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RELATORIO DA ADMINISTRACAO

A administracdo da WTorre VPA Securitizadora de Créditos Imobiliarios S.A. apresenta o Relatdrio da
Administracao e as Demonstracdes Financeiras com o relatério dos auditores independentes, referentes
ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2011. As Demonstracdes Financeiras séo elaboradas
de acordo com o disposto na Lei das Sociedades por Acoes e normas estabelecidas pela Comissao
de Valores Mobiliarios. O Relatério da Administracao deve ser lido em conjunto com as Demonstracdes
Financeiras da Companhia.

A WTorre VPA Securitizadora de Créditos Imobiliarios S.A, tem como objeto social, conforme seu estatuto:
a.A aquisicao de terreno situado no Municipio e Comarca de Porto Alegre;

b.A construcao da sede administrativa e corporativa da CELULAR CRT S.A.;

c.Alocacao do Imével a Celular CRT S.A., pelo periodo de 180 (cento e oitenta) meses, uma vez concluida
e aceita a obra;

d.A securitizacdo dos créditos imobiliarios oriundos do Contrato de Construcao e Locacéo (“Créditos”);
e.A emissao e colocacao, no mercado financeiro, dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios (“CRI's”)
lastreados nos Créditos; e

f. Arealizacao de negdcios e prestacao de servicos relacionados a securitizacao dos Créditos referidos no
item (e) anterior.

Conforme Instrumento Particular de Compra e venda de acdes e Outras Avencas realizado em 26 de
junho de 2006, o controle acionario da empresa passou a ser da Companhia WTorre Empreendimentos
S.A., e em 20 de julho de 2006, por incorporacao, passou a ser da WTorre Properties S.A., conforme Ata
de Assembléia Geral Extraordinaria de Aprovacao de Protocolo e Justificacao de Incorporacao da WTorre
Empreendimentos S.A. pela Companhia. Em 22 de novembro de 2011, a atual denominacdo da WTorre
Properties S.A. passou a ser One Properties S.A.

A empresa recebe o aluguel do tnico imovel, registrado em seu ativo imobilizado, cujo cliente é a Celular
CRT S.A., em novembro de cada ano. i

A Companhia tem suas receitas e endividamento corrigidos pelo Indice IGP-M em 2011, apresentou
variacao acumulada positiva de 5,10%, ante uma variacao de 11,32% em igual periodo do ano anterior.

Indice IGP-M
Ano Acumulado
2010 11,32%
2011 5,10%

A Companhia ndo contratou ou contratara funcionarios, evitando assim, qualquer encargo trabalhista ou
previdenciario, ou mesmo investimento em treinamentos especificos, sendo que, a administracdo da
Companhia sera exercida pela Diretoria, na forma da Lei e estatuto Social.

A Companhia ndo realizou e ndo apresenta planos de realizar investimentos futuros em pesquisa e
desenvolvimento de produtos e servicos, bem como de modificar e ou incrementar suas operacdes em 2011.
Conforme estatuto da Companhia, a distribuicao de resultado apurado no encerramento do exercicio,
obedece a determinacdes contidas na Lei n® 6.404/76. Conforme ainda seu estatuto, a Companhia nao
distribuira dividendos intermediarios.

As atividades da Companhia nao apresentam riscos ao meio ambiente.

[ CAPITAL SOCIAL

O capital social é de RS 4.858.969,52, representado por 4.858.959 (quatro milhdes, oitocentas e
cinglienta e oito mil novecentas e cingiienta e nove) acdes ordinarias, nominativas, sem valor nominal e
com direito a voto, e 10 (dez) acoes preferenciais, nominativas, sem valor nominal e sem direito a voto.

Bl CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Esta composto, atualmente, por trés membros, conforme demonstrado na tabela abaixo. Os mandatos de
todos os membros sao validos por dois anos.

Conselho de Administracao

Paulo Eduardo Moreira Torre

Paulo Remy Gillet Neto

Walter Torre Junior

- DIRETORIA ADMINISTRATIVA

Esta composto, atualmente, por trés membros, conforme demonstrado na tabela abaixo. Os mandatos de
todos os membros sao valido até a Assembléia Geral Ordinaria do ano-calendério 2012.

Diretoria Administrativa

Francisco Geraldo Cacador

Nilton Bertuchi

Roberto Bocchino Ferrari

[l OUTRAS INFORMACOES

Nossos auditores KPMG Auditores Independentes, nao prestaram outros servicos que nao o de auditoria da
revisdo das Demonstracdes Financeiras da Companhia, inclusive para as companhias ligadas.
Séo Paulo, 13 de fevereiro de 2012
A Administracao

BALANCOS PATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em Milhares de Reais)

DEMONSTRACOES DE RESULTADOS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em Milhares de Reais)

