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Relatério dos auditores independentes sobre as demonstracoes
financeiras

Aos Quotistas e ao Administrador do

Fundo de Investimento Imobiliario Sao Fernando - FlI
(Administrado por Rio Bravo Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Sao Paulo - SP

Examinamos as demonstracdes financeiras do Fundo de Investimento Imobiliario Sao
Fernando - Fll (“Fundo”), que compreendem o balancgo patrimonial em 31 de dezembro
de 2014 e as respectivas demonstragdes do resultado, das mutagdes do patriménio
liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, assim como o
resumo das principais praticas contabeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da Administracdo sobre as demonstragées financeiras

A Administragdo do Fundo & responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo
destas demonstracdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil, aplicaveis a fundos de investimento imobiliario e pelos controles internos que
ela determinou como necessarios para permitir a elaboragédo de demonstracdes
financeiras livres de distor¢éo relevante, independente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade € a de expressar uma opinido sobre estas demonstragdes
financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas
brasileiras e internacionais de auditoria. Estas normas requerem o cumprimento de
exigéncias éticas pelos auditores, e que a auditoria seja planejada e executada, com o
objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracées financeiras estdo livres
de distorgao relevante.

Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obtencdo de
evidéncia a respeito dos valores e divulgacdes apresentados nas demonstracdes
financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor,
incluindo a avaliagéo dos riscos de distorcdo relevante nas demonstracées financeiras,
independente se causada por fraude ou erro. Nesta avaliacdo de riscos, o auditor
considera os controles internos relevantes para a elaboragdo e adequada
apresentacédo das demonstragdes financeiras do Fundo para planejar os
procedimentos de auditoria que sao apropriados nas circunstancias, mas néo para fins
de expressar uma opinido sobre a eficacia destes controles internos do Fundo.

Uma auditoria inclui, também, a avaliagdo da adequacéo das praticas contabeis
utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela Administracdo do
Fundo, bem como a avaliagéo da apresentacdo das demonstracées financeiras
tomadas em conjunto. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e
apropriada para fundamentar nossa opinido.




Opiniao

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira
do Fundo de Investimento Imobiliario Sado Fernando - Fll, em 31 de dezembro de 2014
e o desempenho das suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo
naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis aos
fundos de investimentos imobilidrios.

Sao Paulo, 27 de Fevereiro de 2015.

Pemom Auditores Independentes SS
CRC 2SP 031.056/0-2




Ativo
Circulante

Caixa e equivalentes de caixa
Contas a Receber de Aluguéis

Nao Circulante

Propriedades para Investimento

Imoéveis Acabados

Total do Ativo

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstragdes Financeiras

Administrado pela Rio Bravo Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

Fundo de Investimento Imobiliario Sao Fernando

CNPJ: 72.600.026/0001-81

Balangos Patrimoniais em 31 de dezembro de 2014 e 2013
(Em milhares de Reais)

Nota 31/12/2014 % PL 31/12/2013 % PL
1.292 1% 1.183 1%

4 600 1% 525 1%
5 692 1% 658 1%
112.320 99% 99.622 99%

112.320 99% 99.622 99%

112.320 99% 99.622 99%

112.320 99% 99.622 99%

113.612 100% 100.805 100%

Passivo

Circulante
Fornecedores de materiais e servigos

Total passivo

Patriménio Liquido

Cotas Integralizadas
Amortizagédo do valor das cotas
Ajuste de Avaliagao a valor justo
Lucros acumulados

Total do Passivo e Patriménio Liquido

Nota 31/12/2014 % PL 31/12/2013 % PL
28 0% 27 0%
28 0% 27 0%
28 0% 27 0%
7 113.584 100% 100.778 100%
7 9.815 9% 9.815 10%
(330) 0% (330) 0%
103.382 91% 90.684 90%
"7 1% 609 1%
113.612 100% 100.805 100%




Fundo de Investimento Imobiliario Sao Fernando

Administrado pela Rio Bravo Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
CNPJ: 72.600.026/0001-81

Demonstragoes do resultado
para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013

(Em milhares de Reais)

Propriedades para Investimento
Receitas de Aluguéis
Ajuste a Valor Justo

Resultado Liquido de Propriedades para Investimento

Outros Ativos Financeiros
Receita Financeira Liquida

Outras Receitas/Despesas
Despesa com Taxa de Administragéo
Despesas Tributarias
Despesas com Servigos de Terceiros
Outras Receitas e Despesas

Resultado liquido do exercicio

Quantidade de cotas em circulagao
Lucro Liquido por cota - em R$

Notas 31/12/2014 31/12/2013
5 8.046 7.664
6 12.698 4.545

20.744 12.209

68 42
10 (317) (300)
- (13) 9)
11 (118) (122)
12 2) (6)

20.362 11.814

981.742 981.472

20,74 12,04

As notas explicativas sao parte integrante das Demonstragées Financeiras.



