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Relatorio do auditor independente
sobre as demonstracoes financeiras

Aos Cotistas e a Administradora
Hedge Realty Development Fundo de Investimento Imobiliario
(Administrado pela Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Opiniao com ressalva

Examinamos as demonstragoes financeiras do Hedge Realty Development Fundo de Investimento
Imobiliario ("Fundo"), que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2019 e a
respectiva demonstracao do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o
exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das
principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, exceto pelos eventuais efeitos do assunto descrito na secao a seguir intitulada “Base
para opinido com ressalva” as demonstracoes financeiras acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira do Hedge Realty Development
Fundo de Investimento Imobiliario em 31 de dezembro de 2019 e o desempenho de suas operacoes e
os seus fluxos de caixa do exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil aplicaveis aos fundos de investimento imobiliarios regidos pela Comissao de Valores Mobiliarios
- CVM.

Base para opiniao com ressalva

O Fundo detinha participacao societéria na Gerido Empreendimentos e Participacoes Ltda.,
(“Companhia Investida”), a qual foi avaliada a valor justo para data-base de 31 de dezembro de 2018,
conforme laudo de avaliagao dos investimentos da Companhia Investida, emitido por especialistas
externos. Entretanto, para o periodo findo em 13 de novembro de 2018, a administra¢do do Fundo nao
preparou laudos de avaliacao atualizados da totalidade dos ativos nessa data. Dessa forma, nao nos foi
praticavel, nas circunstancias, determinar o valor dos eventuais ajustes no valor do investimento e do
patrimonio liquido atribuiveis ao periodo de 13 de novembro de 2018, bem como em relagio ao
resultado por ele produzido no periodo findo nessa data, e os correspondentes reflexos no valor da cota
do Fundo.

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estao descritas na se¢io a seguir,
intitulada "Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras". Somos
independentes em relacao 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 conforme essas normas.
Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opinido com ressalva.

Paragrafo de Enfase — Transferéncia de administradora

Conforme mencionado na Nota 19, a Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria de 24 de outubro de
2018 deliberou a transferéncia da administragdo do Fundo da BRL Trust Distribuidora de Titulos e
Valores Mobilidrios S.A. para a Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
Ltda., com efetivacdo no fechamento dos mercados de 13 de novembro de 2018. Nossa opinido nao
esta ressalvada em funcio desse assunto.
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Hedge Realty Development Fundo de Investimento Imobiliario
(Administrado pela Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Principais Assuntos de Auditoria

Principais Assuntos de Auditoria (PAA) sao 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 demonstragoes financeiras do Fundo como um todo e na
formacao de nossa opinido sobre essas demonstragées financeiras do Fundo
e, portanto, ndo expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos.
Além dos assuntos descritos na secao “Base para opinido com ressalva”,
determinamos que nao existem outros principais assuntos de auditoria

a serem comunicados em nosso relatério.

Porque
éum PAA

Como o
assunto foi
conduzido

Outros assuntos — Informacées suplementares

Examinamos também as demonstracoes financeiras em 13 de novembro de 2018, preparadas sob a
responsabilidade da Administradora e apresentadas como informacfo suplementar. Emitimos
relatério de auditoria, em 22 de fevereiro de 2019 contendo ressalva devido ao fato de nao terem sido
preparados laudos de avaliagio atualizados da totalidade dos ativos do Fundo em 13 de novembro de
2018.

Responsabilidades da Administracao e da governanca pelas demonstracoes financeiras

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

Na elaboracao das demonstracoes financeiras, a Administracao é responsével pela avaliacao da
capacidade do Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados
com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contébil na elaboracao das demonstracées
financeiras. A continuidade das operacoes de um fundo de investimento é, adicionalmente,
dependente da prerrogativa dos cotistas em resgatar suas cotas nos termos do regulamento do Fundo.

Os responsaveis pela governanca do Fundo sao aqueles com responsabilidade pela supervisao do
processo de elaboracio das demonstracgoes financeiras.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstracoes financeiras, tomadas em
conjunto, estao livres de distorc¢io relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e
emitir relatorio de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca 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 detecta as eventuais distorcoes relevantes existentes. As distor¢oes
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 econémicas dos
usuarios tomadas com base nas referidas demonstracoes financeiras.



Hedge Realty Development Fundo de Investimento Imobiliario
(Administrado pela Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

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 distorc¢ao relevante nas demonstracoes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de
auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e
suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo deteccdo de distorcao 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, falsificacao, omissdao ou representacoes falsas intencionais.

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

+ Avaliamos a adequacio 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 contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em
relacdo a eventos ou condi¢des que possam levantar davida significativa em relagio a capacidade de
continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos
chamar atencido em nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgacdes nas demonstracGes
financeiras ou incluir modificacdo em nossa opiniao, se as divulgacoes forem inadequadas. Nossas
conclusoes estao 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 apresentagdo geral, a estrutura e o conteido das demonstragoes financeiras, inclusive
as divulgacoes, e se as demonstracoes financeiras representam as correspondentes transacoes e os
eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentagdo adequada.

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

Fornecemos também aos responsaveis pela governanca declaracao 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 Realty Development Fundo de Investimento Imobiliario
(Administrado pela Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Dos assuntos que foram objeto de comunicagio com os responsaveis pela governanca, determinamos
aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstracgoes financeiras
do exercicio corrente e que, dessa maneira, se constituem nos principais assuntos de auditoria.
Descrevemos esses assuntos em nosso relatorio de auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha
proibido divulgacao ptblica do assunto, ou quando, em circunstancias extremamente raras,
determinamos que os assuntos nao devem ser comunicados em nosso relatério porque as
consequéncias adversas de tal comunicagdo podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os
beneficios da comunicacao para o interesse publico.

Sao Paulo, 27 de marco de 2020

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes
CRC 2SP000160/0-5

Caio Fernandes Arantes
Contador CRC 1SP222767/0-3



Hedge Realty Development Fundo de Investimento Imobilidrio

CNPJ n° 16.929.519/0001-99

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

CNPJ n° 07.253.654/0001-76

Balango patrimonial em 31 de dezembro de 2019, 31 de dezembro ce 2018 e 13 de novembro de 2018

(Valores em milhares de Reais)

Nota Nota
Ativo explicativa  31/12/2019 %PL 31/12/2018 % PL 13/11/2018 % PL Passivo explicativa  31/12/2019 %PL 31/12/2018 %PL 13/11/2018 % PL
Circulante 12.099 78,48 3.257 3,36 3.287 3,90 Circulante 1.750 11,35 57 0,06 98 0,11
Disponibilidades 3 0,02 1 0,00 2 0,00
Aplicagdes financeiras de natureza ndo imobilirie 12.096 78,46 3.256 3,36 3.282 3,90 Aumento de capital a integralizar 58 0,38 - - - -
Cotas de fundos de Investimento 4 12.096 78,46 3.256 3,36 3.282 3,90 Benfeitorias a pagar 4b 1.631 10,58 - - - -
Provisdes e contas a pagar 61 0,39 57 0,06 98 0,11
Outros valores a receber - - - - 3 0,00 Taxa de administragdo 5 10 0,06 50 0,05 20 0,02
Auditoria e custddia 51 0,33 6 0,01 75 0,09
Outras despesas - - 1 0,00 3 0,00
Nao Circulante 5.068 32,87 93.862 96,70 80.910 96,21
Patriménio liquido 15.417 100,00 97.062 100,00 84.099 100,00
Investimento 5.068 32,87 93.862 96,70 80.910 96,21 Cotas integralizadas 7 75.871 492,13 75.871 78,17 75.871 90,22
Acdes/Cotas de Companhia Fechada - - 93.862 96,70 80.910 96,21 (-) Gastos com colocagdo de cotas (393) (2,55) (393) (0,40) (393) (0,47)
Gerido Empreendimentos e Participagdes Ltda. 4 - - 93.862 96,70 80.910 96,21 Amortizagdo de cotas 8 (40.971) (265,76) - - - -
Patio Itaim Paulista Empreendimentos e Participagdes S.A. 4 5.068 32,87 - - - - Lucros/Prejuizos acumulados 32.503 210,82 21.584 22,24 8.621 10,25
Total do ativo 17.167 111,35 97.119 100,06 84.197 100,11 Total do passivo e patriménio liquido 17.167 111,35 97.119 100,06 84.197 100,11

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras




Hedge Realty Development Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ n° 16.929.519/0001-99

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

Demonstragées do resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2019,
dos periodos de 14 de novembro a 31 de dezembro de 2018 e de 12 de janeiro a 13 de novembro de 2018

(Valores em milhares de Reais)

Exercicio findo em 31/12/2018

Periodo | Periodo Il
Composicao do resultado do periodo exp'\lli:::iva 14/11/2018 01/01/2018
2019 a31/12/2018 a13/11/2018
Propriedades para investimento
Receitas de aluguéis 5 1.446 - -
Despesa com imdveis para renda (8)
Ajuste de avaliagdo a valor justo 4b 7.954 12.952 12.149
Recebimento de dividendos de SPE 5 3.675 - -
Prejuizo na venda de propriedade para investimento 4b (1.397) -
Resultado liquido de propriedades para investimento 11.671 12.952 12.149
Outros ativos financeiros
Receita com cotas de fundos de investimento 216 51 149
216 51 149
Outras receitas/despesas
Taxa de administragdo 11 (588) (81) (518)
Consultoria e assessoria 11 (103) - (21)
Auditoria e Custodia 11 (193) 66 (95)
Taxa de fiscalizagdo CVM 11 (24) (3) (16)
CETIP 11 - - (10)
Outras receitas e despesas 11 (60) (22) (6)
(968) (40) (666)
Lucro liquido do exercicio/periodo 10.919 12.963 11.632

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras



CNPJ n° 16.929.519/0001-99
Administradora: Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
CNPJ n° 07.253.654/0001-76

Demonstra¢des das mutag¢oes do patriménio liquido do exercicio findo em 31 de dezembro de 2019,
dos periodos de 14 de novembro a 31 de dezembro de 2018 e de 12 de janeiro a 13 de novembro de 2018

(Valores em milhares de Reais)

Nota Cotas Amortizagdao Gastos com colocagdo Lucro/Prejuizo (-) Distribuicdo de
explicativa Integralizadas de cotas de cotas Acumulado Rendimentos Total

