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Relatorio do auditor independente
sobre as demonstracoes financeiras

Aos Cotistas e a Administradora

Hedge Brasil Shopping Fundo de Investimento Imobiliario
(Administrado pela Hedge Investments Distribuidora

de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Opiniao

Examinamos as demonstracgoes financeiras do Hedge Brasil Shopping Fundo de Investimento
Imobiliario ("Fundo"), que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2020 e as
respectivas demonstragoes do resultado, das mutagdes do patrimonio liquido e dos fluxos de caixa
para o exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo
das principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, as demonstragoes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira do Hedge Brasil Shopping Fundo de
Investimento Imobiliario em 31 de dezembro de 2020, o desempenho de suas operacoes e os seus
fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil aplicaveis aos fundos de investimento imobiliarios regidos pela Instru¢do CVM n°516.

Base para opiniao

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

Principais Assuntos de Auditoria

Principais Assuntos de Auditoria (PAA) sdo aqueles que, em nosso julgamento
profissional, foram os mais significativos em nossa auditoria do Assuntos
exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto de nossa
auditoria das demonstracées financeiras como um todo e na formacao
de nossa opinido sobre essas demonstracoes financeiras e, portanto,
ndo expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos.

Nossa auditoria para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2020 foi planejada
e executada considerando que as operagoes do Fundo nao apresentam
modificacoes significativas em relacdo ao exercicio anterior. Nesse contexto, os
Principais Assuntos de Auditoria, bem como nossa abordagem de auditoria,
mantiveram-se substancialmente alinhados aqueles do exercicio anterior.

Como o
assunto foi
conduzido
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Hedge Brasil Shopping Fundo de Investimento Imobiliario

(Administrado pela Hedge Investments Distribuidora

de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Porque é um PAA

Como o assunto foi conduzido em
nossa auditoria

Mensuracao do valor justo das propriedades
para investimento (Notas explicativas 3(c),
3(d) e6)

O Fundo possui investimento em propriedades para
investimento registradas ao valor justo.

A mensuracao do valor justo das propriedades para
investimento é obtida por meio da metodologia de
avaliacfo para mensuragio do valor justo, com base
em laudo de avaliacdo elaborado por empresas
especializadas, que consideram rentabilidade futura
por meio de fluxo de caixa descontado.

Considerando a subjetividade na apuracédo do valor
justo das propriedades para investimento, com o
envolvimento de julgamento, por parte da
Administracao e de empesas especializadas
contratadas, e a sua relevincia em relacao ao
patrimonio liquido do Fundo e a consequente
apuracao do valor de sua cota, a mensuracao desse
investimento foi considerada area de foco em nossa
auditoria.

Nossos procedimentos consideraram, entre outros,
a atualizacdo de nosso entendimento do processo
adotado pela Administracao para mensuracao,
reconhecimento e divulgacao do valor justo das
propriedades para investimento.

Inspecionamos laudos de avaliacio, elaborados por
empresas especializadas, para as propriedades para
investimento, utilizados como base para
mensuracao do valor justo.

Com o auxilio dos nossos especialistas em
precificacdo de ativos dessa natureza, analisamos,
em base de testes, a metodologia de calculo e as
premissas adotadas pela Administra¢ao e empresas
especializadas na construcdo do modelo de
precificacdo, bem como o alinhamento dessas
premissas e desse modelo com as praticas
usualmente utilizadas pelo mercado.

Consideramos que os critérios e as premissas
adotadas pela Administracao na mensuracao do
valor justo desses investimentos do Fundo estao
razoaveis e consistentes com as divulgacoes em
notas explicativas.

Responsabilidades da Administraciao e da governanca pelas demonstracoes financeiras

A Administracao do Fundo é responséavel pela elaboracao e adequada apresentacdo dessas
demonstracoes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos
fundos de investimento imobiliarios regulamentados pela Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) e
pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracao de
demonstracoes financeiras livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou

€erro.

Na elaboracgao das demonstragoes financeiras, a Administracao é responsavel pela avaliacio da
capacidade do Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicével, os assuntos relacionados com
a sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboracao das demonstracoes
financeiras. A continuidade das operacgdes de um fundo de investimento é, adicionalmente,
dependente da prerrogativa dos cotistas em amortizar ou resgatar suas cotas nos termos do

regulamento do Fundo.

Os responsaveis pela governanca do Fundo sio aqueles com responsabilidade pela supervisao do
processo de elaboracdo das demonstracgoes financeiras.
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Hedge Brasil Shopping Fundo de Investimento Imobiliario
(Administrado pela Hedge Investments Distribuidora
de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstragoes financeiras, tomadas em
conjunto, estao livres de distor¢ao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e
emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranga razoavel é um alto nivel de seguranca,
mas nao uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e
internacionais de auditoria sempre detectarao as eventuais distor¢oes relevantes existentes. As
distorcoes podem ser decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas relevantes quando,
individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisoes
econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas demonstrag¢oes 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:

« Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢ao relevante nas demonstracées financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de
auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e
suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de nao deteccao de distor¢ao 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, falsificacdo, omissao ou representacdes falsas intencionais.

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

« Avaliamos a adequacao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis e respectivas divulgacoes feitas pela Administracao.

« Concluimos sobre a adequacao do uso, pela Administracao, da base contébil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em
relacdo a eventos ou condi¢bes que possam levantar divida significativa em relagio a capacidade de
continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos
chamar atenc¢do em nosso relatorio de auditoria para as respectivas divulgagoes nas demonstragoes
financeiras ou incluir modificagdo em nossa opiniao, se as divulgacoes forem inadequadas. Nossas
conclusdes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatorio.
Todavia, eventos ou condi¢oes futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em continuidade
operacional.

« Avaliamos a apresentacao geral, a estrutura e o contetido das demonstracdes financeiras, inclusive
as divulgagdes, e se as demonstragoes financeiras representam as correspondentes transagoes e os
eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentagao adequada.

Comunicamo-nos com os responséveis pela governanga a respeito, entre outros aspectos, do alcance
planejado, da época da auditoria e das constatacoes significativas de auditoria, inclusive as eventuais
deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.
Fornecemos também aos responséaveis pela governanca declaragio de que cumprimos com as
exigéncias éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e comunicamos todos
os eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa
independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.
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Hedge Brasil Shopping Fundo de Investimento Imobiliario
(Administrado pela Hedge Investments Distribuidora
de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Dos assuntos que foram objeto de comunica¢io com os responsaveis pela governanga, determinamos
aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstracéoes financeiras
do exercicio corrente e que, dessa maneira, se constituem os Principais Assuntos de Auditoria.
Descrevemos esses assuntos em nosso relatorio de auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha
proibido divulgacao publica do assunto, ou quando, em circunstancias extremamente raras,
determinamos que o assunto ndo deve ser comunicado em nosso relatério porque as consequéncias
adversas de tal comunicac¢do podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da
comunicacdo para o interesse publico.

Sdo Paulo, 26 de margo de 2021
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Hedge Brasil Shopping Fundo de Investimento Imobiliario

CNPJ n° 08.431.747/0001-06

Administradora: Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
CNPJ n° 07.253.654/0001-76

Balango patrimonial em 31 de dezembro de 2020 e 31 de dezembro de 2019

Em milhares de reais, exceto valor unitdrio das cotas

Nota
Ativo explicativa 31/12/2020 %PL 31/12/2019 % PL
Circulante 68.274 3,09 452.257 18,69
Disponibilidades 2 0,00 3 0,00
AplicagBes financeiras de natureza ndo imobilidria 14.863 0,67 415.170 17,16
Cotas de fundos de Investimento 4 14.863 0,67 415.170 17,16
Contas a receber por aluguéis 5 12.165 0,55 14.027 0,58
Outros valores a receber 8.376 0,38 1.734 0,07
Rendimentos a receber de fundos imobilidrios - - 1.558 0,06
Venda de Cotas de Fll a liquidar 8.376 0,38 176 0,01
AplicagBes financeiras de natureza imobilidria 4 32.867 1,49 21.322 0,88
Certificados de recebiveis imobiliarios - CRI 74.630 3,38 43.567 1,80
Provisdo para perdas de certificados de recebiveis imobiliarios - CRI (41.763) (1,89) (22.245) (0,92)
Diversos 1 0,00 1 0,00
N3o Circulante 2.167.241 98,05 2.041.190 84,37
Realizével a Longo Prazo 779.770 35,28 756.928 31,29
AplicagBes financeiras de natureza imobiliaria 779.770 35,28 756.928 31,29
Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario - FIl 4 779.770 35,28 756.928 31,29
Investimento 1.387.471 62,77 1.284.262 53,08
Propriedades para Investimento 1.387.471 62,77 1.284.262 53,08
Iméveis acabados 6 1.387.471 62,77 1.284.262 53,08
Total do ativo 2.235.515 101,14 2.493.447 103,06

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

Passivo
Circulante

Rendimentos a distribuir
Imposto de renda sobre cotas de Fll
Compra de cotas de Fll
Aquisi¢do de Imdveis a pagar
ProvisGes e contas a pagar

Taxa de administragdo

Auditoria

Outros

Patrimdnio liquido

Cotas integralizadas

(-) Gastos com colocagido de cotas
Lucros acumulados

(-) Distribui¢do de rendimentos

Total do passivo e patrimdnio liquido

Nota
explicativa 31/12/2020 %PL 31/12/2019 % PL
25.244 1,14 74.084 3,06
9 6.600 0,30 14.001 0,58
4 16.445 0,74 55.176 2,28
29 0,00 3.035 0,12
6 750 0,03 - -
1.420 0,07 1.872 0,08
1.118 0,05 1.451 0,06
176 0,01 146 0,01
126 0,01 275 0,01
2.210.271 100,00 2.419.363 100,00
1.956.671 88,53 1.956.671 80,87
(8.577) (0,39) (8.577) (0,36)
1.126.239 50,95 1.263.225 52,21
(864.062)  (39,09) (791.956)  (32,73)
2.235.515 101,14 2.493.447 103,06




Hedge Brasil Shopping Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ n° 08.431.747/0001-06

Administradora: Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

CNPJ n° 07.253.654/0001-76

Demonstracao do resultado dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2020 e 31 de dezembro de 2019

Em milhares de reais, exceto valor unitario das cotas

Nota
Composigao do resultado do exercicio explicativa
Propriedades para investimento
Receitas de aluguéis 5
Ajuste de avalia¢do a valor justo das propriedades para investimento 6

Resultado liquido de propriedades para investimento

Ativos financeiros de natureza imobiliaria

Rendimento de certificados recebiveis imobiliarios - CRI

Ajuste a valor justo de certificados de recebiveis imobilidrios - CRI
Provisdo para perdas de certificados de recebiveis imobilidrios - CRI
Rendimento de letras de crédito imobilidrio - LCI

Rendimentos de fundos de investimento imobiliario - Fll

Ajuste ao valor justo de fundos de investimento imobiliario - Fll

IR sobre cotas de fundos de investimento imobiliario - Fll

Lucro na venda de fundo de investimento imobiliario - FlI

Imposto de renda na venda de fundo de investimento imobiliario

Outros ativos financeiros
Receita com cotas de fundos de renda fixa

Outras receitas/despesas
Taxa de administragdo 7
Consultoria juridica e reavaliagdo imobiliaria
Auditoria e custddia
Taxa de fiscalizagdo CVM
Outras despesas

Prejuizo/Lucro liquido do exercicio

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

2020 2019
41.622 64.609
(52.575) 108.053
(10.953) 172.662
16.822 2.765
(1.465) 2.905
(19.518) (13.212)
91 1.903
31.767 34.211
(192.138) 113.676
38.732 (18.473)
16.986 10.538
(3.702) (6.352)
(112.425) 127.961
1.676 11.905
1.676 11.905
(13.375) (11.291)
(372) (323)
(996) (747)
(68) (64)

(473) (293)
(15.284) (12.718)
(136.986) 299.810



Hedge Brasil Shopping Fundo de Investimento Imobilidrio

CNPJ n° 08.431.747/0001-06

Administradora: Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

CNPJ n° 07.253.654/0001-76

Demonstragao das mutagdes do patrimonio liquido dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2020 e 31 de dezembro de 2019

Em milhares de reais, exceto valor unitario das cotas

Nota Cotas Gastos com colocagdo Lucro liquido/prejuizo Distribuigdo de
explicativa integralizadas de cotas acumulado rendimentos Total
Saldos em 31 de dezembro de 2018 898.472 (8.577) 963.415 (662.338) 1.190.972
Integralizagdo de cotas 1.058.199 - - - 1.058.199
Lucro liquido do exercicio - - 299.810 - 299.810
Distribuigdo de resultado do exercicio 9 - - - (129.618) (129.618)
Saldos em 31 de dezembro de 2019 1.956.671 (8.577) 1.263.225 (791.956) 2.419.363
Integralizagdo de cotas - - - - -
Prejuizo do exercicio - - (136.986) - (136.986)
Distribuigdo de resultado do exercicio 9 - - - (72.106) (72.106)
Saldos em 31 de dezembro de 2020 1.956.671 (8.577) 1.126.239 (864.062) 2.210.271

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras



Hedge Brasil Shopping Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ n° 08.431.747/0001-06

Administradora: Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda.