Fundo de Investimento Imobiliario Sao Fernando

Administrado pela Rio Bravo Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

CNPJ: 72.600.026/0001-81

Demonstragoes das Mutagoes do Patriménio Liquido
para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013

(Em milhares de Reais)

Cotas Amortizagao de Ajuste de avaliagdao Lucros
Integralizadas cotas a valor justo Acumulados Total
Saldos em 31 de dezembro de 2012 9.815 (330) 86.139 410 96.034
Resultado liquido do exercicio - - - 11.814 11.814
Alocagéo do ajuste a valor justo do exercicio - - 4.545 (4.545) -
Distribui¢do de resultado no exercicio - - - (7.070) (7.070)
Saldos em 31 de dezembro de 2013 9.815 (330) 90.684 609 100.778
Resultado liquido do exercicio - - - 20.362 20.362
Alocagéo do ajuste a valor justo do exercicio - - 12.698 (12.698) -
Distribuigdo de resultado no exercicio - - - (7.556) (7.556)
Saldos em 31 de dezembro de 2014 9.815 (330) 103.382 717 113.584

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstragées Financeiras.



Fundo de Investimento Imobiliario Sao Fernando

Administrado pela Rio Bravo Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

CNPJ: 72.600.026/0001-81

Demonstragoes dos Fluxos de Caixa
para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013

(Em milhares de Reais)

31/12/2014 31/12/2013

Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais

Recebimento de Aluguéis 8.011 7.631

Recebimento de Receitas Financeiras Liquidas 68 42

Pagamento de Tributos (13) 9)

Pagamento de Materiais e Servigos (118) (122)

Pagamento de Taxa de Administragcao (315) (291)

Pagamento de outras despesas 2) (6)
Caixa Liquido das Atividades Operacionais 7.631 7.245
Fluxo de Caixa das Atividades de Financiamento

Distribuicdo de Rendimentos para os Cotistas (7.556) (7.070)
Caixa Liquido das Atividades de Financiamento (7.556) (7.070)
Variagao Liquida de Caixa e Equivalentes de Caixa 75 175
Caixa e Equivalentes de Caixa - Inicio do exercicio 525 350
Caixa e Equivalentes de Caixa - Final do exercicio 600 525

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstragées Financeiras.



Fundo de Investimento Imobiliario S&o Fernando
(Administrado pela Rio Bravo Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios Ltda.)

Notas explicativas as demonstragées financeiras dos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2014 e 2013
(Valores expressos em milhares de Reais, exceto quando expressamente mencionado)

1. Contexto operacional

O Fundo de Investimento Imobilidrio S&o Fernando foi constituido sob a forma
de condominio fechado em 28 de janeiro de 2008 e autorizado pela Comissao
de Valores Mobiliarios (“CVM) em oficio de 28 de julho de 2008, com prazo
indeterminado de duracgéo, é regulamentado pela Lei n° 8.668, de 25 de junho
de 1993 e pelas Instru¢des da CVM n° 472/08, 516/11 e 517/11.

O Fundo tem por objetivo a formacao de patriménio, mediante a integralizacao
em bens ou dinheiro, oriundo da distribuicdo de cotas de sua emissdo, sendo
tal patriménio aplicado na aquisicdo e na gestdo patrimonial de bens imdveis
(tanto bens, quanto direitos) de natureza comercial, industrial e de servigos
destinados a locagdo, doravante designados simplesmente de Patriménio
Imobiliario, podendo inclusive vende-los, sempre observadas as regras
previstas no regulamento.

Os investimentos em fundos ndo sédo 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 serem chamados a
aportar recursos nas situagdes em que o patriménio liquido do Fundo se torne
negativo.