Saldos em 31 de dezembro de 2017 75.871 - (393) (3.011) - 72.467
Lucro liquido do periodo - - 11.632 - 11.632
Apropriagdo de rendimentos - - - - -

Saldos em 13 de novembro de 2018 75.871 - (393) 8.621 - 84.099
Lucro liquido do periodo - - 12.963 - 12.963
Saldos em 31 de dezembro de 2018 75.871 - (393) 21.584 - 97.062
Amortizagdo de cotas 8 - (40.971) - - - (40.971)
Lucro liquido do exercicio - - - 10.919 - 10.919
Apropriagdo de rendimentos 6 - - - (51.592) (51.592)
Saldos em 31 de dezembro de 2019 75.871 (40.971) (393) 32.503 (51.592) 15.417

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras



Hedge Realty Development Fundo de Investimento Imobiliaric
CNPJ n° 16.929.519/0001-99

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

CNPJ n° 07.253.654/0001-76

Demonstragdes dos fluxos de caixa (método direto) do exercicio findo em 31 de dezembro de 2019,
dos periodos de 14 de novembro a 31 de dezembro de 2018 e de 12 de janeiro a 13 de novembro de 2018

(Valores em milhares de Reais)

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Recebimento de aluguéis
Recebimento de rendimento de cotas de fundos de investimento de renda fixa
Recebimento de dividendos de SPE
Pagamento da taxa de administracdo
Pagamentos auditoria e custédia
Pagamento de consultoria e assessoria
Pagamento de laudo de avaliagdo
Pagamento de taxa CVM
Pagamento de taxa B3
Pagamento de outros gastos operacionais

Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Custo de aquisigdo de imdveis para renda
Benfeitorias em imdveis para renda
Venda de imdveis para renda
Aumento de capital - Patio Itaim
Recebimento de caixa - Gerido

Caixa liquido das atividades de investimentos
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Rendimentos pagos
Amortizagdo de cotas
Caixa liquido das atividades de financiamento
Variacdo liquida de caixa e equivalentes de caixa

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

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

Exercicio findo em 31/12/2018

Periodo | Periodo Il
14/11/2018 01/01/2018
2019 a31/12/2018  a13/11/2018
1.446 - -
216 51 149
3.675 - _
(628) (50) (542)
(163) (6) (76)
(102) - -
(13) (4) (20)
(24) - (20)
(10) - 9)
(33) (18) (5)
4.364 (27) (523)
(484) - -
(516) - -
98.250 - -
(354) - _
145 - _
97.041 - -
(40.971) - -
(40.970) - -
60.435 (27) (523)
3.257 3.284 3.807
63.692 3.257 3.284



Hedge Realty Development Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ N° 16.929.519/0001-99

Administradora: Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios

Ltda.
CNPJ n° 07.253.654/0001-76

Notas explicativas da administradora as demonstragdes financeiras
Em 31 de dezembro de 2019, 31 de dezembro de 2018 e 13 de novembro de 2018

Em milhares de Reais, exceto pelo valor unitario das cotas

Contexto operacional

O Hedge Realty Development Fundo de Investimento Imobiliario (“Fundo”) iniciou suas atividades em 20 de
dezembro de 2013, sob a forma de condominio fechado, com prazo de duracdo de 8 anos contados do
encerramento da primeira emissdo de cotas do Fundo, podendo ser prorrogado por até 2 periodos sucessivos de
1 ano cada, mediante proposta do Comité de Investimentos e aprovagdo pela Assembleia Geral, ¢ voltado
exclusivamente a investidores qualificados.

Em Assembleia Geral Extraordinaria de cotistas, realizada em 29 de novembro de 2017, os cotistas deliberaram
pela transformagdo do Fundo em Fundo de Investimento Imobilidrio, regido pela Instru¢do CVM 472, com
efeitos a partir da abertura dos mercados de 29 de dezembro de 2017, conforme comunicagdo eletronica
encaminhada 8 CVM em 29 de dezembro de 2017.

O Fundo tem por objeto proporcionar a seus cotistas a valorizacao e a rentabilidade de suas cotas no longo prazo,
preponderantemente pelo investimento nos seguintes ativos: (a) imoveis e quaisquer direitos reais sobre bens
imodveis; (b) agdes ou cotas de sociedades cujo unico propoésito se enquadre entre as atividades permitidas aos
fundos de investimento imobiliario; (c) agdes, debéntures, bonus de subscrigdo, seus cupons, direitos, recibos
de subscricdo e certificados de desdobramentos, certificados de deposito de valores mobilirios, cédulas de
debéntures, cotas de fundos de investimento, notas promissdrias, e quaisquer outros valores mobilidrios, desde
que se trate de emissores registrados na CVM e cujas atividades preponderantes sejam permitidas aos fundos de
investimento imobilidrio; (d) cotas de fundos de investimento em participagdes (FIP) que tenham como politica
de investimento, exclusivamente, atividades permitidas aos fundos de investimento imobiliario ou de fundos de
investimento em ac¢des que sejam setoriais e que invistam exclusivamente em construcéo civil ou no mercado
imobiliario; (e) certificados de potencial adicional de construg¢do emitidos com base na Instrugdo CVM n° 401,
de 29 de dezembro de 2003; (f) cotas de outros fundos de investimento imobiliario; (g) certificados de
recebiveis imobiliarios e cotas de fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC) que tenham como
politica de investimento, exclusivamente, atividades permitidas aos fundos de investimento imobiliario e desde
que estes certificados e cotas tenham sido objeto de oferta publica registrada na CVM ou cujo registro tenha
sido dispensado nos termos da regulamentacdo em vigor; (h) letras hipotecarias; (i) letras de crédito imobiliario;
e (j) letras imobiliarias garantidas.

A gestdo de riscos da Administradora tem suas politicas aderentes as melhores praticas de mercado, e estd em
linha com as diretrizes definidas pelos 6rgdos reguladores. Os principais riscos associados ao Fundo estdo
detalhados na Nota 19.

Apresentacio das demonstracoes financeiras

As praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de investimento imobiliario, previstas na
Instrugdo 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 estdo sendo apresentadas para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019,
comparativamente aos periodos de 14 de novembro de 2018 a 31 de dezembro de 2018 e de 1° de janeiro de

2018 a 13 de novembro de 2018, em fungdo da substituicdo da Administradora, conforme nota explicativa n°
21.
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(iii)

Hedge Realty Development Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ N° 16.929.519/0001-99

Administradora: Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios

Ltda.
CNPJ n° 07.253.654/0001-76

Notas explicativas da administradora as demonstragdes financeiras
Em 31 de dezembro de 2019, 31 de dezembro de 2018 e 13 de novembro de 2018

Em milhares de Reais, exceto pelo valor unitario das cotas

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pela administracdo, para emissao e divulgac@o, em 27 de margo
de 2020.

Resumo das principais politicas contabeis e critérios de apuracio

A elaboracdo 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 liquidacdo 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 mudanga de valor.

A politica contabil acima foi seguida em 31 de dezembro de 2017 e em 31 de dezembro e 2018. Entretanto, para
o periodo findo em 13 de novembro de 2018 a administragdo anterior considerou em sua politica somente
depositos bancarios como caixa e equivalentes de caixa. Desta forma, as informagdes referentes a este item
foram ajustadas para o periodo findo em 13 de novembro de 2018, de modo que referida mudanga de pratica
contabil ndo gerasse impactos para a comparabilidade das informacgdes apresentadas nas demonstragdes
financeiras.

Classificacio 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 classificac@o dos instrumentos financeiros em seu reconhecimento inicial depende de suas caracteristicas e do
propodsito 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.

Classificacgdo dos ativos financeiros para fins de mensuragcdo
O Fundo classifica seus ativos financeiros sob as seguintes categorias de mensuracao:

Mensurados ao valor justo por meio do resultado.
Mensurados ao custo amortizado.

A classificagdo depende do modelo de negocio da entidade para gestdo dos ativos financeiros e os termos
contratuais dos fluxos de caixa.
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Classificacdo dos ativos financeiros para fins de apresentacdo
Os ativos financeiros sdo classificados por natureza nas seguintes rubricas do balango patrimonial:

Disponibilidades: saldos de caixa.

Aplicacdes financeiras de natureza nao imobilidria:
(i) Cotas de fundos de investimento.

Mensuracio dos ativos financeiros e reconhecimento das mudancas de valor justo

Em geral, os ativos financeiros sdo inicialmente reconhecidos ao valor justo, que é considerado equivalente ao
preco de transagdo. Os instrumentos financeiros ndo mensurados ao valor justo por meio do resultado sdo
reconhecidos e ajustados pelos custos de transagdo. Os ativos financeiros sdo posteriormente mensurados da
seguinte forma:

Mensuracdo dos ativos financeiros

Os ativos financeiros sdo mensurados ao valor justo, sem dedugdo de custos estimados de transagdo que seriam
eventualmente incorridos quando de sua alienagao, exceto aqueles mensurados ao custo amortizado, cujo valor
nao 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 transagdo em condi¢des regulares de mercado. A referéncia mais objetiva € comum
para o valor justo de um instrumento financeiro € o preco que seria pago por ele em um mercado ativo,
transparente e significativo ("prego cotado" ou "preco de mercado").

Caso nao exista prego de mercado para um determinado instrumento financeiro, seu valor justo ¢ 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. Abaixo encontram-se as explicagdes das técnicas mencionadas:

Cotas de Fundos de Investimento: sdo atualizadas, diariamente, pelo respectivo valor da cota.

Reconhecimento de variacoes de valor justo
Como regra geral, variacdes no valor contabil de ativos e passivos financeiros para negociagao, sdo reconhecidas
na demonstra¢ao do resultado, em suas respectivas contas de origem.

Propriedades para investimento

As propriedades para investimento estio demonstradas pelos seus respectivos valores justos, os quais foram
obtidos através de laudos de avaliagdo elaborados por entidades profissionais especializados com qualificagdo
reconhecida e formalmente aprovados pela Administradora do Fundo. A variacdo no valor justo das
propriedades para investimento € reconhecida na demonstracdo do resultado do exercicio em que a referida
valorizacao ou desvalorizagdo tenha ocorrido.
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Reconhecimento de receitas e despesas
As receitas e as despesas sdo apropriadas ao resultado segundo o regime contabil de competéncia.
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, e podem sofrer variagdo no futuro,
acarretando eventuais impactos em ativos e passivos do Fundo, estdo descritas a seguir:

(1) 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 utilizacdo de
técnicas de avaliagdo, sendo considerados métodos e premissas que se baseiam principalmente nas condi¢des de
mercado e, também, nas informagdes disponiveis, na data das demonstragdes financeiras. As politicas contabeis
descritas nas Notas 3 (b) e (c) apresentam, respectivamente, informacdes detalhadas sobre “definicdo e
classificagdo dos instrumentos financeiros” e “mensurag¢ao dos ativos e passivos financeiros e reconhecimento
das mudangas de valor justo”.