CNPJ n° 07.253.654/0001-76

Demonstragao dos fluxos de caixa (método direto) dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2020 e 31 de dezembro de 2019

Em milhares de reais, exceto valor unitario das cotas

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Recebimento de aluguéis

Recebimento de juros e atualizagdo monetaria de certificados de recebiveis imobiliarios - CRI

Recebimento de juros de letras de crédito imobiliario - LCI
Lucro sobre venda - LCI
Recebimento de rendimento de fundos de investimento imobiliario - Fll
Dividendos SPE
Recebimento de rendimento de cotas de fundos de investimento de renda fixa
Pagamento da taxa de administragdo
Pagamento de outros gastos operacionais
Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Aquisi¢do de imdveis para renda
Custo de aquisigdo de iméveis para renda
Benfeitorias de imdveis
Aquisi¢do de SPE
Aquisi¢do de cotas de fundos de investimento imobilidrio - FlI
Venda de cotas de fundos de investimento imobiliario - FIl
IR na venda de fundo de investimento imobilidrio
Aquisi¢cdo de certificados de recebiveis imobiliarios - CRI
Amortizagdo de certificados de recebiveis imobiliarios - CRI
Aquisi¢do de letras de crédito imobiliario - LCI
Venda/vencimento/resgate de letras de crédito imobiliario - LCI
Caixa liquido das atividades de investimentos

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Integralizagdo de cotas
Rendimentos pagos

Caixa liquido das atividades de financiamento

Variacdo liquida de caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

Nota
explicativa 2020 2019
43.485 63.216
226 4.019
62 1.903
29 -
33.326 32.162
- 1.139
1.676 11.905
(13.707) (10.426)
(1.797) (1.166)
63.300 102.752
6 (144.803) (249.500)
6 (4.013) (15.895)
(6.216) (15.323)
- (54.413)
(264.888) (481.085)
55.658 188.005
(3.907) (6.271)
(16.510) -
578 501
(10.000) (110.000)
10.000 110.000
(384.101) (633.981)
- 1.058.199
9 (79.507) (123.787)
(79.507) 934.412
(400.308) 403.183
415.173 11.990
14.865 415.173
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Hedge Brasil Shopping Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ: 08.431.747/0001-06

Administradora: Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores

Mobiliarios Ltda.
CNPJ: 07.253.654/0001-76

Notas explicativas da administradora as demonstragées financeiras
Em 31 de dezembro de 2020 e 31 de dezembro de 2019

Em

milhares de reais, exceto valor unitario das cotas

1

Contexto operacional

O Hedge Brasil Shopping Fundo de Investimento Imobiliario (“Fundo”) iniciou suas atividades em
27 de dezembro de 2006, sob a forma de condominio fechado, com prazo de duragdo indeterminado
e voltado aos investidores em geral, pessoas fisicas e juridicas, investidores institucionais, residentes
e domiciliados no Brasil ou no exterior, bem como fundos de investimento.

O objetivo do Fundo ¢ a aquisi¢do para exploracdo comercial, de empreendimentos imobilidrios
comerciais, os quais estejam devidamente construidos ou que sejam objeto de reformas, benfeitorias
ou expansdes, através da aquisicdo de parcelas e/ou da totalidade de empreendimentos imobiliarios,
direta ou indiretamente, por meio dos ativos previstos no Regulamento, para posterior alienagao,
locagdo ou arrendamento, inclusive bens e direitos a eles relacionados, notadamente “Shopping
Centers”, desde que atendam aos critérios de enquadramento e a politica de investimentos do Fundo.

A gestdo de riscos da Administradora tem suas politicas aderentes as melhores praticas de mercado,
e estd em linha com as diretrizes definidas pelos orgdos reguladores. Os principais riscos associados
ao Fundo estdo detalhados na nota explicativa 22.

2 Apresentacio das demonstracdes financeiras

3

As demonstragdes financeiras foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil aplicaveis aos fundos de investimento imobilidrio e com as disposigdes previstas na Instru¢ao
CVM n° 516 e demais alteragdes posteriores, bem como dos pronunciamentos emitidos pelo Comité
de Pronunciamentos Contabeis - CPC, devidamente aprovados pela CVM.

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pela administragdo para emissdo e divulgagdo em 26
de marco de 2021.

Resumo das principais politicas contabeis e critérios de apuracao

A elaboracao das demonstragdes financeiras exige que a Administradora efetue estimativas e adote
premissas que afetam os montantes dos ativos e passivos apresentados, bem como os montantes de
receitas e despesas reportados para o exercicio do relatorio. O uso de estimativas se estende as
provisdes necessarias para créditos de liquidagdo duvidosa, valor justo e mensuragdo de valor
recuperavel de ativos. Os resultados efetivos podem variar em relagdo as estimativas.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por depositos bancarios, fundos de
investimento/aplicagdes financeiras de renda fixa, de curto prazo e alta liquidez que sdo prontamente
conversiveis em um montante conhecido de caixa e que estdo sujeitos a um insignificante risco de
mudanca de valor.
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(iv)

Hedge Brasil Shopping Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ: 08.431.747/0001-06

Administradora: Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores

Mobiliarios Ltda.
CNPJ: 07.253.654/0001-76

Notas explicativas da administradora as demonstragées financeiras
Em 31 de dezembro de 2020 e 31 de dezembro de 2019

Em milhares de reais, exceto valor unitario das cotas

Classificacao dos instrumentos financeiros

Data de reconhecimento
Todos os ativos e passivos financeiros sdo inicialmente reconhecidos na data de negociagao.

Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificacdo dos instrumentos financeiros em seu reconhecimento inicial depende de suas
caracteristicas e do propdsito e finalidade pelos quais os instrumentos financeiros foram adquiridos
pelo Fundo. Todos os instrumentos financeiros sdo reconhecidos inicialmente pelo valor justo
acrescidos do custo de transagdo, exceto nos casos em que os ativos e passivos financeiros sdo
registrados ao valor justo por meio do resultado.

Classificacdo dos ativos financeiros para fins de mensuragdao
Os ativos financeiros sdo incluidos, para fins de mensuragdo, em uma das seguintes categorias:

Mensurados ao valor justo por meio do resultado: essa categoria inclui os ativos financeiros
adquiridos com o propdsito de geracao de resultado decorrente de sua negociacao.

Mensurados ao custo amortizado: essa categoria inclui ativos financeiros adquiridos com o propdsito
de receber fluxos de caixa contratuais, e sdo ajustados pelas provisoes de perdas esperadas.

Classificacdo dos ativos financeiros para fins de apresentagdo
Os ativos financeiros sdo classificados por natureza nas seguintes rubricas do balango patrimonial:

Disponibilidades: saldos de caixa.
AplicagGes financeiras de natureza ndo imobiliaria: cotas de fundos de investimento.

Aluguéis a receber: representam as rendas de aluguéis a receber provenientes das propriedades para
investimento.

Aplicacdes financeiras de natureza imobilidria:

(1) Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI);
(i1) Letras de Crédito Imobiliario (LCI);

(ii1) Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario.

Mensuracao dos ativos e passivos financeiros e reconhecimento das mudancas de valor
justo

Em geral, os ativos e passivos financeiros sdo inicialmente reconhecidos ao valor justo, que ¢
considerado equivalente ao prego de transacao. Os instrumentos financeiros ndo mensurados ao valor
justo por meio do resultado sdo reconhecidos e ajustados pelos custos de transacdo. Os ativos
financeiros sdo posteriormente mensurados da seguinte forma:
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Mensuracgdo dos ativos financeiros

Os ativos financeiros sdo mensurados ao valor justo, sem dedugdo de custos estimados de transagao
que seriam eventualmente incorridos quando de sua alienacdo, exceto aqueles mensurados pelo custo
amortizado, cujo valor ndo possa ser apurado de forma suficientemente objetiva.

O “valor justo” de um instrumento financeiro em uma determinada data ¢ interpretado como o valor
pelo qual ele poderia ser comprado e vendido naquela data por duas partes bem informadas, agindo
deliberadamente e com prudéncia, em uma transacao em condi¢des regulares de mercado. A
referéncia mais objetiva e comum para o valor justo de um instrumento financeiro € o preco que seria
pago por ele em um mercado ativo, transparente e significativo (“preco cotado” ou “prego de
mercado”).

Caso ndo exista preco de mercado para um determinado instrumento financeiro, seu valor justo é
estimado com base em técnicas de avaliagdo normalmente adotadas pelo mercado financeiro,
levando-se em conta as caracteristicas especificas do instrumento a ser mensurado e sobretudo as
diversas espécies de risco associados a ele.

As aplicagdes em cotas de fundo de investimento sdo atualizadas diariamente pelo valor da cota
divulgado pelo respectivo administrador.

Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario:

- Negociados na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo - As cotas de fundos de investimento imobiliario
sdo valorizadas pela cotagdo de fechamento do ultimo dia em que foram negociadas em Bolsa de
Valores ou pelo valor patrimonial de cota divulgado pelo administrador do Fundo onde os recursos
sdo aplicados, quando o valor da cota negociada ndo reflete o valor justo, conforme a politica de
precificagdo da Administradora, que segue as diretrizes do manual de aprecamento do
custodiante/controlador.

- Nao negociados na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo - As aplicagcdes em cotas de fundos de
investimento sdo atualizadas, mensalmente, com base no valor patrimonial da cota divulgado pelo
administrador do fundo onde os recursos sdo aplicados.

Letras de Crédito Imobiliario - LCI: sdo contabilizadas pelo custo de aquisi¢do e ajustado ao valor
justo. As receitas auferidas com os rendimentos das LClIs s@o contabilizadas em rubrica especifica
no resultado.

Certificado de Recebiveis Imobiliarios - CRI: contabilizadas pelo custo de aquisi¢do e ajustado ao
valor justo. As receitas auferidas com os rendimentos dos CRIs sdo contabilizadas em rubrica
especifica no resultado.

Provisdo para perdas de certificados de recebiveis imobiliarios - CRI: os ativos em default ou em
deterioragdo significativa sdo identificados e avaliados e os critérios para provisao de devedor
duvidoso (PDD) seguem o conceito de perda esperada, que pode ser definida como uma estimativa
estatistica para mensuragao do prejuizo que se espera incorrer em um ativo de crédito ao longo de
um determinado periodo por conta do risco de crédito.
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Mensuracgdo dos passivos financeiros
Em geral, os passivos financeiros sdo mensurados ao custo amortizado, adotando-se o método de
taxa efetiva de juros.

A "taxa efetiva de juros" é a taxa de desconto que corresponde exatamente ao valor inicial do
instrumento financeiro em relagcdo a totalidade de seus fluxos de caixa estimados, de todas as
espécies, ao longo de sua vida 1til remanescente. No caso dos instrumentos de taxa fixa, a taxa de
juros efetiva coincide com a taxa de juros contratual definida na data de contratacdo, adicionados,
conforme o caso, as comissdes € 0s custos de transa¢do que, por sua natureza, facam parte de seu
retorno financeiro. No caso de instrumentos financeiros de taxa variavel, a taxa de juros efetiva
coincide com o retorno vigente em todos os compromissos até¢ a data de referéncia seguinte de
renovagao de juros.

Reconhecimento de variacoes de valor justo
Como regra geral, variagcdes no valor contabil de ativos e passivos financeiros para negocia¢do sao
reconhecidas na demonstragdo do resultado, em suas respectivas contas de origem.

Propriedades para investimento
As propriedades para investimento estao demonstradas pelos seus respectivos valores justos, os quais
foram obtidos através de laudos de avaliagdo elaborados por entidades profissionais com qualificagao
reconhecida e formalmente aprovados pela Administradora do Fundo. A variagdo no valor justo das
propriedades para investimento é reconhecida na demonstragdo do resultado do exercicio em que
referida valorizacao ou desvalorizacao tenha ocorrido.