As demonstracdes financeiras terdo sua emisséo e publicacdo autorizadas em
27 de fevereiro de 2015, bem como posteriormente serdo aprovadas em
Assembleia Geral de Cotistas, de acordo com a legisla¢cdo em vigor.

2. Base de preparacéo das demonstragdes financeiras

Elaboradas de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil aplicaveis
aos fundos de investimento imobiliarios regulamentados pelas Instru¢cdes n°
516/11 e 517/11 da Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), incluindo os
Pronunciamentos, as Orientacdes e as Interpretacdes emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis — CPC, as normas emitidas pelo Conselho Federal
de Contabilidade — CFC, desde que néo conflitantes com as disposi¢cdes
contidas nas instrucdes especificas dos fundos de investimento imobiliario.

a) Base de mensuracéo

As demonstrag8es financeiras foram preparadas com base no custo historico
com excec¢do dos ativos financeiros de natureza imobiliaria e ndo imobiliaria,
bem como as propriedades para investimentos que estdo mensurados pelo
valor justo conforme requerido pela instrugdo CVM 516/11.

b) Moeda funcional e de apresentacao das demonstracdes financeiras



Fundo de Investimento Imobiliario Sdo Fernando
Demonstracdes financeiras em
31 de dezembro de 2014 e 2013

A moeda funcional do Fundo é o Real, mesma moeda de preparacdo e
apresentacao das demonstracdes financeiras.

¢) Uso de estimativas e julgamentos

A preparagdo das demonstracdes financeiras do fundo de acordo com as
normas contabeis vigentes aplicaveis aos Fundos de Investimento Imobiliarios
exige que a Administragdo faca julgamentos, estimativas e premissas que
afetam a aplicac@o de politicas contdbeis 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 a estimativas contdbeis sdo reconhecidas no exercicio em que as
estimativas séo revisadas e em quaisquer exercicios futuros afetados.

3. Resumo das principais politicas contabeis

a) 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 contratagdo, 0s quais estdo sujeitos a um risco insignificante de alteracdo no
valor justo, e sdo utilizados pelo Fundo na gestdo das obrigagbes de curto
prazo.

b) Ativos financeiros imobiliarios - aluguéis

Estdo registradas pelo valor a vencer correspondente ao periodo de uso pelo
locatario conforme contratos de locag&o dos respectivos imoveis.

¢) Propriedades para investimento

Séo propriedades mantidas para auferir receita de aluguel. A propriedade para
investimento é mensurada pelo custo de aquisi¢do no reconhecimento inicial e
deve ser continuamente mensurada pelo valor justo. Alteracdes no valor justo
apos o reconhecimento inicial sdo reconhecidas no resultado do exercicio.

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

Custos subseguentes

10



Fundo de Investimento Imobiliario Sdo Fernando
Demonstracdes financeiras em
31 de dezembro de 2014 e 2013

Gastos subsequentes sdo capitalizados apenas quando é provavel que
beneficios econdmicos futuros associados com os gastos serdo auferidos pelo
Fundo. Gastos de manutencdo e reparos recorrentes sdo reconhecidos no
resultado quando incorridos.

d) Outros ativos e passivos

Um ativo é reconhecido no balango 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
obrigacdo legal ou constituida como resultado de um evento passado, sendo
provavel que um recurso econdmico seja requerido para liquida-lo. Sao
acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos e das variacdes
monetérias incorridos.

As provisdes sdo registradas tendo como base as melhores estimativas do
risco envolvido. Os ativos e passivos sdo classificados como circulantes
guando sua realizacdo ou liquidacdo é provavel que ocorra nos proximos 12
meses. Caso contrario, sdo demonstrados como ndo circulantes.

e) Receita de aluguéis

As receitas provenientes de locagcdo dos imoveis destinados & renda séo
reconhecidas em base linear pelo prazo de vigéncia do contrato de locagéo
firmado entre as partes, considerando que todos o0s riscos e beneficios
decorrentes dos contratos foram transferidos aos clientes.

f) 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 apuragdo dos
resultados dos periodos em que ocorrem, independente de recebimento ou
pagamento, considerando que todos os riscos e beneficios decorrentes dos
contratos foram transferidos.

g) Normas e interpretagdes que ndo estdo em vigor para exercicio de 2014

* IFRS 9 - Instrumentos financeiros, reconhecimento e mensuragéo - a partir
de 2018

