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Senhores Acionistas,

A administragdo da BRPR 51 Securitizadora de Créditos Imobilidrios S.A. apresenta o Relatério da Administracao
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 Comisséo de Valores Mobilidrios. O Relatério da Administracédo 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 Securitizadora de Créditos Imobilidrios S.A. teve sua administragao
alterada e passou a se chamar BRPR 51 Securitizadora de Créditos Imobiliérios S.A.

A BRPR 51 Securitizadora de Créditos Imobilidrios S.A., tem como objeto social, conforme seu estatuto:

a) Aquisicao e securitizacéo de créditos imobiliarios;

b) A emissdo publica e colocagdo, no mercado financeiro, Certificados de Recebiveis Imobilidrios - CRI's,
debéntures ou quaisquer outros titulos de créditos ou valores mobilidrios lastreados em créditos imobiliarios,
desde que a respectiva estruturagdo, intermediacao e coordenagao tenham sido realizadas exclusivamente
pelo Banco Itai BBA S/A;

Realizacéo de negdcios e prestagao de servicos relacionados a securitizagao dos créditos imobiliarios referidos
nos itens anteriores;

Aquisicao e venda de iméveis, de direitos sobre a superficie de imoveis, de posse e de usufruto, desde que
estes sejam voltados, exclusivamente, a geracdo de recebiveis imobilidrios objeto de futura emissdo e
colocagao, no mercado financeiro, de Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRI's ou quaisquer outros titulos
ou valores mobilidrios, observando o disposto no inciso “b" acima;

Construcao civil em bens iméveis proprios ou dos quais detenha a superficie, posse ou usufruto, desde que
estes sejam voltados, exclusivamente, a geracao de recebiveis, imobilidrios objeto de futura emisséo e
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colocagéo, no mercado financeiro, de Certificados de Recebiveis Imobilidrios - CRI's ou quaisquer outros titulos
ou valores mobilidrios, observando o disposto no inciso “b" acima;

f)  Locacéo de bens imdveis préprios, na qualidade de locadora, desde que sejam destinadas, exclusivamente, a
geracdo de recebiveis, imobilirios objeto de futura emissdo e colocacdo, no mercado financeiro, de
Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRI's ou quaisquer outros titulos ou valores mobilirios, observando o
disposto no inciso “b" acima; e

g) Emisséo privada de debéntures simples subordinadas.

Os aluguéis dos imoveis registrados em Propriedade para Investimento, cujos clientes sao: Estok Comércio e
Representacdes Ltda., Volkswagen do Brasil Ltda., Carrefour Comércio e IndUstria S.A. e IGL Industrial Ltda., é sua
principal fonte de receita. i

A Companhia tem suas receitas e endividamento corrigidos pelo Indice IGP-M que no quarto trimestre de 2013,
apresentou variagdo acumulada positiva de 5,53%, ante uma variagao de 7,81% em igual periodo do ano anterior e
pelo INPC que no quarto trimestre de 2013, apresentou variagao positiva acumulada de 5,56%, ante uma variagao
de 6,20% em igual periodo do ano anterior.

A Companhia ndo contratou ou contratard funcionarios, evitando assim, qualquer encargo trabalhista ou
previdencidrio, ou mesmo investimento em treinamentos especificos, sendo que, a administragdo da Companhia
serd 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 operagoes em 2014.

Conforme estatuto da Companhia, a distribuicao de resultado apurado no encerramento do exercicio, obedece as
determinacdes contidas na Lei n® 6.404/76. Conforme ainda seu estatuto, a Companhia nao distribuird dividendos
intermediérios.

As atividades da Companhia ndo apresentam riscos ao meio ambiente.

Capital Social

O capital social subscrito e integralizado ¢ de R$ 51.071.185, dividido em 23.193.414 acdes sendo que 23.193.314

BALANCOS PATRIMONIAIS
31 DE DEZEMBRO DE 2013 (Em milhares de Reais)

31/12/2013 _31/12/2012 31/12/2013 31/12/2012
Ativo Passivo
Circulante Circulante
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 5) 11.723 22.041 Empréstimos e financiamentos (Nota 8) 37.695 31.302
Contas a receber (Nota 6) 3.143 478 Contas a pagar 63 55
Tributos a recuperar 714 713 Tributos a recolher 593 315
Despesas antecipadas 225 161 Provisdo para imposto de renda e contribuicdo social 220 604
Outros ativos circulantes 22 22 Dividendos e JCP a pagar 2.185 -
Total do ativo circulante 15.827 23.415 Impostos parcelados 846 889
Nao circulante Adiantamento de clientes (Nota 6) 7.831 7.417
Propriedades para investimentos (Nota 7) 223.796 308.297 Outros passivos 159 -
Total do ativo nao circulante 223.796 308.297 | Total do passivo circulante 49.592 40.582
Nao circulante
Empréstimos e financiamentos (Nota 8) 5.602 41.747
Imposto de renda e contribuicao social diferidos (Nota 9) 41.204 65.384
Impostos parcelados 420 980
Adiantamento de clientes (Nota 6) 3.232 -
Total do passivo nao circulante 50.458 108.111
Patrimonio liquido (Nota 10)
Capital social 51.071 51.071
Reservas de lucros 88.502 131.948
Total do patriménio liquido 139.573 183.019
Total do ativo 239.623 331.712 | Total do passivo 239.623 331.712
As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras
DEMONSTRACOES DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LIQUIDO
: 31 DE DEZEMBRO DE 2013 (Em milhares de Reais)
Reservas de lucro
Capital social Reserva Dividendos
subscrito e Reserva de lucros | es R a Lucros
intregralizado legal a realizar propostos de lucros acumulados Total
Saldos em 31 de dezembro de 2011 18.307 849 55.440 12.951 - - 87.547
Subscricao de capital 32.764 - - - - - 32.764
Adiantamento para futuro aumento de capital aportado por outros sécios - - - - - - -
Lucro liquido do exercicio - - - - - 75.659 75.659
Constituicao de reserva legal no exercicio - 3.783 - = - (3.783) -
Constituicao de reserva de lucros a realizar - - - - - - -
Deliberacéo de dividendos complementares propostos - - - (12.951) - (12.951)
Reversao de juros sobre capital proprio - - - - - - -
Constituicdo de reserva de retengao de lucros - - - - 71.876 (71.876) -
Saldos em 31 de dezembro de 2012 51.071 4.632 55.440 - 71.876 - 183.019
Subscricao de capital - - - - - - -
Adiantamento para futuro aumento de capital aportado por outros sécios - - - - - - -
Prejuizo liquido do exercicio - - - - - (36.180) (36.180)
Reversao de juros sobre capital proprio - - - - (7.266) - (7.266)
Absorcao de prejuizos acumulados - - - - (36.180) 36.180 -
Saldos em 31 de dezembro de 2013 51.071 4.632 55.440 - 28.430 (36.180) 139.573

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragoes financeiras
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1. CONTEXTO

A BRPR 51 Securitizadora de Créditos Imobilirios S.A. (a “Companhia”) € uma sociedade andnima com registro na
Comissao de Valores Mobiligrios (CVM) e domiciliada no Brasil. O enderego registrado do escritério da Companhia
é Avenida das Nagdes Unidas, n® 12.495, Centro Empresarial Berrini, Torre A - Torre Nagdes Unidas, 18° andar,
escritério 181, parte, Brooklin Novo, CEP: 04578-000. Segue o objeto social da Companhia:

(a) Aquisicao e securitizacdo de créditos imobilidrios;

(b) A emissdo publica e colocagdo, no mercado financeiro, Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI's),
debéntures ou quaisquer outros titulos de créditos ou valores mobilirios lastreados em créditos imobilidrios, desde
que as respectivas estruturacdo, intermediacao e coordenacao tenham sido realizadas exclusivamente pelo Banco
[tat BBA S.A;

(c) Realizacdo de negdcios e prestagao de servigos relacionados a securitizagdo dos créditos imobilidrios referidos
nos itens anteriores;

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

estes sejam voltados, exclusivamente, a geracdo de recebiveis imobilidrios, objeto de futura emisséo e colocacao,
no mercando financeiro, de Certificados de Recebiveis Imobiliérios (CRI’s) ou quaisquer outros titulos ou valores
mobilidrios, observando o disposto no inciso “b" acima;

(e) Construcéo civil em bens imoveis préprios ou dos quais detenha a superficie, posse ou usufruto, desde que
estes sejam voltados, exclusivamente, a geracéao de recebiveis, imobiliarios objeto de futura emisséo e colocagéo,
no mercado financeiro, de Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI's) ou quaisquer outros titulos ou valores
mobiliarios, observando o disposto no inciso “b" acima;

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

(g) Emisséo privada de debéntures simples subordinadas.

Atualmente, existem quatro projetos que foram objetos de emissdo de Certificado de Recebiveis Imobilidrios

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

Projeto Cidade Finalidade Area Arrendamento Agente Data Registro
Inicio Término fiduciario emissao cvm
Volkswagen - SP Vinhedo - SP Centro de Distribuicao 132.000 m? 01/12/2003 30/11/2014  Oliveira Trust 27/08/2004 2004-006
Carrefour - DF Brasilia - DF Centro de Distribuigao 36.265,41 m? 30/11/2003 30/11/2015 Pavarini 01/10/2004 2004-007
Unilever - PE Cabo Santo Agostinho - PE Unidade Fabril - IGL 103.691 m? 01/11/2004 01/11/2019 Pavarini 11/09/2006 2006-032
Tok Stok - RJ Rio de Janeiro - RJ Unidade Comercial 8.500 m? 01/07/2005 30/06/2017  Oliveira Trust 10/08/2006 2006-005

Atualmente, em decorréncia da pratica contabil adotada para reconhecimento dos aluguéis e CRIs, ocorre o
descasamento contabil 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 Imobiliérios (CRIs) foram registradas
integralmente nas demonstragdes financeiras, sendo que os aluguéis a receber que irdo gerar o caixa para que a
Companhia honre com os seus passivos sao 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. APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

2.1. Base de preparacao das demonstragoes financeiras

As demonstragdes financeiras foram elaboradas com apoio em diversas bases de avaliacdo utilizadas nas
estimativas contabeis. As estimativas contabeis envolvidas na preparacéo das demonstragoes financeiras foram
apoiadas em fatores objetivos e subjetivos, com base no julgamento da Administracdo para determinagao do valor
adequado a ser registrado nas demonstracoes financeiras. Itens significativos sujeitos a essas estimativas e
premissas incluem a avaliagao dos ativos financeiros e dos instrumentos financeiros derivativos pelo valor justo, as
estimativas do valor justo das propriedades para investimento, a analise do risco de crédito para determinacao da
provisdo para devedores duvidosos, assim como da andlise dos demais riscos para determinagdo 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 demonstragoes financeiras foram elaboradas e estao sendo apresentadas de acordo com as politicas contabeis
adotadas no Brasil, que compreendem as normas da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e os pronunciamentos
do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC).

A Companhia adotou todas as normas, revisdes de normas e interpretagdes emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contébeis (CPC) e demais 6rgaos reguladores que estavam em vigor em 31 de dezembro de
2013.

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

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

2.2. Resultado

Os resultados séo registrados pelo regime de competéncia. As receitas de arrendamento de propriedades para
investimentos séo reconhecidas 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 sao reconhecidos integralmente no resultado, através do método dos juros
efetivos. As despesas financeiras abrangem despesas com juros sobre CRls.

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 ndo
para investimento ou outros fins. A Companhia considera equivalentes de caixa uma aplicacdo 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 contratacéo.

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

2.4. Contas a receber e adiantamento de clientes

As contas a receber sdo decorrentes das locagdes dos imdveis, os quais sdo registrados de acordo com o critério
contabil apresentado na Nota Explicativa n® 2.2. Os adiantamentos de clientes referem-se aos recebimentos
antecipados dos arrendamentos futuros.

2.5. Propri parai i

Propriedades para investimento sdo inicialmente mensuradas ao custo, incluindo custos da transacdo. Apds o
reconhecimento inicial, propriedades para investimento sao apresentadas ao valor justo, que reflete as condigoes
de mercado na data do balanco. O ajuste a valor justo é apurado considerando o valor justo do imével, menos o
custo atribuidos do imoével (custo histérico liquido do imével mais o valor liquido da reavaliacdo prévia mantida),
sendo que nos casos em que € identificada uma variacdo 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 sdo 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 demonstragao do resultado no periodo da baixa.

A determinac&o do valor justo para as demonstragoes financeiras anuais € feita com base em avaliagoes realizadas
por empresa de avaliacao independente especializada e para as informacdes trimestrais por especialistas internos,
utilizando a metodologia descrita a seguir:

Metodologias para mensuracao 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, imoveis semelhantes em oferta ou transacionados
recentemente. Essas evidéncias de mercado foram homogeneizadas por meio de ponderacéo de fatores, de forma
a subsidiar a definicdo de uma faixa de valor. Na falta de elementos comparaveis, adotaram-se também os demais
métodos para a definicao do valor.

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

Meétodo da renda/fluxo de caixa descontado: por essa metodologia foi projetado a receita de aluguel atual, com base
no desempenho atual e histérico, por um periodo de 10 anos, considerando taxas de crescimento apropriadas e os
eventos de contrato (reajustes, revisdes e renovacoes), ocorrendo na menor periodicidade definida pela legislagao
incidente sobre os contratos de locagdo. 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
cobranca de aluguel percentual, as projecoes consideram a maior entre as receitas auferidas.

Para refletir a perpetuidade das operagdes, 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
anélise, consideramos a continuidade dos contratos vigentes, havendo renovacao automéatica dos mesmos e foram
desconsideradas perdas de receita por inadimpléncia.

As premissas utilizadas para a mensuragao do valor justo estdo descritas na Nota Explicativa n®7.

2.6. Tributos

Imposto sobre receitas de aluguel e servicos prestados

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

Tributos e contribuicoes Sigla Aliquotas
Programa de Integracdo Social PIS 0,65%
Contribuicéo Social para Financiamento da Seguridade Social COFINS 4%

Esses encargos sao apresentados como deducgdes das receitas de aluguel e de servicos prestados, conforme
demonstrado na Nota Explicativan® 11.

Imposto de renda e contribuicdo social - correntes

Ativos e passivos tributérios correntes do Ultimo perfodo e de anos anteriores sao 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 s&o aquelas que estao em vigor ou substancialmente em vigor na data do balanco.

