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RELATORIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS

Aos Acionistas e Administradores da
Real Estate Fundo de Investimento S.A.

Opinido sobre as demonstragdes contabeis individuais e consolidadas elaboradas de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as entidades de
incorporacgado imobiliaria no Brasil

Examinamos as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas da Real Estate Fundo de
Investimento S.A. ("Companhia”), identificadas como controladora e consolidado,
respectivamente, que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2018 e as
respectivas demonstragdes do resultado, do resultado abrangente, das mutacdes do
patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem como as
correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas contébeis.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posigdo patrimonial e financeira, individual e consolidada,
da Real Estate Fundo de Investimento S.A, em 31 de dezembro de 2018, o desempenho
individual e consolidado de suas operacdes e os seus respectivos fluxos de caixa individuais e
consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil aplicdveis as entidades de incorporagdo imobilidria no Brasil, registradas na Comissdo
de Valores Mobiliarios - CVM,

Base para opinido

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na
segdo a seguir intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes
financeiras individuais e consolidadas”. Somos independentes em relagdo a Companhia ea
suas controladas, de acordo com os principios éticos relevantes previstos no Cadigo de Etica
Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de
Contabilidade - CFC, 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 opinigo.

Enfases
Base de elaboracdo

Conforme descrito na nota explicativa n° 2.1., as demonstragdes financeiras individuais e
consolidadas foram elaboradas de acordo com as praticas contédbeis adotadas no Brasil
aplicaveis as entidades de incorporagdo imobilidria no Brasil, registradas na CVM. Dessa forma,
a determinagdo da politica contdbil adotada pela Companhia, para o reconhecimento de receita
nos contratos de compra e venda de unidade imobilidria ndo concluida, sobre os aspectos
relacionados a transferéncia de controle, seque o entendimento manifestado pela CVM no
Oficio Circular CYM/SNC/SEP n° 02/2018 sobre a aplicagdo da NBC TG 47 (IFRS 15). Nossa
opinido ndo contém ressalva relacionada a esse assunto.

A Deloltte refere-se a uma ou mals entidades da Deloitte Touche Tohmatsu Limlted, uma sociedade privada, de responsabliidade limitada, estabelecida no Reino Unido
("DTTL"), sua rede de firmas-membro, e entidades a ela relaclonadas. A DTTL e cada uma de suas firmas-membro sfo entidades legalmente separadas e Independentes.
A DTTL {também chamada "Deloltte Global") n3o presta servicos a cllentes, Consulte www.deloltte.com/about para obter uma descricio mals detalhada da DTTL e suas
firmas-membro.
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Reapresentacdo dos valores correspondentes

Conforme mencionado na nota explicativa n® 2.15 as demonstragdes financeiras individuais e
consolidadas, devido a retificagéo de erros referentes as demonstracdes financeiras do
exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, os valores correspondentes ao exercicio anterior,
apresentados para fins de comparagdo, foram ajustados e estdo sendo reapresentados como
previsto no pronunciamento técnico CPC 23 - Praticas Contdbeis, Mudancas de Estimativa e
Retificagdo de Erro. Nossa opinido ndo contém ressalva relacionada a esse assunto.

Responsabilidades da Administragdo pelas demonstracdes financeiras
individuais e consolidadas

A Administragdo € responsével pela elaboragdo e adequada apresentagdo das demonstracdes
financeiras individuais e consolidadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil
aplicaveis as entidades de incorporagdo imobilidria no Brasil, registradas na CVM, e pelos
controles internos que ela determinou como necessérios para permitir a elaboragdo de
demonstragdes financeiras livres de distorgdo relevante, independentemente se causada por
fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas, a Administracdo é
responsavel pela avaliagdo da capacidade de a Companhia continuar operando e divulgando,
quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa
base contabil na elaboragdo das demonstragdes financeiras, a ndo ser que a Administragdo
pretenda liquidar a Companhia e suas controladas ou cessar suas operagdes, ou ndo tenha
nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operagdes.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras
individuais e consolidadas

Nossos objetivos sdo obter segurancga razodvel de que as demonstragdes financeiras
individuais e consolidadas, tomadas em conjunto, estdo livres de distorgdo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo
nossa opinido. Seguranga razoavel é 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 detecta as eventuais distorgdes relevantes existentes. As distor¢des podem ser
decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas relevantes quando, individualmente ou em
conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisdes econdmicas dos
usuarios tomadas com base nas referidas demonstragdes financeiras.

Como parte de uma 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:

e Identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo relevante nas demonstracdes financeiras
individuais e consolidadas, 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 detecgdo de distorgdo relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de
erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio,
falsificagdo, omissdo ou representaces falsas intencionals.

» Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas ndo com o objetivo de
expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos da Companhia e de suas
controladas.

e Avaliamos a adequagdo das politicas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contdbeis e respectivas divulgagdes feitas pela Administragdo.
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e Concluimos sobre a adequagdo do uso, pela Administracdo, da base contabil de
continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe
incerteza relevante em relagdo a eventos ou condigBes que possam levantar ddvida
significativa em relagdo a capacidade de continuidade operacional da Companhia e de suas
controladas. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar a atencdo em
nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgacBes nas demonstragdes financeiras
individuais e consolidadas ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as divulgacbes forem
inadequadas. Nossas conclusGes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas
até a data de nosso relatério. Todavia, eventos ou condicdes futuras podem levar a
Companhia e suas controladas a ndo mais se manterem em continuidade operacional.

* Avaliamos a apresentagéo geral, a estrutura e o contelldo das demonstragdes financeiras,
inclusive as divulgagGes e se as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas
representam as correspondentes transagdes e os eventos de maneira compativel com o
objetivo de apresentagdo adequada.

e Obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente referente as informacdes financeiras
das entidades ou atividades de negécio do Grupo para expressar uma opinido sobre as
demonstragdes financeiras consolidadas. Somos responsaveis pela direcdo, pela supervisdo
e pelo desempenho da auditoria do Grupo e, consequentemente, pela opinido de auditoria.

Comunicamo-nos com a Administragdo 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.

Recife, 20 de maio de 2019

DELOITTE BRASIL
Auditores Independentes Ltda.

Lo, \
Al \&ndrade Vaz da SiHva

Contador
CRC n% 1 BA 016479/0-1 “T" SP

2019-REC-0041 VF.docx
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REAL ESTATE FUNDO DE INVESTIMENTO $.A, E CONTROLARAS

DEMONSTRACGES DO RESULTADO
PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018
(Em milhares de reais - R$, exceto o prejuizo basico e diluido por ac3o - em reais)

Nota Controladora Consolidado
explicativa 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2018 31/12/2017
(Reapresentado) (Reapresentado)

RECEITA LfQUIDA DE VENDAS 16 - - 18.069 9.964
CUSTO DOS IMOVEIS VENDIDOS 17 - - (21,982) (14.025)
PREJUIZO BRUTO - - (3.913) (4.061)
DESPESAS OPERACIONAIS
Comerclals, gerals e administratlvas 17 (13) (4) (4.596) (2.577)
Outras receltas (despesas) operaclonals, liquldas - - (1) 257
Resultado de equivaléncla patrimonial 10 (7.925) (6.805) - -
Total (7.938) (6.809) (4.597) (2.320)
PREJUIZO ANTES DO RESULTADO FINANCEIRO (7.938) (6.809) (8.510) (6.381)
RESULTADO FINANCEIRO
Despesas flnanceiras 18 (88) (9) (167} (789)
Receltas financelras 18 = = 1.080 415
Total (88) (9) 913 (374)
PREJUIZO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E

DA CONTRIBUIGAO SOCIAL (8.026) (6.818) (7.597) (6.755)
IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL 14
Corrente - - (673) (17)
Diferldo » = 244 (46)
Total = " (429) (63)
PREJUIZO DO EXERCICIO (8.026) (6.818) (8.026) (6.818)
PREJUiZO BASICO E DILUIDO POR AGAO (R$) (268,60) (228,17)

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financelras.