Ativo Nota 2011 2010 | Passivo Nota 2011 2010
Circulante Circulante Nota 2011 2010
Caixa e equivalentes de caixa 4 362 273 Fornecedores 2 8 | Receita liquida 10 3.664 3.478
Arrendamentos a receber 5 613 583 Certificados de recebiveis imobiliarios 7 1.670 1.479 Resultado Bruto 3.664 3.478
Adiantamentos a fornecedores 1 1 Obrigacoes fiscais 9 1 (Desp ) receitas oper
Créditos fiscais 51 71 1.681 1.488 | Administrativas 11 (256) (249)
Total do ativo circulante 1.027 928 | Nao circulante Ajuste a valor justo de propriedade para investimento 6 805 3.724
Certificados de recebiveis imobiliarios 7 17.752 18.161 Outras despesas operacionais (3) 1)
Nao circulante Impostos diferidos 8.a 6.313 6.040 546 3.474
Contratos de muatuo 14 1.310 1.361 Total do passivo nao circulante 24.065 24.201 Lucro operacional antes do resultado financeiro 4.210 6.952
Investimentos Patriménio liquido 9 Resultado financeiro 12
Propriedade para Investimento 6 34.527 33.722 Capital social 4.859 4.859 Receitas financeiras 22 66
Total do ativo nao circulante 35.837 35.083 Reserva legal 115 75 | Despesas financeiras (3.163) (4.252)
Reserva de Lucros a Realizar 5.919 5.388 (3.141) (4.186)
Dividendos Adicional Proposto 225 = | Lucro antes do Imposto de renda e contribuicéo social 1.069 2.766
Total do patriménio liquido 11.118 10.322 Diferido 8.a (273) (1.266)
Total do ativo 36.864 36.011 | Total do passivo 36.864 36.011 LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO 796 1.500
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras
DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em Milhares de Reais) DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA LIQUIDOS - METODO INDIRETO
Reservas de lucro EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em Milhares de Reais)
Reserva de Lucros/Prejuizo Dividendos 2011 2010
Capital social Reservas de Legal lucros a realizar Acumulados Adicionais Propost Saldo Total Fluxos de caixa das atividades operacionais
Saldo em 31 de dezembro de 2009 4.859 = = 3.963 - 8.822 Lucro liquido do exercicio 796 1.500
Lucro liquido do exercicio - - - 1.500 - 1.500 Ajustes para reconciliar o lucro liquido ao ao caixa liquido gerado
Constituicao de Reserva Legal do exercicio - 75 - (75) - - (aplicado) pelas atividades operacionais
Constituicao de Reservas de Lucros a Realizar - - 5.388 (5.388) - - Apropriacao de encargos com atividade de financiamento 3.136 4.190
Saldo em 31 de dezembro de 2010 4.859 75 5.388 - - 10.322 Ajuste a valor justo de propriedade para investimento (805) (3.724)
Lucro liquido do exercicio - - - 796 - 796 Apropriacdo de Pagamentos Operacionais Passados 48 47
Constituicao de Reserva Legal do exercicio - 40 - (40) - - Imposto diferido 273 1.266
Dividendos Adicionais Propostos - - - (225) 225 - 3.448 3.279
Constituicao Reservas de Lucros a Realizar - - 531 (531) - — Variagdes nos ativos e passivos
Saldo em 31 de dezembro de 2011 4.859 115 5.919 - 225 11.118 Ativos
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracées financeiras. Reducdo de arrendamentos a Receber (30) (59)
- = = - - Reducao de contratos de mutuo 51 (789)
NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de Reais) Reducio de créditos fiscais 20 115
CONTEXTO OPERACIONAL juros tenha que ser realizado. A Companhia acredita que a proviséo para imposto de renda no passivo Aumentos/Reducoes de Adiantamento a fornecedores - 1
AWTorre VPA Securitizadora de Créditos Imobiligrios S.A. (a “Companhia”) € uma sociedade anonima com ~ €Sté adequada para com relacao a todos os periodos fiscais em aberto baseada em sua avaliacao de P;'sj""?s de forneced ©) 8
registro na Comisséo de Valores Mobiliarios — CVM e domiciliada no Brasil. O endereco registrado do  diversos fatores, incluindo interpretacoes das leis fiscais e experiéncia passada. Essa avaliagao é baseada Ae uce}[o de Oogn_ece ~ore|s:_ ' 3 138)
escritorio da Companhia € Av. Chedid Jafet, n° 222 - Bloco D - 4° andar - S&o Paulo/SP. Segue abaixo o €M estimativas e premissas que podem envolver uma série de julgamentos sobre eventos futuros. Novas Aumento p d ng_agogsl |sca|? de rend tribuicao social (16)
objeto social da Companhia: informacoes pode ser disponibilizadas o que levariam a Companhia a mudar o seu julgamento quanto a c _um?’n O.Sd/Re UCOdeS b € mposto de rer;l a e contribuicao social pago 3 49; 5203
a. A aquisicdo de terreno situado no Municipio e Comarca de Porto Alegre. adequaggo da provsio existente; tis alterages impactardo a despesa com imposto de renda 10 ano em Caixa liguido (aplicado) nas o) has athidades oper 3491 _2403
b. A construcao da sede administrativa e corporativa da CELULAR CRT S.A. Que forem realizadas. \quidacaes de certificad eis imobiliari
¢. Alocacio do Imével & Celular CRT S.A., pelo periodo de 180 (cento e oitenta) meses, uma vez concluida ~ h- Instrumentos financeiros L ) Liquidacoes de Certl%cados de recebiveis I-mObl-anps ggg) gggé)
e aceita a obra. Instrumentos financeiros nao-derivativos incluem aplicaces financeiras, contas a receber e outros Juros pagos d{e cert Eafjos de r?c_erl\iels 'mOE! arios {2.126) (2.098)
d. A securitizacdo dos créditos imobiliarios oriundos do Contrato de Construgéo e Locacdo (“Créditos”).  recebiveis, caixa e equivalentes de caixa, empréstimos e financiamentos, assim como contas a pagar e Aﬁfr::zt':)‘}'#:gu'cgo o Cabe :2 uivalenf:s'de Cain %) 43"—(;3%
e. A emissao e colocacdo, no mercado financeiro, dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios (“CRIs”) ~ outras dividas. ) - ° At o —_—
lastreados nos Créditos. Instrumentos financeiros ndo-derivativos sao reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido, para | Caixa e Equivalente de Caixa no Inicio do Exercicio 273 1.050
f. A realizacdo de negécios e prestacdo de servicos relacionados a securitizacdo dos Créditos referidos ~ instrumentos que nao sejam reconhecidos pelo valor justo através de resultado, quaisquer custos de Caixa e Equivalente de Caixa no Final do Exercicio - 362 273
no item (e) anterior. transacdo diretamente atribuiveis. Atualmente, exceto pelo caixa e aplicaces financeiras que sdo | Variacao no Exercicio 89 _777)
Atualmente a Companhia apresenta capital circulante liquido negativo em decorréncia da parcela a curto  avaliados pelo valor justo por meio do resultado, os demais ativos financeiros que a Companhia possui As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras
prazo, bem como toda a divida dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios — CRI, terem sido registrados ~ sao os instrumentos financeiros classificados como empréstimos e recebiveis. Os passivos financeiros que =
integralmente nas demonstracdes financeiras, sendo que os alugueis a receber que irdo gerar o caixa para  incluem os instrumentos de divida e contas a pagar sao avaliados ao custo amortizado. DEMONSTRACOES DO VALOR ADICIONADQ EM i
que a Companhia honre com 0s seus passivos séo registrados mensalmente pelo regime de competéncia.  hl Ativos financeiros ndo derivativos 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em Milhares de Reais)
Dessa forma, em decorréncia dos aluguéis e dos CRI’s possuirem registros contabeis em periodos distintos,  i. Ativos financeiros registrados pelo valor justo por meio do resultado 2011 2010
a posicao do capital circulante liquido da Companhia sempre sera afetada, ocasionando o descasamento  Um ativo financeiro € classificado pelo valor justo por meio do resultado caso seja classificado como | Receitas
contabil entre ativo circulante e passivo circulante na database das demonstracdes financeiras, todavia, mantido para negociacao e seja designado como tal no momento do reconhecimento inicial. Os ativos Receita bruta de arrendamentos 3.694 3.482
vale mencionar que a data de vencimento dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios — CRI é posterior a  financeiros séo designados pelo valor justo por meio do resultado se a Companhia gerencia tais Ajuste a Valor Justo 805 3.724
data do recebimento dos aluguéis. investimentos e toma decisoes de compra e vendas baseadas em seus valores justos de acordo com a 4.499 7.206
E BASE DE PREPARACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS gesjéo de riscos t_Jocumer_ltad_a e a_estrate’gia d_e investimentos da Companhia. Qs custos da transat,:_éo, Insumos adquiridos de terceiros
— - - apdés o reconhecimento inicial, sdo reconhecidos no resultado como incorridos. Ativos financeiros |  Servicos prestados terceiros (52) (152)
a. Declaracao de conformidade com as normas e leis . ) registrados pelo valor justo por meio do resultado sao medidos pelo valor justo, e mudancas no valor justo | Outras despesas operacionais (144) (18)
As demonstracoes financeiras foram preparadas com base na Lei n° 11.638/07 e Lei 11.941/09 e nos  gesses ativos sdo reconhecidas no resultado do exercicio. Despesas com emissao de titulos (48) (47)
Pron_u_ljc_lamentos, Intgrpret_acoes e Orientacoes emitidos pelo CPC e deliberados pela Comisséo de Valores . Empréstimos e recebiveis Comissoes e despesas bancarias (27) (62)
Mobiliarios (CVM), aplicaveis a Companhia. B . ) Empréstimos e recebiveis s&o ativos financeiros com pagamentos fixos ou calculéveis que ndo sao cotados | Valor adicionado bruto 4.228 6.927
A Diretoria da Companhia autorizou a conclusao das demonstracdes financeiras em 13 de fevereiro de g, mercado ativo. Tais ativos sao reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer custos | Valor adicionado liquido produzido pela entidade 4.228 6.927
2012, considerando os eventos subseqlientes ocorridos até esta data, que tiveram efeito sobre estas e transacao atribuiveis. Apos o reconhecimento inicial, os empréstimos e recebiveis sio medidos pelo | Valor adicionado recebido em transferéncia
demonstragdes financeiras. custo amortizado através do método dos juros efetivos, decrescidos de qualquer perda por reducéo ao | Juros sobre aplicacdes financeiras 19 62
b. Base de mensuracao o ~ o valor recuperavel. Variacao monetaria ativa 3 4
A Semorracoesarcesasfra 1t <o bse ot it <o xcedndos AR {7 pasio ranceos i ceatvos Receias Gopess dhores - "
c. Moeda funcional & moeda de apresentacs Justo-. i. Passivos financeiros registrados ao custo amortizado- _ o _ | Valor adicionado total a distribuir 4.247 6.992
A.moeda funcional para a Dreparacége a aprelsentacéo das demonstracoes financeiras da Companhia é AC(_)m;()janhl_?_ rgconhecetntulos de_ d|V|dﬁa emltl_dos e_paSS|voshsubdord|_na_d_o|s |n|ct|a|mer(1jtetnaddata €m que sao Dﬁt[:’(l)l;l(;gaggz\lealg;;gﬁ::%r;:do 315 1.302
; a e ; ; h .~ originados. Todos os outros passivos financeiros sao reconhecidos inicialmente na data de negociacéo na »1a niribuic . :
0 Real. Todas as informacdes financeiras apresentadas em Real foram arredondadas para o milhar mais qual a Companhia se torna uma parte das disposicdes contratuais do instrumento. Tais passivos financeiros | Remuneracao de capitais de terceiros - Juros 3.136 4.190

