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Relatério do auditor independente sobre as demonstracdes financeiras

Aos Cotistas e a Administradora do

Fundo de Investimento Imobiliario Brasil Varejo — FlI

(Administrado pela Rio Bravo Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)
Séo Paulo - SP

Opiniao

Examinamos as demonstrag¢des financeiras do Fundo de Investimento Imobiliario Brasil
Varejo — Fll (“Fundo”), que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de
2017 e as respectivas demonstracdes do resultado, das mutac¢des do patrimonio liquido
e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes
notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos o0s aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira
do Fundo de Investimento Imobiliario Brasil Varejo — FIl em 31 de dezembro de 2017, o
desempenho de suas operacgdes e 0s seus respectivos fluxos de caixa para o exercicio
findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis
aos fundos de investimento imobiliarios.

Base para opiniéo

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estao
descritas na secgéo intitulada a seguir “Responsabilidades do auditor pela auditoria das
demonstragdes financeiras”. Somos independentes em relacdo ao Fundo, de acordo
com os principios éticos relevantes previstos no Cédigo de Etica Profissional do
Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade,
e cumprimos com as demais responsabilidades éticas de acordo com essas normas.
Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opiniao.

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria séo aqueles que, em nosso julgamento profissional,
foram os mais significativos em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos
foram tratados no contexto de nossa auditoria das demonstrag6es financeiras como um
todo e na formac&o de nossa opinido sobre essas demonstragdes financeiras e,
portanto, ndo expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos. Para cada
assunto abaixo, a descricdo de como nossa auditoria tratou o assunto, incluindo
guaisquer comentarios sobre os resultados de nossos procedimentos, é apresentado no
contexto das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Uma empresa-membro da Ernst & Young Global Limited
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Nés cumprimos as responsabilidades descritas na sec¢do intitulada “Responsabilidades
do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras”, incluindo aquelas em
relacdo a esses principais assuntos de auditoria. Dessa forma, nossa auditoria incluiu
a conducédo de procedimentos planejados para responder a nossa avaliagéo de riscos
de distor¢bes significativas nas demonstragdes financeiras. Os resultados de nossos
procedimentos, incluindo aqueles executados para tratar 0s assuntos abaixo,
fornecem a base para nossa opinido de auditoria sobre as demonstracdes financeiras
do Fundo.

1. Reconhecimento de receita sobre contratos de locacéo

Consideramos o reconhecimento das receitas sobre contratos de locagéo (receitas de
aluguéis) como significativo para as demonstracdes financeiras do Fundo, tendo em
vista a relevancia dos montantes envolvidos bem como pela especificidade de cada
contrato de locacéo firmado, em especial ao que se refere a descontos concedidos ou
incondicionais, abatimentos e prazos de caréncia para o inicio dos fluxos de
pagamento. Adicionalmente, a linearidade aplicada pela Administragéo para o
reconhecimento da receita, tem por objetivo a redugéo de volatilidade e sazonalidade
das receitas de aluguel, de forma que o reconhecimento dos valores de receita com
aluguéis seja realizado ao longo do prazo contratual, independente do prazo de
recebimento dos valores formalizados em cada contrato. Conforme divulgado na nota
explicativa 5, em 31 de dezembro de 2017 o saldo de contas a receber de aluguéis é
de R$ 7.023 mil, sendo que durante o ano de 2017 foi reconhecido, pelo Fundo, a
titulo de receita de aluguéis o montante de R$ 46.423 mil.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Nossos procedimentos de auditoria para abordar o risco de distor¢do relevante
relacionada com o reconhecimento da receita sobre contratos de locacao incluiram,
mas nao foram limitados a:

e analise da adequacéo e aderéncia das politicas contabeis adotadas pelo Fundo
no reconhecimento de receitas, inclusive as relativas a concessao de descontos,
caréncia, incentivos e abatimentos;

e recalculo da receita de aluguéis do exercicio para uma amostra de contratos de
locacao, considerando especificidades contratuais de linearizacdo da receita;

e acompanhamento da evolucdo da receita no exercicio, analisando variacées
inconsistentes as nossas expectativas, determinadas com base em nosso
conhecimento do Fundo e da industria.

Adicionalmente, avaliamos a adequacéo das divulgacdes sobre o assunto incluidas
pela Administracéo na nota explicativa 5.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados, que esta
consistente com a avaliacdo da Administracéo, consideramos aceitaveis as politicas
de reconhecimento de receita do Fundo derivadas de contratos de locacéo para
suportar os julgamentos, estimativas e informacdes incluidas no contexto das
demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.
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2. Determinacdo do valor justo de propriedades para investimento

Consideramos o processo de determinac¢éo do valor justo de propriedades para
investimento como um principal assunto de auditoria dada a representatividade desses
ativos em relacé@o ao patriménio liquido do Fundo, bem como em funcéo da
complexidade envolvida na metodologia de mensuracéo utilizada, e pelo alto grau de
julgamento na determinacdo das premissas adotadas para a apuracao do valor justo
das propriedades para investimento. Conforme divulgado na nota explicativa 6, em 31
de dezembro de 2017 o saldo de propriedades para investimento € de R$ 556.770 mil,
sendo que durante o ano de 2017 foi reconhecido, pelo Fundo, a titulo de ajuste
negativo de valor justo das propriedades para investimento o montante de R$ 13.686
mil.

Para fins da apuracgéo do valor justo das propriedades para investimento a
Administradora do Fundo contrata consultores independentes para a avaliacdo das
propriedades para investimento ao menos uma vez ao ano.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros, o envolvimento de
especialistas em avaliacdo para nos auxiliar na revisdo da metodologia e do modelo
utilizado pela Administracéo e pelos consultores independentes para a mensuragdo do
valor justo das propriedades para investimento, incluindo a avaliacdo da razoabilidade
das premissas utilizadas. Verificamos a exatiddo dos dados sobre as propriedades
para investimento, fornecidos pela Administracdo do Fundo ao consultor independente
e utilizados na mensuracédo. Revisamos as informagfes que pudessem contradizer as
premissas mais significativas e metodologia selecionadas, além de avaliar a
objetividade e competéncia do consultor independente contratado pela Administracao
do Fundo. Também, analisamos a sensibilidade sobre tais premissas, para avaliar o
comportamento do modelo com suas oscilages.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados sobre a mensuragao
do valor justo da propriedade para investimento, que esta consistente com a avaliagdo
da Administracao, consideramos que 0s critérios e premissas de valor justo adotados
pela Administracdo sd@o aceitaveis, no contexto das demonstragfes financeiras
tomadas em conjunto. Também avaliamos a adequacgéo das divulgacdes efetuadas
pelo Fundo sobre o valor justo da propriedade para investimento na nota explicativa 6
as demonstracdes financeiras.
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3. Distribuicdo de rendimentos aos cotistas

