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Aos Cotistas e ao Administrador
Fundo de Investimento Imobiliario Hotel Maxinvest
(Administrado pelo Banco Ourinvest S.A.)

Examinamos os balangos patrimoniais do Fundo de Investimento Imobiliario Hotel Maxinvest
("Fundo”) em 31 de dezembro de 2009 e 2008 e as correspondentes demonstragbes do
resultado e do fluxo de caixa dos exercicios findos nessas datas, elaborados sob a
responsabilidade do Administrador do Fundo. Nossa responsabilidade é a de emitir parecer
sobre essas demonstragées financeiras.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no
Brasil, as quais requerem que os exames sejam realizados com o objetivo de comprovar a
adequada apresentagéo das demonstragdes financeiras em todos os seus aspectos
relevantes. Portanto, nossos exames compreenderam, entre outros procedimentos: (a) o
planejamento dos trabalhos, considerandoe a relevancia dos saldos, o volume de transaces
e os sistemas contabil e de controles internos do Fundo, (b} a constatagio, com base em
testes, das evidéncias e dos registros que suportam os valores e as informagdes contabeis
divulgados e (c) a avaliag8o das praticas e estimativas contabeis mais representativas
adotadas pelo Administrador do Fundo, bem como da apresentag&o das demonstragdes
financeiras tomadas em conjunto.

Somos de parecer que as referidas demonstracgdes financeiras apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira do Fundo de
Investimento Imobiliario Hotel Maxinvest em 31 de dezembro de 2009 e 2008 e o resultado
das operagoes e o fluxo de caixa dos exercicios findos nessas datas, de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil.
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Fundo de Investimento Imobiliario

Hotel Maxinvest
(Administrado pelo Banco Ourinvest S.A.}

Balango patrimonial em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Ativo 2009 2008 Passivo e patriménio liquido
Circulante Circulante
Bancos 16 10 Rendimentos a distribuir
Aplicagbes financeiras de renda fixa 2.544 1.449 Rendimentos a distribuir com disponibilidades
Aluguéis a receber : 717 748 futuras de caixa
Impostos a compensar 1 2 Impostos e contribui¢bes a recolher
Provisdes e contas a pagar
3.278 2.209 Obrigagbes por aquisigdo de imdveis
‘Permanente
imdveis para renda
Edificagéo 62.832 62.977 Patrimdnio liquido
Depreciagdo acumulada (5.118) {2.902) Cotas de investimento integralizadas
Prejuizos acumulados
57.714 60.075
Total do ativo ©60.992 62.284  Total do passivo e patrimdnio liquido

As notas explicativas da administragéo sdo parte integrante das demonstragbes financeiras.
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2009 2008
678 701
718 750

51 75

1.236 173
533 -

3.216 1.699

63.485 63.485
(5.709) (2.900)
57.776 60.585
60.992

62.284




Fundo de Investimento Imobiliario
Hotel Maxinvest
(Administrado pelo Banco Ourinvest S.A.)

Demonstragao do resultado

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Receitas com imoveis
Receita na venda de iméveis
Receitas de aluguel

Custo com imoveis
Custos dos imdveis vendidos
Despesas de depreciacéo

Lucro bruto

Receitas (despesas) operacionais
Receitas de aplicagdes financeiras
Outras receitas
Taxa de administracéo
Despesas de consultoria
Despesas de assessoria técnica
Despesas com tributos municipais (nota 12 (b))
Outras despesas operacionais

Lucro liquido do exercicio
Quantidade de cotas

Lucro tiquido por cota - R$

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragées financeiras.
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2009 2008
4.733 -
7.478 7.328

12.211 7.328
(3.260) -
(2.489) (2.239)
(5.749) (2.239)
(6.462) 5.089
(1.173) 288
176 1.009
3 -
(306) (325)
(302) (124)
(200) (152)
(1.055) -
(89) (120)
4.689 5.377
655.000 655.000
7,16 8,21




Fundo de Investimento Imobiliario

Hotel Maxinvest
(Administrado pelo Banco Ourinvest S.A.)

