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Senhores Acionistas,

A administracao da BRPR 44 Securitizadora de Créditos Imobilidrios S.A. apresenta o Relatério da Administragao
e as informagdes anuais com o relatério dos auditores independentes, referentes ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2013. As informagdes anuais sao elaboradas de acordo com o disposto na Lei das Sociedades
por Acdes e normas estabelecidas pela Comissao de Valores Mobiliarios. O Relatério da Administragéo deve ser
lido em conjunto com as Informagdes Contabeis Anuais da Companhia e respectivas Notas Explicativas.

Em 29 de marco de 2012 foi aprovada em assembleias gerais da BR Properties S.A. e da One Properties S.A.
("One Properties”) a incorporacéo da One Properties pela BR Properties. Como consequéncia da incorporacéo a
One Properties foi extinta e todos os seus bens, direitos e obrigacdes passaram a integrar o patrimonio da
BR Properties. Na mesma data, a WTorre CRJ Securitizadora de Créditos Imobilidrios S.A. teve sua administragao
alterada e passou a se chamar BRPR 44 Securitizadora de Créditos Imobiliarios S.A.

A BRPR 44 Securitizadora de Créditos Imobilidrios S.A., tem como objeto social, conforme seu estatuto:

a)  Aquisicdo e securitizacdo de créditos imobilidrios;

b)  Emissdo publica e colocacdo, no mercado financeiro, de Certificados de Recebiveis Imobilidrios - CRI's,
debéntures ou quaisquer outros titulos de crédito ou valores mobilidrios lastreados em créditos imobilidrios,
desde que a respectiva estruturacéo, intermediacéo e coordenacao tenham sido realizadas pelo Banco Itat
BBASA,;

c) Realizacdo de negdcios e prestacdo de servicos relacionados a securitizacdo dos créditos imobilidrios
referidos nos itens anteriores;

d)  Aquisicdo e venda de iméveis, de direitos sobre a superficie de iméveis, de posse e de usufruto, desde que

estes sejam voltados, exclusivamente, & geracao de recebiveis imobiliarios objeto de futura emissao e
colocacdo, no mercado financeiro, de Certificados de Recebiveis Imobilidrios - CRI's ou quaisquer outros
titulos ou valores mobilidrios, observado o disposto no inciso “b" acima;
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Construgao civil em bens imdveis préprios ou dos quais detenha a superficie, posse ou usufruto, desde que

estes sejam voltados, exclusivamente, & geracdo de recebiveis imobilidrios objeto de futura emissao e

colocagdo, no mercado financeiro, de Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRI's ou quaisquer outros

titulos ou valores mobilidrios, observado o disposto no inciso “b" acima;

f) Locacao de bens iméveis proprios, na qualidade de locadora, desde que sejam destinadas, exclusivamente,
a geragdo de recebiveis imobilirios objeto de futura emissdo e colocagdo, no mercado financeiro, de
Certificados de Recebiveis Imobiliérios - CRI's ou quaisquer outros titulos ou valores mobilidrios, observado o
disposto no inciso “b" acima; e

g)  Emisséo privada de debéntures simples subordinadas.

A Companhia nao podera constituir subsidiaria nem participar de outras sociedades ou grupo de sociedades.

A Companhia teve, durante o segundo trimestre de 2013, o recebimento antecipado de aluguel do seu unico

imovel, o qual seréa registrado em Propriedade para Investimento, cujo cliente é o Carrefour Comércio e Industria

S.A., pois conforme contrato o aluguel € anual com vencimento em junho de cada ano.

A Companhia tem suas receitas e endividamento corrigidos pelo Indice INPC/IBGE que no quarto trimestre de

2013, apresentou variagdo positiva acumulada de 5,56%, ante uma variagédo de 6,20% em igual periodo do ano

anterior.

A Companhia ndo contratou ou contratard funcionarios, evitando assim, qualquer encargo trabalhista ou

previdenciario, ou mesmo investimento em treinamentos especificos, sendo que, a administragao da Companhia

serd exercida pela Diretoria, na forma da Lei e Estatuto Social.

A Companhia no 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 operagdes em 2014.

Conforme estatuto da Companhia, a distribuicdo de resultado apurado no encerramento do exercicio obedece

a determinacées contidas na Lei n® 6.404/76. Conforme ainda seu estatuto, a Companhia ndo distribuira

dividendos intermediérios.

As atividades da Companhia ndo apresentam riscos ao meio ambiente.

e)

Capital Social

O capital social subscrito e integralizado é de R$ 8.252.255 dividido em 1.273.170 agées sendo que 1.273.169
acoes ordindrias, nominativas, sem valor nominal e com direito a voto, e 1 acdo preferencial, nominativa, sem valor
nominal, e sem direito a voto.

Conselho de Administracao

Est4 composta, atualmente, por trés membros, conforme demonstrado na tabela abaixo. Os mandatos de todos os
membros sé&o vélidos por dois anos.

C lho de Admini a
Claudio Bruni
Martin Andrés Jaco
Marco Antonio Cordeiro

Diretoria Administrativa
Estd composta, atualmente, por dois membros, conforme demonstrado na tabela abaixo. Os mandatos de todos os
membros s&o validos por dois anos.

Diretoria Adi ativa
Claudio Bruni

Pedro Marcio Daltro dos Santos

Outras Informacoes
Nossos auditores Ernst & Young Auditores Independentes S.S. ndo prestaram outros servicos que nao o de
auditoria da revisao das informacdes trimestrais da Companhia, inclusive para as companhias ligadas.
S&o Paulo, 05 de fevereiro de 2014
A Administracao