proximo, exceto quando indicado de outra forma.

d. Uso de estimativas e julgamentos

A preparacao das demonstracdes financeiras de acordo com as normas CPC exige que a Administracao
faca julgamentos, estimativas e premissas que afetam a aplicacao de politicas contabeis e os valores
reportados de ativos, passivos, receitas e despesas. Os resultados reais podem divergir dessas estimativas.
Estimativas e premissas sao revistas de uma maneira continua. Revisoes com relacao a estimativas
contabeis sao reconhecidas no periodo em que as estimativas sao revisadas e em quaisquer periodos
futuros afetados.

As informacoes sobre julgamentos criticos referentes as politicas contabeis adotadas que apresentam
efeitos sobre os valores reconhecidos nas demonstracdes financeiras estao incluidas na Nota 6 -
classificacao de propriedade para investimento.

As informacdes sobre incertezas referentes a premissas e estimativas que possuam um risco significativo
de resultar em um ajuste material dentro do préximo exercicio financeiro estao incluidas nas seguintes
notas explicativas:

¢ Nota 6 - Propriedade para Investimento

* Nota 8 - Impostos diferidos

e. D acoes do ri abrang

A demonstracao do resultado abrangente nao esta sendo apresentada, pois nao ha valores a serem
apresentados sobre esse conceito, ou seja, o resultado do exercicio é igual ao resultado abrangente total.

[EJ_PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

As préticas contabeis descritas abaixo tém sido aplicadas de maneira consistente a todos os periodos
apresentados nessas demonstracdes financeiras.

a. Resultado

Os resultados sao registrados pelo regime de competéncia. A receita de arrendamento de propriedade
para investimento é reconhecida no resultado pelo método linear pelo prazo do arrendamento. Incentivos
de arrendamento concedidos contratualmente sao reconhecidos como parte integral da receita total de
aluguéis, pelo periodo do arrendamento.

As receitas financeiras abrangem receitas de juros sobre aplicacoes financeiras e sobre variacdes
monetérias sobre os contratos de locacoes, os quais sao reconhecidos integralmente no resultado, através
do método dos juros efetivos. As despesas financeiras abrangem despesas com juros sobre CRI's.

b. Caixa e equivalentes de caixa

Incluem caixa, saldos positivos em conta corrente, aplicacoes financeiras resgataveis a qualquer prazo e
com risco insignificante de alteracéo de seu valor de mercado. As aplicacoes financeiras sao registradas
ao valor justo por meio do resultado que se equipara ao valor de custo, acrescido dos rendimentos
proporcionalmente auferidos até as datas de encerramento dos periodos.

c. Propriedades para investimento

0 imével arrendado esté classificado no Ativo Nao Circulante no subgrupo Investimentos e sdo mensuradas
pelo custo no reconhecimento inicial e subseqiientemente ao valor justo.