Demonstracdes do fluxo de caixa - método direto

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Fiuxo de caixa das atividades operacionais
Recebimento de aluguéis
Recebimento de receitas financeiras
Reembolso (pagamento) de taxa de fiscalizagdo da CVM
Recebimento de outras receitas
Pagamento de taxa de administraggo
Pagamentos de despesas de assessoria
Pagamentos de despesas de consultoria e advocacia
Pagamentos diversos
Retengéo (compensagédo) de IR s/ aplicagéo financeira

Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimento
Venda de imdveis para renda
Aguisicdo de imoveis para renda

Caixa liquido das atividades de investimento
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Rendimentos distribuidos
iRRF a recolher sobre rendimentos distribuidos
Caixa liquido das atividades de financiamento
Redugao (aumento) de caixa e equivalente de caixa

Caixa e equivalente de caixa - inicio do exercicio

Caixa e equivalente de caixa - fim do exercicio

Reconciliagéo do resuitado com o caixa liquido das
atividades operacionais

Lucro liquido do exercicio
Acertos de reconciliagio
Depreciagao
Lucro na venda de iméveis para renda
Variagbes patrimoniais .
Variagbes de contas ativas relacionadas com receitas

Variagbes de contas passivas relacionadas com despesas

Caixa liquido das atividades operacionais

As notas explicativas da administragdo séo parte integrante das demonstracges financeiras.
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2009 2008
7.509 6.839
176 1.009
- 105
5 -
(307) (299)
(183) (137)
(305) (114)
(91) (116)
1 2
6.805 7.289
4,733 -
{2.859) (26.930)
1.874 (26.930)
(7.553) (6.886)
(25) 34
(7.578) (6.852)
1.101 (26.493)
1.459 27.952
2.560 1.459
4.689 5,377
2.489 2.239
(1.473)
33 (382)
1.067 55
6.805 7.289




(@)

(b)

Fundo de Investimento Imobiliario
Hotel Maxinvest
(Administrado pelo Banco Ourinvest S.A.)

Notas explicativas da administragio as demonstragées

financeiras em 31 de dezembro de 2009 e de 2008
Em milhares de reais

Contexto operacional

O Fundo de Investimento imobiliario Hotel Maxinvest, administrado por Banco Qurinvest S.A.
foi constituido em 30 de janeiro de 2007, sob a forma de condominio fechado, com prazo de
duragdo indeterminado, nos termos da Instrugdo CVM n® 205, de 14 de janeiro de 1994,
sendo aprovado pela CVM em 13 de fevereiro de 2007, quando também foi subscrita a

12 emiss&o de 5.000, sendo R$ 0,10 cada, totalizando R$ 500.

No exercicio de 2009 foi concluido o processo de adaptagéio do fundo a nova regulamentagéo
prevista pela instrugdo da CVM n° 472 de 31 de outubro de 2008.

O objetivo do Fundo ¢é a aquisi¢do de imoveis comerciais, prontos ou em construgdo, ou ainda
outros tipos de imoveis, onde poderéo ser desenvolvidos empreendimentos comerciais,
localizados em grandes centros comerciais shopping centers, avenidas ou ruas de grande
movimento ("imoveis-alvos"), ou de direitos a eles relativos, com a finalidade de venda,
locagéo ou arrendamento das unidades comerciais, podendo, ainda, ceder a terceiros os
direitos ou créditos decorrentes da venda, locagdo ou arrendamento.

Apresentacio das demonstragdes financeiras
e principais praticas contabeis

As préaticas contdbeis adotadas para a contabilizagdo das operacdes e para a elaboragdo das
demonstrages financeiras advém das disposigdes previstas na Instrugdo n® 206 da CVM,
com as alteragbes decorrentes da Lei n® 9.249/95 e Instrugdo CVM 248/96. Essas disposicdes

n&o requerem a divulgagdio da demonstragdo das mutagdes do patriménio liquido, que esta
sendo apresentada na Nota 6.

Dentre as diretrizes referidas destacamos a seguir, as principais praticas adotadas peio fundo:

Apuragdo do resultado

O resultado € apurado pelo regime de competéncia.
Aplicagoes financeiras

Os titulos de renda fixa s@o compostos por aplicacdes em Certificados de Depdsitos
Bancarios de emissdo do Banco Itall, com vencimento final até 26 de julho de 2012
(entretanto com liquidez imediata e sem descontos) e sdo demonstrados ao custo de
aquisicdo, acrescido dos rendimentos auferidos até a data do balango de acordo com as taxas
de remuneragéo contratadas (98,00% a 99,5% do CDI). O valor contébil dos titulos equivale,
aproximadamente, a seu valor de mercado.
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(c)

(d}

(e)

L)

Fundo de Investimento Imobiliario

Hotel Maxinvest
(Administrado pelo Banco Ourinvest S.A.)

