. Continuamos analisando propostas, porém, o fato de existir a onera¢do das
matriculas limita demais nossas negociagoes.

Infelizmente, por conta da pandemia, ainda ndo tivemos o agendamento da sessdo de
julgamento presencial no Tribunal de Justica de S3o Paulo do Recurso onde o fundo busca a
baixa das hipotecas gravadas na matricula das unidades.

O processo teve alguns andamentos, mas todos prévios ao julgamento definitivo. Por parte do
Fundo, cuidamos de deixar os interesses bem resguardados, cuidando bem destes andamentos
intermediarios, prévios ao Julgamento do recurso. Neste sentido, os advogados peticionaram
no sentido de esclarecer que havia um pequeno deslize na decisdo comentada assim, em que
dava ordens as outras partes. De pronto, apds nosso apontamento, a Desembargadora
reconheceu o erro e o corrigiu. Na pratica era um erro simples, uma questdo juridica, mas que
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poderia resultar numa posterior anulacdo do julgamento caso uma das outras partes tivesse
interesse em atrasar o resultado da demanda. Portanto, uma decisdo necessdria.

E certo que a pandemia do COVID-19 trouxe atrasos importantes ao bom andamento do recurso,
pois, até o Tribunal de Justica de Sdo Paulo conseguir assimilar os problemas que estavam
ocorrendo e que ainda poderiam ser resultado dos trabalhos remotos e encontrar solucbes para
manter um andamento regular dos julgamentos, houve alguma demora. Agora, nos resta
aguardar o retorno das sessdes presenciais de julgamento. E possivel que, para antecipar este
retorno, acontegam incialmente por meio de aplicativos de teleconferéncia, dando aos
advogados das partes a possibilidade de realizagao da sustencdo oral.

Os julgamentos sempre seguem uma ordem cronoldgica, de acordo com a ordem de entrada
dos recursos no gabibenete do Desembargador, assim, apesar de todos os atrasos, seguimos na
mesma posicao e, por isso, acreditamos que o julgamento deva ocorrer ainda este ano.

Seguimos acompanhando muito de perto este processo.
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Eventos ocorridos no 12 trimestre/2020

e Rentabilidade:

O fundo fechou o més de margo/2020 com uma variacdo na cota de -0,0643%, com um patri-

modnio de RS 157.758.832,26 e cota no valor de 85,66042377.

Ativos Imobiliarios:

A carteira do fundo é composta por 05 (cinco) ativos imobiliarios, de 03 (trés) empreendimen-

tos imobiliarios diferentes, conforme descrito abaixo:

v/ ATIVO: HOTEL BELO HORIZONTE/MG
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Standard: RS 33.070.193,28
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Standard: RS 20.410.600,11 (-38,28%) *
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Master: RS 33.269.738,82
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Master: RS 19.517.635,79 (-41,34%) *
Valor Adquirido — Centro de Convengdes: RS 68.152.500,00
Valor Atualizado — Centro de Convencdes: RS 42.666.777,00 (-37,40%) *
* laudo de avaliag¢io confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o
empreendimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de De-

zembro/2019.

Eventos ocorridos:

Projeto Hospitalar

Neste ultimo trimestre, mais precisamente entre meados de fevereiro até meados de margo,
pois logo depois apareceu a pandemia do corona virus para atrapalhar tudo, o assunto HOSPITAL
voltou a tona, com tudo. Fomos, por intermédio da incorporadora, procurados por um grupo
focado em saude, de Belo Horizonte mesmo, demonstrando interesse no prédio, para trans-
forma-lo em unidade hospitalar. Este, até o momento, foi o grupo que mais demonstrou inte-
resse no empreendimento, sempre ressalvando que, até agora, infelizmente, por conta de nado
termos ferramentas de pressdo e de controle, sempre foi a incorporadora que liderou o processo
de prospeccdo de interessados. Assim, é sim possivel que tenha havido direcionamento envie-
sado, porém, na nossa visao, isto importa pouco, sendo relevante, de fato, as condi¢Ges negoci-
ais.

Sendo assim, tivemos algumas reunidées com o responsavel pelo grupo para prosseguimento.
Tentamos entender a histdéria do grupo, a experiencia das pessoas a frente do grupo e sua capa-
cidade financeira para suportar um projeto de tamanho porte. Entendemos que tais requisitos
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sdo preenchidos e assim, foi confeccionada uma minuta de MoU (memorial de entendimentos)
qgue nos foi apresentada e agora esta sendo apreciada pela Graphen e, também, pelos outros
detentores de unidades, leia-se: Refer, Serpros e Brasil Plural.

Na nossa opinido, o memorial de entendimentos deve ser assinado. Dois motivos fazem com
gue pensemos assim. i) de fato o grupo, as suas custas, fara todo o trabalho de orgar a adaptacao
do prédio em unidade hospitalar, nos trazendo um estudo que hoje ndo temos, exceto proxys.
ii) se, depois deste prazo dado, ndo tivermos um fechamento de negdcio, teremos a oportuni-
dade de liderar o processo, pois todas as chances para que este negdcio decolasse com o co-
mando da incorporadora, foram dadas.

O ponto principal a ser discutido do memorial de entendimentos, certamente, é aquele que fala
sobre os prazos a serem cumpridos. Nossa sugestdo a todos os outros foi encurtar os prazos de
150 dias inicialmente sugeridos para 90 dias. Assim, teremos:

(i) 45 dias para a parte mais técnica: o grupo interessado apresenta a viabilidade no
gue tange os 6rgaos publicos, o projeto de adapta¢do do Imével para as caracteris-
ticas pretendidas e uma auditoria juridica, contabil e financeira do imdvel e da SPE
Cesto.

Se for interessante a todos dar continuidade:

(ii) + 45 dias para a parte econdmica/comercial: o grupo elabora o orgamento e crono-
grama fisico-financeiro do investimento para conclusdo da adaptagao do Imovel, as-
sim como apresenta a forma de financiamento da obra e da aquisicdo de toda a
sorte de equipamentos necessarios para o funcionamento do hospital. Também,
apresenta o estudo econémico financeiro do hospital (plano de negdcios + valua-
tion), além da comprovacao da capacidade financeira para suportar a necessidade
de caixa que o empreendimento vai necessitar, principalmente inicialmente (k giro).

Ou seja, no D+90 a gente teria na mesa uma proposta comercial firme com a forma que preten-
dem negociar as unidades. Se arrendando, adquirindo ou opcionando (hibrido) etc. Neste mo-
mento teremos todos os elementos e subsidios, para avaliar se a proposta é plausivel ou n3o.

Estamos aguardando o retorno dos outros compradores para seguirmos, uma vez que, se nossas
sugestdes forem acolhidas, estamos de acordo com a assinatura.

Apesar de ndo podermos abrir o nome do grupo interessado, por conta do acordo de confiden-
cialidade assinado, vale destacar que os atuais proprietdrios do grupo interessado foram funda-
dores da maior rede de operagdo oncolégica na América Latina. Em 2015, alienaram 100% da
participacdo para o Goldman Sachs em operagdo extremamente bem sucedida, tornando-se um
grande case de mercado. Atualmente, o grupo detém participa¢des nos ramos de hemoterapia,
banco de sangue e em institutos de imuno e radioterapia. Além disto, o carro chefe do grupo é
um grande hospital de alta complexidade e clinicas médicas que atua ha mais de 60 anos no
mercado mineiro.
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Recentemente, o grupo firmou uma parceria com uma operadora de saude em Minas Gerais
gue possui aproximadamente 300 mil vidas, o que ira possibilitar um aumento exponencial da
demanda dos hospitais da rede. Pra suportar tal demanda, o grupo aprovou na prefeitura de
Belo Horizonte um projeto de expansdo do atual hospital (expansdo vertical em cima do atual
prédio do hospital), aumentando sua capacidade, quando a obra estiver totalmente concluida,
em mais 200 leitos além dos existentes. Ao analisar as condicdes do nosso prédio e considerando
toda a infraestrutura e acabamentos ja existentes, o grupo demonstrou interesse em priorizar
as negociacoes para transformacdo deste em hospital, especialmente em razdo do curto prazo
necessario para execugao da adaptagao do Hotel, que seria uma economia de tempo enorme,
ndo sendo preciso construir o projeto aprovado.

Agora, cabe aqui um ponto particular deste gestor em relagdo ao momento atual que o pais vive
e o nosso sistema de saude, que reforga fortemente nossa crenga nessa ideia de transformacgao
de hotel em hospital. O momento atual vivido em fun¢do da COVID-19 aflorou ainda mais a
atencdo dada pela populagdo a importancia da saude e a necessidade de se possuir plano de
saude, a fim de afastar a dependéncia do precario atendimento do SUS, principalmente nas
grandes cidades. Certamente, passada a possivel crise que pode vir, esta demanda trard um
aumento significativo no nimero de vidas seguradas, que irdo proporcionar uma demanda forte
para os hospitais privados e aumento de receita para a rede hospitalar. Além disso, entendemos
gue a situagdo atual descontinuou ainda mais a precariedade do sistema de saude do pais, o que
trard uma pré-disposi¢do das autoridades publicas para priorizar a analise e aprovac¢ao de pro-
jetos de unidades hospitalares, de tal modo que o periodo atual é propicio para submissdo de
projetos de saude para avaliacdo da Prefeitura e demais 6rgdao competentes.

Habite-se

Neste ultimo trimestre, até o Ultimo dia de margo, nenhum novo movimento ocorreu na prefei-
tura de Belo Horizonte em relagdo ao andamento do processo de obtencdo do Habite-se do
empreendimento. Acredito que o recesso de inicio de ano, associado ao aparecimento do CO-
VID-19 tenha paralisado os trabalhos dentro da prefeitura.

v ATIVO: TERRAVISTA BOUTIQUE - TXAI RESORTS — TRANCOSO/BA
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras: RS 17.209.506,23
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras: RS 38.750.470,32 (+125,17%) *
Valor Adquirido — Unidades Residenciais: R$15.000.000,00**
* laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o empre-
endimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de Dezembro/20189.
** laudo de avalia¢do confeccionado na metodologia do valor de mercado apds a concluséo das

obras / Reavaliagdo periédica anual ainda néo realizada.
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Eventos ocorridos:

Residéncias

Ao longo dos ultimos meses, assim como desde agosto de 2019, as obras vém evoluindo de
forma pontual em todos os quesitos. Os graficos de evolugdo mostram uma evolucdo financeira
e fisica inferior a prevista e isso é normal, dado que as obras/gastos iniciaram 15 dias apds o

previsto.

Os dois primeiros meses ocorreram normalmente assim como os anteriores, porém, ja era sa-
bido que o Corona Virus (covid-19) causava paralizages no mundo, e era esperado que chegasse
no Brasil com a mesma for¢a que chegou mundo afora. As obras seguiram no mesmo ritmo até
gue ocorresse o primeiro caso em Porto Seguro e era esperado que a prefeitura seguisse o pa-
drdo de outras cidades do Brasil com algum decreto limitando a circulagdo de pessoas e estabe-

lecimento abertos.

No dia 19 de margo, a Prefeitura Municipal de Porto Seguro decretou “SITUACAO DE EMERGEN-
CIA” na Saude e Assisténcia Social e pediu que todos cumprissem algumas medidas de seguranca
e higiene, dentre elas a mais impactante para as obras foi a suspensdo de obras de construcdo
civil privadas com mais de 15 trabalhadores envolvidos diretamente na sua execu¢do. A ordem
deveria ser cumprida até o dia 24 de margo e, apds uma conversa da equipe de Gestdo e Geren-
ciador de obras e Incorporador, elaboramos uma estratégia a ser tomadas para seguir com as

obras buscando maxima eficiéncia mesmo com menos colaboradores.
Segue abaixo os numeros do trimestre de 2020 para acompanhamento.

Janeiro/2020
SERVICOS EXECUTADOS NO PERIODO

a. Armacdo da laje da piscina e concretagem de fundo da casa 04 (90% concluido).

b. Conclusdo da super estrutura das casas 10 a 16 (85% concluido).

c. Alvenarias das casas 10 11 12 13 e 14 (95% concluido).

d. Chapisco de paredes casas 10 11 12 e 13 (95% concluido)

e. Estruturas do telhado casas 10 a 16 (95% concluido).

f. Inicio da forragdo em taubilhas e protegao com chapa galvanizada (40% concluida).
g. Instalagdo das tubulagdes de aguas pluviais e esgoto (70% concluido).

Estrutura de fundagao da casa 16 (75% concluido).
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Fevereiro/2020
SERVICOS EXECUTADOS NO PERIODO

a. Concretagem da piscina da casa 04.

b. Fundacao e pilares da piscina da casa 10.

c. Estrutura das piscinas das casas 1112 e 14.

d. Estruturas do telhado casas 10 a 16 (90% concluido).

e. Instalagdo das taubilhas no telhado das casas 10 a 14. (85% concluido).
f. Instalagdo das tubulagbes de aguas pluviais e esgoto (55% concluido).

g. Pilares de fundagdo casa 16 (100% concluidos).

Margo/2020
SERVICOS EXECUTADOS NO PERIODO

a. Concretagem da laje da casa 04.

b. Regularizagao das paredes das piscinas das casas 11 12 e 14.

c. Reboque interno e externo das casas 10, 11, 12 e 14

d. Inicio porcelanato do piso das casas 10, 11,12 e 14

e. Aplicacdo de massa corrida e preparo de pintura das casas 10, 11, 12 e 14

f. Execucdo das linhas de ar condicionado, aquecimento e gas das casas 10, 11, 12 e 14
g. Execucdo dafiacdo e redes de agua e esgoto das casas 10, 11, 12 e 14

h. Compra de mdrmores, vidros, boxes e pastilhas banheiros.

Assim, até o ultimo dia de mar¢o de 2020, no que tange o acompanhamento fisico da obra,
tinhamos uma evolucao fisica prevista de 73,08%, sendo realizada 61,08%.

Apesar do acompanhamento financeiro ser mais importante que o acompanhamento fisico, pois
é este que mostra a destinacdo dos recursos e este esta dentro do previsto, havendo, inclusive,
no custo indireto, uma folga de 60 dias, o pequeno atraso na evolugao fisica deu-se por conta
da residéncia 04 que apresentou um problema no calculo estrutural do projeto e ficou definido
por protender algumas vigas do andar superior. Trata-se da Unica casa de dois pavimentos. Per-
deu-se alguns dias de fato para se fazer este novo célculo, mas ja retornou ao seu ritmo. com
velocidade de obra normalizada e devera ter sua produgao acelerada no proximo periodo. Este

atraso especificamente ndo deve impactar o prezo de entrega das casas.
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Grafico Fisico — Evolugdo Fisica da Obra
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A média no periodo foi de 89 colaboradores efetivos, sendo a equipe composta por 96 colabo-

radores contratados. Além da mao de obra direta, existem na obra:

. 1 Engenheiro de contrato

. 2 Engenheiros de produgao

. 1 Encarregado de compras

. 1 Encarregado de obras

o 1 Almoxarife

o 1 Técnico de recursos humanos
o 1 Técnico de seguranga

o 1 Técnico de engenharia
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Registro Fotografico da Obra

FORRO DE TALA DE DENDE

PORCELANATO

APLICAGAO DE PEDRA MOLEDO na FACHADA

APLICACAO DE GESSO
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Registro Fotografico do Estoque

CUBA EM GRANITO AMOSTRA RODA BANCAS EM GRANITO

BANCADAS DAS COZINHAS BANCADA DAS SUITES

CAIXILHOS DE MADEIRA NA OBRA PARA

INSTALACAO. ISOPOR LAJES DA CASA 04.

O empreendimento conta com técnico de segurancga do trabalho, que ministra palestras sema-
nais, implementa e acompanha procedimentos que visam atender as normas de seguranca pre-

vistas em lei. A estatistica de acidentes se mantém em ZERO!

No periodo foram adquiridos todos os materiais de pintura, loucas e metais, impermeabilizan-

tes, vidros e boxes dos banheiros e porcelanatos e ceramicas faltantes.

No periodo foram entregues os projetos executivos de instalagdes elétricas e hidraulicas, além

do projeto luminotécnico interno.
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Também foi entregue o projeto basico de paisagismo de todas as casas. Este projeto estd sendo
ajustado, pois trata-se de uma diferencial para a melhor composicdo do todo. E como se fosse a

cereja do bolo e esta sendo tratado com merece!

Medidas de Combate ao COVID-19

Nosso canteiro de obra precisa estar livre do Corona Virus. Para tanto, varias medidas protetivas

foram implementadas junto aos colaboradores. Vejam algumas:

‘?‘;mnavirus: como se pre
zu..p.-n- .f_-oﬁ. . v

PANFLETO EXPLICATIVO SOBRE O
CORONAVIRUS MEDIDAS DE HIGIENE

PALESTRA SOBRE O CORONAVIRUS E
PROCEDIMENTOS GEL

MEDICAO DIARIA DE TEMPERATURA
CORPORAL.

WWW.GRAPHENINVESTIMENTOS.COM.BR Avenida das Nagées Unidas, 8501 172 andar

ri@grapheninvestimentos.com.br Eldorado Business Tower | Pinheiros | 05425-070
gestao@grapheninvestimentos.com.br SdoPaulo | SP 11 3434 6454



http://www.grapheninvestimentos.com.br/
mailto:ri@grapheninvestimentos.com.br
mailto:gestao@grapheninvestimentos.com.br

RELATORIO DE GESTAO

FIl BR HOTEIS I¢4
32 TRIMESTRE/2021

Resort

Infelizmente, do ultimo relatdrio para este as coisas mudaram um pouco no que tange a reto-
mada das obras do Resort. Haviamos aberto um canal muito promissor com um player muito
estratégico da industria de fundos imobilidrios que ja se encontrava em due diligence no empre-
endimento, inclusive com a contratacdo, por sua conta, de empresa de confianca deles para
validacdo de orcamento, mas que, por conta desta pandemia, arrefeceu. A due diigence ficou
comprometida pois depende de inimeras certiddes que, por sua vez, dependem de cartdrio que
estdo fechados (alguns estados e municipios ainda ndo possuem meios digital), o orcamento ndo
pode ser validado, pois precisa da turma de engenheiros no canteiro de obra, in loco. A gestora
também sofreu absurdamente com a desvalorizagdo das cotas de seus fundos. Enfim, ndo existiu
desisténcia por enquanto, mas certamente um atraso inesperado, que, se ficar apenas nisto,

sera considerado uma vitoria.

Temos, obviamente, outras frentes a serem trabalhadas, inclusive aquelas que também haviam
se aberto e que tinhamos fechado por conta do firme interesse desse pessoal acima relatado.

N3o pararemos de maneira alguma de prospectar a solugdo para este empreendimento.

v ATIVO: THE ONE OFFICE — TAUBATE/SP
Valor Adquirido: RS 10.236.301,17
Valor Atualizado: RS 16.663.000,00 (+61,43%) **

** empreendimento concluido.

No inicio do ano fomos procurados por uma corretora que haviamos conversado meses atrds
com uma proposta de um interessado em adquirir uma das unidades do fundo em uma das
modalidades que haviamos disponibilizado. Apenas para contextualizar, vamos lembrar das con-
di¢cbes possiveis, nunca esquecendo que as unidades se encontram, ainda, oneradas, aguar-

dando julgamento em segunda instancia:

a. venda imediata do imdvel, com recebimento do valor de acordo com as condi¢des de
pagamento, porém, com obrigacdo do FIl recomprar o imével depois de um prazo pré
acordado e corrigido pela inflagdo, caso ndo se resolva a baixa da hipoteca. Neste caso

nao cabe pagamento de aluguel mensal.
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ou

b. locacdo do imdvel por prazo pré-estabelecido entre as partes, com pagamentos de aluguel
mensal, com a existéncia de uma opc¢do de venda pelo Fll por valor pré-estabelecido, que
sera exercida no momento em que for resolvida a desoneracgdo da hipoteca, ou seja, hipo-
teca baixada, o Fll recebe pela venda. Caso transcorrido o periodo e nada for resolvido, fica

a critério das partes a renovagdao com os mesmos critérios ou ndo.
ou

€. uma terceira opgao seria o interessado comprar o imdvel, assumindo a condi¢do onerosa
do mesmo e se tornando o polo ativo da “briga” judicial. Porém, neste caso, haveria chance
remota de haver negdcio, uma vez que o interessado comprador, possivelmente, vai exigir
um enorme desagio para a aquisicdo que, neste momento, nao interessa ao Fll, uma vez
gue acreditamos que, ainda que dependemos da morosidade da justi¢a, o ganha da causa

€ muito favoravel ao Fll.