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

Aplicacoes Financeiras
As aplicagdes financeiras estdo representadas por:
a) De carater nao imobiliario

Cotas de fundo de renda fixa

31/12/2019 31/12/2018 13/11/2018
Fundo Quantidade Valor Quantidade Valor Quantidade Valor
CSHG DI Private FICFI RF Referenciado 1.374.218,123 12.096 390.398,607 3.256 399.968,985 3.282

O CSHG DI Private Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Renda Fixa Referenciado ¢
administrado pela Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A. As cotas ndo possuem vencimento ¢
podem ser resgatadas a qualquer momento (liquidez diaria). A rentabilidade do fundo CSHG DI Private FICFI
Referenciado ¢ determinada substancialmente pelo rendimento das cotas do fundo CSHG DI Master Fundo de
Investimento Referenciado, e que busca acompanhar, direta ou indiretamente, a variagdo do Certificado de
Depésito Interbancario (CDI).
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b) De carater imobiliario
Participacdes societarias

Em 31 de dezembro de 2019, o Fundo detém 100% do capital social da empresa Patio Itaim Paulista
Empreendimentos e Participacdes S.A. (“Patio Itaim”), empresa sem cotagdo em bolsa de valores e cujo
investimento ¢ avaliado a valor justo. O valor justo do investimento do Fundo esta registrado a valor justo com
base em laudo de avaliagdo dos investimentos da Investida elaborado pela empresa Cushman & Wakefield
Negocios Imobilidrios Ltda, emitido em 5 de dezembro de 2019, suportado pelas seguintes principais
estimativas:

Terreno*
Avaliador Cushman & Wakefield
Método adotado Comparativo direto, método involutivo, evolutivo e da capitaliza¢do da renda
Taxa de desconto 10,0% ao ano
Taxa de capitalizacdo -
Periodo de andlise 10 anos

(*) investimento detidos pela Patio Itaim.

A Cushman & Wakefield é uma empresa sediada na Praga Prof. José Lannes, 40 - 4° andar, Sao Paulo, SP, com
experiéncia em corretagem imobiliaria, mercado de capitais, pesquisas e servigos para ocupantes ¢ investidores
corporativos.

Em 31 de dezembro de 2019, o capital social da Patio Itaim é de RS 61.803.

Descricao

Patio Itaim Paulista Empreendimentos e Participagdes S.A.

A Patio Itaim Paulista Empreendimentos e Participagdes S.A. (“Patio Itaim”) (38,275% de participagdo pela
Investida) tem como objeto social a incorporagdo de bens imoveis e administragdo de bens proprios. Esta sediada
na Rua Gomes de Carvalho, 1.327, 3° andar, Sdo Paulo, SP, tendo sido constituida em 23 de margo de 2012.

A Patio Itaim tem por objeto social a incorporacdo de bens imoveis e administragcdo de bens proprios, incluindo

locagdo, compra ¢ venda. A Patio Itaim detém propriedade de terreno de 51.538 m? localizado na Avenida
Marechal Tito, 6765, bairro de Itaim Paulista, no municipio de Sao Paulo.

RDI Empreendimentos Imobiliarios Ltda
A RD I Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (“RD I”’) (75% de participacao pela Investida) tem por objetivo a

compra, venda e aluguel de imdveis proprios. Esta sediada na Avenida Horacio Lafer, n® 160, 9° andar, Itaim
Bibi, Sao Paulo, SP, tendo sido constituida em 11 de novembro de 2013.
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A Empresa foi constituida com o principal objetivo de constru¢do de um galpao de armazenagem em terreno de
132 mil m2 localizado na cidade de Varginha, Minas Gerais. A aquisi¢do do terreno foi realizada em 18 de
agosto de 2014 ¢ a obra teve inicio no més de setembro de 2014, com expectativa inicial de conclusdo do
primeiro galpdo em dezembro de 2015 e do segundo galpdo em agosto de 2016.

A administracdo da construcdo é de responsabilidade da Armazéns Gerais Agricola Ltda. (AGA), empresa do
grupo responsavel pelo Porto Seco Sul de Minas e pelo desenvolvimento dos demais imoveis do
empreendimento. A contrata¢do da obra foi realizada com Preco Maximo Garantido pela propria AGA.

O primeiro galpao foi finalizado em fevereiro de 2016, tendo o seu alvara de habite-se emitido em 4 de margo
de 2016. A construcdo do segundo galpdo foi paralisada no exercicio de 2016 em virtude da alteragdo do
planejamento estratégico da Empresa e as obras foram retomadas em setembro de 2016. A conclusdo do segundo
galpdo ocorreu em 2017, sendo que o seu alvara de habite-se foi emitido em 23 de novembro de 2017.

A movimentagdo ocorrida das participagdes societarias no exercicio estd descrita a seguir:

Saldo em . = Saldo em
31/12/2018 Movimentagdo em 2019 31/12/2019
Liquidacéio Cisdo
Valor justo (ocorridaem  (ocorrida  Recebimentos :;“cr:e?:; l(lre:)'; l‘t/:(lii: c;);n Valor justo
Imével 04/2019)  em 06/2019) P ¢
Gerido Empreendimentos e
Particinacdes L tda.() 93.862 (93.324) (145) - (393) -
RD I Empreendimentos ) 74.928 (74.928) ) ) } }

Imobiliarios Ltda. (ii)
Patio Itaim Paulista
Empreendimentos e - 18.396 - - 412 (13.740) 5.068
Participagdes S.A. (iii)

Total 93.862 - (74.928) (145) 412 (14.043) 5.068

(1) Em 30/04/2019 ocorreu a dissolu¢ao da Gerido Empreendimentos e Participa¢des Ltda., com a consequente
transferéncia do seu patrimonio no montante total de R$ 93.324 referente as investidas RD I com o
equivalente a R$ 74.928 e a Patio Itaim com o equivalente a R$ 18.396, ambas com marcagdo do valor justo
da participa¢do do Fundo nas empresas, bem como recebimento de caixa no valor de R$ 145.

(ii) No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, a RD I distribuiu ao Fundo R$ 3.675 a titulo de dividendos.
Em 28/06/2019, a RD I aprovou a cisdo parcial do seu patriménio ao Fundo no valor total de R$ 74.928,
com a consequente transferéncia do imével CitLog Sul de Minas ao Fundo, na qual o Fundo representa o
equivalente a 75% da frag@o ideal do seu Patrimonio Liquido.

(iii)) Em 26/04/2019 a Patio Itaim teve um aumento de capital no montante de R$ 182 mediante a emissdo de
162.475 novas agoes, ¢ em 18/09/2019 o aumento de R$ 230 mediante a emissdo de 204.491 novas agdes.
No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, a companhia teve seus investimentos avaliados com um
resultado negativo no montante de R$ 13.740.
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A movimentagdo ocorrida na conta Propriedades para Investimento no exercicio esta descrita a seguir:

Saldo em 31 de dezembro de 2018 -

Imovel CitlogSul de Minas 74.928
Custos de aquisi¢@o 484
Benfeitorias 2.147
Ajuste de avaliagdo a valor justo 22.087
Venda do imével (98.250)
Prejuizo na venda do imovel 1.397

Saldo em 31 de dezembro de 2019 -

Em 27 de setembro de 2019 o Fundo como legitimo proprietario e possuidor da fragdo ideal de 75% do imdvel,
assinou um Instrumento Particular de Compromisso de Venda e Compra de Imoveis referente a venda do imoével
designado como um “Galpao Comercial”, com um pavimento, situado em Varginha, na Rua Projetada PS, n°
333, Prédio 3, Aeroporto, com area construida de 56.591,78 m2, area de terreno de uso comum de 1.094,176
m2 e area de terreno total de 133.148,179 m2, sendo a area de terreno de uso privativo de 132.054,000 m2,
caracterizado na matricula n.® 52.404 do Cartorio de Registro de Imdveis de Varginha/MG pelo valor total, certo
e ajustado de R$ 98.250, dos quais R$ 97.500 conforme Nota 21, e R$ 750 conforme repasse de aluguel referente
a competéncia de agosto, recebido pelo comprador em setembro de 2019.

O valor justo das propriedades para investimento estava suportado por laudos de avalia¢do elaborados pela
empresa CB Richard Ellis (CBRE) emitido em 18 de julho de 2019. Os métodos adotados foram o de
capitalizacdo de renda e fluxo de caixa descontado.

Imével Taxa (f}e :ilsconto Taxa de capitalizaciao % a.a. Periodo de analise
0 d.d.

CITLog — Sul de Minas 9,00% a 10,25% a.a. 9,00 a 10,00% a.a. 10 anos

A CBRE Consultoria do Brasil Ltda. ¢ uma empresa sediada na Avenida das Nagdes Unidas, 14.171 —
Rochavera, Crystal Tower — 18° andar, Sao Paulo, SP. A CBRE (CB Richard Ellis) estabeleceu-se no Brasil em
1979 e atua em todo territorio nacional e internacional, esta preparada para atender investidores, incorporadores
e construtoras como ocupantes e proprietarios em todas as fases de trabalho, inclusive na avaliagdo de iméveis.

Seguros (ndo auditado)

Os empreendimentos nos quais o Fundo investe encontram-se segurados quanto aos riscos € aos montantes
considerados como suficientes pela administracao.

Contas a receber

Aluguéis a receber, que compreendem aluguéis a receber, vencidos e vincendos relativos as areas ocupadas, e
dividendos a receber de participagdes societarias investidas.

Em 31 de dezembro de 2019, o Fundo ndo possui valor contas a receber de aluguéis e dividendos.
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No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, o Fundo recebeu a titulo de receita de aluguéis o montante de
RS 1.446, e a titulo de dividendos da RD I o montante de R$ 3.675 (ndo houve receita nos periodos de 14 de
novembro a 31 de dezembro de 2018 e 1° de janeiro a 13 de novembro de 2018).

