Para: Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado

Sra.: Flavia Mouta Fernandes

Sr: Leonardo P. Gomes Pereira

De: Giovana Della Pasqua (Cotista)

CPF:
Fone: E-mail:
Endereco:
Assunto: Audiéncia Publica SDM 07/14
1) CAPITULO IV REGULAMENTO DO FUNDO - Secdo | — Disposicdes Obrigatérias do

Regulamento

Art. 15. O regulamento do Fll deve dispor sobre:

Il — a politica de investimento a ser adotada pelo administrador contendo no minimo: c) os
ativos que podem compor o patrimoénio do fundo, e os requisitos de diversificacdo de
investimentos e-esriscos-envelvides; e

Sugestdo de Alternativa:
Deve-se manter a redacdo original de “riscos envolvidos”.

Argumentacado:

Cada fundo apresenta seu risco especifico e o mesmo deve esta contido na formagao do
fundo, pois o cotista deve ter ciéncia de onde e em qual ativo estd efetuando seu
investimento.

CAPITULO IV REGULAMENTO DO FUNDO - Secdo | — Disposicdes Obrigatérias do
Regulamento

Art. 15 O regulamento do Fll deve dispor sobre:

Il — a politica de investimento a ser adotada pelo administrador contendo no minimo:

e) a possibilidade de aquisicdo de imdveis gravados com énus reais; e

Sugestdo Alternativa:

Incluir a observagdo “a possibilidade de aquisicdo de imdveis gravados com 6nus reais”,
desde gue este pertenca a um ativo considerado e descrito como “risco”.

Argumentacdo:

A hipoteca firmada entre a construtora e o agente financeiro, anterior ou posterior a
celebracdo da promessa de compra e venda, ndo é eficicia perante os adquirentes do
imével. Podendo assim o imdvel conter pendéncias que acarretard ao fundo possiveis
passivos. Acarretando um risco desnecessario, para o fundo que ndo for caracterizado



3)

nesse nivel de “risco”. Sendo assim, entendo que para os fundos que nos seus
regulamentos admitam a possibilidade de aquisicdo de imdveis gravados deverd existir
indicacdo no nome do fundo para qualifica-lo como de risco mais elevado.

CAPITULO IV REGULAMENTO DO FUNDO - Secdo | — Disposicdes Obrigatérias do
Regulamento

Art. 15. O regulamento do Fll deve dispor sobre:

VIl — Possibilidade ou ndo de futuras emissdes de cotas, e o direito de preferéncia dos
cotistas a subscricdo de novas emissdes e, se for o caso, autorizacdo para a emissdo de
novas cotas a critério do administrador, independente de aprovagdo em assembleia geral e
de alteracdo do regulamento.

Sugestdo de Alternativa:

Substituir o termo “independente de aprovacdao em assembleia” para “deverd ter a

III

aprovacdo em assembleia gera

Argumentacao:
Todos os atos da administracdo devem ser publicos e apresentar transparéncia através de

argumentacdo plausivel pelos seus fazeres. Devemos nesse caso, aplicar a utilizacdo dos
critérios ja em vigor pelas Sociedades Andnimas. A preferéncia ao cotista atual deve ser
mantida para que n3ao ocorra perda patrimonial, junto com um possivel aumento de risco
para o fundo.

CAPITULO IV REGULAMENTO DO FUNDO - Secdo | — Disposicdes Obrigatérias do
Regulamento
Art. 15. O regulamento do Fll deve dispor sobre:

" ttica de distribuic ; los;

Sugestdo de Alternativa:
N3o pode excluir o texto original da instrucdo, pois a politica de distribuicdo de rendimento

e resultados é um embasamento técnico para orientar o investidor em sua tomada de
decisdes.

Argumentacao:
Considerando que o mercado é dinamico, o fato de existir regra especifica para distribui¢do

de resultados ndo impede que ocorram alteragdes na politica de distribuicio de
rendimento e resultados, pois a economia tras variacdes que permitem ajustes para
mudangas a longo prazo em circunstancia do mercado, respeitando assim, o ja acordado
das determinag@es atuais de distribuicdo semestral de 95% da receita do fundo.

CAPITULO IV REGULAMENTO DO FUNDO - Secdo | — Disposicdes Obrigatdrias do
Regulamento
Art. 15 O regulamento do Fll deve dispor sobre:




Sugestdo de Alternativa:

Nao retirar o texto original da instrucao.

Argumentacao:
O cotista deve saber quais despesas estao sendo gastos nos fundo, pois os mesmos, podem

ser pulverizadas e ao final de longo prazo, no caso especifico a investimentos a imdveis,
acarretard em um valor global substancial, principalmente no meu caso que hoje em
carteira tenho 22 fundos investidos.

CAPITULO IV REGULAMENTO DO FUNDO - Secdo | — Disposicdes Obrigatérias do
Regulamento
Art. 15 O regulamento do Fll deve dispor sobre:

Sugestdo de Alternativa:
Deve manter a redacdo original da instrucao.

Argumentacdo:
Esse texto é de suma importancia, para o cotista que efetua gestdo ativa de seu patrimdnio.

Atualmente, temos informagGes mensais, trimestrais e semestrais, que deverdo ser
mantidas. A apresentacdo desta faz com que o cotista ndo tenha “surpresas” ao longo da
gestdo de seus fundos. Ressalto aqui, que nessa carta consulta descrevo uma padronizagdo
das informacdes, ao qual viso a comparacdo de pares e analises mais analiticas.

CAPITULO IV REGULAMENTO DO FUNDO - Secdo | — Disposicdes Obrigatérias do
Regulamento

Art. 15 O regulamento do Fll deve dispor sobre:

XXVI - nUmero maximo de representantes de cotistas a serem eleitos pela assembleia geral
e respectivo prazo de mandato, o qual ndo podera ser inferior a 1 (um) ano.

§12 A autorizacdo para a emissdo de cotas a critério do administrador mencionada no
inciso VIII deve especificar o nimero maximo de cotas que podem ser emitidas e pode
prever a emissdao, sem direito de preferéncia para os antigos cotistas, de cotas cuja
colocacao seja feita mediante distribuicdo publica registrada na CVM.

Sugestdo de Alternativa:

Excluir o “sem direito de preferéncia para os antigos cotistas”, e incluir o “com direito de
preferéncia para os antigos cotistas”

Argumentacdo:
Evitar a diluicdo de cotas dos atuais cotistas, preservando o patriménio dos mesmos, ja

mencionado anteriormente nessa carta consulta.



8)

Inclusdo de normativa para procedimento de Assembleia Geral

Prever na instrucdo — Afericdo de quorum por todos interessados

Sugestdo de Alternativa:

Os cotistas nas assembleias devem e podem aferir o resultado das vota¢des, assim como,
verificar as procuragdes existentes. E sabido que, pelo préprio entendimento da CVM, que
o presidente da assembleia é que pode fazer uso desse poder, sendo que, essa verificacdao
nao existe nenhuma normativa que de providéncia e poderes aos demais cotistas. Visamos
gue seja respeitado o “Principio da Publicidade”. Solicito que todos os cotistas interessados
possam:

1) Aferir o resultado das votagoes;

2) Verificar as procuracGes apresentadas nas assembleias.