* IFRS 15 — Receitas de contrato com clientes — a partir de 2018

* |IFRS 11 — Contabilizacdo de acordos contratuais em conjunto — a partir de
2016

* |AS 38 — Método de depreciacdo e amortizagao — a partir de 2016

11



Fundo de Investimento Imobiliario Sdo Fernando
Demonstracdes financeiras em
31 de dezembro de 2014 e 2013

4. Caixa e equivalentes de caixa

Descricédo 31/12/2014 | 31/12/2013
Depdsitos bancarios a vista (a) 19 7
Cotas de fundos de investimentos (b) 581 518
Total 600 525
(&) O montante de R$ 19 em (R$ 7 em 2013) esta representado por
depdsitos a vista em instituicdes financeiras de primeira linha.
(b) As aplicac@es financeiras de natureza nao imobiliaria em 31 de
dezembro de 2014 e 2013 estéo representadas por:
Descricéo 2014 2013
Rio Bravo Liguidez DI FI Referenciado (i) 217 383
Rio Bravo Crédito Privado FI Renda Fixa (i) 364 135
Total 581 518

(i) Estdo compostos por cotas de fundo de aplicacdo 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.

5. Contas areceber de aluguéis

Descricéo 31/12/2014 |31/12/2013
Alugueis a Receber 692 658
Total 692 658

No exercicio findo de 31 de dezembro de 2014 foi reconhecido a titulo de
receita de alugueis o montante de R$ 8.046 (R$ 7.664 em 2013).

6. Propriedades parainvestimento

a) Relagdo dos iméveis — acabados

Referem-se a imdveis locados, abaixo discriminados:

Metragem
Endereco Caracteristica Cidade UF |doimovel 2014 2013
1. Rua Marques de Olinda, n°® 70 | Prédio Comercial |Riode Janeiro |RJ [8.122 m2 80.245 68.040
2. Rua Marques de Olinda, n°51 | Prédio Comercial | Rio de Janeiro |RJ |895m2 9.685 8.860
3. Rua Muniz Barreto n°® 366 Agéncia Bancéaria |Rio de Janeiro |RJ [1.147 m2 14.490 13.600
4. Avenida Indianépolis n°® 739 Imoével Comercial | Sdo Paulo SP ]1.125m2 7.900 9.122
112.320 (i) | 99.622 (i)

(i) Avaliado ao valor justo

12



Fundo de Investimento Imobiliario Sdo Fernando
Demonstracdes financeiras em
31 de dezembro de 2014 e 2013

Os imoveis estao registrados sob os seguintes n® de matricula:

e Imoével Rua Marques de Olinda, n° 70 — matricula n® 36.627

¢ Imoével Rua Marques de Olinda, n° 51 — matricula n® 42.112

¢ Imdvel Rua Muniz Barreto, n°® 366 — matricula n°® 47.355

e Imovel Avenida Indiandpolis, n® 739 — matricula n°® 13.894 e 13.895

b) Movimentagé&o

Descricdo 2014 2013
Saldo inicial 99.622 95.077
Ajuste a Valor Justo 12.698 4.545
Saldo final 112.320 99.622

¢) Método de determinacédo do valor justo

A Brasplan Rio Planejamento Administracdo e Participacdo Ltda, empresa de
avaliacdo, externa e independente, tendo apropriada qualificacdo profissional
reconhecida e experiéncia na regido e no tipo de propriedade que esta sendo
avaliada, avaliou para marcacao a valor de mercado os imoveis de propriedade
do Fundo na data base Junho de 2014. A Administracdo efetuou a andlise das
premissas utilizadas no laudo e n&o identificou indicios de alteracdes
relevantes em dezembro de 2014.

Os valores justos sdo baseados em valores de mercado, e refletem o valor
estimado pelo qual uma propriedade poderia ser negociada na data de
avaliacdo entre partes conhecedoras e interessadas em uma transacdo sob
condi¢cdes normais de mercado. Na auséncia de precos correntes no mercado
ativo, as avaliacbes séo preparadas através da consideracdo 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.