Provisoes de ativos e passivos contingentes
O Fundo, ao elaborar suas demonstragdes financeiras, pode fazer a segregacio entre:

(1) Provisoes: saldos credores que cobrem obrigacdes presentes (legais ou presumidas) na data do
balango patrimonial decorrentes de eventos passados que poderiam dar origem a uma perda ou
desembolso para o Fundo, cuja ocorréncia seja considerada provavel e cuja natureza seja certa, mas
cujo valor e/ou época sejam incertos.

(il) Passivos contingentes: possiveis obrigacdes que se originem de eventos passados e cuja
existéncia somente venha a ser confirmada pela ocorréncia ou ndo ocorréncia de um ou mais eventos
futuros que ndo estejam totalmente sob o controle do Fundo.

(ii1) Ativos contingentes: ativos originados em eventos passados ¢ cuja existéncia dependa, e somente
venha a ser confirmada, pela ocorréncia ou ndo ocorréncia de eventos além do controle do Fundo.
Nao sdo reconhecidos no balango patrimonial ou na demonstracao do resultado.

Reconhecimento de receitas e despesas
As receitas e as despesas sdo apropriadas ao resultado segundo o regime contabil de competéncia.
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Estimativas e julgamentos contabeis criticos

A Administradora do Fundo efetua estimativas e julgamentos contabeis, com base em premissas, que
podem, no futuro, ndo ser exatamente iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e
julgamentos que, na opinido da Administradora, podem ser consideradas mais relevantes, € podem
sofrer variacdo no futuro, acarretando eventuais impactos em ativos e passivos do Fundo, estdo
descritas a seguir:

(i) Valor justo dos instrumentos financeiros: o valor justo dos instrumentos financeiros que ndo
possuem suas cotagdes disponiveis ao mercado, por exemplo, Bolsa de Valores, sio mensurados
mediante utilizagdo de técnicas de avaliacdo, sendo considerados métodos e premissas que se
baseiam principalmente nas condi¢des de mercado e, também, nas informagdes disponiveis, na data
das demonstracdes financeiras. As politicas contabeis descritas nas notas explicativas 3(b) e 3(c)
apresentam, respectivamente, informagdes detalhadas sobre “defini¢do e classificacdo dos
instrumentos financeiros” ¢ “mensuracdo dos ativos e passivos financeiros ¢ reconhecimento das
mudangas de valor justo”.

(i1) Valor justo das propriedades para investimento: conforme descrito na nota explicativa 3(d), o
valor justo dos iméveis para renda ¢é obtido através de laudos de avaliag@o elaborados por entidades
profissionais com qualificacdo reconhecida, sendo utilizadas técnicas de avaliagdo, como por
exemplo projecdes de desempenho futuro do fluxo de receitas e despesas descontado a valor presente.

As informagdes sobre as referidas propriedades para investimento estdo descritas na nota explicativa
6.

4 Aplicacoes financeiras

As aplicagGes financeiras estao representadas por:

De carater nao imobiliario

Cotas de fundos de renda fixa

31/12/2020 31/12/2019
Itat Corp Federal Plus Renda Fixa Curto Prazo Fundo de Investimento em
. 14.863 -
Cotas de Fundos de Investimento
Itau Soberano Renda Fixa Simples Longo Prazo Fundo de Investimento em
) - 108.218
Cotas de Fundos de Investimento
Itat Soberano Renda Fixa Referenciado DI Longo Prazo Fundo de
. . - 306.952
Investimento em Cotas de Fundos de Investimento
14.863 415.170

O Itat Corp Federal Plus Renda Fixa Curto Prazo Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de
Investimento ¢ administrado pelo Itati Unibanco S.A. As cotas ndo possuem vencimento € podem ser
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resgatadas a qualquer momento (liquidez didria). A rentabilidade ¢ determinada pelo investimento
direto ou indireto, em titulos de emissdo do Tesouro Nacional e/ou do Banco Central do Brasil,
prefixados ou indexados a variagdo da taxa SELIC.

O Itau Soberano Renda Fixa Simples Longo Prazo Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de
Investimento ¢ administrado pelo Itati Unibanco S.A. As cotas ndo possuem vencimento € podem ser
resgatadas a qualquer momento (liquidez diaria). A rentabilidade é determinada pelo investimento
direto ou indireto, em titulos de emissdo do Tesouro Nacional e/ou do Banco Central do Brasil,
prefixados ou indexados a variagdo do Certificado de Deposito Interbancario (CDI), ou, ainda, por
operagdes compromissadas lastreadas em titulos ptblicos federais.

O Itatl Soberano Renda Fixa Referenciado DI Longo Prazo Fundo de Investimento em Cotas de
Fundos de Investimento ¢ administrado pelo Itati Unibanco S.A. As cotas ndo possuem vencimento
e podem ser resgatadas a qualquer momento (liquidez didria). A rentabilidade é determinada pelo
investimento direto ou indireto, em titulos de emissdo do Tesouro Nacional e/ou do Banco Central
do Brasil, prefixados ou indexados a variagdo do Certificado de Deposito Interbancario (CDI), ou,
ainda, por operagdes compromissadas lastreadas em titulos publicos federais.

De carater imobiliario

Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI)
O Fundo possui os seguintes Certificados de Recebiveis Imobiliarios:

Taxa de Indice de 1 .
Titulo Securitizadora Vencimento juros ao  atualizacio Valor contabil Valor contabil
90 om 31/12/2020  em 31/12/2019
ano monetaria
(a) 4EM-33 gﬁﬁi’;ﬁim‘ggz 27/09/2031 700  IGP-DI 33.490 25.178
(b) 4EM-55 Sﬁ’;ﬁgﬁioﬁ% 27/09/2031 7,00 IGP-DI 23.678 17.801
() 4EM48 (S}eAcflﬁtslliilorgaSRtA 16/06/2020 10,00 IPCA - 588
@ 1'EM-262 1B Capital Companhia 27/09/2030 8,50 IPCA 17.462 -
de Securitizagdo
Total 74.630 43.567

CRI Shopping Goiabeiras - Os créditos que deram origem ao CRI provém de operagdes do Shopping Goiabeiras, lastreados
pelos contratos de locag@o das lojas do empreendimento. As garantias da operagdo sdo: (i) alienagdo fiduciaria do imével,
(i) alienag@o fiduciaria de cotas com condigdes resolutivas, (iii) cessdo fiduciaria de direitos creditdrios, (iv) fundo de
reserva e (v) fundo de liquidez. Néo ha classificag@o de risco. Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2020, foi
constituida provisao para perdas no valor de R$ 24.471 (exercicio anterior — R$ 12.467), com base no descasamento
previsto entre o fluxo de caixa projetado, segundo laudo de avaliagdo elaborado por avaliador independente, € 0 PMT do
ativo.

Conforme Assembleia Geral da Gaia Securitizadora S.A. realizada em 28 de outubro de 2019, foram aprovadas (i) a
alteracdo da taxa de juros de remuneragéo da CCB e, consequentemente, dos CRI, de modo a estabelecer nova taxa de juros
de juros de 7% a.a.; (ii) a concessdo da caréncia a partir de 21 de novembro de 2019, inclusive até 21 de dezembro de 2020,
inclusive, no pagamento do valor principal e de juros da CCB e, consequentemente, a Caréncia no pagamento do valor

15



(b)

Hedge Brasil Shopping Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ: 08.431.747/0001-06

Administradora: Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores

Mobiliarios Ltda.
CNPJ: 07.253.654/0001-76

Notas explicativas da administradora as demonstragées financeiras
Em 31 de dezembro de 2020 e 31 de dezembro de 2019

Em milhares de reais, exceto valor unitario das cotas

principal e juros do CRI a partir de 27 de novembro de 2019, inclusive, até 28 de dezembro de 2020, inclusive; ¢ a
prorrogagdo do prazo de vencimento da CCB para 21 de setembro de 2031 e, consequentemente, do CRI para 27 de
setembro de 2031; (iii) o reescalonamento das parcelas de pagamento de juros e principal da CCB, a partir de janeiro de
2021, em valores mensais sujeitos apenas a atualizagdo pelo IGP-DI, e suficientes para que haja a amortizagdo integral dos
CRI até 27 de setembro de 2031; e, em consequéncia, a defini¢do dos novos cronogramas indicativos de pagamento dos
valores de juros e amortiza¢des devidos nos termos da CCB e dos CRI.

Conforme Assembleia Geral da Gaia Securitizadora S.A. realizada em 10 de abril de 2017, foram aprovadas (i) a alteragdo
no fluxo de amortizagdo da CCB, e, consequentemente do CRI, de modo a prever as novas datas de vencimento; (ii) a
concessdo da caréncia na amortizagdo a partir de 14 de maio de 2017, inclusive, até 21 de abril de 2019, inclusive, para o
pagamento das amortizagcdes da CCB e, consequentemente, do CRI; e (iii) a concessdo da caréncia parcial de juros,
equivalente a 55% dos pagamentos dos juros da CCB previstos para ocorrer, 8 mesma taxa anualmente incidente, pelo
periodo de 13 de abril de 2017, inclusive, a 20 de abril de 2020, inclusive, e consequentemente no pagamento dos juros do
CRI, equivalente a 55%, pelo periodo de 27 de abril de 2017, inclusive, a 27 de abril de 2020, inclusive, de modo que os
pagamentos a serem realizados no periodo em que a caréncia parcial de juros se aplica sejam equivalentes a 45% dos juros
previstos para ocorrer, acumulando-se os juros objeto da caréncia parcial de juros ao principal, para pagamento a partir de
21 de maio de 2020 para a CCB e, consequentemente, 28 de maio de 2020 para o CRI, conforme fluxos da CCB e,
consequentemente, 28 de maio de 2020 para o CRI, conforme fluxos da CCB e, consequentemente, 28 de maio de 2020
para o CRI, conforme fluxos da CCB e dos CRI. A caréncia aprovada fica condicionada ao investimento durante o prazo
de caréncia, por parte da devedora, de até R$ 1.976 (um milhdo, novecentos e setenta e cinco mil, oitocentos e quarenta e
oito reais), na modernizagdo e melhorias do Goiabeiras Shopping, em allowance para novos locatarios, agdes estratégicas
de marketing, entre outros investimentos, visando aumentar a gerag¢ao de renda do Goiabeiras Shopping.

CRI Shopping Goiabeiras - Os créditos que deram origem ao CRI provém de operagdes do Shopping Goiabeiras, sendo
lastreados nos contratos de locagdo das lojas do shopping. As garantias da operagao so: (i) alienagdo fiduciaria de imével;
(ii) alienagdo fiduciaria de cotas; (iii) cessdo fiduciaria de recebiveis; (iv) fundo de reserva ¢ (v) fundo de liquidez.
Classificagdo de Rating: AA-, pela Liberum Ratings, em abril de 2013. Ndo houve uma nova classificag@o de risco. Durante
o exercicio findo em 31 de dezembro de 2020, foi constituida provisdo para perdas no valor de R§ 17.292 (exercicio anterior
—R$ 9.778), com base no descasamento previsto entre o fluxo de caixa projetado, segundo laudo de avaliagdo do emissor,
e o PMT do ativo.

Conforme Assembleia Geral da Gaia Securitizadora S.A. realizada em 28 de outubro de 2019, foram aprovadas (i) a
alteracdo da taxa de juros de remuneracdo da CCB e, consequentemente, dos CRI, de modo a estabelecer nova taxa de juros
de juros de 7% a.a.; (ii) a concessdo da caréncia a partir de 21 de novembro de 2019, inclusive até 21 de dezembro de 2020,
inclusive, no pagamento do valor principal e de juros da CCB e, consequentemente, a Caréncia no pagamento do valor
principal e juros do CRI a partir de 27 de novembro de 2019, inclusive, até 28 de dezembro de 2020, inclusive; e a
prorrogagdo do prazo de vencimento da CCB para 21 de setembro de 2031 e, consequentemente, do CRI para 27 de
setembro de 2031; (iii) o reescalonamento das parcelas de pagamento de juros e principal da CCB, a partir de janeiro de
2021, em valores mensais sujeitos apenas a atualizacdo pelo IGP-DI, e suficientes para que haja a amortizagdo integral dos
CRI até 27 de setembro de 2031; e, em consequéncia, a definicdo dos novos cronogramas indicativos de pagamento dos
valores de juros e amortizagdes devidos nos termos da CCB e dos CRI.