Argumentacdo:

Devemos ter sempre transparéncia em todos os atos na gestdo dos fundos imobiliarios,
sendo assim solicitamos a inclusdo dessa pauta na normativa, para evitar o ja mencionado
no termos do art 24, sobre a previsdo de ser vedado aos sécios, funcionarios, diretores do
administrador ou de instituicdes do mesmo grupo econdmico, gestor e prestadores de
servico do fundo, participar da votagao para eleicdo do presidente da assembleia geral.

CAPITULO V - ASSEMBLEIA GERAL - Secdo | - Competéncia
Art. 18. Compete privativamente a assembleia geral deliberar sobre:
IV- emissdo de novas cotas, salvo se o regulamento do fundo dispuser sobre a aprovacdo da

emissdo pelo administrador conforme o inciso VIII do art 15 desta instrucdo.

Sugestdo de Alternativa:

N3o alterar o texto inicial da instrucdo, mantendo somente “emissdo de novas cotas”

Argumentacdo:
Conforme comentado anteriormente nessa sugestdo de audiéncia publica.

10) CAPITULO V - ASSEMBLEIA GERAL - Secdo | - Competéncia

Art. 18. Compete privativamente a assembleia geral deliberar sobre:

Incluir na redacdo da lei o inciso abaixo:

Xlll — Quando da ndo aprovacdo das demonstracOes financeiras, constar em ata e
suspensao tempordria das taxas administrativas.

Sugestdo de Alternativa:

Que se faga uma nova redacdo da lei, quando da ndo aprovacdo das DF’s que conste em ata
a negativa da mesma e que a soluc¢do seja intermediada pela CVM no prazo de um més em
reuniao marcada na sede da administradora. Caso nao ocorra o entendimento, seja



decretada a suspensdo tempordria a taxa de administracdo do fundo, até a que resolva-se a
pendéncia.

Apresentacdo de dados:

1) Fundo de Investimentos Imobilidrios — Fll Floripa Shopping CNPJ/MF N.2
10.375.382/0001-91 ATA DE ASSEMBLEIA GERAL ORDINARIA DE COTISTAS REALIZADA EM
14 DE ABRIL DE 2014

”6. DELIBERACOES: Apds esclarecimentos iniciais, deu-se inicio a discussdo das matérias
constantes da Ordem do Dia e os cotistas deliberaram por maioria de votos e sem
quaisquer restricdes, ndo aprovar as demonstracdes financeiras do Fundo referentes ao
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2013.”
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=FLR
P&strData=2014-04-15T17:51:04.203

2) Esclarecimentos referentes a ndo aprovacao de contas do Fundo

"Em relagcdo aos motivos da ndo aprovacdo de contas do Fundo no ambito da Assembleia
Geral Ordindria, esclarecemos que tais motivos ndo foram consignados em ata uma vez que
os cotistas presentes que votaram pela ndo aprovacdo das contas nao justificaram a sua
decisdo.”
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=FLR
P&strData=2014-04-16T10:06:58.170

3) FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FIl CYRELA THERA CORPORATE CNPJ/MF
N.2 13.966.653/0001-71 ATA DE ASSEMBLEIA GERAL ORDINARIA DE COTISTAS REALIZADA
EM 10 DE ABRIL DE 2014

“6. DELIBERACOES: Apds esclarecimentos iniciais, deu-se inicio & discussdo das matérias
constantes da Ordem do Dia e os cotistas deliberaram por maioria de votos e sem
quaisquer restricbes, ndo aprovar as demonstragdes financeiras do Fundo referentes ao
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2013.”
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=THR
A&strData=2014-04-11T09:28:58.100

4) Esclarecimentos referentes a ndo aprovacao de contas do Fundo
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=THR
A&strData=2014-04-16T10:00:39.590

11) CAPITULO V - ASSEMBLEIA GERAL - Secdo | - Competéncia
Art. 18. Compete privativamente a assembleia geral deliberar sobre:
IX — eleicdao e destituicdao de representante dos cotistas de que trata o art. 25 e fixacdo de
sua remuneracdo, se houver;

CAPITULO V - ASSEMBLEIA GERAL - Sec3o IV - Representante dos Cotistas
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Art. 25. A assembleia geral dos cotistas pode eleger remear um ou mais representantes
para exercer as funcdes de fiscalizacdo dos empreendimentos ou investimentos do fundo,
em defesa dos direitos e interesses dos cotistas.

Sugestdo de Alternativa:

Que o mandato seja de um ano sem reelei¢cdo, que nova candidatura somente seja possivel
apos dois anos do final de seu ultimo mandato e sem a possibilidade de cumulagdo de
representacao. Sendo pessoa fisica que a remuneracdo seja com base no Salario Minimo e
ndo superior a dez Salarios Minimos. E sendo pessoa juridica, este ndo podera apresentar
representantes diversos para fundos diferentes e nesse caso, ndo ocorrerd remuneracao,
os fundos de fundos.

Argumentacao:

Tal sugestdo visa garantir a rotatividade no cargo evitando a perpetuacdo do mesmo
cotista, pessoa fisica ou juridica como representante, bem como impedindo que somente
um cotista seja representante em diversos fundos porque isso poderia acarretar sobrecarga
em seus trabalhos ndo apresentando exceléncia do mesmo.

12) CAPITULO V - ASSEMBLEIA GERAL - Secdo Il — Deliberacao
Art. 20. As deliberagGes da assembleia geral serdo tomadas por maioria de votos dos
cotistas presentes, ressalvado o disposto no paragrafo Unico, cabendo a cada cota 1 (um)
voto.

Paragrafo unico.

asAs deliberagOes relativas exclusivamente as matérias previstas nos incisos Il, Ill, V, e Vlll e

Xl do art. 18, no §22 do art. 31-A e no art. 34. dependem da aprovacdo de cotistas que
representem:

| — 25% (vinte e cinco por cento), no minimo, das cotas emitidas, quando o fundo tiver mais
de 100 (cem) cotistas; ou

[l - metade, no minimo, das cotas emitidas, quando o fundo tiver até 100 (cem) cotistas Art.
20.

Sugestdo de Alternativa:

Exclusdo dessa redacdo fazendo constar que a deliberagdo devera ocorrer pela maioria das
cotas que os cotistas presentes ou representados reunissem na assembleia sem previsdo de
quorum qualificado das cotas emitidas.