A remuneracédo dos cotistas pelo Fundo é determinada por regulamentacao especifica
a ser observada pela Administracdo para fins da determinacéo do valor base e
percentual minimo a ser distribuido aos cotistas, de acordo com o art. 10 da Lei
8.668/93, e devem levar em consideracao, também, a base de calculo descrita no
Oficio-Circular CVM n° 1/2014. Consideramos a determinacao da base de célculo para
a apuracao dos valores de rendimentos a serem distribuidos aos cotistas como um
principal assunto de auditoria dado que a base de calculo mencionada anteriormente
deve ser ajustada pelas adi¢cdes e/ou exclusdes considerando as obrigacdes incorridas
e a incorrer pelo Fundo, e submetida a apreciacdo dos cotistas em Assembleia,
conforme Oficio-Circular CVM n° 1/2015. Conforme divulgado na nota explicativa 8,
em 31 de dezembro de 2017, a Administragdo do Fundo apurou o montante de R$
47.254 mil como a base de célculo para a determinacéo de rendimentos a distribuir
aos cotistas, e 0 montante de R$ 44.891 mil a titulo de resultado minimo a distribuir
aos cotistas, tendo sido pago aos cotistas o montante de R$ 49.468 mil ao longo do
ano de 2017.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Nossos procedimentos incluiram, entre outros, a verificagcdo da exatiddo matematica
do célculo de rendimentos a distribuir preparado pela Administradora do Fundo e
andlise de sua conformidade ao Oficio-Circular CVM n° 1/2014. Confrontamos as
principais adi¢fes e exclusdes incluidas na base de calculo com as respectivas
documentacdes de suporte providas pela Administradora, e analisamos também os
controles de gerenciamento de liquidez do Fundo elaborados pela Administragéo,
considerando sua capacidade de honrar com suas obrigacdes presentes de
desembolsos de caixa futuros, e consequentes ajustes na base de céalculo de
rendimentos a distribuir aos cotistas.

Adicionalmente, avaliamos a adequacéao das divulgacdes sobre o assunto incluidas
pelo Fundo na nota explicativa 8.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados, que esta
consistente com a avaliacao da Administracdo, consideramos aceitaveis o0s critérios
utilizados pela Administradora para os calculos de distribuigcdo de rendimentos ao
cotista do Fundo derivadas da base de calculo descrita no Oficio-Circular CVM n°
1/2014 para suportar a base de célculo e informac¢des incluidas no contexto das
demonstrag@es financeiras tomadas em conjunto.

Responsabilidades do Administrador do Fundo pelas demonstra¢cdes financeiras

A administragéo € responséavel pela elaboragéo e adequada apresentacdo das
demonstrac@es financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil
aplicaveis aos fundos de investimento imobiliarios, e pelos controles internos que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboracdo de demonstracées
financeiras livres de distor¢éo relevante, independentemente se causada por fraude ou
erro.
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Na elaboracéo das demonstracdes financeiras, a administracao é responsavel pela
avaliacdo da capacidade do Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel,
0s assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base
contabil na elaboracédo das demonstragdes financeiras, a ndo ser que a administracao
pretenda liquidar o Fundo ou cessar suas operac¢des, ou hdo tenha nenhuma
alternativa realista para evitar o encerramento das operacoes.

Os responsaveis pela governanca do Fundo séo aqueles com responsabilidade pela
supervisdo do processo de elaboracdo das demonstracdes financeiras.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstra¢des financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras,
tomadas em conjunto, estdo livres de distor¢do relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opiniéo.
Seguranga razoavel € um alto nivel de seguranga, mas, ndo uma garantia de que a
auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria
sempre detectam as eventuais distorgdes relevantes existentes. As distor¢des podem
ser decorrentes de fraude ou erro e sado consideradas relevantes quando,
individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva
razoavel, as decisbes econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas
demonstragdes financeiras.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e
internacionais de auditoria, exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo
profissional ao longo da auditoria. Além disso:

¢ Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢do relevante nas demonstracées
financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e
executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como
obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa
opinido. O risco de ndo deteccdo de distor¢do relevante resultante de fraude é
maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar
0s controles internos, conluio, falsificagdo, omissdo ou representacfes falsas
intencionais.

e Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para
planejarmos procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, nao,
com o objetivo de expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos do
Fundo.

e Avaliamos a adequacao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contdbeis e respectivas divulgacdes feitas pela Administradora do
Fundo.
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e Concluimos sobre a adequacédo do uso, pela Administradora do Fundo, da base
contabil de continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria
obtidas, se existe incerteza relevante em relacdo a eventos ou condi¢cdes que
possam levantar divida significativa em relagdo a capacidade de continuidade
operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos
chamar atencdo em nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgacdes
nas demonstracfes financeiras ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as
divulgacdes forem inadequadas. Nossas conclusbes estdo fundamentadas nas
evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia, eventos ou
condicBes futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em continuidade
operacional.

e Avaliamos a apresentacdo geral, a estrutura e o conteldo das demonstracdes
financeiras, inclusive as divulgagcbes e se as demonstracdes financeiras
representam as correspondentes transacdes e os eventos de maneira compativel
com o objetivo de apresentacdo adequada.

Comunicamo-nos com 0s responsaveis pela governanga a respeito, entre outros
aspectos, do alcance planejado, da época da auditoria e das constatacdes
significativas de auditoria, inclusive as eventuais deficiéncias significativas nos
controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

Fornecemos também aos responsaveis pela governanca declaracdo de que
cumprimos com as exigéncias éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de
independéncia, e comunicamos todos 0s eventuais relacionamentos ou assuntos que
poderiam afetar, consideravelmente, nossa independéncia, incluindo, quando
aplicavel, as respectivas salvaguardas.
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Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com 0s responsaveis pela
governanca, determinamos aqueles que foram considerados como mais significativos
na auditoria das demonstracdes financeiras do exercicio corrente e que, dessa
maneira, constituem os principais assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos
em nosso relatério de auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha proibido
divulgacao publica do assunto, ou quando, em circunstancias extremamente raras,
determinarmos que 0 assunto nao deve ser comunicado em nosso relatério porque as
consequéncias adversas de tal comunicacdo podem, dentro de uma perspectiva
razodvel, superar os beneficios da comunicacdo para o interesse publico.