A metodologia adotada nos laudos consiste na analise das caracteristicas
fisicas das propriedades e das diversas informagfes levantadas no mercado,
que sdo devidamente tratadas a fim de determinar o valor dos respectivos
imdveis. Para a consecucdo do objetivo solicitado, observar-se-a o que
preceitua a NBR. 14.653-1/2001 e NBR. 14.653-2/2011, da ABNT - Associag&o
Brasileira de Normas Técnicas.

7. Patrimoénio liquido
O Fundo encerrou o exercicio em 31 de dezembro de 2014 representado pelo
Patrimoénio Liquido de R$ 113.584 (R$ 100.778 em 2013), sendo composto por:
a) Cotas integralizadas

O patrimdnio liquido do Fundo em 31 de dezembro de 2014 e 2013 esta
representado por 981.472 cotas escriturais e nominativas, totalmente
subscritas e integralizadas, totalizando R$9.485.

b) Séries de cotas do fundo
13



Fundo de Investimento Imobiliario Sdo Fernando
Demonstracdes financeiras em
31 de dezembro de 2014 e 2013

Segue abaixo as séries de cotas emitidas pelo fundo:

Quantidade de

Cotas Valor nominal
Descricao integralizadas (R$) Total (R$ mil)
12 emissédo 981.472 10 9.815

c) Ajuste de avaliacéo ao valor justo

Representa o ajuste de avaliacdo ao valor justo das propriedes para
investimento do Fundo apurado com base em Laudo de avaliacdo formalmente
aprovado pela administracdo (Nota 6d)

Para melhor apresentacéo, ao final do exercicio, o valor do ajuste referente ao
exercicio é apropriado do lucro liquido do exercicio para essa rubrica contabil.

Os valores registrados nesta rubrica sdo reclassificados para lucros
acumulados integral ou parcialmente, quando da alienag&o dos ativos a que
elas se referem.

8. Politica de distribuicdo de resultados

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

As distribuic6es de rendimentos aos cotistas estdo sujeitas a retencéo de 20%
a titulo de imposto de renda retido na fonte.

O regulamento do Fundo prevé a distribuicdo dos rendimentos aos Cotistas,
mensalmente, até o 15° do més ou, no caso deste ndo ser em dia util, 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 calculo

No exercicio/periodo findo em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a distribuicao
de resultados aos cotistas pode ser assim demonstrada:

2014 2013
Base de calculo - Fluxo de caixa operacional 7.631 7.245
Resultado minimo a distribuir (95%) 7.249 6.883

b) Movimentacdo da distribuicdo e amortizacéo de cotas a pagar

2014 2014
Rendimentos propostos no exercicio 7.556 7.070
Rendimentos e reducéo de patriménio liquido
pagos no exercicio (7.556) (7.070)
Saldo pendente de distribuicdo - -

14



Fundo de Investimento Imobiliario Sdo Fernando
Demonstracdes financeiras em
31 de dezembro de 2014 e 2013

c) Legislagao tributéaria

O Fundo, por ser constituido sem personalidade juridica e sob a forma de
condominio fechado, nos termos dos artigos 1.° e 2.°da Lei 8668/93, ndo &
contribuinte de impostos tais como PIS, COFINS, CSLL e Imposto de Renda,
estando porém obrigado a retencdo do imposto de renda na fonte incidente
sobre as receitas financeiras obtidas com as aplicacdes em renda fixa do saldo
de caixa do fundo nos termos do artigo 28° de Instrucdo Normativa da Receita
Federal n.° 1022/10, que podera ser compensado quando do recolhimento do
imposto de renda retido na fonte sobre a distribuicdo de resultados aos
cotistas.

Conforme artigo 30° da Instrugdo Normativa da Receita Federal n.° 1022/10,
sujeita-se a tributacdo aplicavel as pessoas juridicas, o fundo de investimento
imobiliario que aplicar recursos em empreendimento imobiliario que tenha
como incorporador, construtor ou sécio, cotista que possua, isoladamente ou
em conjunto com pessoa a ele ligada, mais de 25% (vinte e cinco por cento)
das cotas do Fundo.

d) Isencédo de imposto de renda para pessoas fisicas

A Lei 11.196/05 estendeu os beneficios do inciso Il do artigo 3° da Lei
11.033/04, de isencdo do Imposto de Renda sobre as distribuicdes pagas a
cotista Pessoa Fisica, nas seguintes condi¢des:

| - Cujas cotas do fundo sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em
bolsas de valores ou ho mercado de balcdo organizado.