A proposta apresentada é na linha da alternativa (a), acima. Depois de muita negociacao, foi
fechado um valor bastante atraente para o fundo, de RS 6.063,00/m2. A unidade é a 701, de 48
m2. Como a proposta continha uma parte do pagamento parcelada, pedimos toda a documen-
tacdo para andlise de crédito, que analisamos e entendemos plausivel. A parte financiada sera
atualizada pelo IGPM + 6%. Trata-se de um casal de dentistas que ja possuem a unidade ao lado
e gostariam de ampliar a clinica. Acreditamos que até por isso, por conta da praticidade estra-
tégica, que acabamos recendo a proposta. De fato, as unidades oneradas, dificulta demais a

negocia¢do. Quando aparecem propostas, sdo todas muito penalizadas por conta da hipoteca.

Iniciamos a confec¢do da minuta do contrato de compra e venda do imével no inicio de margo,
porém, o aparecimento da pandemia congelou toda a movimentac¢do do processo. Porém, é

valido destacar que, até o momento, ndo existiu desisténcia.

Quanto a Baixa das Hipotecas, o processo segue aguardando o julgamento. A desembargadora
relatora precisa finalizar o voto e posteriormente submeter a apreciagdo do colegiado, com-

posto por outros 2 desembargadores.

Vale lembrar que este tipo de processo segue uma ordem cronoldgica interna para ser apreciado
e julgado, e a relatora, que estd atuando como substituta de 22 grau de outro desembargador

da mesma camara, pode estar com um volume grande de processos, pois vem acumulando os
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seus com os deste outro desembargador que foi remanejado a uma corte especial, o que vem
acarretando atraso dos julgamentos. Temos tentado “acompanhar” a fila (ndo existe nenhuma
forma de acompanhar formalmente a fila de julgamento), e conseguimos, por deducéo, verificar
gue, aparentemente, ela vem andando, ainda que de forma morosa. Apenas a titulo de repasse
de informacdo que conseguimos levantar, essa desembargadora julgou apenas 3 casos de ape-
lagOes civeis (nosso caso), versando sobre esta matéria (baixa de hipoteca), sendo que a média
que eles ficaram conclusos foi de 515 dias. O ultimo que ela julgou foi em 02/03/2020 e ficou o
menor tempo no gabinete, 466 dias. Este ultimo ficou concluso em 02/11/2018, sendo que o
nosso se concluiu em 04/02/2019. Assim, se fossemos fazer uma estimativa, ainda que bem
simpléria e excetuando a pandemia atual, deduziriamos que o nosso deveria ser julgado em final

de maio ou inicio de junho/2020.

Devido COVID-19, o CNJ (Conselho Nacional de Justi¢a) seguiu o procedimento de paralisacdo e
suspenderam as atividades administrativas como medida de isolamento contra o virus, antes
suspenso até o final de margo e, posteriormente, prorrogado para 30 de abril. Nesse periodo de

suspencao o poder judicidrio continua trabalhando, porem em regime de teletrabalho.

Porém, infelizmente, o nosso caso nao vai ser julgado neste meio tempo, porque no caso foi
requerido que o julgamento nao seja virtual, para dar oportunidade de sustenta¢des orais. Foi
uma decisdao de ambas as partes. Isso ndo significa que ele esteja parado, a Desembargadora
pode ja ter elaborado seu voto, estando na "pilha" de processos julgados aguardando o fim da

pandemia para agendar o julgamento colegiado.

Seguiremos acompanhando novas informacgées sobre o processo e sobre a paralizagao do judi-

ciario.
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Eventos ocorridos no 42 trimestre/2019

e Rentabilidade:

O fundo fechou o més de dezembro/2019 com uma variacdo na cota de -0,2043%, fechando o

periodo com um patriménio de RS 158.157.592,10 e cota no valor de 85,87694373.

Ativos Imobiliarios:

Situacdo do Imdvel

A carteira do fundo é composta por 05 (cinco) ativos imobiliarios, de 03 (trés) empreendimen-

tos imobiliarios diferentes, conforme descrito abaixo:

v ATIVO: HOTEL BELO HORIZONTE/MG
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Standard: RS 33.070.193,28
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Standard: RS 20.410.600,11 (-38,28%) *
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Master: RS 33.269.738,82
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Master: RS 19.517.635,79 (-41,34%) *
Valor Adquirido — Centro de Convengdes: RS 68.152.500,00
Valor Atualizado — Centro de Convencdes: RS 42.666.777,00 (-37,40%) *
* laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o
empreendimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de De-

zembro/2019.

Eventos ocorridos:

Habite-se
Neste ultimo trimestre a saga para a obtencdo do habite-se continuou. Como ja dito ante-
riormente, o que estava atrasando a certiddo de baixa da construcdo era, justamente, a
aprovacdo do As Built.
Depois de duas reunides e o reenvio de novo projeto a area de edificacGes da prefeitura, a
Geréncia de Licenciamento de Edificacbes e de Obras da Prefeitura de Belo Horizonte, en-

fim aprovou o projeto, levando em conta em seu exame, principalmente, a analise do novo
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coeficiente de aproveitamento, taxa de ocupacao e de permeabilizacao, afastamento late-
ral, frontal e de fundos, altura maxima na divisa e da edificacdo, acessibilidade, estaciona-
mento e quota de terreno por unidade habitacional.

Com o novo projeto, a prefeitura também distribuiu, o cdlculo da multa pelo excesso de
area construida, o que ja vinha sendo discutido exaustivamente. O valor calculado foi:
e Coeficiente de Aproveitamento: 12.094,89m? - RS 2.020.549,34.
e Afastamento frontal, lateral e dos fundos: 15.480,57m3 - RS 1.057.972,34.
e Altura maxima edificada sobre a divisa: 269,66 m?® - RS 18.429,09.
e Altura excedente do muro divisério sobre a divisa: 69,30m? - R 7.893,50.

e N2de vagas: 93 — RS 282.480,06.

e TOTAL de, aproximadamente, RS 3.400.000,00.

Infelizmente, acho pouco provavel que a Cesto faga o pagamento a vista desta multa. Vale
destacar que a prefeitura deixou claro que, pode até parcelar em 12 vezes, mas nao emite
o habite-se antes do pagamento da ultima parcela.

O prazo maximo para protocolar recurso contestando as infra¢gdes disponibilizadas nesta
aprovagado acima citada era o dia 03/01/2020. Até o término deste relatdrio ndo haviamos
conseguido contato com a prefeitura por conta de recesso de final de ano, para saber se
existiu tal recurso. Tratando-se de Cesto, que, infelizmente, sempre trilha o caminho mais

tortuoso, é possivel que mais uma vez tenhamos embargos no processo.

Projeto Hospitalar

Quanto ao projeto hospitalar, infelizmente, por conta de ndo ter nenhuma ferramenta de
pressao e por conta de o empresario ter tomado a ideia do hospital para si, tracando suas
proprias estratégias, ndo conseguimos evoluir da forma célere que gostariamos. Nos pa-
rece que, de forma proposital e estratégica, o proprietdrio ndo avanca com qualquer umas
das frentes possiveis, hotel ou hospital, o que nos deixa bastante preocupado. Também nao
deixa que lideremos o processo de prospeccdo de operadores.

Assim, o que temos hoje é uma promessa da Cesto de entrega no més de janeiro da em-
presa hospitalar que estd analisando o empreendimento:

(ii) Apresentacdo de projeto de adaptac¢do, com as caracteristicas da Unidade Hospita-

lar; e
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(iii) Apresentacdo de orgamento e cronograma de investimentos para conclusdo da
adaptacdo do Imovel.

Caso mais esta promessa ndo se cumpre, vamos, fortemente, tentar convencer os outros
detentores de unidades (principalmente os outros 3 institucionais que possuem unidades
em quantidade) para entrarmos com uma a¢ao de obrigacdo de fazer e de entregar contra
a Cesto. Precisamos da adesdo destes, para juntos, com mais de 70% do empreendimento,
termos poder de barganha e forga de convencimento da justica para fazer valer o direito
dos cotistas. Sabemos da dificuldade que estes outros institucionais possuem para tal, mas

pode ser o Unico caminho que restara.

Situacdo do Imdvel

Em relacdo ao estado atual do empreendimento, é valido frisar que o imével esta pratica-

mente pronto, com 97% da evolugao fisica terminada.
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v ATIVO: TERRAVISTA BOUTIQUE - TXAI RESORTS — TRANCOSO/BA
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras: RS 17.209.506,23
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras: RS 38.750.470,32 (+125,17%) *
Valor Adquirido — Unidades Residenciais: R$15.000.000,00**
* laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o empre-
endimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de Dezembro/20189.
** Laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia do valor de mercado apds a conclusdo das

obras / Reavaliagdo periddica anual ainda ndo realizada.

Eventos ocorridos:

Residéncias

Com a obra das residéncias sendo executada a todo vapor, felizmente, ndo houve nenhum im-
previsto desde o inicio das obras e o Cronograma Fisico espelha apenas uma suave diferenca
entre o previsto e executado apenas por conta de um atraso de 15 dias no inicio da obra da casa

de dois pavimentos (a regido estava com escassez da maquina que terraplanou o terreno).

Ao longo dos meses de outubro a dezembro também foram pagos todos os passivos previstos

no cronograma financeiro, aprovado também no Termo de Transagao.

Os passivos foram pagos buscando sempre alcangar o teto estipulado no Termo de Transagdo,
e 0 Gestor buscou acompanhar cada negociagdo para que ndo houvesse risco de arcarmos com
mais do que previamos inicialmente. Todo esse esfor¢o culminou, no somatdrio geral, numa nao

relevante, mas inesperada, economia para a linha reservada para tal despesa.

Quanto as obras, nds, juntamente com o trabalho do Gerenciador de Obras contratado para
fiscalizarin loco a obra, toda prestacao de servico e compra de materiais, obtivemos os seguintes

resultados:

Outubro

Segundo medic¢do de obra realizada em 04/11/19, os servigos executados no més de outubro

foram:
1. Escavacdo, forma, armacdo e concretagem do bloco de sapatas;
2. Forma, armagdo e concretagem dos arranques dos pilares;
3. Forma e armacao dos pilares e vigas superiores.
4. Impermeabilizacdo das fundacGes;
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5. Reaterro e compactacao das vigas e blocos dos baldrames.
6. Adequacdo do projeto de estruturas dos baldrames das casas 4, 10 e 16.
7. Cotacao e projeto dos telhados.
8. Aquisicao de 50% do material de instala¢des, blocos de alvenaria e tela para os contra-
pisos.
Novembro

Segundo medicdo de obra realizada em 05/12/19, os servicos executados no més de novembro

foram:

Escavagao, forma, armagdo e concretagem do bloco de sapatas da casa 4 (concluido).
Forma, armagdo e concretagem dos arranques dos pilares casa 4 (concluido).

Forma e armacéao dos pilares das sapatas e fundagdo da piscina da casa 4 (concluido).
Forma armagéao e concretagem das vigas e lajes das casas 14, 13, 12 e 11 (concluido).
Forma armagéao e concretagem das vigas pilares e lajes casa 10 (80% concluido).
Forma armacao e concretagem de vigas e pilares casa 16 (50% concluido).

Instalagdo das tubulagdes de aguas pluviais e esgoto (30% concluido).

Contrapiso em concreto da casa 16 (30% concluido).

L ® N o Uk W N

Conclusdo do processo de cotagao e compra da estrutura do telhado, casas 10 a 16.
10. Inicio da estrutura metalica do telhado das casas 10 a 16.

11. Limpeza e manutencdo do canteiro de obras

Dezembro

Segundo medi¢do de obra realizada em 07/01/20, os servicos executados no més de dezembro

foram:
1. Armacdo da laje do piso térreo casa 04.
2. Pilares e vigas de travamento casa 04 areas piscina.
3. Conclusdo da superestrutura das casas 10 e 11.
4. Alvenarias das casas 1011 12 13 e 14.
5. Chapisco de paredes casas 10 11 12 13 e 13.
6. Estruturas do telhado casas 10 a 16 (50% concluido).
7. Instalagdo das tubulagGes de aguas pluviais e esgoto (45% concluido).
8. Contrapiso em concreto da casa 16 (50% concluido).
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9. Conclusdo do processo de cotacdo dos porcelanatos de piso, piscinas equipamentos.

10. Limpeza e manutengao do canteiro de obras

Assim, até o ultimo dia de 2019, no que tange o acompanhamento fisico da obra, tinhamos uma
evolucao fisica prevista de 39,55%, sendo realizada 36,51%, resultando em um atraso de 3,04%
perante o cronograma apresentado. Este pequeno atraso na evolucgdo fisica deu-se por conta da

residéncia do lote 04, conforme ja abordado anteriormente.

Grafico Fisico — Evolugao Fisica da Obra
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A média no periodo foi de 67 colaboradores efetivos, sendo a equipe composta por 86 colabo-

radores contratados. Além da mao de obra direta, existem na obra:

o 1 Engenheiro de contrato

o 2 Engenheiros de produgao

o 1 Encarregado de compras

. 1 Encarregado de obras

o 1 Almoxarife

o 1 Técnico de recursos humanos
o 1 Técnico de seguranca
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Registro Fotografico da Obra
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O empreendimento conta com técnico de seguranca do trabalho, que ministra palestras sema-
nais, implementa e acompanha procedimentos que visam atender as normas de seguranca

previstas em lei. A estatistica de acidentes se mante em ZERO!

No periodo, por conta de oportunidade de preco, foi autorizada a compra do revestimento ce-

ramico e talas de dendé para forros.

Continuam em estoque madeiras, aco, telas, batente de portas, materiais hidraulicos e basicos

como areia, cimento e brita.

A unidade 04 (Unica de dois pavimentos) apresenta velocidade de obra normalizada e devera

ter sua produgdo acelerada no préximo periodo.

Resort

Em relacdo a retomada da obra do Resort, infelizmente, com a impossibilidade dos cotistas do
Fll de aportarem recursos no fundo para compra das unidades hoteleiras do resort em estoque
e, portanto, solucdo deste ultimo gargalo, a Graphen trabalhou, ajudando e orientando o em-
preendedor, de forma dinamica e intensiva na abertura de outras frentes, com o intuito de pros-
pectar no mercado interessados em adquirir estas unidades e se tornar sécios do Fll no empre-

endimento.

Com o aquecimento do mercado de capitais, principalmente por conta do atual baixo e inédito
patamar da taxa de juros, a busca por alfa (correr um pouco mais de risco, saindo da LFT, para
se obter um pouco mais de retorno) ja comecgou por parte, inclusive, de grandes players do mer-
cado. A operacdo deste empreendimento é uma operagdo muito especifica, que demanda um
pouco mais de tempo para entendimento por parte do interessado e um pouco mais de prazo
no trabalho de due diligence, por conta de todo o histérico do empreendimento, porém, certa-
mente, traz um retorno bastante interessante ao “investidor” se comparado ao risco envolvido.
Assim, o andamento das duas frentes abertas tem evoluido e sido muito frutifero, o que nos
leva a crer que, certamente, no proximo relatério, teremos um ou um sindicato de players re-
nomados do mercado financeiro como sdcios do empreendimento. Seria muito gratificante para

fecharmos este arduo ciclo com chave de ouro.
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v" ATIVO: THE ONE OFFICE — TAUBATE/SP
Valor Adquirido: RS 10.236.301,17
Valor Atualizado: RS 16.663.000,00 (+61,43%) **

** empreendimento concluido.

Diferente dos demais iméveis do Fundo, este estd finalizado. O grande desafio que enfrentamos
neste caso, por incrivel que possa parecer, esta sendo a burocracia judiciaria do Brasil. E claro,
um problema leva a outro, ou seja, este imbrdglio juridico ndo permite que o imével seja preci-

ficado a valor justo, aparecendo apenas propostas de “abutres”.

Ao longo dos meses de outubro e novembro tivemos retorno dos corretores locais sobre inte-
ressados na compra de unidades, porém com o prego bastante inferior do que acreditamos ser

interessante.

Costumamos fazer visitas no imdvel e na regido com o intuito de sempre estar antenado ao
mercado imobilidrio local. Além disso, também participamos de grupos de conversa com os pro-
prietarios e locatdrios de unidades no empreendimento. Percebe-se que ha sim um leve cresci-
mento na busca pelo empreendimento, principalmente, por conta da sua localizagdo privilegi-

ada, variedade de plantas disponiveis e, também, aparente reaquecimento da economia etc.

Sabendo desta perspectiva positiva, e compartilhando da agonia que nos causa a morosidade
do judiciario, em dezembro, estivemos mais uma vez no escritério da advogada do fundo, para

amis uma vez, tentarmos ver saida para fazer andar o processo das baixas das hipotecas.

No inicio da conversa com a Advogada foi perguntado sobre o que poderia ser feito para agilizar
o agendamento do julgamento da 22 estancia e/ou entender o porqué da demora. A Advogada
explicou que antes de qualquer diligéncia neste sentido é necessario aguardar a nomeacao (pelo
Tribunal de Justica) dos trés desembargadores responsaveis pelo julgamento do caso, comple-
mentou explicando que seu escritério tem o receio de que qualquer movimento neste momento
represente uma afronta ao Desembargador Relator (principal responsavel pelo julgamento) e
gue isso prejudique o resultado do julgamento. Vale aqui lembrar que em dezembro de 2018,
ou seja, exatos um ano atrds, fomos até a advogada e pedimos que esta marcasse uma reunido
para que pudéssemos despachar com o desembargador. Neste momento, a rea¢do da advogada
foi exatamente a mesma. Alids esta passagem esta relatada neste mesmo relatério, no més ci-

tado, dezembro de 2018. Porém, em fevereiro de 2020 completara 2 anos do inicio do recurso
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e, pelas nossas pesquisas, a média deste tipo de recurso é decisdo entre 12 a 18 meses do seu

inicio.

Assim, certo de que o caso estd extrapolando o tempo normal, decidimos tomar uma postura
um pouco mais ativa, mesmo tendo ciéncia de que a reunido poderia ndo ter qualquer efeito,
ou mesmo um leve efeito negativo. Acreditando na justica, este efeito jamais poderia influenciar

no mérito.

Assim, acertamos com a advogada para que, encerrando-se o recesso do Poder Judicidrio
(20/01/20), elabore uma peticdo relatando a longa demora do Tribunal, solicitando que este
promova a distribuicdo do recurso com a nomeagao dos componentes do julgamento, para que,
assim, o recurso tome a tramitacdo regular. A linguagem a ser usada em tal peticao devera ser
sutil, demonstrando apenas a nossa vontade de cooperar com o Tribunal, para ndo passar a
impressao de que estd cobrando ou exigindo algo, o que ndo estaria totalmente errado. Apds
este passo, caso a tentativa surta infrutifera, a advogada devera solicitar uma data para que
possamos nos reunir com o Desembargador Relator, oportunidade em que devemos expor a

este os motivos pelos quais nos levaram até ele.

Esperamos peticionar ainda dentro de janeiro/2020 e, caso exista a necessidade de agenda-

mento da reunido, sera feita ainda no primeiro trimestre.

Ainda em dezembro, as unidades do The One Office sofreram variacdo positiva de, aproximada-
mente, 2%, por conta de ajuste natural no valor de venda do m2 na regido do empreendimento.

O ganho acumulado deste empreendimento é de, aproximadamente, 61,50%.
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Eventos ocorridos no 32 trimestre/2019

e Rentabilidade:

O fundo fechou 0 més de setembro/2019 com uma varia¢do na cota de 0,0751%, fechando o

periodo com um patrimdnio de R$158.527.106,86 e cota no valor de 86,07758410

Ativos Imobiliarios:

A carteira do fundo é composta por 05 (cinco) ativos imobiliarios, de 03 (trés) empreendimen-

tos imobiliarios diferentes, conforme descrito abaixo:

v/ ATIVO: HOTEL BELO HORIZONTE/MG
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Standard: RS 33.070.193,28
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Standard: RS 21.090.962,00 (-36,22%) *
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Master: RS 33.269.738,82
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Master: RS 20.168.233,00 (-39,38%) *
Valor Adquirido — Centro de Convengdes: RS 68.152.500,00
Valor Atualizado — Centro de Convengdes: RS 40.949.498,00 (-39,91%) *
* laudo de avaliag¢io confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o
empreendimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de De-

zembro/2018.

Eventos ocorridos:

Habite-se

Para a obtencdo do habite-se junto a Prefeitura de BH é necessario a aprovac¢do do As Built e o
atendimento as condicionantes da PLU (Plano de Licenciamento Urbano).