Séo Paulo, 23 de marco de 2018.
ERNST & YOUNG

Auditores Independentes S.S.
CRC-2SP034519/0-6

Flavio Serpejante Peppe
Contador CRC-1SP172167/0-6



Fundo de Investimento Imobiliario — Brasil Varejo — FlI

Balangos patrimoniais
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016
(Em milhares de reais)

Ativo Nota 2017 % PL 2016 % PL
Circulante 13.208 2,33% 11.437 1,97%
Caixa e equivalentes de caixa 4 5.012 0,89% 4.159 0,72%
Contas a receber de aluguéis 5 7.023 1,24% 7.260 1,25%
Contas a receber de venda de iméveis 5.1 1.155 0,20% -
Titulos e Créditos a receber 18 0,00% 18 0,00%
Nao circulante 556.770 98,37% 572.270 98,66%
Investimento 556.770 98,37% 572.270 98,66%
Propriedades para investimento 6 556.770 98,37% 572.270 98,66%
Iméveis acabados 556.770 98,37% 572.270 98,66%
Total do ativo 569.978 100,71% 583.707 100,63%
Passivo
Circulante 4.001 0,71% 3.657 0,63%
Fornecedores de materiais e servicos 440 0,08% 103 0,02%
Taxa de administracéo a pagar 10 58 0,01% 63 0,01%
Distrib. de resultados e amorti. de cotas 9 3.503 0,62% 3.491 0,60%
Total passivo 4.000 0,71% 3.657 0,63%
Patrimdnio liquido 7 565.977 100,00% 580.050 100,00%
Cotas integralizadas 62.554 11,05% 62.554 10,78%
Lucros acumulados 645.083 113,98% 609.676 105,11%
Rendimentos distribuidos (141.660) -25,03% (92.180) -15,89%
Total do passivo e patrim6nio liquido 569.978 100,71% 583.707 100,63%

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras.



Fundo de Investimento Imobiliario — Brasil Varejo — FlI

Demonstracdes dos resultados

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016
(Em milhares de reais, exceto o lucro liquido por cota)

Propriedades para investimento

Receitas de aluguéis

Provisdo para devedores duvidosos - aluguéis
Receitas de imoveis vendidos

Custo de iméveis vendidos

Ajuste a valor justo

Demais custos com imoveis

Resultado liquido de propriedades para investimento
Resultado liquido de atividades imobiliarias
Outros ativos financeiros

Receita financeira liquida

Outras receitas/despesas

Despesa com taxa de administracao
Despesas tributarias

Despesas com servi¢os de terceiros

Outras receitas e despesas

Lucro liguido do exercicio

Quantidade de cotas em circulagéo

Lucro liquido por cota - R$

As notas explicativas sédo parte integrante das demonstracdes financeiras.

Nota 2017 2016
5 46.423 52.423
- (57)

5.1 6.834 -
5.1 (2.910) -
6 (13.686) 15.845
(62) (289)

36.599 67.922

36.599 67.922

4 546 593
10 (575) (573)
(132) (132)

11 (995) (2.578)
12 (36) 33
35.407 65.265

625.540  625.540

56,60 104,33




Fundo de Investimento Imobiliario — Brasil Varejo — FlI

Demonstracdes das mutacdes do patrimonio liquido
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016
(Em milhares de reais)

Cotas Lucros Rendimentos

integralizadas acumulados distribuidos Total
Saldos em 31 de dezembro de 2015 62.554 544.411 (44.289) 562.676
Lucro liquido do exercicio - 65.265 - 65.265
Distribuicéo de resultado no exercicio - - (47.891) (47.891)
Saldos em 31 de dezembro de 2016 62.554 609.676 (92.180)  580.050
Lucro liquido do exercicio - 35.407 - 35.407
Distribuic&o de resultado no exercicio - - (49.480) (49.480)
Saldos em 31 de dezembro de 2017 62.554 645.083 (141.660) 565.977

As notas explicativas sédo parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Fundo de Investimento Imobiliario — Brasil Varejo — FlI

Demonstragdes dos fluxos de caixa
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016
(Em milhares de reais)

Nota 2017 2016
Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais
Recebimento de aluguéis 46.660 51.805
Recebimento de receitas com venda de imdvel 5.679 -
Recebimento de receitas financeiras liquidas 414 461
Pagamento de materiais e servigcos de manutencao (659) (2.709)
Pagamento de taxa de administracéo (880) (559)
Pagamento de outras despesas (98) (34)
Caixa Liquido das Atividades Operacionais 51.116 48.964
Fluxo de Caixa das Atividades de Investimento
Pagamento de despesas com obrigacfes para aquisicdo de Imoveis (795) (353)
Caixa Liquido das Atividades de Investimento (795) (353)
Fluxo de Caixa das Atividades de Financiamento
Distribuic&do de rendimentos para os cotistas (49.468) (47.766)
Caixa Liquido das Atividades de Financiamento (49.468) (47.766)
Variagdo Liquida de Caixa e Equivalentes de Caixa 853 845
Caixa e Equivalentes de Caixa - Inicio do Periodo 4 4.159 3.314
Caixa e Equivalentes de Caixa - Final do Periodo 4 5.012 4.159

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Fundo de Investimento Imobiliario — Brasil Varejo — FlI

Notas explicativas as demonstracdes financeiras
31 de dezembro de 2017 e 2016
(Em milhares de reais)

1.

12

Contexto operacional

O Fundo de Investimento Imobiliario Brasil Varejo - Fll (“Fundo”) foi constituido sob a forma de
condominio fechado em 18 de setembro de 2014 e autorizado pela Comissdo de Valores
Mobiliarios (“CVM) em oficio de 27/10/2014, com prazo indeterminado de duragdo, €
regulamentado pela Lei n° 8.668, de 25 de junho de 1993 e pelas Instrucbes da CVM n° 472/08,
516/11 e 517/11.