Il - O beneficio sera concedido somente nos casos em que o fundo de
investimento imobilidrio possua, no minimo, 50(cinquenta) cotistas;

Il - N&o serd concedido ao cotista pessoa fisica titular de cotas que
representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelo
fundo de investimento imobilidrio ou cujas cotas |he 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 aliena¢do 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).

9. Emissao e amortizacao de Cotas

O patrimbénio comprometido previsto no Regulamento do Fundo é de até R$
113.584 (R$ 100.778 em 2013). Em 31 de dezembro de 2014, o capital
subscrito é de R$ 9.815, equivalentes a 981.472 cotas, totalmente
integralizadas. Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e de 2013
nao houve amortizacédo de cotas.
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10.

11.

O Fundo somente podera realizar novas emissées de Cotas mediante prévia
aprovacao da Assembleia Geral de Cotistas, que definirdA 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 que houver desinvestimentos nos Ativos integrantes do patriménio do
Fundo, nos termos e prazos legais, os recursos serdo preferencialmente
reinvestidos em Ativos Imobiliarios. Caso a instituigdo administradora nao
identifique novos Ativos Imobilidrios e condicionada a aprovacdo pela
Assembleia Geral de Cotistas, 0s recursos serdo destinados a amortizacéo de
cotas proporcionalmente ao montante que o valor de cada Cota representa
relativamente ao Patriménio Liquido.

Remunerac&o da administracao

a) Taxa de administracéo

A taxa de administrag@o é calculada com base em 2% das receitas liquidas
geradas pelo Fundo, e paga a administradora mensalmente, por periodo
vencido, no més subsequente ao dos servigos prestados, com o valor minimo
de R$ 300 ao ano ou R$ 25 por més, corrigidos anualmente pelo indice Geral
de Precos do Mercado ( IGPM) da Fundag&o Getulio Vargas a partir de janeiro
de 2013.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 a taxa de administracdo
totalizou R$ 317 (R$ 300 em 2013) e representou 0,30% (0,31% em 2013) do
patrimdnio liquido médio. O saldo a pagar para a Administracdo em 31 de
dezembro de 2014 é de R$ 26 (R$ 25 em 2013).

Despesas de servigos de terceiros

Descricéo 31/12/2014 31/12/2013
_Ho,ngranos contabilidade e pessoas 75 77
juridicas

Taxa de escrituracdo de cotas 13 14
Taxa de fiscalizacdo CVM 23 23
Taxa Bovespa 7 8
Total 118 122
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12. Outras receitas e despesas

14. Alteragbes no regulamento

15.

16.

Descricao

31/12/2014

31/12/2013

Conducéo e transporte,

Correios/Transportes e Despesas

bancarias

1

1

Despesas legais e judiciais

Jornais, revistas e publicacdes,
reproducdes e servicos de tele entrega

Viagens e hospedagens

=

Total

D(W| N

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, ndo houve alteracdo no
regulamento do fundo, que se encontra disponivel no site da CVM e do
administrador.

Servigos de tesouraria e escrituracéao

O servico de tesouraria do Fundo é prestado pela prépria Administradora e o
servigo de escrituragdo das cotas do Fundo é prestado pelo Itad Corretora de

Valores S.A.

Rentabilidade do fundo

O patriménio liquido médio, a quantidade de cotas, o valor patrimonial da cota
e a rentabilidade do fundo, sdo demonstrados como segue:

Patrimonio
Liguido médio

Valor Patrimonial

Rentabilidade do

Semestre (em milhares) da Cota Fundo (%) (a)
30/06/2013 95.609 97,9331 3,718
31/12/2013 97.410 102,6804 8,325
30/06/2014 100.789 102,6969 3,735
31/12/2014 103.984 115,7282 15,486

(a) A rentabilidade percentual média do fundo foi calculada
considerando-se o resultado do periodo sobre o patriménio
liguido médio do mesmo periodo.

A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados

futuros.
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17.

18.

Negociagéo das cotas

O Fundo tem as suas cotas admitidas a negociacdo na BM&FBovespa através
do ticker SFDN11, porém n&o houve negociagdo no periodo.