BALANCOS PATRIMONIAIS DEMONSTRACOES DO RESULTADO
31 DE DEZEMBRO DE 2013 E 2012 (Em milhares de Reais) 31 DE DEZEMBRO DE 2013 (Em milhares de Reais)
31/12/2013 31/12/2012 31/12/2013 31/12/2012 31/12/2013 31/12/2012
Ativo Passivo Receita operacional liquida (Nota 11) 12.080 11.421
Circulante Circulante Lucro bruto 12.080 11.421
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 5) 18 98 | Empréstimos e financiamentos (Nota 7) 9.554 7.946  Receitas (despesas) operacionais
Tributos a recuperar 1111 860 | Contas a pagar 13 13 Despesas gerais e administrativas (Nota 12) (583) (346)
Despesas antecipadas 53 156 | Impostos a recolher 398 25  Outras receitas (despesas) operacionais liquidas 10 2
Total do ativo circulante 1.182 1.114 | Dividendos e JCP a pagar 2.090 1.991  Resultado com valor justo das propriedades para investimento (3.062) 25.061
Nao circulante Adiantamento de clientes (Nota 8) 5.426 5.073  Lucro antes das itas e d fi iras 8.445 36.138
Propriedades para investimentos (Nota 6) 131.518 134.580 | Outros passivos circulantes 141 - Receitas financeiras (Nota 13) 36 12
Total do ativo nao circulante 131.518 134.580 | Total do passivo circulante 17.622 15.048  Despesas financeiras (Nota 13) (5.752) (6.644)
Nao circulante Lucro antes do imposto de renda e da contribuic¢ao social 2729 29.506
Empréstimos e financiamentos (Nota 7) 23.088 31.257  Imposto de renda e contribuigdo social (Nota 9) (508) (5.845)
Imposto de renda e contribuicdo social diferido (Nota 9) 21.317 27171  Lucro liquido do exercicio 2.221 23.661
Total do passivo néo circulante 50.405 58.428 As notas explicativas s&o parte integrante das demonstragdes financeiras
Patriménio liquido (Nota 10) ~
Capital social 8.252 5.560 DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA
Reservas de lucros 56.421 56.658 31 DE DEZEMBRO DE 2013 (Em milhares de Reais)
Total do patriménio liquido 64.673 62.218
Total do ativo 132.700 135.694 | Total do passivo 132.700 135.694 o o _31/12/2013  _31/12/2012
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragoes financeiras (F:ﬁ::((g :;gl:;:i;::ias ativida::ssoperacionaisr ”ggg 1?223
'! DEMONSTRACOES DAS MUTACGOES DO PATRIMONIO LIQUIDO ,’Lk?fsr?eLp;glr‘;d:eggngﬁgggg do lucro liquido do periodo com o 22 23601
31 DE DEZEMBRO DE 2013 (Em milhares de Reais) caixa gerado pelas aplicagdes nas atividades operacionais
Reservas de lucros Valor justo de propriedades para investimentos 3.062 (25.061)
Capital social subscrito  Capital social Reserva Reserva de Dividendos  Retencdo Lucros Imposto de renda diferido 147 5.845
e integralizado _a integralizar legal _lucros arealizar _ complementares propostos _de lucros _acumulados __ Total Juros e variacoes monetérias s/empréstimos 5.879 6.777
Saldos em 31 de dezembro de 2011 1.126 414 225 34.763 2.600 - - 39128  Variagdo nos ativos e passivos: 87 (566)
Subscricdo de capital 4.434 1.097 = - - = - 5531 Impostos a recuperar (251) (736)
Adiantamento para futuro aumento Outros ativos circulantes 104 (126)
de capital aportado por outros sécios - (1.511) - - - - - (1511) Impostos s/juros s/capital préprio (299) -
Lucro liquido do exercicio - - - - - - 23.661  23.661 Outros passivos 533 296
Constituigao de reserva legal no exercicio - - 887 - - - (887) —  Fluxo de caixa das idades de i i - 6)
Constituicao de reserva de lucros a realizar - - - - - - - - Aquisicao de propriedades para investimentos - (6)
Deliberacao de dividendos complementares propostos - - - - (2.600) - - (2.600) Fluxo de caixa das atividades de fi i (11.476) (10.568)
Reverséo de juros sobre capital proprio - - - - - - (1.991)  (1.991)  Aumento de capital social 1.000 1.097
Constituicao de reserva de retencao de lucros - - - - - 20.783 (20.783) - Pagamento de empréstimos e financiamentos (12.476) (11.665)
Saldos em 31 de dezembro de 2012 5.560 - 1.112 34.763 - 20.783 - _62.218 Caixa aplicado das atividades de financi
Subscricao de capital 2.692 - - - - - = 2.692 (Reducdo)/aumento liquido no caixa e equivalentes de caixa (80) 82
Adiantamento para futuro aumento Saldo de caixa e equivalentes no inicio do exercicio 98 16
de capital aportado por outros sdcios - - - - - - - Saldo de caixa e equivalentes no final do exercicio 18 98
Lucro liquido do exercicio - - - - - - 2.221 2.221 (Reducao)/aumento liquido no caixa e equivalentes de caixa (80) 82
Constituicao de reserva legal no exercicio - - m - - - (111) - As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes financeiras
Constituicdo de reserva de lucros a realizar - - - - - - - - ~
Deliberacao de dividendos complementares propostos - - - - - - - - DEMONSTRACOES DO VALOR ADICIONADO
(F;everséo de Juros sobre Capital Préprio - - - - - - (2.458)  (2.458) 31 DE DEZEMBRO DE 2013 (Em milhares de Reais)
onstituicao de reserva de retencao de lucros - - - - - (348) 348 -
Saldos em 31 de dezembro de 2013 8.252 - 123 34.763 - 20435 - 646713 _ . % %
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracoes financeiras Receitas de aluguel e prestacao de servicos 12:669 ”:941
NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS 052";::::3;58 ::g g
31 DE DEZEMBRO DE 2013 E 2012 (Em milhares de Reais) Provisao para devedores duvidosos - °
1. CONTEXTO Imposto de renda e contribuicao social corrente relativos a itens reconhecidos diretamente no patriménio liquido Inéld;?gs adquiridos de terceiros :g;g; gjg;
A BRPR 44 Securitizadora de Creditos Imobiliarios S.A. (a *Companhia”) & uma sociedade ananima com registro na 520 econhecidos no patrimonio liquido. A Administragéo periodicamente avalia a posicao fiscal das situacoes N |ng;mos adquiridos de terceiros (579) (346)
Comissao de Valores Mobilidrios - CVM e domiciliada no BrasH.pO endereco registrado do escritério da Co?npanh\a ?L‘.'sls a rig}ulagﬁemagao fiscal requer interpretagao e estabelece provisoes quando apropriado. Valor adicionado bruto 12.100 11.598
¢é Avenida das Nagoes Unidas, n°12.495, Centro Empresarial Berrini, Torre A - Torre Nagdes Unidas, 182 andar, Inibutos diferidos ' L : ) ) Valor adicionado liquido gerado 12.100 11.698
escritério 181, parte, Brooklin Novo, CEP 04578-000. Segue abaixo o objeto social da Companhia: Imposto diferido é ger'adq por q\ferenca_s temporérias na data do balango_ entre as bases fiscais de ativos e passivos  valor adicionado recebido em transferéncia (3.026) 25073
(a) Aquisicao e securitizagao de créditos imobiliarios; e seus'v_a\ores contabeis. Tributos diferidos passivos s&o reconhecidos para todas as diferencas tributdrias  Receitas financeiras 36 12
(b) A emisséo publica e colocacdo, no mercado financeiro, Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs), (emporarias, exceto: ) ) o o . Outros (3.062) 25.061
debéntures ou quaisquer outros titulos de créditos ou valores mobiliérios lastreados em créditos imobilidrios, desde  * Quando o imposto diferido passivo surge do reconhecimento inicial de agio ou de um ativo ou passivo em uma  Ajuste valor justo propriedades para investimento (3.062) 25.061
que a respectiva estruturacao, intermediacao e coordenacao tenham sido realizadas exclusivamente pelo Banco  transagao que nao for uma combinacao de negocios e, na data da transagao, nao afeta o lucro contabil ou o lucro  Valor adici para distribuica 9.074 36.671
Ital BBAS.A.; ou prejuizo fiscal; e Distrit do valor adi 9.074 36.671
(c) Realizacdo de negdcios e prestacdo de servicos relacionados & securitizago dos créditos imobiliarios referidos ® Tributos diferidos ativos s&o reconhecidos para todas as diferencas temporérias dedutiveis, créditos e perdas  Imp taxas e contrik 1.102 6.366
nos itens anteriores; tributarias nao utilizados, na extensao em que seja provavel que o lucro tributavel esteja disponivel para que as Federais 1.098 6.365
(d) Aquisicdo e venda de iméveis, de direitos sobre a superficie de imoveis, de posse e de usufruto, diferencas temporarias dedutiveis possam ser realizadas, exceto: Municipais . . 4 1
desde que estes sejam voltados, exclusivamente, & geracao de recebiveis imobilidrios objeto de futura emissdo e * Quando o imposto diferido ativo relacionado com a diferenca temporaria dedutivel é gerado no reconhecimento ~ Remuneragéo do capital de terceiros 5.751 6.644
colocagdo, no mercando financeiro, de Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs) ou quaisquer outros titulos ou inicial do ativo ou passivo em uma transacéo que ndo € uma combinacao de negécios e, na data da transacéo, nao Juros 5.998 6.326
valores mobilidrios, observando o disposto no inciso “b" acima; afeta o lucro contabil ou o lucro ou prejuizo fiscal; e Outros . o (247) 318
(e) Construcao civil em bens iméveis proprios ou dos quais detenha a superficie, posse ou usufruto, desde que » Sobre as diferencas temporérias dedutiveis associadas com investimentos em controladas, tributos diferidos Remuneracéo do capital proprio 2221 23.661
estes sejam voltados, exclusivamente, & geracdo de recebiveis, imobilirios objeto de futura emisséo e colocacdo,  ativos sao reconhecidos somente na extensao em que for provavel que as diferengas temporérias sejam revertidas Lucros retidos/prejuizo do periodo 2.221 23.661

no mercado financeiro, de Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs) ou quaisquer outros titulos ou valores
mobiliérios, observando o disposto no inciso “b" acima;

(f) Locacdo de bens iméveis préprios, na qualidade de locadora, desde que sejam destinadas, exclusivamente,
a geracao de recebiveis, imobilidrios objeto de futura emissao e colocagado, no mercado financeiro, de Certificados
de Recebiveis Imobilidrios (CRIs) ou quaisquer outros titulos ou valores mobilidrios, observando o disposto no inciso
“b" acima; e

(g) Emissao privada de debéntures simples subordinadas.