E objeto do Fundo proporcionar aos Cotistas a valorizagido e a rentabilidade de suas Cotas,
conforme a Politica de Investimento, por meio da realiza¢éo de investimentos imobiliarios de longo
prazo, que consistem, preponderantemente:

a. Aquisicdo de quaisquer iméveis ou direitos reais sobre imoveis, sejam tais imoveis lojas,
unidades comerciais, lajes corporativas, shopping centers, terrenos, imoveis nao
residencial, com a finalidade de venda, locacéo tipica ou atipica (build to suit, retrofit ou sale
and leaseback) arrendamento ou exploracdo do direito de superficie das unidades
comerciais, podendo, ainda ceder a terceiros os direitos e créditos decorrentes de sua
venda, locacéo, arrendamento e direito de superficie dessas unidades;

b. Agquisicdo de acBes e/ou cotas de empresas cujo objeto social se enquadrem entre as
atividades permitidas aos fundos de investimentos imobiliarios; e

c. Aquisicdo de ativos de renda fixa, tais como: letras de crédito imobiliario — LCI, letras
hipotecarias — LH, titulos publicos federais e operacdes compromissadas lastreadas nestes
titulos de emissdo ou coobrigacdo de instituicdo financeira de primeira linha; emitidas por
instituicao financeira de primeira linha, classificada como de baixo e médio risco de crédito,
bem como na aquisicdo de certificados de recebiveis imobiliarios — CRI, debéntures,
certificados de potencial de construcdo e outros valores mobiliarios.

Os investimentos em fundos néo sdo garantidos pela Rio Bravo Investimentos Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. (“Administradora”), ou por qualquer mecanismo de seguro ou,
ainda, pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Os cotistas estdo expostos a possibilidade de
aportar recursos nas situagées em que o patrimonio liquido do Fundo se torne negativo.

Apresentacdo das demonstragdes financeiras

As demonstragdes financeiras foram elaboradas de acordo com as praticas contdbeis adotadas no
Brasil aplicaveis aos fundos de investimento imobilidrios, regulamentados pelas Instrucdes
n°472/08 e n° 516/11 e 517/11 da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), incluindo os
Pronunciamentos, as Orientacdes e as Interpretacfes emitidas pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis — CPC, as normas emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade —CFC, desde que
nao conflitantes com as disposi¢cdes contidas nas instrucdes especificas dos Fundos de
Investimento Imobiliario.
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a) Autorizacdo da emissdo das demonstracdes financeiras

As demonstrag@es financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 tiveram
sua emissao e publicacdo autorizadas em 23 de mar¢o de 2018 no site da Comissao de Valores
Mobiliarios “CVM” e instituicdo administradora, bem como posteriormente serdo dliberadas em
Assembleia Geral de Cotistas, de acordo com a legislacdo em vigor.

b) Base de mensuracao

As demonstracdes financeiras foram preparadas com base no custo histérico com excec¢ao dos
ativos financeiros de natureza imobiliaria e ndo imobilidria, bem como as propriedades para
investimentos que estdo mensurados pelo valor justo conforme requerido pela instru¢cdo CVM
516/11.

c) Moeda funcional e de apresentacdo das demonstracdes financeiras

A moeda funcional do Fundo é o Real, mesma moeda de preparacdo e apresentacdo das
demonstragfes financeiras. Todas as informagfes financeiras apresentadas em Reais foram
arredondadas para o milhar mais proximo, exceto quando indicado.

d) Uso de estimativas e julgamentos

A preparacdo das demonstracdes financeiras do Fundo, de acordo com as normas contabeis
vigentes aplicaveis aos Fundos de Investimento Imobilidrios exige que a Administracédo faca
julgamentos, estimativas e premissas que afetam a aplica¢do de politicas contabeis e os valores
reportados de ativos, passivos, receitas e despesas. Os resultados reais podem divergir dessas
estimativas.

Estimativas e premissas sdo revistas de uma maneira continua. Revisdes com relagdo as
estimativas contabeis, sdo reconhecidas no exercicio em que as estimativas sao revisadas e em
quaisquer exercicios futuros afetados.

As informacdes sobre julgamentos criticos referentes as politicas contdbeis adotadas que tem
efeitos significativos sobre os valores reconhecidos nas demonstragdes financeiras do fundo estéo
incluidas na seguinte nota explicativa:

Nota 06 - Propriedades para investimento (valorizacdo das propriedades para investimento).
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Principais praticas contabeis

a)

b)

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa compreendem saldos de caixa e investimentos financeiros com
vencimento original de trés meses ou menos a partir da data da contratacdo, os quais estédo
sujeitos a um risco insignificante de alteragéo no valor justo, e séo utilizados pelo Fundo na
gestao das obrigacdes de curto prazo.

Ativos imobiliarios

De aluguéis — Registrados pelo valor a vencer correspondente ao periodo de uso pelo
locatario conforme contratos de locagdo dos respectivos imoéveis.

Por venda de iméveis — Registrados pelo valor a vencer correspondente aos contratos de
venda dos iméveis deduzido do ajuste a valor presente.

Propriedades para investimento

Iméveis acabados — Séo propriedades mantidas para auferir receita de aluguel. A
propriedade para investimento € mensurada pelo custo de aquisicdo no reconhecimento
inicial e deve ser continuamente mensurada pelo valor justo. Alteracdes no valor justo sdo
reconhecidas no resultado.

O custo incluiu a despesa que é diretamente atribuivel a aquisicdo de uma propriedade
para investimento. O custo da propriedade para investimento construida pelo proprietario
incluiu os custos de material e méo de obra direta, qualquer custo diretamente atribuido
para colocar essa propriedade para investimento em condi¢do de uso conforme o seu
proposito.

Ganhos e perdas na alienacdo de uma propriedade para investimento (calculado pela
diferenca entre o valor liquido recebido e o valor contébil) séo reconhecidos no resultado
do exercicio.

Custos subsequentes — Gastos subsequentes sdo capitalizados apenas quando é
provavel que beneficios econémicos futuros associados com os gastos serdao auferidos
pelo Fundo. Gastos de manutencéo e reparos recorrentes sédo reconhecidos no resultado
guando incorridos.
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d)

e)

f)

)

Avaliacdo do valor recuperavel de ativos

A administracado revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos com o objetivo de avaliar
eventos ou mudancgas nas circunstancias econdmicas, operacionais ou tecnolédgicas, que
possam indicar deterioracdo ou perda de seu valor recuperavel. Quando estas evidéncias sdo
identificadas, e o valor contabil liquido excedente o valor recuperavel, € constituida provisdo
para deterioracdo ajustando o valor contabil liquido ao valor recuperavel.