REAL UNDO DE INVESTIMENTO S. NTROLADAS

DEMONSTRACC')ES DO RESULTADO ABRANGENTE
PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018
(Em milhares de reals - R$ mll)

Controladora Consolldado
31/12/2018 31/12/2017 31/12/2018 31/12/2017
(Reapresentado) (Reapresentado)
PREJUIZO DO EXERCICIO (8.026) (6.818) (8.026) (6.818)
Outros resultados abrangentes - - - -
RESULTADO ABRANGENTE TOTAL DO EXERCICIO (8.026) (6.818) (8.026) (6.818)

As notas explicatlvas s8o parte Integrante das demonstragdes flnancelras.
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REAL ESTATE FUNDO DE INVESTIMENTO S.A. E CONTROLADAS

DEMONSTRACGES DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018
(Em milhares de reals - R$)

Nota Controladora Consolldado
explicativa 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2018 31/12/2017
(Reapresentado) (Reapresentado)

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS
Prejulzo antes do Imposto de renda e da contrlibulcio soclal (8.026) (6.818) (7.597) (6.755)
Ajustes para reconclliar o prejulzo com o calxa liquido gerado pelas

(aplicado nas) atlvidades operaclonals:

Resultado de equivaléncia patrimonlal 10 7.925 6,805 - -
Depreciagdo = 2 E 60
Provis@es para distratos 19 - , (678) (207)
Provisdes para riscos clvels, trabalhistas e tributdrios 20 - - 1,539 (53)
Provisdes para garantias 11 = = (102) (550)
Varlagdes nos atlvos e passlvos circulantes e n3o circulantes:
Contas a receber = - 14,402 57.849
Imévels a comerclalizar - - 18.553 6.697
Tributos a recuperar (13) - (164) (6)
Qutras contas a receber (5) {9) 58 7
Fornecedores - - (4.050) 3.939
Obrigagdo por Incorporacdo Imobllidria - - - (591)
Tributos a recolher - - (932) (2.417)
Obrigagdes soclals e tributdrlas (1) 1 (586) (1.269)
Juros pagos = = = (2.152)
Imposto de renda e contribulgdo soclal pagos L] = (33) (5)
Calxa llquido (aplicado nas) gerado pelas atividades operaclonais (120) (20) 20.410 54.547
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Aumento dos Investimentos, liquldo 10 (499) (9.018) - -
Dividendos recebldos 10 8 6.806 & =
Calxa liquido aplicado nas atividades de investimento (491) (2.212) = -
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
De tercelros:
Ingresso de novos empréstimos e financlamentos - - - 258
Pagamento de empréstimos e flnanclamentos - - - (54.489)
- . - (54.231)
Dos aclonlstas/partes relaclonadas:
Obtengdo de recursos junto a partes relaclonadas 663 13.965 - -
Pagamento de recursos a partes relaclonadas (50) (11.733) (482) (424)
Calxa liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades de flnanclamento 613 2,232 (482) (54.655)
AUMENTO (REDUCRO) DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 2 - 19.928 (108)
Calxa e equivalentes de calxa no Iniclo do exercicio 7 1 1 4,619 4,727
Calxa e equivalentes de calxa no final do exerciclo 7 3 i 24.547 4,619
AUMENTO (REDUCA‘O) DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 2 = 19,928 (108)

As notas explicativas s8o parte integrante das demaonstraciies financelras,




REAL ESTATE FUNDO DE INVESTIMENTO S.A. E CONTROLADAS

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018
(Em milhares de reais - R$, exceto quando indicado de outra forma)

1. CONTEXTO OPERACIONAL

A Real Estate Fundo de Investimento S.A. ("Companhia”) é uma sociedade por agoes de
capital fechado com sede em Recife, Estado de Pernambuco e é controlada pela Queiroz
Galvdo Desenvolvimento Imobiliario S.A.

A Companhia tem por objeto social a participacdo em outras sociedades, como sécia ou
acionista, no Brasil e/ou exterior. Suas sociedades controladas tém por atividade
preponderante a incorporagdo de imdveis residenciais e comerciais. As sociedades
controladas, compatrtilham as estruturas e os custos corporativos, gerenciais e
operacionais da Companhia.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, a Companhia apresentou prejuizo
bruto de R$3.913 (R$ 4.061 em 31 de dezembro de 2017) decorrente de gastos
necessarios para a conclusio dos empreendimentos imobilidrios, os quais ja foram
concluidos e entregues aos clientes. A Administragdo agora trabalha na realizagdo das
vendas das unidades remanescentes em estoques e ndo tem a expectativa de custos
adicionais nesses projetos nos proximos exercicios.

As demonstragdes financeiras individuais e consolidadas foram aprovadas pela Diretoria
para emissdo e divulgacdo em 20 de maio de 2019,

2. APRESENTAGAO DAS DEMONS,TRACf)ES FINANCEIRAS E
PRINCIPAIS POLITICAS CONTABEIS

2.1. Declaracao de conformidade
a) DemonstragOes financeiras individuais

b) As demonstragdes financeiras individuais e consolidadas foram elaboradas de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as entidades de
incorporacdo imobilidria ho Brasil, registradas na Comissdo de Valores
Mobilidrios ("CVM"). Os aspectos relacionados a transferéncia de controle na
venda de unidades imobilidrias seguem o entendimento da administragdo da
companhia, alinhado aquele manifestado pela CVM no Oficio
Circular/CVM/SNC/SEP n° 02/18 sobre a aplicagdo do Pronunciamento Técnico
NBC TG 47.

Todas as informacges relevantes utilizadas pela Administragdo na gestdo da
Companhia estdo evidenciadas nestas demonstragdes financeiras,

2.2. Base de elaboragdo

As demonstracdes financeiras foram elaboradas com base no custo historico, exceto
se informado de outra forma, conforme descrito nas praticas contdbeis a seguir. O
custo histdrico geralmente é baseado no valor justo das contraprestagdes
transferidas em troca de ativos.

As principais politicas contdbeis aplicadas na preparagdo dessas demonstragdes
financeiras estdo apresentadas a seguir:
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2.3.

2.4,

2.5.

Estimativas

A preparagdo de demonstragfes financeiras requer o uso de certas estimativas
contabeis criticas e também o exercicio de julgamento por parte da Administracdo
da Companhia no processo de aplicagdo das politicas contabeis do Grupo. Aquelas
areas que requerem maior nivel de julgamento e tém maior complexidade, bem
como as dreas nas quais premissas e estimativas s&o significativas para as
demonstragdes financeiras, estdo divulgadas na nota explicativa n° 3,

Consolidagéo

Controladas sdo todas as entidades (incluindo as entidades de propésito especifico)
nas quais a Companhia tem o poder de determinar as politicas financeiras e
operacionais, acompanhada de uma participacdo de mais do que metade dos
direitos a voto (capital votante). As controladas sdo totalmente consolidadas a partir
da data em que o controle é transferido para a Companhia. A consolidagdo é
interrompida a partir da data em que o controle termina.

Transagdes entre companhias, saldos e ganhos ndo realizados em transacdes entre
empresas consolidadas, quando existentes, sdo eliminados. Os prejuizos n&o
realizados também s&o eliminados a menos que a operacdo forneca evidéncias de
uma perda (“impairment”) do ativo transferido. As politicas contabeis das
controladas sdo alteradas quando necessdrio para assegurar a consisténcia com as
politicas adotadas pela controladora.

A Companhia consolidada as seguintes empresas:

Participacdo - %

Empresas 31/12/2018 31/12/2017
Queiroz Galvao Paulista 3 Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 100 100
Queiroz Galvao Paulista 10 Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 100 100
Queiroz Galvao Platinum Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 100 100

Instrumentos financeiros
Os ativos e passivos financeiros sio classificados como custo amortizado.
a) Ativos financeiros
¢ Caixa e equivalentes de caixa
Incluem caixa e bancos com liquidez imediata.
e Aplicacdes financeiras

Referem-se a aplicagSes cujo vencimento é de curto prazo e com alta liquidez,
a serem utilizadas de acordo com as necessidades de caixa da Companhia.
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e Contas a receber de clientes e provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa

Os créditos a receber de clientes (circulante e ndo circulante), apresentados
como contas a receber, sdo provenientes das vendas de unidades dos
empreendimentos residenciais e comerciais, sendo o valor do saldo dos
contratos atualizado monetariamente em conformidade com as respectivas
clausulas de reajuste e descontado a valor presente quando os efeitos forem
materiais. A provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa, quando
necessaria, é constituida em montante considerado suficiente pela
Administracdo, considerando os riscos envolvidos, para cobrir as perdas
provaveis na realizagdo dos créditos, e, para os creditos decorrentes de
contratos de venda de unidades ndo concluidas (em construgdo), sdo
aplicados os procedimentos descritos na nota explicativa n® 2.7,

b) Passivos financeiros sujeitos a indexagdo

Passivos em reais (R$) e contratualmente sujeitos a indexagdo estdo atualizados de
acordo com o método de custo amortizado, pela aplicagdo dos indices
correspondentes nas datas dos balangos.

Provisdo para distratos

A Companhia possui premissas para constituicdo da provisdo para distratos, face a
revisdo de suas operacdes correntes e melhoria de suas estimativas. Em razdo do
ambiente juridico em que a Companhia e suas controladas operam e eventual
ambiente econdmico desfavoravel, as mesmas estdo sujeitas e pedidos de distratos
relacionados a compromissos de compra e venda ainda em processo de
reconhecimento de resultado pelo método de percentual de evolugdo financeira. No
encerramento das demonstragées financeiras a Companhia efetua estudos com
objetivo de avaliar a necessidade de constituigdo de provisdo para situagdo de
distratos potenciais. Os estudos sdo concluidos com base em estimativas apuradas
através de controles internos de monitoramento e cobranga que indicam potenciais
novos pedidos com probabilidade considerada pela Administragdo como provavel.