Fatores de riscos

Riscos relacionados a rentabilidade do investimento

O investimento em cotas de um fundo de investimento imobiliario é uma
aplicacdo em valores mobiliarios de renda variavel. Os valores a serem
distribuidos aos Cotistas dependeréo do resultado do Fundo que, por sua vez,
dependera das receitas provenientes das loca¢bes dos imdveis do Fundo.

Risco de liquidez

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

Assim sendo, espera-se que 0s cotistas estejam conscientes de que 0
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 oscilagéo do valor da Cota no curto
prazo, que pode acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a
consequente obrigacéo do Cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o
prejuizo do Fundo.

Riscos tributéarios

O risco tributario consiste basicamente na possibilidade de perdas decorrentes
de eventual alteracdo da legislacdo tributaria, mediante a criacdo de novos
tributos, interpretacdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos
ou a revogacao de isen¢des vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a
novos recolhimentos ndo previstos inicialmente.

Risco de desapropriacéo

Ha possibilidade de que ocorra a desapropriagdo, parcial ou total, do(s)
imoével(is) que compbe a carteira de investimentos do Fundo, por decisédo
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 indenizacao
paga ao Fundo pelo poder expropriante seja suficiente para o pagamento da
rentabilidade pretendida pelo Fundo.

Risco de sinistro

Em caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos iméveis do Fundo, os
recursos obtidos pelas indenizacdes a serem pagas pelas seguradoras
poderdo ser insuficientes para a reparacédo do dano sofrido, bem como o atraso
no seu pagamento pode impactar no desenvolvimento dos negécios e
consequentemente na rentabilidade do Fundo.
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19.

Riscos macroeconémicos gerais

E caracteristica das locacdes sofrerem variagdes em seus valores em fungéo
do comportamento da economia como um todo. Assim, o Fundo esta sujeito,
direta ou indiretamente, as variagbes dos mercados de capitais e a a
conjuntura econémica do Brasil, tais como:

a) Desaquecimento da economia

b) Taxas de juros;

c) Alteracdo nas politicas monetaria e/ou cambial.

d) Inflacéo;

e) Liquidez dos mercados financeiros;

f) Riscos tributarios

g) Outros acontecimentos politicos e econdmicos que venham afetar o
mercado imobiliario

Instrumentos financeiros

O Fundo participa de operagdes envolvendo instrumentos financeiros, os quais
estdo registrados em contas patrimoniais, que se destinam a atender suas
estratégias e necessidades operacionais, bem como reduzir a exposicdo a
riscos financeiros.

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

A contratacdo e o controle de operacdes financeiras séo 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 avaliacdo tempestiva da
posicdo consolidada do Fundo, acompanhando os resultados financeiros
obtidos, avaliando as projecdes futuras, como forma de garantir o cumprimento
do plano de negécios definido e monitoramento dos riscos aos quais esta
exposta.

Seguem as descri¢es dos riscos do Fundo:

Risco de mercado

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

Risco de taxa de juros

O Fundo possui aplicagfes financeiras, conforme divulgado na nota explicativa
n® 04, as quais possuem como referéncia (“benchmark”) o CDI (Certificado de
Deposito Interfinanceiro).
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Adicionalmente, o Fundo ndo tem pactuado contratos de derivativos para fazer
“hedge” / “swap” contra esse risco. Porém, ele monitora continuamente as
taxas de juros de mercado.

Risco de crédito e de aplicagédo dos recursos

O risco de crédito € o risco de a contraparte de um negécio ndo cumprir uma
obrigacao prevista em um instrumento financeiro ou contrato com cliente, o que
levaria ao prejuizo financeiro. O Fundo esta exposto ao risco de crédito em
suas atividades operacionais, incluindo depositos em bancos e aplicacGes
financeiras. O fundo restringe sua exposicéo a riscos de crédito efetuando seus
investimentos em instituigdes financeiras de primeira linha.

Risco de liquidez

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 obrigacdes.

Andlise de sensibilidade

O Fundo aplica o CPC 40 e o artigo 7° da Instrugdo CVM n° 516/2011, para
instrumentos financeiros mensurados no balango patrimonial pelo valor justo, o
que requer divulgacdo das mensurages do valor justo pelo nivel da seguinte
hierarquia de mensuracéo pelo valor justo:

] Nivel 1: o valor justo dos instrumentos financeiros negociados em
mercados ativos € baseado nos pre¢cos de mercado, cotados na data
de balanco. Um mercado é visto como ativo se 0s pregos cotados
estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de uma Bolsa,
distribuidor, corretor, grupo de inddstrias, servico de precificacdo, ou
agéncia reguladora, e aqueles precos representam transacbes de
mercado reais e que ocorrem regularmente em bases puramente

comerciais.