Encargos e taxa de administracao

O Fundo paga a Administradora uma taxa de administragdo correspondente a 0,75% (setenta e cinco centésimos
por cento) ao ano sobre o valor do patriménio liquido do Fundo, calculada e provisionada diariamente e paga
mensalmente até o 5° (quinto) dia 1til de cada més subsequente ao da prestacdo dos servigos.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, foi apropriada a importancia de R$ 588 (R$ 81 no periodo de
14 de novembro a 31de dezembro de 2018 ¢ R$ 518 no periodo de 1° de janeiro a 13 de novembro de 2018) a
titulo de taxa de administragio.

Politica de distribuiciao de resultados

O Fundo distribui aos seus cotistas no minimo 95% dos resultados auferidos, apurados segundo o regime de
caixa, com base em balangos 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 1util) do més
subsequente ao do recebimento dos recursos pelo Fundo, a titulo de antecipag@o dos rendimentos do semestre a
serem distribuidos.

O saldo de rendimentos a distribuir foi calculado como segue:

2019
Distribuicao de rendimentos
Caixa liquido das atividades operacionais no exercicio 4.364
Lucro com venda de iméveis 49.457
Base de calculo 53.821
Resultado minimo a distribuir no exercicio - 95% 51.130
Rendimentos apropriados no exercicio 51.592
Pagamento no exercicio (valores brutos)
Rendimentos referentes ao exercicio anterior -
Rendimentos referentes ao resultado auferido no exercicio -
Total pago no exercicio 51.592

Saldo de rendimentos do exercicio a distribuir -

Nao houve apuragdo de rendimentos a distribuir nos periodos anteriores.
17



10.

11.

Hedge Realty Development Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ N° 16.929.519/0001-99

Administradora: Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios

Ltda.
CNPJ n° 07.253.654/0001-76

Notas explicativas da administradora as demonstragoes financeiras
Em 31 de dezembro de 2019, 31 de dezembro de 2018 e 13 de novembro de 2018

Em milhares de Reais, exceto pelo valor unitario das cotas

Patrimonio liquido

Cotas de investimento

A primeira emissdo de cotas teve registro de distribui¢do publica junto a CVM em 16 de janeiro de 2013,
correspondente a 150.507,50 cotas, ao valor nominal unitirio de R$ 1.000,00, totalizando R$ 150.507,
encerrando em 02 de dezembro de 2013.

As cotas foram integralizadas em atendimento as chamadas de capital realizadas pela administracdo, mediante
instru¢do do Gestor, tendo sido integralizadas, até 31 de dezembro de 2017, 75.871,25 cotas totalizando R$
75.871, tendo sido canceladas as demais cotas subscritas ndo integralizadas.

Em 31 de dezembro de 2019 o patrimbnio liquido estd dividido por 7.587.125 cotas integralizadas
(7.587.125,000 nos periodos de 14 de novembro a 31 de dezembro de 2018 e de 1° de janeiro a 13 de novembro
de 2018) com valor patrimonial unitario de R$ 2,032033 (R$ 12,792944 cada no periodo de 14 de novembro a
31 de dezembro de 2018 e R$ 11,084431 cada no periodo de 1° de janeiro a 13 de novembro de 2018), totalizando
RS 15.417 (R$ 97.062 no periodo de 14 de novembro a 31 de dezembro de 2018 ¢ R$ 84.099 no periodo de 1°
de janeiro a 13 de novembro de 2018).

Condic¢des para emissdes e amortizacoes

O Fundo pode realizar novas emissdes de cotas mediante proposta do Gestor e prévia aprovagdo do comité de
investimentos e da assembleia geral de cotistas.

A administradora promovera, conforme instru¢do do Gestor, amortiza¢des parciais ou a amortizagdo total das
cotas, a qualquer momento durante o prazo de duracdo do Fundo, na medida em que o valor de ganhos e
rendimentos do Fundo em fun¢do de seus investimentos e desinvestimentos nos ativos seja suficiente para o
pagamento do valor de todas as exigibilidades e provisdes do Fundo.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, houve amortizagdo de cotas no montante de R$ 40.971 (periodos
anteriores nao houve amortiza¢des de cotas do Fundo).

Divulgacao 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 e mantida disponivel
aos cotistas em sua sede, além do envio das informacdes referidas ao FundosNet (sistema integrado de envio de
informac¢des da CVM e B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balc3o).

Negociacao das cotas

O Fundo possui suas cotas negociadas na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo, sob o codigo HRDF11. Nao houve
negociagao no exercicio.
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Rentabilidade

A rentabilidade percentual média das cotas do Fundo no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 (apurada
considerando-se o resultado do exercicio sobre o valor médio ponderado de cotas integralizadas) foi de 14,39%
(32,42% no periodo de 14 de novembro a 31 de dezembro de 2018 ¢ 9,25% no periodo de 1° de janeiro a 13 de
novembro de 2018).

O percentual médio dos rendimentos apropriados por cota no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019
(apurado considerando-se rendimentos apropriados no periodo/exercicio sobre o valor médio ponderado de cotas
integralizadas) foi de 68,00%.

Encargos debitados ao Fundo

Periodo findo em Periodo findo em
2019 31/12/2018 13/11/2018

Valores % (¥) Valores % (*) Valores % (*¥)
Taxa de administragao 588 0,76 81 0,10 518 0,65
Auditoria e custodia 193 0,25 (66) (0,08) 95 0,12
Consultoria e assessoria 103 0,13 - 0,00 21 0,03
Taxa de fiscalizagdo CVM 24 0,03 3 0,00 16 0,02
B3 - - - - 10 0,01
Demais despesas 60 0,08 22 0,03 6 0,01
Total despesas administrativas 968 1,25 40 0,05 666 0,83

Percentual calculado sobre o patriménio liquido médio no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, no valor
de R$ 77.796 (periodo de 14/11 a 31/12/2018 — RS 84.947 e periodo de 01/01 a 13/11/2018 — R$ 79.899).

Tributacao

Da Carteira do Fundo

Os rendimentos e ganhos auferidos pelas carteiras dos fundos de investimento imobiliario sdo isentos de imposto
de renda (IR) e imposto sobre operagdo financeira (IOF), salvo os oriundos de aplicagdes financeiras de renda
fixa e renda variavel, inclusive o ganho de capital auferido na negociagdo 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 aplica¢des financeiras do fundo ¢é passivel de compensagao, de
forma proporcional, com o imposto devido na distribui¢do de rendimentos do fundo.
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Dos Cotistas do Fundo
Os rendimentos distribuidos pelos fundos de investimento imobilidrio estdo sujeitos a incidéncia de imposto de
renda na fonte a aliquota de 20%, salvo:

(i) os rendimentos pagos a pessoas fisicas que ndo possuam participagdo 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 balcdo organizado e possua, no minimo,
cinquenta cotistas, os quais sao isentos de imposto de renda na fonte; e

(i) os rendimentos pagos a investidores estrangeiros, de acordo com as normas do Conselho Monetario
Nacional, que nao sejam residentes em jurisdigdes consideradas paraiso fiscal, os quais estdo sujeitos a
incidéncia de imposto de renda na fonte a aliquota de 15%.

Demandas judiciais

Nao ha registro de demandas judiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas, quer desses contra a
administra¢do do Fundo.

Servicos, tesouraria, escrituracio e custodia

Os servicos de controladoria e custdédia do Fundo sdo prestados pelo Itat Unibanco S.A. e o servigo de
escrituracdo € prestado pela Itatl Corretora de Valores S.A.

Partes relacionadas

Além da taxa de administragdo, conforme detalhado na Nota 5, ndo ha outras transacdes realizadas pelo Fundo
com partes relacionadas no periodo.

Demonstrativo ao valor justo

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

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

Nivel 2 - O valor justo dos instrumentos financeiros e propriedades para investimento que ndo sao negociados
em mercados ativos ¢ determinado mediante o uso de técnica de avaliacdo. Essas técnicas maximizam o uso dos
dados adotados pelo mercado onde estd disponivel e confia 0 menos possivel nas estimativas especificas da
entidade. Se todas as informagdes relevantes exigidas para o valor justo de um instrumento forem adotadas pelo
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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 avaliagdo especificas utilizadas para valorizar os
instrumentos financeiros e as propriedades para investimento incluem aquelas descritas no artigo 7° da Instrugao
CVM 516.

a) A tabela abaixo apresenta os ativos do Fundo mensurados pelo valor justo em 31 de dezembro de 2019, 31
de dezembro de 2018 e 13 de novembro de 2018:

31/12/2019
Ativos
Ativos financeiros ao valor justo Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Cotas de Fundos de Investimento - 12.096 - 12.096
Participagdes societarias - - 5.068 5.068
Total do ativo - 12.096 5.068 17.164
31/12/2018
Ativos
Ativos financeiros ao valor justo Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Cotas de Fundos de Investimento - 3.256 - 3.256
Participagdes societarias - - 93.862 93.862
Total do ativo - 3.256 93.862 97.118
13/11/2018
Ativos
Ativos financeiros ao valor justo Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Cotas de Fundos de Investimento - 3.282 - 3.282
Participagdes societarias - - 80.910 80.910
- 3.282 80.910 84.192

Total do ativo

19. Riscos

Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagoes tipicas do mercado, risco de crédito,
risco sistémico, condi¢des adversas de liquidez e negociagao atipica nos mercados de atuagdo das companhias
investidas, riscos inerentes ao setor imobilidrio e de construgdo civil, sendo que ndo ha garantia de eliminacao
da possibilidade de perdas para o Fundo e para os cotistas.
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Riscos relacionados a fatores macroecondomicos

a) Risco de crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros e/ou principal pelos
emissores dos ativos ou pelas contrapartes das operagdes do Fundo, podendo ocasionar, conforme o caso, a
reducdo de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das operagdes contratadas e ndo liquidadas.
Alteracdes e equivocos na avaliagdo do risco de crédito do emissor podem acarretar oscilagdes no preco de
negociagdo dos ativos que compdem a Carteira;

b) Risco de liquidez: consiste no risco de reducdo ou inexisténcia de demanda pelos ativos integrantes da
Carteira nos respectivos mercados em que sao negociados, devido a condigdes especificas atribuidas a esses
ativos ou aos proprios mercados em que sdo negociados. Em virtude de tais riscos, o Fundo podera encontrar
dificuldades para liquidar posi¢des ou negociar os referidos ativos pelo preco e no tempo desejados, de acordo
com a estratégia de gestdo adotada para o Fundo, o qual permanecera exposto, durante o respectivo periodo de
falta de liquidez e aos riscos associados aos referidos ativos, que podem, inclusive, obrigar o Fundo a aceitar
descontos nos seus respectivos precos, de forma a realizar sua negociagdo em mercado. Estes fatores podem
prejudicar o pagamento de amortizagdes e resgates aos Cotistas, nos termos do Regulamento;