Notas explicativas da administragio as demonstragoes

financeiras em 31 de dezembro de 2009 ¢ de 2008
Em milhares de reais

Demais ativos circulantes

Sé&o demonstrados ao custo acrescido dos rendimentos auferidos e, quando aplicavel,
ajustado ao valor de mercado ou de realizagdo. Incluem os aluguéis a receber relativos aos
imoveis para renda cujos montantes relativos ao més de dezembro s&0 estimados com base
no faturamento do més anterior, € ajustados, de acordo com o faturamento efetivo no més
subsequente.

Ativo permanente
E registrado pelo custo de aquisicéo e € depreciado pelo método linear a taxa de 4% ao ano.
Passivos circulantes

Sé&o demonstrados pelos valores conhecidos ou calculéveis acrescidos, quando aplicavel, dos
correspondentes encargos e variagbes monetarias.

Passivos contingentes

O reconhecimento, a mensurag&o e a divulgagdo dos passivos contingentes sdo efetuados de
acordo com os critérios definidos na Deliberagdo n° 489 de 3 de outubro de 2005 da
Comisséo de Valores Mobiliarios - CYM e iInterpretacéio Técnica IBRACON n° 2 de 30 de
novembro de 2006. S&o reconhecidos nas demonstragdes financeiras quando, baseado na
opinido de assessores juridicos e da administragdo, for considerado provavel o risco de perda
de uma acao judicial ou administrativa, com uma provavel saida de recursos para a liquidagao
das obriga¢des € quando os montantes envolvidos forem mensuraveis. Os passivos
contingentes classificados como perda possivel sdo apenas divulgados em notas explicativas,
enquanto aqueles classificados como perda remota ndo requerem divulgaggo.

Imoveis para renda

Em 31 de dezembro os imbveis para renda estdo assim compostos:

2009 2008
Valor Valor de Valor Valor de
contabil mercado contabil mercado
{1) 565 iméveis (flats) comercials (2008 - 584 flats)
localizados em diversos empreendimentos na capital de

Sao Paulo {incluindo despesas inerentes & aquisi¢do dos
imoveis (flats) - itbi, escrituras, registros e comissdes). 57.714 114.189 60.075 67.592
57.714 114.189 60.075 67.592




Fundo de Investimento Imobiliario
Hotel Maxinvest
(Administrado pelo Banco QOurinvest S.A.)

Notas explicativas da administragéo as demonstragdes

financeiras em 31 de dezembro de 2009 e de 2008
Em milhares de reais

Em 31 de dezembro de 2009 o valor de mercado dos empreendimentos esta suportado por
Laudo de avaliagdo elaborado nesta data, pela Plane Engenharia, Consultoria S.C Ltda.
Em 31 de dezembro de 2008 esta suportado por proje¢des de desempenho futuro do fluxo de

receitas e despesas descontado a valor presente, elaborados pela HVS International em
2009 e 2008.

Os iméveis para renda do Fundo encontram-se segurados por valores considerados
suficientes para cobrir eventuais perdas.

No exercicio de 2009, o Fundo vendeu 39 flats pelo valor de R$ 4.733 apurando um lucro de
R$ 1.473. Adicionalmente foram adquiridos 20 flats pelo valor de R$ 3.392.

Encargos e taxa de administracio

A Instituic@io Administradora recebe por seus servigos uma taxa de administragdo equivalente
a 0,50% a razdo de 1/12 avos, aplicados sobre o valor total dos ativos que integram o
patriménio do Fundo vigente no Ultimo dia dtil do més anterior, observado o valor minimo de
R$ 15, valor este atualizado anualmente, no més de fevereiro pela variagéo do IGP-M (indice
Geral de Pregos de Mercado), apurado e divulgado pela Fundagéo Getllio Vargas - FGV.

Em dezembro de 2009 o valor minimo mensal atualizado é de R$ 18 (2008 - R$ 16).