Conforme Assembleia Geral da Gaia Securitizadora S.A. realizada em 10 de abril de 2017, foram aprovadas (i) a alteragao
no fluxo de amortizagdo da CCB, e, consequentemente do CRI, de modo a prever as novas datas de vencimento; (ii) o
aditamento aos documentos da operagdo para prever a obrigagdo da devedora de pagar aos investidores um prémio
correspondente a 0,75% do saldo devedor da CCB no dia do pagamento do referido prémio caso seja solicitada pela
devedora repactuagdo da divida, de modo que o prémio deverd ser pago pela devedora em até 10 dias; e (iii) a autorizagdo
da emissora para esta tomar todas as providéncias necessdrias, assim como o agente fiducidrio a assinar todos os
documentos que reflitam a correta formalizag@o das referidas deliberagdes, inclusive, mas ndo se limitando a celebrar os
aditamentos dos documentos da operagao.

CRI Ar Frio - Os créditos que deram origem ao CRI foram cedidos pela Faromac que recebe aluguéis da empresa Ar Frio

pelo uso de um galpdo refrigerado. As garantias do empreendimento sao: (i) alienacdo fiduciaria de 3 galpdes refrigerados
e uma fazenda; (ii) cessdo fiduciaria dos direitos creditorios cedidos fiduciariamente; (iii) coobrigacéo e (iv) fundo de
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reserva. Classificagdo de Rating: A, pela Lopes Filho & Associados, em julho de 2014. Adicionalmente, em setembro de
2018 a agéncia de rating LF Rating atribuiu a nota A- ao CRI objeto da emissao.

CRI Shopping Sinop - Os créditos que deram origem ao CRI provém de debéntures. As garantias da operagdo so: (i) a
alienacdo fiduciaria de bens imoéveis; (ii) fianca pessoa fisica, (iii) fundo de reserva e (iv) seguro patrimonial. Ndo ha
classificagdo de risco.

As movimentagdes de CRI, ocorridas ao longo dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2020 ¢
em 31 de dezembro de 2019, podem ser assim demonstradas:

2020 2019

Saldo inicial 43.567 42.417

Aquisigdo de CRI 16.510 -

Amortizagdo de CRI (578) (501)

Rendimento de CRI 16.822 2.765

Ajuste a valor justo de CRI (1.465) 2.905

Recebimento juros ¢ atualizagdo monetaria de CRI (226) (4.019)

Saldo final 74.630 43.567
Fundos de Investimento Imobiliario (FII)
O Fundo possui cotas de FII, conforme abaixo:

31/12/2020 31/12/2019

Fundo Quantidade Valor % (*) Quantidade Valor % (*)
Hedge Shopping Parque Dom Pedro FII 2518473 224.144 86,58% 2.807.263 280.726 99,94%
Hedge Shopping Praga da Moga FII 304.833  69.654 79,80% 298.061 75.359 78,02%
FII Via Parque Shopping FII 339.387  48.536 12,12% 341.104 73.371 12,18%
FII Shopping West Plaza 642.070  48.136 62,90% 640.555 67.226  62,75%
CSHG Recebiveis Imobiliarios FII 619.789  63.095 5,01% 501.011 65.608 5,75%
FII Shopping Jardim Sul 647.307  46.477 25,66% 574.222 61.643  22,76%
FII Floripa Shopping 38.534  50.481 59,07% 29.436 50.777  49,21%
Maua Capital Recebiveis Imobiliarios FII 1.012.566  104.466 11,34% 398.739 43.463 7,30%
Kinea indices de Pregos FII 158.108  18.312 0,39% 125.360 14.767 0,38%
Kinea Rendimentos Imobiliarios FII 185.854 16.179 0,48% 124.893 13.207 0,32%
FII Grand Plaza Shopping 815.102  60.709 6,68% 89.589 9.840 0,73%
Hedge Atrium Shopping Santo André FII 2.719 310 0,16% 2.563 351 0,15%
General Shopping Ativo e Renda FII 151.359  10.020 5,31% 3.588 323 0,14%
FII BTG Pactual Fundo de CRI 170.185  16.276 4,97% 2.000 228 0,08%
Parque Dom Pedro Shopping Center FII 3 9 - 10 39 -
Santander Papéis Imobiliarios CDI FII 34.810 2.845 1,09% - - -
Habitat Recebiveis Pulverizados FII 1.000 121 0,02% - - -
Total 7.642.099 779.770 5.938.394 756.928
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(*) Refere-se a representatividade de cotas que o Fundo detém sobre o total de cotas emitidas dos
fundos imobiliarios investidos.

As movimentagdes de FII, ocorridas ao longo do exercicio findo em 31 de dezembro de 2020 ¢ em
31 de dezembro de 2019, podem ser assim demonstradas:

2020 2019
Saldo inicial 756.928 339.186
Aquisigdo/ integralizagdo de cotas 261.854 479.594
Venda de cotas (63.860) (186.066)
Resultado na venda de cotas 16.986 10.538
Ajuste a valor justo das cotas (192.138) 113.676
Saldo final 779.770 756.928

5 Contas a receber
Compreendem aluguéis a receber, vencidos e vincendos, relativos as areas ocupadas.

Em 31 de dezembro de 2020, o Fundo possui o montante de R$ 12.165 referente a contas a receber
de aluguéis (R$ 14.027 em 31 de dezembro de 2019).

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2020, o Fundo auferiu o montante de R$ 41.622 a titulo
de receitas de aluguéis (R$ 64.609 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019).

6 Propriedades para investimento

O valor justo das propriedades para investimento esta suportado por laudos de avaliacdo elaborados
pelas empresas Cushman & Wakefield e CBRE Consultoria do Brasil Ltda., suportado pelas
seguintes principais estimativas:

31/12/2020
Taxa de .
Imével Vacéncia % Taxa ;i ¢ desconto capitalizacio % Perlqd.o
% a.a. a.a de analise
Shopping Center Penha 12,0% 9,50% 8,25% 10 anos
Tivoli Shopping Center 7,0% 9,50% 8,50% 10 anos
Mooca Plaza Shopping 4,0% 8,50% 7,00% 10 anos
Sdo Bernardo Plaza Shopping 12,0% 9,50% 8,50% 10 anos
Outlet Novo Hamburgo 3,0% 9,00% 7,50% 10 anos
Goiabeiras Shopping 30,0% 10,00% 8,00% 10 anos
Shopping West Plaza 15,0% 9,50% 8,25% 10 anos
Santana Parque Shopping 6,0% 8,50% 7,00% 10 anos
Suzano Shopping 7,0% 9,00% 7,50% 10 anos
Shopping Villa Lobos 5,0% 8,25% 7,00% 10 anos
Franca Shopping 2,1% 9,00% 7,50% 10 anos
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O método adotado para o exercicio foi o da capitalizacdo da renda através do fluxo de caixa
descontado e que teve como data-base 31 de dezembro de 2020 (data-base do fluxo de caixa).

O valor justo das propriedades para investimento em 31 de dezembro de 2019 esta suportado por
laudos de avaliagdo elaborados pelas empresas Cushman & Wakefield e CBRE Consultoria do Brasil
Ltda., suportados pelas seguintes principais estimativas:

31/12/2019
Taxa de Taxa de .

. A et~ Periodo

Imével Vacancia desconto capitalizac¢do % s
de analise
Y% % a.a. a.a.

Shopping Center Penha 4,0% 9,00% 7,50% 10 anos
Tivoli Shopping Center 6,0% 8,50% 8,50% 10 anos
Mooca Plaza Shopping 2,0% 8,50% 7,00% 10 anos
Sao Bernardo Plaza Shopping 5,0% 9,00% 7,50% 10 anos
Outlet Novo Hamburgo 3,0% 9,00% 7,50% 10 anos
Goiabeiras Shopping 20,0% 10,00% 8,00% 10 anos
Shopping West Plaza 9,0% 9,75% 8,50% 10 anos
Santana Parque Shopping 9,0% 9,00% 8,00% 10 anos
Suzano Shopping 5,0% 9,00% 7,50% 10 anos

O método adotado para o exercicio foi o da capitalizacdo da renda através do fluxo de caixa
descontado e que teve como data-base 31 de dezembro de 2019 (data-base do fluxo de caixa).

Os laudos de avaliagdo foram devidamente aprovados pela administragdo do Fundo.

A Cushman & Wakefield ¢ uma empresa sediada na Praga Prof. José Lannes, 40 — 3° andar, Sao
Paulo, SP, com experiéncia em corretagem imobiliaria, mercado de capitais, pesquisas € servigos

para ocupantes e investidores corporativos.

A CBRE Consultoria do Brasil Ltda. estabeleceu-se no Brasil em 1979, ¢é lider de mercado em
servicos imobiliarios, no Brasil e mundialmente, com escritorios em Sdo Paulo, Rio de Janeiro,

Brasilia, Belo Horizonte e Curitiba.

A movimentagdo ocorrida na conta propriedades para investimento nos periodos esta descrita a

seguir:
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Saldo em 31/12/2019 Movimentagio em 2020 Saldo em 31/12/2020
Imével Valor justo  Participagio  Aquisicao iq;;sgizio v:lj;)l:-sj'tz;o Benfeitorias ;]l?sl:)(: Participacao
(a) Shopping Center Penha * 331.600 87,56% - - (28.980) 2.346 304.966 87,56%
(b) Tivoli Shopping Center 151.611 59,00% - - (4.125) 943 148.429 59,00%
(c) Mooca Plaza Shopping 162.720 20,00% - - (6.134) 414 157.000 20,00%
(d) Sao Bernardo Plaza 156.800 35,00% ; - (5.165) 193 151.828 35,00%
Shopping
(e) Outlet Novo Hamburgo 78.743 49,00% - - (2.915) 171 75.999 49,00%
(f) Goiabeiras Shopping 76.720 54,00% - - (21.494) 60 55.286 54,00%
(g) Shopping West Plaza 219.141 70,00% 82 - 25.998 491 245.712 70,00%
(h) Santana Parque Shopping 60.227 15,00% 924 - 516 251 61.920 15,00%
(i) Suzano Shopping 46.700 15,00% 3 - 250 47 47.000 15,00%
(j) Shopping Villa Lobos - - 147.038 750 (10.473) 1.300 138.615 15,00%
(k) Franca Shopping - - 769 - (53) - 716 0,37%
Total 1.284.262 148.816 750 (52.575) 6.216 1.387.471
Saldo em 31/12/2018 Movimentagio em 2019 Saldo em 31/12/2019
Imével Valor justo  Participacio Aquisi¢ciao Ajusjtz:;;falor Benfeitorias }]:slg: Participacio
(a) Shopping Center Penha * 255.794 87,56% - 69.525 6.281 331.600 87,56%
(b) Tivoli Shopping Center 134.601 59,00% - 15.619 1.391 151.611 59,00%
(c) Mooca Plaza Shopping 138.017 20,00% - 23.354 1.349 162.720 20,00%
(d) Sao Bernardo Plaza 150.284 35,00% - 5073 1.243 156.800 35,00%
Shopping
(e) Outlet Novo Hamburgo 53.782 49,00% - 24.235 726 78.743 49,00%
(f) Goiabeiras Shopping ** 108.600 54,00% - (36.087) 4.207 76.720 54,00%
(g) Shopping West Plaza - - 216.212 2.929 - 219.141 70,00%
(h) Santana Parque Shopping - - 55.876 4.225 126 60.227 15,00%
(i) Suzano Shopping - - 47.720 (1.020) - 46.700 15,00%
Total 841.078 319.808 108.053 15.323 1.284.262

* A participagdo equivalente a 36,56% esta averbada nas matriculas dos iméveis e 51% néo devido
ao fato do desenvolvimento do Shopping Penha ter sido realizado em fases pelo Grupo Sonae Sierra
Brasil, antecessor do imével, culminando com a necessidade de unificagdo de todas as matriculas
apos o término da Gltima expansdo. Tal situagdo ndo configura risco ao Fundo ou a seus investidores,
tratando-se apenas de procedimentos registrais a serem finalizados.

Shopping Center Penha - Em junho de 2009, o Fundo adquiriu 4,96% do Shopping Center Penha.
Em outubro do mesmo ano, foram adquiridos adicionais 8,804% do ativo. No més de fevereiro de
2010, o Fundo comprou 0,62% de participacao adicional do shopping. Em 27 de janeiro de 2012, o
Fundo realizou operacéo que transferiu 30% do Shopping Center Plaza Sul, como contrapartida da
operagdo de permuta com reposi¢do pela aquisicdo de 17,116% adicionais no Shopping Center
Penha. Em 3 de fevereiro de 2012, o Fundo adquiriu mais 5,0628% do imdvel e no dia 11 de
dezembro de 2012, o Fundo adquiriu o controle do ativo, por meio da compra de 51% do
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empreendimento que, somados a participacdo de 36,5628% que o Fundo ja detinha do ativo,
consolida sua participac¢@o no shopping, com o percentual de 87,5628%. O empreendimento possui
157 lojas e 1.437 vagas para estacionamento, esta localizado na Rua Dr. Jodo Ribeiro, n° 304, Penha
de Franga, na capital do Estado de Sdo Paulo. O shopping foi inaugurado em outubro de 1992, ¢
conta com 29.633 m* de ABL.