Propriedade para investimento é baixada quando vendida ou quando deixar de ser permanentemente
utilizada e nao se espera nenhum beneficio econémico futuro da sua venda.

0 ajuste a valor justo é apurado considerando o valor justo do imével, menos o custo atribuido do imével
(custo historico liquido do imével mais o valor liquido da reavaliacao prévia mantida), sendo que nos casos
em que é identificada uma variacao positiva ou negativa (ganho ou perda) no valor justo da propriedade
para investimento o ajuste é reconhecido integralmente no resultado do periodo.

0 valor justo foi calculado pela Administracao, por meio do método de Fluxo de Caixa Descontado (DCF),
o qual considerou para o calculo do valor presente a taxa de desconto seguindo o modelo CAPM (Capital
Asset Pricing Model) e a taxa de perpetuidade utilizada no mercado. As taxas e premissas utilizadas para a
mensuracao do valor justo das propriedades para investimentos consideram:

i) 0 valor do aluguel da propriedade,

i) o risco de crédito do locatério;

iii) e as taxas de desconto e de perpetuidade.

iv) espaco nao alugado do imdvel (vacancia);

Todas as taxas e premissas utilizadas no calculo foram fornecidas por avaliadores externos e “experts”
no mercado imobiliario.

d. Avaliacao do valor recuperavel de ativos

A Administracao revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos com o objetivo de avaliar eventos ou
mudancas nas circunstancias econdmicas, operacionais ou tecnologicas, que possam indicar deterioracao
ou perda de seu valor recuperavel. Quando tais evidéncias sao identificadas, é constituida provisao para
deterioracao ajustando o valor contabil liquido ao valor recuperavel.

e. Arrendamentos a receber

Os arrendamentos a receber sao decorrentes das locacoes dos imdveis, os quais sao registrados de
acordo com o critério contabil apresentado na nota 3.a.

f. Outros ativos e passivos

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

g. Imposto de renda e contribuicao social

0 imposto de renda e a contribuicao social corrente e diferido, sao calculados com base nas aliquotas
de 15%, acrescida do adicional de 10% sobre o lucro tributavel excedente a RS 240 ano para imposto
de renda, e 9% sobre o lucro tributével para contribuicao social sobre o lucro liquido e consideram a
compensacao de prejuizos fiscais e base negativa de contribuicao social, limitada a 30% do lucro tributavel
em cada exercicio fiscal.

A despesa com imposto de renda e contribuicao social compreende os impostos de renda correntes e
diferidos, os quais sao reconhecidos no resultado.

Os impostos passivos diferidos decorrem de diferencas temporérias, originadas dos efeitos das diferencas
entre praticas contabeis e tributarias para a apuracao do resultado e foram constituidos em conformidade
com o CPC 32.

0 imposto diferido € mensurado pelas aliquotas que se espera serem aplicadas as diferencas temporarias
quando elas revertem, baseando-se nas leis que foram decretadas ou substantivamente decretadas até a
data de apresentacao das demonstracdes financeiras.

Na determinacao do imposto de renda corrente e diferido a Companhia leva em consideracao o impacto
de incertezas relativas a posicao fiscais tomadas e se o pagamento adicional de imposto de renda e

Had,

sao reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer custos de transacao atribuiveis.
Apds o reconhecimento inicial, esses passivos financeiros sao medidos pelo custo amortizado através do
método dos juros efetivos.

ii. Custo de transacdo

Para possibilitar a colocac@o dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios no mercado, foram necessérios
determinados gastos, que envolveram a contratacao de uma instituicao para coordenar o processo de
divulgacao e captacao de recursos. Esses gastos estao registrados em conta redutora dos CRI (passivo
circulante e nao circulante) e apropriados ao resultado em funcao da fluéncia do prazo, com base no
método do custo amortizado, considerando-se a taxa interna de retorno da operacéo.

IEJ CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

0 saldo esta representado por:

Descricao 2011 2010
Depositos bancarios e outros 18 11
Aplicacoes em fundos de investimentos 344 262
Saldo 362 273

[EJ_ARRENDAMENTOS A RECEBER

Foi firmado, em 20 de julho de 2004, o Contrato de Construcao e Locacéo de Imével

(“O Contrato”), aditado em 28 de dezembro de 2005, com duracao de 180 meses, podendo ser prorrogado
por mais 360 meses. O arrendamento é corrigido pela variacao percentual acumulada do IGP-M/FGV, em
novembro de 2011 foi recebida a quinta parcela do aluguel no valor de

RS 3.702 (trés milhGes setecentos e dois mil reais).

0 saldo de aluguel possui a seguinte composicao:

Projeto Vencimento 2011 2010
Vivo - RS Anual Postecipado nov-12 613 583
Saldo 613 583
ﬂ PROPRIEDADE PARA INVESTIMENTO

Descricao 2011  Valor justo 2010  Valor justo 2009
Imével concluido (a) 34.527 805  33.722 3.724  29.998
Saldo 34.527 805  33.722 3.724  29.998

A Companhia optou por mensurar os valores relativos as propriedades para investimento pelo valor justo,
entendendo que esse critério reflete a realidade dos valores dos ativos. A mensuracao seguiu as praticas
contabeis mencionadas na Nota Explicativa n® 3.c.

(a) O imdvel concluido é um empreendimento comercial, o qual esta alugado por meio de contrato de
arrendamento operacional. Para a mensuracao do valor justo desse imovel, a Administracao elaborou o
fluxo de caixa descontado considerando premissas do mercado imobilirio.

Metodologia e premissas utilizadas para o valor justo das propriedades

0 valor justo do imovel foi calculado por meio do método de Fluxo de Caixa Descontado (DCF), sendo
calculado o valor presente com uma taxa de desconto seguindo o modelo CAPM (Capital Asset Pricing
Model).

A taxa de desconto foi elaborada por avaliadores independentes do mercado imobilidrio, os quais
calcularam a taxa partindo de uma taxa de juros em uma aplicacao livre de risco, mais prémios de risco
de mercado (localidade, valor de aluguel, rating do locatéario do imével entre outros). Adicionalmente as
taxas de capitalizacdo também foram fornecidas pelos avaliadores imobiliarios, os quais consideraram a
perpetuidade do imdvel.