Imposto de renda e contribuicdo social correntes relativos a itens reconhecidos diretamente no patriménio liquido
s&o reconhecidos no patriménio liquido. A Administracao periodicamente avalia a posicéo fiscal das situagdes nas
quais a regulamentacao fiscal requer interpretagao e estabelece provisdes quando apropriado.

Tributos diferidos

Imposto diferido é gerado por diferengas temporarias na data do balango entre as bases fiscais de ativos e passivos
e seus valores contabeis. Tributos diferidos passivos sdo reconhecidos para todas as diferencas tributérias
temporarias, exceto:

<
e Quando o imposto diferido passivo surge do reconhecimento inicial de 4gio ou de um ativo ou passivo em uma
transagdo que ndo for uma combinagdo de negdcios e, na data da transacdo, ndo afeta o lucro contéabil ou o lucro
ou prejuizo fiscal.
Tributos diferidos ativos sdo reconhecidos para todas as diferencas temporarias dedutiveis, créditos e perdas
tributarias ndo utilizados, na extensdo em que seja provavel que o lucro tributavel esteja disponivel para que as
diferencas temporarias dedutiveis possam ser realizadas, exceto:
* Quando o imposto diferido ativo relacionado com a diferenca temporaria dedutivel & gerado no reconhecimento
inicial do ativo ou passivo em uma transacao que ndo € uma combinagao de negocios €, na data da transacao, nao
afeta o lucro contabil ou o lucro ou prejuizo fiscal; e
* Sobre as diferencas temporarias dedutiveis associadas com investimentos em controladas, tributos diferidos
ativos sao reconhecidos somente na extensao em que for provavel que as diferencas temporérias sejam revertidas
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 provavel que lucros tributéveis estarao disponiveis para permitir que todo ou parte do ativo tributério diferido
venha a ser utilizado. Tributos diferidos ativos baixados so revisados a cada data do balanco e séo reconhecidos na
extensdo em que se torna provavel que lucros tributdveis futuros permitirdao 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 sera realizado ou o passivo liquidado, com base nas taxas de imposto (e lei tributaria) 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 demonstracdo do resultado. Itens de imposto diferido
sdo 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 sao relacionados a mesma entidade tributada
€ sujeitos a mesma autoridade tributéria.
2.7. Provisao para reducao ao valor recuperavel de ativos nao financeiros
A Administragao revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos com o objetivo de avaliar eventos ou
mudancas nas circunstancias econémicas ou operacionais, que possam indicar deterioracdo ou perda de seu valor
recuperdvel. Sendo tais evidéncias identificadas e caso o valor contabil liquido exceda o valor recuperével, é
constituida provisdo para desvalorizacéo, ajustando o valor contébil liquido ao valor recuperavel.
O valor recuperavel de um ativo ou de determinada unidade geradora de caixa ¢ definido como sendo o maior entre
o0 valor em uso e o valor liquido de venda.
Na estimativa do valor em uso do ativo, os fluxos de caixa futuros estimados séo descontados ao seu valor
presente, utilizando uma taxa de desconto antes dos tributos, que reflita o custo médio ponderado de capital para
aindUstria 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 hé contrato de venda firme, com
base no preco de mercado de um mercado ativo, ou no prego da transagao mais recente com ativos semelhantes.
2.8. Instr fi iros - r heci inicial e acao
Reconhecimento inicial e mensuragéo
Os instrumentos financeiros da Companhia sao representados pelo caixa e equivalentes de caixa, contas a receber,
contas a pagar, empréstimos e financiamentos. Os instrumentos sao reconhecidos inicialmente pelo seu valor justo
acrescido dos custos diretamente atribuiveis a sua aquisicdo ou emissé&o, exceto os instrumentos financeiros
classificados na categoria de instrumentos avaliados ao valor justo por meio do resultado, para os quais 0s custos
sdo registrados no resultado do periodo.
Mensuracao subsequente
A mensuracgao 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 negociagao 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 nao estiver em condigdes de negociar esses ativos financeiros em
decorréncia de mercados inativos, e a intencdo da Administragado em vendé-los no futuro préximo sofrer mudancas
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 sao classificados como mantidos para negociacao quando forem adquiridos com o objetivo de
venda no curto prazo. Essa 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 sao relacionados ao contrato principal e que devem ser separados, também sao
classificados como mantidos para negociagdo, a menos que sejam designados como instrumentos de hedge
efetivos.
Ganhos e perdas de passivos para negociacao sao reconhecidos na demonstragao do resultado.
Empréstimos e financiamentos: apds reconhecimento inicial, empréstimos e financiamentos sujeitos a juros sao
mensurados subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa de juros efetivos. Ganhos e
perdas s&o 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 captacéo de recursos de terceiros
Custos de empréstimos diretamente atribuiveis na captacao de recursos por meio da contratagdo de empréstimos
ou financiamentos ou pela emisséo de titulos de divida relacionadas com a aquisicdo de uma propriedade para
investimento, sdo reconhecidos como custos da transacdo. Nesse caso, a taxa é diferida até que a liquidagao
financeira ocorra. Quando nao houver evidéncias da probabilidade da liquidacéo financeira de parte ou da totalidade
do empréstimo e financiamento, a taxa ¢ capitalizada como um pagamento antecipado de servicos 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 serdo
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 obrigacéo legal ou constituida como resultado
de um evento passado, sendo provavel que um recurso econdmico seja requerido para liquida-lo. Séo acrescidos,
quando aplicavel, dos correspondentes encargos e das variagdes monetarias ou cambiais incorridos. As provisdes
sao registradas tendo como base as melhores estimativas do risco envolvido.

3. JULGAMENTOS, ESTIMATIVAS E PREMISSAS CONTABEIS SIGNIFICATIVAS

Julgamentos

A preparacao das demonstragdes financeiras da Companhia requer que a Administragdo faca 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 demonstracoes financeiras.

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

No processo de aplicagao 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 demonstracao do resultado. Para o periodo findo em 31 de dezembro de 2013, a Companhia
utilizou especialistas externos, tendo apropriada qualificacdo profissional reconhecida e experiéncia recente na
regido 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® 7.

acoes ordinarias, nominativas, sem valor nominal e com direito a voto, e 100 agdes preferenciais, nominativas,
sem valor nominal, e com direito a voto.

Conselho de Administracao

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

C It

de Ad

Claudio Bruni
Martin Andres Jaco

Marco Antonio Cordeiro

aco

Diretoria Administrativa
Est4 composta, atualmente, por dois membros, conforme demonstrado na tabela
membros sé&o vélidos por dois anos.

abaixo. Os mandatos de todos os

Diretoria A rativa

Claudio Bruni
Pedro Marcio Daltro dos Santos

Outras Informacoes
Nossos auditores Ernst & Young Auditores Independentes S.S., ndo prestaram outros servicos que nado o de
auditoria da revisao das informagdes trimestrais da Companhia, inclusive para as companhias ligadas.