] Nivel 2: o valor justo dos instrumentos financeiros que ndo sao
negociados em mercados ativos é determinado mediante o uso de
técnica de avaliacdo. 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
informacdes 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 informag8es relevantes nao estiver baseada
em dados adotados pelo mercado, o instrumento estara incluido no
Nivel 3. As técnicas de avaliagdo especificas utilizadas para valorizar
0s 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 2014 e 2013:

20



Fundo de Investimento Imobiliario Sdo Fernando
Demonstracdes financeiras em
31 de dezembro de 2014 e 2013

21.

22.

24.

Ativos 2014

Ativos financeiros ao valor justo por

meio do resultado Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Cotas de fundo de investimento 581 - -
Contas a receber de aluguéis - 692 -
Propriedade de investimento - - 112.320
Total do ativo 581 693 112.320
Ativos 2013

Ativos financeiros ao valor justo por

meio do resultado Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Cotas de fundo de investimento 518 - -
Contas a receber de aluguéis - 658 -
Propriedade de investimento - - 99.622
Total do ativo 518 658 99.622

Divulgacéo de informacdes

A politica de divulgacdo de informagdes relativas ao Fundo inclui, entre outros,
a divulgacdo 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 informagfes periddicas, mensais e anuais na
sede da Administradora. Adicionalmente, a Administradora mantém servico de
atendimento aos cotistas em suas dependéncias e efetua a divulgacdo destas
informacdes em seu site.

Outros servicos prestados pelos auditores
independentes

Em atendimento a Instrucdo n® 381/03 da Comissdo de Valores Mobiliarios,
registre-se que a Administradora, no exercicio, ndo contratou nem teve servico
prestado pela Pemon Auditores Independentes S.A. relacionados a este Fundo
de investimento por ela administrado que n&o 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 préprio trabalho, nem exercer funcdes
gerenciais no seu cliente ou promover os interesses deste.

O Fundo manteve contrato de prestacdo de servigcos com o escritério JJChaves
Contadores para os servicos de contabilidade no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2014.

Demandas judiciais
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26.

N&o ha registro de demandas judiciais ou extra-judiciais, quer na defesa dos
direitos dos cotistas, quer desses contra a administracao do Fundo.

Seguros (n&do auditado)

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. As premissas de risco adotadas, dada a sua natureza, ndo fazem
parte do escopo de uma auditoria das demonstracdes financeiras,
consequentemente ndo foram analisadas pelos nossos auditores
independentes.

Em 31 de dezembro de 2014, a cobertura de seguros pode ser assim
demonstrada:

Limite maximo de indenizagao*
45.500

Descricao
Incéndio/Raio/Exploséo

(*) Vigéncia de 16/05/2014 a 16/05/2015.

Transacbes com partes relacionadas

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 e 2013, o Fundo
realizou operacdes de compra e venda de titulos e valores mobilidrios da
Administradora/Gestora/Parte a elas Relacionada do Fundo.

As caracteristicas das respectivas operagdes estdo demonstradas a seguir:

Rio Bravo Liquidez DI FI Referenciado

MOVIMENTACAO DO PERIODO

2014 2013
SALDO INICIAL 383 274
APLICACOES 6.932 5.633
RESGATE (7.098) (5.524)
SALDO FINAL 217 383
RENDIMENTO BRUTO - EM
REAIS 33.166 30.235
RENTABILIDADE BRUTA 10,31% 7,68%
QUANTIDADE DE COTAS 114.089,752714 | 221.847,881159
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Rio Bravo Crédito Privado FI RF

2014 2013
SALDO INICIAL 135 67
APLICACOES 363 1.990
RESGATE (134) (1.922)
SALDO FINAL 364 135
RENDIMENTO BRUTO - EM
REAIS 34.946 8.805
RENTABILIDADE
BRUTA 11,20% 7,73%
QUANTIDADE DE
COTAS 194.972,15739 80.357,65712
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