Remuneracao de Capitais Proprios
Reserva Legal 40 75

Reserva de lucros & Realizar 531 1.425
Dividendos adicionais Propostos 225 -
796 1.500

Valor adicionado distribuido 4.247 6.992

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracées financeiras

0 modelo de fluxo de caixa descontado foi estimado com base no fluxo de caixa do imovel, sendo
considerado o valor atual do aluguel até o final do contrato e o valor do aluguel de mercado atual projetado
até o final do periodo que a Companhia estima manter a propriedade em seu portfdlio. Apds isso, foram
descontadas do fluxo as taxas de administracao e impostos incidentes nas respectivas locacdes. As
informacdes das premissas utilizadas no célculo do Fluxo de caixa (DCF) para o imével foi a seguinte:
Premissas e taxas utilizadas no valor justo 2011 2010
Vacancia (Vacancy) - -
Taxa de desconto médio (discount rate) 10% 10,01%
Taxa de capitalizacao (Cap rate) 9% 9%
Periodo com o imével (Hold period) 10 anos 10 anos
A premissa de vacancia nao foi aplicavel na apuracao do valor justo do imdvel, haja vista que o
empreendimento é mono usuario e contrato de locacao de longo prazo na modalidade build to suit.

As premissas de receitas de locacoes com recebimentos mensais foram consideradas nos fluxos de caixa pelo
seu Ultimo valor de recebimento e para as receitas de locacoes. Essas receitas foram consideradas no fluxo de
caixa até o final do contrato de locacao vigente, sendo que nos casos em que periodo do contrato vigente seja
inferior ao “Hold period” as receitas de locaces foram reajustadas no fluxo de caixa pelo valor de mercado atual
disponibilizado por avaliadores especialistas no mercado imobiliario. A Companhia calculou os fluxos de caixas
pelo método de Taxa Real e com isso nao foram considerados premissas de inflacao nos célculos.

0 ajuste a valor justo foi registrado no resultado do exercicio na rubrica de Outras receitas operacionais.

CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS

Foram emitidos 60 (sessenta) certificados de recebiveis imobiliarios (CRIs), nominativo-escriturais, para
subscricao publica, em série Unica, relativa a 1° emissao da WTorre VPA Securitizadora de Créditos
Imobiligrios S.A. com valor nominal unitario de RS 300 na data de 3 de novembro de 2005 (data de
emissao) perfazendo o valor total de emissao de RS 18.000.

A captacao financeira dos CRIs ocorreu em 2 de maio de 2006 no montante corrigido de

RS 19.028 o qual serviu para quitacao do empréstimo junto ao Banco Santander na mesma data.

Os CRIs tém prazo de 15 anos, vencendo em 3 de novembro de 2020, e tém como lastro os créditos
imobilidrios emergentes do Contrato de Construcao e Locacao de Imével de 20 de julho de 2004, aditado
em 30 de outubro de 2005, 28 de dezembro de 2005 e 21 de janeiro de 2006, tendo como garantia:

* Regime fiduciario e constituicao de patriménio em separado

* Garantia flutuante sobre o patriménio da securitizadora

* Alienacao fiduciaria do imével; Fianca da Telesp Celular no ambito do contrato de locacao

* Seguro de riscos empresariais do Imével

Aos CRIs sao conferidos: (i) atualizacdo monetéria pela variacao percentual acumulada do IGPM/FGY,
anualmente, a partir da Data de Emissao no periodo compreendido entre os meses de novembro de cada
ano a outubro (inclusive) do ano subsegiiente e (i) juros remuneratérios, a partir da data de emissao,
correspondentes a 10,30%, ao ano.

. 2011 2010
Encargos Data de Proximo Ultimo Nao Nao
Projeto Garantias Fi iros a.a. issa i i Circul, Circul. Circul. Circul,
Vivo - RS Regime Fiduciario e constituicao de
Patrimdnio em Separado; Garantia
Flutuante sobre o Patriménio da
Securitizadora; Alienacéo Fiduciaria do 10,30 % + 03/11/2005 03/11/2012 03/11/2020 1.717 18.019 1.527 18.476
Imovel; Fianca da Telesp Celular no IGPM
ambio do Contrato de Locacao; Seguro
de riscos empresariais do Imével.
Custo de Transacao (47) (267) (48) (315)
1.670 17.752 1.479 18.161
Total do fluxo de recebimento 19.422 19.640
As parcelas tém o seguinte cronograma de pagamento: b. Prejuizos fiscais
Periodos Valor Qs créditos tributarios sobre os prejuizos fiscais, ndo foram contabilizados e so serdo reconhecidos
2012 1.718 quando as condicdes para sua realizacao se tornarem efetivas.
gg%i %??g 0 total dos prejuizos fiscais acumulados em 31 de dezembro de 2011 é de RS 6.840 (RS 6.175 em 31
2015 L8ge de dezembro de 2010).
2016 2.092 c. Reconciliacdo da despesa de imposto de renda e contribuicio social
2017 em diante 10.752  Descricao _2011 __ 2010
() Custos de transacao (314)  Resultado antes do imposto de renda e contribuicdo social 1.069 2.766
Saldo 19.422  pjustes na base de calculo
n IMPOSTOS DIFERIDOS Diferencas permanentes e temporérias liquidas (1.734) (4.319)
Os impostos diferidos passivos séo oriundos dos ajustes entre os reconhecimentos e critérios contabeis Base fiscal IR~PJ e cs!'lj . . _(659) _(1.553)
diferentes entre a contabilidade fiscal e a societéria. Essa diferenca é uma diferenca temporaria tributavel, () Compensacao de prejuizos fiscais/base negativa -
e a obrigacéo de pagar o tributo incidente sobre o lucro em periodos futuros € um passivo fiscal diferido. A Base fiscal ajustada IRPJ e CSLL - -
realizacao desse passivo decorrera da alienacéo da propriedade para investimentos, com isso, a diferenca  Imposto de renda - -
temporéria tributavel revertera e a entidade tera lucro tributavel. Contribuicéo social s/lucro liquido - -
Atualmente os ajustes que ocasionam o registro contabil de imposto diferido passivo referem-se a valor justo dos iméveis. Impostos 'correntes _ _
a. Movi cdo dos imp diferidos Base do i to diferid
Descricao 2011 Movimentacdo 2010 Movimentacdo 2009 ase do Imposto ,' erido
Imposto de renda 4,642 4.441 931 3510  Diferencas temporarias 805 3.724
Contribuicdo social 1.671 72 1.599 335 1.264 Impostos diferidos (273) (1.266)
Total 6.313 273 6.040 1266 4.774 Total dos impostos (273) (1.266)
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de Reais)