Apresentacao de dados:

Como argumento, apresento a ementa do julgamento do processo administrativo PROC.
RJ2012/2986:
Segundo a Diretora Luciana Dias, a norma foi amplamente debatida
durante a Audiéncia Publica SDM 01/2008, que deu origem a Instrucdo, e,
como resultado, a destituicdo e a substituicdo do administrador deixaram
de constar expressamente como matérias sujeitas a aprovag¢do pelo



qudérum qualificado do art. 20, pardgrafo unico, da Instrugdo. A Diretora
entende que a intencdo da CVM, em 2008, foi permitir que o
administrador fosse eleito e substituido pela maioria simples dos cotistas
reunidos em assembleia, assim como que o prazo de duragdo e politica de
investimento desses fundos fossem modificados por maioria simples.
Diferentemente, portanto, do que afirma a Administradora, o art. 20,
pardgrafo unico, da Instrucdo possui um rol exaustivo das matérias que
podem se sujeitar a aprovagdo da maioria qualificada. Os assuntos que
ndo se encontram expressamente indicados no referido dispositivo devem,
por inferéncia I6gica, obedecer a regra geral de aprovacdo em assembleia
de cotistas, isto €, estardo sujeitos a um qudrum de maioria dos presentes.
Para a Diretora também ndo procedem as comparagdes feitas pela
Administradora com o regime da Instru¢do CVM 409/04, que, em seu art.
19, pardgrafo unico, Xlll, exclui, expressamente, os fundos imobilidrios de
sua incidéncia. Sua aplicagdo é, portanto, subsididria.

Os demais argumentos utilizados pela Administradora, tais como (i) o fato
de que os cotistas teriam manifestado anuéncia as disposicées do
regulamento do Fundo ao assinarem o termo de adesdo; (ii) a importdncia
estratégica dos imdveis que figuram como ativos do Fundo; e (iii) os
aspectos de conveniéncia do cliente ao escolher e manter o administrador
do Fundo procuram legitimar a ado¢do de regras mais rigidas no
Regulamento, mas, seqgundo a Diretora, ndo justificam o fato de que o
Fundo ndo realizou o necessdrio ajuste do seu Regulamento aos termos da
Instrugdo.

O Colegiado, acompanhando o voto apresentado pela Diretora Luciana
Dias, deliberou, por unanimidade que: (i) a destituicdo e substituicdo do
administrador de fundos de investimento imobilidrio deixaram de constar
expressamente como matérias sujeitas a aprovagdo por maioria das cotas
emitidas ou qudérum mais elevado eventualmente fixado pelo regulamento
do fundo, nos termos do art. 20, pardgrafo unico, da Instru¢do CVM
472/08; e (ii) o BB FIl Progressivo deve ajustar o seu regulamento aos
termos da Instrucdo CVM 472/08, procedendo a excluséo dos incisos | e 1V,
do §32¢, do art. 41 do Regulamento, bem como os incisos | e Il, do §49, do
mesmo  dispositivo, conforme anteriormente determinado pela
Superintendéncia de Relagbes com Investidores Institucionais - SIN. (ATA
DA REUNIAO DO COLEGIADO N2 31 DE 13.08.2013, RECURSO CONTRA
DETERMINACAO DA SIN - QUORUM NECESSARIO EM ASSEMBLEIA GERAL
DE COTISTA - CAIXA ECONOMICA FEDERAL — PROC. RJ2012/2986)

13) CAPITULO V - ASSEMBLEIA GERAL - Secdo Il - Deliberagdo
Art. 21. O regulamento podera dispor sobre a possibilidade de as deliberacGes da
assembleia serem adotadas mediante processo de consulta formal, sem necessidade de
reunido dos cotistas, desde que observadas as formalidades previstas no art. 19, no art. 19-

A e nos incisos | e Il do art. 41 desta Instrucdo.




Paragrafo Unico. Da consulta deverdo constar todos os elementos informativos necessarios
ao exercicio do direito de voto.

Sugestdo de Alternativa:

Incluir a possibilidade de todo e qualquer cotista que deseje conferir os votos apresentados
gue lhe seja disponibilizado um mecanismo confidvel e aberto a todos.

Argumentacao:

As informacgdes devem ser de facil acesso e de facil compreensdo a todos os interessados.
N3o havendo a necessidade de especialistas para validar e/ou auferir os dados. Devemos
sempre atender o “Principio da Publicidade” em todos os processos, isto é, que se permita
a conferéncia dos fatos sem precisar de conhecimentos técnicos especializados.

14) CAPITULO V - ASSEMBLEIA GERAL - Sec3o Il - Deliberagdo

Art. 24. O cotista deve exercer o direito a voto no interesse do fundo.
8§12 Ndo podem votar nas assembleias gerais do fundo:

Sugestdo de Alternativa:

Deve ser incluido que “Fundo de Fundos”, ou seja, um Fll que possui cotas de outro Fll,
devem ser impedidos de votar em assembleias gerais, através de seus representantes,
sempre que a assembleia seja de fundos administrados pelo mesmo administrador, ou
administrador pertencente ao mesmo grupo econémico.

Argumentacao:

Para manter isonomia na tomada de decisGes e para evitar conflito de interesse, impedindo
que funcionadrios diretos da administragdo tomem decisGes que beneficiem o administrador
indiretamente, como por exemplo delibera¢cdes de aumento do patrimoénio do fundo, que
acarretardo aumento da remunera¢do do administrador sem que necessariamente ocorra
ganho efetivo para o cotista.

15) CAPITULO V - ASSEMBLEIA GERAL - Sec3o IV - Representante dos Cotistas
Art. 26-A. Compete aos representantes de cotistas:
Il — opinar sobre as propostas do administrador, a serem submetidas a assembleia geral,
relativas a emissdo de novas cotas — exceto se aprovada nos termos do inciso VIII do artigo
30 desta Instrucdo -, transformacao, incorporacdo, fusdo ou cisdo do fundo;

Sugestdo de Alternativa:

Conforme j& mencionado nessa carta consulta, ser desfavoravel a qualquer tomada de
decisdo sem a participacao do cotista, deva ter entdao, o aval do representante de cotistas
em poder opinar pela emissdo de novas cotas, transformacao, incorporacdo, fusdo ou cisdo
do fundo.

Argumentacao:



Ja relatado e argumentado nessa carta consulta, sobre novas posi¢des de investimentos
para os fundos imobiliarios.

16) Capitulo VI — ADMINISTRACAO — Sec3o | — Disposicdes Gerais
Art. 30. Compete ao administrador, observado o disposto no regulamento:
VIl — deliberar sobre a emissdo de novas cotas, observados os limites e condicGes

estabelecidos no regulamento, nos termos do inciso VIII do art. 15 desta instrucdo.

Sugestdo de Alternativa:

Exclusao da redagdo “deliberar sobre a emissGo de novas cotas, observados os limites e
condi¢bes estabelecidos no regulamento, nos termos do inciso VIll do art. 15 desta
instrug¢do.”

Argumentacdo:
Conforme ja argumentado nessa carta consulta.

17) CAPITULO VI - ADMINISTRACAO - Secio IV - Remunerag¢do do Administrador
Art. 36. A remuneracdo pelos servicos prestados pelo administrador constard
expressamente do regulamento do fundo e podera incluir uma parcela varidvel calculada
em funcdo do desempenho do fundo ou de indicador relevante para o mercado imobiliario,
gue com o fundo possa ser razoavelmente comparado.