Imodveis a comercializar

Os imédveis prontos a comercializar estdo demonstrados ao custo de construgdo, que
ndo excede ao seu valor liquido realizdvel. No caso de imdveis em construgdo, a
parcela em estoque corresponde ao custo incorrido das unidades ainda ndo
comercializadas.

O custo compreende materiais, m&o de obra (propria ou contratada de terceiros) e
outros custos de construcdo relacionados, incluindo o custo financeiro do capital
aplicado (encargos financeiros de contas a pagar por aquisigao de terrenos e das
operagdes de crédito imobilidrio, incorridos durante o periodo de construgao).

Os encargos financeiros diretamente relacionados aos empreendimentos,
correspondentes a contas a pagar por aquisigdo de terrenos e operagdes de crédito
imobilidrio, bem como os encargos financeiros das demais operagoes de
financiamento indiretamente relacionadas aos empreendimentos, incorridos durante
o perfodo de construgdo, sdo apropriados ao custo incorrido do empreendimento e
refletido no resultado por ocasido da venda das unidades do empreendimento a que
foram apropriados.

Os encargos financeiros das operac8es de financiamento cujos recursos ndo foram
aplicados nos empreendimentos sédo apropriados ao resultado financeiro quando
incorridos, assim como das contas a pagar de terrenos e das operagdes de crédito
imobiliario incorridos apds a conclusdo da construgao.
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2.8.

2.9.

2.10,

2.11.

O valor liquido realizdvel é o prego de venda estimado para o curso normal dos
negécios, deduzidos os custos de conclusdo e as despesas estimadas para realizar
as vendas. Quando o custo de construgdo dos imdveis a comercializar, concluidos ou
em construgdo, exceder o fluxo de caixa esperado das suas vendas, uma perda da
redugdo ao valor recuperavel é reconhecida no periodo em que foi determinado que
o valor contabil ndo seja recuperavel. A recuperacdo do valor contdbil de cada
empreendimento imobilidrio é revisada quando eventos ou mudangas nos cenarios
macroecondmicos indicarem riscos do valor contébil ndo ser recuperavel, caso
confirmado, uma provisdo é contabilizada.

Os terrenos estao demonstrados ao custo de aquisicdo. No caso de permutas por
unidades a serem construidas, seu custo corresponde ao preco de aquisigdo do
terreno a vista. O registro do terreno é efetuado apenas por ocasio da lavratura da
escritura do imével, ndo sendo reconhecido nas demonstracdes financeiras
enquanto em fase de negociacdo, independentemente da probabilidade de sucesso
ou estdgio de andamento da mesma.

Reducéo ao valor recuperével de ativos ndo financeiros

O imobilizado, outros ativos ndo circulantes que estdo sujeitos 3 depreciacdo ou
amortizagdo sdo revisados para a verificagdo de “impairment” sempre que eventos
ou mudangas nas circunstancias indicarem que o valor contabil pode ndo ser
recuperdvel. Uma perda por “impairment” é reconhecida pelo valor ao qual o valor
contdbil do ativo excede seu valor recuperével. Este Ultimo é o valor mais alto entre
o valor justo de um ativo menos os custos de venda e o seu valor em uso. Para fins
de avaliagdo do “impairment”, os ativos sdo agrupados nos niveis mais baixos para
0s quais existam fluxos de caixa identificiveis separadamente (Unidades Geradoras
de Caixa - UGC). Os ativos ndo financeiros que tenham sofrido “impairment”, sdo
revisados subsequentemente para a analise de uma possivel reversdo do
“impairment” na data de apresentacdo do relatério.

Obrigagdo por incorporagdo imobilidria

A Companhia realizou permuta fisica com unidades em construcdo. Estas permutas
fisicas foram registradas a valor justo, como estoque de terrenos para incorporagdo,
em contrapartida a obrigagdo por incorporacdo imobilidria, considerando o valor &
vista das unidades imobilidrias dadas em dag8o de pagamento, sendo que estas
operagBes de permuta sdo apropriadas ao resultado considerando as mesmas
premissas utilizadas para o reconhecimento das vendas de unidades imobilidrias,
descritas na nota explicativa n© 2.16.a).

ProvisBes para riscos civeis, trabalhistas e tributdrios

As provisdes sdo reconhecidas quando a Companhia tem uma obrigagdo presente,
legal ou ndo formalizada, como resultado de eventos passados e é provavel que
uma saida de recursos seja necesséria para liquidar a obrigacdo e uma estimativa
confidvel do valor possa ser feita.

As provisbes sdo mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser
necessarios para liquidar a obrigacdio, usando uma taxa antes de impostos, a qual
reflita as avaliagBes atuais de mercado do valor temporal do dinheiro e dos riscos
especificos da obrigagdo. O aumento da obrigacdo em decorréncia da passagem do
tempo é reconhecido como despesa financeira.

Imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro e tributos diferidos
As despesas de imposto de renda e contribuicdo social do exercicio compreendem os

impostos corrente e diferido. Os impostos sobre a renda sdo reconhecidos na
demonstracéo do resultado.



2,12,

2.13.
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O encargo de imposto de renda e contribuicdo social correntes e diferidos sdo
calculados com base nas leis tributarias promulgadas na data do balango. A
Administracdo avalia, periodicamente, as posigées assumidas pela Companhia nas
declaracdes de impostos de renda com relagdo as situagdes em que a
regulamentacdo fiscal aplicdvel dd margem a interpretagGes. Estabelece provisdes,
quando apropriado, com base nos valores estimados de pagamento as autoridades
fiscais.

Como também facultado pela legislagdo tributaria, certas controladas efetuaram a
opcdo irrevogével pelo Regime Especial de Tributagdo - RET, adotando o patriménio
liquido de afetacdo, segundo o qual o imposto de renda e a contribuigdo social séo
calculados a razdo de 1,92% sobre as receitas brutas e 2,08%, para COFINS e PIS.

Parte substancial dos ativos relativos aos empreendimentos da Companhia estao
inseridos em estruturas de segregagdo patrimonial da incorporagdo, como facultado
pela Lei n® 10.931/04.

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos sdo reconhecidos sobre as
diferencas temporarias entre as bases fiscais dos ativos e passivos e seus valores
contabeis nas demonstragdes financeiras. Uma das principais diferencas
corresponde ao critério de apuragdo das receitas pelo regime fiscal (regime de
caixa) e societario (POC).

Capital social

Esta representado por agdes classificadas no patrimonio liquido.
Apuracdo do resultado de incorporagdo de venda de imoveis

a) Reconhecimento de receita e dos custos

A Companhia adotou o CPC 47 - “Receitas de Contratos com Clientes”, a partir
de 19 de janeiro de 2018, contemplando também as orientagdes contidas no
Oficio Circular CVM/SNC/SEP n° 02/2018, de 12 de dezembro de 2018, o qual
estabelece procedimentos contdbeis referentes ao reconhecimento, mensuragdo
e divulgacdo de certos tipos de transagOes oriundas de contratos de compra e
venda de unidade imobilidria ndo concluida nas companhias abertas brasileiras
do setor de incorporacdo imobilidria. Ndo houve efeitos relevantes com a adogdo
do CPC 47 e referido oficio circular para a Companhia.

De acordo com o CPC 47, o reconhecimento de receita de contratos com clientes
passou a ter uma nova disciplina normativa, baseada na transferéncia do
controle do bem ou servico prometido, podendo ser em um momento especifico
do tempo “at a point in time” ou ao 15 longo do tempo “over time”, conforme a
satisfacdo ou ndo das denominadas “obrigagdes de performance contratuais”. A
receita € mensurada pelo valor que reflita a contraprestagédo a qual se espera ter
direito e esta baseada em um modelo de cinco etapas detalhadas a seguir:

1) identificagdo do contrato; 2) identificagdo das obrigagdes de desempenho;

3) determinacdo do preco da transagdo; 4) alocagao do prego da transagdo as
obrigagdes de desempenho; 5) reconhecimento da receita. O modelo de
negdcios da Companhia é predominantemente baseado em contratos de compra
e venda de imdveis. Neste modelo, o cliente assina “contrato de compra e venda
de imdével” com a incorporadora, ja prevendo as condicbes de pagamento,
conforme seguem:

(i) Pagamentos direto a incorporadora.
(ii) Financiamento bancario.

(iii) Recursos provenientes do Fundo de Garantia do Tempo de Servigo (FGTS).
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(iv) Eventuais subsidios dos programas habitacionais do governo.