Apds atendimento por parte da Cesto em relacdo as solicitacGes da PBH, a Cesto apresentou a
documentacgdo que calculava o valor da multa, baseado em pericia técnica e, segundo a prefei-
tura, tendo em vista a complexidade da elaboracdo e da analise dos calculos das infracGes que
haviam sido averiguadas anteriormente, foi agendado atendimento técnico/gerencial com a
examinadora do projeto e com a diretora da DLCE para o dia 10/10, conforme despacho abaixo.
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DESPACHO EM 01/10/2019

PREFEITURA MUNICIPAL DE BELO HORIZONTE

SUBSECRETARIA DE REGULACAO URBANA

Despacho efetuado pela:Geréncia de Licenciamento de Edificacdes e de Obras
Para a: Geréncia de Licenciamento de Edificagoes e de Obras

FPrezados,

Fol iniciade o exame da decumentagédo apresentada no protocelo 0141975-041 e, tendo em vista a complexidade da elaboragac e da anélise dos
calculos das infragdes, foi agendado atendimento técnico/gerencial com a examinadora do projeto, arquiteta Cida Vivas, e com a diretora da
DLCE, Tatiana Braga, no dia 10/10/2019, de 9h &s 10h, no 77 andar, da Av. Alares Cabral, 217.

Apds esta reunido com a Cesto, a prefeitura tera até o dia 23/10 para se manifestar. A propria
prefeitura, no mesmo despacho, ja orientou que ndo caberda mais recurso de prazo, ou seja,
haverd decisdao do mérito, compulsoriamente, até esta data e serd, enfim, computada o valor da
multa para seguimento da aprovac¢ao do As Built e, consequentemente, a saida do habite-se.
Lembrando que esta multa é um valor compensatdrio para a aprovag¢do do projeto, punindo o
excesso de area e falta de nimero de vagas de estacionamento em relagao ao projeto original.

Seguimos acompanhando todo o processo e, sempre que possivel, cobrando providéncias da
incorporadora (quando a “bola esta na quadra dela”), no intuito de fazer com que o processo
ande o mais breve possivel. Infelizmente, quando se trata de um projeto tdo grande e complexo
e problematico, muitas vezes o processo da suas empacadas.

Projeto Hospitalar

Uma preocupacgado que, até o ultimo més pairava fortemente era se o zoneamento onde o em-
preendimento se encontra permitia que se instalasse um empreendimento com atividade fim
hospitalar.

Foi contratado estudo para sanar de vez tal entendimento e contatou-se que sim, o zoneamento,
de acordo com plano diretor da prefeitura municipal de Belo Horizonte permite um hospital na
area.

O empreendimento se enquadra nas atividades nao residenciais e encontra-se localizado na
ZHIP (zona hipercentral) da cidade de Belo Horizonte, conforme demonstra o mapa abaixo:

Zoneamento (Lel 7.166/96 e alteragtes)

ZA (Zona Adensada)
ZAP {Zona de Adensamento Preferencial)
@ ZAR-1 (Zona de Adensamento Restrito - 1)
ZAR-2 (Zona de Adensamento Restrito - 2)
@ ZCBA (Zona Central do Barreiro)
ZCBH (Zona Central de Belo Horizonte)
[® ZHIP (Zona Hipercentral) |
@@ ZCVN (Zona Central de Venda Nova)
ZE (Zona de Grandes Equipamentos)
B ZEIS-1 (Zona de Especial Interesse Social - 1)
-

ZEI3-3 (Zona de Especial Interesse Social - 2)
ZP-1(Zona de Protegdo - 1)
7P.2 (Zona de Protecio - 2)
ZP-3 (Zona de Protegdo - 3)
@@ ZPAM (Zona de Preservacdo Ambiental)
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E, conforme o Art. 67, da lei n? 7.166, a identificacdo dos usos se da através da classificacao da
via publica quanto a permissividade de usos. Logo, por se tratar de uma via arterial com largura
superior a 10,00 m no endereco do edificio existente e possivel futuro anexo, este se enquadra
na classificacdo de Via de Carater Misto VM, que admite atividades enquadradas no Grupo Il da
classificacdo dos usos, ou seja, HOSPITAL.

Servigos de saide humana L

Rupacussin Medita Rapercussan Maiditas aLTo
Avsciades — T upo Wl | Grige
Magativa Mitigacors ouupol | organ | orpot | GAEEN | aguiva misgadoras | Amco

Coign CNAE 2.0 [Daserighn das atividanss prineipsis e

de exceto
861010100 |pronto-socorro e unidades para atendimento a
urgéncias

12345867, [ap.edfghi
6.8 d

de om o
861010200 [e unidades hospitalares para atendimento a
urgéncias

BB2160100  [UTI mével

. .
Serigos movers de Sendments 3 Wrglncas Sentrocaambutincs . E o

"
952160200 | exceto por UTI movel

Atividede médica ambulatorial com recursos

863050100 °
para reakizacso de procedimentos cringicos

Atividade medica ambulatorial com recursos

BE3050200 5
para realizagio de exames complementares

dade médica restrita a
nsultas, exceto

B53050700 |Atividades de reprocugiic humana assistida

Alividades de aten¢ao ambulatoral nao
especificadas anterdorments Abvidades médicas especializadas . 567,89 fahi -
854020300 _|Servigos de didlise e nefrologia

B63052900

854020600 |Servigos de ressonancia magnética

Servigos de diagndstico por registro grafico -

BB4020B0D e 05 e G & outros exames anslogos

Servigos de disgnstico por métodos Gpticos -

BEA020000 | oscopia & outros exames analoges

854021000 | Servicos de quimioterapia
854021100 _|Servigas de i
864020400 | Servigos de tomograha

Servipos oe diagnéstico por imagem com uso

BB4020500 | e radiagdo ionizante, xceto tomografa

Diagnéstico por imagem . 67.8.9 gh.ij .
Servigos oe dignostico por Imagem sem usa
864020700 |d= radiagao ionizants, sxceto ressonancia
magnética
p_ Atividade médica ambulatonal restrita a
BEICCOMR consultas, exercicas em paliciinicas. PN i a7 2k
BES3050600 Servigos de doe &0 humana Peosto ge vacinagao - 7 h
Laboraltnios de analomia palologica &
.
BB54020100 | pisgica L de analises clinicas . SETE fghi .
564020200 _|Laboratérios clinicas
858090200 |Atividades de bancos de Isits humano Bancas de Leite . 7 n
854021200 |Servios de hemcterapia Banco de sangue . 7 h

Existiu uma reunido no més de setembro, onde a Cesto garantiu que vem envidando esforcos
para viabilizar a transformacdo do projeto e trazer players da drea de salde que se interessem
a adquirir ou arrendar o ativo. Segundo a Cesto, devido a complexidade e alto investimento
desta transformacao, os players buscam uma compra com um valor abaixo de mercado, mesmo
gue ainda acima do que seria precificado no caso de um hotel.

Os principais pontos de atengdo identificados pelos operadores que olharam a oportunidade
foram:

e Necessidade de colocagdo de, no minimo, 02 elevadores de maca. As caixas (focos) onde
transitam os elevadores existentes possuem dimensdes que garantem tal adequacao.

e Circulagbes (corredores) menores que 2 metros de largura, contudo com possibilidade plena
de amplia¢do e atendimento a norma.

e Tornar os banheiros dos quartos acessiveis.

e Substituir as portas dos quartos para vaos de 1 20 m.

e Substituir as portas dos sanitarios para portas de correr

e Paraimplantacdo de edificacGes hospitalares sdo necessarios no minimo 02 escadas pressu-
rizadas + 02 elevadores de emergéncia. A reformulacdo dos elevadores existentes para im-
plantacdo de elevadores de emergéncia é possivel.

e Aumento da largura dos patamares das escadas para, no minimo, 1 65 m, de acordo com
Instrucdo Técnica dos Bombeiros de Minas Gerais.
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e Os pés direitos dos pavimentos sao delimitadores, por esse motivo o Centro Cirdrgico foi
idealizado no andar de maior Pé Direito.

e Recomendacdo da aquisicdo dos terrenos laterais ao empreendimento para aumento de
area, onde poderia abrigar o Centro de Diagndsticos, a Central de Gases Medicinais e ampli-
acao do Estacionamento.

Assim, como ja havia sido colocado anteriormente, a edificacdo concebida incialmente para aco-
lher o Hotel tem total condicdo e caracteristica fisica para abrigar um Hospital, apenas com estas
pequenas adequagdes e solugbes apontadas acima.

Ainda segundo a Cesto, nos ultimos meses tivemos tratativas com alguns destes players, porém
ainda ndo foi colocada qualquer proposta concreta. Uma empresa gestora da drea de saude e
com um posicionamento muito estratégico em Belo Horizonte, que inclusive é proprietaria de
hospitais em Belo Horizonte e Grande BH e que tem parceria com grandes operadoras de saude
da regido, foi a que melhor evoluiu até o momento. Encontra-se estudando o empreendimento
e, segundo estimou, dentro do més de outubro colocara uma proposta para arrendamento, com
uma opc¢do de compra do empreendimento, dentro de um determinado periodo e range de
valor.

Infelizmente, a forma que foi feita a negociacdo das unidades I3 atras, ainda na gestdo anterior
do fundo, nos deixa um pouco engessados no sentido de liderar ou entao, trabalhar de forma
paralela/alternativa, na prospeccdo de operadores para o hospital. Por ora, estamos tentando
assimilar o que vem da Cesto.
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v ATIVO: TERRAVISTA BOUTIQUE - TXAI RESORTS — TRANCOSO/BA
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras: RS 17.209.506,23
Valor Atualizado: RS 39.563.989,50 (+129,90%) *
Valor Adquirido — Unidades Residenciais: R$15.000.000,00**
* laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o empre-
endimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de Dezembro/2018.

** laudo de avaliagéio confeccionado na metodologia do valor de mercado apds a concluséo das

obras / Reavaliagdo periddica anual ainda ndo realizada.

Eventos ocorridos:

Julho:

Iniciamos julho redesenhando a operagao para prevenir imprevistos e, em seguida, alinhar as

partes envolvidas sobre os préoximos passos.

Os imprevistos possiveis quase sempre resultam em novos gastos, atrasos de obras ou finaliza-

¢do dela com a qualidade inferior a desejada. Assim, finalizamos julho realizando:

a. Escopo do orcamento e cronograma fisico/financeiro junto com a empresa TP TOP Pro-
jetos e Engenharia (contratada pela gestora para gerenciar a obra e a movimentagao
da conta vinculada);

b. Comparagdo dos orcamentos desenhados pela gerenciadora da obra e a construtora
contratada;

c. Defini¢do de custos indiretos que impactam na finalizagao de obras (como os passivos,
impostos, vigia e etc)

d. Desenho da minuta da contratagdo da conta vinculada, deixando a gerenciadora como

responsavel pela movimentagdo tendo sempre a necessidade de validagdo do Gestor;

Agosto:

O més de agosto iniciou com a validacdo do orcamento para construgdo de 07 casas do empre-

endimento do Txai Trancoso/BA.

A maior urgéncia é que todas as negocia¢Ges ocorressem concomitantemente e que ndo ultra-

passasse a primeira quinzena de agosto, data que definimos como inicio de obras.
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Os servigos realizados e finalizados na primeira quinzena foram:

a. Validagdo do cronograma fisico/financeiro

b. Alinhamento com o Banco Arbi da movimentacao futura da conta vinculada

c. Acompanhar a contratacdo da construtora dentro dos parametros pré-estabelecidos
b. Realizar a primeira transferéncia

Pontualmente todos os processos anteriores foram concluidos e as obras iniciaram no dia 15 de

agosto. Seguem algumas fotos do estagio atual das obras:
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No que tange o acompanhamento fisico da obra, tinhamos até o ultimo dia de setembro uma
evolucao fisica prevista de 14,59%, sendo realizada 13,39%, resultando em um atraso de 1,20%
perante o orcamento apresentado. Este pequeno atraso na evolugao fisica deu-se por conta da
residéncia do lote 4 que teve o inicio de suas obras um pouco depois, pois o lote encontra-se

um pouco mais afastado dos outros 6 que estdo recebendo as outras casas. Mas o atraso é irre-

levante.
Grafico Fisico — Evolugao Fisica da Obra
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As obras do empreendimento apresentam bom padrdo construtivo.

A média no periodo foi de 44 colaboradores efetivos, sendo a equipe composta por 66 colabo-
radores contratados. Com esta mao de obra, é possivel acelerar o ritmo das obras. Além da mao

de obra direta, existem na obra:

e 1 Engenheiro de contrato

e 2 Engenheiros de produgao

e 1 Encarregado de escritdrio

e 1 Encarregado de compras

e 1 Almoxarife

e 1 Técnico de recursos humanos

e 1 Técnico de seguranca
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O empreendimento conta com Técnico de seguranca do trabalho, que ministra palestras sema-
nais, implementa e acompanha procedimentos que visam atender as normas de seguranca pre-

vistas em lei. A estatistica de acidentes informada é ZERO!

O transito de pedestres e veiculos na rua do empreendimento cessou, sendo totalmente blo-
gueado com o reinicio da obra. Sinalizacdo mais efetiva e vigilancia de final de semana foram

implementados.

SERVICOS EXECUTADOS NO PERIODO

e Escavacdo, forma, armacgao e concretagem do bloco de sapatas
e Forma, armacgao e concretagem dos arranques dos pilares

e Forma e armacao das vigas baldrames

e Cotacdo, projeto e contratagao das portas e janelas

e (Cotacdo de blocos de alvenaria, materiais hidraulicos e telhados

Visando uma agilidade maior de producdo e uma economia em escala (grande forga imprimida
na negociacao), foram adquiridos de forma antecipada todas as madeiras para as formas, o aco

estrutural para as 07 casas e 126 m3 de concreto usinado, para fundacao.

SERVICOS A SEREM EXECUTADOS NO PROXIMO PERIODO

Conclusdo da concretagem das vigas baldrames

e Formas armacgdo e concretagem dos pilares até o nivel da primeira laje

e Término da superestrutura

e Contrapiso e hidraulica sanitdria do piso térreo

e Paredes e alguns painéis

e Revestimento das paredes internas e piso interno

e Inicio do telhado

e Conclusdo da cotacdo e compra do vigamento e telhas para os telhados, escoramentos das

lajes e materiais hidraulicos e elétricos iniciais
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v ATIVO: THE ONE OFFICE — TAUBATE/SP
Valor Adquirido: RS 10.236.301,17
Valor Atualizado: RS 16.350.000,00 (+59,73%) **

** empreendimento concluido.

Um possivel COMPRADOR visitou uma das unidades do Fll através da imobilidria AC Imdveis,
representada pelo Sr. Anderson. O cliente estava interessado em uma sala de 48,00m? no valor

de RS 4.200/m?.

O corretor de imdveis tem conhecimento dos 6nus na matricula e que estamos na segunda es-
tancia com boas perspectivas para causa ganha em nosso favor. Dito isso, indicamos que nosso
interesse é na venda das unidades pelo valor justo de mercado, que foi avaliado em RS 6mil/m?
(entregando a unidade sem 6nus), porém o interessado na compra persistiu num valor muito

abaixo do almejado. A negociacdo ndo prosseguiu pela divergéncia nos valores.

Ja sobre a baixa das hipotecas, buscamos novas explicagdes da Srta. Aline Ortiz, advogada que
acompanha os processos que visam desonerar as matriculas, sobre o atual status do processo.

Tivemos a resposta de que ainda nado foi definida a data para julgamento.

Sabemos que um processo juridico no Brasil é algo demorado, até pelo cédigo de processo civil
que indica que os processos devem ser resolvidos por ordem cronolégica assim que chega na
Camara de julgamento. Ou seja, iniciamos na fila dos processos a ser resolvidos desde que pe-

dimos a mudanca da Antiga para atual Camara (fim de 2018 e inicio de 2019).

A Gestora tem experiencia em casos semelhantes e sabe que em alguns casos realmente existe
esta demora inexplicdvel, mas acredita que possa haver medidas que possam contribuir positi-
vamente para nossa causa, proporcionando mais proximidade com os Desembargadores que

julgardo o processo e entendendo sobre uma possivel data para marcar a audiéncia.

Dito isso, sugerimos a advogada entrar em contato com a cdmara para conversar com os desem-
bargadores designados a esse processo, com a intencdo de solicitar uma melhor agilidade no
agendamento da data do julgamento. A advogada entrou em contato com a cdmara e retornou

com a seguinte resposta:

“...Cumpre ressaltar que tentamos agendar previamente um atendimento com os desem-

bargadores, porém fomos orientados que no atual momento ndo ha disponivel os nomes
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dos 3 desembargadores que irdo completar a mesa julgadora, ndo sendo, portanto, pos-
sivel o agendamento. Assim que os nomes forem definidos para o julgamento vamos

agendar antecipadamente.”

Em resumo, dos desembargadores possiveis na camara, teremos 01 como relator e 03 julgarao
o processo. Apenas foi escolhida o relator, restando aguardar e eleicdo dos demais escolhidos.

O relator ndo quis nos receber de forma isolada.

Seguiremos acompanhando o processo juridico e trabalhando na parte comercial. E valido des-
tacar que conseguiremos vender as unidades no pre¢o desejado com mais facilidade quando
ocorrer a baixa da hipoteca nas matriculas. Nos parece que ha pela cidade de Taubaté noticia
alastrada em relag¢do a hipoteca de todos os compradores das unidades do empreendimento, o
qgue faz com que todas as ofertas parecem querer se aproveitar do fato e aparecem muito
aquém do valor considerado justo. E possivel, inclusive, que outros detentores, um pouco mais

apertados, estejam aceitando tais ofertas.
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Eventos ocorridos no 22 trimestre/2019

e Rentabilidade:

O fundo fechou o més de junho/2019 com uma variacdo na cota de 0,1004%, fechando o periodo

com um patriménio de RS 158.590.862,22 e cota no valor de RS 86,11220220.

No dia 16/04/2019 ocorreu uma Assembleia Geral de Cotistas onde 2 das 3 ordens do dia con-

sistiam em:

1. Extingdo do comité de investimentos nos moldes atualmente previstos no capitulo XIX
do regulamento do Fundo.
2. Criagdo de um comité de Acompanhamento, que nado teria poder deliberativo, mas sim

de monitoramento do fundo.

As duas ordens acima foram aprovadas, extinguindo assim o comité de investimento e criando
um comité de acompanhamento que deveria ser oficializado nas préximas semanas por consulta

formal aos cotistas.

e Ativos Imobiliarios:

A carteira do fundo é composta por 05 (quatro) ativos imobiliarios, de 03 (trés) empreendi-

mentos imobiliarios diferentes, conforme descrito abaixo:

v' ATIVO: HOTEL BELO HORIZONTE/MG
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Standard: RS 33.070.193,28
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Standard: RS 21.090.962,00 (-36,22%) *
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Master: RS 33.269.738,82
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Master: RS 20.168.233,00 (-39,38%) *
Valor Adquirido — Centro de Convengdes: RS 68.152.500,00
Valor Atualizado — Centro de Convengdes: RS 40.949.498,00 (-39,91%) *
* laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o
empreendimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de De-

zembro/2018.
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Eventos ocorridos: No més de abril/2019 ndo houve novidades no ativo de Belo Horizonte e
nem relatdrio de acompanhamento enviado pela Dexter, dado que ndo houve obra no periodo,
além de nao ter ocorrido pagamento da Cesto pelos servicos prestados.

Houve questionamento quanto a paralizacdo das obras por e-mail com representantes da Ges-
tora Graphen e Gerenciadora Dexter. Os questionamentos foram para entender quais seriam os
préximos passos no empreendimento e porque foi paralisada a obra. A Cesto, através do sr.
Rogerio Giannetti, ndo deu respostas conclusivas.

Atualmente a Gestora cobra a Cesto e, mesmo nao exercendo atualmente o servigo de gerenci-
ador de obras, o Sr. Luiz Osdrio continua auxiliando com os prazos para obtenc¢do do habite-se.

Maio — Em maio ocorreu uma reuniao em Belo Horizonte, motivada pela Cesto, para que fosse
apresentada aos credores e proprietdrios de unidades uma nova oportunidade. Segundo a
Cesto, eles haviam sido procurados por um grande grupo hospitalar interessado em alienar o
prédio para transforma-lo em um hospital. Ao contrario do setor hoteleiro, de fato, a drea hos-
pitalar tem sido foco de investimentos com grande expansdo no Brasil e a ideia pareceu bastante
atrativo.

Foi realizada o que se chama no mercado de “teste fit”, para atestar a viabilidade do edificio
numa eventual transformacao e a conclusado foi positiva, ou seja, o edificio oferta condi¢cdes de
adaptacdo em um projeto hospitalar. Neste caso, o fato do prédio ser oriundo de um retrofit,
ou seja, possuir projeto bastante antigo, é benéfico para tais alteracoes.