§ 1o A remuneracdo pelos servicos prestados pelo administrador de fundos ndo

destinados exclusivamente a investidores qualificados cujas cotas sejam admitidas a

negociacdo em bolsa de valores ou mercado de balcdo organizado deve corresponder a

um percentual sobre o patriménio liquido do fundo:

| — calculado a valor de mercado, com base na média didria da cotacdo de fechamento

das cotas de emissdo do fundo no més anterior ao do pagamento da remuneracdo, caso

referidas cotas tenham integrado, nesse periodo, indice de mercado, conforme

definido na regulamentacdo aplicdvel aos fundos de investimento em indices de

mercado; ou

Il — contabil, nos demais casos.

§22 A cobranca da parcela varidvel mencionada no caput (taxa de desempenho ou

performance) deve atender aos critérios estabelecidos nas regras gerais sobre fundos

de investimento, no que ndo contrariar as disposicoes da presente Instrucdo. (NR)

Sugestdo de Alternativa: A cobranga de taxa de administracdo devera ser calculada a valor

de mercado sobre o patriménio liquido com base na média da cota do ultimo més de



pregdo, “excluindo assim taxa de desempenho ou performance”, assim como, com base no
valor “contdbil” descrito no item |l desse artigo.

Argumentacao:
Tendo em vista a variagdo no preco da cota, caindo desde o meio de 2013 e inicio de 2014,

e o atual aumento de vacancia no mercado imobilidrio, observou-se que o maior
prejudicado foi o cotista do fundo que teve seu patrimonio e rendimento diminuido com a
manutencdo das taxas administrativas pelas corretoras, calculadas pelo valor patrimonial ja
fixados nos prospectos dos fundos e cada qual apresentando um percentual que melhor o
agrade.

A vacancia ja esta precificada pelo mercado, acarretando assim um desagio no valor da cota
dos fundos, como segue nos quadros abaixo, representados pela regido de S3ao Paulo e Rio
de Janeiro:

Evolugdo e Projeces de Oferta Nova, Absorcéo Liquida e Taxas de Vacancia para Escritorios Classes A e AAA em Séo Paulo
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*fonte Citi

Sugiro aqui uma padronizacdo da taxa de administracdo pela média diaria da cota do més
anterior, conforme explanado na redagao inicial, visando assim uma comparagdo dos pares,
pois temos fundos multiplos e mono ativos que representam um valor cobrado muito
acima do trabalho apresentado para gerir o fundo.

Apresentacdo de Dados:

10



Demonstro a titulo de exemplo, no quadro abaixo, os ativos dos quais sou cotista para
termos uma base de exemplos dos gastos efetuados com a taxa de administracdo e seu
valor patrimonial em 31 de dezembro de 2013 através dos valores/saldos das DF’s
auditadas e balancetes findos nessa data, obtidos nos sites dos fundos. O que for melhor
para exemplificar o exposto:

R$000 31 de dezembro de 2013

*R$ Valor Taxa de A% do *Valor da  Quantidade Valor do PL

Patrimonial ~ Administracao PL Cota de cotas a mercado
AEFI11 R$ 109.790 R$ 321 0,2924% R$ 116,50 752.500 R$ 87.666
AGCX11 R$ 434280 R$ 2.421 0,5575% R$ 925,00 405.000 R$ 374.625
BBPO11 R$ 1.569.821 R$ 2.223 0,1416% R$ 104,83 15.919.690 R$ 1.668.861
BCFF11B R$ 387.994 R$ 810 0,2088% R$ 90,45 4.215.895 R$ 381.328
BPFF11 R$ 178.392 R$ 552 0,3094% R$ 81,50 2.000.000 R$ 163.000
BRCR11 R$ 3.259.555 R$ 7.372 0,2262% R$ 133,85 19.224.537 R$ 2.573.204
CEOC11B R$ 129.719 R$ 465 0,3585% R$ 77,90 1.593.559 R$ 124.138
EDGA11B R$ 385.358 R$ 871 0,2260% R$ 72,77 3.812.055 R$ 277.403
FCFL11B R$ 258.024 R$ 799 0,3097% R$ 1.171,00 167.000 R$ 195.557
FliiP11B R$ 160.950 R$ 83 0,0516% R$ 159,78 927.162 R$ 148.142
FLRP11B R$ 53.630 R$ 730 1,3612% R$ 530,00 48.000 R$ 25.440
HCRI11B R$ 53.440 R$ 154 0,2882% R$ 225,00 200.000 R$ 45.000

HGBS11 R$ 1.102.881 R$ 15.912 1,4428% R$ 1.618,90 537.492 R$ 870.146
HGLG11 R$ 407.307 R$ 2.465 0,6052% R$ 1.080,00 340.100 R$ 367.308

HGRE11 R$ 1.224.603 R$ 12.371 1,0102% R$ 1.420,00 738.310 R$ 1.048.400
MAXR11B R$ 109.869 R$ 165 0,1502% R$ 1.110,00 59.245 R$ 65.762
MXRF11 R$ 238.731 R$ 1.113 0,4662% R$ 85,90 2.299.705 R$ 197.545
NSLU11B R$ 185.009 R$ 624 0,3373% R$ 170,99 1.144.800 R$ 195.749
PQDP11 R$ 450.673 R$ 1.007 0,2234% R$ 1.420,00 238.477 R$ 338.637
RNGO11 R$ 235774 R$ 446 0,1892% R$ 80,00 2.676.000 R$ 214.080
SAAG11 R$ 550.054 R$ 1.185 0,2154% R$ 90,50 5.631.512 R$ 509.652
SDIL11 R$ 145931 RS$ 498 0,3413% R$ 89,80 1.438.853 R$ 129.209
TBOF11 R$ 961.433 R$ 1.246 0,1296% R$ 68,30 10.050.000 R$ 686.415
THRA11B R$ 150.929 R$ 452 0,2995% R$ 77,00 1.368.247 R$ 105.355
TRXL11 R$ 176.517 R$ 464 0,2629% R$ 105,50 1.591.357 R$ 167.888
VLOL11 R$ 169.954 R$ 463 0,2724% R$ 95,22 1.784.828 R$ 169.951
XPCM11 R$ 228.000 R$ 641 0,2811% R$ 92,69 2414570 R$ 223.806

XPGA1l R$ 104.758 R$ 1.242 1,1856% R$ 110,87 1.050.973 R$ 116.521

Fonte dos dados:

AEFI11 -
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=AEFI
&strData=2014-04-02T09:52:35.480

AGXC11
http://www.riobravo.com.br/Estrategiasinvestimento/Paginas/Fll AgenciasCaixa.aspx?Roo
tFolder=%2FEstrategiasinvestimento%2FFll AgenciasCaixa%2FInforma%C3%A7%C3%B5es
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http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=AEFI&strData=2014-04-02T09:52:35.480
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=AEFI&strData=2014-04-02T09:52:35.480
http://www.riobravo.com.br/EstrategiasInvestimento/Paginas/FII_AgenciasCaixa.aspx?RootFolder=%2FEstrategiasInvestimento%2FFII_AgenciasCaixa%2FInforma%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2FBalancete%2F2013&FolderCTID=0x01200062C012BE9C3E754B82C8D3714147BEFE&View=%7b943533C5-0520-4E76-A63C-896DA5FD8A10%7d
http://www.riobravo.com.br/EstrategiasInvestimento/Paginas/FII_AgenciasCaixa.aspx?RootFolder=%2FEstrategiasInvestimento%2FFII_AgenciasCaixa%2FInforma%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2FBalancete%2F2013&FolderCTID=0x01200062C012BE9C3E754B82C8D3714147BEFE&View=%7b943533C5-0520-4E76-A63C-896DA5FD8A10%7d