Atualmente, em decorréncia da pratica contabil adotada para reconhecimento dos aluguéis e CRls, ocorre o
descasamento contébil entre ativo circulante e passivo circulante na data-base das demonstragdes financeiras.
A parcela do circulante, bem como toda a divida dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) foram registrados
integralmente nas demonstracoes financeiras, sendo que os aluguéis a receber que irdo gerar o caixa para que a
Companhia honre com os seus passivos sdo registrados mensalmente, na medida em que incorrem, pelo regime
de competéncia.

Adicionalmente, vale mencionar que a data de vencimento dos Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRls) é
posterior a data do recebimento dos aluguéis.

2. BASE DE PREPARACAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

2.1. Base de preparacao das demonstracoes financeiras

As demonstracoes financeiras foram elaboradas com apoio em diversas bases de avaliacdo utilizadas nas
estimativas contabeis. As estimativas contabeis envolvidas na preparagdo das demonstragdes financeiras foram
apoiadas em fatores objetivos e subjetivos, com base no julgamento da administragao para determinagao do valor
adequado a ser registrado nas demonstracoes financeiras. Itens significativos sujeitos a essas estimativas e
premissas incluem a avaliacdo dos ativos financeiros e dos instrumentos financeiros derivativos pelo valor justo, e
as estimativas do valor justo das propriedades para investimento, a analise do risco de crédito para determinagao
da provisdo para devedores duvidosos, assim como da anélise dos demais riscos para determinacdo de outras
provisoes.

A liquidacdo das transacdes envolvendo essas estimativas podera resultar em valores significativamente
divergentes dos registrados nas demonstracdes financeiras devido ao tratamento probabilistico inerente ao
processo de estimativa. A Companhia revisa suas estimativas e premissas pelo menos trimestralmente.

As demonstracées financeiras foram elaboradas e estao sendo apresentadas de acordo com as politicas contabeis
adotadas no Brasil, que compreendem as normas da Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) e os pronunciamentos
do Comité de Pronunciamentos Contéabeis (CPC), que estdo em conformidade com as normas internacionais de
contabilidade (International Financial Reporting Standards - IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards
Board (IASB).

A Companhia adotou todas as normas, revisdes de normas e interpretacoes emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC) e demais ¢rgaos reguladores que estavam em vigor em 31 de dezembro
de 2013.

As demonstracdes financeiras sdo apresentadas em Reais (R$), que é a moeda funcional da Companhia.

A Diretoria da Companhia autorizou a conclusédo das demonstracdes financeiras em 05 de fevereiro de 2014
considerando os eventos subsequentes ocorridos até essa data, que tiveram efeito sobre estas demonstragoes
financeiras.

2.2. Resultado

Os resultados séo registrados pelo regime de competéncia. A receita de arrendamento de propriedade para
investimento ¢ 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 aplicagoes financeiras e sobre variagdes monetarias sobre
os contratos de locagdes, os quais sdo reconhecidos integralmente no resultado, através do método dos juros
efetivos. As despesas financeiras abrangem despesas com juros sobre CRlIs.

2.3. Caixa e equivalentes de caixa

Os equivalentes de caixa sdo mantidos com a finalidade de atender a compromissos de caixa de curto prazo,
e nao para investimento ou outros fins. A Companhia considera equivalentes de caixa uma aplicacéo financeira de
conversibilidade imediata em um montante conhecido de caixa e estando sujeita a um insignificante risco de
mudanca de valor. Por conseguinte, um investimento, normalmente, se qualifica como equivalente de caixa quando
tem vencimento de curto prazo; por exemplo, trés meses ou menos, a contar da data da contratagéo.

As aplicacoes financeiras incluidas como caixa e equivalentes de caixa sdo classificadas na categoria “Ativos
financeiros ao valor justo por meio do resultado”.

2.4, Adiantamento de clientes

Os adiantamentos de clientes referem-se aos recebimentos antecipados dos arrendamentos futuros, os quais sao
registrados de acordo com o critério contabil apresentado na Nota Explicativa n®2.2.

2.5. Propriedades para investimento

Propriedades para investimento s&o inicialmente mensuradas ao custo, incluindo custos da transac&o.
Apbs o reconhecimento inicial, propriedades para investimento sdo apresentadas ao valor justo, que reflete as
condicoes de mercado na data do balango. O ajuste a valor justo é apurado considerando o valor justo do imével,
menos o custo atribuidos do imével (custo histérico liquido do imével mais o valor liquido da reavaliacéo prévia
mantida), sendo que nos casos em que é identificada uma variagdo positiva ou negativa (ganho ou perda) no valor
justo das propriedades para investimento o ajuste é reconhecido integralmente no resultado do periodo.
Propriedades para investimento séo baixadas quando vendidas ou quando deixam de ser permanentemente
utilizadas e ndo se espera nenhum beneficio econdmico futuro da sua venda. A diferenca entre o valor liquido obtido
da venda e o valor contabil do ativo é reconhecida na demonstracao do resultado no periodo da baixa.

A determinacao do valor justo para as demonstracoes financeiras anuais é feita com base em avaliacoes realizadas
por empresa de avaliacdo independente especializada e para as informacdes trimestrais por especialistas internos,
utilizando a metodologia descrita a seguir:

Metodologias para mensuracéo do valor justo das propriedades para investimento

Para a mensuracdo do valor justo das propriedades, os especialistas internos da Companhia consideraram as
metodologias abaixo, sendo que em determinados empreendimentos foi considerado somente uma metodologia:
Comparativos diretos de dados de mercado: por este método, o valor de mercado aplicavel a um imével é definido
com base em evidéncias de mercado comparaveis, ou seja, iméveis semelhantes em oferta ou transacionados
recentemente. Estas evidéncias de mercado foram homogeneizadas através de ponderacao de fatores, de forma a
subsidiar a definicdo de uma faixa de valor. Na falta de elementos comparéveis, adotaram-se também os demais
métodos para a definicao do valor.

Meétodo da renda/capitalizacéo direta: por essa metodologia, pressupde-se a expectativa de retorno, ou rentabilidade
esperada (yield), por um investidor em um determinado imdvel, ou seja, baseia-se no retorno pontual proporcionado
sobre o investimento efetuado. Toma-se como pardmetro a receita potencial anual do imével, sobre a qual é
aplicada taxas de atratividade (capitalizacao) coerentes com o mercado, refletindo o risco do investimento, e que
resulta no valor disponivel para a sua aquisi¢ao.

Meétodo da renda/fluxo de caixa descontado: por essa metodologia foi projetada a receita de aluguel atual, com base
no desempenho atual e histérico, por um perfodo de 10 anos, considerando taxas de crescimento apropriadas e 0s
eventos de contrato (reajustes, revisoes e renovagdes), ocorrendo na menor periodicidade definida pela legislacéo
incidente sobre os contratos de locacéo. Para os casos em que o aluguel atual é superior ou inferior ao de mercado,
foram consideradas as revisdes a mercado, nas datas de revisionais de cada contrato. Além disso, no caso de haver
cobranga de aluguel percentual, as projecoes consideram a maior entre as receitas auferidas.

Para refletir a perpetuidade das operacdes, ao final do décimo ano, foi capitalizada a receita, sendo que o fluxo de
receitas e o valor da perpetuidade sdo entdo trazidos a valor presente com taxas de desconto adequadas a
percepcao de risco do mercado, levando em conta o risco/desempenho provével de cada cendrio. Para efeitos de
analise, consideramos a continuidade dos contratos vigentes, havendo sua renovacado automética e foram
desconsideradas perdas de receita por inadimpléncia.

As premissas utilizadas para a mensuragao do valor justo estao descritas detalhadamente na Nota Explicativa n® 6.
2.6. Tributos

Imposto sobre receitas de aluguel e servicos prestados

As receitas de aluguel das propriedades para investimento e dos servicos prestados estao sujeitas aos seguintes
tributos e contribuicoes, pelas seguintes aliquotas basicas:

Tributos e contribuicées Sigla Aliquotas
Programa de Integracao Social PIS 0,65%
Contribuicéo Social para Financiamento da Seguridade Social COFINS 4,00%

Esses encargos sdo apresentados como deducdes das receitas de aluguel, conforme demonstrado na Nota
Explicativan® 11.

