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RELATORIO DO ADMINISTRADOR
SEMESTRE FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

Em atencao ao disposto no Artigo 39, Inciso V, alinea “b”, da Instrugdo CVM 472/08, apresentamos
o relatério do administrador do BB FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO PROGRESSIVO (“Fundo”), cujo

inicio das atividades se deu em 06 de dezembro de 2004.

I — Descricao dos negadcios realizados no semestre.

O Fundo foi constituido com o objetivo de adquirir dois imoveis pertencentes ao Banco do Brasil para
posterior locacdo deles ao proprio banco, em uma operacdo conhecida no mercado como sale-leaseback
(venda para posterior locacao ao vendedor). Durante o 2° semestre de 2014 a administradora do Fundo
seguiu empenhada no processo de renovacdo dos contratos de locagdo do CARJ e do Edificio SEDE I,
inclusive na prospeccao de possiveis locatarios.

Com relagdo ao Edificio SEDE I, apds diversas reuniGes entre a CAIXA e o BB, foi apresentada a proposta de
renovacao parcial da locacao do SEDE I, nas areas do 2° subsolo — Anexo A, 1° Subsolo — Anexo A, loja e
sobreloja. A proposta de renovagao parcial foi aprovada em Assembleia pelos cotistas em agosto de 2014.

O processo de negociagdo do CARJ foi iniciado apds o termino das negociacdoes do Edificio SEDE I. As
negociacdes culminarem em uma proposta de renovacao de todo complexo do CARJ, pelo prazo de 3 anos e
com aluguel de R$2.201.025,16. A proposta foi avaliada e rejeitada pelos cotistas em assembleia realizada
em 18/12/2014, de forma que as negociacdes de renovacdao do CARJ serdo decididas no ambito da acgdo
renovatdria iniciada pelo Banco do Brasil.

No 2° semestre de 2014 foram auferidos R$ 14.468.364,21 (quatorze milhdes, quatrocentos e sessenta e
oito mil, trezentos e sessenta e quatro reais e vinte e um centavos) como receita de aluguel do SEDE I, R$
13.262.453,03 (treze milhdes, duzentos e sessenta e dois mil, quatrocentos e cinquenta e trés reais e trés
centavos) como receita de aluguel do Centro Administrativo do Andarai e R$ 425.463,64 (quatrocentos e
vinte e cinco mil, quatrocentos e sessenta e trés reais e sessenta e quatro centavos) como receita de

operagdes financeiras.

II — Programa de investimentos para o semestre seguinte.
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Conforme Relatério do Administrador do semestre passado, na perspectiva de renovacao parcial da locacdo
do Edificio SEDE I, e com base em retornos recebido pela CAIXA das empresas que visitaram o imdvel, foi
contratado um escritério de arquitetura para elaborar um projeto de retrofit para a modernizacao do Edificio
SEDE I, de forma a adequa-lo as expectativas do mercado.

Com relacdo ao CARJ, dada a indefinicdo da renovacdo do contrato de aluguel, ndo estdao previstos novos

investimentos para o proximo semestre.

III — InformagoOes, acompanhadas das premissas e fundamentos utilizados em sua elaboracao,

sobre:

a) conjuntura econdmica do segmento do mercado imobiliario em que se concentrarem as

operacoes do Fundo, relativas ao exercicio.

Depois do forte aquecimento observado no mercado imobiliadrio brasileiro entre os anos de 2008 e 2011,
certo arrefecimento passou a ser notado nos Ultimos quatro anos, em parte por conta do novo ciclo de alta
da taxa SELIC, iniciado no segundo trimestre de 2013. Apesar das diversas incertezas no cenario econdémico
externo, que tem sua cota de participacdo no desaquecimento do mercado doméstico, a proximidade dos
grandes eventos que o Brasil sediou em 2014 e sediard em 2016, Copa do Mundo e Olimpiada do Rio,
respectivamente, vem se mostrando incapazes de desacelerar o ritmo de retracdo observado nos ultimos
trés anos. Observa-se porém, que as indicacoes de fim do ciclo de alta da SELIC, tem arrefecido o
movimento de queda do valor das cotas dos FIIs listados em bolsa.

Os imoveis foram adquiridos pelo Fundo com base em laudos de avaliagdo emitidos por Patriménio
Engenharia Ltda., para o Edificio Sede I e Symetron Engenharia Ltda., para o Centro Administrativo do
Andarai. Em dezembro de 2014 os imoveis foram reavaliados, nos termos da Instrugdo CVM n° 516/2011,

conforme detalhamento abaixo.

Centro Administrativo do Andarai

O complexo Comercial esta localizado na Zona Norte do Rio de Janeiro, regido que possui uma ocupacdo
mista entre os usos comercial/servigos, institucional e residencial. Entre os usos encontrados na regiao
podemos citar agéncias bancarias, shopping center, comércio local, edificios residenciais, entre outros.
Destacam-se no entorno imediato o Shopping Center Boulevard Iguatemi Rio e o hipermercado Guanabara.
A regido é amplamente servida por diversas linhas de Onibus regulares que fazem a ligagdo com o centro e
outros pontos da cidade. Quanto ao sistema de transporte por metr0, a estagdo mais proxima € a Saens
Pefa, localizada a cerca de 2 km (Linha 1) e a Maracana, localizada a cerca de 2 km (Linha 2) da
propriedade.