Os valores pagos diretamente a incorporadora (item (i) acima) representam
aproximadamente de 10 a 20% do valor do imével, sendo o restante do valor
proveniente de financiamento bancario, recursos do FGTS e eventuais subsidios
(itens de (ii) a (iv) acima). Em seguida, o cliente firma contrato de
financiamento bancario (“contrato particular, com carater de escritura publica”)
com Instituigdo financeira, contemplando os valores do financiamento bancdrio,
recursos do FGTS e eventuais subsidios dos programas habitacionais do governo.
A liberagao destes recursos fica condicionada ao andamento das obras, de
acordo com o percentual atestado no Relatério de Acompanhamento do
Empreendimento, conforme o cronograma fisico-financeiro aprovado pela
instituigdo financeira. Este acompanhamento, para fins de liberagSo das
parcelas, é efetuado pela area de engenharia da instituicdo financeira. No
momento da assinatura do contrato de financiamento bancario, a titularidade do
imovel é transferida para o cliente, sendo fiduciariamente alienado & respectiva
instituicdo financeira.

b) Permutas fisicas

Nas permutas de terrenos tendo por objetivo a entrega de apartamentos a
construir, o valor do terreno adquirido pela Companhia e por suas controladas é
apurado com base no valor justo das unidades imabilidrias a serem entregues. O
valor justo do terreno é registrado como um componente do estoque de terrenos
de imoveis a comercializar, em contrapartida a contas a pagar, ho momento da
assinatura do instrumento particular ou contrato relacionado a referida
transagdo, desde que tenho sido obtido o registro de incorporacio imobilidria do
futuro empreendimento. As receitas e os custos decorrentes de operacdes de
permutas sdo apropriados ao resultado ao longo da construgdo dos
empreendimentos.

c) Receita financeira

A receita financeira é reconhecida conforme o prazo decorrido, usando o método
da taxa efetiva de juros.

A partir do momento em que a unidade é concluida, sobre o contas a receber
passa a incidir atualizagdo monetéria acrescida de juros, os quais s&o
apropriados a medida que o tempo passa, em contrapartida de receita
financeira.

2.14. Resultado por acdo

O resultado por agdo é calculado por meio da divisdo do resultado do exercicio
atribuido aos detentores de agdes da Companhia pela quantidade média ponderada
de acOes disponiveis durante o exercicio.

2.15. Reapresentagdo das demonstracdes financeiras

As demonstragdes financeiras de 2017 estdo sendo reapresentadas em virtude do
ndo reconhecimento, pelas suas controladas, de servicos técnicos prestados por
parte relacionada naquele ano. A tabela a seguir apresenta os efeitos individuais de
cada ajuste efetuado:



Balanco patrimonial

Ativo ndo circulante:
Investimentos (a)

Patrimonio liquido:
Reserva de retencdo de lucros
Prejuizos acumulados

Passivo circulante:
Fornecedores (b)

Patriménio liquido:
Reserva de retencdo de lucros
Prejuizos acumulados

Demonstracdo do resultado

Resultado de equivaléncia
patrimonial (a)
Prejuizo do exercicio

Custo dos Imoéveis Vendidos (b)
Prejuizo do exercicio

Real Estate Fundo de Investimento S.A. e Controladas

Controladora

Originalmente
apresentado  Ajustes Reapresentado

33.095 (3.775) 29.320

2.015 (2.015) -

- (1.760) (1.760)
Consolidado

Originalmente
apresentado  Ajustes Reapresentado

4,919 3.775 8.694

2.015 (2.015) .
- (1.760) (1.760)

Controladora

Originalmente
apresentado  Ajustes Reapresentado

(3.030) (3.775) (6.805)
(3.043) (3.775) (6.818)
Consolidado

Originalmente
apresentado Ajustes Reapresentado

(10.250) (3.775) (6.818)
(3.043) (3.775) (6.818)

Demonstracdo das mutagdes do patrimdnio liquido

Reserva de retengao de lucros
Prejuizos acumulados
Prejuizo do exercicio

Controladora e consolidado

Originalmente
apresentado  Ajustes Reapresentado

2.015 (2.015) -
- (1.760) (1.760)
(3.043) (3.775) (6.818)
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2.16.

Demonstracéo do resultado abrangente

Prejuizo do exercicio
Resultado abrangente total do exercicio

Demonstracao do fluxo de caixa

Atividades operacionais:
Prejuizo do exercicio
Resultado de equivaléncia

patrimonial (a)

Atividades operacionais:
Prejuizo do exercicio
Fornecedores (b)

Controladora e consolidado

Originalmente

apresentado  Ajustes Reapresentado
(3.043) (3.775) (6.818)
(3.043) (3.775) (6.818)

Controladora

Originalmente

apresentado  Ajustes Reapresentado

(3.043) (3.775) (6.818)

3.030 3.775 6.805

Consolidado

Originalmente

apresentado  Ajustes Reapresentado

(3.043) (3.775) (6.818)

164 3.775 3.939

(a) Refere-se a equivaléncia patrimonial e seus reflexos nos investimentos

referente ao ajuste (b).

(b) Refere-se a contabilizagdo das despesas oriundas de anos anteriores.

O ajuste mencionado nessa nota explicativa possui efeito apenas no exercicio findo
em 31 de dezembro de 2017, ndo gerando qualquer impacto sobre os saldos
patrimonialis de abertura, ndo sendo necesséria, portanto, a reapresentacdao dos
valores correspondentes a 19 de janeiro de 2017.

Mudangas de praticas contdbeis e divulgagSes

i) Revisbes e novas interpretactes dos pronunciamentos técnhicos

Impacto da adogdo inicial CPC 48 - Instrumentos Financeiros

A Companhia adotou o CPC 48 - Instrumentos Financeiros (revisada em julho
de 2014) e as correspondentes alteracdes relevantes as outras praticas no
exercicio corrente, em vigor para periodos anuais iniciados em ou apds 10 de
janeiro de 2018. As disposi¢Ges de transicdo do CPC 48 permitem que a
entidade ndo reapresente informacdes comparativas.
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Adicionalmente, a Companhia adotou as alteragdes resultantes ao CPC 40 (R1)
- Instrumentos Financeiros: Evidenciagéo aplicaveis as divulgagdes para 2018 e
para o periodo comparativo.

O CPC 48 - Instrumentos Financeiros introduziu novas exigéncias para:
e A classificagdo e mensuragao de ativos e passivos financeiros.
e A reducdo ao valor recuperavel de ativos financeiros.

A Companhia adotou o CPC 48 de acordo com as disposigdes de transigéo
aplicaveis. Ndo ha ativo ou passivo financeiro anteriormente designado pela
Companhia ao valor justo por meio do resultado de acordo com o CPC 38 que
esteja sujeito a reclassificacdo, ou o qual a Companhia optou por reclassificar
apos a adogdo da CPC 48. Ndo ha ativo ou passivo financeiro que a Companhia
tenha optado por designar ao valor justo por meio do resultado na data de
adocao inicial do CPC 48.

Adicionalmente, a Administracdo da Companhia revisou e avaliou os ativos
financeiros existentes da Companhia em 1° de janeiro de 2018 com base nos
fatos e nas circunsténcias existentes naquela data e concluiram que os ativos
financeiros classificados como mantidos até o vencimento e os empréstimos e
recebivels de acordo com o CPC 38 que foram mensurados ao custo amortizado
continuam a ser mensurados ao custo amortizado de acordo com a CPC 48 uma
vez que sdo mantidos em um modelo de negdcios para coletar os fluxos de
caixa contratuais e esses fluxos de caixa contratuais correspondem
exclusivamente a pagamentos do principal e dos juros incidentes sobre o valor
do principal em aberto.

Redugdo ao valor recuperavel de ativos financeiros

Em relagdo a redugdo ao valor recuperdvel de ativos financeiros, a CPC 48
requer um modelo de perdas de crédito esperadas em contrapartida a um
modelo de perdas de crédito incorridas de acordo com a CPC 38. O modelo de
perdas de crédito esperadas requer que a Companhia contabilize as perdas de
crédito esperadas e as variacdes nessas perdas de crédito esperadas em cada
data de relatério para refletir as mudangas no risco de crédito desde o
reconhecimento inicial dos ativos financeiros. Em outras palavras, ndo é mais
necessario que um evento de crédito ocorra antes que as perdas de crédito
sejam reconhecidas.

Especificamente, o CPC 48 requer que a Companhia reconhega uma proviséo
para perdas de crédito esperadas sobre:

» Investimentos em instrumentos da divida subsequentemente mensurados ao
custo amortizado ou ao valor justo por meio de outros resultados
abrangentes.

e Contas a receber e ativos de contrato.

e Contratos de garantia financeira aos quais as exigéncias de redugao ao valor
recuperavel do CPC 48 sdo aplicaveis.