Sao Paulo, 05 de fevereiro de 2014
A Administracao
DEMONSTRA(}ﬁES DO RESULTADO
31 DE DEZEMBRO DE 2013 (Em milhares de Reais)
31/12/2013 31/12/2012

Receita operacional liquida (Nota 11) 41.833 39.510
Lucro bruto 41.833 39510
Receitas (despesas) operacionais

Despesas gerais e administrativas (Nota 12) (1.027) (625)
Resultado com valor justo das propriedades para investimento (Nota 7) (84.755) 67.128
Lucro/Prejuizo antes das receitas e despesas financeiras (43.949) 106.013
Receitas financeiras (Nota 13) 1.350 120
Despesas financeiras (Nota 13) (13.128) (19.251)
Lucro/Prejuizo antes do imposto de renda e da contribuicao social (55.727) 86.882
Imposto de renda e contribuicao social (Nota 9) 19.547 (11.223)
Lucro liquido do exercicio (36.180) 75.659

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras
DEMONSTRA(}ﬁES DOS FLUXOS DE CAIXA
31 DE DEZEMBRO DE 2013 (Em milhares de Reais)
31/12/2013 31/12/2012

vy

Caixa liquido aplicado nas atividades

operacionais 32.812 37.793
Fluxo de caixa das atividades operacionais 37.336 35.880
(Prejuizo)/lucro liquido do periodo (36.180) 75.659
Ajuste para reconciliagdo do lucro liquido do periodo com o caixa gerado pelas
aplicacdes nas atividades operacionais
Valor justo de propriedades para investimentos 84.755 (67.128)
Imposto de renda diferido (24.180) 8.428
Juros e variagoes monetérias s/fempréstimos 12.941 18.921
Variacao nos ativos e passivos: (4.524) 1.913
Contas a receber de clientes (2.665) 625
Impostos a recuperar (1) (47)
Contas a receber partes relacionadas - -
Outros ativos circulantes (65) (118)
Contas a pagar partes relacionadas - -
QOutros passivos (1.793) 1.453
Fluxo de caixa das atividades de i (254) (62)
Aquisicao de propriedades para investimentos (254) (52)
Fluxo de caixa das atividades de fii i (42.876) (17.088)
Aumento de capital social - 23.500
Dividendos pagos - -
Tomada de empréstimos e financiamentos - -
Pagamento de empréstimos e financiamentos (42.876) (40.588)
Caixa aplicado das atividades de fi i
Aumento liquido no caixa e equivalentes de caixa (10.318) 20.653
Saldo de caixa e equivalentes no inicio do exercicio 22.041 1.388
Saldo de caixa e equivalentes no final do exercicio 11.723 22.041
Aumento liquido no caixa e equivalentes de caixa (10.318) 20.653

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras
DEMONSTRAGﬁES DO VALOR ADICIONADO
31 DE DEZEMBRO DE 2013 (Em milhares de Reais)
31/12/2013 31/12/2012

(d

Receitas 43.917 41.460
Receitas de aluguel e prestagao de servigos 43.917 41.460
Insumos adquiridos de terceiros (1.031) (623)
Outros (1.031) (623)
Insumos adquiridos de terceiros (1.031) (623)
Valor adicionado bruto 42.886 40.837
Valor adicionado liquido gerado 42.886 40.837
Valor adicionado recebido em transferéncia (83.405) 67.248
Resultado de equivaléncia patrimonial - -
Receitas financeiras 1.350 120
Outros (84.755) 67.128
Ajuste de valor justo das propriedades para investimento __ (84.755) 67.128
Valor adicionado para distribuica | 108.085
Distrik do valor ad d __(40.519) 108.085
Imp taxas e contribuico 17.458) 13.174
Federais (17.462) 13.053
Municipais 4 121
Remuneracao do capital de terceiros 13.119 19.252
Juros 13.519 18.746
Outros (397) 506
Remuneracao do capital proprio (36.180) 75.659
Lucros retidos/prejuizo do exercicio (36.180) 75.659

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

Tributos

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

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 extensado em que seja provével
que haja lucro tributavel disponivel para permitir a utilizacdo dos referidos prejuizos. Julgamento significativo da
administracao é requerido para determinar o valor do imposto diferido ativo que pode ser reconhecido, com base
no prazo provavel e nivel de lucros tributdveis 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 avaliagao, incluindo o0 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
consideracoes 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, alteragcoes de normas e interpretagdes séo efetivas para exercicios iniciados apos
12 de janeiro de 2015, e nao foram adotadas na preparacao dessas demonstragées financeiras. Aquelas que podem
ser relevantes para a Companhia estdo mencionadas a seguir. A Companhia nao planeja adotar essas normas de
forma antecipada.

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

O IFRS 9 (2009) introduz um novo requerimento para classificacdo e mensuracéo 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 adicdes em relacéo aos
passivos financeiros. O IASB atualmente tem um projeto ativo para realizar alteracoes limitadas aos requerimentos
de classificacao e mensuragao do IFRS 9 e adicionar novos requerimentos para enderecar a perda por redugao ao
valor recuperado de ativos financeiros e contabilidade de hedge.

O IFRS 9 (2010 e 2009) ¢ efetivo para exercicios iniciados em ou apds 1° de janeiro de 2015. A adogdo 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 alteragdo nos
pronunciamentos vigentes, correspondentes a essa norma.

5. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Os saldos por projetos estéao representados por:

Caixa e bancos Aplicacdes financeiras Total geral
31/12/2013 31/12/2012 31/12/2013 31/12/2012 31/12/2013 31/12/2012

Volkswagem - SP 13 15 10.895 21.502 10.908 21.517
Carrefour - DF 12 99 251 150 263 249
Unilever - PE 21 37 523 220 544 257
Tok Stok - RJ 8 18 - - 18
Total (a) 54 169 11.669 21.872 11.723 22.041

(a) As aplicacdes financeiras da Companhia estao representadas substancialmente por Certificados de Depésitos
Bancarios (CDBs) e operacoes compromissadas lastreadas em CDBs de emissao de instituicoes financeiras de
primeira linha, sendo resgatéveis em prazo inferior a 90 dias da data das respectivas operagoes.

A Companhia tem politicas de investimentos financeiros que determinam que os investimentos se concentrem em
valores mobilidrios de baixo risco e aplicagdes em instituicoes financeiras de primeira linha, remuneradas as taxas
que variam de 100% a 100,5% do Certificado de Deposito Interbancério (CDI).

6. CONTAS A RECEBER E ADIANTAMENTO DE CLIENTES

Contas a receber

Periodo de locacao Préximo Reajuste _ Circulante
Inicio  Término _ Vencimento  Vencimento Més/ano 31/12/2013 31/12/2012
Volkswagem - SP 01/dez/03 01/nov/14 Anual Postecipado ~ 01/dez/13  IGP-M 1.912 1.811
Unilever - PE 01/nov/04 01/nov/19 Anual Postecipado  01/nov/13  IGP-M 1.231 1.169
Tok Stok - RJ 01/jul/05 01/jun/17 Anual Postecipado 01/ul/14  IGP-M - (2.502)
Total 3.143 478
Adiantamentos de clientes
Periodo de locacao Reaj Circulante Nao circulante
Préximo

Inicio  Término _ vencimento Més/ano 31/12/2013 31/12/2012 31/12/2013 31/12/2012

Carrefour -
DF 30/nov/03 29/nov/15 Anual 01/dez/13 INPC 7.831 7.417 - -

Tok Stok -
RJ 01/jul/05 01/jun/17 Anual 01/jul/14  IGP-M - - 3.232 -
Total 7.831 7.417 3.232 -

Em caso de rescisdo do contrato de locagdo motivada pelo locatario, o mesmo devera pagar a Securitizadora, a
titulo de perdas e danos pré-fixados, o valor correspondente ao resultado da multiplicacdo do nimero de anos
inteiros faltantes para o término do prazo final do contrato de locagao, pelo valor do aluguel em vigor a época da
ocorréncia do fato, corrigido monetariamente, conforme contrato.