A taxa de administragéo sera calculada e paga ao Administrador mensalmente por periodo
vencido até o 5° (quinto) dia Util do més subsequente ao dos servigos prestados.

As despesas com consultor de investimento imabilidrio totalizaram R$ 302 (2008 - R$ 124) no
decorrer do exercicio.

O Fundo possui contrato firmado com instituigdo financeira terceirizada, a qual presta servigos
de custddia ao Fundo. No exercicio as despesas de custédia totalizam R$ 42 (2008 - R$ 39).

Politica de distribuicio dos resultados

O Fundo distribui a seus cotistas, no minimo 95% dos resultados auferidos, apurados
segundo o regime de caixa (resultado de caixa deduzido das destinagdes para reservas de
contingéncias e valores referentes ao pagamento de parcelas de iméveis adquiridos) com
base em balangos semestrais encerrados em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano. O
resultado auferido num determinado periodo serd distribuido aos cotistas, mensalmente, até o
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(a)

Fundo de Investimento Imobiliario
Hotel Maxinvest
{Administrado pelo Banco Ourinvest S.A.)

Notas explicativas da administracdo as demonstragées

financeiras em 31 de dezembro de 2009 e de 2008
Em milhares de reais

5° dia util do més subsequente ao recebimento do aluguel, a titulo de antecipagdo do
resultado a serem distribuidos. Eventual saldo de resultado nao distribuido tera a destinagio
que lhe der a Assembleia Geral Ordinaria de Cotistas, com base em proposta e justificativa
apresentada pela Instituigdo Administradora.

Os rendimentos foram calculados como segue:

2009 2008

Rendimentos

Lucro liquido do exercicio 4.689 5.377

Depreciagdo acumulada de iméveis vendidos {273) -

Despesa de depreciagéio 2.489 2239

Retengéo para pagamento da taxa de fiscalizagio da CVM - (1)

Despesas de IPTU 593 -

Aluguéis a receber 32 {485)
Base para os rendimentos do exercicio 7.530 7.130
Rendimentos pagos referentes a exercicios anteriores (701) {457)
Rendimentos pagos antecipadamente ao longo do

exercicio (6.852) {6.429)
Total de rendimentos pagos {7.553) {6.888)
Saldo a distribuir 678 701

Obrigagdes por aquisi¢io de imoveis

Refere-se a aquisi¢cdo em 23 de dezembro de 2009 de 1 flat do empreendimento Tryp Berrini
no montante de R$ 170 e 1 flat do empreendimento Golden Tulip no montante de R$ 400. Do
montante total, R$ 570 foi liquidado um montante de R$ 17 na data da assinatura do contrato
como sinal do empreendimento Tryp Berrini e R$ 20 do empreendimento Golden Tutip e o
saldo remanescente sera liquidado em 2010 por ocasidc da transferéncia das escrituras dos
imoveis para o Fundo, sem encargos financeiros.

Patrimoénio liquido
Cotas integralizadas

Em 31 de dezembro de 2009 e 2008, est4 composto por 655.000 cotas, totalizando
R$ 63.485.
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(b}

(c)

Fundo de Investimento Imobiliario
Hotel Maxinvest
(Administrado pelo Banco Ourinvest S.A.)

Notas explicativas da administragio as demonstragdes

financeiras em 31 de dezembro de 2009 e de 2008
Em milhares de reais

Por ocasi&o da emisséo das cotas da oferta publica, a parcela do valor nominal equivalente
aos gastos com comisséo de colocagéo e taxa de registro da oferta na CVM (R$ 0,0031 por
cota), foi registrada como redug&o do valor de cotas integralizadas.

Reserva de contingéncia

O valor da Reserva de Contingéncia em caso de despesas extraordinarias, sera
correspondente a 1% do total dos ativos do Fundo. Para sua constituiciio ou reposicédo, caso
sejam utilizados os recursos existentes na mencionada reserva, sera procedida a retencéo de

até 5% do rendimento mensal apurado pelo critério de caixa, até que se atinja o limite
previsto.