Ainda no més de maio a Cesto solicitou permissao para que pudesse trabalhar a oportunidade
com os potenciais interessados, para que fosse apresentada propostas para a alienagdo do em-
preendimento. Nenhum ébice foi colocado neste quesito por parte dos proprietdrios, desde que
existisse uma concorréncia ampla e houvesse algum retorno dentro ainda dentro do més de
julho. A autorizacdo para trabalhar os estudos e andlises foi concedida sem nenhum compro-
misso por parte dos condéminos.

Junho - No dia 06/06/2019, apds nova vistoria para habite-se no empreendimento, foi enviado
pela prefeitura de BH um comunicado indicando que existe mais um problema em relagdo a ao
excesso de m? construido em comparacio a aprovagio de 1984. Segue trecho do comunicado:

“foram identificadas pendéncias de pequena complexidade e que ndo alteram de forma
significativa a proposta arquitetdnica apresentada. Dessa forma sera concedida oportuni-
dade para adequacdo do projeto.”

Nenhuma alteragdo no projeto foi permitida. A concessdao de corre¢do foi autorizada por ser
considerada de pequena monta. Resumindo, a prefeitura atrasou um més para responder, con-
cedeu mais 30 dias para resposta. A data limite para aprovagdo é 01/09/2019.

Ainda em Junho, foi liberado recursos da conta vinculada para a aquisicdo de material, com o
compromisso da Cesto de bancar o custo da mdo de obra, para a continuidade das seguintes
etapas:

e Substituicdo dos vidros trincados na fachada e seus rejuntamentos.
e Conclusdo da impermeabilizagao, caixas de dgua e deck das piscinas.
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e Revisdo e substituicdo dos forros danificados pela infiltracao.

e Conclusdo da rede elétrica de alimentacao principal do prédio e instalacao dos quadros elé-
tricos faltantes.

e Conclusdo culminando no teste final das redes de incéndio (hidrante e SPK) e fechamento
da rede dos detectores de fumaca e central de alarme de incéndio.

e Conclusdo do sistema de ar-condicionado.

A Cesto arcou com o custo da mao de obra destas etapas.

A obras que estdo sendo efetuadas no momento sao aquelas que independem do habite-se, da
bandeira hoteleira que operara o hotel ou mesmo de uma nova vocag¢do para o empreendi-
mento.

Ainda no més de junho, a Cesto informou que, apds ter havido um estudo bastante preliminar
gue demonstrava que o prédio era vidavel para um hospital, encomendou um trabalho mais pro-
fundo acerca da viabilidade desta transformagdo e os resultados continuaram positivos e favo-
raveis, abordando quesitos como potencial nimero de leitos, ocupagao das areas gerais para
uso de estruturas hospitalares, tamanho dos elevadores, instalagdo de UTls, CTls, espago dos
corredores, areas técnicas, etc.

Seguem alguns dados do estudo proposto:

TIPO LEITOS TOTAL

INTERNAGAO ADULTO 200 ”
(13° ao 24° PAV) i PEDIATRICA 40

ADULTO 40
utl ) 92

PEDIATRICA 16

NEONATAL 16

TOTAL 332 Leitos

® Todos os leitos de infernagdo s@o do tipo Apartamento.

® Todos os leitos de UTl s@o do tipo Boxes Privativos.

| QTDADE. DE SALAS |
6° PAVIMENTO E 08 !
8° PAVIMENTO : 11

TOTAL: 19 SALAS CIRURGICAS :
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Pavimento TIPO Internacdo — 20 leitos por pavimento, totalizando 240 leitos de internac3o.
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Segundo a Cesto, potenciais investidores manifestaram interesse para realizar analises técnicas
detalhadas que atestem a viabilidade financeira de transformacao do projeto atual em hospital.
Para tanto, cada um realizara seu estudo de viabilidade técnica e econémica que permita a ava-
liagdo do empreendimento para este fim. Segundo a Cesto, ja existe acordos de confidenciali-
dade e congéneres, que permitam a realizacdo destes estudos, avaliacdes, confecgdes de planos
de negdcios e apresentacdo de propostas pelos interessados, assinados.
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Sendo assim, ficamos no aguardo da préxima reunido que estd agendada para inicio de agosto
para discussao de possiveis propostas. A ideia é que todos os proprietdrios participem das ne-
gociaces, se andarem de fato.

Ja estd acordado com a maioria dos proprietdrios que, caso a Cesto ndao ofereca algo concreto
dentro do més de agosto, que volte a obra do hotel imediatamente. Por enquanto, o entendi-
mento, por conta de ser considerada uma boa saida para o cotista, é de que é valido o beneficio
da duvida, apesar de toda a desconfianca ja forjada nos proprietdrios. Infelizmente, ndo hd como
ndo depender da Cesto para as tomadas de decisdo estratégicas.

v ATIVO: TERRAVISTA BOUTIQUE - TXAI RESORTS — TRANCOSO/BA
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras: RS 17.209.506,23
Valor Atualizado: RS 39.563.989,50 (+129,90%) *
Valor Adquirido — Unidades Residenciais: R$15.000.000,00**
* laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o empre-
endimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de Dezembro/2018.
**Laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia do valor de mercado apds a conclusdo das

obras

Eventos ocorridos:

Abril - No dia 16 de abril ocorreu uma AGC extinguindo o comité de investimentos e dando
poderes apenas informativos pares ao comité de acompanhamento. Os itens foram aprovados
com 100% dos votos validos.

Ainda em abril/2019, ja se valendo do que foi determinado pelos cotistas na AGC do dia 16, a
gestora aprovou em seu Comité Estratégico pela continuidade da operacdo de aquisi¢do de re-
sidéncias, com o intuito de resolver o imbrdglio instalado no empreendimento, conforme ja
apresentado algumas vezes neste relatério, em momentos anteriores.

Maio — O més de maio iniciou-se com a necessidade de todas as partes envolvidas no termo de
transagdo analisassem a minuta final feita pela gestora. E ele que dara as diretrizes para a ope-
racdo de aquisicdo das residéncias no empreendimento e sua operacionalidade.

Concomitantemente a analise, foram escolhidos os seguintes players no contrato:

e Gerenciamento de Obras, com medi¢do e acompanhamento diario e in loco — TP TOP
PROJETOS DE ENGENHARIA LTDA.
e Banco da conta vinculada — Banco Arbi SA.

Ao final do més, todas as partes entraram em acordo com a edicdo final e foi agendada a assi-
natura do termo de transagdo para o dia 04/06/2019.

Junho — A assinatura ocorreu no dia 04/06/2019 sem imprevistos.
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Foi assinado a promessa de baixa de todas as unidades hipotecas do empreendimento, que se-
rdao guardadas no cofre do escritério de advocacia contratado até a conclusao das obras, quando
serdo apresentadas ao registro de imdveis e baixadas a totalidade do 6nus.

Os préximos passos para o empreendimento seriam:

a. Assinatura de todas as partes no contrato de gerenciamento de obras
Status: Concluido

b. Abertura da conta vinculada
Status: previsto para primeira quinzena de julho/2019

c. Validagdo do orcamento da construgdo de 07 casas pelo gerenciador da obra (seis casas
TIPO | e uma casa TIPO Il), levando em consideragdo obras, custos variaveis, FF&E, pai-
sagismo etc.
Status: Agendado para dia 10/julho/2019

A segunda quinzena de julho foi utilizada para limpeza do canteiro de obras, reinstalacdo das
placas, fechamento do almoxarifado, recontagem de estoque e manutengdo das salas da enge-
nharia e refeitério. O inicio das obras esta previsto para a primeira quinzena do més de
agosto/2019.

v ATIVO: THE ONE OFFICE — TAUBATE/SP
Valor Adquirido: RS 10.236.301,17
Valor Atualizado: RS 16.350.000,00 (+59,73%) **

** empreendimento concluido.

Eventos ocorridos: O empreendimento segue sendo acompanhado pela gestora quanto
aos processos juridicos e comerciais.

N3o houve evolugdes nos processos juridicos, o que levou a gestora a pesquisar junto aos
casos semelhantes para entender se todos os processos tiveram a mesma demora do
FUNDO.

Ao final do més de junho/2019, a gestora recebeu um convite de uma assembleia dos con-
déminos do condominio THE ONE OFFICE/TAUBATE-SP para aprovacio de contas de 2018,
2019 e escolha de sindicos e representantes.

O Gestor entendeu como uma oportunidade interessante para conversar com outros con-
doéminos e entender se havia processos de desoneracdo das matriculas (baixa de hipotecas
Bradesco) e, se sim, entender se a demora foi a mesma que o fundo vem encarando e quais
as possibilidades ou indicagGes para diminuir o tempo de espera para marcac¢do do julga-

mento da 22 estancia.
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Préoximos passos:
a. lIrnaassembleia dos conddminos e verificar casos semelhantes aos do Fundo
b. Caso haja casos semelhantes, buscar mudar a estratégia junto com o escritério de ad-

vocacia que auxilia o fundo no processo de desoneracgao.

A assembleia esta marcada para 03/07/2019.
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Eventos ocorridos no 12 trimestre/2019

e Rentabilidade:

O fundo fechou o0 més de marg¢o/2019 com uma variagdo na cota de 0,1542%, fechando o peri-

odo com um patriménio de RS 158.679.769,93 e cota no valor de RS 86,16047761.

e Ativos Imobiliarios:

A carteira do fundo é composta por 04 (quatro) ativos imobiliarios, de 03 (trés) empreendimen-

tos imobiliarios diferentes, conforme descrito abaixo:

v ATIVO: HOTEL BELO HORIZONTE/MG
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Standard: RS 33.070.193,28
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Standard: RS 21.090.962,00 (-36,22%) *
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Master: RS 33.269.738,82
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Master: RS 20.168.233,00 (-39,38%) *
Valor Adquirido — Centro de Convengdes: RS 68.152.500,00
Valor Atualizado — Centro de Convengdes: RS 40.949.498,00 (-39,91%) *
* laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o
empreendimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de De-

zembro/2018.

Eventos ocorridos: Até o més de margco/2019 o destaque foi a redugdo da equipe que tra-
balhava no empreendimento. Segundo informacgGes recebidas pela Gerenciadora de Obras,
cerca de 50% da equipe da Cesto foi dispensada proximo do dia 15/03/2019 com sinalizagdo
gue ao fim do més os demais restantes também iriam ser dispensados. Em e-mails entre a
Graphen, a Dexter e a Cesto, que foram trocados ao longo do més de marcgo, cobrando
atualizacdo sobre o empreendimento, as respostas da Cesto ndo foram conclusivas, ndo
sinalizando o porqué da reducdo da mao de obra e nem responderam se haveria contrata-
¢do de terceiros.

Vale destacar que no inicio do més de margo, a Gestora esteve no empreendimento que

estava com as obras bem avancadas, onde o engenheiro Luiz Osdrio, da Dexter, indicara
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que, em um ritmo bom as obras terminariam em 1 més e 15 dias. Mas isso dependeria do
comprometimento da Cesto.

Ao longo das conversas com a Dexter, foi levantada uma preocupacdo de que a Cesto po-
deria atrasar a entrega da obra e emissdao do habite-se. Acreditamos que este passo vaga-
roso é proposital, estratégico, uma vez que conseguimos levantar que a incorporadora pos-
sui um grande passivo com a prefeitura que deve ser quitado para emissao do Habite-se.
Trata-se do excesso de m? construido no empreendimento em comparagdo ao projeto ori-
ginal. Continuamos cobrando um posicionamento em relagdo ao término da obra, habite-
se e operadora hoteleira, uma vez que este assunto que havia andado junto a JLL acabou

arrefecendo também.

Resumo dos servicos executados no periodo

A — SERVICOS REFERENTES A PRIMEIRA FASE - OBTENGAO DO HABITE-SE.

e Montagem dos elevadores. Andamento fisico desta fase no periodo: 0,00% no més e

98,72% no acumulado.

B — SERVICOS REFERENTES A SEGUNDA FASE - SOFT OPEN.

e Impermeabilizacdo da caixa de agua da cobertura. (85% executado). Paralisado no peri-
odo.

e Revisdo elétrica e iluminacdo do 60. ao 280. pavimento (82% concluida).

e Instalacdo da fiacdo e pontos de tomadas no auditério do 4o pavimento. Paralisado no
periodo.

e Limpeza dafachada paraaplicagdo de silicone. (35% acumulado). Paralisado no periodo.

e Tubulagdo de incéndio no 290. pavimento. (99% executado).

e Inicio da adequagdo das faixas vidrias e calgadas frontais. (20% concluida).

e Fechamento da fachada com policarbonato no 290. pavimento (99% concluida).

e Revisdo depdsito de residuos solidos. (100 % concluida).

e Aplicagdo de massa corrida escadas de incéndio. (95% executado).

e Aplicagdo de gesso nos pilares do 270 andar, atendimento AVCB (5% concluido).

e Recebimento de material (descarga de guias).

e Limpeza geral da obra.
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Andamento fisico acumulado desta fase foi de 38,56%, sendo o andamento fisico no més de 0,72%.

RESUMO DA EVOLUCAD FISICA DA FASE 2 - SOFT OPEN:

MESES SETEMBRO OUTUBRO NOVEMBRO DEZEMBRO JANEIRD FEVEREIRO MARCO
ACUMULADO 23,60% 30,71% 32,73% 35,023 37,18% 38,56% 39,28%
NO MES 23,60% 7,11% 2,02% 2,28% 2,16% 1,38% 0,72%

CONSIDERACDES:

1-No més de MARCD 2013, devido aos feriados de carnaval, compensados em fevereiro, tivemos
apenas 17 dias trabalhados.

2 - & demissdo de 6 colaboradores e a colocagio de 15 em aviso prévio, provocaram reducdo na
produtividade.

3 - Trabalhos de fachada, pintura e hidraulica (instalagdo de incéndia), foram paralisados.

MEDIA DE FUNCIONARIOS PRODUTIVOS NO PERIODO. |
EMPRESA SERVICO N2 FUNCIONARIOS |

CESTO / PACIFIC M.C.INDIRETA

CESTO / PACIFIC M.0.DIRETA 21
BLAST PORTAS PORTAS DA COZINHA 0
CONSERVAX PORTEIRO 1
DEXTER AUDITORIA 2
KPMG AUDITORIA 0
1AM ARCONDICIONADO 1
THYSSEN ELEVADORES 1
COMISA ACABAMENTO INOX 0
AMPLA MAQ DE OBRA 0
RW ENGENHARIA GAS 0
ECOFUTURO PORTA AUTOMATICA 0
PRIMUS PISO DE MADEIRA 0
MI IMPERMEABILIZACAO  IMPERMEABILIZAGAO 0
ENGEFIELD IMPERMEABILIZACAD 0

Crora |

SERVICOS A SEREM CONCLUIDOS PARA EMISSAO DO HABITE-SE

Os servicos que ainda faltam ser concluidos desta fase sao;

e Conclusdo e entrega dos elevadores.
e Em processo final de conclusdo aguardando a entrega de pecas faltantes.
e Entrega das linhas de ventilacdo, exaustdo e conexdes de ar condicionado do restau-

rante do 272 pavimento.
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Como dito anteriormente, havia uma possibilidade de que a Cesto paralisasse as obras de-
vido os custos a serem desembolsados no habite-se. Se antecipando a isso, a Dexter enviou

uma lista de servicos que poderiam ser concluidos independente do habite-se, sendo eles:

SERVICOS A SEREM CONCLUIDOS INDEPENDENTE DA DESTINACAO DO IMOVEL

e Substituicdo dos vidros trincados na fachada.

e Rejuntamento dos vidros da fachada.

e Conclusdo da impermeabilizagao, caixas de dgua e deck das piscinas e revisdo dos fo-
ros danificados pela infiltragao.

e Conclusdo da rede elétrica de alimentagao principal do prédio e instalagao dos qua-
dros elétricos faltantes.

e Conclusdo e teste final das redes de incéndio (hidrante e SPK) e fechamento da rede
dos detectores de fumacga e central de alarme de incéndio.

e Conclusdo do sistema de ar-condicionado.

e Atendimento de itens necessdarios a obtencdo do AVCB (corpo de bombeiros).
a. Placas de gesso com protecdo contra fogo, ja foram adquiridas e estdo na obrae o

servico foi iniciado este més.

b. Anéis de vedacgdo para tubulagdo hidraulica estdo estocados na obra.
c. Conclusdo da pintura das escadas de incéndio.
d. Adequacgdo dos guarda corpos e corrimaos.
e. Vedacgdo dos vaos entre parede e piso na escada de incéndio.

e Conclusdo dos servigos de calgada em frente ao empreendimento.
a. Guias, bloquetes e elementos decorativos ja se encontram estocados na obra.

e Conclusdo dos servicos de montagem e entrega dos elevadores.

e Conclusdo da sinalizagdo e iluminagdo do heliponto.

A construtora ndo respondeu se realizaria ou ndo tais servicos e pode-se entender que havia
outros interesses na paralizacdo. Nesse ponto a Gestora iniciou o trabalho rotineiro de cobranca
de explicacGes, pedindo esclarecimentos dos proximos passos e destacando que existe uma
multa a ser aplicada contra a incorporadora na hipdtese de atraso nas obras (conforme clausulas

do Termo de Transacdo).
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Sabiamos também que havia grande chances de a Dexter encerrar os servicos no empreendi-
mento no més seguinte (abril/2019) ja que n3o teria obra a ser gerenciada. Sendo assim, apro-
veitamos ao maximo as informacdes e conversas com o engenheiro Sr. Luiz Osério para ter um

olhar mais amplo do empreendimento e da situacdo atual da Cesto.

Grafico Fisico — Evolugdo Fisica do Saldo Habite-se (Realizado pela Dexter)
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Fevereiro/2019

A — SERVIGCOS REFERENTES A PRIMEIRA FASE -OBTENGAO DO HABITE-SE.

e Montagem dos elevadores 9.
e Andamento fisico desta fase: 0,00% no més e 98,72% no acumulado.

B — SERVICOS REFERENTES A SEGUNDA FASE -SOFT OPEN.

e Impermeabilizagdo da caixa de dgua da cobertura. (85% executado). Paralisado no peri-
odo.

e Revisdo elétrica e iluminagdo do 60. ao 280. pavimento (80% concluida).

e Instalagdo da fiagdo e pontos de tomadas no auditério do 40 pavimento (80% conclu-
ida).

e Limpeza da fachada para aplicagdo de silicone. (35% acumulado).

e Tubulagdo de incéndio no 290. pavimento. (98% executado).
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Aplicacdo de sub-base da calgada e inicio da armacgdo necessaria. (100% concluida).
Fechamento da fachada com policarbonato no 290. pavimento (95% concluida).
Adequacdo do depdsito de residuos sdlidos. (100 % concluida).

Aplicagdo de massa corrida escadas de incéndio. (90% executado).

Instalacdo de bloquetes na calcada frontal (100% concluida).

Limpeza geral da obra.

Janeiro/2019

A —SERVICOS REFERENTES A PRIMEIRA FASE - Obtengdo do Habite-se.

Término da montagem dos elevadores.

B -SERVICOS REFERENTES A SEGUNDA FASE -SOFT OPEN.

Impermeabilizagcdo da caixa de dgua da cobertura. (85% executado). Paralisado no peri-
odo.

Revisdo elétrica e ilumina¢do do 60. ao 280. pavimento (70% concluida).

Instalagdo da fiagdo e pontos de tomadas no auditério do 4o pavimento (70% conclu-
ida).

Limpeza da fachada para aplicagao de silicone. (30% acumulado).

Conclusdo de contra pisos nas casas de maquinas do 62 e 292 pavimento.

Tubulagdo de incéndio no 290. pavimento. (95% executado).

Aplicacdo de sub-base da calgada e inicio da armac¢do necessaria. (95% concluida).
Fechamento da fachada com policarbonato no 290. pavimento (75% concluida).
Adequacdo do depdsito de residuos sélidos. (98 % concluida).

Aplicagdo de massa corrida escadas de incéndio. (85% executado).

Instalagao de bloquetes na calgada frontal (90% concluida).

Limpeza geral da obra e mudanca do almoxarifado.
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Relatério fotografico da Obra:

PREPARACAO DA BASE E INSTALACAO DE BLOQUETES NA CALCADA
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PREPARACAO E INSTALACAO DA TUBULACAO DE INCENDIO NO 29° ANDAR

APLICACAO DE LIXA E PINTURA NAS PAREDES DA ESCADA DE INCENDIO

INSTALAGCAO DE SPRINKLERS NO 29° ANDAR
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v ATIVO: TERRAVISTA BOUTIQUE - TXAI RESORTS — TRANCOSO/BA
Valor Adquirido: RS 17.209.506,23
Valor Atualizado: RS 39.563.989,50 (+129,90%) *
* laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o empre-

endimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de Dezembro/2018.