7. PROPRIEDADES PARA INVESTIMENTOS

31/12/2013  Adicdes  Valor justo  31/12/2012
Volkswagem - SP 22.342 36 (59.061) 81.367
Carrefour - DF 89.714 - (9.126) 98.840
Unilever - PE 63.880 - (16.610) 79.490
Tok Stok - RJ 47.860 218 (958) 48.600
Total 223.796 254 (84.755) 308.297

(i) Informacdes sobre as propriedades para investimento
O valor justo dos imdveis 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 aplicagéo livre de risco, mais prémios de risco de mercado (localidade, valor de aluguel, rating do
locatario do imével entre outros).
Adicionalmente, as taxas de capitalizagdo também foram obtidas pelos especialistas internos, os quais consideraram
a perpetuidade de cada imovel.
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 portfélio. Apds isso, esta descontado
do fluxo o orcamento de custos a incorrer - Capex, para os iméveis que estdo em construcao. As taxas de desconto
utilizadas no célculo do fluxo de caixa (DCF) para os imdveis construidos e em construgdo foram:

30/09/2013 31/12/2012
De acordo com a condicao De acordo com a condicao

especifica do imovel especifica do imovel
Taxa de desconto 8,25% a.a. - 13,5% a.a. 8,25% a.a.- 13,6% a.a.
Cap Rate 7,5% a.a. - 11% a.a. 75% a.a.-11% a.a.
As premissas de receitas de locagdes com recebimentos mensais foram consideradas nos fluxos de cat\_xa pelo seu
continua

Crescimento de longo prazo em taxas reais
de aluguel (%)
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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 locagdes 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 inflagdo nos célculos.

(ii) Informacdes sobre a mensuracéo do valor justo das propriedades para investimento

As propriedades para investimento sao registradas a valor justo, que foi determinado com base em avaliacoes
realizadas pelos especialistas internos da Companhia, em 31 de dezembro de 2013. As metodologias para a
determinagao do valor justo dos iméveis esta divulgada na Nota Explicativa n® 2.

Com base nas andlises da carteira de imoveis elaboradas pela Administragdo da Companhia, o saldo das
propriedades para investimento de R$223.796 em 31 de dezembro de 2013 reflete as condicoes de mercado
naquela data.

Projetos

* Galpéo DF: localizado em Brasilia - DF, o empreendimento refere-se ao centro de distribuicdo e cdmara frigorifica
da empresa Carrefour e possui 38.947 m? de area construida;

 Galpao Palmares: localizado em Suape - PE, 0 empreendimento possui uma area construida de 29.864 m? e refere-
se ao centro de distribuicdo da empresa Unilever;

¢ Galpao Vinhedo: localizado em Vinhedo - SP, o empreendimento refere-se ao centro de distribuicdo da empresa
Volkswagen e possui area construida de 112.501 m?;

* \Varejo Barra da Tijuca: 0 empreendimento esta localizado no Rio de Janeiro e refere-se a loja da Tok & Stok, possui
area total construida de 8.245 m2.

8. CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS (CRI)

Projeto Garantias
Regime Fiducidrio e constituicdo de Patrimdnio em Separado; Alienacdo Fiduciaria do
Imével; Carta de Fianga Bancéria no valor parcial da emissao; Seguro de riscos empresariais
do Imovel.
Regime Fiduciério e constituicao de Patriménio em Separado; Alienagao Fiduciaria do Direito

Tok & Stok - RJ

VW - Vinhedo Real de Superficie do Imével; Seguro de riscos empresariais do Imével.
Carrefour Regime Fiduciério e constituicdo de Patriménio em Separado; Alienacdo Fiduciaria do
Brasilia Imével; Seguro de riscos empresariais do Imével.
Regime Fiduciério e constituicdo de Patriménio em Separado; Alienacdo Fiduciria do
Unilever Imével; Fianga da Mavibel no &mbito do Contrato de Locagao; Seguro de riscos empresariais
(Palmares) do Imdvel.
| 31/12/2013 31/12/2012
Encargos Préximo Ultimo Nao Nao
financeiros a.a. vencimento vencimento Circulante circulante Circulante circulante
Volkswagem - SP 13,00% + IGP-M  09/12/2013  09/12/2014 19.684 - 418 18.729
Carrefour - DF 13,80% + INPC  10/12/2013  10/12/2014 7.344 - 6.078 6.932
Unilever - PE 9,50% + IGP-M  11/11/2013  11/11/2014 6.374 - 5.496 6.056
Tok Stok - RJ 12,50% + IGP-M  10/07/2014 10/07/2015 4.971 5.602 4172 10.030
Custos de transacéo (678) - (862)
Total 37.695 5.602 31.302 __ 41.747
As parcelas tém o seguinte cronograma de pagamento:
5.602
Total 5.602

Projeto Volkswagen

Composta de 226 Certificados Recebiveis Imobilirios (CRIs), nominativos-escriturais, referentes a subscricao
publica, em série tinica com valor nominal unitario de R$300 datada em 09 de dezembro de 2003, perfazendo o valor
total de R$67.800.

Os CRls tém prazo de 11 anos, vencendo em 09 de dezembro de 2014 e tém como lastro os direitos emergentes
do Contrato de Construgdo e Locacédo de Imével, firmado em 24 de abril de 2003, e aditado em 3 de dezembro de
2003, com a empresa Volkswagen do Brasil Ltda.

Os juros sao pagos anualmente junto com a amortizagao programada do principal pelo sistema da Tabela Price, e
venciveis no dia 09 de dezembro de cada ano até 2014. Caso os CRIs ndo sejam resgatados antecipadamente até
o dia 09 de dezembro de 2014, os titulares dos CRlIs fardo jus a uma remuneracao adicional no valor equivalente a
1/12 (um doze avos) do valor do aluguel devido pela Volkswagen em dezembro de 2014. A referida remuneracéo
adicional seré paga na proporgao dos CRIs detidos por cada titular em 09 de dezembro de 2014.

Os recursos para as amortizagdes virdo dos recebimentos anuais do aluguel do imével locado a Volkswagen
do Brasil Ltda.

Projeto Carrefour - DF

Composta de 89 Certificados Recebiveis Imobilidrios (CRIs), nominativos-escriturais, referentes & subscricao
publica, em série tinica com valor nominal unitario de R$300 datada em 10 de dezembro de 2003, perfazendo o valor
total de R$26.700.

Os CRIs tém prazo de 11 anos, vencendo em 10 de dezembro de 2014 e tém como lastro os direitos emergentes
do Contrato de Desenvolvimento de Unidade Comercial, Construgéo sob Encomenda e Locagao firmado em 09 de
junho de 2003, com a empresa Carrefour Comércio e Industria Ltda.