¢) Risco de mercado: consiste no risco de flutuagdes nos pregos e na rentabilidade dos ativos integrantes da
carteira, os quais s2o afetados por diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito, alteragdes politicas,
econdmicas e fiscais. Essas oscilagdes de preco podem fazer com que determinados ativos sejam avaliados por
valores diferentes ao de emissdo e/ou contabilizagdo, podendo acarretar volatilidade das cotas e perdas aos
cotistas;

d) Riscos de acontecimentos e percep¢ao de risco em outros paises: o mercado de capitais no Brasil ¢
influenciado, em diferentes graus, pelas condigdes econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo paises
de economia emergente. A reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um
efeito adverso sobre o preco de ativos e valores mobilidrios emitidos no Pais, reduzindo o interesse dos
investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as cotas, o que podera prejudicar de forma negativa as
atividades das companhias investidas e, por conseguinte, os resultados do Fundo e a rentabilidade dos cotistas;

e) Risco relacionado a fatores macroeconémicos e a politica governamental: o Fundo também podera estar
sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao seu controle tais como a ocorréncia, no Brasil
ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situagdes 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 variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da moeda
e de mudangas legislativas. Tais eventos podem resultar em (a) perda de liquidez dos ativos que compdem a
Carteira e (b) inadimpléncia dos emissores dos ativos. O Fundo desenvolvera suas atividades no mercado
brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo Federal.
Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na economia realizando relevantes mudangas em suas politicas.
As medidas do Governo Brasileiro para controlar a inflagdo e implementar as politicas econdmica e monetaria
tém envolvido, no passado recente, alteragdes nas taxas de juros, desvalorizacao da moeda, controle de cambio,
aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condi¢des
macroecondmicas, t€m impactado significativamente a economia e o mercado de capitais nacional. A adogao de
medidas que possam resultar na flutuagdo da moeda, indexagdo da economia, instabilidade de pregos, elevacao
de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderdo impactar o Fundo e os Cotistas de forma
negativa;
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f) Riscos de alteracdes da legislacdo tributaria: o Governo Federal regularmente introduz alteragcdes nos
regimes fiscais que podem aumentar a carga tributaria incidente sobre o mercado de valores mobiliarios
brasileiro e sobre o0 mercado imobiliario. Essas alteragdes incluem modificagdes na aliquota e na base de calculo
dos tributos e, ocasionalmente, a criagao de impostos temporarios, cujos recursos sao destinados a determinadas
finalidades governamentais. Os efeitos dessas medidas de reforma fiscal e quaisquer outras alteragdes
decorrentes da promulgacdo de reformas fiscais adicionais ndo podem ser quantificados. No entanto, algumas
dessas medidas poderdo sujeitar o Fundo, as Companhias Investidas, os Outros Ativos Financeiros e/ou os
Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente. Nao ha como garantir que as regras tributdrias
atualmente aplicaveis ao Fundo, as Companhias Investidas e aos Cotistas permanecerdo vigentes, existindo o
risco de tais regras serem modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria, o que podera impactar
os resultados das Companhias Investidas e, consequentemente, os resultados do Fundo e a rentabilidade dos
Cotistas;

g) Risco relacionados a morosidade da justica brasileira: o Fundo e as Companhias Investidas poderao ser
partes em demandas judiciais relacionadas aos Empreendimentos Imobiliarios, tanto no polo ativo quanto no
polo passivo. No entanto, em virtude da reconhecida morosidade do sistema judiciario brasileiro, a resolucao de
tais demandas podera ndo ser alcangada em tempo razoavel. Ademais, ndo ha garantia de que o Fundo ou as
Companhias Investidas obterdo resultados favordveis nas demandas judiciais relacionadas aos
Empreendimentos Imobilidrios. Os fatos mencionados acima poderdo afetar de forma adversa o
desenvolvimento dos negoécios das Companhias Investidas e, consequentemente, os resultados do Fundo ¢ a
rentabilidade dos Cotistas;

h) Restri¢oes a negociacio de Cotas: as cotas objeto de Oferta Restrita somente poderdo ser negociadas entre
Investidores Qualificados e depois de decorridos 90 (noventa) dias da respectiva data de subscri¢do. Desta
forma, as Cotas objeto de Oferta Restrita ndo poderdo ser negociadas antes do término do referido prazo;

Riscos relacionados a estrutura do Fundo

a) Amortizacio e/ou resgate de Cotas em Valores Mobilidrios Alvo ou Outros Ativos Financeiros
integrantes da Carteira: o Regulamento estabelece situagdes em que as Cotas poderdo ser amortizadas ou
resgatadas mediante a entrega, em pagamento, de Valores Mobiliarios Alvo ou Outros Ativos Financeiros
integrantes da Carteira. Nessas hipoteses, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para negociar os Valores
Mobiliarios Alvo e/ou Outros Ativos Financeiros eventualmente recebidos do Fundo;

b) Risco relacionado ao resgate e a liquidez das Cotas: o Fundo, constituido sob forma de condominio
fechado, nao admite o resgate de suas Cotas a qualquer momento. A amortizagdo das Cotas sera realizada na
medida em que o Fundo tenha disponibilidade para tanto, ou na data de liquidagdo do Fundo. Além disso, o
mercado secundario de cotas de fundos de investimento é muito pouco desenvolvido no Brasil, havendo o risco
para os Cotistas que queiram se desfazer dos seus investimentos no Fundo, de ndo conseguir negociar suas Cotas
em mercado secundario em fun¢ao da potencial auséncia de compradores interessados. Assim, em razao da baixa
liquidez das Cotas, os Cotistas poderdo ter dificuldade em realizar a venda das suas Cotas e¢/ou poderdo obter
precos reduzidos na venda de suas Cotas;

¢) Riscos relacionados a amortizacio de Cotas: os recursos gerados pelo Fundo serdo provenientes dos
rendimentos, dividendos e outras bonificagdes que sejam atribuidas aos Valores Mobiliarios Alvo e ao retorno
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do investimento nas Companhias Investidas. A capacidade do Fundo de amortizar as Cotas esta condicionada
ao recebimento, pelo Fundo, dos recursos acima citados;

d) Risco relacionado aos critérios de avaliacao dos Valores Mobilidrios Alvo integrantes da Carteira: o
valor do patrimdnio liquido do Fundo sera calculado com base nos critérios de avaliagdo dos Valores Mobiliarios
Alvo e Outros Ativos Financeiros integrantes da Carteira, sendo que € esperado que a Carteira seja composta,
de forma preponderante, por Valores Mobiliarios Alvo de renda variavel sem liquidez no mercado. Em virtude
do exposto acima, até que reavaliagdes sejam determinadas pela Administradora, os valores atribuidos aos
Valores Mobiliarios de renda variavel sem liquidez no mercado integrantes da Carteira poderdo ndo refletir os
valores praticados pelo mercado e que, portanto, seriam eventualmente obtidos pelo Fundo em caso de alienacao
de tais Valores Mobiliarios. Essa situagcdo podera causar impactos negativos aos resultados do Fundo e,
consequentemente, a rentabilidade esperada pelos Cotistas;

e) Risco de patrimonio negativo: as eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo estdo limitadas ao valor do
capital subscrito pelos Cotistas, de forma que os Cotistas podem ser chamados a aportar recursos adicionais no
Fundo;

f) Risco relacionado a politica de investimento do Fundo: o Gestor devera (i) selecionar ¢ submeter a
apreciacdo do Comité de Investimentos propostas de investimento que apresentem, na data da reunido do Comité
de Investimentos, taxa interna de retorno estimada para o Fundo correspondente, no minimo, a variagao do IPCA
acrescida de 15% (quinze por cento) ao ano, considerando-se, no maximo, o prazo de duragdo do Fundo; e (ii)
observar os seguintes limites de investimento: (a) o Fundo nido podera manter mais de 60% (sessenta por cento)
do Capital Comprometido do Fundo aplicado em Companhias Investidas que atuem no mesmo setor, quais
sejam, varejo (shopping centers e centros comerciais), edificios corporativos e logistica/industrial; e (b) o Fundo
nao podera manter mais de 40% (quarenta por cento) do Capital Comprometido do Fundo aplicado em uma
mesma Companhia Investida. Além dos critérios e requisitos descritos acima, ndo existirdo quaisquer outros
critérios e/ou requisitos que deverdo ser observados pelo Gestor quando da selecdo das propostas de
investimento a serem submetidas a apreciacdo do Comité de Investimentos e, portanto, ndo existirdo quaisquer
outras restri¢des ou limitagdes aos investimentos a serem realizados pelo Fundo. Nao ha qualquer garantia de
que a estratégia de investimento adotada pelo Gestor sera bem sucedida e de que as propostas de investimentos
apresentadas e aprovadas pelo Comité de Investimento proporcionarao retorno condizente com o esperado pelos
Cotistas;

g) Riscos relacionados as Companhias Investidas: os investimentos do Fundo s3o considerados de longo
prazo e o retorno do investimento pode ndo ser condizente com o esperado pelos Cotistas. A Carteira estara
concentrada em Valores Mobilidrios Alvo de emissdo das Companhias Investidas. Nao ha garantias de (a) bom
desempenho de qualquer das Companhias Investidas, (b) solvéncia das Companhias Investidas, ou (c)
continuidade das atividades das Companhias Investidas. Tais riscos, se materializados, podem impactar negativa
e significativamente o Fundo e, portanto, os Cotistas. Os pagamentos relativos aos Valores Mobiliarios Alvo de
emissdo das Companhias Investidas, como dividendos, juros e outras formas de remuneragao/bonificacdo podem
vir a se frustrar em razdo da insolvéncia, faléncia, mau desempenho operacional da respectiva Companhia
Investida, ou, ainda, outros fatores. Em tais ocorréncias, o Fundo e os Cotistas poderdo experimentar perdas;