Em relatério de avaliacao do imével realizado pela Colliers é dado o seguinte diagndstico de mercado:
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"A cidade do Rio de Janeiro possui o segundo mailor inventario de edificios
comercials do Brasil, ficando atrds apenas da cidade de Sao Paulo. [...]

O inventario total do Rio de Janeiro conta com 2.677.365m? distribuidos em 515
edificios comerciais A+ e A. A regido com maior concentracdo € o perimetro do Centro,
com 1.481.372 edificios comércios de alto padrdo, seguido da Barra da Tijuca com
755.608m2, A regido do Porto possui o menor inventario com 30.448m?2, E importante
considerar que a regido do Porto ainda estd em desenvolvimento, sendo que novos
edificios comerciais serdo entregues até o final de 2017.

No 39 Trimestre de 2014 a disponibilidade média da cidade foi de 20,5%. A regido
de Copacabana apresentou a menor disponibilidade com 3,4%, seguido pelo
Leblon/Ipanema com .6,6%.

Os percentuais mais altos de disponibilidade, por sua vez, concentraram-se nas
regioes do Flamengo, em funcdo de algumas devolucoes ocorridas entre o 4T 2013 e 0 1T
2014, nos edificios Laranjeiras Corporate e Edificio Manchete (11.000m?2) e no perimetro
do Porto, por conta da recente entrega do empreendimento Port Corporate.

O Centro apresentou disponibilidade de 16,2% com 121.760m?2 de drea disponivel
para ocupacao.

A absorcdo liquida total do 3° Trimestre de 2014 foi de 15.000m?2 ante os
13.000m?2 negativos no trimestre anterior. Observou-se que o desempenho do mercado
local no terceiro trimestre do ano favoreceu, principalmente, a regido Central e Barra da
Tijucal...].

No 39 Trimestre de 2014, o prego médio pedido de locacdo foi de R$119/m2/més.
Comparando com o mesmo periodo do ano anterior houve decréscimo de 15% na média
final. Os malores precos de locacdo estdo na regido Leblon/Ipanema com R$247/m2/més,
seguido pelas regides de Copacabana, com R$180/m2/més e Flamengo R$162/m2/més. Os
menores valores sdo pedidos nas regibes do Centro com R$108/m2/més e Barra da Tijuca
com R$100/m2/més.

Atualmente a cidade do Rio de Janeira totaliza 526.000m? de empreendimentos de
alto padréo em construcdo com entrega prevista até para 2017. Grande parte estd
concentrada na regido do Centro da cidade, seguido pelo Porto e Barra da Tijuca.

Em relagdo aos projetos, o Rio de Janeiro aponta atualmente 586.000m?2, sendo o
Porto com concentracdo de 80% de participacdo. A localizacdo estratégica atrelada a
disponibilidade de terrenos para incorporacdo vem atraindo investidores a viabilizar na
respectiva regido.

Fonte: (Colliers International, dezembro de 2014)

Edificio Sede I
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O imdvel situa-se na Quadra 04 Bloco A do Setor Bancario Sul, onde a atividade predominante é bancaria,
comercial/servigos.

Suas principais vias de acesso sdo Eixo Rodoviario Sul, Eixinho L e as vias L-1 e BS-S1. A sua localizagdo é
central com relagdo ao Plano Piloto, beneficiada pela proximidade da Estacdo Rodoviaria do Plano Piloto, do
Setor Comercial Sul e da Esplanada dos Ministérios. Nesse setor foram construidos diversos edificios
comerciais com arquitetura ndo tdo moderna, porém de bom padrao construtivo, fazendo com que o local se
valorize em relagao ao Setor Comercial Sul, que esta com ocupagdo total e apresenta prédios bem mais
antigos. A regido possui uma ocupac¢ao mista entre os usos comercial/servicos e institucional. Entre as
atividades encontradas podemos citar agéncias bancarias, pracas de alimentacdo com lojas de apoio,
shopping center, sede de bancos e de escritdrios de advocacia, entre outros.

Em relatdrio de avaliacao do imdvel realizado pela Colliers é dado o seguinte diagndstico de mercado:

"4 regido metropolitana de Brasilia é organizada em Areas Administrativas, vérias
delas correspondendo as Cidades-Satélites.

A atividade econémica mais importante da cidade é a administracdo publica e os
setores de comércio e servicos ligados a ela. Por seu cardter estratégico e planejado,
Brasilia € caracterizada pela distribuicdo homogénea de ocupacdo dos setores, sendo eles
Asa Sul, Asa Norte, Setor Militar Urbano, Setor de Garagens e Oficinas, Setor de Industrias
Gréficas, Area de Campings, Eixo Monumental, Esplanada dos Ministérios, Setor de
Embaixadas entre outros.