O valor nominal unitério dos CRIs esté sendo atualizado anualmente, a partir da Data de Emissao, pela variagao
percentual acumulada do indice Nacional de Precos ao Consumidor, divulgado pelo Instituto Brasileiro Geografia e
Estatistica (“INPC/IBGE") no periodo de dezembro de cada ano a novembro (inclusive) do ano subsequente, sendo
o primeiro periodo aquele compreendido entre os meses de dezembro de 2003 a novembro de 2004.

Os juros sdo pagos anualmente junto com a amortizagdo programada do principal, calculada em regime de
capitalizagdo composta de forma “pro rata temporis " por dias corridos.

Os recursos para as amortizagoes virao dos recebimentos anuais do aluguel do imével locado ao Carrefour
Comeércio e Industria Ltda.

Projeto Unilever - PE

Composta de 84 (oitenta e quatro) Certificados Recebiveis Imobiliarios (CRIs), nominativos-escriturais, referentes a
subscrigdo publica, em série Unica com valor nominal unitario de R$300 datada em 10 de novembro de 2005,
perfazendo o valor total de R$25.200.

Os CRls tém prazo de nove anos, vencendo em 10 de novembro de 2014 e tém como lastro os direitos emergentes
do Instrumento Particular de Contrato de Desenvolvimento de Unidade Comercial, Construgao sob Encomenda e
Locacao, celebrado em 19 de dezembro de 2003, aditado em 10 de setembro de 2004 e em 19 de dezembro de
2004, com a empresa IGL Industrial Ltda.

O valor nominal unitério dos CRIs esté4 sendo atualizado mensalmente, a partir da data de emissao, pela variacao
percentual acumulada do indice Geral de Precos ao Mercado, divulgado pela Fundacdo Getdlio Vargas
("IGPM/FGV") e até o més imediatamente anterior a data de subscricao, pro rata die por dias Uteis.

Projeto Tok & Stok - RJ

Composta de 69 (sessenta e nove) Certificados Recebiveis Imobiliarios (CRIs), nominativos-escriturais, referentes
a subscricao publica, em série Unica com valor nominal unitario de R$300 datada em 10 de julho de 2005, perfazendo
o valor total de R$20.700.

Os CRIs tém prazo de 10 anos, vencendo em 10 de julho de 2015 e tém como lastro os direitos emergentes do
Instrumento Particular de Contrato de Desenvolvimento de Unidade Comercial, Construgdo sob Encomenda e
Locagao, celebrado em 12 de julho de 2004, aditado em 06 de dezembro de 2004, em 25 de julho de 2005 e 23 de
fevereiro de 2006, com a empresa ESTOK Comércio e Representacoes Ltda.

O valor nominal unitario dos CRIs estd sendo atualizado mensalmente, a partir da data de emisséo, pela
variacdo percentual acumulada do indice Geral de Precos ao Mercado, divulgado pela Fundacao Getdlio Vargas
("IGPM/FGV") e até o més imediatamente anterior a data de subscrigao, pro rata die por dias Uteis. Os recursos
para as amortizagdes virdo dos recebimentos anuais do aluguel do imével locado & ESTOK Comércio e
Representagdes Ltda.

9. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

Em 31 de dezembro de 2013, o saldo de prejuizo fiscal e base negativa de contribuicéo social era de R$31.645:

31/12/2013  31/12/2012
Lucro antes do imposto de renda e contribuicéo social (65.727) 86.882
Despesa de Imposto de renda e contribuicdo social a aliquota nominal - 34% - (29.540)
Adigdes:
Diferencas temporérias - depreciagdo (3.057) -
Diferencas permanentes e outras 20.605 16.757
Compensagao de prejuizos fiscais/base negativa 1.999 1.560
Despesa de imposto de renda e contribuicao social langada no resultado do exercicio .547 11.223
A composicéo da despesa de imposto de renda em 31 de dezembro de 2013 é a seguinte:

31/12/2013  31/12/2012
Corrente (4.633) (2.795)
Diferido 24.180 (8.428)
Total 19.547 11.223

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

31/12/2013  31/12/2012
Ajuste a valor justo das propriedades para investimento 50.799 79.615
Diferenca temporéria - depreciacao 3.057
Receita diferida (2.123) (1.835)
Outros 230
IR diferido passivo 51.963
Prejuizos fiscais e bases negativas de contribuicdo social (10.759)
IR diferido ativo (10.759)
IR diferido liquido 41.204

O imposto de renda e a contribuigdo social diferidos ativos sdo registrados para refletir os efeitos fiscais futuros
atribuiveis as diferencas temporarias entre a base fiscal de ativos e passivos e seu respectivo valor contabil.
As estimativas de recuperacao dos créditos tributérios (R$10.759) foram baseadas nos prejuizos fiscais levando em
consideragdo diversas premissas financeiras e de negécios consideradas no encerramento do periodo de
31 de dezembro de 2013. Consequentemente, essas estimativas estao sujeitas a nao se concretizarem no futuro
tendo em vista as incertezas inerentes a essas previsoes.

Os impostos diferidos passivos so oriundos dos ajustes entre os reconhecimentos e critérios contabeis diferentes
entre a contabilidade fiscal e a societéria. Essa diferenca esté representada pela diferenga temporéria tributével, e a
obrigacao de pagar o tributo incidente sobre o lucro em periodos futuros é um passivo fiscal diferido. A realizagao
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Acionistas e Administradores da

BRPR 51 Securitizadora de Créditos Imobiliarios S.A.

Examinamos as demonstracdes financeiras da BRPR 51 Securitizadora de Créditos Imobiliarios S.A. (“Companhia”),
que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2013 e as respectivas demonstragoes do
resultado, demonstragdes do resultado abrangente, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para
o0 exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contébeis e demais notas explicativas.
Resp bilidade da Admini ao sobre as di acoes fi iras

A Administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracéo e adequada apresentacéo dessas demonstracoes
financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e pelos controles internos que ela determinou
como necessérios para permitir a elaboracdo de demonstracdes financeiras livres de distorcdo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes 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 demonstracoes financeiras estéo livres de distorcao relevante.

Claudio Bruni
Diretor Presidente

BRPR 51 Securitizadora

desse passivo decorrera da alienacdo desse ativo, com isso, a diferenga temporéria tributével revertera e a entidade
terd 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 31 de dezembro de 2013, o capital social subscrito e integralizado é de R$51.071, dividido em 23.193.414 agdes
sendo que 23.193.314 ac¢des ordindrias, nominativas, sem valor nominal e com direito a voto, e 100 acdes
preferenciais, nominativas, sem valor nominal, e com direito a voto.

b) Reserva legal

E constituida a razdo de 5% do lucro liquido apurado em cada periodo 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 periodo em que o montante do dividendo minimo
obrigatério for superior & parcela realizada do lucro liquido do periodo, a parcela excedente deve ser registrada na
reserva de lucros a realizar.

de Créditos Imobiliarios S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACGOES FINANCEIRAS - 31 DE DEZEMBRO DE 2013 (Em milhares de Reais)

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.

Em 30 de abril de 2013, por meio da ata de Assembleia Geral Ordinaria realizada, a Administracdo aprovou a
distribuicao de R$4.695 a titulo de juros remuneratérios do capital proprio.