%20Financeiras%2FBalancete%2F2013&FolderCTID=0x01200062C012BESC3E754B82C8D37
14147BEFE&View={943533C5-0520-4E76-A63C-896DA5FD8A10}

BBPO11
http://www.vam.com.br/web/site/bb progressivoll/pt/arquivos/balancetes/balancete 20
13 12.pdf

BCFF11B
https://www.btgpactual.com/home/assetmanagement.aspx/Fundosinvestimentolmobiliari

o

*Taxa de administracdo e performance agregadas
** Fundo de Fundos: Consultoria R$4.599, A% do PL: 1,1853%

BPFF11
http://cvmweb.cvm.gov.br/SWB/defaultCPublica.asp

BRCR11
http://www.bcfund.com.br/bcfund/web/default pt.asp?idioma=0&conta=28

CEOC11B
https://www.btgpactual.com/home/assetmanagement.aspx/Fundoslnvestimentolmobiliari

o

EDGA11B
https://www.btgpactual.com/home/assetmanagement.aspx/Fundoslnvestimentolmobiliari

o

FCFL11B
http://www.bmfbovespa.com.br/Fundos-

Listados/FundosListadosDetalhe.aspx?Sigla=FCFL&tipoFundo=Imobiliario&aba=subAbaDem

onstracoesFinanceiras&idioma=pt-br

FIIP11B

http://cvmweb.cvm.gov.br/SWB/defaultCPublica.asp
http://www.rbcapitalam.com/InvestimentolmobiliarioComFocoEmRenda.aspx?FundolD=23
31

*Obtido do relatério da Olivera Trust

FLRP11B
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=FLR
P&strData=2014-03-14T710:07:34.070

HCRI11B
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=HCR
1&strData=2014-04-15T13:21:54.400
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http://www.vam.com.br/web/site/bb_progressivoII/pt/arquivos/balancetes/balancete_2013_12.pdf
http://www.vam.com.br/web/site/bb_progressivoII/pt/arquivos/balancetes/balancete_2013_12.pdf
https://www.btgpactual.com/home/assetmanagement.aspx/FundosInvestimentoImobiliario
https://www.btgpactual.com/home/assetmanagement.aspx/FundosInvestimentoImobiliario
http://cvmweb.cvm.gov.br/SWB/defaultCPublica.asp
http://www.bcfund.com.br/bcfund/web/default_pt.asp?idioma=0&conta=28
https://www.btgpactual.com/home/assetmanagement.aspx/FundosInvestimentoImobiliario
https://www.btgpactual.com/home/assetmanagement.aspx/FundosInvestimentoImobiliario
https://www.btgpactual.com/home/assetmanagement.aspx/FundosInvestimentoImobiliario
https://www.btgpactual.com/home/assetmanagement.aspx/FundosInvestimentoImobiliario
http://www.bmfbovespa.com.br/Fundos-Listados/FundosListadosDetalhe.aspx?Sigla=FCFL&tipoFundo=Imobiliario&aba=subAbaDemonstracoesFinanceiras&idioma=pt-br
http://www.bmfbovespa.com.br/Fundos-Listados/FundosListadosDetalhe.aspx?Sigla=FCFL&tipoFundo=Imobiliario&aba=subAbaDemonstracoesFinanceiras&idioma=pt-br
http://www.bmfbovespa.com.br/Fundos-Listados/FundosListadosDetalhe.aspx?Sigla=FCFL&tipoFundo=Imobiliario&aba=subAbaDemonstracoesFinanceiras&idioma=pt-br
http://cvmweb.cvm.gov.br/SWB/defaultCPublica.asp
http://www.rbcapitalam.com/InvestimentoImobiliarioComFocoEmRenda.aspx?FundoID=2331
http://www.rbcapitalam.com/InvestimentoImobiliarioComFocoEmRenda.aspx?FundoID=2331
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=FLRP&strData=2014-03-14T10:07:34.070
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=FLRP&strData=2014-03-14T10:07:34.070
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=HCRI&strData=2014-04-15T13:21:54.400
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=HCRI&strData=2014-04-15T13:21:54.400

HGBS11
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=HGB
S&strData=2014-04-01T710:55:27.397

HGLG11
https://www.cshg.com.br/site/publico/imob/imob7.seam

HGRE11
https://www.cshg.com.br/site/publico/imob/imobl.seam

MAXR11B
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=MA
XR&strData=2014-03-14T710:08:50.927

MXRF11
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=MX
RF&strData=2014-04-04T715:33:14.173

NSLU11B
https://www.btgpactual.com/home/assetmanagement.aspx/Fundoslnvestimentolmobiliari

o

PQDP11
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=PQD
P&strData=2014-02-117T09:46:20.897

RNGO11
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=RNG
O&strData=2014-04-02T09:56:28.317

SAAG11

http://www.riobravo.com.br/Estrategiasinvestimento/Paginas/Fll SantanderAgencias.aspx
?RootFolder=%2FEstrategiasinvestimento%2FFll SantanderAgencias%2FInforma%C3%A7%
C3%B5es%20Financeiras%2FDemonstra%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2F2013&Folde
rCTID=0x01200084FD675342339F41A6672752CB21AA61&View={BO5DF982-EE68-4D15-
9070-A9A3B51FFCB3}

SDIL11
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=SDIL
&strData=2014-04-02T09:58:31.950