Em relacdo ao mercado imobilidrio, a cidade passa por um momento de expanséo
do estogue de dreas de escritorio e residencial. Apds a consolidacdo de seus setores
comercials nas décadas passadas, guiados principalmente pelos escritorios dos setores
publicos e das autarquias, percebe-se nos Ultimos anos uma guinada para o
desenvolvimento de novos empreendimentos voltados para o setor. O movimento segue
um padréo fortemente estabelecido pelo aumento da demanda de espacos oriunda do
desenvolvimento econémico e participativo de novas empresas na capital, aléem do
aumento significativo de funcionarios publicos e a criacdo de novos postos de trabalho nas
instituigbes ligadas ao governo.

Ao mesmo tempo em que a economia local estd em crescimento, 0 mercado estd
enfrentando dificuldades para suprir esta demanda aquecida. Isso se deve principalmente
d falta de terrenos para incorporacées na regido do Plano Piloto.

Além da escassez de terrenos para incorporacdo, a situacdo do trénsito local é
outro ponto que influéncia diretamente o desenvolvimento de novos empreendimentos
fora do Plano Piloto. Nos hordrios de pico o trénsito da regido € bastante congestionado
devido ao grande volume de pessoas que trabalham no Plano Piloto e moram nas asa ou
nas cidades satélites. A tendéncia € que esta migracdo aumente, uma vez que os grandes
empreendimentos residenciais estdo localizados em Aguas Claras e nas demais cidades

satélites, e ainda pelos altissimos precos nos bairros mais consagrados de Brasilia.
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Dependendo do padrdo construtivo a pesquisa mostrou unitarios pedidos nos
setores centrais entre R$ 60 /m2/més e R$ 120 /m?2/més.

Fonte: (Colliers International, dezembro de 2014)

b) o valor de mercado dos ativos integrantes do patrimonio do Fundo.

O valor de mercado dos iméveis com base no laudo de avaliacdo realizado pela Colliers Internacional

sao 0s seguintes:
Centro Administrativo do Andarai:
Valor de mercado: R$ 291.460.000,00 (duzentos e noventa e um milhdes, quatrocentos e

sessenta mil reais)

Edificio Sede I

Valor de mercado: R$ 219.000.000,00 (duzentos e dezenove milhdes de reais)

IV — Relacao das obrigagoes contraidas no periodo.

[ peenewesean®y

Taxa Administragao/Custodia/

Controladoria/Escrituracio 1.425.065,33
Taxa CVM 19.200,00
Taxa SELIC 696,93
Servigos de Terceiros 391.982,42
Outras Despesas 58.819,62

V — Rentabilidade nos Gltimos 4 (quatro) semestres.
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10 Semestre de 2013 20,38%
20 Semestre de 2013 18,21%
10 Semestre de 2014 19,29%
20 Semestre de 2014 19,38%

Acumulado Ultimos 4 Semestres 77,27%

VI — Valor patrimonial da cota, por ocasidao dos balancos, nos ultimos 4 (quatro) semestres do

calendario

m Quantidade de Cotas | Valor Patrimonial da Cota (R$)

28/06/2013 130.000 4.124,64
31/12/2013 130.000 4.300,84
30/06/2014 130.000 4.307,62
31/12/2014 130.000 4.343,75

VII — Relacdo dos encargos debitados ao fundo em cada um dos 2 (dois) ultimos exercicios,
especificando valor e percentual em relacdo ao patrimonio liquido médio semestral em cada

exercicio

20 1°

Semestre de Semestre de

2014 (R$) 2014 (R$)

Taxa Administragao/Custodia/

Controladoria/Escrituracao 1.418.956,38 0,25% 1.413.241,24 0,25%
Taxa CVM 19.200,00 0,00% 19.200,00 0,00%

Taxa SELIC 687,21 0,00% 645,77 0,00%
Servigos de Terceiros 394.087,46 0,07% 501.450,13 0,09%
Outras Despesas 58.679,55 0,01% 42.923,50 0,01%

1.891.610,60 | 0,33% | 1.977.460,64 | 0,35%

1 Rentabilidade apurada com base na relacdo entre os rendimentos distribuidos por cota e o valor inicial da cota.
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20 1° % S/

Semestre de Semestre de PL

2013 (R$) 2013 (R$) Médio

Taxa Administragao/Custddia/

Controladoria/Escrituragao 1.329.263,76 0,25% 1.444.450,96 0,27%
Taxa CVM 19.200,00 0,00% 19.200,00 0,00%

Taxa SELIC 682,46 0,00% 639,21 0,00%
Servigos de Terceiros 709.383,18 0,13% | 1.084.998,66 0,20%
Outras Despesas 196,29 0,00% 898,98 0,00%

2.058.725,69 | 0,38% | 2.550.187,81 | 0,48%

Sao Paulo, 24 de abril de 2015

CAIXA ECONOMICA FEDERAL