Por meio da ata de Assembleia Geral Ordinéria realizada em 13 de fevereiro de 2014, a Administracao deliberou a
ratificacdo de R$ 2.571 a titulo de juros remuneratorios do capital préprio, realizada em 31 de dezembro de 2013.
Para fins de atendimento as normas expedidas pela administracao tributéaria federal, o montante dos juros sobre
capital proprio foi contabilizado como despesa financeira e revertido, para fins de publicacao, para reserva de lucros,
de acordo com a Deliberagdgo CVM n® 207/96.

e) Reserva de retencéo de lucro

A destinacao do montante registrado na rubrica de “Reserva de retencéo de lucro” serd aprovada pela Administracéo
da Companhia, de acordo com o artigo 196 da Lei n® 6.404/76.

11. RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA

O célculo é realizado anualmente, sendo que em 31 de dezembro de 2013, a reserva de lucros a realizar totalizou 31/12/2013 31/12/2012
R$55.440. Volkswagem - SP 23.049 21.851
d) Dividendos Carrefour - DF 8.129 7.672
De acordo com o Estatuto Social da Companhia, é garantido aos acionistas dividendo minimo obrigatério de 0,001%  Unilever - PE 7.447 7.093
do lucro liquido do exercicio, ajustado nos termos do artigo 202 da Lei n® 6.404/76. Tok Stok - RJ 5.293 4.844
A Lei n® 9.249/95, complementada por disposicdes legais contidas na Lei n® 9.430/96, facultou a dedutibilidade Tributos sobre receita (2.085) (1.950)
fiscal do registro contabil de juros sobre capital proprio, calculados com base na variacéo da Taxa de Juros de Longo  Receita liquida de arrendamento 41.833 39.510
>
12. DESPESAS GERAIS E ADMINISTRATIVAS
Volkswagem - SP Carrefour - DF Unilever - PE Tok Stok - RJ Total

31/12/2013  31/12/2012  31/12/2013  31/12/2012  31/12/2013  31/12/2012  31/12/2013  31/12/2012  31/12/2013  31/12/2012
Servigos prestados por terceiros (41) (140) (3) (14) (15) (3) (16) (50) (185)
Publicagdes legais e outras (265) (150) (37) - (37) - (37) - (376) (150)
Manutencéo das propriedades para investimento - - - - - - - - - _
Impostos e taxas (4) (4) - - - - - - (4) (4)
Qutras despesas administrativas (372) (49) (119) (58) (75) 97) (31) (82) (597) (286)
Total 682) (343) (159) (72) (115) (112) (71) (98) (1.027) (625)
Por disposicao estatutaria, a Companhia ndo contratou e nao contratara funcionarios, sendo todos os servicos necessarios prestados pelos seus administradores ou por empresas especializadas terceirizadas.

13. RESULTADO FINANCEIRO LIQUIDO
Os saldos estao representados por:
Volkswagem - SP Carrefour - DF Unilever - PE Tok Stok - RJ Total

31/12/2013  31/12/2012  31/12/2013  31/12/2012  31/12/2013  31/12/2012  31/12/2013  31/12/2012  31/12/2013  31/12/2012
Despesas financeiras
Juros sobre empréstimos CRI (6.538) (9.036) (2.614) (3.220) (1.671) (2.439) (2.119) (3.651) (12.942) (18.346)
Variagdo monetéria passiva - 211) - (223) - (69) - (72) - (575)
Amortizagdo de encargos sobre empréstimos (171) (76) (7) (47) (256) (227) (77) (49) (575) (399)
Outros 103 (203) 119 83 78 84 89 105 389 69
Total (6.606) (9.526) (2.566) (3.407) (1.849) (2.651) (2.107) (3.667) (13.128) (19.251)
Receitas financeiras
Rendimento sobre aplicacdes financeiras 1.388 79 6 5 15 17 7 6 1.416 107
Outros (65) 13 - - (1) - - - (66) 13
Total 1.323 92 6 5 14 17 7 6 1.350 120
Resultado financeiro (5.275) (9.434) (2.560) (3.402) (1.835) (2.634) (2.100) (3.661) (11.778) (19.131)

<€

14. INSTRUMENTOS FINANCEIROS

A Companhia participa de operacdes envolvendo instrumentos financeiros com o objetivo de financiar suas
atividades ou aplicar seus recursos financeiros disponiveis. A administragdo desses riscos € realizada por meio de
definicdo de estratégias conservadoras, visando a liquidez, rentabilidade e seguranca.
A Companhia restringe sua exposicao a riscos de crédito associados a bancos e a aplicagdes financeiras efetuando
seus investimentos em instituicoes financeiras de primeira linha e em titulos de curto prazo. O risco de crédito &
minimizado, pois os contratos de aluguel foram celebrados com clientes de primeira linha.
(i) Risco de mercado - relacionado com a possibilidade de perda por oscilagdo 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 Ihes dao lastro. Os indexadores condicionados nos instrumentos de arrendamento sao
semelhantes aos utilizados nas operacdes estruturadas de emissao de CRls.
(i) Risco de crédito - considerado como a possibilidade de a Companhia incorrer em perdas resultantes de
problemas financeiros com os arrendatérios, 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 analise qualitativa, abrangendo, entre outros quesitos, a anélise
historica da pontualidade na solvéncia das obrigagdes e a relagdo 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 liguidez - considerado pela capacidade de a Companhia gerenciar os prazos de recebimento dos seus
ativos em relagao aos pagamentos derivados das obrigagdes assumidas. Esse risco é eliminado pela compatibilidade
de prazos e fluxos de amortizacdo 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 inserida nos titulos emitidos
que Ihe permite pré-pagar os titulos emitidos na proporcéo das antecipacoes efetuadas pelos devedores dos
recebiveis utilizados como lastro.
A Instrugdo CVM n? 475, de 17 de dezembro de 2008, estabelece que as Companhias abertas devem divulgar
quadro demonstrativo de anélise de sensibilidade, para cada tipo de risco de mercado considerado relevante pela
Administracao, originado por instrumentos financeiros, ao qual a entidade esteja exposta na data de encerramento
de cada periodo, incluidas todas as operagoes com instrumentos financeiros derivativos.
Os instrumentos financeiros representados pelos Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs) e pelos contratos
de recebiveis tomados como lastro para a emissao desses certificados estao sujeitos as condicoes equivalentes de
taxas, indexadores e prazos, situacdo 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
negociagao ¢é vedada, por estarem segregados do patriménio comum da securitizadora.
Nessa linha, quaisquer variagdes nos cendrios economicos implicam igualmente efeitos compenséveis para a
Companhia.
a) Aplicacao financeira
A Deliberagao CVM n® 550, de 17 de outubro de 2008, dispoe que as companhias abertas devem divulgar, em nota
explicativa especifica, informagdes qualitativas e quantitativas sobre todos os seus instrumentos financeiros,
reconhecidos ou ndo como ativos ou passivos em seu balango patrimonial. Os instrumentos financeiros da
Companhia s&o representados por caixa e equivalentes de caixa e estao registrados pelo valor de custo, acrescidos
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de rendimentos ou encargos incorridos, os quais até 31 de dezembro de 2013 se aproximam dos valores de
mercado. Os principais riscos atrelados as operacoes da Companhia estéo ligados a variagao da CDI para aplicacoes
financeiras. A Instrugdo CVM n® 475, de 17 de dezembro de 2008, dispde sobre a apresentacao de informagoes
sobre instrumentos financeiros, em nota explicativa especifica, e sobre a divulgacao do quadro demonstrativo de
andlise de sensibilidade.