[EJ_PATRIMONIO LiQUIDO

INSTRUMENTOS FINANCEIROS

O capital social subscrito e integralizado em 31 de dezembro de 2011, é representado por 4.858.969
acoes ordinarias, nominativas, sem valor nominal, e com direito a voto, e 10 acdes preferenciais,
nominativas, sem valor nominal, e sem direito a voto.
Acionistas

One Properties S.A. (*)

Outros

Participacao Qtde. de Acoes em unidades
99,99% 4.858.956
0,01% 13
100,00% 4.858.969
(*) A One Properties ¢ a atual denominacao da WTorre Properties S.A.
Nao ha em estatuto social limite para aumento de capital.
A Companhia nao registrou em estatuto social o plano de opcao de compra de acdes a administradores,
empregados ou pessoas naturais que lhe prestem servicos, ou a administradores, empregados ou pessoas
naturais que prestem servicos as empresas sob seu controle.
Em Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 29 de abril de 2011 e retificada em 16 de maio de 2011,
foram aprovados os seguintes atos:
« A Constituicao da reserva de legal no valor de RS 75 e reserva de lucros a realizar no valor de RS 5.388.
Ainda na referida Assembléia foi alterado a redacao do artigo 31 do Estatuto Social, com a inclusao de nova
letra “c” na alinea “Il", do paréagrafo primeiro por conta da vigéncia a Lei n® 11.638/07, que alterou a Lei
n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e da aplicacao das determinacées do Comité de Pronunciamento
Contabil, assim, o artigo 31 do Estatuto Social passara a vigorar com a seguinte redacao:
0 exercicio social tera duracao de 1 (um) ano, iniciando em 1° de janeiro e terminando em 31 de dezembro
de cada ano, data em que a Diretoria fara elaborar as demonstracdes financeiras previstas na Lei.
Paragrafo Primeiro - No encerramento do exercicio, serao elaboradas as demonstracdes financeiras
exigidas na Lei, observando- se quando & distribuicao de resultado apurado, as seguintes regras: (i)
deducao dos prejuizos acumulados e a provisao para imposto de renda; e (i) distribuicao do lucro liquido
do exercicio , da seguinte forma: (a) 5% (cinco por cento) para a constituicdo de reserva legal, até que
ela atinja 20% (vinte por cento) do capital social; (b) 0,001% (um milésimo percentual) do saldo, ajustado
na forma do artigo 202 da Lei n° 6.404/76 sera destinado ao pagamento do dividendo obrigatério; e (c)
sempre que 0 montante do lucro a realizar ultrapassar o dividendo minimo obrigatério, conforme disposto
na letra b, acima, a parcela excedente sera destinada & reserva de lucros a realizar, cuja destinacao devera
ser ratificada pelos acionistas na Assembléia Geral Ordinaria subsequente; (iii) o saldo, se houver, apds as
destinacoes supra, tera o destino que Ihe for dado pela Assembleia Geral.
Paragrafo Segundo — A Companhia nao distribuira dividendos intermediarios.
Paragrafo Terceiro — A Companhia podera emitir a qualquer tempo balangos patrimoniais intermediarios
para cumprir os requisitos legais ou atender a conveniéncia societérias.
A distribuicao de resultado apurado no encerramento do exercicio obedecera as seguintes regras:
a. Deducao dos prejuizos acumulados e a provisao para imposto de renda; e
b. A distribuicao do lucro liquido do exercicio, da seguinte forma:
i. 5% (cinco por cento) para a constituicao de reserva legal, até que ela atinja 20% (vinte por cento) do
capital social; e
ii. 0,001% (um centésimo percentual) do saldo, ajustado na forma do artigo 202 da Lei
n° 6.404/76 alteradas pela Lei n° 11.638/07 e Lei n°® 11.941/09, ser4 destinado ao pagamento do
dividendo obrigatorio; e
iii. Se houver saldo, apds as destinacoes supracitadas, o destino do mesmo sera definido em assembléia
geral.
Conforme determinado no Estatuto Social, a Companhia nao distribuira dividendos intermediarios.
Reserva de lucros a realizar
Conforme facultado na Lei n° 6.404/76, a Companhia calculou no exercicio o montante do dividendo
minimo obrigatdrio, cujo célculo estd demonstrado abaixo. Nesse calculo foi considerado se a parcela
realizada do lucro liquido do exercicio for superior, a parcela excedente deve ser registrada na reserva de
lucros a realizar. O lucro liquido realizado no exercicio é representado pela parcela que exceder a soma
de (i) ganho com valor justo das propriedades para investimento e (ii) imposto diferidos sobre o ganho
com valor justo.
Em 31 de dezembro de 2011, a reserva de lucros a realizar totalizou RS 5.919 e foi determinada como
segue:
Lucro liquido do exercicio (2011)
Constituicao de reserva legal - 5% do lucro liquido (limitado a 20% do Capital)
Base de calculo dos dividendos (A)
Valor justo
Imposto diferido
Lucros nao realizados (B)
Base para distribuicao de
Dividendos minimos obrigatérios 0,01%
Dividendos adicionais propost:
Reserva de lucros a realizar exercicios anteriores (C)
Reserva de lucros a realizar total = (B) + (C)

XS] RECEITA LiQUIDA

Descricao

Aluguéis 3.694
Deducdes (30)
Saldo

3664
[E] DESPESAS ADMINISTRATIVAS

Por disposicao estatutéaria, a Companhia nao contratou e nao contratara funcionarios, sendo todos os
servicos necessarios ao seu bom funcionamento, prestados pelos seus administradores ou por empresas
especializadas terceirizadas. As despesas administrativas estao representadas conforme quadro abaixo:
Descricao 2011 10

796

(40)
756
(805)

274

(A) + (B)

(52)
(144)
(48)
(12)
(256)

Servicos prestados terceiros

Publicacdes legais e outras

Despesas com amortizacao dos custos de transacao
Impostos e taxas

Total

[¥] RESULTADO FINANCEIRO

Os saldos estéo representados por:
Descricao

Despesas financeiras

Juros s/ certificados de recebiveis imobiliarios
Variacao monetaria passiva s/ certificados de recebiveis imobiliarios
Outras