Mutacdes do patriménio liquido

Cotas Prejuizos
integralizadas .= acumulados Total
Em 31 de dezembro de 2007 63.485 {397) 63.088
Lucro liguido do exercicio - 5.377 5.377
Rendimentos a distribuir com
disponibilidades futuras de caixa {(a) - (750) (750)
Rendimentos apropriados no exercicio - {7.130) (7.130)
Em 31 de dezembro de 2008 63.485 (2.900) 60.585
Lucro liquido do exercicio - 4.689 4.689
Rendimentos a distribuir com
disponibilidades futuras de caixa (a) - 32 32
Rendimentos apropriados no exercicio - (7.530) {7.530)
Em 31 de dezembro de 2009 63.485 (5.709) 57.776

(a) Esse montante refere-se aos valores apropriados como rendimentos a distribuir com
disponibilidades futuras de caixa durante o exercicio e esta composto pela adigéo liquida
de aluguéis a receber no montante de R$ 32. (2008 - R$ 748 - exclusdo de aluguéis a
receber e R$ 2 taxa de fiscalizagdo da CVM).

Rentabilidade

A rentabilidade do fundo no exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 (apurada
considerando-se o lucro liquido do exercicio sobre o patriménio liguido do inicio do exercicio
adicionados das novas integralizagdes de cotas) foi de 7,74% positiva em 2009 e
(2008 - 8,52% paositiva).
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Fundo de Investimento Imobiliario
Hotel Maxinvest
(Administrado pelo Banco Ourinvest S.A.)

Notas explicativas da administragao as demonstragdes

financeiras em 31 de dezembro de 2009 e de 2008
Em milhares de reais

Encargos debitados ao Fundo

2009 2008
Encargos R$ % R$ %
Taxa de administragdo ' 306 0,52 325 0,52
Despesas de consultoria 302 0,51 124 0,20
Despesas de assessoria técnica 200 0,34 162 0,25
Despesas de depreciacdo 2.489 4,20 2.239 3,61
Despesas de tributos municipais 1.055 1,78 - -
Encargos diversos 89 0,15 120 0,19

4.441 2.960

Os percentuais foram calculados sobre o patrimdnio liquido médio mensal no exercicio, no
valor de R$ 59.298 (2008 - R$ 62.001).

Tributagédo

O Fundo, conforme legislagéo em vigor, é isento de impostos, inclusive de imposto de renda,
que s6 incide sobre as receitas de aplicagbes financeiras, parcialmente compensaveis quando
da distribui¢ée de rendimentos aos cotistas, que estdo sujeitos a incidéncia do Imposto de
Renda Retido na Fonte - IRRF a aliquota de 20%.

De acordo com artigo 3° da Lei n° 11.033, os rendimentos distribuidos pelos fundos de
investimento imobilidrio, cujas cotas sejam admitidas & negociacéo exclusivamente em bolsas
de valores ou no mercado de balc&o organizado, este Gltimo incluido pela Lei n® 11.196 de

21 de novembro de 2005, ficam isenios de imposto de renda recolhidos na fonte e declaracdo
de ajuste anual das pessoas fisicas, limitadas pelos dispositivos da legislagéo em vigor.

Contrato de prestacédo de servico de auditoria

Em atendimento a Instrugdo CVM n° 381, de 14 de janeiro de 2003, informamos que o Fundo,
no exercicio em 31 de dezembro de 2009, contratou a PricewaterhouseCoopers Auditores
Independentes somente para a prestacéo de servigos de auditoria das demonstragbes

financeiras, ndo tendo a referida empresa prestado qualquer outro tipo de servigo ao Fundo.
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(a)

(c)

Fundo de Investimento Imobiliario
Hotel Maxinvest
(Administrado pelo Banco Ourinvest S.A.)

Notas explicativas da administragio 4s demonstragées

financeiras em 31 de dezembro de 2009 e de 2008
Em milhares de reais

Outras informagoes

O Fundo possui suas cotas negociadas na BM&FBOVESPA - Bolsa de Valores, Mercadorias

e Futuros a, sendo a Ultima negociacdo ocorrida em 30 de dezembro de 2009, realizada ao
valor da cota de R$ 138,00 (Cento e trinta e oito reais).

Despesas com tributos refere se a complementos de IPTU requeridos para alguns flats pela

Prefeitura do Municipio de S&o Paulo em virtude de corregdo de cadastro, alterado de imével
residencial para imével comercial.

N&o ha registro de demandas judicials, quer na defesa dos direitos dos cotistas, quer desses
contra a administragéo do Fundo.
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