Qutros ativos e passivos (circulantes)

Um ativo é reconhecido no balanco patrimonial quando for provavel que seus beneficios
econdmicos futuros serdo gerados em favor do Fundo e seu custo ou valor puder ser
mensurado com seguranca.

Um passivo é reconhecido no balango patrimonial quando o Fundo possui uma obrigacéo legal
ou constituida como resultado de um evento passado, sendo provavel que um recurso
econbmico seja requerido para liquida-lo. S&o acrescidos, quando aplicavel, dos
correspondentes encargos e das variagdes monetérias incorridos.

As provisfes sao registradas tendo como base as melhores estimativas do risco envolvido. Os
ativos e passivos sdo classificados como circulantes quando sua realizagdo ou liquidacao é
provavel que ocorra nos préximos 12 meses. Caso contrério, sdo demonstrados como nédo
circulantes.

Receita de alugueis

As receitas provenientes de locacdo dos imoveis destinados a renda séo reconhecidas em
base linear pelo prazo de vigéncia do contrato de locagdo firmado entre as partes,
considerando que todos os riscos e beneficios decorrentes dos contratos foram transferidos
aos clientes.

Reconhecimento de receitas e despesas em resultados

O resultado é apurado de acordo com o regime de competéncia, que estabelece que as
receitas e despesas devem ser incluidas na apuracdo dos resultados dos periodos em que
ocorrem, independente de recebimento ou pagamento, considerando que todos 0s riscos e
beneficios decorrentes dos contratos foram transferidos.

h) Lucro liquido por cota

O Lucro ou prejuizo liquido por cota € calculado de acordo com o resultado apurado no periodo
dividido pelo numero de cotas emitidas, com o objetivo de mensurar a participa¢do de cada cota
no desempenho do fundo durante o periodo.



Fundo de Investimento Imobiliario — Brasil Varejo — FlI
Notas explicativas as demonstrac@es financeiras--Continuacao

31 de dezembro de 2017 e 2016

(Em milhares de reais)

4. Caixa e equivalentes de caixa

2017 2016
Depésitos bancarios a vista 5 8
Aplicac@es financeiras nao imobiliarias (i) 5.007 4.151
Total 5.012 4.159

(i) As aplicages financeiras de natureza ndo imobiliaria em 31 de dezembro de 2017 e 2016
estéo representadas por:

Descricéo 2017 2016
Rio Bravo Liquidez DI FI Referenciado (ii) - 3.881
Itall Sobreano RF Simples LP FICFI (iii) 5.007 270
Total 5.007 4.151

(i) Estdo compostos por cotas de fundo de aplicagéo financeira da Rio Bravo Investimentos
Ltda. (Gestor), administrado pelo Banco Bradesco S.A. (BEM - Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios Ltda.), ndo possuem vencimento e podem ser resgatadas no curto
prazo.

(i) Referem-se as cotas de fundo de investimento do Ital Unibanco S/A (Gestor e
Administrador), ndo possuem vencimento e podem ser resgatados no curto prazo. Os ativos
gue compde a carteira desse fundo estdo substancialmente representados por cotas de
fundo de investimento que aplicam em titulos publicos.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 foi reconhecido a titulo de receita de juros o
montante de R$ 546 (R$ 593 em 2016).

5. Contas areceber de aluguéis

As contas a receber de alugueis, sdo compostas por:

Descricéo 2017 2016
Alugueis a receber 7.023 7.260
Alugueis a receber - Em atraso 57 57
(-) Provisao para créditos de liquidacdo duvidosa (57) (57)
Total 7.023 7.260

No exercicio findo de 31 de dezembro de 2017 foi reconhecido a titulo de receita de alugueis, o
montante de R$ 46.423 (R$ 52.423 em 2016).

16
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Movimentacao 2017 2016

Saldo inicial - -
Venda de propriedades 6.834 -
Recebimento de propriedades vendidas (5.679) -
Saldo final 1.155 -

O imovel que representa este saldo esta localizado na Rua Tiradentes, n°® 268 — Canoas — Rio
Grande do Sul. Em 31 de dezembro de 2016, o imével estava registrado dentre os bens
classificados para investimento e avaliado a um valor de R$ 2.910, conforme laudo de avaliagdo
realizado pela Colliers International Brasil na data base novembro de 2016.

Em 28 de margo de 2017, houve a formalizagdo da venda do imovel via escritura publica de compra
e venda de imével registrada em cartério, envolvendo o Fundo “vendedor” e a empresa Salah
Participacoes Ltda. “Comprador”.

O valor negociado para venda, foi de R$ 6.834, sendo pago no ato da assinatura e a titulo de
“sinal”, a importancia de R$ 5.150, e o saldo em 03 (trés) parcelas fixas, sem juros e correcao,
sendo a 12 (primeira) em 29 de agosto de 2017 no valor de R$ 529, a 22 (segunda) a ocorrer até
01 de marco de 2018 no valor de R$ 561, e por fim, a 32 (terceira) a ocorrer até 01 de setembro de
2018 no valor de R$ 594.

Como determina o CPC 40 - Instrumentos Financeiros: Evidenciacdo (IASB 7), a partir da data
mencionada, o ativo deixou de integrar o estoque do Fundo permanecendo no ativo circulante, na
forma de valores a receber, pois a modalidade de pagamento adotada na negociacdo foi um
parcelamento no curto prazo.
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Propriedades para investimento

a) Movimentacao

2017 2016
Saldo inicial 572.270 556.350
Adig¢&o no valor de custo 1.096 75
Baixa de custo do imével vendido (2.910) -
Ajuste ao valor justo (13.686) 15.845
Saldo final 556.770 572.270

b) Método de determinacédo do valor justo

A Apsis Consultoria Empresarial Ltda., empresa de avaliacdo, externa e independente, tendo
apropriada qualificagéo profissional reconhecida e experiéncia recente na regido e no tipo de
propriedade que esta sendo avaliada, avaliou pela marcagéo a valor de mercado os iméveis de
propriedade do Fundo na data base novembro de 2017.

Os valores justos séo baseados em valores de mercado, e refletem o valor estimado pelo qual uma
propriedade poderia ser negociada na data de avaliagio entre partes conhecedoras e interessadas
em uma transacdo sob condi¢cdes normais de mercado. Na auséncia de pregos correntes no
mercado ativo, as avaliacdes sao preparadas através da consideracao do valor dos fluxos de caixa
agregados estimados dos aluguéis das propriedades para investimento. A taxa de desconto que
reflita determinados riscos inerentes é entdo aplicada nos fluxos de caixa anuais liquidos para
chegar a avaliacdo da propriedade.