Em particular, a CPC 48 requer que a Companhia mensure a provisao para
perdas para um instrumento financeiro em valor equivalente a perda de crédito
esperada (PCE) durante a vida (til se o risco de crédito relacionado a esse
instrumento financeiro tiver aumentado significativamente desde o
reconhecimento inicial, ou se o instrumento financeiro corresponder a um ativo
financeiro sujeito a reducdo ao valor recuperavel adquirido ou originado.
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i)

Porém, se o risco de crédito relacionado a um instrumento financeiro ndo tiver
aumentado significativamente desde o reconhecimento inicial (exceto para um
ativo financeiro sujeito a redugdo ao valor recuperavel adquirido ou originado),
a Companhia deve mensurar a provisdo para perdas para aquele instrumento
financeiro em um valor correspondente a PCE do periodo de 12 meses. O

CPC 48 requer ainda uma abordagem simplificada para a mensuracdo da
provisdo para perdas em um valor correspondente a PCE durante a vida util
para contas a receber.

A Administragdo da Companhia concluiu que ndo had impactos materiais nas
demonstracdes financeiras da Companhia.

Classificagdo e mensuracéo de passivos financeiros

Uma mudanga significativa introduzida pelo CPC 48 na classificagio e
mensuragdo de passivos financeiros refere-se a contabilizacdo das variagdes no
valor justo de um passivo financeiro designado ao valor justo por meio do
resultado atribuiveis a mudangas no risco de crédito do emissor.

Especificamente, o CPC 48 requer que as variagdes no valor justo do passivo
financeiro atribuiveis a mudangas no risco de crédito daquele passivo sejam
apresentadas em outros resultados abrangentes, a menos que o
reconhecimento dos efeitos das mudancgas no risco de crédito do passivo em
outros resultados abrangentes causasse ou aumentasse o descasamento
contdbil no resultado. As variacdes no valor justo atribuiveis ao risco de crédito
de um passivo financeiro ndo sdo subsequentemente reclassificadas para o
resultado; pelo contrario, elas sdo transferidas para lucros acumulados quando
o passivo financeiro é baixado. Anteriormente, de acordo com o CPC 38, o valor
total da variac@o no valor justo do passivo financeiro designado ao valor justo
por meio do resultado era apresentado no resultado.

A Administragdo concluiu que ndo ha efeitos materiais nas demonstracdes
financeiras da Companhia.

Impacto da adogdo do CPC 47 - Receita de Contratos com Clientes

No exercicio corrente, a Companhia adotou o CPC 47 - Receita de Contratos
com Clientes (conforme alterada em abril de 2016) em vigor para periodos
anuais iniciados em ou apés 1° de janeiro de 2018. O CPC 47 introduziu uma
abordagem de reconhecimento de receitas composta por cinco passos.
OrientagBes muito mais rigidas foram acrescentadas no CPC 47 para abordar
cenarios especificos. Os detalhes dessas novas exigéncias, bem como seu
impacto sobre as demonstragdes financeiras consolidadas do Grupo, estdo
descritos a sequir.

As politicas contédbeis da Companhia e suas controladas para as suas receitas
estdo detalhadas na nota explicativa n® 2. A adocdo da CPC 47 ndo teve um
impacto relevante sobre a posigéo financeira e/ou desempenho financeiro a
Companhia,

Pronunciamentos e interpretacdes revisados emitidos e ainda n3o adotados

CPC 06 (R2) - "Operagdes de Arrendamento Mercantil”

A norma aborda a elimihacdo da contabilizagdo de arrendamento operacional
para o arrendatario, apresentando um Unico modelo de arrendamento que
consiste em:

(i) Reconhecer os arrendamentos com prazo maior que 12 meses e de valores
substanciais.
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(ii) Reconhecer inicialmente o arrendamento no ativo e passivo a valor
presente,

(iii) Reconhecer a depreciagdo e os juros do arrendamento separadamente no
resultado.

A Companhia ainda esta avaliando os impactos dessa norma revisada nas
demonstragoes financeiras.

ESTIMATIVAS E JULGAMENTOS CONTABEIS CRITICOS

As estimativas e os julgamentos contabeis sdo continuamente avaliados e baseiam-se na
experiéncia histérica e em outros fatores, incluindo expectativas de eventos futuros,
consideradas razodveis para as circunstancias.

3.1.

Estimativas e premissas contabeis criticas

Com base em premissas, a Companhia e controladas fazem estimativas com relagdo
ao futuro. Por definicdo, as estimativas contabeis resultantes raramente serdo iguais
aos respectivos resultados reais. As estimativas e premissas que apresentam um
risco significativo, com probabilidade de causar um ajuste relevante nos valores
contabeis de ativos e passivos para o préximo exercicio social, estdo relacionadas:

Reconhecimento de receita e estimativa de margem de obra

No processo de reconhecimento da receita de contratos com clientes foram
adotados os preceitos introduzidos pelo CPC 47 a partir de 1° de janeiro de 2018,
contemplando as orientagdes do Oficio CVM/SNC/SEP 02/2018, onde a transferéncia
do controle do bem ou servigo contratado podera ser evidenciada em um momento
especifico do tempo (“at a point in time”) ou ao longo do tempo (“over time”).

Para definicdo da forma de apropriacao da receita, é preciso verificar o cumprimento
das obrigages de performance. Tal verificagdo se dd em cinco

etapas:1) identificacdo do contrato; 2) identificagdo das obrigagdes de desempenho;
3) determinac8o do prego da transacdo; 4) alocagdo do prego da transagdo as
obrigacdes de desempenho; 5) reconhecimento da receita.

Nessa avaliagdo, o modelo de negdcios da Companhia em sua totalidade refere-se
as vendas integralmente repassadas para instituigdo financeira, nos
empreendimentos em construcdo e também nos concluidos. No momento da
assinatura do contrato de financiamento bancario, a titularidade é transferida para a
instituicdo financeira, ndo cabendo mais & incorporadora qualquer risco de
recebimento e/ou controle do ativo. Portanto, nesse momento se dad o cumprimento
da obrigacao de performance para o empreendimento.

Os custos totais, compostos pelos custos incorridos e custos previstos a incorrer
para o encerramento das obras, sdo regularmente revisados, conforme evolugdo das
obras, e os ajustes com base nesta revisdo sdo refletidos nos resultados da
Companhia de acordo com o método contabil utilizado.

O custo incorrido (incluindo o custo do terreno e demais gastos relacionados
diretamente com a formacdo do estoque) correspondente as unidades vendidas é
apropriado integralmente ao resultado. Para as unidades ainda ndo comercializadas,
0 custo incorrido é apropriado ao estoque.

Os encargos financeiros de contas a pagar por aquisigdo de terrenos e os
diretamente associados ao financiamento da construcdo, sdo capitalizados e
registrados aos estoques de imdveis a comercializar, e apropriados ao custo
incorrido das unidades em construgdo até a sua conclusdo e observando-se os
mesmos critérios de apropriagdo do custo de incorporagdo imobilidria na proporgdo
das unidades vendidas em construgao.
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3.2,

ProvisGes para riscos civeis, trabalhistas e tributdrios

A Companhia e controladas estdo sujeitas no curso normal dos negdcios a
investigagOes, auditorias, processos judiciais e procedimentos administrativos em
matérias civel, tributaria, trabalhista, ambiental, societdria e direito do consumidor,
dentre outras. Dependendo do objeto das investigagGes, processos judiciais ou
procedimentos administrativos que seja movido contra a Companhia e controladas,
podem afetar adversamente a Companhia e controladas, independentemente do
respectivo resultado final.

A Companhia e controladas poder&o periodicamente serem fiscalizadas por
diferentes autoridades, incluindo fiscais, trabalhistas, previdencidrias, ambientais e
de vigiléncia sanitaria. Ndo é possivel garantir que essas autoridades ndo autuardo a
Companhia e controladas, nem que essas infracbes ndo se converterdo em
processos administrativos e, posteriormente, em processos judiciais, tampouco o
resultado final tanto dos eventuais processos administrativos ou judiciais.

A Companhia reconhece provisdo para riscos. A avaliagdo da probabilidade de perda
inclui a avaliagdo das evidéncias disponiveis, a hierarquia das leis, as
jurisprudéncias disponiveis, as decisBes mais recentes nos tribunais e sua relevancia
no ordenamento juridico, bem como a avaliacdo dos advogados externos. As
provisdes sdo revisadas e ajustadas para levar em conta alteragdes nas
circunstancias, tais como prazo de prescrigdo aplicavel, conclusdes de inspecdes
fiscais ou exposigcbes adicionais identificadas com base em novos assuntos ou
decisGes de tribunais.

Provisdo de distrato

A Administragdo da Companhia e controladas tem como politica interna
acompanhar, mensalmente, a carteira de recebiveis e realizar distratos de unidades
que estejam inadimplentes. Apos os distratos, essas unidades sdo recolocadas &
venda ao valor de mercado. Essa pratica evita uma concentracio de distratos no
momento da entrega das chaves e o repasse da carteira a instituigdes financeiras
cessionarias de crédito.