Imposto de renda e contribuicdo social - corrente

Ativos e passivos tributérios correntes do Ultimo periodo e de anos anteriores sdo mensurados ao valor recuperavel
esperado ou a pagar para as autoridades fiscais. As aliquotas de imposto e as leis tributarias usadas para calcular o
montante sdo aquelas que estdo em vigor ou substancialmente em vigor na data do balango.

no futuro préximo e o lucro tributavel esteja disponivel para que as diferencas temporarias possam ser utilizadas.
O valor contébil dos tributos diferidos ativos é revisado em cada data do balanco e baixado na extenséo em que nao
é mais provével que lucros tributéveis estarao disponiveis para permitir que todo ou parte do ativo tributario diferido
venha a ser utilizado. Tributos diferidos ativos baixados s&o revisados a cada data do balanco e séo reconhecidos na
extensao em que se torna provavel que lucros tributdveis futuros permitirdo que os ativos tributérios diferidos
sejam recuperados.

Tributos diferidos ativos e passivos sdo mensurados a taxa de imposto que é esperada de ser aplicavel no ano em
que o ativo serd realizado ou o passivo liquidado, com base nas taxas de imposto (e lei tributéaria) que foram
promulgadas na data do balanco. Imposto diferido relacionado a itens reconhecidos diretamente no patriménio
liquido também é reconhecido no patriménio liquido, e ndo na demonstragao do resultado. Itens de imposto diferido
séo reconhecidos de acordo com a transagdo que originou o imposto diferido, no resultado do periodo ou
diretamente no patriménio liquido.

Tributos diferidos ativos e passivos serdo apresentados liquidos se existe um direito legal ou contratual para
compensar o ativo fiscal contra o passivo fiscal e os tributos diferidos s&o relacionados @ mesma entidade tributada
e sujeitos a mesma autoridade tributéria.

2.7. Provisao para reducao ao valor recuperavel de ativos nao financeiros

A Administragdo revisa anualmente o valor contébil liquido dos ativos com o objetivo de avaliar eventos ou
mudangas nas circunstancias econémicas ou operacionais, que possam indicar deterioragao ou perda de seu valor
recuperavel. Sendo tais evidéncias identificadas, e caso o valor contabil liquido exceda o valor recuperavel, é
constituida proviséo para desvalorizagao, ajustando o valor contébil liquido ao valor recuperével.

O valor recuperavel de um ativo ou de determinada unidade geradora de caixa é definido como sendo o maior entre
o valor em uso e o valor liquido de venda.

Na estimativa do valor em uso do ativo, os fluxos de caixa futuros estimados sdo descontados ao seu valor
presente, utilizando uma taxa de desconto antes dos tributos que reflita o custo médio ponderado de capital para a
indUstria em que opera a unidade geradora de caixa. O valor liquido de venda é determinado, sempre que possivel,
com base em contrato de venda firme em uma transacdo em bases comutativas, entre partes conhecedoras e
interessadas, ajustado por despesas atribuiveis a venda do ativo, ou, quando ndo ha contrato de venda firme, com
base no prego de mercado de um mercado ativo, ou no preco da transagao mais recente com ativos semelhantes.
2.8. Instr fi iros - R heci inicial e k

Reconhecimento inicial e mensuracao

Os instrumentos financeiros da Companhia sao representados pelo caixa e equivalentes de caixa, contas a pagar,
empréstimos e financiamentos. Os instrumentos sao reconhecidos inicialmente pelo seu valor justo acrescido dos
custos diretamente atribuiveis a sua aquisicdo ou emissao, exceto os instrumentos financeiros classificados na
categoria de instrumentos avaliados ao valor justo por meio do resultado, para os quais 0s custos sao registrados
no resultado do periodo.

Mensuracao subsequente

A mensuracao dos ativos e passivos financeiros depende da sua classificacao, que pode ser da seguinte forma:
Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado: ativos financeiros a valor justo por meio do resultado incluem
ativos financeiros mantidos para negociagao e ativos financeiros designados no reconhecimento inicial a valor justo
por meio do resultado. Ativos financeiros sao classificados como mantidos para negociagéo se forem adquiridos
com o objetivo de venda no curto prazo.

A Companhia avaliou seus ativos financeiros a valor justo por meio do resultado, pois pretende negocia-los em um
curto espaco de tempo. Quando a Companhia ndo estiver em condigoes de negociar esses ativos financeiros em
decorréncia de mercados inativos, e a intengao da Administracdo em vendé-los no futuro proximo sofrer mudangas
significativas, a Companhia pode optar em reclassificar esses ativos financeiros em determinadas circunstancias.
A reclassificacdo para empréstimos e contas a receber, disponiveis para venda ou mantidos até o vencimento,
depende da natureza do ativo.

Passivos financeiros a valor justo por meio do resultado: passivos financeiros a valor justo por meio do resultado
incluem passivos financeiros para negociacdo e passivos financeiros designados no reconhecimento a valor justo
por meio do resultado.

Passivos financeiros séo classificados como mantidos para negociacéo quando forem adquiridos com o objetivo de
venda no curto prazo. Esta categoria inclui instrumentos financeiros derivativos contratados pela Companhia que
nao satisfazem os critérios de contabilizagdo de hedge definidos pelo CPC 38 (IAS 39). Derivativos, incluidos os
derivativos embutidos que ndo s&o relacionados ao contrato principal € que devem ser separados, também séo
classificados como mantidos para negociagdo, a menos que sejam designados como instrumentos de hedge
efetivos.

Ganhos e perdas de passivos para negociacdo sdo reconhecidos na demonstragdo do resultado.

Empréstimos e financiamentos: ap6s reconhecimento inicial, empréstimos e financiamentos sujeitos a juros séo
mensurados subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa de juros efetivos. Ganhos e
perdas sdo reconhecidos na demonstragao do resultado no momento da baixa dos passivos, bem como durante o
processo de amortizacao pelo método da taxa de juros efetivos.

2.9. Custos de captacao

Custos de captacao de recursos de terceiros

Custos de empréstimos diretamente atribuiveis na captacao de recursos por meio da contratacao de empréstimos
ou financiamentos ou pela emissao de titulos de divida relacionadas com a aquisicdo de uma propriedade para
investimento sao reconhecidos como custos da transagdo. Nesse caso, a taxa é diferida até que a liquidacao
financeira ocorra. Quando ndo houver evidéncias da probabilidade de a liquidacdo financeira de parte ou da
totalidade do empréstimo e financiamento, a taxa é capitalizada como um pagamento antecipado de servigos de
liquidez e amortizada durante o periodo do empréstimo e financiamento ao qual se relaciona.

2.10. Outros ativos e passivos

Um ativo é reconhecido no balanco patrimonial quando for provavel que seus beneficios econdémicos futuros seréo
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 obrigacédo legal ou constituida como resultado
de um evento passado, sendo provavel que um recurso econdmico seja requerido para liquida-lo. Sao acrescidos,
quando aplicavel, dos correspondentes encargos e das variagbes monetérias ou cambiais incorridos. As provisoes
séo registradas tendo como base as melhores estimativas do risco envolvido.

3. JULGAMENTOS, ESTIMATIVAS E PREMISSAS CONTABEIS SIGNIFICATIVAS

Julgamentos

A preparacdo das demonstracdes financeiras da Companhia requer que a administragdo faga julgamentos e
estimativas e adote premissas que afetam os valores apresentados de receitas, despesas, ativos e passivos,
bem como as divulgacoes de passivos contingentes, na data-base das demonstragoes financeiras.

Contudo, a incerteza relativa a essas premissas e estimativas poderia levar a resultados que requeiram um ajuste
significativo ao valor contabil do ativo ou passivo afetado em periodos futuros.