Eventos ocorridos: Os meses de janeiro e fevereiro de 2019 foram decisivos para entender quais
medidas seriam tomadas no empreendimento TXAIl. Apds o novo laudo de avaliagdo concluido,
foi desenhada a melhor estrutura a ser feita para retomada de obras do empreendimento.

Vale destacar que a ideia inicial a aquisicdo de 04 residéncias, porém, desde que a gestora assu-
miu o fundo, além das despesas ordinarias e recorrentes, o fundo teve uma despesa ndo espe-
rada (ndo ordindria) de, aproximadamente, RS 4,4 milhdes, relativos ao pagamento do tributo
municipal ITBI, exigido pela prefeitura de Belo Horizonte, para registro das promessas de compra
e venda do empreendimento nesta cidade. Com este desencaixe, o fundo passou a ter uma li-
qguidez menor, ndo podendo mais fazer a aquisicao de 04 casas como previa a proposta anterior,
permitindo assim, com responsabilidade, e sem se comprometer mais a frente, apenas adquirir
03 residéncias.

Assim, a operacdo escolhida consistia na compra de 03 unidades do empreendimento, e a incor-
poradora utilizaria o recurso recebido também para a desoneracao das unidades que atual-
mente estdo hipotecadas.

Assim, no dia 21 de margo de 2019 ocorreu um comité de investimentos para propor tal estru-
tura aos cotistas do fundo. Foi apresentado a proposta da seguinte operacdo:

* Ativo Atual * Proposta de Aquisicao

*  Unidades: 03 Unidades Residéncias
* Unidades: 16 Unidades Hoteleiras,
«  Area Construida Total: 1.489,72 m2

M *+  Prego de Aquisi¢do: RS 15.750.000,00
* Fracdao Ideal: 3546% do Sub-

Condominio Hoteleiro +  Forma de pagamento: R$ 2.500.000,00 imediatos, que serdo
destinados & conta vinculada do credor (vinculado a
. PI’E;O de Aq LliSig50: RS 17.209.506,23 condicionante abaixo), RS 2.750.000,00 na licenca do IPHAN,

RS 2.625.000,00 em 60 dias, RS 5.250.000,00 em 120 dias e RS
v 2.625.000,00 milhd 180 dias.
*  Valor pago a vista: RS 16.349.030,92 minoes em 1as
. *  Condicionante: recursos somente poderdo ser utilizados depois
¢ Valor residual para pagamento no da licenca expedida pelo IPHAN.
Habite-se: RS 860.476,31
*  Motivagio: possibilitaria a baixa das hipotecas que recaem
sobre o empreendimento, liberando o resto do estoque para
ser vendido/negociado e levantado recursos para o término
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PAVIMENTO

19 Etapa - Residéncias

Recursos para a
construgdo de 07
Residéncias

RS 15,75 mi

Fll: Compra de 03
Residéncias

03 residéncias de 500 m2

Dagao de 04
por RS 10,5 mil/m2* i

Residéncias

prontas ao credor
+ RS 2,5 milhdes
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Fll: Renda de 03
Residéncias

avaliadas entre
RS 15,4 e 16,5
milhdes*

29 - Etapa Resort

Venda de 19 Uhs RGELIED Concluséao do

Resort
(incluindo FF&E e HEOS)

para Investidor
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* Construgdo de 07 residéncias:
* Casas de, em média, 500 m2 de area (til
RS 10,5 milhdes em Obras Civis por administracao
RS 2,1 milhdes em FF&E (mobiliario completo) + Paisagismo
RS 1,4 milhdo em Incorporacgao e Tributos
RS 1,0 milhdo para quitacdo de passivos SPE (projetos, iptu, licenca etc)
Total: RS 15.000.000,00
* Prazo de Obra: até 12 meses.

Formalizacao e Processos

Execucdo da
Obra

Liberacdo de
Recursos

Medicoes de
Obra

Deposito Em Conta
Vinculada — CV

Banco de Gerenciador  _ Interveniente Construtora
Primeira Linha de Obra - Fiduciario Contratada

- Recursos oriundos de novas vendas de unidades
- Recursos residuais da venda de unidades ja vendidas anteriormente (Recebiveis)

Apds apresentar a estrutura da operac¢do proposta, os cotistas puderam debater sobre o inves-
timento e outras questdes. Aproveitaram esse momento para indicar que atualmente compar-
tilham uma nova visdo sobre a fun¢do do comité de investimentos.

Foi destacado que, por ser membro do comité de investimentos e em fungdo dele ter carater
deliberativo, os cotistas poderiam ter também responsabilidades sobre as decisdes tomadas e,
em certas ocasioes, encabecar essa decisdo de investimentos.

Destacaram, inclusive, que esse tema havia sido debatido na ABIPEM que ocorrera em Floriané-
polis/SC no més anterior e que em um dos painéis deste congresso, foi efetivamente debatido
o tema relacionado a existéncia e competéncia de comités de investimentos em fundos de in-
vestimentos, principalmente em FIPs, Flls e FIDCs, onde o resultado do debate teve um viés bem
claro de que em muitos momentos foram distorcidas a fun¢do destes comités de investimentos,
onde membros destes comités acabaram compartilhando responsabilidades com gestores, ou
até mesmo, encabecando decisdes de investimentos que deveriam ter sido competéncias exclu-
sivas dos gestores. O palestrante, diga-se de passagem, membro do quadro de alto escaldo da
CVM, foi bem explicito ao dizer que ndo deveria ser mais assim e, inclusive, recomendou para
gue os representantes de institutos de previdéncia que fossem membros destes comités reves-
sem suas atuagdes. Que, na verdade, os fundos com ativos mais estressados, deveriam ter co-
mités de acompanhamento, para que os investidores pudessem ficar atualizados, mais préximos
dos atos dos gestores, mas que ndo deveriam ter comités de investimentos, muito menos que
estes fossem deliberativos.

Assim, foi sugerido de forma unanime pelos trés membros presentes, que fosse convocada uma
assembleia que pautasse a abolicdo deste comité de investimentos existente neste fundo e que
fosse criado, seguindo a sugestdao da CVM, um comité de acompanhamento, com a composi¢do
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e caracteristicas de funcionamento sendo definidos na prépria assembleia. Ressalta-se que os
trés institutos cotistas, em conjunto, possuem mais de 15% das cotas do fundo e, portanto, le-
gitimidade de sobra para requerer tal assembleia.

Assim, o gestor se manifestou compreensivel e se comprometeu a levar a demanda para a ad-
ministradora do fundo para que esta assembleia fosse convocada o quanto antes.

Assim, foi convocada AGC para o dia 16 de abril de 2019, com a seguinte pauta:

a. Extingdo do atual comité de investimento com carater deliberativo; e
b. Criagdo de um comité de acompanhamento com carater informativo.

v" ATIVO: THE ONE OFFICE — TAUBATE/SP
Valor Adquirido: RS 10.236.301,17
Valor Atualizado: RS 16.350.000,00 (+59,73%) **

** empreendimento concluido.

Eventos ocorridos:

N3o havendo grandes novidades nesse empreendimento, tanto juridicas quanto comerciais
devido a demora da justica em marcar o julgamento da 22 estancia para o processo de de-
soneragao das matriculas, atualmente hipotecadas pelo banco Bradesco.

Segue alguns detalhes ocorridos:

e Processos Juridicos

A gestora segue acompanhando o processo juridico para desoneragao das matriculas (baixa
nas hipotecas Bradesco) junto com o escritdrio AA Advocacia, de Taubaté, através da advo-
gada Srt2. Aline Ortiz. Os relatérios recebidos indicam que ndo houve evolucdo relevante
nos processos juridicos.

¢ Venda de Unidades

A gestora segue acompanhando as propostas de compra e venda pela AC Imobiliaria, que
ainda ndo surtiu sucesso em propostas interessantes para alienacdo das unidades. A one-
racdo das unidades tem sido um grande empecilho. Propostas que chegam, acabam vindo
com muito desagio, penalidade excessiva por conta das oneragdes.

A empresa acima citada, que havia acordado exclusividade na comercializacdo dos imédveis
no empreendimento até a data de 31/03/2019, por estratégia interna da gestora, foi deci-

dido o prosseguimento no trabalho, mas agora sem a exclusividade.
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Uma imobilidria chamada Via Vale Imobiliadria, que também é locataria de unidades no em-
preendimento, teve interesse em auxiliar nas vendas das unidades do FUNDO do qual foi
aceito via e-mail.

Foi destacado os seguintes parametros para negociacao:

e Locacdo: minimo de R$35,00/m?
Venda: Minimo de R$6.025,00/m?

Mesmo abrindo o leque para locag¢do, a Gestora indicou que da preferéncia para interessa-
dos na aquisi¢cdo de unidades. Ideia é ndo perder o timing positivo do momento, na contra-

mao do resto do pais no que tange o setor imobiliario.
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Eventos ocorridos em DEZEMBRO/2018

e Rentabilidade:

O fundo fechou o més de dezembro/2018 com uma variacdo na cota de -4,7164%, fechando o
periodo com um patriménio de RS 158.625.785,43 e cota no valor de RS 86,13116493. Por sua
vez, o fundo fechou o ano de 2018 com variacdo positiva em sua cota de +3,5439%. A queda
mais acentuada que o habitual se deu devido a reprecificagdo anual dos ativos do fundo. O maior
impacto negativo foi a reprecificagdo das unidades hoteleiras do hotel de Belo Horizonte, que
somadas, renderam uma varia¢do negativa de quase 10% ante a precifica¢do anterior. O mer-
cado de Belo horizonte encontra-se muito ofertado e, portanto, as premissas trouxeram tarifas
médias mais baixas para os préximos anos. Uma vez que o hotel tem a voca¢do de eventos, o
avaliador preferiu manter ocupacdo, ajustando didria média. O valor do centro de convengdes
deste mesmo projeto, segundo laudo de avaliagao, também teve redu¢do no seu valor. Vale
destacar que a concentra¢do do ativo de Belo horizonte dentro do portfélio total do fundo é
bastante relevante. O ativo de Taubaté sofreu variacdo negativa de, aproximadamente, 13%,
por conta de ajuste natural no valor de venda do m2 na regido do empreendimento, principal-
mente por conta de novos langamentos (maior oferta) na regido que se encontra, mas ainda
mantendo-se quase 60% superior ao valor de aquisicao. Por fim, o ativo de Trancoso, pratica-
mente manteve-se estdvel, umavez que a regido ano a ano vem sedimentando seu DNA turistico

de alto padrao, com abertura de hotéis boutiques exclusivos.

e Ativos Imobiliarios:

A carteira do fundo é composta por 04 (quatro) ativos imobilidrios, de 03 (trés) empreendimen-
tos imobiliarios diferentes, conforme descrito abaixo:

v"  Ativo: Hotel Belo Horizonte/MG
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Standard: RS 33.070.193,28
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Standard: RS 21.090.962,00 (-36,22%) *
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Master: RS 33.269.738,82
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Master: RS 20.168.233,00 (-39,38%) *
Valor Adquirido — Centro de Convengdes: RS 68.152.500,00
Valor Atualizado — Centro de Convengdes: RS 40.949.498,00 (-39,91%) *
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* laudo de avaliacdo confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o
empreendimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de De-

zembro/2018.

Eventos ocorridos: o0 més de dezembro, devido as festas, o periodo trabalhado foi encur-
tado, apenas trabalhou-se de 1/12 a 21/12. Pra piorar, choveu muito em BH no més, o que
comprometeu o andamento dos servigos externos. A ideia é que os dias parados sejam
compensados com aumento da jornada no més de janeiro de 2019. No més, independen-
temente do andamento fisico da obra, foram adquiridos materiais para garantir o anda-
mento dos servigos programados, sendo eles: rejuntamento da fachada, calgada frontal,

itens do AVCB e solicitagdes da Prefeitura para obteng¢do do Habite-se.

PLU: foi apresentado em dezembro avango no que tange seu cumprimento:
a. executadas as obras de adequagao do depdsito de residuos sélidos, materiais e equi-
pamentos faltantes, comprados em 04/12.
b. cameras de monitoramento, a serem cedidas a Prefeitura, foram adquiridas em 4/12.
C. passeio em execugdo. Serd executado em trés etapas:
Etapa 1: Do alinhamento do prédio a guia existente, ja concluida.
Etapa 2: Em frente ao prédio apds o alinhamento das guias existentes. Praticamente
concluida. Devido ao final de ano a Prefeitura somente libera a via para obras a partir
de 8 de janeiro de 2019 para finaliza¢cdo do trabalho.
Etapa 3: Lateralmente ao prédio no acompanhamento da Rua Oiapoque, na fase final

do empreendimento.

Aprovacdo do As Built e Habite-se: na data de vencimento do prazo de atendimento, a Pre-

feitura se manifestou informando que a data para atendimento seria prorrogada para o dia
15/2/19. Na Lei Municipal, temos a prerrogativa de solicitar administrativamente e de ime-
diato a emissdo do alvara de execuc¢do apds o vencimento do prazo. Quanto a liberacdo da
baixa de obra, termo utilizado pela Prefeitura de Belo Horizonte para o Habite-se, a legisla-
¢do ndo prevé nenhuma medida administrativa possivel. Tal prazo para avaliacdo do pro-
jeto foi aumentado devido a mudancga da Lei de Helipontos, publicada em 20.11.18. Resta

aguardar.
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Resumo dos servigos executados no periodo
Janeiro/2019

A —Servicos Referentes A Primeira Fase -Obtencdao Do Habite-Se.

e Montagem dos elevadores 9.

B -SERVICOS REFERENTES A SEGUNDA FASE -SOFT OPEN.

e Impermeabilizagdo da caixa de dgua da cobertura. (85% executado). Paralisado no pe-
riodo.

e Revisdo elétrica e iluminagdo do 60. ao 280. pavimento (70% concluida).

¢ Instalagdo da fiagdo e pontos de tomadas no auditério do 4o pavimento (70% conclu-
ida).

e Limpeza da fachada para aplica¢do de silicone. (30% acumulado).

e Conclusdo de contra pisos nas casas de maquinas do 60 e 290.

e Tubulagdo de incéndio no 290. pavimento. (95% executado).

e Aplicagdo de sub-base da cal¢ada e inicio da armacgdo necessaria. (95% concluida).

e Fechamento da fachada com policarbonato no 290. pavimento (75% concluida).

e Adequacdo do depésito de residuos sdlidos. (98 % concluida).

e Aplicacdo de massa corrida escadas de incéndio. (85% executado).

e Instalagdo de bloquetes na calgada frontal (90% concluida).

e Limpeza geral da obra e mudanca do almoxarifado.
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0 empreendimento apresentou média de 54 colaboradores efetivos no periodo
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Relatério fotografico da Obra:

Aplicacdo de Silicone Vidros da Fachada Fechamento da Fachada do 290 pavimento
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v Novo Operador — entendendo que os Investidores buscam uma solucdo para ajus-
tar a atual estrutura societdria, que alguns deles ndo possuem a propriedade de areas fun-
damentais da operacdo como Centro de Convencées, Restaurante do Terraco, Academia e
Spa entre outras e, entendendo, principalmente, que este hotel tem uma vocacdo para
atender grandes grupos de eventos e, que, para isso, todas as dreas de quartos e areas
como salas de eventos e restaurantes terdo sua relativa importancia para captar e atender
as necessidades dos seus hdspedes/clientes, era muito relevante determinar como as di-
versas areas contribuiriam para as futuras receitas do hotel, dentro do més de dezembro
foi apresentada pela JLL o trabalho de reestruturagdo societaria que era previsto de acordo
com o escopo de trabalho contratado em novembro.

Para janeiro estdao marcadas algumas reunides entre os proprietdrios para evolugdao do

tema.

v" Auditoria de Recebiveis — A KPMG informou que terminou o trabalho de auditoria de

recebiveis. Neste momento, solicitamos que nos fosse disponibilizado tal trabalho, mas,
para nossa surpresa, a KPMG nos informou: “... conforme proposta assinada e de forma
a cumprir com nossa Independéncia e Procedimentos de Risk Management da KPMG, a
versao final do Relatdrio é de uso exclusivo da CESTO, que é a empresa contratante para
o qual a Proposta foi emitida. Para acesso de outras entidades ao Relatério, a CESTO
devera assinar uma Carta de Autorizagdo - Authorization Letter”. Pedimos para que a
Cesto nos disponibilizasse tal relatério, mas, até o presente momento’, nao disponibili-

Z0ou.

v Ativo: Terravista Boutique - TXAI Resorts — Trancoso/BA
Valor Adquirido: RS 17.209.506,23
Valor Atualizado: RS 39.563.989,50 (+129,90%) *
* laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o empre-
endimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de Dezembro/2018.
Eventos ocorridos: Os meses de novembro e dezembro foram importantes para o processo
de aprovacdo do projeto modificativo das casas junto a Prefeitura de Porto Seguro. Ja ha-
viamos tido a aprovacdo do projeto, porém ainda estava pendente a licenca de Implanta-

¢do. Tivemos esta obtencdo na data de 19/12/2018. Segue abaixo a emissdo da nova LI.
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Para a aprovacdo na secretaria de obra de Porto Seguro, foi solicitado que fosse feito algu-

mas imagens ilustrativas para dar uma ideia mais aproximada de como ficardo as residén-

cias. E comum em empreendimentos deste porte, a exigéncia de imagens ilustrativas para

dar uma noc¢do de realidade mais fidedigna da aparéncia e impacto das casas e seus ambi-

entes. Aproveitando, entdo, a confec¢do das imagens, aproveito para inserir no relatério.

Conforme ja mencionado anteriormente neste relatdrio, as residéncias foram segregadas

em duas diferentes plantas. Para facilitar, chamamos de plantas de 01 e 02 pavimentos.

Assim, abaixo encontram-se as imagens de ambas as plantas:
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Planta 02 Pavimentos — Frente Externa

Planta 02 Pavimentos — Fundo Externa
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Planta 02 Pavimentos — Fundo + Piscina

Planta 01 Pavimento — Frente Externa
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Planta 01 Pavimento — Fundo + Piscina

Planta 01 Pavimento — Fundo a partir do Solarium

Sendo assim, continuamos na dependéncia apenas da licenca do IPHAN. Todos os estudos

de impacto que sdo listados pelo prdéprio instituto como obrigatérios foram entregues. Po-

rém, como solicitacdo complementar, foi solicitado um sobrevoo na drea com DRONE, com
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emissao de fotografias, para comprovacao da existéncia —ou ndo —de possiveis mananciais,
que também ja foi entregue.

Seguem imagens obtidas:
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Depois de reunido para a apresentacdo das imagens acima para o responsdvel pelo IPHAN
na regido, tivemos a sinalizacdo que ndo existe ébice para a nova licenga. Esperamos que
dentro de janeiro/2019 tenhamos esta licenca aprovada.

No evento que tivemos la no empreendimento em outubro/2018, foi discutida a aprovagio
de uma nova oferta e distribuicdo de cotas com o intuito de levantar o restante dos recursos
faltantes para se chegar no total necessdrio para término do empreendimento. Também
foi discutida a ideia sugerida por este gestor, de uma cisdo do fundo imobilidrio, segregando
alguns ativos, trazendo mais atratividade para captacdao de novos recursos para este em-
preendimento. A principio a explanacao foi de grande de valia e o projeto obteve boa acei-
tagdo.

Tanto a gestora, quanto a administradora do Fll, estdo prontas para chamar a assembleia
para colocar em votagdo ambos assuntos acima, dependendo apenas e tdo somente da
licenca do IPHAN citada, também, acima. Tao logo isto ocorrer, a assembleia sera convo-

cada.

v"  Ativo: The One Office — Taubaté/SP
Valor Adquirido: RS 10.236.301,17
Valor Atualizado: RS 16.350.000,00 (+59,73%) **

** empreendimento concluido.
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Eventos ocorridos: No més de novembro monitoramos diariamente o processo que a baixa
das hipotecas das unidades do Fll, porém, percebemos, infelizmente, que o andamento da
vara que este se encontra é muito vagaroso. Até mesmo uma tentativa de despachar junto
ao desembargador foi pensada, mas fui orientado que, diferentemente do que ocorre nas
esferas mais baixas do judicidrio, nas cdmaras mais altas, isto pode parecer até um abuso.