As tabelas a seguir demonstram a anélise de sensibilidade preparada pela Administracdo da Companhia e o efeito
das operagdes em aberto em 31 de dezembro de 2013:

Anélise de sensibilidade - resumido

Queda Queda Cenério Aumento  Aumento
Indexador de50% de25% provavel de 25% de 50%
CDI 4,03% 6,05% 8,06% 10,08% 12,10%
IGP-M 2,76% 4,13% 5,51% 6,89% 827%
INPC 2,78% 4,17% 5,56% 6,95% 8,34%
Saldo liquido Queda Queda Cenério Aumento  Aumento
Ativos e passivos liquidos 31/dez/13 de50% de25%  provavel de 25% de 50%
CDI 11.669 4M 706 ELY] 1.176 1.412
IGP-M (36.115) (995) (1.493) (1.990) (2.488) (2.985)
INPC (15.102) (420) (630) (840) (1.050) (1.260)
Total __ (39.548) _ (944) (1417) _(1.889) _ (2.362) _ (2.833)
Saldo em Sem
Ativos 31/12/2013 CDI IGP-M INPC Indexador
Caixa e equivalentes de caixa 11723  11.669 - - 54
Caixa e bancos 54 - - - 54
Aplicacdes financeiras 11.669  11.669 - - -
Contas a receber 3.143 - 3.143 - -
Aluguéis a receber 3.143 - 3.143 - -
Total dos ativos com riscos financeiros 14.866  11.669 3.143 - 54
Passivos
Empréstimos e financiamentos (43.297) - (36.026) (7.271) -
Certificado de recebivel imobiliario - CRI (43.297) - (36.026) (7.271) -
Adiantamento a clientes (11.063) - (3.232) (7.831) -
Total dos passivos com riscos fi iros (54.360) - (39.258)  (15.102 -
Ativos e passivos liquidos _ (39.494) 11.669 (36.115) (15.102) 54

b) Demonstrativo de célculo a valor presente dos aluguéis a receber x 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 construgdo 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 amortizacoes dos
recebiveis que lhes dao lastro, gerando compatibilidade entre ativos e passivos. A captacdo dos Certificados de
Recebiveis Imobiliarios ndo se concretizara se nao existirem oportunidades de aquisicao ou geracao de recebiveis
em condi¢ces adequadas a garantia dos recursos captados:

Certificado de recebiveis imobiliarios

Aluguéis a receber

30/09/2013 Prazo de locacao Parcelas Taxa contratual - CRI
Valor

Projeto Circulante  Nao circulante Inicio Término Vencimento  Areceber Valor daparcela  Saldo a receber Anual Mensal presente
Volkswagem - SP 19.684 - 01/12/2003  30/11/2014 Anual 1 22.497 22.497 13,00% 1,02% 19.909
Carrefour - DF 7.344 - 30/11/2003  30/11/2015 Anual 1 8.543 8.543 13,80% 1,08% 7.507
Unilever - PE 6.374 - 01/11/2004  01/11/2019 Anual 6 7.385 44310 9,50% 0,76% 25.705
Tok Stok - RJ 4.971 5.602  01/07/2005  30/06/2017 Anual 2 6.024 12.048 12,50% 0,99% 9.519
Custos de transacéo (678) -

Total 37.695 5.602 87.398 62.640

¢) Mensuracéo do valor justo
A Companhia apresenta a seguir uma comparagao por classe do valor contabil e do valor justo dos instrumentos
financeiros apresentados nas demonstragoes financeiras:

Valor contabil Valor justo
31/12/2013 31/12/2012 31/12/2013 31/12/2012
Ativos financeiros
Caixa e equivalentes de caixa 11.723 22.041 11.723 22.041
Contas a receber 3.143 478 3.143 478
Tributos a recuperar 714 713 714 713
Total 15.580 23.232 15.580 23232
Passivos financeiros
Empréstimos e financiamentos 43.297 73.049 43.297 73.049
Contas a pagar 63 55 63 55
Tributos a recolher 2.079 1.808 2.079 1.808
Total 45.439 74.912 45.439 74.912

A Companhia divulga seus ativos e passivos financeiros a valor justo, com base nos pronunciamentos contébeis
pertinentes que definem valor justo, os quais se referem a conceitos de avaliagao e requerimentos de divulgagoes
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 transacao sem favorecimento.

Hierarquizacdo em trés niveis para a mensuracao do valor justo, de acordo com inputs observéveis para a valorizagao
de um ativo ou passivo na data de sua mensuragéo.

A valorizagdo em 3 niveis de hierarquia para a mensuragao do valor justo é baseada nos inputs observéaveis e ndo
observaveis. Inputs observaveis refletem dados de mercado obtidos de fontes independentes, enquanto inputs nao
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;

* Nivel 2 - precos cotados em mercados ativos para instrumentos similares, precos cotados para instrumentos
idénticos ou similares em mercados néo ativos e modelos de avaliagdo para 0s quais inputs sdo observaveis; e

DIRETORIA

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

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a respeito dos
valores e divulgacoes apresentados nas demonstracées financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do
julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distorcdo relevante nas demonstragdes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles
internos relevantes para a elaboracdo e adequada apresentacao das demonstragdes financeiras da Companhia para
planejar os procedimentos de auditoria que sao 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
adequacao das praticas contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela Administragao,
bem como a avaliagdo da apresentagdo das demonstraces financeiras tomadas em conjunto.

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

Em nossa opinido, as demonstracoes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira da BRPR 51 Securitizadora de Créditos Imobilidrios S.A. em
31 de dezembro de 2013, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo
naquela data, de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil.

¢ Nivel 3 - instrumentos cujos inputs significantes ndo sdo observaveis. A composicdo abaixo demonstra
ativos financeiros da Companhia & classificacdo geral desses instrumentos em conformidade com a hierarquia
de valorizacdo:

Descricao Nivel da hierarquia  31/12/2013  31/12/2012
Ativos financeiros
Aplicacdes financeiras 2 11.669 21.872

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 realizagao grande parte devido ao vencimento no curto prazo desses instrumentos.
Empréstimos e financiamentos: as taxas pactuadas refletem substancialmente as condicoes usuais de mercado
em 31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro de 2012, visto que se tratam de captagdes recentes.

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

16. COBERTURAS DE SEGUROS

Em 31 de dezembro de 2013, os seguros das propriedades para investimento sdo contratados pelos
respectivos locatérios, sendo a Companhia a beneficiaria. Os valores dos seguros contratados diretamente pela
Companhia sao considerados suficientes, segundo a opinido de assessores especialistas em seguros, e estao
assim demonstrados:

Projetos
Modalidade Volkswagen Vinhedo  Unilever Il - PE  Carrefour - Brasilia  Tok & Stok - RJ
Incéndio/roubo 137.244 41.305 49.833 15.099
Lucros cessantes 23.763 7.411 8.658 6.674
161.007 48.716 58.491 21.773
Os seguros das propriedades para investimentos foram renovados em agosto de 2013, com vigéncia de 12 meses.
'I CONTADOR

Felipe Carneiro
CRC 1SP296093/P-3

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