No processo de aplicacao das politicas contabeis da Companhia, a administracao fez os seguintes julgamentos que
tém efeito mais significativo sobre os valores reconhecidos nas demonstracdes financeiras.

Estimativas e premissas

As principais premissas relativas a fontes de incerteza nas estimativas futuras e outras importantes fontes de
incerteza em estimativas na data do balango, envolvendo risco significativo de causar um ajuste significativo no
valor contabil dos ativos e passivos no préximo periodo financeiro, sao discutidas a seguir.

Valor justo das propriedades para investimento

A Companhia apresenta suas propriedades para investimento a valor justo, sendo as mudangas no valor justo
reconhecidas na demonstracdo do resultado. Para o periodo findo em 31 de dezembro de 2013, a Companhia
utilizou uma empresa de avaliagdo, externa e independente, tendo apropriada qualificacéo profissional reconhecida
e experiéncia recente na regiao e no tipo de propriedade que esté sendo avaliada.

As principais premissas adotadas para determinar o valor justo da propriedade para investimento sdo detalhadas na
Nota Explicativa n® 6.

Tributos

Existem incertezas com relacdo a interpretagdo de regulamentos tributérios complexos e ao valor e época de
resultados tributaveis futuros. Dado o amplo aspecto de relacionamentos de negécios internacionais, bem como a
natureza de longo prazo e a complexidade dos instrumentos contratuais existentes, diferengas entre os resultados
reais e as premissas adotadas, ou futuras mudancas nessas premissas, poderiam exigir ajustes futuros na receita
e despesa de tributos ja registrada. A Companhia constitui provisoes, com base em estimativas cabiveis, para
possiveis consequéncias de auditorias por parte das autoridades fiscais. O valor dessas provisdes baseia-se em
vérios fatores, como interpretagdes divergentes dos regulamentos tributarios pela entidade tributavel e pela
autoridade fiscal responsével. Essas diferencas de interpretacdo podem surgir numa ampla variedade de assuntos,
dependendo das condigdes vigentes no respectivo domicilio da Companhia.

agdo )

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragoes financeiras

No exercicio de 2013 findo em 31 de dezembro, a Companhia esta adimplente em todos os tributos.

Imposto diferido ativo é reconhecido para todos os prejuizos fiscais ndo utilizados na extensao em que seja provavel
que haja lucro tributédvel disponivel para permitir a utilizagdo dos referidos prejuizos. Julgamento significativo da
Administragdo é requerido para determinar o valor do imposto diferido ativo que pode ser reconhecido, com base
no prazo provavel e nivel de lucros tributaveis futuros, juntamente com estratégias de planejamento fiscal futuras.
Valor justo dos instrumentos financeiros

Quando o valor justo de ativos e passivos financeiros apresentados no balango patrimonial ndo puder ser obtido de
mercados ativos, é determinado utilizando técnicas de avaliacdo, incluindo o método de fluxo de caixa descontado.
Os dados para esses métodos se baseiam naqueles praticados no mercado, quando possivel, contudo, quando isso
nao for vidvel, um determinado nivel de julgamento é requerido para estabelecer o valor justo. O julgamento inclui
consideragdes sobre os dados utilizados como, por exemplo, risco de liquidez, risco de crédito e volatilidade.
Mudancas nas premissas sobre esses fatores poderiam afetar o valor justo apresentado dos instrumentos
financeiros.

4. NOVAS NORMAS E INTERPRETACOES AINDA NAO ADOTADAS

Uma série de novas normas, alteraces de normas e interpretagdes séo efetivas para exercicios iniciados apés
12 de janeiro de 2013, e nao foram adotadas na preparagao destas demonstragdes financeiras. Aquelas que podem
ser relevantes para a Companhia estdo mencionadas abaixo. A Companhia nao planeja adotar estas normas de
forma antecipada.

IFRS 9 - Financial Instruments (Instrumentos Financeiros - 2010 e 2009)

O IFRS 9 (2009) introduz um novo requerimento para classificagdo e mensuragao de ativos financeiros. Sob o IFRS
9 (2009), ativos financeiros séo classificados e mensurados baseados no modelo de negécio no qual eles séo
mantidos e as caracteristicas de seus fluxos de caixa contratuais. IFRS 9 (2010) introduz adi¢es em relagao aos
passivos financeiros. O IASB atualmente tem um projeto ativo para realizar alteragdes limitadas aos requerimentos
de classificagdo e mensuracéo do IFRS 9 e adicionar novos requerimentos para enderegar a perda por reducdo ao
valor recuperado de ativos financeiros e contabilidade de hedge.

O IFRS 9 (2010 e 2009) ¢ efetivo para exercicios iniciados em ou apods 1° de janeiro de 2015. A adocéo do IFRS 9
(2010) ndo deve causar um impacto nos ativos e passivos financeiros da Companhia.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis ainda ndo emitiu pronunciamento contabil ou alteracdo nos
pronunciamentos vigentes, correspondentes a essa norma.

5. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA
Os saldos por projetos estao representados por:

31/12/2013 31/12/2012

Caixa e bancos 18 15
Aplicacoes financeiras (a) - 83
18 98

(a) As aplicagdes financeiras da Companhia estao representadas substancialmente por Certificados de Depositos
Bancérios (CDBs) e operacdes compromissadas lastreadas em CDBs de emissao de instituicdes financeiras de
primeira linha, sendo resgataveis em prazo inferior a 90 dias da data das respectivas operacées.

A Companhia tem politicas de investimentos financeiros que determinam que os investimentos se concentrem em
valores mobilidrios de baixo risco e aplicagdes em instituicdes financeiras de primeira linha, remuneradas as taxas
de 80% a 100% do Certificado de Depdsito Interbancério (CDI).

6. PROPRIEDADES PARA INVESTIMENTOS

31/12/2013 Adicao Valor justo 31/12/2012
Carrefour - Duque de Caxias 131.518 - (3.062) 134.580
Total 131.518 - (3.062) 134.580

(i) Informacdes sobre as propriedades para investimento
O valor justo dos imoéveis 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 pelos especialistas internos, os quais calcularam a taxa partindo de uma taxa de
juros em uma aplicacéo livre de risco, mais prémios de risco de mercado (localidade, valor de aluguel, rating do
locatério do imével entre outros).
Adicionalmente as taxas de capitalizacado também foram obtidas pelos especialistas internos, os quais consideraram
a perpetuidade de cada imével.
O modelo de fluxo de caixa descontado foi estimado com base nos fluxos de caixa individuais de cada 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 portfolio. Apds isso, estao descontadas
do fluxo 0 orcamento de custos a incorrer - Capex, para os imoveis que estdo em construcao. As taxas de desconto
utilizadas no célculo do fluxo de caixa (DCF) para os iméveis construidos e em construgao foram:
31/12/2013

De acordo com a condi¢cao

especifica do imovel

31/12/2012
De acordo com a condi¢ao
especifica do imovel

Crescimento de longo prazo
em taxas reais de aluguel (%)
Taxa de desconto 8,25% a.a. - 13,5% a.a. 8,25% a.a.-13,56% a.a.
Cap Rate 75% a.a.- 11% a.a. 75%aa.-11% aa.
As premissas de receitas de locagdes com recebimentos mensais foram consideradas nos fluxos de caixa pelo seu
ultimo valor de recebimento e para as receitas de locagdes com recebimentos anuais foi considerado o Ultimo
recebimento mais a atualizagdo do indice do contrato até 31 de dezembro de 2013. Essas receitas foram
consideradas no fluxo de caixa até o final do contrato de locagdo vigente, sendo que nos casos em que periodo do
contrato vigente seja inferior ao “Hold period” as receitas de locagoes 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 ndo foram considerados premissas
de inflagao nos célculos.
(ii) Informacdes sobre a mensuracéo do valor justo das propriedades para investimento
As propriedades para investimento sdo registradas a valor justo, que foi determinado com base em avaliagoes
realizadas pela empresa CB Richard Ellis Ltda. (“CBRE"), avaliadores independentes, em 31 de dezembro de 2013.
As metodologias para a determinacao do valor justo dos iméveis esta divulgada na Nota Explicativa n® 3.
Durante o periodo findo em 31 de dezembro de 2013, os valores de locacdo ndo sofreram revisionais contratuais.
Com base nas andlises da carteira de imoveis elaboradas pela Administracdo da Companhia, o saldo das
propriedades para investimento de R$131.518 em 31 de dezembro de 2013 reflete as condi¢cbes de mercado
naquela data.

7. CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS (CRI)

Foram emitidos 170 (cento e setenta) Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs), nominativo-escriturais, para
subscrigao publica, em série Unica, relativa a 1* emissao da BRPR 44 Securitizadora de Créditos Imobiliarios S.A.
(anteriormente denominada WT CRJ Securitizadora de Créditos Imobilidrios S.A.) com valor nominal unitario de
R$300 na data de 10 de junho de 2005 (data de emissao) perfazendo o valor total de emissao de R$51.000.

A captacéo financeira dos CRIs ocorreu em 13 de outubro de 2005 no montante corrigido de R$52.975 o qual serviu
para quitagdo do empréstimo junto ao Banco Itai BBA S.A. na mesma data.

Os CRIs tém prazo de 11 (onze) anos, vencendo em 10 de junho de 2016, e tém como lastro os créditos imobiliarios
emergentes do Instrumento Particular de Contrato de Desenvolvimento de Unidade Comercial, Construcdo sob
Encomenda e Locagao.

Aos CRIs sdo conferidos: (i) atualizagdo monetaria pela variagao percentual acumulada do INPC/IBGE mensalmente,
a partir da Data de Emisséo e até o més imediatamente anterior a data da subscricéo, calculada pro rata dia por dias
Uteis e; (ii) juros remuneratérios, calculados exponencialmente, a partir da data de emissdo, correspondentes a
11,25% (onze virgula vinte e cinco por cento), ao ano, ano-base 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias Uteis,
incidentes sobre o saldo do valor nominal dos CRIs, atualizado monetariamente na forma indicada acima. A taxa de
juros dos CRls ¢ vélida pelo prazo total da emissao, tendo como garantia:

* Regime fiduciério e constituicao de patriménio em separado;

 Alienacdo fiducidria do imovel;

® Seguro de riscos empresariais do imével entranhadas.

continua —3¥¢
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BRPR 44 Securitizadora de Créditos Imobiliarios S.A.
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Carrefour - Duque

. 31/12/2013 31/12/2012
Encargos Préximo Ultimo Nao Nao
financeiros a.a. vencimento vencimento Circulante circulante Circulante circulante

de Caxias 11,25% + INPC  10/06/2014  10/06/2016 9.842 23.088 8.270 31.257
Custos de

transacéo (288) - (324) -
Total 9.554 23.088 7.946 31.257
As parcelas de longo prazo tém o seguinte cronograma de pagamento:
2015 10.928
2016 12.160

23.088
8. ADIANTAMENTO DE CLIENTES

Foi firmado com o Carrefour Comércio e Industria Ltda., em 6 de agosto de 2004, o Instrumento Particular
de Contrato de Desenvolvimento de Unidade Comercial, Construgdo sob Encomenda e Locacdo de Imével
("O Contrato”), que tera duracdo inicial de 12 anos contados a partir da Data de Aceitacdo da Obra, podendo ser
prorrogado de acordo com o contrato:

Periodo de locacao

CNPJ n° 03.349.242/0001-71

11. RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA

31/12/2013  31/12/2012
Carrefour - Duque de Caxias 12.669 11.941
Tributos sobre receita (589) (5620)
Receita liquida de arrendamento 12.080 11.421

12. DESPESAS GERAIS E ADMINISTRATIVAS

31/12/2013  31/12/2012
Servigos prestados por terceiros (18) (81)
Publicagdes legais e outras (339) (140)
Impostos e taxas (4) (3)
Outras despesas administrativas (222) (122)
Total 583) 346)

Por disposicao estatutéria, a Companhia ndo contratou e ndo contratard funcionarios, sendo todos os servigos
necessarios prestados pelos seus administradores ou por empresas especializadas terceirizadas.

13. RESULTADO FINANCEIRO LiQUIDO
Os saldos estao representados por:

v Inicio Término Vencimento 3112/ 2013 31/12/2012 . 72j2018 /12202
goa;;elfour- Duque de Caxias 01/jun/05 30/mai/17 Anual Antecipado jun/14 ggg gg;g Juro.s sobre empréstimos CRI (5.879) 6.234)
) . =———— =—————— Variaca 14 i - 543
O saldo refere-se ao arrendamento recebido antecipadamente do CARREFOUR, conforme contrato mencionado Aﬂgggfaggnseaéﬁc?;g!:obre empréstimos (120) ( (93:
acima, em junho de 2013 no valor de R$13.022, deduzido da apropriacdo em resultado. Esta sendo apropriado (4o 247 226
mensalmente no resultado do exercicio o valor de R$1.085. Total (5.752) 6.644)
9. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIQAO SOCIAL Eecgitas finanf)eirasl_ ses f . 2 6
Em 31 de dezembro de 2013, o saldo de prejuizo fiscal e base negativa de contribuicao social é de R$6.051. \/aer?ag‘gqoerrﬁgnzotéiz Z;ii:;agoes nancetras _ 6
. I ) 31/12/2013  31/12/2012 (31755 receitas financeiras (6) -
Lucro antes do imposto de renda e contribuicéo social 2729 29506 yotal 36 12
Despesa de Imposto de renda e contribuicdo social a aliquota nominal - 34% (928) (10.032)  Resultado financeiro (5.716) 6.632
Adicoes: - -
Diferenca temporéria - depreciacéo (1.036) - 14.INSTRUMENTOS FINANCEIROS
glferengas Qerrganentgs e ?Ut'a.s b ) 1%22 3532 A Companhia participa de operagdes envolvendo instrumentos financeiros com o objetivo de financiar suas
Dompensggqo © pregulzos ésca's/ as.i negativa llancad — 1% 9% jtividades ou aplicar seus recursos financeiros disponiveis. A administracdo desses riscos é realizada por meio de
espesal edlmdposto © renda e ﬁ%”té' uicao social lancada 08 gap)  definicao de estratégias conservadoras, visando 4 liquidez, rentabilidade e seguranca.
no resu t§ o do exercicio consolidado ) —= 5 — (5845 5 Companhia restringe sua exposi¢éo a riscos de crédito associados a bancos e a aplicacdes financeiras efetuando
A composigéo da despesa de imposto de renda em 31 de dezembro de 2013 ¢ a seguinte: seus investimentos em instituigdes financeiras de primeira linha e em titulos de curto prazo. O risco de crédito é
31/12/2013  31/12/2012  minimizado, pois os contratos de aluguel foram celebrados com clientes de primeira linha.
Cprrente (361) — (i) Risco de mercado - relacionado com a possibilidade de perda por oscilagdo de taxas, descasamento de prazos ou
Diferido (147) (5845 moedas nas carteiras ativas e passivas. Esse risco € minimizado na Companhia pela compatibilidade entre os titulos
Total ___ [508) ___ (5845 enmitidos e os recebiveis que Ihes ddo lastro. Os indexadores condicionados nos instrumentos de arrendamento sao

O saldo liquido de imposto de renda e contribuicdo social diferido passivo em 31 de dezembro de 2013 e 31 de
dezembro de 2012 esté assim demonstrado:

semelhantes aos utilizados nas operagdes estruturadas de emissao de CRI.

(i) Risco de crédito - considerado como a possibilidade de a Companhia incorrer em perdas resultantes de
problemas financeiros com os arrendatéarios, que os levem a ndo 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 anélise qualitativa, abrangendo, entre outros quesitos, a anélise
histérica da pontualidade na solvéncia das obrigacdes e a relacdo entre saldos devedores e garantias a eles
relacionadas. Adicionalmente, quando aplicdvel, os instrumentos de arrendamento estdo garantidos por
possibilidade de alienacdo do imével arrendado.