Provisdo para garantia

A Companhia oferece garantia para seus clientes na venda de seus imdveis, Estas
garantias possuem caracteristicas especificas de acordo com determinados itens e
sdo prestadas por periodos que variam até cinco anos apds a conclusdo da obra e
sao parcialmente compartilhados com os fornecedores de bens e servicos. A
Companhia apurou o percentual de 2% sobre o custo orgado, e julga que oferece
cobertura para possiveis gastos posteriores a entrega das chaves. Este percentual é
a representa a média histérica dos gastos do grupo.

Julgamentos criticos na aplicagédo das politicas contébeis
a) Reconhecimento de receita e estimativa de margem de obra

Para fins de aplicagdo da politica contdbil de reconhecimento de receita, a
Administragdo segue a orientagdo OCPC 04 para determinar quando os riscos e
beneficios mais significativos inerente a propriedade das unidades imobiliarias
vendidas sdo transferidos aos compradores. Essa determinacdo requer um
julgamento significativo. Para esse julgamento, a Companhia avaliou as
discussdes dos temas efetuados no ambito de um Grupo de Trabalho coordenado
pela Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM, culminando com a apresentag3o ao
Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC, de minuta da Orientacdo CPC 04, a
qual foi por ele aprovada e norteou a aplicacdo da Interpretagdo Técnica ICPC 02
as Entidades de Incorporacdo Imobilidria no Brasil.
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Caso a OCPC 04 n3o tivesse sido emitida e a conclusdo tivesse sido de que os
riscos e beneficlos mais significativos inerentes a propriedade das unidades
imobilidrias ndo sejam transferidos continuamente aos compradores ao longo da
construcdo do empreendimento de incorporagdo imobiliaria, os maiores impactos
seriam a reducdo do patrimédnio liquido e do lucro liquido do exercicio de forma
transitéria, uma vez que o reconhecimento da receita e dos correspondentes
custos e impostos se daria por ocasido da entrega das chaves.

Reconhecimento de receita - responsabilidade pela contratagado
e pagamento da comissdo de corretagem

O encargo relacionado com a comissdo de vendas é de responsabilidade do
adquirente do imdvel, ndo incorporando o prego de venda fixado nos contratos
firmados com os adquirentes do imdvel e a correspondente receita reconhecida
pela Companhia. A Administragdo da Companhia vem acompanhando, juntamente
com seus assessores legais, posicionamento do Ministério Publico que vem
requerendo junto as empresas de Corretagem que conste informagédo clara e
precisa nas propostas para aquisicdo de imovel que a responsabilidade pelo
pagamento da comissdo de corretagem ndo é do adquirente do imével, tendo
inclusive ja firmado Termo de Ajustamento de Conduta - TAC com uma das
empresas de Corretagem do mercado, para determinar eventuais impactos em
suas operacdes e consequentes reflexos nas demonstragdes financeiras.
Adicionalmente, também acompanham os movimentos que ocorrem no setor em
relacdo a esse assunto, de forma a reavaliar constantemente os impactos em
suas operacdes e consequentes reflexos nas demonstragdes financeiras.

Permuta fisica

A Administracdo segue a orientagdo OCPC 01 (R1) para determinar o valor justo
dos terrenos adquiridos através de permuta fisica.

Quando hd a permuta de unidades imobilidrias que ndo tenham a mesma
natureza e o mesmo valor (por exemplo, apartamentos construidos ou a construir
por terrenos), esta é considerada uma transagdo com substancia comercial e,
portanto, gera ganho ou perda. A receita deve ser mensurada pelo seu valor
justo. Entende-se como valor justo a quantia pela qual um ativo poderia ser
trocado, ou um passivo liquidado, entre partes conhecedoras e dispostas a isso
em uma transacdo em que ndo existe relacionamento entre elas. Neste tipo de
operacdo, a receita é determinada pelo valor de venda dos iméveis ou terrenos
recebidos. Excepcionalmente, quando esse valor ndo puder ser mensurado com
seguranca, a receita deve ser determinada com base no valor de venda das
unidades imobilidrias entregues. Normalmente a Companhia considera o valor
justo dos terrenos recebidos como base para contabilizagdo do valor das
permutas.

No caso de permuta de terrenos, tendo por objeto a entrega de apartamento a
ser construido, o valor do terreno adquirido pela entidade de incorporagao
imobilidria, apurado conforme critérios descritos acima, deve ser contabilizado por
seu valor justo, como um componente do estoque de terrenos de imoveis a
comercializar, em contrapartida a adiantamento de clientes no passivo, no
momento da assinatura do instrumento particular ou do contrato relacionado a
referida transagao.
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GESTAO DE RISCO FINANCEIRO

4.1,

Fatores de risco financeiro

As atividades da Companhia e controladas a expdem a diversos riscos financeiros:
risco de mercado (incluindo taxa de juros dos financiamentos de crédito imobilidrio,
risco de taxa de juros de fluxo de caixa e risco de prego), risco de crédito e risco de
liquidez. O programa de gestdo de risco global da Companhia e controladas se
concentra na imprevisibilidade dos mercados financeiros e busca minimizar
potenciais efeitos adversos no desempenho financeiro da Companhia e controladas.

A gestdo de risco é realizada pela tesouraria central da controladora Queiroz Galvdo
Desenvolvimento Imobiliario ("QGDI"). A tesouraria da QGDI identifica, avalia e
protege a Companhia contra eventuais riscos financeiros em cooperacdo com as
demais unidades operacionais.

a) Risco de mercado

Sobre o contas a receber de imoéveis concluidos, conforme mencionado na nota
explicativa n° 8, incidem juros de 12% ao ano. As taxas de juros contratadas
sobre aplicagdes financeiras estdo mencionadas na nota explicativa n° 7,

A Companhia e controladas analisa sua exposicdo a taxa de juros de forma
dindmica. S&o simulados diversos cendrios levando em consideracdo
refinanciamento, renovagdo de posigdes existentes e financiamento. Com base
nesses cenarios, a Companhia e controladas define uma mudanca razoavel na
taxa de juros e calcula o impacto sobre o resultado.

Os passivos sujeitos a taxas varidveis de juros sdo (i) crédito imobilidrio, o qual
esta sujeito a variagdo da Taxa Referencial de Juros, cujo risco de volatilidade é
considerado como baixo pela Administracdo; e (ii) financiamento, o qual estd
parcialmente sujeitos a variagdo das taxas para Certificados de Depdsito
Interbancario - CDI.

b) Risco de crédito

O risco de crédito é administrado corporativamente pela QGDI. O risco de crédito
decorre de contas a receber, caixa e equivalentes de caixa, depdsitos em bancos
e instituicdes financeiras.

No caso de exposicdo de créditos a clientes o risco é avaliado como praticamente
nulo face a garantia real de recuperagdo dois imdveis nos casos de inadimpléncia
durante o periodo de construgdo e apds a entrega, ndo tendo sido constituida
provisdo para fazer face a eventuais perdas na recuperacgio de recebiveis.

¢) Risco de liquidez

A previsdo de fluxo de caixa é realizada nas entidades operacionais da Companhia
e controladas e agregada pelo departamento de finangas da Controladora. Este
departamento monitora as previsdes continuas das exigéncias de liquidez da
Companhia para assegurar que ele tenha caixa suficiente para atender as
necessidades operacionais. Também mantém espaco livre suficiente em suas
linhas de crédito compromissadas disponiveis a qualquer momento, a fim de que
a Companhia e controladas ndo quebrem os limites ou cldusulas do empréstimo
(quando aplicével) em qualquer uma de suas linhas de crédito. Essa previsio leva
em consideragdo os planos de financiamento da divida da Companhia e
controladas e cumprimento de cldusulas contratuais.
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O excesso de caixa mantido pelas entidades operacionais, além do saldo exigido
para Administracdo do capital circulante, é transferido para aplicagao pela
tesouraria do Grupo, o qual investe o excesso de caixa em fundos de aplicagdo
com liquidez suficiente para fornecer margem suficiente conforme determinado
pelas previsdes acima mencionadas.

Gestao de capital

Os objetivos do Grupo ao administrar seu capital sdao os de salvaguardar a
capacidade de sua continuidade para oferecer retorno aos acionistas e beneficios as
outras partes interessadas, além de manter uma estrutura de caplital ideal para
reduzir esse custo.

Para manter ou ajustar a estrutura do capital, o Grupo pode rever a politica de
pagamento de dividendos, devolver capital aos acionistas ou, ainda, emitir novas
acles ou vender ativos para reduzir, por exemplo, o nivel de endividamento.

Condizente com outras companhias do setor, o Grupo monitora o capital com base
no indice de alavancagem financeira. Esse indice corresponde a divida liquida
dividida pelo capital total. A divida liquida, por sua vez, corresponde ao total de
empréstimos (incluindo empréstimos de curto e longo prazos, conforme
demonstrado no balanco patrimonial consolidado), subtraido do montante de caixa e
equivalentes de caixa. O capital total & apurado através da soma do patrimonio
liquido, conforme demonstrado no balango patrimonial consolidado.