Total despesas financeiras

Receitas financeiras

Juros s/ aplicacoes financeiras

Variacao Monetéria Ativa

Total receitas financeiras

Resultado Financeiro Liquido

a. Gerenciamento de riscos

A administracao da Companhia adota uma politica conservadora no gerenciamento dos seus riscos.
Essa politica materializa-se pela adocao de procedimentos que envolvem todas as suas areas criticas,
garantindo que as condicdes do negdcio estejam livres de risco real.

i. Risco de mercado - relacionado com a possibilidade de perda por oscilacao de taxas,
descasamento de prazos ou moedas nas carteiras ativas e passivas. Esse risco ¢ minimizado na
Companhia pela compatibilidade entre os titulos emitidos e os recebiveis que lhes dao lastro. Os
indexadores condicionados nos instrumentos de arrendamento sao semelhantes aos utilizados nas
operacoes estruturadas de emissao de CRI.

ii. Risco de crédito - considerado como a possibilidade de a Companhia incorrer em perdas resultantes
de problemas financeiros com os arrendatérios, que os levem a nao honrar os compromissos assumidos
com a Companhia. Para minimizar esse risco, a Companhia celebra instrumentos de arrendamentos
com empresas de grande porte, além de serem submetidos a rigorosa andlise qualitativa, abrangendo,
entre outros quesitos, a andlise histérica da pontualidade na solvéncia das obrigacoes e a relacao entre
saldos devedores e garantias a eles relacionadas. Adicionalmente, quando aplicavel, os instrumentos de
arrendamento estao garantidos por possibilidade de alienacao do imével arrendado.

iii. Risco de liquidez - considerado pela capacidade de a Companhia gerenciar os prazos de recebimento
dos seus ativos em relacao aos pagamentos derivados das obrigacoes assumidas. Esse risco é eliminado
pela compatibilidade de prazos e fluxos de amortizacao entre titulos emitidos e lastros adquiridos.

iv. Pré-pagamentos - o risco derivado dos pré-pagamentos por parte dos devedores dos créditos
securitizados, comum nas operacdes de securitizacao, é neutralizado na Companhia pela disposicao

Certificados de recebiveis imobiliarios
31/12/11

inserida nos titulos emitidos que Ihe permite pré-pagar os titulos emitidos na proporcao das antecipacoes
efetuadas pelos devedores dos recebiveis utilizados como lastro.

b. Analise de sensibilidade

Em atencao ao disposto na Instrucao Normativa CYM n° 475, de 17 de dezembro de 2008, a Companhia
confirma nao estar exposta a instrumentos financeiros nao evidenciados nas suas demonstracao financeira.
Nesse sentido, os instrumentos financeiros representados pelos CRIs - Certificados de Recebiveis
Imobiliarios e pelos contratos de recebiveis tomados como lastro para a emissao desses certificados estao
sujeitos as condicoes equivalentes de taxas, indexadores e prazos, situacao que torna neutro os efeitos
decorrentes de quaisquer cenarios econdmicos aos quais a Companhia pode estar exposta. Essa condicao
¢é reforcada por serem instrumentos financeiros cuja negociacao € vedada, por estarem segregados do
patriménio comum da securitizadora.

Nessa linha, quaisquer variacdes nos cendrios econdmicos implicam igualmente em efeitos nulos para a
Companhia.

c. D ativo de lo a valor pr te dos arrend: a receber versus CRI

Os Certificados de Recebiveis Imobilirios sao titulos colocados no mercado com o objetivo de
captar recursos que viabilizem a aquisicao de recebiveis ou, a quitacdo dos empréstimos-ponte
captados para a aquisicao dos terrenos e construcao dos empreendimentos que darao origem aos
recebiveis. As condicoes estabelecidas para resgates dos titulos sao definidas em virtude das taxas,
dos indexadores, dos prazos e do fluxo de amortizacdes dos recebiveis que lhes dao lastro, gerando
compatibilidade entre ativos e passivos. A captacao dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios nao
se concretizara se nao existirem oportunidades de aquisicao ou geracao de recebiveis em condicoes
adequadas a garantia dos recursos captados.

Direitos creditorios sobre os contratos de aluguéis
31/12/11

Prazo de locacao

Empresa Corrente Nao Corrente Inicio

Término

Saldo a
receber

Taxa Valor

contratual pr

Valor
parcela

Parcelas
areceb

Vivo - RS
Custo de Transacao
Total

1.717
(47)
1.670

18.019
(267)
17.752

01/11/05

d. Identificacdo e valorizacao dos instrumentos financeiros

0 valor contabil dos instrumentos financeiros registrados no balanco patrimonial equivale, aproximadamente,
ao seu valor de mercado, A Companhia néo possui operacdes com instrumentos financeiros nao refletidas
nas demonstracoes financeiras em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, assim como nao realizou
operacoes com derivativos financeiros.

Exceto pelos contratos de mituos mencionados na Nota Explicativa n® 14.a, o valor contabil dos
instrumentos financeiros registrados no balanco patrimonial reflete, conforme avaliacdo da administracao,
a melhor estimativa de valor de mercado pois cada instrumento contém varidveis de juros, riscos de
mercado e de crédito, que na inexisténcia de um mercado ativo, nao permitem que estes valores sejam
recompostos com premissas diferentes daquelas em que as operacdes foram originalmente pactuadas.

i. Ativos financeiros registrados pelo valor justo por meio do resultado

e. Cat ia dos instr fi iros

2011

30/11/20

3.702 33.315 10,30% 23.236

33.315 23.236

Estao classificadas neste grupo as operacoes de caixa e equivalentes de caixa, os quais incluem as
aplicacoes financeiras mantidas para administracdo do caixa corrente da Companhia. Os valores
contabilizados estao registrados pelo seu valor justo, os quais sao equivalentes ao custo atualizado e
aproximam-se dos valores esperados de realizacao.

ii. Empréstimos e recebiveis

Os demais ativos financeiros incluem arrendamentos a receber, contratos de mutuos e demais recebiveis,
0s quais estao classificados como empréstimos e recebiveis.

iii. Passivos financeiros registrados ao custo amortizado

Empréstimos e financiamentos, instrumentos de divida e outras obrigacoes a pagar estao classificados e
registrados ao custo amortizado.