Tivoli Shopping Center - o Fundo adquiriu fracdo ideal de 24% do ativo em janeiro de 2007. Em
maio do mesmo ano, foi adquirido mais 5% do shopping. Em 11 de dezembro de 2012, o Fundo
adquiriu o controle do shopping por meio da compra de 30% adicionais do imoével. O
empreendimento possui 146 lojas e 1.397 vagas para estacionamento, ¢ esta localizado na Rua
Osmio, 699, na cidade de Santa Barbara d’Oeste, Estado de Sdo Paulo. O shopping foi inaugurado
em novembro de 1998, e conta com 24.693 m? de ABL.

Mooca Plaza Shopping - Em 23 de janeiro de 2012, foi firmado o Compromisso de Compra ¢ Venda
para a aquisi¢do de 20% do Mooca Plaza Shopping. Na ocasido, foi pago como sinal 20% do valor
total da operacado, ficando a finalizagdo da compra vinculada a condigdes contratuais, que foram
alcangadas em setembro de 2012. A conclusdo da aquisi¢do foi realizada em 27 de setembro de 2012.
O empreendimento possui 215 lojas e 2.600 vagas para estacionamento, e esta localizado na Rua
Capitdo Pacheco e Chaves, 313, na capital do Estado de Sao Paulo. O shopping foi inaugurado em
novembro de 2011, e conta com 41.993 m? de ABL.

Sao Bernardo Plaza Shopping - No dia 11 de dezembro de 2012, o Fundo adquiriu fragdo ideal de
5% do Sao Bernardo Plaza Shopping. O Fundo ja detinha 144 CRI do ativo, que foram adquiridos
em julho de 2012. Os CRI eram conversiveis em adicionais 30% de fracdo ideal do imdvel, no
momento da amortizagdo dos mesmos. Em 14 de julho de 2014, foi realizada Assembleia Geral dos
titulares de Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 30? série da 5? emissdo da Gaia Securitizadora
que aprovou a alteragdo do fluxo de amortizagdo dos CRI que postergou a parcela de amortizagdo de
100% (cem por cento) do saldo devedor unitario deste CRI, prevista para ocorrer em 17 de junho
2014, para que ocorresse em 17 de margo de 2015, desde que o ativo atendesse a todos os requisitos
da Politica de Investimentos constante no Regulamento do Fundo, além da regulamentagdo em vigor.
Em 5 de fevereiro de 2015 o Fundo converteu o principal de 144 Certificado de Recebiveis
Imobiliarios (CRI) no valor de R$ 144.000, adquirido em junho de 2012, em participagdes direta no
Sao Bernardo Plaza Shopping, quitando a divida lastro dos CRI. Com a finalizagdo desta operagao,
o Fundo passou a deter 35% do empreendimento. O empreendimento possui 195 lojas e 2.400 vagas
para estacionamento e esta localizada na Avenida Rotary, 624, na cidade de Sao Bernardo do Campo,
Estado de Sdo Paulo. O shopping foi inaugurado em novembro de 2012, e conta com 42.772 m? de
ABL.

I Fashion Outlet Novo Hamburgo - Em 23 de junho de 2015 o Fundo converteu parte do principal
dos 63 Certificados de Recebiveis Imobiliarios (“CRI”), adquiridos em 2012 e 2013, em fragdo ideal
do I Fashion Outlet Novo Hamburgo (“Outlet”), localizado em Novo Hamburgo — RS, pelo montante
de R$ 44.844 (60% do Outlet, cujo preco da conversdo foi obtido mediante metodologia de calculo,
mutuamente acordada pelas partes envolvidas e estabelecida em “Carta de Opgdes de Dagao” datada
de 17 de dezembro de 2012). O saldo remanescente do CRI no montante de R$ 18.157 foi pago ao
longo da curva do papel durante os 12 (doze) meses seguintes. Na mesma data, o Fundo vendeu 11%

21



(®

(®

(h)

(M)

@

Hedge Brasil Shopping Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ: 08.431.747/0001-06

Administradora: Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores

Mobiliarios Ltda.
CNPJ: 07.253.654/0001-76

Notas explicativas da administradora as demonstragées financeiras
Em 31 de dezembro de 2020 e 31 de dezembro de 2019

Em milhares de reais, exceto valor unitario das cotas

dos direitos aquisitivos do Outlet a Iguatemi Outlets do Brasil Ltda., cujo valor contabil naquela data
era de R$ 8.221 e o valor de venda foi de R$ 15.027, auferindo lucro contdbil no montante de R$
6.806. Com a finalizagdo destas operagdes, o Fundo passou a deter 49% do Outlet, cujo valor de
mercado naquela data era de R$ 37.997 (valor de conversdo da participacdo, acrescido de custos de
ITBI, despesas com escritura, registro e assessoria). O empreendimento possui 92 lojas e 1.300 vagas
para estacionamento e estd localizado na Rodovia BR116 Km 239, na cidade de Novo Hamburgo,
Estado do Rio Grande do Sul. O shopping foi inaugurado em setembro de 2013, e conta com 20.056
m? de ABL.

Goiabeiras Shopping - Em 24 de margo de 2017, o Fundo firmou “Escritura de Dag¢do de Bem
Imovel em Pagamento e Pacto Adjeto de Prorrogagdo de Alienagdo Fiducidria em Garantia”, por
meio da qual se tornou proprietario da fracdo ideal de 53,99% de parte das lojas que compdem o
Goiabeiras Shopping, localizado na Avenida José Monteiro de Figueiredo, n® 500, em Duque de
Caxias, Cuiaba, Estado do Mato Grosso. Referida dagcdo em pagamento foi realizada pelo valor de
R$ 109.424 e teve por finalidade liquidar o saldo devedor de Certificados de Recebiveis Imobiliarios
(CRI) (no valor total de R$ 108.176) subscritos pelo Fundo, tal como previsto nos proprios titulos.
Tais CRIs integram a 22° e 42° Séries da 4° Emissdo da Gaia Securitizadora S.A. (GaiaSec) e estavam
vinculados aos créditos imobiliarios decorrentes de trés Cédulas de Crédito Bancario (CCB-I, CCB-
II e CCB-1V) de emissdo da Goiabeiras Empresa de Shopping Center Ltda. (Gesc)3, proprietaria da
fragdo ideal do imdvel transferido ao Fundo. A titulo de compensagdo (torna), foi entregue ao
devedor o valor de R$ 1.247. Os custos de transferéncia de propriedade (ITBI e registros cartoriais)
capitalizados ao valor do imovel totalizaram RS 3.223. O shopping foi inaugurado em 1989, e conta
com 193 lojas, 1.099 vagas para o estacionamento e 25.815 m* de ABL.

Shopping West Plaza - Em dezembro de 2019, o Fundo adquiriu 70,00% do Shopping West Plaza.
O empreendimento possui 172 lojas e 1.963 vagas para estacionamento, esta localizado na Avenida
Francisco Matarazzo, S/N, na capital do Estado de Sao Paulo. O shopping foi inaugurado em maio
de 1991, e conta com 36.780 m? de ABL.

Santana Parque Shopping - Em maio de 2019, o Fundo adquiriu 15,00% do Santana Parque
Shopping. O empreendimento possui 164 lojas e 1.200 vagas para estacionamento, esta localizado
na Rua Conselheiro Moreira de Barros, n® 2.780, Santana, na capital do Estado de Sdo Paulo. O
shopping foi inaugurado em outubro de 2007, e conta com 26.565 m? de ABL.

Suzano Shopping - Em novembro de 2019, o Fundo adquiriu 15,00% do Suzano Shopping. O
empreendimento possui 134 lojas e 1.533 vagas para estacionamento, esta localizado na Rua Sete de
Setembro, n° 555, Jardim Irai, Suzano, no Estado de Sdo Paulo. O shopping foi inaugurado em
setembro de 2000, e conta com 24.038 m? de ABL.

Shopping Villa Lobos - Em janeiro de 2020, o Fundo adquiriu 15,00% do Shopping Villa Lobos. O
empreendimento possui 213 lojas e 1.609 vagas para estacionamento, esta localizado na Avenida das
Nagoes Unidas, n° 4.777, bairro de Alto de Pinheiros, na capital do Estado de Sao Paulo. O shopping
foi inaugurado em 2000, e conta com 28.259 m* de ABL.
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Franca Shopping Center - Em dezembro de 2020, o Fundo adquiriu 0,37% do Franca Shopping
Center. O empreendimento possui 96 lojas e 1.100 vagas para estacionamento, esta localizado na
Avenida Rio Negro, n° 1.100, Franca, no Estado de Sao Paulo. O shopping foi inaugurado em outubro
de 1993, e conta com 18.677 m? de ABL.

Os empreendimentos encontram-se segurados quanto aos riscos € aos montantes considerados como
suficientes pela administragao.

7 Encargos e taxa de administracio

O Fundo paga a Administradora uma taxa de administracdo correspondente a 0,6% (seis décimos por
cento) ao ano sobre o valor de mercado das cotas do Fundo, provisionada diariamente e paga
mensalmente até o 5° (quinto) dia til de cada més subsequente ao da prestacdo dos servigos.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2020, foi apropriada a importancia de R$ 13.375 (R$
11.291 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019) a titulo de taxa de administragao.

8 Obrigacao por aquisicao de cotas de fundo de investimento imobiliario

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2020, o Fundo liquidou obrigacdes por aquisi¢do de cotas
do Fundo de Investimento Imobiliario Via Parque Shopping.

Em 31 de dezembro de 2019, o Fundo possuia obrigagdes por aquisicdo de cotas do Fundo de
Investimento Imobiliario Via Parque Shopping decorrentes da subscrigdo de novas cotas desse fundo
imobiliario, equivalente a 17.398 cotas, no montante de R$ 2.795.

9 Politica de distribuicao dos resultados

O Fundo distribui aos seus cotistas no minimo 95% dos resultados auferidos, apurados segundo o
regime de caixa, com base em balancos semestrais encerrados em 30 de junho e 31 de dezembro de
cada ano. O resultado auferido num determinado periodo ¢ distribuido aos cotistas, mensalmente, no
10° (décimo) dia ttil do més subsequente ao do recebimento dos recursos pelo Fundo, a titulo de
antecipacdo dos rendimentos do semestre a serem distribuidos.

O saldo de rendimentos a distribuir foi calculado como segue:
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Distribuicio de rendimentos 2020 2019
Caixa liquido das atividades operacionais no exercicio 63.300 102.752

Outros resultados base caixa (2.308) (280)

Lucro com negociagdo em cotas de FII (liquido de IR) 14.648 25.952
Base célculo 75.640 128.424
Resultado minimo a distribuir no exercicio - 95% 71.858 122.003
Rendimentos apropriados no exercicio 72.106 129.618

Pagamento no exercicio (valores brutos)

Rendimentos referentes a exercicio anterior 14.001 8.170
Rendimentos referentes ao resultado auferido no exercicio 65.506 115.618
Total pago no exercicio 79.507 123.788
Saldo de rendimentos do exercicio a distribuir 6.600 14.001

10 Patrimonio liquido

Cotas de investimento

Em 31 de dezembro de 2020 o patrimonio liquido esta dividido por 10.000.000 cotas integralizadas
(10.000.000 cotas em 31 de dezembro de 2019) com valor unitario de R$ 221,0270772 cada (RS
241,9362865 em 31 de dezembro de 2019), totalizando R$ 2.210.271 (R$ 2.419.363 em 31 de
dezembro de 2019).