TBOF11
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=TBO
F&strData=2014-03-14T710:09:48.230
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http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=HGBS&strData=2014-04-01T10:55:27.397
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=HGBS&strData=2014-04-01T10:55:27.397
https://www.cshg.com.br/site/publico/imob/imob7.seam
https://www.cshg.com.br/site/publico/imob/imob1.seam
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=MAXR&strData=2014-03-14T10:08:50.927
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=MAXR&strData=2014-03-14T10:08:50.927
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=MXRF&strData=2014-04-04T15:33:14.173
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=MXRF&strData=2014-04-04T15:33:14.173
https://www.btgpactual.com/home/assetmanagement.aspx/FundosInvestimentoImobiliario
https://www.btgpactual.com/home/assetmanagement.aspx/FundosInvestimentoImobiliario
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=PQDP&strData=2014-02-11T09:46:20.897
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=PQDP&strData=2014-02-11T09:46:20.897
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=RNGO&strData=2014-04-02T09:56:28.317
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=RNGO&strData=2014-04-02T09:56:28.317
http://www.riobravo.com.br/EstrategiasInvestimento/Paginas/FII_SantanderAgencias.aspx?RootFolder=%2FEstrategiasInvestimento%2FFII_SantanderAgencias%2FInforma%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2FDemonstra%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2F2013&FolderCTID=0x01200084FD675342339F41A6672752CB21AA61&View=%7bB05DF982-EE68-4D15-9070-A9A3B51FFCB3%7d
http://www.riobravo.com.br/EstrategiasInvestimento/Paginas/FII_SantanderAgencias.aspx?RootFolder=%2FEstrategiasInvestimento%2FFII_SantanderAgencias%2FInforma%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2FDemonstra%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2F2013&FolderCTID=0x01200084FD675342339F41A6672752CB21AA61&View=%7bB05DF982-EE68-4D15-9070-A9A3B51FFCB3%7d
http://www.riobravo.com.br/EstrategiasInvestimento/Paginas/FII_SantanderAgencias.aspx?RootFolder=%2FEstrategiasInvestimento%2FFII_SantanderAgencias%2FInforma%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2FDemonstra%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2F2013&FolderCTID=0x01200084FD675342339F41A6672752CB21AA61&View=%7bB05DF982-EE68-4D15-9070-A9A3B51FFCB3%7d
http://www.riobravo.com.br/EstrategiasInvestimento/Paginas/FII_SantanderAgencias.aspx?RootFolder=%2FEstrategiasInvestimento%2FFII_SantanderAgencias%2FInforma%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2FDemonstra%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2F2013&FolderCTID=0x01200084FD675342339F41A6672752CB21AA61&View=%7bB05DF982-EE68-4D15-9070-A9A3B51FFCB3%7d
http://www.riobravo.com.br/EstrategiasInvestimento/Paginas/FII_SantanderAgencias.aspx?RootFolder=%2FEstrategiasInvestimento%2FFII_SantanderAgencias%2FInforma%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2FDemonstra%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2F2013&FolderCTID=0x01200084FD675342339F41A6672752CB21AA61&View=%7bB05DF982-EE68-4D15-9070-A9A3B51FFCB3%7d
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=SDIL&strData=2014-04-02T09:58:31.950
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=SDIL&strData=2014-04-02T09:58:31.950
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=TBOF&strData=2014-03-14T10:09:48.230
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=TBOF&strData=2014-03-14T10:09:48.230

THRA11B

http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=THR
A&strData=2014-03-14T710:15:46.123

TRXL11

http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=TRX
L&strData=2014-04-23T710:39:06.027

VLOL11

http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=VLO
L&strData=2014-04-02T710:00:46.953

XPCM11

http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=XPC
M&strData=2014-04-02710:03:50.070

XPGA11

http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=XPG
A&strData=2014-05-08T14:06:23.100

18) CAPITULO VII - DIVULGACAO DE INFORMAGCOES - Sec3o | - Informacdes Periddicas
Art. 39. O administrador deve prestar as seguintes informacdes periddicas sobre o fundo

CAPITULO VII - DIVULGACAO DE INFORMACOES - Sec3o Il - Informagdes Eventuais
Art. 41. O administrador deve disponibilizar aos cotistas os seguintes documentos, relativos

a informacgdes eventuais sobre o fundo:

Sugestdes de Alternativa:

1)Exclusdo de correspondéncia impressa e utilizagdo de comunicado via e-mail/sites;

As corretoras e administradoras devem ter um canal em seu site para que os cotistas
mantenham seus dados atualizados, principalmente os e-mails, para que o padrdo de envio
seja efetuado por meio eletrénico, e facultado ao cotista o envio por papel quando de sua
solicitacdo formal, evitando assim o envio de correspondéncia fisica. Essa medida se aplica
para Extrato de Conta Depdsito, Informe Semestral e Anual, Convocacgdo para Assembleias
e demais correspondéncias dos fundos;

Apresentacado de Dados:

No quadro abaixo demonstro o que foi gasto com correspondéncia no exercicio findo em
31 de dezembro de 2013, retirado dos relatdrios auditados e/ou dos balancetes findos
nessa data dos sites dos fundos, o que for melhor apresentado:
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http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=THRA&strData=2014-03-14T10:15:46.123
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=THRA&strData=2014-03-14T10:15:46.123
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=TRXL&strData=2014-04-23T10:39:06.027
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=TRXL&strData=2014-04-23T10:39:06.027
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=VLOL&strData=2014-04-02T10:00:46.953
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=VLOL&strData=2014-04-02T10:00:46.953
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=XPCM&strData=2014-04-02T10:03:50.070
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=XPCM&strData=2014-04-02T10:03:50.070
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=XPGA&strData=2014-05-08T14:06:23.100
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=XPGA&strData=2014-05-08T14:06:23.100

R$000 31 de dezembro de 2013

*R$ Valor A% do *Valor da Quantidade  Valor do PL
Patrimonial Correios PL Cota de cotas a mercado
AGCX11 R$ 434.280 R$ 6 0,0014% R$ 925,00 405.000 R$ 374.625

BBPO11 R$ 1.569.821 R$ 26 0,0017% R$ 104,83 15.919.690 R$ 1.668.861
BCFF11B R$ 387.994 R$ 18 0,0046% R$ 90,45 4.215.895 R$ 381.328
CEOC11B R$ 129.719 R$ 13 0,0100% R$ 77,90 1.593.559 R$ 124.138
EDGA11B R$ 385358 R$ 6 0,0016% R$ 72,77 3.812.055 R$ 277.403

FCFL11B R$ 258.024 R$ 8 0,0031% R$ 1.171,00 167.000 R$ 195.557
FLRP11B R$ 53.630 R$ 11 0,0205% R$ 530,00 48.000 R$ 25.440
HCRI11B R$ 53440 R$ 2 0,0037% R$ 225,00 200.000 R$ 45.000
SAAGl11 R$ 550.054 R$ - 0,0000% R$ 90,50 5.631.512 R$ 509.652

Fonte dos dados:
Valores obtidos estdo demonstrados na fonte de dados acima, desta sugestdo de audiéncia

publica.

Argumentacao:
Conforme apresentado no quadro acima, tive dificuldade de preencher os dados e valores

sobre gastos com correspondéncia, pois, por tratar-se de um valor imaterial, ndo hd a
necessidade de apresentacdo nas demonstracdes financeiras auditadas e por inumeros
fundos ndo possuirem balancetes analiticos mensais. Este por fim, ja solicitado nessa carta
consulta.

Um fato que gostaria de colocar, como exemplo, nessa solicitacdo, foi o ocorrido ao Fll Rio
Negro (RNGO11), da sua solicitacdo da presenca dos cotistas em sua AGO de 05 de maio de
2014. No periodo o fundo possuia 5.595 cotistas e a convocagao foi feita através de carta
registrada no valor de R$7,50 totalizando o valor de R$41.962,50 de despesas para o fundo.
Devido ao Regulamento do Fundo, o item “9.2 Convocagdo. A convoca¢éo da Assembleia
Geral deve ser feita por meio de correspondéncia com aviso de recebimento encaminhada a
cada cotista do fundo, com antecedéncia de, no minimo, 10 (dez) dias de sua realizacdo.”
Ressalto, conforme o mesmo Regulamento, que algumas correspondéncias ja podem ser
enviadas via correio eletronico conforme item “12.1.2. As informagdes referidas nos incisos
VII, VIl e IX do item 12.1, acima, serdo enviadas pela Administradora aos Cotistas, via
postal ou correio eletrénico.”