Assim, na esperanca de ndo perder mais a oportunidade de gerar alguma receita, mas, ao
mesmo tempo, ndo perdermos a oportunidade de negociar as unidades num precgo ainda
bastante atraente, no més de dezembro, depois de muita negociagdo para se conseguir a
melhor condi¢do negocial para o fundo e, sempre deixando o contratado o mais ciente pos-
sivel da dificil situacdo enfrentada, atualmente, pelas unidades do fundo, fechamos um
contrato de prestacdo de servico com uma imobilidria de Taubaté para que negocie as 34
unidades, juntamente com suas vagas de garagem.

Do objeto do contrato: negociar os 34 conjuntos comerciais e 61 vagas de devidamente

regularizados nos drgaos e cartdrios competentes, porém, oneradas, atualmente, por hipo-

teca junto ao banco Bradesco S.A. por conta de financiamento a constru¢do tomada pela

incorporadora do empreendimento.

Das condicdes: Sabedora da limita¢do do Fll de negociar as salas, uma vez que todos os 34

conjuntos se encontram onerados por hipoteca junto ao banco Bradesco S.A., a contratada

entende que existirdo apenas duas opgles de negdcios possiveis:

d. venda imediata do imdvel, com recebimento do valor de acordo com as condi¢bes de
pagamento, porém, com obrigacdo do FIl recomprar o imével depois de um prazo pré
acordado e corrigido pela inflagdo, caso ndo se resolva a baixa da hipoteca. Neste caso

nao cabe pagamento de aluguel mensal.
ou

e. locagcdo doimével por prazo pré-estabelecido entre as partes, com pagamentos de alu-
guel mensal, com a existéncia de uma opc¢ao de venda pelo Fll por valor pré-estabele-
cido, que sera exercida no momento em que for resolvida a desoneracdo da hipoteca,
ou seja, hipoteca baixada, o Fll recebe pela venda. Caso transcorrido o periodo e nada

for resolvido, fica a critério das partes a renovagdo com 0s mesmos critérios ou nao.

Existe uma terceira op¢do nao elencada acima, que seria o interessado comprar o imoével,

assumindo a condicdo onerosa do mesmo e se tornando o polo ativo da “briga” judicial.
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Porém, neste caso, haveria chance remota de haver negdcio, uma vez que o interessado
comprador, possivelmente, vai exigir um vultuoso desagio para a aquisicdo que, neste mo-
mento, ndo interessa ao Fll, uma vez que acreditamos que, ainda que dependemos da mo-
rosidade da justica, o ganha da causa é muito favoravel ao FllI.

Da vigéncia e exclusividade: por conta da negociacdo e acerto num patamar de remunera-

cado bastante atrativo ao Fll, a contrapartida foi o comprometimento do Fll a dar exclusivi-
dade a contratada até o término do prazo estabelecido, que se encerra em 31 de margo de

2019 (3 meses de exclusividade).

Abaixo seguem os andamentos processuais ocorridos dentro do periodo.

Processo de Baixa da Hipoteca: O processo onde o Fll solicita imediata baixa da hipoteca

onde estdo gravadas todas as suas unidades do edificio continua em fase de recurso ape-
lado pelo Fll, porém, até a presente data ndo ha julgamento marcado pelo desembargador
da segunda instancia. Continuamos no aguardo do julgamento do desembargador. Indaga-
mos a advogada se havia algo a ser feito, que pudesse dar celeridade na marcac¢do do jul-
gamento, mesmo que fosse uma reunido com o Desembargador, mas ela disse que nas
camaras de direito privado do estado de S3o Paulo, infelizmente, esta possibilidade é nula,
podendo, inclusive, parecer abusivo para tentar agilizar um julgamento. Nos resta esperar
a lenta justica nacional.

Processo de Multa por Atraso: neste processo onde cobramos a SPE pelo atraso na entrega

das unidades, no més de outubro foi expedida certidao para fins de registro de imdveis,
veiculos e outros bens sujeitos a penhora ou arresto. Em novembro foi realizada consulta
Bacenjud e juntada manifestacdo informando a juntada dos comprovantes de envio dos
oficios a SUSEP e CVM.

Entrega das chaves: em 19/11/2018 os autos foram arquivados definitivamente.
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e Informacoes Histdricas do Fundo:

Acumulado Acumulado Acumulado

Periodo % més no Ano 12 meses 24 meses
Dezembro/2018 -4,7164% 3,5439% 3,5439% -15,1986%
Novembro/2018 -0,0900% 8,6692% 10,2238%  -8,9982%
Outubro/2018 -0,0663% 8,7670% 10,0433%  -9,9292%
Setembro/2018 -0,0542% 8,8392% 9,9521% -10,2041%
Agosto/2018 -0,0693% 8,8981% 9,9786% -10,0973%
Julho/2018 -0,0629% 8,9737% 10,0693%  -9,9553%
Junho/2018 -0,0685% 9,0422% 10,1640%  -9,8208%
Maio/2018 -0,0552% 9,1170% 10,2790%  -9,2421%
Abril/2018 -0,0835% 9,1773% 10,3195%  -9,6819%
Margo/2018 2,1246% 9,2685% 10,4355%  -9,5430%
Fevereiro/2018 -0,0440% 6,9953% 8,1875% -11,4008%
Janeiro/2018 7,0424% 7,0424% 8,0086% -11,3077%
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Eventos ocorridos em SETEMBRO/2018

e Rentabilidade:

O fundo fechou o més de setembro/2018 com uma variagdo na cota de -0,0542%, fechando o
periodo com um patrimdnio de RS 166.738.001,79 e cota no valor de RS 90,53596358.

e Ativos Imobiliarios:

A carteira do fundo é composta por 04 (quatro) ativos imobiliarios, de 03 (trés) empreendimen-
tos imobiliarios diferentes, conforme descrito abaixo:

v'  Ativo: Hotel Belo Horizonte/MG
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Standard: RS 33.070.193,28
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Standard: RS 22.539.382,00 (-31,84%) *
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Master: RS 33.269.738,82
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Master: RS 23.153.896,00 (-30,41%) *
Valor Adquirido — Centro de Convengdes: RS 68.152.500,00
Valor Atualizado — Centro de Convengdes: RS 43.863.863,00 (-35,64%) *
* laudo de avaliag¢io confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o
empreendimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de De-

zembro/2017.

Eventos ocorridos: No dia 19/09, existiu uma visita nas instalagdes do hotel de todos os
relevantes detentores de unidades (FIl BR Hotéis, Refer, Serpros e BBIF FIDC). Posterior-
mente, no mesmo dia, no escritdrio do incorporador, foi realizada uma reunido com a pre-
senca da Jones Lang LaSalle (JLL), na figura de seu Managing Director, Sr. Ricardo Mader,
onde foram apresentadas as propostas das bandeiras interessadas em operar o hotel, as-
sunto que serdo tratados mais abaixo. No més de setembro foi superado a reforma do pas-
seio de pedestres na frente do prédio. A BH Trans disponibilizou o projeto que exigia e foi
implementado de acordo com as exigéncias. Ndo ha mais pendéncias com a BH Trans. Mais

um ponto superado do PLU.
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PASSEIO EM CONCORDANCIA COM PROJETO DA BH TRANS

Resumo dos servigos executados neste més:
e Conclusdo da montagem do elevador hidraulico.
e Conclusdo do tratamento do deck e impermeabilizagdo da piscina.
e Conclusdo da passagem dos cabos das mdquinas de ar condicionado do 60. pavi-
mento.
e Instalacdo de acabamentos elétricos das tomadas.
e Inicio de aplicacdo de silicone de vedacdo de toda a fachada.
e Execucdo de contra pisos nas casas de maquinas do 60 e 290, parcialmente.
e Marcenaria do auditdrio do 40 pavimento, parcialmente.
e Inicio da finalizacdo das marcenarias dos halls 150 pavimento.

e Instalacdo de bancadas em marmore no 230 pavimento.
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0 empreendimento apresentou média de 57 colaboradores efetivos no periodo

MEDLA DE FUNCIONARIOS PRODUTIVOS NO PERIODO.

[ owrmesa [ sewico = FUNCIONARIOS

CESTO / PACIFIC BALOUINDIRETA 17
CESTO / PACIFIC PO DIRETA 28
BLAST PORTAS PORTAS DA COZIMHA o
CONSERWAN PORTEIRD 2
DEXTER AUDITORLA 2
KPBAG AUDITORLA o
REVESTRINAS PLACAS ACM o
1AM ARCOMNDICIONADO| o
THYSSEN ELEVADORES 2
COMISA ACABARMENTD INOK o
ARMPLA MAD DE OBRA 1
RV EMGENHARIA GAS o
ECOFUTURD PORTA AUTOMATICA o
PRIBAUS PISO DE MADEIRA 2
VIDRALLA VIDROS o
IMPERPLAST IMPERMEABILIZACED 3

rora

Grafico Fisico — Evolugdo Fisica do Saldo Habite-se (Realizado pela Dexter)
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Relatério fotografico da Obra:

Instalacdo de ladrilhos da calcada Fechamento de vdo na estrutura metdlica
do 290 pavimento

Lavagem da fachada para aplicacdo
de silicone das juntas dos vidros

Impermeabilizacdo da Piscina Aplicacdo de Marmore
no acesso ao Heliponto
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v Novo Operador — Conforme ja introduzido acima, foram apresentadas, em reunidao

com a JLL, as propostas enviadas pelas bandeiras interessadas em operar o hotel.

Foram elas:
-Marca DoubleTree by Hilton Grand Mercure
- Numero de Quartos 410 405
-Prazo 10 anos 20 anos
-Forma Administracdo Administracio
-Hotéis existentes 99 hotéis no Brasil 300 hotéis no Brasil
-Site http://www.atlanticahotels.com.br www.accorhotels.com
- Key Money N/D N/D
- Contrato de Mutuo N/D N/D
Othon Tivoli
-Marca Othon Palace Tivoli
- Numero de Quartos 410 410
-Prazo 10 anos 15 anos, renovavel por'mms 5 anos por
acordo mutuo
-Forma Administracdo Administracdo
-Hotéis existentes 13 hotéis no Brasil 2 Hotls existentes E'_:'Utms 4at¢2020
(Brasil)
-Site https f fwww.othon.com.br/ https:/ fwww tivolihotel s.com/pt
- Key Money N/D N/D
A Minor pode contribuir para o Capital
. de Giro através de Contrato de
- Contrato de Mutuo N/D ," v ,um
Mutuo com condicbes a serem
especificadas.

Rating das propostas de acordo com as condicBes oferecidas

por cada bandeira e a metodologia de analise da JLL.

Atlantica/Doubletree 3 3 3 2 1 3 3 1 2,10
Accor 3 3 2 3 1 3 3 2 2,25
Othon 1 1 3 3 3 1 1 2 2,00
Tivoli 2 2 2 3 2 2 1 2 2,05
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Ocorre que, na reunido, o Sr. Ricardo Mader, apds expor as todos os pontos gerais e parti-
culares de todas as propostas recebidas, inclusive expondo prés e contras, ressaltou que
existiu um ponto que foi levantado por unanimidade por todas as 4 bandeiras interessadas.
Depois da andlise de todas as bandeiras, todas se mostraram surpresas com a forma que
foi desenhada a estrutura societdria do hotel, particularmente no que tange o fato de algu-
mas de suas instalagdes, principalmente, o centro de convencgdes e o grande restaurante
do terrago (rooftop), fundamentais para uma operacgao eficiente e maximizada do hotel,
serem apartadas do pool de quartos do hotel. Constataram que esta forma que foi incor-
porado pode vir a gerar um imbréglio societdrio e, principalmente, uma ineficiéncia opera-
cional, o que prejudicaria resultado e também agugaria um desinteresse das bandeiras.
Afirma, inclusive, o Sr. Ricardo Mader que, caso seja sanada esta estrutura societdria
“torta”, é muito possivel que as redes venham a colocar propostas mais interessantes e
convidativas para a operac¢do do hotel.

Assim, foi solicitado que a JLL formalizasse de alguma forma este ponto sensivel apresen-

tado e, entdo, foi gerado o e-mail abaixo:

Prezados Investidores

Conforme discutido na nossa reunifo do dltimo dia 18, apés a concluséo de uma primeira etapa de Solicitagio de Propostas de
Administragdo do hotel, a ILL tem os seguintes comentdrios e recomendagdes:

As Redes Hoteleiras, apds seus estudos preliminares para chegar em proposta de operagdo do hotel, demonstraram surpresa com a
forma que foi desenhada a estrutura societdria do hotel, particularmente no que tange o fato de algumas de suas instalagdes,
principalmente, o centro de convengdes e o grade restaurante do terrago, fundamentais para uma operagdo eficiente e maximizada do
hotel, serem apartadas do pool de quartos do hotel. Na visdo das Redes, o fato deste hotel ter uma vocagéo para atender grandes grupos
de eventos, este demanda, necessariamente, uma maior integragdo entre o conjunto disponivel de quartos, as salas de eventos e
restaurantes, uma vez que todos terdo importéncia para captar e atender as necessidades dos seus hospedes/clientes, ainda que na
proporgéo pré-determinada de cada um para gerar renda para o empreendimento.

O fato de alguns investidores ndo terem a propriedade de dreas fundamentais da operagdo como Centro de Convengdes e Restaurante do
Terrago, dificulta consideravelmente a operacdo.

Nesse sentido, nosso sentimento, baseado nas conversas com as Redes Hoteleiras, & que elas podem oferecer propostas mais agressivas
& atrativas para os proprietdrios caso essa situagdo seja padronizada e a estrutura oferecida seja igual a qualquer Hotel ou Condo Hotel.
Uma vez que esta demanda veio de trés empresas fortes do mercado e interessadas na operagéo do hotel, a JLL sugere que o processo de
selegdo da Rede Hoteleira seja interrompido por 30-60 dias para que exista a possibilidade de se estudar uma solugo para o impasse.
Essa pausa seria muito bem vista por estas trés empresas até que esta situagio seja solucionada.

Assim, a JLL teria o prazer de trazer o seu conhecimento da inddstria hoteleira global e local, para ajuda-los a encontrar uma solugdo para
a estrutura societdria que seja justa para todos os investidores e mais adequadas para uma operagdo hoteleira. Essa solugdo incluiria uma
Estimativa de Performance do Hotel e consequentemente do seu valor (obtido através do desconto de fluxos de caixa projetados), e a
sugestdo de uma justa participagdo de todos em todas as dreas do hotel.

Estamos elaborando e enviaremos amanhd para a sua apreciagdo, uma proposta de servigos com o escopo mencionado acima.

Estamos 3 disposigdo para esclarecimentos.

Atenciosamente

Ricardo Mader Rodrigues

Managing Director

Av. Pres. Juscelino Kubitschek, 1.909

Torre Morte 4% andar - 04543-907 - Sao0 Paulo, SP - Brasil
tel: +55 11 3071 0747

cel:+55 11 97544 5223

jll.com.br
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No entendimento da Graphen, como gestora do Fll, faz bastante sentido o ponto levantado
pela JLL, uma vez que sempre entendemos que a incorporacao do empreendimento hote-
leiro havia sido feita diferente dos padrées tradicionais, assim como a convencado de con-
dominio e a criacdo do pool hoteleiro e de eventos separadamente. Assim, entendemos
valido o trabalho, sempre lembrando que o Fll é detentor de unidades hoteleiras, mas, tam-
bém, de 100% do centro de eventos. Assim, o estudo terd que demonstrar de forma pa-
tente a contribui¢ao no valor Unico do hotel de cada instalagdo que hoje esta apta a operar
separadamente para que faga sentido a unido. O que a JLL sup&e é que a unido demonstrara
um GANHA GANHA, algo como 1+ 1> 2.

0 escopo do trabalho que a JLL prop&e seria:

Entendendo que os Investidores buscam uma solugao para ajustar a atual estrutura socie-
taria.

Entendendo que, atualmente, alguns investidores ndo tém a propriedade de areas funda-
mentais da operagao como Centro de Convengdes, Restaurante do Terrago, Academia e
Spa entre outras.

Entendendo que este fato impossibilita a apuracdo dos resultados financeiros da operagao
e consequentemente do valor a ser remunerado pelo capital aportado.

Entendendo, principalmente, que este hotel tem uma vocagdo para atender grandes grupos
de eventos e, que, para isso, todas as areas de quartos e dreas como salas de eventos e
restaurantes terdo sua relativa importancia para captar e atender as necessidades dos seus
héspedes/clientes, é de suma importancia determinar como as diversas areas contribuirdo
para as futuras receitas do hotel.

Baseado na sua experiéncia, a JLL ird propor uma nova estrutura societaria que seja ade-

guada para uma propriedade hoteleira.

v Auditoria de Recebiveis — A KPMG informou que o trabalho de auditoria dos rece-

biveis ja foi iniciado.

Foi idealizado em duas etapas e o seu cronograma ficou:

Etapa 01: até o dia 05/10 serdo levantadas todas as informagdes para que possa se iniciar
as liga¢Oes a todos os adquirentes de unidades.

Etapa 02: comeca dia 15/10, quando serdo iniciadas as liga¢cdes aos adquirentes.

Conclusdo e envio: agendada para o dia 05/11.
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v Ativo: Terravista Boutique - TXAl Resorts — Trancoso/BA
Valor Adquirido: RS 17.209.506,23
Valor Atualizado: RS 37.309.069,06 (+116,79%) *
* laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o empre-
endimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de Janeiro/2018.
Eventos ocorridos: Nos meses de Agosto e Setembro ndo existiram mudancas substanciais
neste ativo em questdo. Sendo assim, no quesito obra, continuamos na dependéncia ape-
nas da licenga do IPHAN. Todos os estudos de impacto que foram solicitados pelo préprio
instituto ja foram entregues e/ou cumpridos. Nossa expectativa é que saia ainda dentro de
outubro, no mais tardar primeira quinzena de novembro.
No quesito recursos faltantes para implementacdo do projeto desenhado para solucionar
todo o imbréglio existente no empreendimento, serd discutido a aprova¢do de uma nova
oferta e distribuicao de cotas com o intuito de levantar os recursos que ainda estdo faltando
para se chegar no total necessario. Também ha necessidade de discutir uma cisdo do fundo
imobiliario, segregando alguns ativos, o que nos mostra, apds analises e consultas, que
pode trazer mais atratividade para captacdo de novos recursos para este empreendimento.
Para terminar, vale ressaltar que dentro do més de setembro convidamos todos os cotistas
para uma visita ao empreendimento. Acreditamos ser fundamental que os cotistas possam
conhecer o empreendimento, seus arredores e sua vocagdo, para que possamos ter sempre
uma discussdo mais rica sobre o futuro do negécio. O evento estd agendado para ocorrer

no dia 17/10/2018.

v" Ativo: The One Office — Taubaté/SP
Valor Adquirido: RS 10.236.301,17
Valor Atualizado: RS 18.925.000,00 (+84,88%) **
** empreendimento concluido.
Eventos ocorridos: No més de agosto e setembro ndo ocorreram eventos relevantes rela-
cionados a este ativo. De qualquer maneiro, abaixo seguem os andamentos processuais
ocorridos dentro desses meses.

Processo de Baixa da Hipoteca: O processo onde o Fll solicita imediata baixa da hipoteca

onde estdo gravadas todas as suas unidades do edificio continua em fase de recurso ape-

lado pelo Fll, porém, até a presente data ndo ha julgamento marcado pelo desembargador
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da segunda instancia. Continuamos no aguardo do julgamento do desembargador, ndo ha-
vendo nada a ser feito, por ora, na esfera juridica;

Processo de Multa por Atraso: neste processo onde cobramos a SPE pelo atraso na entrega

das unidades, no més de agosto apresentamos manifestacdo requerendo a suspensao dos
autos por 15 (quinze) dias para analisar os documentos obtidos através do INFOJUD. Apds
analisar os documentos, no més de setembro, apresentamos manifestacao requerendo ex-
pedi¢cdo de ordem de penhora para o Banco Central, para a SUSEP e para a Comissdo de
Valores Mobilidrios para que promovam o bloqueio de qualquer direito em nome da SPE
até o valor total da divida, respondendo a ordem com a lista de direitos bloqueados. Além
disso, optamos por, também requerer, a expedicao de certiddo para averbac¢do premonito-

ria.

o Informacoes Histdricas do Fundo:

Acumulado Acumulado Acumulado

Periodo % més no Ano 12 meses 24 meses
‘Setembro/2018  -0,0542%  8,8392%  9,9521% -10,2041%
Agosto/2018 -0,0693% 8,8981% 9,9786% -10,0973%
Julho/2018 -0,0629% 8,9737% 10,0693%  -9,9553%
Junho/2018 -0,0685% 9,0422% 10,1640%  -9,8208%
Maio/2018 -0,0552% 9,1170% 10,2790%  -9,2421%
Abril/2018 -0,0835% 9,1773% 10,3195%  -9,6819%
Margo/2018 2,1246% 9,2685% 10,4355%  -9,5430%
Fevereiro/2018 -0,0440% 6,9953% 8,1875% -11,4008%
Janeiro/2018 7,0424% 7,0424% 8,0086% -11,3077%
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Eventos ocorridos em JULHO/2018

e Rentabilidade:

O fundo fechou o més de julho/2018 com uma variacdo na cota de -0,0629%, fechando o periodo
com um patriménio de RS 166.944.011,48 e cota no valor de RS 90,64782341.

e Ativos Imobiliarios:

A carteira do fundo é composta por 04 (quatro) ativos imobiliarios, de 03 (trés) empreendimen-
tos imobiliarios diferentes, conforme descrito abaixo:

v'  Ativo: Hotel Belo Horizonte/MG
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Standard: RS 33.070.193,28
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Standard: RS 22.539.382,00 (-31,84%) *
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Master: RS 33.269.738,82
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Master: RS 23.153.896,00 (-30,41%) *
Valor Adquirido — Centro de Convengdes: RS 68.152.500,00
Valor Atualizado — Centro de Convengdes: RS 43.863.863,00 (-35,64%) *
* laudo de avaliag¢io confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o
empreendimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de De-

zembro/2017.