h) Riscos relacionados as transacdes com Partes Relacionadas: o Fundo podera investir em Companhias
Alvo ou Companhias Investidas que invistam em Empreendimentos Imobilidrios nos quais a Administradora, o
Gestor e/ou suas respectivas Partes Relacionadas participem como sécios e/ou investidores, o que podera
acarretar Conflito de Interesses entre a Administradora, o Gestor € o Fundo e a rentabilidade dos Cotistas;
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i) Riscos relacionados ao potencial Conflito de Interesses do Fundo com os demais fundos de investimento
em participacoes geridos pela Administradora e/ou o Gestor: a Administradora e/ou o Gestor, conforme
aplicavel, realizam ou poderao realizar a administracdo fiduciaria e/ou gestdo de outros fundos de investimento
em participagdes cuja politica de investimentos ¢ similar a politica de investimentos do Fundo, aos quais serdo
apresentadas as mesmas oportunidades de investimento apresentadas ao Fundo, simultaneamente, observadas
as regras previstas no Regulamento. Sem prejuizo das regras e critérios para direcionamento dessas
oportunidades de investimento, o fato descrito acima podera acarretar um potencial Conflito de Interesses entre
o Fundo e os demais fundos de investimento em participagdes geridos e/ou administrados pela Administradora
e/ou Gestor;

j) Outros Riscos: o Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos
ao seu controle, tais como moratoria, inadimplemento de pagamentos, mudanga nas regras aplicaveis aos ativos
integrantes da Carteira, alteracdo na politica monetaria, alteragdo na politica fiscal, alteragdes nas leis de
zoneamento e construgdo aplicaveis aos Empreendimentos Imobiliarios, aplicagdes ou resgates significativos,
0s quais, se materializados, poderdo acarretar perdas ao Fundo e aos Cotistas;

Riscos relacionados ao setor de investimentos do Fundo

a) Risco relacionado ao registro de instrumentos de aquisicio de iméveis no Ambito de cada
Empreendimento Imobilidrio: enquanto os instrumentos de aquisi¢do de iméveis ndo tiverem sido registrados
no ambito de cada Empreendimento Imobiliario, inclusive, conforme o caso, em nome das Companhias
Investidas, nos cartorios de registro de imdveis competentes, existe o risco dos imoveis serem onerados para
satisfacdo de dividas contraidas pelos antigos proprietirios em eventuais execucdes propostas por seus
respectivos credores, o que podera dificultar ou até mesmo inviabilizar a transmissdo da propriedade dos iméveis
para cada Companhia Investida. Essa situacdo pode impactar os planos de investimento do Fundo e a
rentabilidade dos Cotistas;

b) Riscos relacionados a extensa regulamentacio aplicavel a certas atividades das Companhias Investidas:
o setor imobilidrio brasileiro estd sujeito a uma extensa regulamentacdo expedida por diversas autoridades
federais, estaduais e municipais, que afetam as atividades imobiliarias. Dessa forma, a aquisi¢ao e a exploragao
de determinados Empreendimentos Imobiliarios pelas Companhias Investidas podem estar condicionadas, sem
limitacdo, a obtengao de licengas especificas, aprovacao de autoridades governamentais, limitagdes relacionadas
a edificacdes, regras de zoneamento e a leis e regulamentos para protecdo ao consumidor. Referidos requisitos
e regulamentagdes atualmente existentes ou que venham a ser criados a partir da data do Regulamento poderao
implicar aumento de custos e limitar a estratégia do Fundo em relagdo as Companhias Investidas, afetando
adversamente as atividades das Companhias Investidas e, consequentemente, os resultados do Fundo ¢ a
rentabilidade dos Cotistas. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de zoneamento urbano serem
alteradas apds a aquisi¢do de um imével por uma Companhia Investida antes do desenvolvimento do
Empreendimento Imobiliario a ele atrelado, o que podera acarretar atrasos e/ou modificagdes ao objetivo
comercial inicialmente projetado. Nessa hipotese, as atividades das Companhias Investidas poderdo ser
impactadas adversamente e, por conseguinte, os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas;

¢) Riscos relacionados a extensa legislacio e regulamentacio ambiental aplicavel as atividades das
Companhias Investidas: as operacdes das Companhias Investidas estdo sujeitas a leis e regulamentos
ambientais federais, estaduais e municipais. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar atrasos, fazer
com que as Companhias Investidas, no dmbito de cada Empreendimento Imobiliario, incorram em custos
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significativos para cumpri-las, assim como proibir ou restringir o desenvolvimento de Empreendimentos
Imobiliarios em regides ou areas ambientalmente sensiveis. O eventual descumprimento de leis e regulamentos
ambientais também pode acarretar a imposi¢do de san¢des administrativas, civeis e criminais (tais como multas
e indenizag¢des). As leis e regulamentos que regem o setor imobilidrio brasileiro, assim como as leis e
regulamentos ambientais, podem se tornar mais restritivos, sendo que qualquer aumento de restri¢des pode afetar
adversamente os negocios das Companhias Investidas e, por conseguinte, os resultados do Fundo e a
rentabilidade dos Cotistas. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de protecdo ambiental serem
alteradas apds a aquisicdo de um imovel por uma Companhia Investida e antes do desenvolvimento do
Empreendimento Imobiliario a ele atrelado, o que podera trazer atrasos e/ou modificagdes ao objetivo comercial
inicialmente projetado. Nessa hipotese, as atividades das Companhias Investidas poderdo ser impactadas
adversamente e, por conseguinte, os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas;

d) Riscos relacionados a venda dos Empreendimentos Imobilidrios: o sucesso dos Empreendimentos
Imobiliarios depende, em larga escala, da existéncia de condi¢des favoraveis de mercado, que favoregam,
inclusive, mas nio se limitando, a formagao do preco dos imoveis objeto dos Empreendimentos Imobiliarios e
a disponibilidade de financiamento para os potenciais compradores dos referidos imoéveis. Condig¢des
desfavoraveis de mercado podem gerar dificuldades para as Companhias Investidas realizarem a venda dos
Empreendimentos Imobiliarios conforme originalmente planejado, o que podera impactar de forma negativa o
desempenho das Companhias Investidas e, consequentemente, os resultados do Fundo e a rentabilidade dos
Cotistas;

e) Riscos relacionados a concentracio geografica dos investimentos do Fundo: a diversificacdo dos
investimentos do Fundo em Empreendimentos Imobiliarios localizados em diferentes cidades e regides nos
termos do Regulamento dependerd da disponibilidade de oportunidades de investimento e da capacidade do
Gestor em identificar tais oportunidades no mercado imobiliario. O Gestor podera ter dificuldade em identificar
uma variedade de oportunidades de investimento, hipotese em que, de acordo com os critérios estabelecidos
neste Regulamento, podera concentrar os investimentos do Fundo em Companhias Investidas localizadas em
uma unica cidade ou regido ou em um nimero restrito de cidades ou regides, concentrando o risco de crédito e
de desempenho assumido pelas Companhias Investidas e, por conseguinte, pelo Fundo. Nesta hipotese, os
resultados do Fundo poderdo depender exclusivamente dos fundamentos econémicos de uma tnica cidade ou
regidao ou de um numero restrito de cidades ou regides, impactando de forma negativa o plano de investimentos
e os resultados do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas;

f) Riscos relacionados aos servicos publicos, em especial os de Agua e energia elétrica: os servicos publicos,
em especial o fornecimento de agua e energia elétrica, sdo fundamentais para o regular e bom desenvolvimento
dos Empreendimentos Imobiliarios, sendo que falhas nesses servigos poderdo afetar a condugdo das operagdes
das Companhias Investidas, acarretando, inclusive, aumento de custo, dificuldades e atrasos de cronogramas.
Além disso, uma vez que os Empreendimentos Imobiliarios estejam prontos para venda, a interrup¢do da
prestacdo de servigos publicos pode causar a perda de oportunidades de venda. Desse modo, qualquer
interrup¢ao na prestagdo dos servigos publicos essenciais ao regular desenvolvimento e funcionamento dos
Empreendimentos Imobiliarios podera gerar efeitos adversos nos resultados das Companhias Investidas e,
consequentemente, nos resultados do Fundo e na rentabilidade dos Cotistas;

g) Riscos relacionados a desapropriacdo dos Empreendimentos Imobiliarios pelo Governo Federal: de
acordo com o sistema legal brasileiro, 0 Governo Federal podera desapropriar os Empreendimentos Imobiliarios
por necessidade ou utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou total. Ocorrendo a desapropriagao,
ndo ha como garantir, de antemao, que o prego que venha a ser pago pelo Poder Publico sera justo, equivalente
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ao valor de mercado, ou que, efetivamente, remunerara os valores investidos de maneira adequada. Dessa forma,
a eventual desapropriagcdo de qualquer Empreendimento Imobiliario podera afetar adversamente ¢ de maneira
relevante as atividades das Companhias Investidas, suas situagdes financeiras e, consequentemente, oS
resultados do Fundo e a rentabilidade das Cotas. Outras restrigdes aos Empreendimentos Imobiliarios também
podem ser aplicadas pelo Poder Publico, o que pode causar restricdo na utilizacdo a ser dada aos
Empreendimentos Imobilidrios, tais como o tombamento do proprio Empreendimento Imobiliario ou de area de
seu entorno, incidéncia de preempc¢ao e ou criacdo de zonas especiais de preservagdo cultural, dentre outros, o
que podera trazer atrasos e/ou modificagdes ao objetivo comercial inicialmente projetado, resultando em um
efeito adverso para os negocios das Companhias Investidas e, consequentemente, para os resultados do Fundo e
a rentabilidade das Cotas;

h) Riscos relacionados a ocorréncia de casos fortuitos e eventos de for¢a maior: os resultados das
Companhias Investidas decorrentes do desenvolvimento dos Empreendimentos Imobiliarios estdo sujeitos ao
risco de eventuais prejuizos decorrentes de casos fortuitos e eventos de forga maior, os quais consistem em
acontecimentos inevitaveis e involuntarios relacionados aos Empreendimentos Imobilidrios. Portanto, os
resultados das Companhias Investidas estdo sujeitos a situagdes atipicas que poderdo, por conseguinte, gerar
perdas ao Fundo ¢ aos Cotistas;