2010

Empréstimos
e recebiveis

Valor justo
no resultado

Ativos
Custo amortizado
Arrendamentos a receber 613
Adiantamentos a fornecedores 1
Contratos de mituo 1.310
Valor justo
Aplicacdes financeiras

Passivos
financeiros

Passivos
financeiros

Empréstimos
e recebiveis

Valor justo
no resultado

583
1

Total do ativo

Passivos
Custo amortizado
Fornecedores
Certificados de recebiveis imobiliérios
Outros passivos

19.422

2 2 8 8
19.422 19.640 19.640
9 9 1 1

Total do passivo

19.433

19.433 19.649 19.649

f. Determinacao do valor justo dos instrumentos financeiros
A Companhia divulga seus ativos e passivos financeiros a valor justo, com base nos pronunciamentos
contabeis pertinentes que definem valor justo, os quais se referem a conceitos de avaliacao e requerimentos
de divulgacoes sobre o valor justo.
Especificamente quanto a divulgacao, a Companhia aplica os requerimentos de hierarquizacao, que envolve
0s seguintes aspectos:

- Definic@o do valor justo ¢é a quantia pela qual um ativo poderia ser trocado, ou um passivo liquidado, entre
partes conhecedoras e dispostas a isso em transacao sem favorecimento;

- Hierarquizacao em 3 niveis para a mensuracao do valor justo, de acordo com inputs observaveis para a
valorizacao de um ativo ou passivo na data de sua mensuracao.
A valorizacao em 3 niveis de hierarquia para a mensuracao do valor justo é baseada nos inputs observaveis
e ndo observaveis. Inputs observaveis refletem dados de mercado obtidos de fontes independentes,
enquanto inputs ndo observaveis refletem as premissas de mercado da Companhia. Esses dois tipos de
inputs criam a hierarquia de valor justo apresentada a seguir:

 Nivel 1 - Precos cotados para instrumentos idénticos em mercados ativos;

e Nivel 2 - Precos cotados em mercados ativos para instrumentos similares, precos cotados para
instrumentos idénticos ou similares em mercados nao ativos e modelos de avaliacao para os quais inputs
sao observaveis; e

o Nivel 3 - Instrumentos cujos inputs significantes nao sao observaveis.
A composicao abaixo demonstra ativos financeiros da companhia a classificacao geral desses instrumentos
em conformidade com a hierarquia de valorizacao.
Descricao Categoria da hierarquia
Ativos
Ativos financeiros:
Ativo Financeiro mensurado pelo valor

justo por meio do Resultado

dez-11 dez-10

344 262

Os investimentos em ativos financeiros nas modalidades de fundo de investimentos e CDB's e sao ,
classificados no Nivel 2, pois a forma de valorizacao a valor justo ocorre através da cotacdo de precos de
instrumentos financeiros semelhantes em mercados nao ativos.

EZ]_OUTRAS INFORMACGOES

a. Partes relacionadas

A Companhia possui a receber, a titulo de mituo com a One Properties S.A. o montante de RS 1.310 em 31
de dezembro de 2011 (RS 1.361 em 31 de dezembro de 2010). O contrato de mituo nao possui garantias
recebidas. Sobre esse contrato nao incidem encargos financeiros.

0 valor justo dos mutuos a receber com a controladora a taxas de mercado ¢ de RS 1.559 em 31 de
dezembro de 2011 (2010 - RS 1.447).

0O referido contrato tem vencimento para o dia 31 de dezembro de 2012.

b. Provisao para contingéncias

A Companhia ndo possui qualquer provisao para demandas judiciais, tendo em vista que, com base em
seus assessores legais, nao ha contingéncias judiciais com avaliacao de risco de perda provavel- passivel
de provisao, ou, perda possivel - passivel de divulgacao.

c. Seguros

Conforme, clausulas contratuais, especificadas pela contratada para a contratante, 0 empreendimento esta
suportado por seguro, cuja cobertura corresponde a:

Projetos Incéndio e outros Vencimento
VIVO RS 28.823 05/06/12
A administracao da Companhia julgou as importancias seguradas e os prazos de vigéncia suficientes para
cobrir possiveis sinistros.

A escolha dos riscos, respectivas coberturas, suficiéncia da cobertura e verificacao das apdlices, nao
fazem parte do escopo dos trabalhos de nossos auditores.
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Aos Administradores e Acionistas da

WTorre VPA Securitizadora de Créditos Imobiliarios S.A.

Séo Paulo - SP

Examinamos as demonstracdes financeiras da WTorre VPA Securitizadora de Créditos Imobiliarios
S.A. (“Companhia”), que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as
respectivas demonstracoes do resultado, das mutacées do patriménio liquido e dos fluxos de caixa,
para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais
notas explicativas.

Responsabilidade da administracao sobre as demonstracées financeiras

Aadministracao da Companhia é responsavel pela elaboracao e adequada apresentacao das demonstracoes
financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, assim como pelos controles internos
que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracao dessas demonstracoes financeiras livres
de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opiniao sobre essas demonstracoes financeiras com base
em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras de auditoria. Essas normas requerem
o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com

o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras estao livres de distorcao
relevante.

Uma auditoria envolve a execucao de procedimentos selecionados para obtencao de evidéncia a
respeito dos valores e divulgacoes apresentados nas demonstracoes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacao dos riscos de distorcao
relevante nas demonstracdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro.
Nessa avaliacao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracao
e adequada apresentacao das demonstracoes financeiras da Companhia para planejar os
procedimentos de auditoria que sao apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar
uma opiniao sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também,
a avaliacao da adequacao das praticas contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis feitas pela administracao, bem como a avaliacao da apresentacao das demonstracoes
financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida ¢ suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.
Opiniao sobre as d tracoes fi iras

Em nossa opiniao, as demonstracoes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos
os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da WTorre VPA Securitizadora de Créditos

Imobiliarios S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas operacoes e os seus fluxos de
caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil.
Outros assuntos

D acées do valor
Examinamos, também, a demonstracao do valor adicionado (DVA), referente ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2011, elaborada sob a responsabilidade da administracao da Companhia, cuja apresentacao
¢ requerida pela legislacao societéria brasileira para companhias abertas. Essas demonstracdes foram
submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opiniao, estao
adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relacao as demonstracoes
financeiras tomadas em conjunto.

Sao Paulo, 13 de fevereiro de 2012
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