(iii) Risco de liquidez - considerado pela capacidade de a Companhia gerenciar os prazos de recebimento dos seus

31/12/2013  31/12/2012
Ajuste a valor justo das propriedades para investimento 28.241 29.282
Diferenca temporaria - depreciacao 1.036 -
Outros 97 112
IR diferido passivo 29.374 29.394
Prejuizos fiscais e bases negativas de contribuicdo social (2.057 (2.223
IR diferido ativo (2.057 (2.223
IR diferido liquido 21317 27171

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos sao registrados para refletir os efeitos fiscais futuros atribuiveis
as diferengas temporarias entre a base fiscal de ativos e passivos e seu respectivo valor contébil. As estimativas de
recuperacao dos créditos tributarios (R$2.057) foram baseadas no prejuizo fiscal levando em consideracéo diversas
premissas financeiras e de negdcios consideradas no encerramento do periodo de 31 de dezembro de 2013.
Consequentemente, essas estimativas estao sujeitas a ndo se concretizarem no futuro tendo em vista as incertezas
inerentes a essas previsoes.

Os impostos diferidos passivos sao oriundos dos ajustes entre os reconhecimentos e critérios contébeis diferentes
entre a contabilidade fiscal e a societéria. Essa diferenca esté representada pela diferenca temporéria tributével, e
a obrigacao de pagar o tributo incidente sobre o lucro em periodos futuros é um passivo fiscal diferido. A realizagéo
desse passivo decorrera da alienagao desse ativo, com isso, a diferenga temporéria tributével reverteré e a entidade
tera lucro tributdvel. Os ajustes que ocasionam o registro contabil de impostos diferido passivo referem-se
substancialmente ao valor justo dos iméveis.

10. PATRIMONIO LiQUIDO

a) Capital social

Em 30/04/2013, a Companhia ratificou através da Assembleia Geral Extraordinaria Ordinéria, a capitalizagdo de um
aporte no valor de R$1.000, anteriormente denominado como aporte para futuro aumento de capital.

Em 06/02/2014, a Companhia ratificou através da Assembleia Geral Extraordinaria Ordindria, a capitalizacao de JCP
no valor de R$ 1.692, realizada em 31 de dezembro de 2013.

Em 31 de dezembro de 2013, o capital social subscrito e integralizado é de R$8.252 dividido em 1.273.169 acdes
sendo que 1.273.169 agdes ordinarias, nominativas, sem valor nominal e com direito a voto, e 1 acao preferencial,
nominativa, sem valor nominal, e sem direito a voto.

b) Reserva legal

E constituida a razdo de 5% do lucro liquido apurado em cada exercicio social, em conformidade com o artigo 193
da Lei n®6.404/76, até o limite de 20% do capital social.

c) Reserva de lucros a realizar

Conforme previsto no Estatuto Social da Companhia, no exercicio em que o montante do dividendo minimo
obrigatorio for superior a parcela realizada do lucro liquido do periodo, a parcela excedente deve ser registrada na
reserva de lucros a realizar.

O célculo é elaborado anualmente, sendo que em 31 de dezembro de 2013, a reserva de lucros a realizar totalizou
R$34.763.

d) Dividendos

De acordo com o Estatuto Social da Companhia, € garantido aos acionistas dividendo minimo obrigatério de 0,001%
do lucro liquido do exercicio, ajustado nos termos do artigo 202 da Lei n® 6.404/76.

A Lei n®9.249/95, complementada por disposicoes legais contidas na Lei 9.430/96, facultou a dedutibilidade fiscal
do registro contébil de juros sobre capital proprio, calculados com base na variagao da Taxa de Juros de Longo Prazo
- TJLP vigente no periodo. Esses juros sdo computados tendo por base o patriménio liquido, sendo que, para efeito
de dedutibilidade fiscal, devem ser pagos ou creditados aos acionistas, estando limitados a 50% do lucro liquido do
exercicio ou 50% das reservas de lucros retidos relativos a exercicios anteriores.

Por meio da ata de Assembleia Geral Ordindria realizada em 13 de fevereiro de 2014, a Administragdo deliberou a
ratificacdo de R$ 2.458 a titulo de juros remuneratorios do capital proprio, realizada em 31 de dezembro de 2013.
Para fins de atendimento as normas expedidas pela administracéo tributaria federal, o0 montante dos juros sobre
capital proprio foi contabilizado como despesa financeira e revertido, para fins de publicacéo, para reserva de lucros,
de acordo com a Deliberagdo CVM n® 207/96.

) Reserva de retencéo de lucros

A destinacao do montante registrado na rubrica de reserva de retencao de lucro seré aprovada pela Administracao
da Companhia, de acordo com o artigo 196 da Lei n° 6.404/76.
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Acionistas e Administradores da

BRPR 44 Securitizadora de Créditos Imobiliarios S.A.

Examinamos as demonstracdes financeiras da BRPR 44 Securitizadora de Créditos Imobiliarios S.A. (“Companhia”),
que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2013 e as respectivas demonstracdes do
resultado, do resultado abrangente, das mutagdes do patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo
naquela data, assim como o resumo das principais praticas contébeis e demais notas explicativas.

Resp bilidade da Administracao sobre as d acoes fi i
A Administracdo da Companhia é responsével pela elaboragao e adequada apresentacdo dessas demonstragoes
financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e pelos controles internos que ela determinou
como necessarios para permitir a elaboracdo de demonstragdes financeiras livres de distorgdo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade ¢ a de expressar uma opinido sobre essas demonstracoes financeiras com base
em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais 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 distorgao relevante.

Claudio Bruni
Diretor Presidente

as

ativos em relacao aos pagamentos derivados das obrigacoes assumidas. Esse risco é eliminado pela compatibilidade
de prazos e fluxos de amortizagao entre titulos emitidos e lastros adquiridos.

(iv) Pré-pagamentos - o risco derivado dos pré-pagamentos por parte dos devedores dos créditos securitizados,
comum nas operagdes de securitizagao, é neutralizado na Companhia pela disposicdo inserida nos titulos emitidos
que |he permite pré-pagar os titulos emitidos na proporcdo das antecipacoes efetuadas pelos devedores dos
recebiveis utilizados como lastro.

a) Anélise da sensibilidade dos instrumentos financeiros derivativos

A Instrugdo CVM n® 475, de 17 de dezembro de 2008, estabelece que as companhias abertas devem divulgar

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS - 31 DE DEZEMBRO DE 2013 E 2012 (Em milhares de Reais)

Administragao, originado por instrumentos financeiros, ao qual a entidade esteja exposta na data de encerramento
de cada periodo, incluidas todas as operacoes com instrumentos financeiros derivativos.

Os instrumentos financeiros representados pelos Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) 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 cenérios econémicos
aos quais a Companhia pode estar exposta. Essa condicdo é reforcada por serem instrumentos financeiros cuja
negociacao é vedada, por estarem segregados do patriménio comum da securitizadora. Nessa linha, quaisquer
variagoes nos cenarios econdémicos implicam igualmente efeitos compensaveis para a Companhia.

A Deliberagao CVM n® 550, de 17 de outubro de 2008 dispde que as companhias abertas devem divulgar, em nota
explicativa especifica, informacoes qualitativas e quantitativas sobre todos os seus instrumentos financeiros,
reconhecidos ou ndo como ativos ou passivos em seu balanco patrimonial. Os instrumentos financeiros da
Companhia s&o representados por caixa e equivalentes de caixa e estao registrados pelo valor de custo, acrescidos
de rendimentos ou encargos incorridos, os quais até 30 de junho de 2013 se aproximam dos valores de mercado.
Os principais riscos atrelados as operagdes da Companhia estdo ligados a variacdo da CDI para aplicacoes
financeiras. A Instrugdo CVM n? 475, de 17 de dezembro de 2008, dispoe sobre a apresentagao de informagoes
sobre instrumentos financeiros, em nota explicativa especifica, e sobre a divulgacdo do quadro demonstrativo de
andlise de sensibilidade.