i) Riscos relacionados a concessio de financiamentos as Companhias Investidas: as Companhias Investidas
poderdo obter empréstimos bancarios para levantar capital adicional a ser utilizado nos Empreendimentos
Imobiliarios. Além disso, é provavel que a maioria dos potenciais compradores dos Empreendimentos
Imobiliarios também dependa de empréstimos bancarios para financiar suas aquisi¢des. Nao € possivel assegurar
a disponibilidade de financiamento bancéario para as Companhias Investidas ou para potenciais compradores dos
Empreendimentos Imobiliarios, ou mesmo que, se disponiveis, esses financiamentos terdo condigdes
satisfatorias. Mudancas nas regras de financiamentos do Sistema Financeiro de Habitacdo, a falta de
disponibilidade de recursos para fins de financiamento e/ou um aumento das taxas de juros podem prejudicar a
capacidade das Companhias Investidas de financiar sua necessidade de capital e a necessidade de potenciais
compradores de financiar a aquisi¢do dos Empreendimentos Imobiliarios. Nao bastasse o exposto acima, caso
as Companhias Investidas ndo obtenham empréstimos bancarios e, portanto, ndo levantem capital adicional para
utilizagdo nos Empreendimentos Imobilidrios, os Cotistas poderdo ser chamados a realizar aporte adicional de
recursos, mediante a subscrigdo e integralizagdo de novas Cotas, o que podera afetar de forma adversa os planos
de investimento originalmente estabelecidos pelo Fundo e implicar em concentragdo dos investimentos do
Fundo em um tnico ou poucos Empreendimentos Imobiliarios. Os fatos mencionados acima poderdo impactar
significativamente os resultados das Companhias Investidas e do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade
dos Cotistas;

j) Riscos relacionados as atividades de construgao: os Empreendimentos Imobilidrios que estiverem em fase
de constru¢do estardo sujeitos aos riscos regularmente associados as atividades de constru¢do no setor
imobiliario, dentre os quais figuram, sem limitagdo: (i) durante o periodo compreendido entre o inicio da
realizagdo de um Empreendimento Imobilidrio e a sua conclusdo, podem ocorrer mudangas no cenario
macroecondomico capazes de comprometer o sucesso de tal Empreendimento Imobiliario, tais como
desaceleracdo da economia, aumento da taxa de juros, flutuagdo da moeda e instabilidade politica; (ii) despesas
ordindrias e custos operacionais, que podem exceder a estimativa original por fatores diversos, fora do controle
das Companhias Investidas e do Fundo; (iii) possibilidade de interrup¢ao de fornecimento ou falta de materiais
e equipamentos de construgdo, ou, ainda, fatos decorrentes de casos fortuitos ou de forga maior, gerando atrasos
na conclusdo do Empreendimento Imobiliario; (iv) construgdes, obtencdo de licengas e alvaras podem nio ser
finalizadas ou obtidos, conforme aplicavel, de acordo com o cronograma estipulado, resultando em um aumento
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de custos; ou (V) realizag@o de obras publicas que prejudiquem o uso ou acesso do Empreendimento Imobiliario.
Em qualquer hipotese, o atraso na finalizagdo ou até inviabilidade do Empreendimento Imobiliario podera afetar
adversamente as atividades e os resultados das Companhias Investidas e do Fundo e, consequentemente, a
rentabilidade dos Cotistas;

k) Riscos relacionados a concentracdo dos Empreendimentos Imobilidrios em uma mesma etapa de
desenvolvimento: as Companhias Investidas poderdo ter dificuldade em identificar Empreendimentos
Imobiliarios que se encontrem em diferentes estagios de desenvolvimento e que atendam ao fluxo financeiro
originalmente planejado pelo Fundo, caso em que o Fundo podera concentrar seus investimentos em
Empreendimentos Imobilidrios que se encontrem num mesmo estagio de desenvolvimento, tal como estagio de
construgdo. Nessa hipotese, a diversificagdo dos Empreendimentos Imobiliarios de acordo com o fluxo
financeiro originalmente planejado pelo Fundo sera prejudicada, o que podera acarretar a maior concentragado
do risco dos investimentos realizados pelo Fundo e pelas Companhias Investidas, bem como retardar o momento
de liquidagdo de tais investimentos. Os fatores descritos acima poderao afetar adversamente as atividades das
Companbhias Investidas e do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas;

I) Riscos relacionados a alta competitividade do setor imobilidrio no Brasil: o setor imobiliario no Brasil ¢
altamente competitivo e fragmentado, ndo existindo grandes barreiras que restrinjam o ingresso de novos
concorrentes no mercado. Os principais fatores objeto de concorréncia no ramo de incorporagdes imobilidrias
incluem disponibilidade e localizacdo de terrenos, precos, disponibilidade, financiamento, projetos, qualidade,
reputacdo e parcerias com incorporadores. Uma série de empresas de investimentos em iméveis residenciais e
companhias de servigos imobiliarios concorrerdo com as Companhias Investidas (i) na aquisi¢do dos imoveis,
(ii) na tomada de empréstimos bancarios para o financiamento dos Empreendimentos Imobiliarios, e (iii) na
busca de compradores em potencial. Além disso, companhias nacionais e estrangeiras, nesse ultimo caso
inclusive mediante aliangas com parceiros locais, podem passar a atuar ativamente na atividade de incorporagao
imobiliaria no Brasil nos préximos anos, aumentando ainda mais a concorréncia no setor imobiliario.

Na medida em que um ou mais dos concorrentes das Companhias Investidas adotem medidas que aumentem a
oferta de imoveis residenciais para venda de maneira significativa, as atividades das Companhias Investidas e
do Fundo poderao vir a ser afetadas adversamente de maneira relevante. Além disso, outros incorporadores
captaram ou estdo captando volumes significativos de recursos no mercado, o que pode levar a uma maior
demanda por terrenos e, consequentemente, um aumento nos pregos dos imoveis € uma diminuigdo no nlimero
de terrenos disponiveis localizados em areas de interesse das Companhias Investidas. Tal aumento de atividades
no setor imobiliario também pode resultar em uma oferta de langamentos imobiliarios em excesso, podendo
saturar o mercado imobiliario e, consequentemente, reduzir o valor médio de venda das unidades a serem
comercializadas pelas Companhias Investidas. Se as Companhias Investidas ndo forem capazes de responder a
tais pressdes de modo tdo imediato e adequado quanto os seus concorrentes, sua situacao financeira e resultados
operacionais poderdo vir a ser prejudicados de maneira relevante, afetando adversamente a capacidade e os
resultados do Fundo, e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas. Ainda, o crescimento da competi¢do no
setor imobiliario podera alterar a forma de pagamento dos imoveis, inclusive em relacdo ao pagamento de sinal
e das parcelas devidas durante a fase de constru¢do. Tendo em vista que as Companhias Investidas necessitam
de forma significativa dos recursos decorrentes do pagamento do sinal e das parcelas devidas na fase de
constru¢do, qualquer alteragdo neste formato de pagamento podera afetar de forma adversa a capacidade das
Companhias Investidas de financiarem o desenvolvimento dos Empreendimentos Imobilidrios e, dessa forma,
gerar a rentabilidade originalmente planejada, podendo impactar os planos de investimento e os resultados do
Fundo e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas;
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m) Riscos relacionados a perdas niao cobertas pelos seguros contratados em relacio aos Empreendimentos
Imobiliarios, bem como descumprimento das obrigacdes pela companhia seguradora: os Empreendimentos
Imobiliarios poderdo ser objeto de seguro, dentro das praticas usuais de mercado, que os protegerdo contra a
ocorréncia de sinistros. Nao se pode garantir, no entanto, que o valor segurado sera suficiente para proteger os
Empreendimentos Imobiliarios de perdas relevantes. Ha, inclusive, determinados tipos de perdas que usualmente
nao estardo cobertas pelas apolices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou revolugdes civis. Se qualquer dos
eventos ndo cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, as Companhias Investidas e,
consequentemente, o Fundo, poderdo sofrer perdas relevantes e poderdo ser obrigadas a incorrer em custos
adicionais, os quais poderdo afetar o desempenho operacional do Fundo. Ainda, as Companhias Investidas
poderdo ser responsabilizadas judicialmente pelo pagamento de indenizagdo a eventuais vitimas do sinistro
ocorrido, o que podera ocasionar efeitos adversos na condigdo financeira das Companhias Investidas e,
consequentemente, nos resultados do Fundo. Adicionalmente, 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;

n) Riscos relacionados ao desenvolvimento de diversos Empreendimentos Imobiliarios: o Fundo detera
participacao societaria nas Companhias Investidas, as quais, por sua vez, poderdo realizar investimentos em
mais de um Empreendimento Imobiliario ao mesmo tempo. Nessa hipotese, é possivel que a capacidade
financeira da Sociedade Investida seja impactada diretamente em decorréncia do desempenho negativo de um
unico Empreendimento Imobiliario, interferindo, dessa forma, no desenvolvimento dos demais
Empreendimentos Imobiliarios. Assim, o desempenho negativo de um Empreendimento Imobiliario podera
diminuir o potencial rendimento dos demais Empreendimentos Imobiliarios.

Além disso, a Companhias Investidas poderdo outorgar garantias no ambito dos financiamentos por elas
contratados para o desenvolvimento de determinado Empreendimento Imobiliario, tais como fianca bancaria.
Na hipotese de desempenho negativo do Empreendimento Imobiliario, a Sociedade Investida podera ter
dificuldade para honrar os compromissos financeiros assumidos para o desenvolvimento do Empreendimentos
Imobiliarios, o que podera ensejar, inclusive, a execugdo da garantia. Nesse contexto, o Fundo podera ter que
solicitar aos Cotistas o aporte adicional de recursos no Fundo, para fins de cumprimento das obrigagdes
assumidas pela Sociedade Investida no ambito do Empreendimento Imobiliario, de modo que os planos de
investimento originalmente estabelecidos para os demais Empreendimentos Imobiliarios da Sociedade Investida
poderdo ser afetados diretamente.