Condicoes para emissoes e amortizacoes

A Administradora, conforme prévia e expressamente solicitado pela gestora, podera realizar novas
emissoes de cotas, independentemente de aprovagdo em Assembleia Geral de cotistas e de alteragao
do Regulamento, assegurado aos cotistas o direito de preferéncia nos termos da Instru¢do CVM n°
472, no montante de até R$2.000.000.000,00 (dois bilhdes de reais), ndo consideradas as 7 (sete)
primeiras emissoes realizadas pelo Fundo (“Capital Autorizado™), sendo que o valor de cada nova
cota, conforme solicitado previamente pela gestora, devera ser fixado, preferencialmente, tendo em
vista (a) a média do valor das cotas do Fundo no mercado secundario, (b) o valor patrimonial das
cotas, representado pelo quociente entre o valor do patrimonio liquido contabil atualizado do Fundo
e o numero de cotas ja emitidas; ou ainda também (c) as perspectivas de rentabilidade do Fundo, ¢
desde que ao menos 80% (oitenta por cento) do patrimdnio liquido do Fundo esteja investido em
empreendimentos imobilidrios conforme listados no Artigo 8° do Regulamento no fechamento do
més imediatamente anterior ao ato da Administradora que deliberar a nova emissdo de cotas.
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Sem prejuizo do disposto acima, a Assembleia Geral de cotistas podera deliberar sobre novas
emissoes das cotas do Fundo em montante superior ao Capital Autorizado ou em condigdes
diferentes, incluindo, sem limitag@o, a possibilidade de distribuigdo parcial € o cancelamento de saldo
nao colocado findo o prazo de distribuicdo, observadas as disposi¢oes da regulamentacgao aplicavel.

Nao houve emissdo de cotas no exercicio findo em 31 de dezembro de 2020 (4.625.080 cotas, no
montante total de R$ 1.058.200 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019).

Nao ha previsdo no Regulamento para amortiza¢do de cotas do Fundo. A amortizagdo de cotas do
Fundo deve ser aprovada em Assembleia Geral de Cotistas.

Nao houve amortizacao de cotas do Fundo durante o exercicio.

12 Divulgac¢ao de informacoes

A Administradora divulga as informagdes periddicas e pontuais referentes ao Fundo e suas atividades
de acordo com as regras da CVM: na pagina da Administradora na rede mundial de computadores ¢
mantida disponivel aos cotistas em sua sede, além do envio das informacdes referidas ao FundosNet
(sistema integrado de envio de informagdes da CVM e da B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao).

13 Negociacio das cotas

O Fundo possui suas cotas negociadas na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balc#o, sob o codigo HGBS11. O
preco de fechamento da cota no ltimo dia de negociagdo de cada més encontra-se abaixo:

Data Cotacio Data Cotacio
31/01/2020 289,20 31/01/2019 238,50
28/02/2020 281,00 28/02/2019 249,98
31/03/2020 219,00 29/03/2019 253,80
30/04/2020 212,00 30/04/2019 255,70
29/05/2020 202,90 31/05/2019 259,99
30/06/2020 214,50 28/06/2019 257,89
31/07/2020 202,90 31/07/2019 250,90
31/08/2020 212,00 30/08/2019 254,99
30/09/2020 211,25 30/09/2019 254,70
30/10/2020 207,90 31/10/2019 279,00
30/11/2020 209,20 29/11/2019 286,99
30/12/2020 216,13 30/12/2019 299,99

14 Rentabilidade

A rentabilidade percentual média das cotas do Fundo no exercicio findo em 31 de dezembro de 2020
(apurada considerando-se o resultado do exercicio sobre a quantidade média ponderada de cotas
integralizadas) foi de -6% (18,57% no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019).
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O percentual médio dos rendimentos distribuidos por cota no exercicio findo em 31 de dezembro de
2020 (apurado considerando-se rendimentos apropriados no exercicio sobre a quantidade média
ponderada de cotas integralizadas existentes no exercicio) foi de 3,16% (8,03% no exercicio findo
em 31 de dezembro de 2019).

15 Encargos debitados ao Fundo

2020 2019

Valores % Valores %
Taxa de administragao 13.375 0,00 11.291 0,70
Auditoria e custodia 996 0,00 747 0,05
Consultoria juridica e reavaliagdo imobiliaria 372 0,00 323 0,02
CVM 68 0,00 64 0,00
Demais despesas 473 0,00 293 0,02
Total de despesas 15.284 0,00 12.718 0,79

Percentual calculado sobre o patriménio liquido médio mensal no exercicio findo em 31 de dezembro
de 2020, no valor de R$ 2.278.511 (R$ 1.613.721 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019).

16 Tributacao

Da carteira do Fundo

Os rendimentos e ganhos auferidos pelas carteiras dos fundos de investimento imobiliario sao isentos
de imposto de renda (IR) e imposto sobre operagdo financeira (IOF), salvo os oriundos de aplicacdes
financeiras de renda fixa e renda variavel bem como o ganho de capital auferido na negociacdo de
cotas de fundos de investimento imobiliario.

Aplica-se a carteira do fundo a isen¢do de imposto de renda na fonte sobre os rendimentos auferidos
nos investimentos em cotas de fundos de investimento imobiliario, letras hipotecarias, certificados
de recebiveis imobiliarios e letras de crédito imobiliario.

Eventual imposto de renda incidente sobre as aplicagdes financeiras do fundo é passivel de
compensagdo, de forma proporcional, com o imposto devido na distribui¢do de rendimentos do
fundo.

Dos cotistas do Fundo

Os rendimentos distribuidos pelos fundos de investimento imobiliario estdo sujeitos a incidéncia de
imposto de renda na fonte a aliquota de 20%, salvo:
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(@

(i)

os rendimentos pagos a pessoas fisicas que ndo possuam participa¢do no fundo e/ou no rendimento
do fundo em percentual igual ou superior a 10%, desde que o fundo de investimento imobiliario
tenha suas cotas negociadas exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcido organizado
€ possua, no minimo, cinquenta cotistas, os quais sdo isentos de imposto de renda na fonte; e

os rendimentos pagos a investidores estrangeiros, de acordo com as normas do Conselho Monetario
Nacional, que ndo sejam residentes em jurisdi¢cdes consideradas paraiso fiscal, os quais estdo sujeitos
a incidéncia de imposto de renda na fonte a aliquota de 15%.

17 Demandas judiciais

No ambito do assunto descrito na nota explicativa 24, o Fundo € parte em acao relacionada a pedido
de procedimento arbitral atualmente em curso, cuja probabilidade de éxito é classificada como
possivel e cujo desfecho ndo € presentemente estimavel. Nesse contexto, ndo ha provisoes
constituidas com relacdo ao assunto.

Em 31 de dezembro de 2020 o Fundo ¢é parte integrante no polo passivo de demandas judiciais com
provisao de R$ 39 (sem provisdo em 31 de dezembro de 2019), sendo classificadas pelos assessores
juridicos contratados pelo Fundo conforme descrito abaixo. O Fundo também figura como polo ativo
de demandas judiciais que serdo reconhecidas quando as respectivas ag¢des transitarem em julgado.

Natureza Quantidade de | Valor provisao | Classificagdo
processos total (RS mil)
Civel 3 39 Provavel

18 Servicos de tesouraria, escrituracao e custodia

Os servigos de controladoria e custddia do Fundo sdo prestados pelo Itat Unibanco S.A. e o servigo
de escrituragdo ¢ prestado pela Administradora.

19 Partes relacionadas

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2020, o Fundo nio realizou transagdes com partes
relacionadas além da taxa de administragdo, conforme detalhado na nota explicativa n° 7.

20 Demonstrativo do valor justo

O Fundo aplica o CPC 40 e o artigo 7° da Instrugdo CVM n° 516 para instrumentos financeiros e
propriedades para investimento mensurados no balango patrimonial pelo valor justo, o que requer
divulgagdo das mensuragdes do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuragdo pelo
valor justo:

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

Nivel 2 - O valor justo dos instrumentos financeiros e propriedades para investimento que nao sao
negociados em mercados ativos é determinado mediante o uso de técnica de avalia¢do. 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 informagdes relevantes ndo estiver baseada em dados adotados pelo
mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 3. As técnicas de avaliacdo especificas utilizadas
para valorizar os instrumentos financeiros e as propriedades para investimento incluem aquelas
descritas no artigo 7° da Instrugdo CVM 516.

A tabela abaixo apresenta os ativos e passivos do Fundo mensurados pelo valor:

31/12/2020
Ativos financeiros ao valor justo Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Consolidado
Saldo total
Cotas de Fundos de Investimento - 14.863 - 14.863
Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario 779.770 - - 779.770
Certificado de Recebiveis Imobiliarios - CRI - 74.630 - 74.630
Propriedades para Investimento - - 1.387.471 1.387.471
Total do ativo 779.770 89.493 1.387.471 2.256.734
31/12/2019
Ativos financeiros ao valor justo Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Consolidado
Saldo total
Cotas de Fundos de Investimento - 415.170 - 415.170
Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario 756.928 - - 756.928
Certificado de Recebiveis Imobiliarios - CRI - 21.322 - 21.322
Propriedades para Investimento - - 1.284.262 1.284.262
756.928 436.492 1.284.262 2.477.682

Total do ativo

Em 31 de dezembro de 2020 e 31 de dezembro de 2019 o Fundo nao possuia passivos mensurados
pelo valor justo.
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Riscos associados ao Fundo
Riscos de mercado

a) Risco de crédito dos ativos financeiros da carteira do Fundo

Os titulos publicos e/ou privados de divida, ou seja, que representem obrigacdo de pagamento por
uma instituicdo publica ou privada, que poderdo compor a carteira do Fundo estdo sujeitos a
capacidade dos seus emissores em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal de
suas dividas. Eventos que afetam as condi¢des financeiras dos emissores dos titulos, bem como
altera¢Ges nas condi¢Ges econOmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua capacidade
de pagamento podem trazer impactos significativos em termos de precos ¢ liquidez dos ativos desses
emissores. Mudancas na percep¢do da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nio
fundamentadas, poderdo trazer impactos nos precos dos titulos, comprometendo também sua
liquidez.

b) Fatores macroeconomicos relevantes

Variaveis exogenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou
situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou financeira
que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de
capitais brasileiro, incluindo varia¢des nas taxas de juros, eventos de desvaloriza¢do da moeda e
mudangas legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os precos dos ativos integrantes da
carteira do Fundo e o valor das cotas e, ainda, poderdo resultar em perdas aos Cotistas. O Governo
Federal frequentemente intervém na economia do Pais e ocasionalmente realiza modificacdes
significativas em suas politicas e normas, causando os mais diversos impactos sobre os mais diversos
setores e segmentos da economia do Pais. As atividades do Fundo, sua situa¢do financeira e
resultados poderdo ser prejudicados de maneira relevante por modificagdes nas politicas ou normas
que envolvam ou afetem fatores, tais como:

taxas de juros;

controles cambiais e restrigdes a remessas para o exterior;
flutuagdes cambiais;

inflacdo;

liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;
politica fiscal;

instabilidade social e politica; e

outros acontecimentos politicos, sociais € economicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o
afetem.
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A incerteza quanto a implementacdo de mudangas por parte do Governo Federal nas politicas ou
normas que venham a afetar esses ou outros fatores pode contribuir para a incerteza econdmica no
Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobilidrios brasileiro e o mercado
imobiliario. Desta maneira, os acontecimentos futuros na economia brasileira poderdo prejudicar as
atividades do Fundo e os seus resultados, podendo inclusive vir a afetar adversamente a rentabilidade
dos cotistas.

O prego de mercado de valores mobiliarios emitidos no Brasil é influenciado, em diferentes graus,
pelas condi¢des econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo, mas nao se limitando aos
Estados Unidos da América, a paises europeus ¢ a paises de economia emergente. A reagdo dos
investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o prego
de mercado de ativos e valores mobiliarios emitidos no Brasil, reduzindo o interesse dos investidores
nesses ativos, entre os quais se incluem as cotas. Qualquer acontecimento nesses outros paises podera
prejudicar as atividades do Fundo.

Nao sera devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo a Administradora, qualquer
indenizag@o, multa ou penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou
prejuizo resultante de quaisquer de tais eventos.

¢) Risco de alteragdo da legislacdo aplicavel ao Fundo e/ou aos cotistas

A legislagdo aplicavel ao Fundo, aos cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo,
sem limitagdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos estrangeiros em
cotas de fundos de investimento no Brasil, estd sujeita a alteragdes. Ainda, poderdo ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais ¢ orgdos reguladores nos mercados, bem como
moratorias e alteracdes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos poderdo impactar de maneira
adversa o valor das cotas do Fundo, bem como as condi¢des para distribui¢ao de rendimentos e para
resgate das cotas. Ademais, a aplica¢do de leis existentes e a interpretacdo de novas leis poderdo
impactar os resultados do Fundo.

A tributagdo aplicavel ao Fundo esta sujeita a alteragdes. Assim, o risco tributario engloba o risco de
perdas decorrente da criacdo de novos tributos, interpretacdo diversa da atual sobre a incidéncia de
quaisquer tributos ou a revogacdo de isencgdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus cotistas a
recolhimentos ndo previstos inicialmente.