Patriménio liquido

O Fundo encerrou o exercicio em 31 de dezembro de 2017 representado pelo Patrimdnio Liquido
de R$ 565.977 (R$ 580.050 em 2016), sendo composto por:

a) Cotas integralizadas

O patriménio liquido do Fundo em 31 de dezembro de 2017 e 2016 esta representado por 625.540
cotas escriturais e nominativas, totalmente subscritas e integralizadas, totalizando R$ 62.554.

Segue abaixo as séries de cotas emitidas pelo fundo:

Quantidade de Valor nominal

Descri¢ao Cotas integralizadas (R$) Total (R$ mil)
12 emissdo em 14/10/2014 625.540 100 62.554
Total 625.540 62.554
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b) Lucros acumulados

O Fundo encerrou o exercicio em 31 de dezembro de 2017 com um acumulo de lucros de R$
645.083 (R$ 609.676 em 2016).

c) Rendimentos distribuidos

O Fundo encerrou o exercicio em 31 de dezembro de 2017 com um total acumulado de
rendimentos anunciados de R$ 141.660 (R$ 92.180 em 2016). Vide a politica de distribuicao
na nota 8.

Politica de distribuic&o de resultados

O Fundo, de acordo com seu regulamento e a Lei n® 9.779/99, devera distribuir aos seus cotistas,
no minimo 95% dos lucros auferidos de acordo com o regime de caixa, com base em balanco
encerrado semestralmente sempre em 30 de junho e em 31 de dezembro.

O regulamento do Fundo prevé a distribuicdo dos rendimentos aos Cotistas, mensalmente, até o
15° dia do més ou, no caso deste ndo ser em dia (til, o dia util imediatamente anterior, subsequente
ao recebimento dos recursos pelo Fundo.

A Administradora do Fundo é a responsavel pelos calculos dos rendimentos a distribuir aos
cotistas.

a) Base de célculo

No exercicio/periodo findo em 31 de dezembro de 2017 e 2016, a distribuicdo de resultados aos
cotistas pode ser assim demonstrada:

Base de calculo 2017 2016
Base de calculo - Fluxo de caixa operacional 51.116 48.964
Resultado minimo a distribuir (95%) 48.560 46.516

b) Movimentacdo da distribuicdo e amortizagdo de cotas a pagar

Movimentacdo da distribuicdo e amortizacédo de cotas a pagar 2017 2016
Saldo inicial ndo distribuido 3.491 3.365
Rendimentos propostos no exercicio 49.480 47.891
Rendimentos e reducéo de patriménio liquido pagos no exercicio (49.468) (47.765)
Saldo pendente de distribuicdo 3.503 3.491

O saldo minimo de rendimentos a distribuir aos cotistas, considerando o regulamento do Fundo é
de R$ 44.891 em 31 de dezembro de 2017 (R$ 46.516 em 2016). O valor total de distribuicdo de
rendimentos referente ao exercicio de 2017 foi de R$ 49.468 (R$ 47.765 em 2016).
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Emissao e amortizag&o de Cotas

Em 31 de dezembro de 2017, o capital subscrito € de R$ 62.554 (R$ 62.554 em 2016), equivalentes
a 625.540 cotas, totalmente integralizado.

O Fundo somente poderd realizar novas emissfes de cotas mediante prévia aprovacdo da
Assembleia Geral de Cotistas, que definira os termos e condi¢des de tais emissdes, incluindo, sem
limitacdo, a modalidade e o regime da oferta publica de tais novas cotas.

Exceto se de outra forma aprovado em Assembleia Geral de Cotistas, sera outorgado aos Cotistas
o direito de preferéncia na subscricdo de novas cotas.

Sempre gue houver desinvestimentos nos ativos integrantes do patrimoénio do Fundo, nos termos
e prazos legais, os recursos serdo preferencialmente reinvestidos em ativos imobiliarios. Caso a
instituicdo Administradora ndo identifique novos ativos imobiliarios e condicionada a aprovacéo
pela Assembleia Geral de Cotistas, 0os recursos serdo destinados a amortizagdo de cotas
proporcionalmente ao montante que o valor de cada cota representa relativamente ao patriménio
liquido.

No periodo, ndo houve a ocorréncia de desinvestimentos e amortizages.

10. Remuneracao da administracéao

a) Taxa de administracdo

A Administradora recebera, pelos servicos prestados ao Fundo, uma taxa de administracao
equivalente a 0,1% (um décimo por cento) ao ano, incidentes sobre o valor do Patrimdnio Liquido
do Fundo, observado o valor minimo, de R$ 38 por més.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 a taxa de administracao totalizou R$ 575 (R$ 573
em 2016) e representou 0,10% (0,10% em 2016) do patrimdnio liquido médio, o saldo a pagar para
a Administragdo em 31 de dezembro de 2017 é de R$ 58 (R$ 63 em 2016), descontados os valores
de honorarios contébeis e escrituracédo de cotas.

11. Despesas de servigos de terceiros
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Descricéo 2017 2016
Taxa de fiscalizacdo da CVM (57) (55)
Taxa B3 S.A. (9) 9)
Honorérios pessoas juridicas (929) (2.514)
Total (995) (2.578)
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12. Outras receitas e despesas

Descricéo 2016 2016
Despesas bancarias Q) Q)
Transporte, correios e servigos de cartorio a7 (42)
Demais despesas e taxas (18) (5)
Recuperacao de despesa - 80
Total (36) 33

13. Legislacéo tributéaria
a) Fundo
O Fundo, conforme legislacdo em vigor é isento de impostos, tais como PIS, COFINS e Imposto
de Renda, este ultimo s6 incidindo sobre as receitas financeiras obtidas com as aplicagfes em
renda fixa do saldo de caixa do fundo (compenséaveis quando da distribuicdo de resultados aos

cotistas). Para usufruir deste beneficio tributario, conforme determina a Lei 9.779/99 deve atender
aos seguintes requisitos:

i Distribua, pelo menos a cada seis meses, 95% de seu resultado de caixa aos cotistas;

ii. Nao invista em empreendimento imobiliario que tenha como incorporador, construtor ou
socio de imovel pertencente ao Fundo, quotista que possua, isoladamente ou em conjunto
com pessoa a ele ligada, mais de 25% das cotas do Fundo.

b) Caotista

As distribuicdes de rendimentos aos cotistas estédo sujeitas a retencéo de 20% a titulo de Imposto
de Renda na Fonte.

c) lsencdo de imposto de renda para pessoas fisicas

A Lei 11.196/05 estendeu os beneficios do inciso 1l do artigo 3° da Lei 11.033/04, de isen¢&o do
Imposto de Renda sobre as distribuicdes pagas a cotista Pessoa Fisica, nas seguintes condicdes:

i. Cujas cotas do fundo sejam admitidas a negociagéo exclusivamente em bolsas de valores
ou no mercado de balcdo organizado;

ii. O beneficio sera concedido somente nos casos em que o fundo de investimento imobiliario
possua, no minimo, 50(cinquenta) cotistas;

21
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iii. N&o serd concedido a cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 10% (dez por
cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelo fundo de investimento imobiliario ou
cujas cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento)
do total de rendimentos auferidos pelo Fundo.