Os fatos mencionados acima poderao impactar negativamente o resultado das Companhias Investidas e do Fundo
e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas;

0) Riscos relacionados ao nao cumprimento das obrigacdes contratuais e legais dos incorporadores
perante as Companhias Investidas: os Empreendimentos Imobiliarios serdo desenvolvidos especialmente
mediante a participacdo de incorporadores. Ndo had garantias de que tais incorporadores cumprirdo suas
obrigagdes contratuais e legais perante as Companhias Investidas ou mesmo que terdo capacidade financeira
para honrar seus compromissos no ambito do desenvolvimento dos Empreendimentos Imobiliarios, hipoteses
em que o desenvolvimento dos Empreendimentos Imobilidrios dentro do cronograma originalmente estabelecido
podera ser significativamente impactado. Além disso, as Companhias Investidas poderdo ser demandadas por
terceiros para satisfazer as obrigacdes assumidas ¢ ndo cumpridas pelos incorporadores. Os fatos mencionados
acima poder@o impactar adversamente os planos de investimento e resultados das Companhias Investidas e do
Fundo e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas;
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p) Riscos relacionados ao nio cumprimento das obrigacdes contratuais e legais das construtoras perante
as Companhias Investidas: ndo hd garantias de que as construtoras responsaveis pela construcdo dos
Empreendimentos Imobiliarios cumprirdo suas obriga¢des contratuais e legais perante as Companhias Investidas
ou mesmo que terdo capacidade financeira para honrar seus compromissos no ambito da construgdo dos
Empreendimentos Imobiliarios, hipdteses em que o desenvolvimento dos Empreendimentos Imobiliarios dentro
do cronograma originalmente estabelecido podera ser significativamente impactado. Além disso, as Companhias
Investidas poderdo ser demandadas por terceiros para satisfazer as obrigagdes assumidas e ndo cumpridas pelas
construtoras. Os fatos mencionados acima poderdo impactar adversamente os planos de investimento e
resultados das Companhias Investidas e do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas;

q) Riscos relacionados ao ndo cumprimento das obrigacdes contratuais e legais dos prestadores de servigos
responsaveis pelo desenvolvimento e implementacio dos Empreendimentos Imobilidrios perante as
Companhias Investidas: as Companhias Investidas contratardo prestadores de servicos indispensaveis ao
regular e bom desenvolvimento dos Empreendimentos Imobilidrios. Nao ha como garantir que os prestadores
de servigos responsaveis pelo desenvolvimento e implementagdo dos Empreendimentos Imobiliarios cumprirdo
suas obrigagdes contratuais e legais perante as Companhias Investidas ou mesmo que terdo capacidade financeira
para dar continuidade a prestacdo dos respectivos servigos, hipdteses em que o desenvolvimento dos
Empreendimentos Imobiliarios dentro do cronograma originalmente estabelecido podera ser significativamente
impactado. Além disso, as Companhias Investidas poderdo ser demandadas por terceiros para satisfazer as
obrigagdes assumidas e ndo cumpridas pelos referidos prestadores de servigos com relagdo aos servigos
contratados no dmbito do desenvolvimento dos Empreendimentos Imobilidrios. Os fatos mencionados acima
poderdo impactar adversamente os planos de investimento e resultados das Companhias Investidas e do Fundo
e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas;

r) Riscos relacionados a capacidade financeira dos adquirentes dos Empreendimentos Imobiliarios: os
resultados das Companhias Investidas estdo diretamente relacionados a venda dos Empreendimentos
Imobiliarios. Nao ha garantias de que os adquirentes dos Empreendimentos Imobiliarios terdo capacidade
financeira para honrar os compromissos assumidos perante as Companhias Investidas relativos a aquisi¢@o dos
Empreendimentos Imobiliarios, o que podera impactar adversamente os planos de investimento e resultados das
Companbhias Investidas e do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas;

s) Riscos relacionados a concentracio em poucos Empreendimentos Imobilidrios e incorporadores: o
Fundo podera concentrar seus investimentos em um numero restrito de Companhias Investidas e
Empreendimentos Imobiliarios, os quais poderdo ser desenvolvidos por um niimero restrito de incorporadores.
Além disso, independentemente de qualquer decisdo de investimento do Fundo, a diversificacdo dos
investimentos do Fundo em inumeras Companhias Investidas e inimeros Empreendimentos Imobiliarios,
desenvolvidos por diferentes incorporadores, dependera da disponibilidade de oportunidades de investimento
que se enquadrem nos critérios de elegibilidade dos Empreendimentos Imobiliarios e da capacidade do Gestor
em identificar tais oportunidades no mercado imobiliario. O Gestor podera ter dificuldade em identificar uma
variedade de oportunidades de investimento, hipotese em que podera concentrar os investimentos do Fundo em
um numero restrito de Companhias Investidas e Empreendimentos Imobilidrios, os quais poderdo ser
desenvolvidos por um ntiimero restrito de incorporadores. Nas hipoteses mencionadas acima, podera ocorrer
concentracdo do risco de crédito e de desempenho assumido pelo Fundo, o que poderd impactar de forma
negativa os planos de investimento e os resultados do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas;
e
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t) Riscos relacionados a eventuais reclamacgdes de terceiros: na qualidade de proprietarias dos
Empreendimento Imobilidrio ¢ no ambito de suas atividades, as Companhias Investidas poderdo responder a
processos administrativos e judiciais, nas mais diversas esferas. Ndo ha garantia de obtencdo de resultados
favoraveis ou que eventuais processos administrativos e judiciais venham a ser julgados improcedentes, ou,
ainda, que as Companhias Investidas tenham reservas suficientes para defesa de seus interesses no ambito
administrativo e/ou judicial. Caso as Companhias Investidas venham a ser a parte sucumbente nos processos
administrativos e judiciais mencionados acima, bem como se as suas reservas ndo forem suficientes para a defesa
de seus interesses, o Fundo e os Cotistas poderdo ser impactados negativamente.

Outros servicos prestados pelo auditor independente

De acordo com a Instru¢ado CVM n° 381, informamos que o Fundo contratou a auditoria independente somente
para a prestacdo de servicos de auditoria das demonstragdes financeiras, ndo tendo referida empresa prestado
qualquer outro tipo de servigo ao Fundo. A politica adotada atende aos principios que preservam a independéncia
do auditor, de acordo com os critérios internacionalmente aceitos, quais sejam, o auditor ndao deve auditar o seu
proprio trabalho, nem exercer fungdes gerencias no seu cliente ou promover os interesses deste.

Alteracoes estatutarias

Em 6 de setembro de 2019, Assembleia Geral Extraordinaria de Cotistas deliberou a alienagdo da fragao ideal
de 75% (setenta e cinco por cento) do imovel denominado CITLog Sul de Minas, objeto da matricula n® 52.404,
pelo valor de R$ 97.500 (noventa e sete milhdes e quinhentos mil reais) para o Hedge Logistica FII.

Em 24 de outubro de 2018, Assembleia Geral Ordinaria ¢ Extraordinaria de Cotistas deliberou a substitui¢ao da
administradora do Fundo de BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. para Hedge
Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda., com efetivacdo a partir do fechamento dos
mercados de 13 de novembro de 2018; alteragdes no regulamento do Fundo em atendimento as exigéncias
formuladas pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”’) quanto a adequagdo a prazos e procedimentos adotados
pela B3 e a disposi¢des regulamentares aplicaveis.

Em 23 de margo de 2018, Assembleia Geral Extraordinaria de Cotistas aprovou o desdobramento das cotas do
Fundo a razdo de 1:100, de forma que cada 1 (uma) cota atualmente existente passou a representar 100 (cem)
cotas. Dessa forma, o patrimdénio do Fundo passara a ser representado por 7.587.125 (sete milhdes, quinhentos
e oitenta e sete mil centos e vinte e cinco) cotas, cujo novo valor unitario é equivalente ao valor da cota dividido
por 100, sem qualquer impacto no patrimdnio liquido do Fundo.

Em 6 de mar¢o de 2018, a Administradora enviou comunicado aos cotistas informando que, em razdo da
transformac¢do do Fundo, conforme deliberado em Assembleia Geral de Cotistas ocorrida em 29 de novembro
de 2017, as cotas subscritas e ndo integralizadas até a data do comunicado aos cotistas no &mbito da 1* (primeira)
emissdo de cotas do Fundo, nos termos dos respectivos compromissos de investimento firmados entre o Fundo
e os cotistas, foram canceladas. Consequentemente, ndo serdo feitas novas chamadas de capital para aportes
pelos cotistas no Fundo no &mbito dessa emissao de cotas.
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Outras informacoes

Conforme divulgado no fato relevante de 2 de outubro de 2019 a Administradora comunicou aos cotistas e ao
mercado em geral que foi realizada junto a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao (“B3”) a solicitacdo de migracdo do
mercado de listagem do Fundo, de balcdo organizado para bolsa, conforme autorizado pelo artigo 17 do
regulamento do Fundo, tendo seu pleito deferido por meio do Oficio 442/2019 — DIE de 01/10/2019. Com esta
transferéncia, a partir de 04/10/2019, a identificagdo do Fundo, pelo cédigo “HRDF”, ndao foi mais
complementada pela sigla “MB”, indicadora de mercado de balc@o organizado; e a liberag@o dos negdcios com
as cotas do Fundo no mercado de bolsa administrado e operacionalizado pela B3, sob o codigo de negociacdo
HRDF11 e codigo ISIN BRHRDFCTF000, a partir do dia 4 de outubro de 2019.

Eventos subsequentes

Em mar¢o de 2020, a pandemia de um novo coronavirus trouxe impactos econdmicos ¢ financeiros a diversos
segmentos, afetando, consequentemente, os fundos de investimento imobiliario.

Considerando o cenario de incerteza atual, ainda ndo é possivel tangibilizar os impactos advindos de uma
desaceleracdo econdmica no rendimento do Fundo. A Hedge continuara monitorando quaisquer alteracdes nas
diretrizes emitidas pelos 6rgdos competentes e/ou pelas autoridades locais de satde.

O patrimo6nio do Fundo ¢é constantemente avaliado a valor justo e, considerando os ultimos eventos, a
Administradora podera rever diretrizes de provisdes de receitas e valor justo dos ativos. Na data de aprovacao
destas demonstragdes financeiras, o valor de mercado da cota do Fundo era de R$ 2,39 (fechamento do dia 27
de margo de 2020).

* % *

Luiz Carlos Altemari
Contador CRC 1SP165617/0-1

Maria Cecilia Carrazedo de Andrade
Diretora Responsavel

32



	HEDGE REALTY FII (1)
	H1399_BP_DRE_DMPL_FCX_HEDGE REALTY DEVELOPMENT FII 31122019 PwC v4 hedge
	H1399_NE_HEDGE REALTY DEVELOPMENT FII 31122019 v4 PwC hedge