Riscos relativos ao mercado imobiliario

a) Riscos de flutuagoes no valor dos imoveis integrantes do patriménio do Fundo

O valor dos Imoveis que integram a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as
flutuacdes de pregos, cotagdes de mercado, oferta e procura ¢ eventuais avaliagdes realizadas em
cumprimento a regulamentagdo aplicdvel e/ou ao Regulamento. Em caso de queda do valor dos
iméveis, os ganhos do Fundo decorrente de eventual aliena¢do dos imoveis, bem como o prego de
negociacdo das Cotas no mercado secundario poderdo ser adversamente afetados.
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Como os recursos do Fundo destinam-se, preponderantemente, a aplicagdo em iméveis, um fator que
deve ser levado em considera¢do com relagdo a rentabilidade do Fundo € o potencial econémico,
inclusive a médio e longo prazo, da regido onde estdo localizados os imoveis. A analise do potencial
econdmico da regido deve se circunscrever ndo somente ao potencial econdmico corrente, como
também deve levar em conta a evolucao deste potencial economico da regido no futuro, tendo em
vista a possibilidade de eventual decadéncia econdmica da regido, com impacto direto sobre o valor
dos iméveis e, por consequéncia, sobre as Cotas.

E caracteristica dos bens iméveis e das locagdes, em especial, sofrerem variagdes em seus valores
em fun¢do do comportamento da economia como um todo. Deve ser destacado que alguns fatores
podem ocasionar o desaquecimento de diversos setores da economia, principalmente em decorréncia
das crises economicas, sejam elas oriundas de outros paises ou mesmo do Brasil. Reflexos como
reducdo do poder aquisitivo ¢ queda do fluxo de comércio externo podem ter consequéncias
negativas no valor do Imével-Alvo e de suas locacdes.

b) Riscos relativos as receitas mais relevantes (receita de locacdo, alteracoes nos

valores dos aluguéis praticados e rescisdo dos contratos de locacdo)
Os principais riscos relativos as receitas mais relevantes do Fundo sio:

Quanto a receita de locacdo: a eventual vacancia e a inadimpléncia no pagamento de aluguéis
implicara em ndo recebimento de receitas por parte do Fundo, uma vez que os aluguéis sdo sua
principal fonte de receitas. Além disso, na ocorréncia de tais hipdteses o Fundo podera ndo ter
condi¢des de pagar seus compromissos nas datas acordadas, o que implicaria na necessidade dos
Cotistas serem convocados a arcarem com os encargos do Fundo;

Quanto as altera¢Ges nos valores dos aluguéis praticados: ha a possibilidade das receitas de aluguéis
do Fundo ndo se concretizarem na integra, visto que as bases dos contratos podem ser renegociadas,
provocando alteragdes nos valores originalmente acordados. Importante destacar ainda que conforme
dispoe o artigo 51 da Lei do Inquilinato, “Nas locacdes de imdveis destinados ao comércio, o
locatario tera direito a renovacdo do contrato, por igual prazo, desde que, cumulativamente: I - o
contrato a renovar tenha sido celebrado por escrito e com prazo determinado; II - o prazo minimo do
contrato a renovar ou a soma dos prazos ininterruptos dos contratos escritos seja de cinco anos; I11 -
o locatario esteja explorando seu comércio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto de
trés anos.”. Com isso, mesmo que findo o prazo de locacdo e que ndo seja de interesse do Fundo
proceder a renovagao dos contratos, os locatarios poderdo pedir a renovacao compulséria do contrato
de locacgdo, desde que preenchidos os requisitos legais e observado o prazo para propositura da agao
renovatoria. Ainda em funcao dos contratos de locacdo, se decorridos trés anos de vigéncia do
contrato ou de acordo anterior, ndo houver acordo entre locador ¢ locatario sobre o valor da locagao,
podera ser pedida a revisdo judicial do aluguel a fim de ajusta-lo ao prego do mercado. Com isso, 0s
valores de locacdo poderdo variar conforme as condi¢des de mercado vigentes a época da acdo
revisional.
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Nos casos de rescisdo dos contratos de locagdo, incluindo por decisao unilateral do locatario, antes
do vencimento do prazo estabelecido no seu contrato de locagdo sem o pagamento da indenizagdo
devida, as receitas do Fundo poderdo ser comprometidas, com reflexo negativo na remuneragao do
cotista.

¢) Risco de desapropriacio

Ha possibilidade de ocorrer a desapropriagdo, parcial ou total, do Imovel, por decisdo unilateral do
Poder Publico, a fim de atender finalidades de utilidade e interesse ptblico, o que pode resultar em
prejuizos para o Fundo.

Outras restricdes aos imoveis também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, impossibilitando,
assim, a utilizacao a ser dada aos mesmos, tais como o tombamento do proprio Imovel ou de area de
seu entorno, incidéncia de preempgao e ou criacdo de zonas especiais de preservagao cultural, dentre
outros.

d) Riscos referentes a regulamentacdo imobilidria

O setor imobiliario brasileiro esta sujeito a uma extensa regulamentacao e autorregulacdo expedidas
por diversas autoridades federais, estaduais € municipais, que afetam as atividades de aquisigdo,
incorporagdo imobilidria, construgdo e reforma de imoveis. Dessa forma, a aquisi¢do e a exploragdo
de determinados imdveis pelo Fundo poderao estar condicionadas, sem limitagdo, & obtencdo de
licencas especificas, aprovacdo de autoridades governamentais, limitagcdes relacionadas a
edificagOes, regras de zoneamento ¢ a leis e regulamentos para prote¢do ao consumidor. Referidos
requisitos e regulamentagdes atualmente existentes ou que venham a ser criados poderdo implicar
aumento de custos e limitar a estratégia de negoécios do Fundo, afetando adversamente suas
atividades, e, consequentemente, a rentabilidade dos cotistas. Adicionalmente, existe a possibilidade
das leis de zoneamento urbano serem alteradas apos a aquisicdo de um imoével e antes do
desenvolvimento do empreendimento imobiliario a ele atrelado, o que podera acarretar atrasos e/ou
modifica¢des ao objetivo comercial inicialmente projetado. Nessa hipotese, as atividades e os
resultados do Fundo poderdo ser impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos
cotistas.

e) Risco de lancamento de novos empreendimentos imobilidrios proximos

O langamento de novos empreendimentos imobiliarios em areas proximas aquelas em que se situam
os Imoveis que fazem parte da carteira do Fundo podera impactar a capacidade do Fundo em locar
ou renovar a locagdo de espagos em condi¢des favoraveis, o que podera gerar uma reducéo na receita
do Fundo ¢ na rentabilidade das Cotas.

f) Risco de depreciacio do investimento

Como em qualquer empreendimento imobilidrio, existe o risco da obsolescéncia do imdvel ao longo
do tempo, podendo acarretar a necessidade de realizagdo de obras da construgdo e substitui¢do de
equipamentos ¢ manutenc¢do do imovel.
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2) Risco de vacancia

A retragdo do crescimento economico pode ocasionar reducao na ocupagdo dos imoveis. A reducao
da taxa de ocupagdo pode ndo so reduzir a receita de um Fundo de investimento pela vacancia de
seus imoveis, mas também gerar reducdo nos valores dos aluguéis.

h) Risco de sinistro

No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos empreendimentos imobiliarios segurados, os
recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da capacidade de pagamento da companhia
seguradora contratada, nos termos da apdlice exigida. Bem como as indenizagdes a serem pagas pelas
seguradoras poderdo ser insuficientes para a repara¢do do dano sofrido, observadas as condi¢des
gerais das apolices.

No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos empreendimentos imobiliarios ndo segurados,
a Administradora podera ndo recuperar a perda do ativo. A ocorréncia de um sinistro significativo
nao segurado ou indenizavel, parcial ou integralmente, pode ter um efeito adverso nos resultados
operacionais e condi¢do financeira do Fundo

i) Riscos de despesas extraordindrias

O Fundo, na qualidade de proprietario dos imoveis, estard eventualmente sujeito ao pagamento de
despesas extraordinarias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, decoragdo, conservacao,
instalacdo de equipamentos de seguranga, indenizagdes trabalhistas, bem como quaisquer outras
despesas que ndo sejam rotineiras na manutengdo dos imdveis ¢ dos condominios em que se situam.
O pagamento de tais despesas poderia ocasionar uma reducdo na rentabilidade das cotas do Fundo.
Ademais, o Fundo estara sujeito a despesas e custos decorrentes de ac¢Oes judiciais necessarias para
a cobranca de aluguéis inadimplidos, agdes judiciais (despejo, renovatdria, revisional, entre outras),
e quaisquer outras despesas inadimplidas pelos locatarios dos imoveis, como tributos, despesas
condominiais, custos para reforma ou recuperacao de iméveis inaptos para locagdo apds despejo ou
saida amigavel do inquilino.

Riscos relativos ao Fundo

a) Inexisténcia de garantia de eliminacdo de riscos

A realizagdo de investimentos no Fundo sujeita o investidor aos riscos aos quais o Fundo ¢ a sua
carteira estdo sujeitos, que poderdo acarretar perdas do capital investido pelos cotistas. O Fundo ndo
conta com garantias da Administradora ou de terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou do
Fundo Garantidor de Créditos - FGC, para redugdo ou eliminac¢do dos riscos aos quais esta sujeito,
e, consequentemente, aos quais os cotistas também poderdo estar sujeitos. Em condi¢des adversas de
mercado, referido sistema de gerenciamento de riscos podera ter sua eficiéncia reduzida. As
eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo estdo limitadas ao valor do capital subscrito, de forma
que os cotistas podem ser futuramente chamados a aportar recursos adicionais no Fundo além de seus
COMPromissos.
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b) Desempenho passado

Ao analisar quaisquer informagdes fornecidas no Prospecto e/ou em qualquer material de divulgacao
do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer mercados, de
fundos de investimento similares, ou de quaisquer investimentos em que a Administradora tenha de
qualquer forma participado, os potenciais cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido
no passado ndo ¢ indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que
resultados similares serdo alcangados pelo Fundo no futuro.

¢) Riscos juridicos

Toda a arquitetura do modelo financeiro, economico ¢ juridico do Fundo considera um conjunto de
rigores e obrigagodes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou privados, tendo por
diretrizes a regulamentacdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradigdo
e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operagdo financeira,
em situagdes atipicas ou conflitantes podera haver perdas por parte dos investidores em razdo do
dispéndio de tempo e recursos para eficacia do arcabougo contratual.

Além disso, o Fundo podera vir a ser parte em demandas judiciais relacionadas aos seus ativos, em
especial, mas ndo se limitando, em relagdo aos imdveis integrantes de sua carteira, tanto no poélo
ativo quanto no polo passivo. A titulo de exemplo, tais demandas judiciais poderiam envolver
eventuais discussoes acerca do recebimento de indenizagao em caso de desapropriagdo dos imdveis,
disputas relacionadas a auséncia de contratagcdo e/ou renovacao pelos locatarios dos imoveis, dos
seguros devidos nos termos dos contratos de locagdo ¢ a obten¢do de indenizagdo no caso de
ocorréncia de sinistros envolvendo os imoéveis, dentre outras. Em virtude da reconhecida morosidade
do sistema judiciario brasileiro, a resolug@o de eventuais demandas judiciais pode ndo ser alcancada
em tempo razoavel, o que pode resultar em despesas adicionais para o Fundo, bem como em atraso
ou paralisagdo, ainda que parcial, do desenvolvimento dos negdcios, o que teria um impacto em sua
rentabilidade.

As receitas do Fundo decorrem substancialmente de recebimentos de aluguéis, nos termos de cada
um dos contratos de locacdo firmados. Dessa forma, caso a Lei do Inquilinato seja alterada de
maneira favoravel aos locatarios (incluindo, por exemplo e sem limitacao, com relagdo a alternativas
para renovacdo de contratos de locacdo e definicdo de valores de aluguel ou alteracdo da
periodicidade de reajuste) o Fundo podera ser afetado adversamente.

d) Risco tributario

O risco tributario engloba o risco de perdas decorrentes da mudanga do regime de tributagdo do
Fundo ou de seus cotistas, da criacdo de novos tributos ou de interpretacdo diversa da legislagdo
vigente sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogagdo de isengdes vigentes, sujeitando o
Fundo e seus cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente.

A Lein®9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada, estabelece que os fundos de investimento
imobiliario sdo isentos de tributagdo sobre sua receita operacional, desde que (i) distribuam pelo
menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa,
com base em balanco ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada
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ano; e (ii) apliquem recursos em empreendimentos imobilidrios que ndo tenham como incorporador,
construtor ou socio, cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele
relacionadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das cotas emitidas pelo Fundo. Nao
cabe qualquer responsabilidade ao Administrador, caso ndo obtenha sucesso na manutencdo desse
limite.