As tabelas a seguir demonstram a andlise de sensibilidade preparada pela Administracado da Companhia e o efeito
das operagoes em aberto em 31 de dezembro de 2013:

Anlise de sensibilidade - resumido

Queda Queda Cenario Aumento Aumento
Indexador de 50% de 25% provavel de 25% de 50%
Selic 5,00% 7,50% 10,00% 12,50% 15,00%
CDI 4,03% 6,05% 8,06% 10,08% 12,10%
IGP-M 2,76% 4,13% 5,51% 6,89% 8,27%
INPC 2,78% 417% 5,56% 6,95% 8,34%
INCC 4,05% 6,07% 8,09% 10,12% 12,14%
IPCA 2,96% 4,43% 5,91% 7,39% 8,87%
TR 0,04% 0,06% 0,09% 0,11% 0,13%
Ativos e passivos liquidos 31/dez/13 50% 25% provavel 25% 50%
Selic - - - - - -
CDI - - - - - -
INPC (38.068) (1.059)  (1.588) (2.118)  (2.647)  (3.176)
Total (38.068 (1.059) (1.588) 2.118) (2.647) (3.176)
Saldo em Sem
31/12/2013  CDI INPC indexador
Ativos
Caixa e equivalentes de caixa 18 - - 18
Caixa e bancos 18 - 18
Aplicacoes financeiras - - -
Total dos ativos com riscos financeiros 18 _ - - 18
Passivos
Empréstimos e financiamentos (32.642) - (32.642) -
Certificado de Recebivel Imobiliario (CRI) (32.642) - (32.642) -
Custos de transacao - - - -
Adiantamento a clientes (5.426) _ - (5.426) -
Total dos passivos com riscos financeiros 38.068) - (38.068)
Ativos e passivos liquidos 38.050) _ - (38.068)

b) Demonstrativo de célculo a valor presente dos aluguéis a receber versus CRIs

Os Certificados de Recebiveis Imobilidrios séo 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 construcdo dos empreendimentos que dardo origem aos recebiveis. As condi¢des estabelecidas para resgates
dos titulos sdo definidas em virtude das taxas, dos indexadores, dos prazos e do fluxo de amortizacdes dos
recebiveis que |hes déo lastro, gerando compatibilidade entre ativos e passivos. A captacdo dos Certificados de
Recebiveis Imobilidrios ndo se concretizara se ndo existirem oportunidades de aquisicdo ou geragao de recebiveis

quadro demonstrativo de andlise de sensibilidade, para cada tipo de risco de mercado considerado relevante pela em condi¢des adequadas a garantia dos recursos captados.
>

'

Certificado de recebiveis imobiliarios

Aluguéis a receber

31/12/2013
Projeto Circulante Nao circulante Inicio
Carrefour - Duque de Caxias 9.842 23.088 01/06/2005
Custos de transagao (288) -
Total 9.554 23.088

Prazo de locacao Parcelas Valor da Saldo a Taxa contratual CRI Valor
Término Vencimento a receber parcela receber Anual Mensal presente
31/05/2017 Anual 3 13.022 39.066 11,25% 0,89% 28.373
39.066 28.373

<

¢) Mensuracao do valor justo ) ) )
A Companhia apresenta a seguir uma comparacao por classe do valor contabil e do valor justo dos instrumentos
financeiros apresentados nas demonstragdes financeiras:

Valor contabil Valor justo
31/12/2013 31/12/2012 31/12/2013 31/12/2012
Ativos financeiros
Caixa e equivalentes de caixa 18 98 18 98
Tributos a recuperar 1.111 860 1111 860
Total 1.129 958 1.129 958
Passivos financeiros
Empréstimos e financiamentos 32.642 39.203 32.642 39.203
Contas a pagar 13 13 13 13
Adiantamento a clientes 5.426 5.073 5.426 5.073
Tributos a recolher 398 25 398 25
Total 38.479 44314 38.479 44314

O valor contabil dos instrumentos financeiros registrados no balango patrimonial reflete, conforme avaliacdo da
Administragdo, 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 ndo permitem que esses valores sejam
recompostos com premissas diferentes daquelas em que as operagdes foram originalmente pactuadas.

A Companhia divulga seus ativos e passivos financeiros a valor justo, com base nos pronunciamentos contéabeis
pertinentes que definem valor justo, os quais se referem a conceitos de avaliagao e requerimentos de divulgacoes
sobre o valor justo. Especificamente quanto a divulgacéo, a Companhia aplica os requerimentos de hierarquizacao,
que envolve os seguintes aspectos:

« Defini¢do 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 transacdo sem favorecimento;

* Hierarquizacdo em 3 niveis para a mensuracao do valor justo, de acordo com inputs observaveis para a valorizagao
de um ativo ou passivo na data de sua mensuracao.

A valorizagdo 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;

DIRETORIA

Pedro Marcio Daltro dos Santos
Diretor Financeiro e de Relagdes com Investidores

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos selecionados para obtencédo de evidéncia a respeito
dos valores e divulgacoes apresentados nas demonstracoes financeiras. Os procedimentos selecionados
dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distorcao relevante nas demonstragoes
financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os
controles internos relevantes para a elaboracdo e adequada apresentacdo das demonstracées financeiras
da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que s&o apropriados nas circunstancias, mas nao para
fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui,
também, a avaliacdo da adequacdo das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis feitas pela Administracdo, bem como a avaliacdo da apresentacdo das demonstracoes financeiras
tomadas em conjunto.

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

Em nossa opinido, as demonstragoes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da BRPR 44 Securitizadora de Créditos Imobilidrios S.A.
em 31 de dezembro de 2013, o desempenho de suas operacdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo
naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

<
* Nivel 2 - Precos cotados em mercados ativos para instrumentos similares, precos cotados para instrumentos
idénticos ou similares em mercados ndo ativos e modelos de avaliagdo para os quais inputs sdo observaveis; e
* Nivel 3 - Instrumentos cujos inputs significantes nao sao observaveis. A composicao abaixo demonstra ativos
financeiros da Companhia a classificagdo geral desses instrumentos em conformidade com a hierarquia de

valorizagéo:
Descricao Nivel da hierarquia  31/12/2013  31/12/2012
Ativos financeiros

Aplicacoes financeiras 83

O valor justo dos ativos e passivos financeiros ¢ incluido no valor pelo qual o instrumento poderia ser trocado em
uma transacao corrente entre partes dispostas a negociar, e ndo em uma venda ou liquidacao forcada. Os seguintes
métodos e premissas foram utilizados para estimar o valor justo:

Caixa e equivalentes de caixa, contas a receber, tributos a recuperar, fornecedores e tributos a recolher: aproximam-
se de seus valores de realizacdo grande parte devido ao vencimento no curto prazo desses instrumentos.
Empréstimos e financiamentos: as taxas pactuadas refletem substancialmente as condigoes usuais de mercado
em 31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro de 2012, visto que se tratam de captacdes recentes.

15. CONTINGENCIAS

Com base na opinido dos consultores juridicos da Companhia e avaliagdo da Administracao, nao foram registradas
provisdes para contingéncias, pois ndo havia processos classificados como de perda provavel.

16. COBERTURAS DE SEGUROS

Em 31 de dezembro de 2013, os seguros das propriedades para investimento s&o contratados pelos respectivos
locatérios, sendo a Companhia a beneficiéria. Os valores dos seguros contratados diretamente pela Companhia séo
considerados suficientes, segundo a opinido de assessores especialistas em seguros, e estdo assim demonstrados:

Incéndio/roubo 52.749
Lucros cessantes 13.219
65.968

Os seguros das propriedades para investimentos foram renovados em agosto de 2013 com vigéncia de 12 meses.
17. EVENTOS SUBSEQUENTES

Em 06/02/2014, a Companhia aprovou mediante aprovacdo da Assembleia Geral Extraordindria, a capitalizagdo de um
aporte no valor de R$ 3.000, anteriormente denominado como aporte para futuro aumento de capital.

CONTADOR

Felipe Carneiro
CRC 1SP296093/P-3

Outros assuntos

D acoes do valor ad
Revisamos, também, as Demonstragdes do Valor Adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2013, preparadas sob a responsabilidade da Administracdo da Companhia, cuja apresentacao
nas demonstracoes financeiras é requerida de acordo com as normas expedidas pela Comissao de Valores
Mobilidrios (CVM). Essas demonstragdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos
anteriormente e, em nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes,
em relacao as demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.
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