Eventos ocorridos: Este més, mais precisamente no dia 27/07, tivemos a vistoria final da
Prefeitura de Belo Horizonte (PBH) para a obteng¢dao do Habite-se. Como resultado desta
vistoria, em 31 de julho, foi apresentado um laudo final, mantendo-se algumas de pendén-
cias. Sao elas:

e Adequar o passeio conforme niveis definidos pela BH Trans (pode ser que seja aceito
como esta, uma vez que, a BH Trans ndo havia definido previamente o nivel e limite
do passeio. De qualquer maneira necessita do parecer do 6rgao —ja solicitado parecer
emergencial).

e Retirar os elementos decorativos (barbatanas) da fachada (em negociacdo com a pre-
feitura).

e Apresentar atestado de cumprimento do Plano de Licenciamento Urbanistico (PLU)
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Ambas as pendéncias estdo sendo negociadas com a prefeitura para regularizacao. O pas-
seio depende apenas da BH Trans definir como concluir a calgada em sua concordancia com
o novo sistema vidrio da regido. Ja as barbatanas dependem de uma definicdo da prefeitura
se autoriza a manutencado ou ndo do elemento decorativo. Caso negativo, a retirada é facil,
barata e rapida.

ELEMENTO DECORATIVO DA FACHADA - BARBATANAS

Conforme o despacho da Prefeitura de Belo Horizonte, abaixo apresentado, haverd uma
definicdo sobre todos estes temas acima tratados, incluindo também a aprovagao do pro-
jeto AS BUILT, até o dia 04 de setembro. Caso reste ainda alguma pendéncia, ja fica, tam-
bém de acordo com o despacho abaixo, pré-agendada uma reunido para dirimir as questdes

para o dia 06 de setembro.

procalo:0141975-036/1755

SOLICITACAQ DE SERVICO IMPACTO
EDIFICAGOES - APROVAGAO DE PROJETO- LICENCIAMENTO DE EDIFICAGAO / ALVARA DE CONSTRUGAD - NAO CONSOLIDADO

Municipe: SPE CESTO INCORPORADORAS A

CNPJ/CPF: 04,608,598/0001457

Enderego da solictagho: RUA RIO DE JANEIRO, 18 - CENTRO - 30160-040
Iptu: 001028 009 0015

Processo: 01-135438/10-03

DESPACHO EM 12/08/2018

PREFEITURA MUNICIPAL DE BELO HORIZONTE

SUBSECRETARIA DE REGULAGAO URBANA

Despacho ofotuado pela:Setor de Agenda da Diretoria de Atendimento, Controle Documental ¢ Normatizagho
Para a Selor de Intertace da Subsecretaria de Regulagio Urbana
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Prezado(a) requerente,

Informamas que o processo em questio fol encaminhado BUREG-Int (Setor de Interface da Subsecretaria de Rogulagdo Urbana) para realizacdo
de interface(s),

Apbs, 0 projeto serd examinado pelos Wenicos da GELED (Gerbncla do Licenciamento de Edificactes o de Obras) o o comunicado de exame sord
disponbilizado via SIASP até o da 04-09-2018,

A data de atendimento, para esclarecimentos de duvidas relativas a0 exame do projeto, serd dia 08-09-2018 s 09:00 horas,
Néo caberd recurso de prazo referente & data deste exame,

Os atendimentos serho realzados apenas com a presenga do Responsdvel Técnico do projeto, ou arquiteta/engenheiro com autorizagho por escrito
do Responsdvel Técnico,

A toleriincia de atraso 6 do apenas 15 minutos,
Locad do atendimento: Av. Alvares Cabral, 233 - térreo, Centro.

Favor imprimir este comunicado e apresenti-o no dia do atendinento,

Quanto ao PLU, este tem seu atendimento feito em etapas, sendo composto por mais de 40
diretrizes, que ja foram cumpridas, estdo sendo cumpridas ou serdo em seu momento propicio
(Ex.: referente ao alvard de funcionamento ou durante primeiros meses de funcionamento).
Neste moimento, estd sendo cumprida a etapa referente a obtengao do Habite-se (7 diretrizes).

S3o elas:

Il = A serem cumpridas para Emissao da Certiddo de Baixa

N° |Diretrizes Orgaos
11 | Aprovar 0 PGRSE na Superintendéncia de Limpeza Urbana, contemplando todas SLU
as atividades do empreendimento

12 |Solictar vistoria no sistema de armazenamento de residuos para fins de SLU
verificacao da Implantacdo do PGRSE aprovado

Apresentar a outorga de utilizacdo da agua do po¢o artesiano obtida junto ao SMMA
orgdo estadual competente

Apresentar Relatorio Técnico de Medicdo dos Niveis de Pressao Sonora,
14 |consonante com as normas e critérios da Lel Municipal N°® 9.505/08, atestando a| SMMA
adequabilidade do estabelecimento & citada Lel. Ver Orientacdo.

Apresentar registro do heliponto expedido pela Agéncia Nacional de Aviagdo Civil SMMA
~ ANAC. Ver Orientagdo.

16 | Adequar a edifica¢3o para atender as regras de acessibilidade. Ver Orientagdo. SMARU

Medida Compensatéria:
17 |Fomecer e implantar 2 (duas) cidmeras de monitoramento de trafego, incluindo o BHTRANS
fommecimento de materiais e @ m3o de obra, a ser interdigada ao sistema do
Controle Inteligente de Trafego da BHTRANS Ver Orientacao.

13

15

e Diretrizes 11 e 12 - Entrega do projeto e vistoria do drgdo especifico, protocolado em
julho. Durante a obra foi cumprido o exigido e os equipamentos solicitados para funci-

onamento do empreendimento ja foram adquiridos.
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e Diretriz 13 - Ja solicitado ao 6rgdao competente em 2014, o prazo para outorga do pogo
é de até 5 anos, Por se tratar de consumo humano a prefeitura acata com o protocolo.

e Diretriz 14 - Atendido.

e Diretriz 15 - Atendido.

e Diretriz 16 — Atendido plenamente, ficando pendente a vistoria da acessibilidade ao ele-
vador do heliponto. Sera realizado apds a aprovacao do projeto AS BUILT.

e Diretriz 17 — Cabeamento ja foi passado e cameras fisicamente instaladas.

As pendéncias que ainda existem dependem de aprovacado do projeto AS BUILT.

Resumo dos servicos executados neste més de julho:
e Pintura do muro divisa externo (rua Guaicurus)
e Aplica¢do de piso hidraulico na calgada da Contorno;
e Adequagdo dos banheiros PNE a NBR 9015 conforme solicitagdo PBH.
e Aplicacdo de painéis de madeira no auditério do 4o0. pavimento.
e Revisdo geral das portas de madeira e das fechaduras eletronicas das portas suites.
e Conclusdo dos guarda corpos e vidros banheiros.
e Instalagdo de grelhas nas canaletas da garagem.

e Remocgdo de materiais da garagem e distribuicdo relocacdo do almoxarifado.

Grafico Fisico — Evolugao Fisica do Saldo Habite-se (Realizado pela Dexter)
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Relatério fotografico da Obra:

Instalacdo de ladrilhos da calcada Conclusdo da instalacdo de ladrilhos

S A,

Instalacdo de vidros suites presidenciais

. Pl
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v Auditoria de Recebiveis — A KPMG informou que a Cesto vem disponibilizando aos

poucos as informacdes necessarias para inicio dos trabalhos. Vamos aguardar e acreditar
que o trabalho se inicie em agosto. Caso contrario, vamos notificar o Cesto que se compro-
meteu a realizar o trabalho, ainda que n3o obrigatdrio, mas como sinalizacdo de boa von-

tade e interesse.

4 Novo Operador — No ultimo dia do més de Julho a Jones Lang LaSalle (JLL) encerrou
0 prazo para que as bandeiras interessadas em operar o hotel apresentasse suas propostas.
Foram recebidas propostas da Accor, Tivoli, Atlantica e Othon. A Nobile/Wyndham pediu
uma extensdo de prazo de mais dois dias, atendida pela JLL. A Marriott e Transamérica
acabaram declinando da oportunidade. Agora a JLL fara a andlise comparativa das propos-
tas, com suas consideragGes e avaliagGes e deve enviar relatério detalhado com suas reco-
mendagdes no inicio de agosto. Logo apds, deve convocar uma reunido para discussdo de

todos os pontos ainda dentro da primeira quinzena de agosto.

v Ativo: Terravista Boutique - TXAI Resorts — Trancoso/BA
Valor Adquirido: RS 17.209.506,23
Valor Atualizado: RS 37.309.069,06 (+116,79%) *
* laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o empre-
endimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de Janeiro/2018.
Eventos ocorridos: Dentro do més de julho tivemos uma evolugdo no que tange a revalida-
¢do da licenca de obra, baseado no novo projeto Residences. Na prefeitura esta revalidacdo
de licenca de obra ja foi superada, uma vez que o projeto modificativo ja foi aprovado.
Estamos na pendéncia da licenca de construcdo dada pelo IPHAN (Instituto do Patrimonio
Histdrico e Artistico Nacional) uma vez que Trancoso esta sob jurisdicdo do IPHAN do Sitio
do Descobrimento do Brasil que compreende expressiva faixa litoranea dos municipios de
Porto Seguro e Santa Cruz Cabralia, com extensdo aproximada de 60 km de comprimento
por 3 km de largura, somados aos 30 km que levam ao Monte Pascoal. Este trecho abriga
areas de preservacdo ambiental, zonas turisticas, territorios indigenas, sitios arqueoldgicos,
histéricos e paisagisticos representativos da biodiversidade nacional e de relevante impor-
tancia para a histdria da regido e do Brasil. Dentro da extensa area legalmente protegida

destacam-se a Cidade Histdrica de Porto Seguro, o Arraial D’Ajuda, Trancoso, Caraiva e Orla
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Maritima e, qualquer construcao civil que ali queira se instalar, necessita da aprovacao pré-
via do 6rgdo, em complemento com a aprovacao da secretaria de obras da prefeitura.

Quanto ao projeto aprovado das casas, ele se dividiu em, basicamente, dois tipos: Residén-
cias de 01 e 02 pavimentos, com média de 500 m2 de area construida total, de acordo com
a norma técnica da prefeitura e, principalmente, a orientacdo do IPHAN. Abaixo, tem-se a

dimensao exata dos lotes que terdo 02 pavimentos e dos lotes que receberdo casas com

apenas um pavimento.

CASAS DE 02
PAVIMENTOS

IMPLANTACAQ DAS CASAS
4

CASASDEO1
PAVIMENTO

M)

‘5
=
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Assim, nos lotes que havia possibilidade de insercdo de casas com dois pavimentos, foi cri-

ado o seguinte projeto:
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Vale destacar que tanto este projeto acima, quanto o projeto abaixo, foram pensa-

dos para que as residéncias funcionem como um todo ou de forma independente,

com suites auténomas que poderdo ser utilizadas para locacéio individualmente pelo

Resort, caso exista necessidade, maximizando a renda e a ocupacdo.
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E para os lotes que ndo havia possibilidade de dois pavimentos, por conta da poluic¢do visual

que poderia gerar e o IPHAN ndo permite, foi criado o projeto abaixo:
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Assim, neste momento, no quesito obra, ficamos na dependéncia apenas da licenca do
IPHAN.

Depois disto, a Unico entrave que teremos serd a liquidez propriamente dita, ou seja, o
restante de recursos faltantes para se dar solu¢cdo do empreendimento. Para tanto, como
ja dito algumas vezes anteriormente, serd colocada em votacdo a aprovacao de uma nova
oferta e distribuicdo de cotas, desta vez, provavelmente, em assembleia geral. Aideia é que
isto ocorra tdo logo tenhamos a visita dos cotistas aos empreendimentos constantes do
portfélio do FIl. N6s da Graphen estamos tentando conciliar o maximo de agendas possi-
veis, para que o maximo de cotistas possam estar presentes nas visitas. Temos a inten¢do

que isto ocorra na segunda semana de setembro/2018.

v'  Ativo: The One Office — Taubaté/SP
Valor Adquirido: RS 10.236.301,17
Valor Atualizado: RS 18.925.000,00 (+84,88%) **
** empreendimento concluido.
Eventos ocorridos: No més de julho ndo ocorreram os seguintes eventos relevantes relaci-
onados a este ativo.

Processo de Baixa da Hipoteca: O processo onde o Fll solicita imediata baixa da hipoteca

gue estd gravando todas as suas unidades no edificio continua em fase de recurso apelado
pelo Fll, porém, até a presente data ndo ha julgamento marcado pelo desembargador da
segunda instancia. Se até o préximo encontro com os cotistas nada tiver se resolvido na
justica, havera necessidade de se discutir o que fazer com as unidades paradas.

Processo de Multa por Atraso: neste processo onde cobramos a SPE pelo atraso na entrega

das unidades, no més de julho apresentamos manifestacdo requerendo a realizacdo das
consultas pelos sistemas Infojud e DOI, ja proferida decisdo a nosso favor. Assim, foram
juntadas aos autos as declaracbes de imposto de renda da SPE dos anos de 2014, 2015 e
2016, mas infelizmente esta quebra do sigilo garantido ao Fll ndo proveu sucesso em rela-

¢do a bens encontrados, dado a situacdo atual da SPE.
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e Informacoes Histdricas do Fundo:

Periodo % mas Acumulado Acumulado Acumulado
¢ no Ano 12 meses 24 meses

Julho/2018 -0,0629% 8,9737% 10,0693% -9,9553%
Junho/2018 -0,0685% 9,0422% 10,1640% -9,8208%
Maio/2018 -0,0552% 9,1170% 10,2790% -9,2421%
Abril/2018 -0,0835% 9,1773% 10,3195% -9,6819%
Margo/2018 2,1246% 9,2685% 10,4355% -9,5430%
Fevereiro/2018 -0,0440% 6,9953% 8,1875% -11,4008%
Janeiro/2018 7,0424% 7,0424% 8,0086% -11,3077%
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Eventos ocorridos em JUNHO/2018

e Convocacao de Assembleia:

Em 04/06/2018, a Elite CCVM, na qualidade de administradora do FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO BR HOTEIS, convocou Assembleia Geral de Cotistas, em sua sede no Rio de Janeiro,
que foi realizada no dia 19 de junho de 2018, as 10 horas e deliberou sobre a seguinte matéria:

e Substituicdo da Bridge Administradora de Recursos Ltda, com a indicagdo da Graphen
Investimentos Ltda, conforme solicitagdo de cotista detentor de mais de 5% de cotas
emitidas pelo Fundo.

e Assembleia Geral de Cotistas:

A AGC transcorreu normalmente na data prevista, sendo a pauta aprovada por 53,94% das cotas
emitidas (que representavam de 74,26% das cotas presentes). Abstencdo e auséncia represen-
taram 27,37% das cotas emitidas.

Assim, em 20 de junho de 2018, a Graphen assumiu a gestdo do fundo, a Elite permaneceu com
suas fungbes de Administradora e Custodiante e, também, ficou mantida como consultora imo-
bilidria do fundo a Dexter Engenharia.

Ao final da AGC, um cotista fez uma lista de pedidos ao novo gestor, que prontamente se mani-
festou as ordens para atendé-lo. As solicitacdes sdo, principalmente, referente ao histérico todo
do fundo, desde sua constituigao.

e Atendimento a Solicitacdo do Cotista:

Sdo elas:
e  Resumo dos ex-prestadores de servico, montando uma linha do tempo

R: O Fundo de Investimento Imobilidrio BR Hotéis foi constituido em 22 de agosto de 2012, com
a denominacdo de Golden Tulip Belo Horizonte Fundo de Investimento Imobilidrio, sendo que a
gestdo do fundo era feita pela Drachma Investimentos, administracdo BNY Mellon Servicos Fi-
nanceiros e custddia e controladoria realizada pelo Banco Bradesco. A prestadora de servicos de
consultoria imobilidria era a Dexter Engenharia Sociedade Simples.

Em assembleia realizada no dia 11 de agosto de 2014 foi aprovada a alteracdo do nome do fundo
para Fundo de Investimento Imobilidrio BR Hotéis.

Em 01 de julho de 2016, a Bridge Trust assume a gestdo do fundo e a Elite CCVM assume as
funcdes de Administradora e Custodiante do Fundo. Ficou mantida como consultora imobiliaria
do fundo a Dexter Engenharia.

Em 19 de junho de 2018, a Graphen Investimentos assume a gestao do fundo. Ficou mantida a
ELITE CCVM como como Administradora e Custodiante do Fundo e como consultora imobilidria
do fundo ficou mantida a Dexter Engenharia.
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Resumo de todas as mudancas de regulamento e atas de assembleia

- Os cotistas deliberaram
pela manutencio do gestor.

Aprovacio da Ter
Emiss3o de cotas pelo

144

Fundo.
31.07. 11.08. 10.10.
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- Ato do Administrador pra - Antigo gestor se comprometeu a divulgar

corrigir no regulamento o

distribuido
Segunda Emiss3o de cotas
(substituicio da Atico pela

mensalmente relatério de acompanhamento.

- Eleicio de uma comissio "ad hoc”de cotistas para
acompanhar o gestor e aos
empreendimentos.

- Alteracio do nome do Fundo de GOLDEN TULIP
BELO HORIZONTE FII para FII BR HOTEIS.

- Aprovacdo sem ressalvas da respective

parecer do Auditor Indepen. un:
referente ac exercicio findo 31 de dezembro 2013.

- Ato do administrador
corrigindo o suplemento
com as caracteristicas da

Terceira Oferta de cotas do
Fundo, que & o Anexo I do
Regulamento.

Gradual).

Aprovacio da reducio do
-Repactuacio dos termos e

condigbes previstos nas
escrituras de promessa de
compra e venda de unidades
hoteleiras e centro de
convencio do imével de BH
celebradas entre o fundo e a
SPE Cesto.

- Aprovagio da alteracio da
composicio do CI do Fundo,
de 02 para 05 membros,
titulares e suplentes

- Aprovagio pelos cotistas,
representando 59,83% das cotas
das, pela substituicio do atual
gestor Drachma Investimentos,
pela B; radora de
Recursos.

Aprovacio, por unanimidade dos
cotistas, do atual custodiante
Bradesco, pela Elite CCVM, o que
deveria ser implementadas ate 01
de julho de 2016

Terceira Emissio de
cotas.
N3o aprovagdo pelos
cotistas, por
ade, da
substituicio do atual
administrador do fundo,
permanecendo o BNY
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administracio do
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- Cotistas, detentores de
70,68 das cotas emitidas,
aprovaram a substituics
atual administrador pela
Elite CCVM.

- Reprovacio, por unanimidade dos
cotistas presentes, das
demonstracées financeiras
relativas ao exercicio social
encerrado em 31.12.2015, e do
recer dos auditores.
- Ratificacio da data 01.07.2016,
como data a ser feita a
transferéncia dos prestadores de
servigo do fundo, ja que a Elite
estava alegando que ndo estava
recebendo os documentos
necessarios.