Os rendimentos ¢ ganhos liquidos das aplicagdes de renda fixa ou variavel, realizadas pelo Fundo
estardo sujeitas a incidéncia do Imposto de Renda Retido na Fonte de acordo com as mesmas normas
previstas para as aplicagcdes financeiras das pessoas juridicas, nos termos da Lei 9.779/99,
circunstancia que podera afetar a rentabilidade esperada para as Cotas do Fundo. Nao estdo sujeitos
a esta tributacdo a remunera¢do produzida por Letras Hipotecarias, Certificados de Recebiveis
Imobiliarios e Letras de Crédito Imobiliario.

Os rendimentos auferidos pelo Fundo, quando distribuidos aos cotistas, e os ganhos de capital
auferidos pelos cotistas na alienacdo ou no resgate das cotas quando da extingdo do Fundo, sujeitam-
se a incidéncia do Imposto de Renda na fonte & aliquota maxima de 20% (vinte por cento).

Nao obstante, de acordo com o artigo 3°, inciso III ¢/c paragrafo unico, inciso II, da Lei n® 11.033/04,
com redagdo dada pela Lei n° 11.196/05, ficam isentos do Imposto de Renda na fonte e na declaragio
de ajuste anual das pessoas fisicas os rendimentos distribuidos pelo Fundo cujas cotas sejam
admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado.

Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal que o beneficio fiscal de que trata sera concedido
somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas e que 0 mesmo nao
sera concedido ao cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais
da totalidade das cotas emitidas pelo Fundo ou cujas cotas lhe derem direito ao recebimento de
rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo. No entanto,
mesmo que houvesse o interesse da Administradora de criar o mercado organizado para a negociacao
das cotas do Fundo, poderia ocorrer situagdo em que um Unico cotista viesse a integralizar parcela
substancial da emissdo ou mesmo a totalidade das cotas do Fundo, passando tal cotista a deter uma
posigdo expressivamente concentrada, sujeitando assim os demais cotistas a tributagao.

e) Riscos relativos ao investimento em Cotas de FllIs

Quanto a rentabilidade: o investimento em cotas de Fundo de Investimento Imobiliario é uma
aplicacdo em valores mobiliarios de renda variavel, o que pressupde que a rentabilidade do cotista
dependera do resultado dos ativos integrantes do patriménio do Fundo. No caso em questdo, os
rendimentos a serem distribuidos aos cotistas dependerdo dos resultados obtidos pelo Fundo com a
locacgdo, ou, ainda, com a cessao a terceiros dos direitos e créditos decorrentes da locagdo dos imoveis
de seu patrimonio.

Quanto a liquidez: Como os fundos de investimento imobiliario séo uma modalidade de investimento
em desenvolvimento no mercado brasileiro, onde ainda ndo movimentam volumes significativos de
recursos, com numero reduzido de interessados em realizar negocios de compra e venda de cotas,
seus investidores podem ter dificuldades em realizar transagdes no mercado secundario. Neste
sentido, o investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento imobiliario sdo
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(iii)

constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo o resgate de suas cotas, sendo quando
da extin¢ao do Fundo, fator este que pode influenciar na liquidez das cotas quando de sua eventual
negociac¢ao no mercado secundario. Mesmo sendo as cotas objeto de negociagdo no mercado de bolsa
ou de balcdo organizado, o investidor que adquirir as cotas do Fundo devera estar consciente de que
o investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo.

Quanto a concentragdo: Conforme o Regulamento, ndo ha restricdo quanto ao limite de cotas que
podem ser adquiridas por cada cotista. Portanto, podera ocorrer situacdo em que um cotista, ou grupo
de cotistas, venha a adquirir parcela substancial do Fundo, passando a deter uma posi¢ao concentrada,
fragilizando, assim, a posi¢do dos eventuais cotistas minoritarios. Nesta hipotese, ha possibilidade
de que deliberagdes sejam tomadas pelos cotistas majoritarios em fungdo de seus interesses, em
detrimento da opinido dos cotistas minoritarios.

f) Riscos de liquidez de ativos mobiliarios integrantes da carteira do Fundo

Como os fundos de investimento imobiliario, CRI, LCI, LIG e outros ativos mobiliarios com lastro
em ativos imobiliarios sdo modalidades de investimento em desenvolvimento no mercado brasileiro,
onde ainda ndo movimentam volumes significativos de recursos, com numero reduzido de
interessados em realizar negdcios de compra e venda, seus investidores podem ter dificuldades em
realizar transagdes no mercado secundario.

2) Risco da administracdo dos imoveis por terceiros

A administracdo dos empreendimentos integrantes da carteira do Fundo podera ser realizada por
empresas especializadas. Tal fato pode representar um fator de limita¢ao ao Fundo para implementar
as politicas de administra¢do dos imoveis que considere adequadas.

As empresas especializadas possuem certo grau de autonomia para administrar os empreendimentos
imobiliarios, de modo que as agdes adotadas podem eventualmente prejudicar as condigdes dos
empreendimentos imobiliarios ou os rendimentos a serem distribuidos pelo Fundo aos cotistas.

21.4 Gerenciamento de riscos

a) Risco de Crédito

A administradora possui regras, procedimentos, estruturas de governanga e controles operacionais,
devidamente documentados, para aquisi¢ao ¢ monitoramento de ativos de crédito privado; bem como
mecanismos de mitigagdo e limites financeiros para manuten¢ao da exposi¢@o ao risco de crédito em
niveis aceitaveis e compativeis com as politicas de investimento de cada fundo.

b) Risco de Liquidez

A administradora possui politicas, procedimentos ¢ controles operacionais para o gerenciamento da
liquidez dos ativos componentes das carteiras de valores mobiliarios, com o objetivo de garantir que
os fundos de investimento sob sua administragdo consigam honrar com suas obrigagdes sem incorrer
em perdas significativas ou afetar suas operagoes diarias, bem como as medidas de contingéncia a
serem adotadas no caso de situagdes de extrema iliquidez.
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¢) Risco de Mercado

A administradora possui politicas, estruturas de governanga e limites financeiros para o
gerenciamento do risco de mercado e precificagdo dos ativos presentes nas carteiras. Para fundos de
investimentos compostos predominantemente por valores mobiliarios negociados em ambiente de
bolsa, a administradora utiliza procedimentos e controles operacionais preponderantemente
estatisticos, tais como analise de varidncia-covariancia, testes de cenarios de stress e expected
shortfall. Para fundos de investimento que alocam seus recursos predominantemente em
determinados ativos pelos quais ocorra sua participagdo em empreendimentos imobiliarios, a
administradora utiliza procedimentos e controles operacionais preponderantemente qualitativos,
baseados na solicitagdo de informag¢des e acompanhamento das atividades de gestdo dos
empreendimentos, e em reavalia¢des periodicas dos ativos em relag@o aos seus valores de emissao e
contabilizagao.

d) Risco Operacional

A administradora possui regras, procedimentos, estruturas de governanga e controles operacionais,
devidamente documentados, para o gerenciamento do risco operacional, que incluem: o mapeamento
das atividades e controles utilizados em todas as areas da empresa, a fim de aperfeicoa-los para
minimizar possiveis riscos; 0 monitoramento constantemente das atualiza¢des nas normas vigentes
e avaliagdes do cumprimento de todos os requerimentos legais e regulatorios; o controle de
enquadramento legal dos fundos; a condugao de diligéncias prévias e periddicas de prestadores de
servico; procedimentos para o controle de ordens de clientes; controles de registro, acompanhamento
e resolugdo de eventuais erros operacionais; bem como treinamentos periodicos para todos os
colaboradores, com o objetivo de disseminar o conhecimento quanto a estrutura de controles internos
da administradora, a cultura de respeito aos normativos e a boa-fé no desempenho das atividades.

Outros servicos prestados pelo auditor independente

Em atendimento a Instru¢gdo CVM n° 381, informamos que o Fundo contratou a auditoria
independente somente para a prestagdo de servigos de auditoria das demonstragdes financeiras, nao
tendo referida empresa prestado qualquer outro tipo de servigo ao Fundo.

23  Alteracoes estatutarias

Em 26 de outubro de 2020, Assembleia Geral Extraordinaria deliberou alteragdes no regulamento do
Fundo em artigos relativos a comunicacdo entre o Fundo, a Administradora e os cotistas.

Outras informacoes

Em 15 de fevereiro de 2018, a Administradora do Fundo informou aos cotistas e ao mercado que o
Fundo € proprietario de parte de um empreendimento comercial denominado Shopping Goiabeiras
(o “Shopping”) e também detém Certificados de Recebiveis Imobilidrios (“CRI”) emitidos pela
GaiaSec — Gaia Securitizadora S.A. (“GaiaSec*) que possuem como garantia a cessao fiduciaria de
parte dos aluguéis auferidos com a exploragdo econémica do Shopping, bem como a alienacao
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fiduciaria de parte do proprio Shopping, dentre outras garantias. A Administradora e a GaiaSec vém
tomando uma série de medidas para resguardar os direitos de crédito e de propriedade acima referidos
em face de credores da antiga proprietaria do Shopping (“Credores”) que obtiveram decisodes
judiciais, ainda sujeitas a recursos, determinando a penhora de parte do Shopping e¢ de seus
respectivos aluguéis.

Em 15 de fevereiro de 2018 foi divulgado o teor do julgamento dos recursos interpostos pelas partes
em que o Tribunal de Justi¢a de Sdo Paulo apenas reiterou as decisdes anteriormente proferidas. Até
o presente momento ainda prevalecem as decisdes do Tribunal, pendentes de julgamento recursos
junto ao Superior Tribunal de Justi¢a. Ndo obstante, a Administradora comunicou que firmou acordo
com os Credores em virtude do qual foi estabelecido que, independentemente do resultado dos
procedimentos judiciais em curso: (i) a penhora judicial sobre parte do Shopping nao atingiré a fragdo
de propriedade do Fundo; e (ii) que os aluguéis auferidos pela parte remanescente do Shopping, serdo
destinados prioritariamente ao pagamento do montante mensal devido aos CRI. Neste contexto, caso
os Credores se tornem proprietarios no curso do processo de execucao desta parte remanescente do
Shopping, a Administradora assumiu a obrigagdo de comprar esta fragao remanescente. O valor desta
obrigagdo de compra ¢ variavel no tempo em fun¢do do CRI.

Atualmente, o Fundo detém a fragdo ideal de 54% das lojas do Shopping, exceto por 14 lojas que
sdo de propriedade de terceiros e que nao sdo objeto dos procedimentos judiciais ou do acordo aqui
referidos. Caso a aquisi¢ao prevista no acordo venha efetivamente a ocorrer, o Fundo adquirira a
fragdo de até 46% das lojas do Shopping excluidas aquelas de propriedade de terceiros, conforme
acima mencionadas, tornando-se o titular integral das mesmas lojas por ele atualmente detidas.

Desde margo de 2020, a pandemia de um novo coronavirus trouxe impactos econdmicos ¢ financeiros
a diversos segmentos, afetando, consequentemente, os fundos de investimento imobiliario. O répido
desenvolvimento e fluidez dessa situagdo impedem qualquer previsao como seu impacto final. Estes
eventos podem ter um impacto adverso continuo nas condi¢des econdmicas ¢ de mercado e
desencadear um periodo de desaceleracdo econdmica global, o que pode trazer reflexos na
precificacdio da carteira do Fundo, cuja cota ¢ divulgada periodicamente ao mercado. A
Administradora e a gestdo do Fundo monitoram os desenvolvimentos relacionados ao COVID-19 e
estdo coordenando sua resposta operacional com base nos planos de continuidade de negocios
existentes e nas orientagdes de organizacdes globais de satde, governos e melhores praticas gerais
de resposta a pandemia.
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Eventos subsequentes

Em 1° de mar¢o de 2021, o Fundo firmou Instrumento Particular de Compromisso de Compra e
Venda de Bem Imovel e Outras Avengas para aquisi¢@o da totalidade da frac@o ideal de 23,06%
detida pelo Hedge Shopping Praga da Moga no empreendimento denominado Shopping Praca da
Moga para o Fundo pelo valor de R$ 88.339 mil, conforme deliberado e aprovado em Assembleia
Geral Extraordinaria realizada em 26 de outubro de 2020.

Weslei Pacheco Lima
Contador CRC 1SP305053/0-9

Maria Cecilia Carrazedo de Andrade
Diretora Responsavel
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