Outro fato que podera e sera abordado em uma proxima Assembleia, serd a exclusdo desse

item, conforme mencionado no préprio regulamento no “Capitulo IX — Da Assembleia Geral
9.1. Assembleia Geral. Compete privativamente a Assembleia Geral: Il. Alteragdo do
Regulamento do Fundo”

Sendo assim, friso a necessidade de uma norma regulamentar para padronizacao dos
fundos e reducdo de seus custos operacionais.

Fonte:
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=RNG
O&strData=2013-04-12719:39:04.133
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http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=RNGO&strData=2013-04-12T19:39:04.133
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=RNGO&strData=2013-04-12T19:39:04.133

2) O administrador do fundo, todo més, deve apresentar as perguntas recebidas e
respondidas aos cotistas através de e-mail, fone e ou de qualquer outra forma,
junto/reportado em conjunto ao relatério mensais, demonstrado nessa carta;

3)Os administradores devem apresentar em seus sites os balancetes analiticos mensais dos
fundos e que tenha um plano de contas padronizados. Segue, no exemplo abaixo, alguns
fundos que apresentam balancetes mensais, sendo assim um complemento do Anexo 39-I
deste edital:
http://www.riobravo.com.br/Estrategiasinvestimento/Paginas/FIl_AgenciasCaixa.aspx?Roo
tFolder=%2FEstrategiasinvestimento%2FFIl AgenciasCaixa%2FInforma%C3%A7%C3%B5es
%20Financeiras%2FBalancete%2F2014&FolderCTID=0x01200062C012BE9C3E754B82C8D37
14147BEFE&View={943533C5-0520-4E76-A63C-896DA5FD8A10}

http://www.vam.com.br/web/site/bb progressivoll/pt/arquivos/balancetes/balancete 20
13 12.pdf

4) Os relatérios mensais devem conter no minimo as seguintes informacoes, visando sua
padronizagdo para comparacao dos pares, conforme exemplo abaixo:

NOME DO FUNDO ( Cédigo de Negociagdo )
LogoMarca  Més de Referéncia

Perfil do Fundo

— Breve descricao

— Administrador

— Numero e Tipo de Cotista(PF/PJ) — Data Base
— Quantidade de Cotas

— Valor de Mercado

— Valor Patrimonial

Comentarios do Més

— Receitas

— Despesas

— Taxas

— Patrimonio Atual

— Movimentagdes

- Perguntas e respostas direcionadas ao Rl
Evolugdo da Cota e Rendimentos ( 12 meses )
— Demonstrativo de Resultados

— Balango Atualizado

Taxas Cobradas

— Administragao

— Gestao

— Performance

RI

- Site

— Email

— Telefone

Portfélio

— Relagdo de Ativos/Iméveis
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http://www.riobravo.com.br/EstrategiasInvestimento/Paginas/FII_AgenciasCaixa.aspx?RootFolder=%2FEstrategiasInvestimento%2FFII_AgenciasCaixa%2FInforma%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2FBalancete%2F2014&FolderCTID=0x01200062C012BE9C3E754B82C8D3714147BEFE&View=%7b943533C5-0520-4E76-A63C-896DA5FD8A10%7d
http://www.riobravo.com.br/EstrategiasInvestimento/Paginas/FII_AgenciasCaixa.aspx?RootFolder=%2FEstrategiasInvestimento%2FFII_AgenciasCaixa%2FInforma%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2FBalancete%2F2014&FolderCTID=0x01200062C012BE9C3E754B82C8D3714147BEFE&View=%7b943533C5-0520-4E76-A63C-896DA5FD8A10%7d
http://www.riobravo.com.br/EstrategiasInvestimento/Paginas/FII_AgenciasCaixa.aspx?RootFolder=%2FEstrategiasInvestimento%2FFII_AgenciasCaixa%2FInforma%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2FBalancete%2F2014&FolderCTID=0x01200062C012BE9C3E754B82C8D3714147BEFE&View=%7b943533C5-0520-4E76-A63C-896DA5FD8A10%7d
http://www.riobravo.com.br/EstrategiasInvestimento/Paginas/FII_AgenciasCaixa.aspx?RootFolder=%2FEstrategiasInvestimento%2FFII_AgenciasCaixa%2FInforma%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2FBalancete%2F2014&FolderCTID=0x01200062C012BE9C3E754B82C8D3714147BEFE&View=%7b943533C5-0520-4E76-A63C-896DA5FD8A10%7d
http://www.vam.com.br/web/site/bb_progressivoII/pt/arquivos/balancetes/balancete_2013_12.pdf
http://www.vam.com.br/web/site/bb_progressivoII/pt/arquivos/balancetes/balancete_2013_12.pdf

- Fotos dos Ativos

— Data de Aquisigao

—Valor de Aquisi¢ao

—Valor e Data da Reavaliagao

— Participacdo do Fundo

— Ocupagao

— Localizacao

— Inquilinos

— Relagao de Contratos e Multas

19) CAPITULO IX - ENCARGOS DO FUNDO
Art. 47. Constituem encargos do fundo:

1) | — taxa de administracdo e, se prevista em regulamento, de desempenho
(performance);

Sugestdo de Alternativa:

Somente “Taxa de Administracdo”, calculada sobre a média da cotacdo diaria do més
anterior ao pagamento, com taxas padrGes pré-estabelecidas nessa normativa. Ja
mencionado nessa carta consulta.

2) |ll — gastos com correspondéncia, impressdo, expedicdo e publicacdo de relatdrios e

outros expedientes de interesse do fundo e dos cotistas, inclusive comunicacées aos
cotistas previstas no regulamento ou nesta Instrucdo;

Sugestdo de Alternativa:

Todas as correspondéncias devem ser efetuadas por meio eletrénico, sendo disponibilizado
no site das administradoras local para inclusdo e atualizacdo dos dados dos cotistas
conforme ja mencionado anteriormente, nessa carta consulta.

3) Xl — gastos decorrentes de avaliagbes que sejam obrigatdrias,—res—termes—desta
lagiuete;

Sugestdo de Alternativa:

As avaliagbes patrimoniais, obrigatdrias anuais, devem estar devidamente discriminadas
nos balancos das empresas e segregadas em contas especificas do balango. Pois, para
efetuarmos essa carta, nos exemplos planilhados acima, ndo foi possivel saber o valor pago
por esse servico. Ressalto que todos os valores entram em rubricas contdbeis de
“Consultoria Imobilidria” ndo sendo possivel assim comparar seus pares.

20) CAPITULO XlII - DISPOSICOES FINAIS E TRANSITORIAS
Art. 57. O descumprimento dos prazos estabelecidos na presente Instrucao sujeita o
administrador ao pagamento de multa cominatéria didria, no valor de RS 2500,00
(quinhentosduzentes Reais).
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Sugestdo de Alternativa:

A multa deve ser calculada sobre um percentual da taxa de administracdo, do més anterior,
no més que acarretar atraso no descumprimento dos prazos estabelecidos.