Os ganhos de capital e rendimentos auferidos na alienac&o ou no resgate de cotas dos fundos de
investimento imobiliario por qualquer beneficiario, inclusive por pessoa juridica isenta, sujeitam-se
a incidéncia do imposto sobre a renda a aliquota de 20% (vinte por cento).

Alteragcdes no regulamento
No exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 n&o houve alteracdo no regulamento. A ultima
alteracdo ocorreu na data de 30/09/2016, onde o regulamento do Fundo foi adaptado as

disposicbes da ICVM 571, além da uniformizacdo do teor do regulamento ao novo padrdo da
Administradora.

Servicos de tesouraria, escrituracao e custédia

O servico de tesouraria do Fundo é prestado pela prépria Administradora e o servico de
escrituragao das cotas do Fundo é prestado pelo Itau Corretora de Valores S.A. (“ITAUCOR”).

. Rentabilidade do fundo

A rentabilidade é demonstrada como segue abaixo:

PL inicial PL final  Distribuicdo do Rentabilidade Dividend Rentabilidade
(R$) (R$) semestre (R$) patrimonial (1) VYield (2) Q) + (2
1° semestre/2016 562.677 562.794 24.365 0,02% 3,67% 3,70%
2° semestre/2016 562.794 580.050 23.526 3,07% 4,22% 7,28%
1° semestre/2017 580.050 575.753 28.712 -0,74% 4,95% 4,21%
2° semestre/2017 575.753 565.977 20.768 -1,70% 3,61% 1,91%

(1) Obtido pela variagédo do patriménio liquido final sobre o patrimdnio liquido inicial;
(2) Obtido o “Dividend Yield” pelo percentual da distribuigdo do semestre sobre o patrimdnio liquido inicial;
(3) A rentabilidade foi obtida pela soma dos itens (1) e (2).

A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros.
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17. Negociacédo das cotas

O Fundo tem as suas cotas admitidas a negociacdo na BM&FBovespa através do codigo BVARL1], e
no exercicio ndo foram negociadas neste mercado.

18. Fatores de riscos

23

a)

b)

d)

Riscos relacionados a rentabilidade do investimento

O investimento em cotas de um fundo de investimento imobilidrio € uma aplicacdo em valores
mobiliarios de renda variavel. Os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo do
resultado do Fundo que, por sua vez, dependera das receitas provenientes das locag6es dos
imoveis do Fundo.

Risco de liguidez

O fundo é um condominio fechado, o que pressupde que 0s seus cotistas somente poderao
resgatar suas Cotas ao seu final, no momento de sua liquidagéo, considerando que o Fundo
tem prazo indeterminado.

Assim sendo, espera-se que 0s cotistas estejam conscientes de que o investimento no Fundo
possui caracteristicas peculiares e especificas quanto a liquidez das Cotas, consistindo,
portanto como um investimento de médio a longo prazo. Pode haver, inclusive, alguma
oscilacdo do valor da Cota no curto prazo, que pode acarretar perdas superiores ao capital
aplicado e a possivel obrigacéo do Cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo
do Fundo.

Riscos tributarios

O risco tributario consiste basicamente na possibilidade de perdas decorrentes de eventual
alteracdo da legislacéao tributaria, mediante a criacao de novos tributos, interpretacéo diversa
da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacdo de isencdes vigentes,
sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a hovos recolhimentos n&do previstos inicialmente.

Risco de desapropriacao

Ha possibilidade de que ocorra a desapropriacéo, parcial ou total, do(s) imével(is) que compde
a carteira de investimentos do Fundo, por decisdo unilateral do Poder Publico, a fim de atender
finalidades de utilidade e interesse publico. Tal desapropriacdo pode acarretar a perda da
propriedade, podendo impactar a rentabilidade do Fundo. N&o existe garantia de que tal
indenizacdo paga ao Fundo pelo poder expropriante seja suficiente para o pagamento da
rentabilidade pretendida pelo Fundo.
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e) Risco de sinistro

Em caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imoéveis do Fundo, os recursos obtidos
pelas indenizacbes a serem pagas pelas seguradoras poderdo ser insuficientes para a
reparagdo do dano sofrido, bem como o atraso no seu pagamento pode impactar no
desenvolvimento dos negdécios e consequentemente na rentabilidade do Fundo.

f)  Riscos macroecondmicos gerais

E caracteristica das locacdes sofrerem variagbes em seus valores em funcdo do
comportamento da economia como um todo. Assim, o Fundo estad sujeito, direta ou
indiretamente, as variacdes dos mercados de capitais e a conjuntura econdmica do Brasil, tais

como:

Desaquecimento da economia

Taxas de juros;

Alteragdo nas politicas monetaria e/ou cambial.

Inflac&o;

Liquidez dos mercados financeiros;

Riscos tributarios

Outros acontecimentos politicos e econdmicos que venham afetar o mercado
imobiliario

19. Instrumentos financeiros
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O Fundo participa de operacdes envolvendo instrumentos financeiros, 0s quais estéo registrados
em contas patrimoniais, que se destinam a atender suas estratégias e necessidades
operacionais, bem como reduzir a exposi¢ao a riscos financeiros.

A Administracdo desses riscos é efetuada por meio da definicdo de estratégias elaboradas e
aprovadas pelos administradores do Fundo, ndo sendo realizadas aplicagbes de carater
especulativo que envolvam instrumentos financeiros derivativos, ou quaisquer outros ativos de
risco.

A contratacdo e o controle de operag@es financeiras sdo efetuados através de critérios gerenciais
periodicamente revisados que consideram requisitos de solidez financeira, confiabilidade e perfil
de mercado da entidade com a qual séo realizadas.