Consolidado

2018
Total dos empréstimos e financiamentos =
Menos: caixa e equivalentes de caixa (nota explicativa n° 7) (24.547)
Divida liquida (A) (24.547)
Total do patrimoénio liquido 21.509
Indice de alavancagem financeira (C = A/B x 100) (114,12)%

INSTRUMENTOS FINANCEIROS POR CATEGORIA

Os ativos e passivos financeiros sdo classificados como “custo amortizado”. Ndo existem
ativos ou passivos financeiros mensurados ao valor justo.

Controladora Consolidado
2018 2017 2018 2017

Ativos financeiros - custo amortizado

Caixa e equivalentes de caixa 3 1 24,547 4.619

Contas a receber - - 4,391 18.597

Partes relacionadas 2.104 2.766 - -
Passivos financeiros — custo amortizado

Fornecedores - - 4,644 4,919

Partes relacionadas 683 733 251 733

23



Real Estate Fundo de Investimento S.A. e Controladas

24

QUALIDADE DO CREDITO DOS ATIVOS FINANCEIROS

No caso especifico do contas a receber de clientes, a posse do imdvel pelo cliente somente
é efetivada caso o mesmo esteja cumprindo com suas obrigagdes contratuais. Apos a
posse, caso a Companhia e suas controladas mantenham a carteira de recebiveis, o
imével é mantido alienado fiduciariamente a divida, ndo representando, dessa forma, risco
significativo de crédito.

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA - CONSOLIDADO
31/12/2018 31/12/2017

Caixa e bancos 380 2.255
Fundos de investimento - renda fixa (i) 24.167 2.364
Total 24.547 4.619

(i) Taxas médias equivalentes entre 99,5% e 100% da variagdo do Certificado de
Depésito Interbancario - CDI e sd0 prontamente conversiveis em um montante
conhecido de caixa e estdo sujeitas a um insignificante risco de mudanga de valor.

CONTAS A RECEBER - CONSOLIDADO
31/12/2018 31/12/2017

Empreendimentos concluidos 4.391 18.793
Total do contas a receber 4.391 18.793
Ativo circulante 4,391 18.597
Ativo ndo circulante - 196

O empreendimento da Queiroz Galvdo Paulista 3 foi entregue em 2016, a Queiroz Galvdo
Paulista 10 foi entregue em dezembro de 2017 e a Queiroz Galv3o Platinum foi entregue
em 2015,

As contas a receber estdo, substancialmente, atualizadas pela variacdo do Indice Nacional
da Construcdo Civil - INCC (durante 0 perlodo em construgdo - até a entrega das chaves)
e, posteriormente, pela variagdo do Indice Geral de Precos do Mercado - IGP- M, acrescido
de juros de 12% ao ano, apropriados de forma “pro rata temporis”.

Dessa forma, estima-se que o contas a receber dos empreendimentos concluidos e o
contas a receber aproprlado dos empreendimentos em construgdo, deduzido do ajuste a
valor presente, estdo préximos ao valor justo.

O saldo de contas a receber das unidades vendidas e ainda ndo concluidas ndo est3
totalmente refletido nas demonstragdes financeiras, uma vez que o seu registro é limitado
a parcela da receita reconhecida contabilmente, liquida das parcelas j& recebidas. A
parcela apropriada que supera o total da carteira de recebiveis com vencimento em até
um ano estd apresentada no realizavel a longo prazo. O total das parcelas a receber dos
contratos de venda das unidades concluidas e ndo concluidas, sem considerar os efeitos
de ajuste a valor presente, pode ser assim demonstrado, por ano de vencimento:

31/12/2018 31/12/2017

Contas a receber apropriado 4,391 18.793
Receita de vendas a apropriar (*) - -
Total dos valores a receber de clientes 4.391 18.793
Parcelas recebiveis em um ano (4.391) (18.597)
Parcelas recebiveis a longo prazo - 196
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(*) Sujeito aos efeitos de ajuste a valor presente por ocasido de sua apropriagao.

O contas a receber, sem considerar os efeitos de ajuste a valor presente, pode ser assim
demonstrado, por ano de vencimento:

Ano 31/12/2018 31/12/2017
Vencidas:

Até trés meses 117 3.248

De trés a seis meses 155 1.489

Mais de seis meses 687 392
Total 959 5.129
A vencer:

2018 - 13.468

2019 3.432 196
Total 3.432 13.664
Total 4.391 18.793

Conforme mencionado na nota explicativa n° 4.1 item b, a Administragdo considera
praticamente nulo o risco de crédito dos empreendimentos.

A Administracdo da Companhia e controladas tém como politica interna acompanhar
mensalmente a carteira de recebiveis e realizar distratos de unidades que estejam
inadimplentes. Apos os distratos, essas unidades sdo recolocadas a venda ao valor de
mercado. Essa prética evita uma concentracdo de distratos no momento da entrega das
chaves e o repasse da carteira a instituigdes financeiras cessionarias de crédito.

IMOVEIS A COMERCIALIZAR - CONSOLIDADO

Representados pelos terrenos para futuras incorporagdes e pelos custos incorridos das
unidades imobilidrias a comercializar (imoéveis prontos e em construgao), como
demonstrado a seguir:

31/12/2018 31/12/2017

Imdveis concluidos 3.359 21.912
INVESTIMENTOS
a) As principais informacgdes das participagdes societdrias mantidas estdo resumidas
a seguir:
Participacdo (%) Lucro (prejufzo) Patrimanlo liquido
2017 31/12/2017
Empresa 31/12/2018  31/12/2017 2018 (Reapresentade)  31/12/2018 (Reapresentado)
Quelroz Galvdo Paullsta 3 100 100 (2.545) 308 (3.107) (562)
Desenvolvimento Imobiliario Ltda.
Quelroz Galvdo Paulista 10 100 100 (6,205) (4,.679) 13.725 19.930
Desenvolvimento Imobilidrio Ltda.
Queiroz Galvéo Platinum 100 100 (2.950) (2.434) 4,746 7.696
Desenvolvimento Imoblllario Ltda.
Total (11.700) (6.805) 15.364 27.064
Capital soclal (R$ mil) Quotas
Empresa 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2018 31/12/2017
Queiroz Galvao Paulista 3 Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 1.000 1.000 999.999 999,999
Queiroz Galvdo Paulista 10 Desenvolvimento Imobiliadrlo Ltda. 17.483 17.483 17.483.007 17.483.007
Queiroz Galvdo Platinum Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 14.035 14,035 14,035.284 14,035,284
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Ativos, passivos e a receita das controladas diretas da Companhla:

31/12/2018 31/12/2017 (Reapresentado)

Empresas Ativo  Passlvo Receita Atlvo Passivo  Recelta
Queiroz Galvao Paulista 3

Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 136 1.394 10 2,413 6.552 (3.924)
Quelroz Galvdo Paulista 10

Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 23.941 5.544 16.016 30.864 59.293  36.239
Queiroz Galvdo Platinum

Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 9.126 4.380 2.043 12.434 23.850 9.696
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FORNECEDORES - CONSOLIDADO
31/12/2018 31/12/2017
(Reapresentado)
Fornecedores de materiais 246 430
Fornecedores de servigos 4.398 8.264
Total 4.644 8.694
PROVISAO PARA GARANTIAS - CONSOLIDADO

A Companhia oferece garantia para seus clientes na venda de seus iméveis. Estas
garantias possuem caracteristicas especificas de acordo com determinados itens e sdo
prestadas por periodos que variam até cinco anos apds a conclusdo da obra e s3o
parcialmente compartilhados com os fornecedores de bens e servigos. A Companhia
apurou o percentual de 2% sobre o custo orgado, e julga que oferece cobertura para
possiveis gastos posteriores a entrega das chaves. Este percentual é a representa a média
histérica dos gastos do grupo. Este montante foi contabilizado, conforme evolucdo da obra.

31/12/2018 31/12/2017

Circulante 815 810
N&o circulante 1,583 1.690
Total 2.398 2.500

Movimentacdo da provisdo para garantias

2018 2017

Saldo inicial 2.500 3.050
Reversdo (102) (550)
Saldo final 2.398 2.500
OBRIGACOES SOCIAIS E TRIBUTARIAS - CONSOLIDADO

31/12/2018 31/12/2017
Salarios e encargos sociais 2 4
Regime especial de tributagdo - RET 61 110
Imposto de renda retido na fonte - IRRF 1 2
Imposto sobre servigos retido na fonte 7 542
PIS e COFINS retidos na fonte 3 1
Outros 3 4
Total 77 663
TRIBUTOS DE EXIGIBILIDADE SUSPENSA - CONSOLIDADO

As sociedades controladas, possuem diferengas a tributar em exercicios futuros,
decorrentes da tributacdo da atividade imobilidria em regime de caixa e o valor registrado
em regime de competéncia, considerando a tributag&o pelo Regime Especial de Tributacdo
- RET, como a sequir indicadas:
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31/12/2018 31/12/2017

Regime de Tributagdo Especial - RET 176 780
Imposto de renda pessoa juridica - IRPJ 37 3
Contribuigdo social sobre o lucro liquido - CSLL 10 1
Total 223 784

Na data de 31 de dezembro de 2018 todos os Empreendimentos sob responsabilidade de
construcdo da Companhia ja estavam concluidos, fato que justifica a classificagdo dos
tributos no curto prazo.

IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL - CONSOLIDADO

O encargo de imposto de renda e contribuigdo social no exercicio pode ser assim
resumido:

31/12/2018 31/12/2017

Regime de tributagdo especial (331) (131)
Imposto de renda (70) 46
Contribuigdo social (28) 22

(98) 68
Encargo no resultado do exercicio (429) (63)

A aplicacdo das aliquotas de imposto de renda e contribuigdo social no regime de lucro
presumido e de patrimdnio de afetagdo resulta em média de 3,08% e 1,92%,
respectivamente, sobre as receitas tributdveis de incorporagdo imobilidria.

PATRIMONIO LfQUIDO
a) Capital social

O capital social subscrito e integralizado em 31 de dezembro de 2018 e de 2017 é de
R$29.881, representados por 29.881 agdes, todas nominativas e sem valor nominal,
ao prego de emissdo de R$1,00 cada uma.

O acionista Fundo de Investimento em Participagdes Caixa Incorporagdo Imobiliaria
("FUNDO" - detentor de 14.642 acdes da Companhia, representando um total de 49%
do capital total e votante) podera vender ao acionista Queiroz Galvdo Desenvolvimento
Imobilidrio S.A., a qualquer momento, que tera obrigagdo de adquirir caso exercido
esse direito, a totalidade, e ndo menos que a totalidade, das agdes de titularidade do
FUNDO (“opcdo de venda™), pelo preco do somatério (i) do valor pago pelo FUNDO a
QGDI, nos termos do contrato de compra e venda, atualizado pela variagdo do IPCA -
Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo, acrescido de 13% (treze por cento)
ao ano, entre a data do pagamento ao FUNDO e a respectiva data de apuragdo; e

(ii) eventuals valores aportados pelo FUNDO na Companhia, desde a data do referido
aporte até a data de apuracgdo, atualizados pela variagdo do IPCA - Indice Nacional de
Pregos ao Consumidor Amplo, acrescido de 13% (treze por cento) ao ano, entre a data
de cada aporte do FUNDO na Companhia e respectiva data de apuragdo.

b) Dividendos

De acordo com o Estatuto da Companhia, aprovado na Assembleia Geral
Extraordindria, ocorrida em 19 de marco de 2014, do lucro liquido do exercicio, apds a
compensagdo de prejuizos e constituigdo da reserva legal, 25% sdo destinados para a
distribuicdo do dividendo minimo anual obrigatorio.
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c) Reserva de lucros

A reserva legal é calculada na base de 5% do lucro liquido do exercicio, apds a
compensagao dos prejuizos acumulados, conforme determinagio da Lei n® 6.404/76.

O saldo da reserva de lucros refere-se a reten¢do do saldo remanescente de lucros
acumulados e tera destinagdo determinada em Assembleia Geral Ordinaria.

d) Prejuizo basico e diluido por acdo

O prejuizo basico por lote de agbes é calculado mediante a divisdo do prejuizo
atribuivel aos acionistas da Companhia, pela quantidade média ponderada de acSes
emitidas durante o periodo.

31/12/2017
31/12/2018 (Reapresentado)
Prejuizo atribuivel aos acionistas da Companhia (8.026) (6.818)
Quantidade média ponderada de agGes em circulacdo 29.881 29.881
Prejuizo basico por acdo - R$ (268,60) (228,17)
RECEITA - CONSOLIDADO
31/12/2018 31/12/2017
Receita bruta operacional:
Incorporacdo e revenda de imdveis 18.431 10.105
PIS e COFINS (362) (141)
Receita liquida operacional 18.069 9.964
DESPESAS POR NATUREZA - CONSOLIDADO
31/12/2017
31/12/2018 (Reapresentado)
Custos dos imoveis vendidos (21.982) (14.025)
Publicidade e propaganda (2.085) (878)
Comissbes e corretagens (556) (750)
Aluguéis de imoéveis e condominios (459) (610)
Servigos técnicos (550) (275)
Despesas diversas (84) (64)
Despesas com provisoes (862) -
Total (26.578) (16.602)
Classificados como:
Custos dos imdveis vendidos (21.982) (14.025)
Comerciais (3.733) (2.577)
Gerais e administrativas (863) -
Total (26.578) (16.602)
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31/12/2018 31/12/2017
Despesa financeira:
Descontos concedidos (1) (405)
Juros incorridos (3) (197)
Multas ndo dedutiveis (66) (88)
Outros (1) (64)
IOF (80) -
Comissdes e despesas bancdrias (16) (35)
Total (167) (789)
Receita financeira:
Juros recebidos 195 393
Rendimento de aplicagdes financeiras 885 22
Total 1.080 415
Resultado financeiro 913 (374)
PROVISOES PARA DISTRATOS
31/12/2018 31/12/2017
Distratos (i) - 678
Total z 678
() No encerramento das demonstragGes financeiras a Companhia e suas controladas
efetuaram estudos com objetivo de avaliar a necessidade de constituigdo de provisdo
para situacdo de distratos potenciais. Em 31 de dezembro de 2018, com base em
estimativas apuradas através de controles internos de monitoramento e cobranga que
indicam potenciais novos pedidos com probabilidade considerada pela Administragao
como provavel, ndo foram efetuadas provises para distratos para a data mencionada
(R$678 em 2017).
Movimentacdo de provisdes
31/12/2018 31/12/2017
Saldo inicial 678 885
Reversdo (678) (207)
Saldo final 2 678
PROVISOES PARA RISCOS CIVEIS, TRABALHISTAS E TRIBUTARIOS
31/12/2018 31/12/2017
Provisdo para riscos civeis e trabalhistas (i) 1.846 307
Total 1.846 307

(i) A Companhia e suas controladas sdo parte de agGes cujo risco de perda é considerado
possivel ho montante de R$5.048. As perdas provaveis, conforme os advogados
externos responsdveis pela condugdo dos processos em que a Companhia é parte,
totalizam R$1.846 (R$307 em 2017).
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Movimentacio de provisbes

31/12/2018 31/12/2017

Saldo inicial 307 360
Provisdo (reversao) 1.539 (53)
Saldo final 1.846 307

Natureza das provisbes para contingéncias

Provavel Possivel
Trabalhista 152 294
Civel 1.694 4.754
Total 1.846 5.048

COMPROMISSOS - CONSOLIDADO

De acordo com a Lei de Incorporagdo Imobilidria, a Companhia tem o compromisso legal
de finalizar os projetos de incorporagdo imobiliaria que foram aprovados e que ndo mais
estejam sob cldusula resolutiva, segundo a qual a Companhia poderia desistir da
incorporagdo e devolver os montantes recebidos aos clientes.

Na data-base de 31 de dezembro de 2018, todos os empreendimentos ja haviam sido
concluidos e ndo mais estando sob clausula resolutiva.

SEGUROS

A Companhia ndo possui apdlice de seguros para a data-base de 31 de dezembro de
2018, uma vez que, nessa data, todos os compromissos de incorporacdo imobilidria, ou
seja, construgdo e entrega dos das unidades imobilidrias, j& haviam sido concluidos.

PARTES RELACIONADAS
a) Operacdes de contratos de mutuo com partes relacionadas (i)

Controladora
Ativo Passivo
31/12/2018 31/12/2017 31/12/2018 31/12/2017

Sociedades controladas

Queiroz Galvdo Paulista 3

Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 427 427 - -
Queiroz Galvdo Paulista 10

Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. - - 431 -
Queiroz Galvao Platinum

Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 1.677 2.339 1 -

2.104 2.766 432 -
iedade contr ra

Queiroz Galvdo Desenvolvimento

Imobilidrio S.A. - “*QGDI S/A.” - - 251 733
Total ndo circulante 2.104 2.766 683 733

(i) N&o hé incidéncia de juros sobre os contratos de mutuos, assim como n3o ha
vencimento determinado.



Real Estate Fundo de Investimento S.A. e Controladas

b) Remuneragdo da Administragdo

A remuneracgdo da Administragdo do Grupo € efetuada na controladora Queiroz Galvao
Desenvolvimento Imobilidrio S.A,

2019-REC-0041 VF Notas.docx
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