Argumentacao:

Sugiro para esse artigo um percentual ndo inferior a 10% da taxa de administracdo cobrada
no més anterior do fato ocorrido, pois o valor apresentado nessa instrucdo torna-se
irrisério, sendo que os valores sejam revertidos aos rendimentos dos cotistas, vez que com
uma pena maior o administrador envidard esforcos para nao atrasar a prestacdo de
informacdes.

21) Anexo 39-Il Informe Trimestral de FlI.

1) Inclusdo da conta: 1.1.1.2.7 — Descricdo de iméveis, CRI’s, LCI’s e outros ativos dados

em garantia sobre pendéncias judiciais e seus respectivos valores em negociacao:

Sugestdo de Alternativa:

Inclusdo da rubrica para acompanharmos o histérico e movimentacdo das pendéncias
judiciais que estdo em pendéncias nos fundos imobiliarios.

Argumentacao:

Sou cotista do CSHG BRASIL SHOPPING - FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI
CNPJ/MF n° 08.431.747/0001-06, no qual existem pendéncias judiciais sobre o CRI do
Shopping Goiabeiras, essa rubrica visa um acompanhamento e apresentacdo do histdrico
dos fatos, sendo esses descritos em diversos fatos relevantes, a titulo de exemplo cito
alguns, conforme demonstrado abaixo:
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=HGB
S&strData=2014-08-26T710:07:00.363

http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=HGB
S&strData=2014-08-20T09:38:17.630

http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=HGB
S&strData=2014-04-24709:56:57.270

2) Inclusdo da conta - 1.1.2.2.5 — Descricdo do administrador sobre a suficiéncia dos

seguros contratados para 0 nao cumprimento do prazo de entrega da obra:

Sugestdo de Alternativa:

Viso a inclusao dessa rubrica para obtermos esclarecimentos e seguros cobrindo a nao
entrega do ativo devido a atrasos em obras.

Argumentacao:
Conforme corrido em agosto de 2012 o fundo BB Renda Corporativa Fundo de
Investimento Imobilidrio — FIl - CNPJ no. 12.681.340/0001-04 - BBRC 11, n3o houve
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http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=HGBS&strData=2014-08-26T10:07:00.363
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=HGBS&strData=2014-08-26T10:07:00.363
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=HGBS&strData=2014-08-20T09:38:17.630
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=HGBS&strData=2014-08-20T09:38:17.630
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=HGBS&strData=2014-04-24T09:56:57.270
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=HGBS&strData=2014-04-24T09:56:57.270

pagamento de rendimentos devido a ndo entrega da obra, conforme fato relevante
demonstrado abaixo:

http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=BBR
C&strData=2013-04-12719:35:20.383

3) No Anexo 39- Il — Informe Trimestral de Fll no item 3, demonstrado abaixo:

3 locagao valor total de imdveis para renda acabados)
IGP-M

INPC

IPCA

INCC

Indicador 1

Indicador 2

Indicador N

Sugestdo de Alternativa:

Incluir uma coluna com o més de ajuste do aluguel.

4) Na conta, 1.1.1.2 Principais caracteristicas contratuais comuns (Clausulas de reajuste,
indexadores, clausulas de recisdo, garantias exigidas, entre outras informacdes
relevantes)

Sugestdo de Alternativa:

Prever a inclusdao das nomenclaturas da rubrica supra citada:
1) CustomizagGes;
2) Expansdes;

Apresentado as datas e indexadores de reajuste, as revisdo da suficiéncia de garantia de
seguros para casos de sinistro.

Para, as rubricas especificadas acima como expansdo e/ou customizacdo deverdo ser
consideradas as revisdes contratuais que retratam as novas condi¢des do imdvel.

5) Na conta, 1.1.2.3 — Opinido do administrador sobre a necessidade e suficiéncia dos
seguros contratados para preservagao dos imoéveis;

Sugestao de Alternativa:

Prever opgdo para o “caso de alienagao parcial ou total” de ressarcimento do seguro pro
rata do imdvel, assim como para a necessidade de suficiéncia do seguro como para

eventual ressarcimento em caso de alienagao.
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http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=BBRC&strData=2013-04-12T19:35:20.383
http://www.bmfbovespa.com.br/sig/FormConsultaPdfDocumentoFundos.asp?strSigla=BBRC&strData=2013-04-12T19:35:20.383

22) Inclusdo na Instrucdo da CVM 472: Plano de contas dos balancetes mensais de forma
analitica a constar do site das administradoras e gestoras.

Sugestdo Alternativa:

Inclusdo na Segdo | — InformagGes Periddicas
Art. 39 O administrador deve prestar as seguintes informacgdes periddicas sobre o fundo

| — mensalmente, até 15(quinze) dias apds o encerramento do més o formulario eletronico
cujo conteudo reflete o Anexo 39-I

a) Balancete analitico mensal no site da administradora do fundo

Argumentacao:

O balancete mensal visa um controle analitico por gastos segregados, tal fato ja vem sendo
efetuado para alguns fundos, como exemplo citado abaixo;

http://www.riobravo.com.br/Estrategiasinvestimento/Paginas/FIl_BrasilioMachado.aspx?R
ootFolder=%2FEstrategiasinvestimento%2FFIl Braslio Machado%2FInforma%C3%A7%C3%
B5es%20Financeiras%2FBalancetes%2F2014&FolderCTID=0x01200053F20F3510BF284FAA
A2722A51EA598A&View={731A7B03-96CB-4C05-9F9E-F5AA5DCB29AD}
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http://www.riobravo.com.br/EstrategiasInvestimento/Paginas/FII_BrasilioMachado.aspx?RootFolder=%2FEstrategiasInvestimento%2FFII_Braslio_Machado%2FInforma%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2FBalancetes%2F2014&FolderCTID=0x01200053F20F3510BF284FAAA2722A51EA598A&View=%7b731A7B03-96CB-4C05-9F9E-F5AA5DCB29AD%7d
http://www.riobravo.com.br/EstrategiasInvestimento/Paginas/FII_BrasilioMachado.aspx?RootFolder=%2FEstrategiasInvestimento%2FFII_Braslio_Machado%2FInforma%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2FBalancetes%2F2014&FolderCTID=0x01200053F20F3510BF284FAAA2722A51EA598A&View=%7b731A7B03-96CB-4C05-9F9E-F5AA5DCB29AD%7d
http://www.riobravo.com.br/EstrategiasInvestimento/Paginas/FII_BrasilioMachado.aspx?RootFolder=%2FEstrategiasInvestimento%2FFII_Braslio_Machado%2FInforma%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2FBalancetes%2F2014&FolderCTID=0x01200053F20F3510BF284FAAA2722A51EA598A&View=%7b731A7B03-96CB-4C05-9F9E-F5AA5DCB29AD%7d
http://www.riobravo.com.br/EstrategiasInvestimento/Paginas/FII_BrasilioMachado.aspx?RootFolder=%2FEstrategiasInvestimento%2FFII_Braslio_Machado%2FInforma%C3%A7%C3%B5es%20Financeiras%2FBalancetes%2F2014&FolderCTID=0x01200053F20F3510BF284FAAA2722A51EA598A&View=%7b731A7B03-96CB-4C05-9F9E-F5AA5DCB29AD%7d