Adicionalmente, o administrador procede a uma avaliagdo tempestiva da posicéo consolidada do
Fundo, acompanhando os resultados financeiros obtidos, avaliando as projecfes futuras, como
forma de garantir o cumprimento do plano de negdcios definido e monitoramento dos riscos aos
guais esta exposta.
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Seguem as descri¢des dos riscos do Fundo:

a) Risco de mercado

O risco de mercado é o risco de que o valor justo dos fluxos de caixa futuros de um
instrumento financeiro flutue devido a variagdes nos precos de mercado. Os instrumentos
financeiros afetados pelo risco de mercado incluem aplicagdes financeiras e propriedade
para investimentos.

b) Risco de taxa de juros

O Fundo possui aplicacdes financeiras, conforme divulgado na nota explicativa 4, as quais
possuem como referéncia (“benchmark”) o CDI (Certificado de Depdsito Interfinanceiro).

Adicionalmente, o Fundo nao tem pactuado contratos de derivativos para fazer “hedge” /
“swap” contra esse risco. Porém, ele monitora continuamente as taxas de juros de mercado.

c) Risco de crédito e de aplicacdo dos recursos

O risco de crédito é o risco de a contraparte de um neg6cio ndo cumprir uma obrigacao
prevista em um instrumento financeiro ou contrato com cliente, o que levaria ao prejuizo
financeiro. O Fundo estd exposto ao risco de crédito em suas atividades operacionais,
incluindo depdsitos em bancos e aplicagdes financeiras. O fundo restringe sua exposicéo a
riscos de crédito efetuando seus investimentos em instituicdes financeiras de primeira linha.

d) Risco de liguidez

O Fundo acompanha o risco de escassez de recursos, administrando seu capital através
de planejamento e monitoramento de seus recursos financeiros disponiveis, garantindo o
devido cumprimento de suas obrigacoes.

25



Fundo de Investimento Imobiliario — Brasil Varejo — FlI

Notas explicativas as demonstrac@es financeiras--Continuacao
31 de dezembro de 2017 e 2016
(Em milhares de reais)

20. Analise de sensibilidade
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O Fundo aplica o CPC 40 e o artigo 7° da Instrucdo CVM n° 516/2011, para instrumentos
financeiros mensurados no balanco patrimonial pelo valor justo, o que requer divulgacdo das
mensuracdes do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuracao pelo valor justo:

Nivel 1 - O valor justo dos instrumentos financeiros negociados em mercados ativos é baseado
nos precos de mercado, cotados na data de balango. Um mercado € visto como ativo se o0s
precos cotados estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de uma Bolsa, distribuidor,
corretor, grupo de industrias, servigo de precificagdo, ou agéncia reguladora, e aqueles pregos
representam transagdes de mercado reais e que ocorrem regularmente em bases puramente
comerciais.

Nivel 2 - O valor justo dos instrumentos financeiros que ndo sdo negociados em mercados ativos
€ determinado mediante o uso de técnica de avaliagdo. Essas técnicas maximizam o uso dos
dados adotados pelo mercado onde esta disponivel e confiam o menos possivel nas estimativas
especificas da entidade. Se todas as informaces relevantes exigidas para o valor justo de um
instrumento forem adotadas pelo mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 2.

Nivel 3 - Se uma ou mais informacdes relevantes néo estiver baseada em dados adotados pelo
mercado, o instrumento estard incluido no Nivel 3. As técnicas de avaliacdo especificas
utilizadas para valorizar os instrumentos financeiros e as propriedades para investimento
incluem aquelas descritas no artigo 7° da Instru¢do CVM 516/11.

A tabela abaixo apresenta os ativos e passivos do Fundo mensurados pelo valor justo em 31 de
dezembro de 2016 e 2015:

Ativos 2017

Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Cotas de fundos de investimento - Renda fixa 5.007 - -
Contas a receber de aluguéis - 7.023 -
Propriedade de investimento - - 556.770
Total do ativo 5.007 7.023 556.770
Ativos 2016

Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Cotas de fundos de investimento - Renda fixa 270 - -
Cotas de fundos de investimento - Renda variavel 3.881 - -
Contas a receber de aluguéis - 7.260 -
Propriedade de investimento - - 572.270
Total do ativo 4,151 7.260 572.270
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21. Divulgacao de informacdes

A politica de divulgacdo de informacgdes relativas ao Fundo inclui, entre outros, a divulgacéo
mensal do valor patrimonial da cota, a rentabilidade do periodo e do patriménio do Fundo, envio
de extrato semestral aos cotistas e a disponibilizacdo aos cotistas de informacdes periddicas,
mensais e anuais ha sede da Administradora. Adicionalmente, a Administradora mantém servico
de atendimento aos cotistas em suas dependéncias e efetua a divulgacdo destas informacdes
em seu site.

22. Outros servigos prestados pelos auditores independentes

Em atendimento a Instrugdo n° 381/03 da Comissédo de Valores Mobiliarios, registre-se que a
Administradora, no exercicio, ndo contratou nem teve servigo prestado pela Ernst & Young
Auditores Independentes S.S. relacionados a este Fundo de investimento por ela administrado
que ndo os servicos de auditoria externa. A politica adotada atende aos principios que preservam
a independéncia do auditor, de acordo com os critérios internacionalmente aceitos, quais sejam,
o auditor ndo deve auditar o seu proprio trabalho, nem exercer fun¢des gerenciais no seu cliente
ou promover os interesses deste.

23. Demandas judiciais

N&o ha registro de demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas,
guer desses contra a administracdo do Fundo.

24. Seguros (Nao Auditado)
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O Fundo adota a politica de contratar cobertura de seguros para as propriedades para
investimento sujeitos a riscos por montantes considerados suficientes para cobrir eventuais
sinistros, considerando a natureza de sua atividade.
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25. Transagdes com partes relacionadas

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 o Fundo realizou operacdes de venda de
titulos e valores mobilidrios da Gestora (compra e venda em 2016). As caracteristicas das
respectivas operagdes estdo demonstradas a seguir:

Rio Bravo Liquidez DI FI Referenciado Movimentacédo do periodo
2017 2016
Saldo inicial 3.881 3.282
(+) Aplicacdes - 36.620
(-) Resgates (3.941) (36.614)
(+) Rendimento bruto 60 593
Saldo final - 3.881
Rentabilidade bruta - 13,35%
Quantidade de cotas - 1.529.152,96
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