- Consulta formal votada
pelos cotistas detentores de
85,93% das cotas do fundo,
que ratificou a alteracioe dos

termos e condiches
definidas na AGC realizada
em 14.00.2015, de modo

- Consulta formal realizada
devido o insuficiente
quérum de 15,77% em
consulta anteriormente
realizada. Desta forma, para
resolver potencial conflito
de interesses, enviado
através de Oficio da B3,
70,99% enviaram seus
votos, em que: 11,95%
Aprovaram a nova emiss3o
de cotas; 40,89% ndo

- Consolidacio da consulta
formal sobre a del =1
da nova emissio e
clo de cotas, além

que nao seja mais
necessaria a participacio
dos detentores das CCIs de
emiss3o da Cesto,
qualidade de Intervenientes
Anuentes, no Termo de

alteractes de regulamento.
itens como nova
@0 de cotas foram

T = aprovaram e 27,15%
ransacio. optaram abstencdo.
oz%gg. 18.05. P por c 19.06.
2018 2018
a
T I -
08.11. 29.03.
2016 - Consulta formal para 2018

aprovacio das DFs relativas
ao exercicio encerrado em
21.12.2016 e o parecer dos
auditores. Cotistas
detentores de 53,48% das
cotas do fundo enviaram
seus volos. Estes
reprovaram as
demonstractes e parecer
apresentados.

- Consulta formal realizada
para aprovar as
demonstragies financeiras
relativas ao exercicio
encerrado em 31 de
dezembro de 2017 e o
parecer dos auditores
independentes. 24,60% das
cotas do fundo enviaram os
wvotos e, por unal dade,
[ e ————
as ressalvas no parecer dos
auditores como principal
causa.

- Aprovacio da substituicio
do atual gestor do fundo
Bridge Administradora de
Racursos, pela Graphen
Investimentos. o
aprovada por 53,94% das

cotas emitidas, que
representavam 74,26% das
cotas presentes.
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e Analisar se todas as operacdes foram contratadas conforme o regulamento:

v' Hotel Belo Horizonte

Primeira Aquisicdo -21/12/2012

v’ 3 Centros de Convencgdes
Valor Total Investido - RS 68,2 Milhdes

v" 64 Unidades Hoteleiras Standard — Hotel Golden Tulip BH
Valor Total Investido - RS 33,1 Milhdes

Sequnda Aquisicdo - 04/12/2013

¥' 51 Unidades Hoteleiras Master — Hotel Golden Tulip BH
Valor Total Investido - RS 33,3 Milhdes

Conclusdo sobre a aquisicdo em relacdo a aderéncia ao regulamento do fundo: As aquisicdes
das unidades hoteleiras e do centro de convengdes do Hotel de Belo Horizonte foram feitas em
conformidade com o regulamento. Ndo estamos entrando no mérito do preco pago.

v Terravista Boutique - TXAl Resorts — Trancoso/BA

27/06/2014 — Aquisicdo pelo Fll de 16 unidades hoteleiras, sendo 2 bangalos e 14 vilas térreo
Fracdo ldeal: 0,3546 do Sub-Condominio Hoteleiro

Area Privativa Adquirida: 4.078 m?

Preco de Aquisi¢do: RS 17.209.506,23

Conclusdo sobre a aquisicdo em relacdo a aderéncia ao regulamento do fundo: A aquisicdo das
unidades hoteleiras do Resort de Trancoso foi feita em conformidade com o regulamento.

v' The One Office — Taubaté/SP

02/06/2014 — Aquisicdo pelo Fll de 34 salas comerciais
Fracdo ldeal: 0,2043 do Condominio

Area Privativa Adquirida: 2.400 m?

Preco de Aquisi¢do: RS 10.236.301,17

Conclusdo sobre a aquisicdo em relacdo a aderéncia ao regulamento do fundo: A aquisicdo das
salas comerciais foi feita, a época, em conformidade com o regulamento.
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e Analisar todos os ativos e as suas garantias, incluindo a andlise da documentacao, para che-
car se tudo estd devidamente formalizado.

R: Como é previsto no préprio regulamento, o objetivo principal do Fundo é a realizacdo de
investimentos imobilidrios de longo prazo, por meio da aquisicao de direitos reais, ou seja, de-
tencdo da propriedade das unidades adquiridas, para se beneficiar da gestao patrimonial poste-
rior, seja na forma rentista seja na forma de alienacao dos bens. Sendo assim, o Fundo fez todas
as suas operacdes na forma de aquisi¢Ges (compra direta das unidades), ndo havendo, portanto,
operacoes de divida com garantia imobilidria ou algo que o valha. As operacbes estao todas
perfeitamente formalizadas na forma de promessa de compra e venda ou escritura definitiva de
compra e venda, com propriedade ja transferida.

e Rentabilidade:

O fundo fechou o més de junho/2018 com uma variagdo na cota de -0,06%, fechando o periodo
com um patriménio de RS 167.049.026,44 e cota no valor de RS 90,70484479.

e Ativos Imobiliarios:

A carteira do fundo é composta por 04 (quatro) ativos imobilidrios, de 03 (trés) empreendimen-
tos imobiliarios diferentes, conforme descrito abaixo:

v'  Ativo: Hotel Belo Horizonte/MG
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Standard: RS 33.070.193,28
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Standard: RS 22.539.382,00 (-31,84%) *
Valor Adquirido — Unidades Hoteleiras Master: RS 33.269.738,82
Valor Atualizado — Unidades Hoteleiras Master: RS 23.153.896,00 (-30,41%) *
Valor Adquirido — Centro de Convengdes: RS 68.152.500,00
Valor Atualizado — Centro de Conveng¢des: RS 43.863.863,00 (-35,64%) *
* laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o
empreendimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de De-

zembro/2017.

Eventos ocorridos: Este més tivemos a primeira vistoria da Prefeitura de Belo Horizonte
(PBH) para a obtencdo do Habite-se, chamada vistoria prévia. Como resultado desta visto-
ria, em 14 de junho, foi apresentado um laudo de pendéncias (todas de pequena monta)

gue devem ser sanadas para a vistoria final, agendada para o final de julho. S3o elas:
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e Instalar o piso tatil direcional e de alerta conforme NBR.

e Adequar o revestimento do passeio de acordo com a padronizacao da PBH.

e Adequar o passeio pois 0 mesmo apresenta superficie irregular e em desniveis.
e Retirar a tubulacdo de agua fluvial com queda sobre o passeio.

e Retirar barbatanas da fachada.

e Adequar instalacdo sanitaria acessivel de acordo com o NBR.

e Regularizar Heliponto.

e Desobstruir vagas da garagem.

Vale ressaltar que as pendéncias em nada tem a ver com falta de recursos, pois as libera-
¢Oes financeiras estdo em linha com o avango da obra.
Esperamos que a Cesto consiga deixar todos os pontos em ordem para a vistoria final, para

gue tenhamos o Habite-se o mais rapido possivel.

O empreendimento tem orgamento subdividido em 3 fases distintas:
> Fase 1-Obtenc¢do do Habite-se junto a prefeitura de Belo Horizonte.
» Fase 2 - Soft Opening - Abertura do Hotel com Centro Convengdes e 242 U.H.
» Fase 3 - Conclusdo da obra civil, entrega de todas a unidades e equipamentos faltan-
tes.
Cada Fase é compostas por 3 Etapas distintas, subdivididas em Obra, Montagem e Incorpo-
ragao.

Abaixo tabela descrevendo os custos previstos por cada Fase e Etapa de execucdo:

ETAPA 1 ETAPAZ2 ETAPA 3
= TOTAL POR FASE
OBRA CIVIL MONTAGEM INCORFORACAOQ
FASE 1 - HABITE-SE RS 4.895.459,99 | RS 164.128,27 | RS 1.479.007,14 | R$  6.538.595,39
FASE 2 - SOFT OPENING| RS 6.195.093,17 | RS 3.416.780,43 | RS 654.472,79 | RS 10.266.346,38
FASE 3 - CONCLUSAOQ RS 2.654.884,34 | RS 8.173.090,88 | R% 267.075,24 | R$ 11.095.051,06
TOTAL PORETAPA RS 13.745.437,50 | RS 11.753.999,57 | RS 2.400,555,77 | R$ 27.899.992,34

A Fase 1 é a fase que vem sendo executada com os recursos do Fll e que, atualmente, tem
mais de 95% realizada, com outros 4% a serem realizados dentro do més de Julho. Como
100% representa, aproximadamente, RS 6,5 milhdes, o que sobra é perto de RS 700 mil.
Destes, aproximadamente, RS 270 mil foram alocados para evolugio do projeto AS BUILT e
outros RS 430 mil estdo aguardando a nova vistoria do habite-se, ou seja, hoje estdo intitu-

lados como contingéncias. Caso ndo existam novas exigéncias de obras na nova vistoria,
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marcada para final de Julho, estes recursos serdo destinados para colaborar nas despesas
gue ainda existirdo de incorporacao, como, por exemplo o proprio projeto AS BUILT.

Apds o Habite-se, para a conclusdo da Fase 2 e 3, serd necessdrio o aporte pela Cesto de
Nnovos recursos para o soft openning do hotel e, logo depois, para a conclusao final do em-
preendimento.

O empreendimento atingiu neste més a marca de 95,79% da sua conclusdo total (Fases 1,

2 e 3), considerando o hotel totalmente pronto.

Resumo dos servigos executados neste més de junho:

e Pintura do muro divisa externo (exigéncia para Habite-se pés vistoria prévia em
08/06)

e Aplicagdo de piso hidraulico na calgada da Rua Rio de janeiro (exigéncia para Habite-
se pos vistoria prévia)

e Preparacdo da calcada da Av. Contorno (exigéncia para Habite-se pds vistoria prévia)

e Aplica¢do de sinteco no piso de madeira do 60. pavimento

e Instalagdo de portas acusticas nos auditorios

e Montagem dos elevadores e plataformas

e Instalagdo de bancadas de marmores nos banheiros

e Instalagdo de lumindrias nas dreas comuns

e Fechamento dos quadros elétricos entre o 270 e 280 pavimentos

e Revestimento de madeira do auditério do 4o pavimento

e Remocdo de entulho e excesso materiais da garagem

e Conclusdo das jardineiras e areas permedveis

Servicos a serem concluidos para emissdao da Habite-se:
Adequacdo do Bus Way (conclusdo 12 quinzena de Julho)
Conclusdo das calgadas (conclusdo 12 quinzena de Julho)
Conclusdo da impermeabilizacdo do 270 andar (conclusdo 12 quinzena de Julho)

Instalacdo dos Elevadores (término previsto para 32 semana de Julho)

Grafico Fisico — Evolugdo Fisica do Habite-se (Realizado pela Dexter)
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Relatério fotografico da Obra:

Instalacdo de luminarias externas - calcada Limpeza dos pisos vinilicos do CC

Preparacdo das Calcadas (Av do Contorno e Rua Rio de Janeiro)
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v Auditoria de Recebiveis — A ideia sempre foi a utilizagdo dos recebiveis gerados

pelas unidades vendidas a prazo pela SPE a outros compradores e que ainda ndao foram
quitados para o término do empreendimento. A Ultima posicdo desses recebiveis infor-
mada pela SPE era de saldo em torno de RS 16 milhdes. Além disto, teriamos disponiveis as
possiveis unidades do estoque da SPE que poderiam virar caixa para o término do empre-
endimento. Para que possa ser confirmada estas informacgées, a KPM foi contratada para
fazer a auditoria desta carteira e deveria ter iniciado os trabalhos no més de abril, para que
fosse esclarecido o real breakdown deste portfolio (recebiveis e estoque), porém, até o
momento a Cesto ndo disponibilizou as informagGes solicitados pela KPMG para que esta
pudesse iniciar os trabalhos. Agora que a Graphen assumiu a gestdo do fundo, estamos,
juntamente com os outros detentores substanciais de unidades (FIDC BBIF, Serpros e Re-

fer), pressionando com medidas cabiveis para o inicio imediato dos trabalhos.

v Novo Operador — Também no més de Junho se iniciou o trabalho da Jones Lang

LaSalle de busca de uma rede hoteleira que tenha interesse em administrar o empreendi-
mento composto do Hotel e do Centro de Convencdes.
Os principais pontos exigidos na proposta eram:
» Termos Comerciais para o gerenciamento do empreendimentos incluindo:
e Assessoria Técnica;
e Royalty;
e Honorarios de Administracdo;
e Taxas de Marketing;

e Taxas de Reservas;
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e Servicos da Cadeia e Outros Custos.
> Disponibilidade da administradora hoteleira ocupar a posicdo de Sdcia Ostensiva na
SCP.

> Restricdo Geografica para outro hotel da mesma categoria/marca.

Depois de corrido o prazo limite para apresentacdo de interesse na concorréncia, encerrado

em 08 de junho, as empresas abaixo listadas manifestaram interesse:

e Tivoli
e Marriott
e Accor

e Atlantica - Radisson

e Hilton

e Wyndham - Nobile

e Transamérica

e Othon
De |3 para ca tem havido constante troca de e-mails entre a JLL e as redes bandeiras, onde
a JLL vem atendendo diversas solicitacdes das redes incluindo, mas ndo se limitando, a:
visitas as instalagGes, envio de plantas, calls sobre implantagdo e utilizacdo do Centro de
Convencdes, além de questdes mais técnicas.

Foi definido o dia 30 de julho como data final para o recebimento das propostas.

v Ativo: Terravista Boutique - TXAI Resorts — Trancoso/BA
Valor Adquirido: RS 17.209.506,23
Valor Atualizado: RS 37.309.069,06 (+116,79%) *
* laudo de avaliagdo confeccionado na metodologia AS IF, ou seja, traz o valor “como se” o empre-
endimento estivesse funcionando de acordo com seu projeto original. Laudo de Janeiro/2018.
Eventos ocorridos: Estritamente no més de junho ndo ocorreram eventos relevantes rela-
cionados a este ativo, porém vale recapitular algumas questées. Foi desenhado ano pas-
sado uma ideia que poderia dar uma solucdo ao imbrdglio todo gerado neste empreendi-
mento, uma vez que se minguou 0s recursos e, portanto, paralisou-se as obras desde

Abril/2015.
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No més de maio/2017, convocamos os cotistas do Fll para, juntamente com os cotistas do
BBIF FIDC, acompanhassem a apresentacao da proposta de quitacdao do crédito detido pelo
fundo, desenhada pelo empreendedor, através de dacdo em pagamento de imdveis que
fazem parte do empreendimento hoteleiro denominado “TXAI TRANCOSO”, localizado em
Trancoso/BA, de propriedade da Terravista Boutique SPE S.A., o qual foi desenvolvido em
parte com os recursos levantados através da emissdo das Cédulas de Crédito Imobiliario
gue hoje sdo de titularidade do BBIF FIDC. O FIl tem interesse nessa quita¢dao, na medida
em que é titular de direitos reais sobre unidades hoteleiras vinculadas ao empreendimento
em questdo e que estdo oneradas em decorréncia da divida acima mencionada. Caso esta
quitagdo ocorra, o Fll podera realizar a opgao de compra - ja existente - das unidades hote-
leiras, injetando recursos para término total da obra do Resort.

Relembrando a operagdo de forma resumida: incorporar casas nos lotes que sdo estoques
da SPE atualmente (10 lotes) e vender parte delas (04 casas) a vista para fazer caixa sufici-
ente para construir a totalidade delas (10 casas) e entregar a parte restante (06 casas), via
dagdo em pagamento, para quita¢cdo da CCl. Abaixo encontra-se um desenho basico, reti-

rado da apresentacdao do empreendedor, de como seria a operagao:

Formato da Operagao Az

Estogque da SPE: 10 lotes

Etapa Residé&ncias

Venda de 04 Recursos para a Investidor:
Residéncias para Construcdo de 10 Renda de 04

Investidor Residéncias Residéncias
(ja opcionadas)

Dacdo de 06
Residéncias
prontas ao BBIF

Etapa Resort

+ recebiveis

,,,,,,,,,, (valor infima) Conclusdo do

para Investidor Resort
(ja opcionadas) (incluindo FF&E e HEOS)

()BS.: As duas etapas sdo interdependentes, concomitantes e complementares.

®

L Formato retirado da apresentacéo enviada pela TERRAVISTA SPE

Depois de muitas reunies e encontros para se chegar no melhor desenho da operacéo, no

final do segundo semestre de 2017, os cotistas do FIDC BBIF, em assembleia, aceitaram dar
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quitacao integral a divida que possuem contra a SPE em troca da entrega de casas prontas
no empreendimento, liberando assim todas as hipotecas que existem sobre as unidades ja
adquiridas pelo Fll g, liberando, também, as unidades que o Fll possui interesse em adquirir,
podendo assim o Fll, injetar recursos suficientes para terminar a obra do empreendimento.
Foi dado sinal verde para que pudéssemos comecar a trabalhar nos documentos da estru-
turagao e posterior execugao.

No primeiro semestre de 2018 foi trabalhado fortemente no levantamento do projeto Re-
sidences, o que incluiu a contratagao de arquiteto e projetista, para desenvolver o projeto
das 10 casas que seriam construidas, também houve a atualiza¢do dos or¢amentos para
término do Resort (com FF&E) e construgdo das casas (com FF&E), existiu a confecgdo da
minuta dos instrumento de transa¢do e seus documentos suplementares que reza sobre
este acordo, além de todo o rearranjo e revalidacdo das licenc¢as de obra e aprovag¢des do
projeto Residences.

Assim, o sucesso completo da solugdo projetada para o imbroglio deste ativo, no entendi-
mento da Graphen, passa pela necessidade de uma nova captag¢do no Fll, para se fazer
frente ao total de recursos necessarios para término do complexo como um todo (aproxi-
madamente RS 47 milhdes). Infelizmente, o atual cendrio do ativo ndo oferece qualquer
appeal parainvestidores do segmento imobilidrio e o caixa disponivel no Fll ndo é suficiente
para se concluir o resort e construir as casas, derrubando todos os 6nus existentes. Assim
sendo, havera a necessidade de, novamente, ser colocada em votagdo a aprovac¢do de uma
nova oferta e distribuicdo de cotas, desta vez, provavelmente, em assembleia geral. A ideia
é que este certame ocorra dentro do més de agosto, logo apds a agenda projetada de visitas

aos empreendimentos constantes do portfélio do FlI.

v" Ativo: The One Office — Taubaté/SP
Valor Adquirido: RS 10.236.301,17
Valor Atualizado: RS 18.925.000,00 (+84,88%) **
** empreendimento concluido.
Eventos ocorridos: No més de junho ndo ocorreram eventos relevantes relacionados a este
ativo.
Vale lembrar que existiram trés processos relacionados a este ativo, sendo que dois deles

ainda estdo em andamento. Abaixo estdo listados por relevancia:
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Baixa da hipoteca: O processo onde o Fll solicita imediata baixa da hipoteca que esta gra-

vando todas as suas unidades no edificio continua em fase de recurso apelado pelo FlI,
porém, até a presente data ndo ha julgamento marcado. Obtivemos o ganho liminar e, pos-
teriormente, na primeirainstancia. Em seguida, de forma standard, o Bradesco entrou com
os embargos e apelacbes sobre a decisdo, onde o juiz considerou improcedentes e, imedi-
atamente, remeteu os autos do processo para o tribunal de justica de segunda instancia.
Atualmente estamos aguardando a decisdo desta esfera.

Multa por atraso: neste processo onde cobramos a SPE pelo atraso na entrega das unida-

des, tivemos ganho no julgamento sobre a recuperagao judicial, retirando a SPE do polo da
recuperac¢do. A administradora da RJ se manifestou pela transformagao da Recuperagdo
Judicial em Faléncia.

Em junho conseguimos despacho determinando o cumprimento do ordenado no acérdao
do Agravo, que pede a manutengao dos bloqueios realizados. Por fim, foi ordenada a inclu-
sdo do nome da Executada nos cadastros de inadimplentes especialmente SERASA e SPC.
Também, foi proferido despacho determinando o recolhimento das custas para consulta
Bacenjud e Renajud. Imediatamente o Fll apresentou manifestacdo recolhendo custas para
realizacdo de pesquisa Bacenjud, Renajud e Serasajud.

Entrega das chaves: este processo encontra-se em fase de encerramento. Em junho o juiz

proferiu sentenca extinguindo os embargos a execug¢do, uma vez que considerou que nao
haviam razGes para a procedéncia dos pedidos do embargante. O mesmo ocorreu com o

agravo que foi julgado extinto por perda superveniente do objeto.

e Informacoes Historicas do Fundo:

Acumulado Acumulado Acumulado

Periodo
no Ano 12 meses 24 meses
Junho/2018  -0,0685%  9,0422%  10,1640%  -9,8208%
Maio/2018 -0,0552% 9,1170% 10,2790% -9,2421%
Abril/2018 -0,0835% 9,1773% 10,3195% -9,6819%
Margo/2018 2,1246% 9,2685% 10,4355% -9,5430%
Fevereiro/2018 -0,0440% 6,9953% 8,1875% -11,4008%
Janeiro/2018 7,0424% 7,0424% 8,0086% -11,3077%
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