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GENERAL SHOPPING ATIVO E RENDA FUNDO DE INVEST IMOBILIARIO
Informe Anual Estruturado — Anexo 39 V

Riscos incorridos pelos cotistas do Fll

Riscos associados ao Fundo
Riscos de mercado

Fatores macroeconémicos relevantes

Varidveis exdgenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordindrios
ou situagBes 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 variacdes nas taxas de juros, eventos de
desvalorizacdo da moeda e mudancgas legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente
os pregos dos ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das cotas. O Governo Federal
frequentemente intervém na economia do pais e ocasionalmente realiza modificaces
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 situacdo
financeira e resultados poderdo ser prejudicados de maneira relevante por modificagcdes nas
politicas ou normas que envolvam ou afetem fatores, tais como:

taxas de juros;

controles cambiais e restricGes a remessas para o exterior;

flutuagdes cambiais;

inflagdo;

liqguidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

politica fiscal;

instabilidade social e politica; e

outros acontecimentos politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou que
o afetem.

Aincerteza quanto a implementag¢do de mudancas por parte do Governo Federal nas politicas
ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores pode contribuir para a incerteza
econdémica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobiliarios
brasileiro e 0 mercado imobilidrio. Desta maneira, os acontecimentos futuros na economia
brasileira poderao prejudicar as atividades do Fundo e os seus resultados, podendo inclusive
vir a afetar adversamente a rentabilidade dos cotistas.

Risco de alteragdo nos mercados de outros paises
O preco de mercado de valores mobiliarios emitidos no Brasil é influenciado, em diferentes
graus, pelas condi¢cdes econémicas e de mercado de outros paises, incluindo, mas ndo se

Av. Brigadeiro Faria Lima, 3600 11°andar cj 112
Itaim Bibi S&o Paulo SP
04538-132

hedgeinvest.com.br



hedge.

INVESTMENTS

1.1.3

1.1.4

1.1.5

limitando aos Estados Unidos da América, a paises europeus e a paises de economia
emergente. A reagdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar
um efeito adverso sobre o preco 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 e a
negociacdo das cotas.

Risco de alteragdio da legislagéo aplicavel ao Fundo e/ou aos cotistas

A legislagdo aplicavel ao Fundo, aos cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo,
incluindo, sem limitacdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos
estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, estd sujeita a alteragdes. Ainda,
poderdao ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e drgdos reguladores nos
mercados, bem como moratdrias e alteraces das politicas monetdria e cambial. Tais eventos
poderdo impactar de maneira adversa o valor das cotas do Fundo, bem como as condicdes
para distribuicdo de rendimentos e para resgate das cotas. Ademais, a aplicacdo de leis
existentes e a interpretacao de novas leis poderao impactar os resultados do Fundo.

Risco de alteragoes tributdrias e mudancgas na legislagdo tributdria

Embora as regras tributarias relativas a fundos de investimento imobilidrios estejam vigentes
ha anos, ndo existindo perspectivas de mudancas, existe o risco de tal regra ser modificada no
contexto de uma eventual reforma tributdria. Assim, o risco tributario engloba o risco de
perdas decorrente da criagdo de novos tributos, interpretacdo diversa da atual sobre a
incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacdo de iseng¢des vigentes, sujeitando o Fundo ou
seus cotistas a novos recolhimentos nao previstos inicialmente.

Riscos juridicos

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico do Fundo considera um
conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos
ou privados tendo por diretrizes a legislagdo em vigor. Entretanto, em razao da pouca
maturidade e da falta de tradi¢do e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que
tange a este tipo de operagao 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 poderd vir a ser parte em demandas judiciais relacionadas aos seus ativos,
em especial, mas ndo se limitando, em relacdo aos imdveis integrantes de sua carteira, tanto
no polo ativo quanto no polo passivo. A titulo de exemplo, tais demandas judiciais poderiam
envolver eventuais discussdes acerca do recebimento de indenizacdo em caso de
desapropriacdo dos imdveis, disputas relacionadas a auséncia de contratacdo e/ou renovacdo
pelos locatdrios dos imdveis dos seguros devidos nos termos dos contratos de locacgdo e a
obtencdo de indenizacdo no caso de ocorréncia de sinistros envolvendo os imdveis, entre
outras. Em virtude da reconhecida morosidade do sistema judicidrio brasileiro, a resolucdo de
eventuais demandas judiciais pode nao ser alcangada em tempo razoavel, o que pode resultar
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(i)

em despesas adicionais para o Fundo, bem como em atraso ou paralisacao, ainda que parcial,
do desenvolvimento dos negdcios do Fundo, o que teria um impacto na rentabilidade do
Fundo.

Riscos relativos ao mercado imobiliario

Riscos de flutuagées no valor dos imadveis integrantes do patriménio do Fundo

O valor dos Imdveis que integram a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo
com as flutuacdes de precos, cotacdes de mercado e eventuais avaliacGes realizadas em
cumprimento a regulamentacédo aplicavel e/ou ao Regulamento. Em caso de queda do valor
dos imoéveis, os ganhos do Fundo decorrente de eventual alienagao dos iméveis, bem como o
preco de negociacdo das cotas no mercado secundario poderao ser adversamente afetados

Risco de desvalorizag¢do do imével

Como os recursos do Fundo destinam-se a aplicagdo em imdveis, um fator que deve ser
preponderantemente levado em consideracdo com relagdo a rentabilidade do Fundo é o
potencial econémico, inclusive a médio e longo prazo, da regido onde estdo localizados os
imoveis. A andlise do potencial econémico da regido deve se circunscrever ndo somente ao
potencial econdmico corrente, como também deve levar em conta a evolugdo deste potencial
econdmico da regido no futuro, tendo em vista a possibilidade de eventual decadéncia
econdmica da regido, com impacto direto sobre o valor dos imdveis e, por consequéncia,
sobre as cotas.

Riscos relativos as receitas mais relevantes
Os principais riscos relativos as receitas mais relevantes do Fundo sao:

Quanto a receita de locagdo: a eventual vacancia e a inadimpléncia no pagamento de aluguéis
implicardo em ndo recebimento de receitas por parte do Fundo, uma vez que os aluguéis sao
sua principal fonte de receitas. Além disso, na ocorréncia de tais hipéteses o Fundo podera
ndo ter condi¢gdes 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 alteracGes nos valores dos aluguéis praticados: ha a possibilidade das receitas de
aluguéis do Fundo ndo se concretizarem na integra, visto que a cada vencimento anual as
bases dos contratos podem ser renegociadas, provocando altera¢des nos valores
originalmente acordados. Importante destacar ainda que conforme dispde o artigo 51 da Lei
do Inquilinato, “nas locagdes de imdveis ndo residenciais, o locatario terd direito a renovagao
do contrato, por igual prazo, desde que, cumulativamente: | - o contrato a renovar tenha sido
celebrado por escrito e com prazo determinado; Il - o prazo minimo do contrato a renovar ou
a soma dos prazos ininterruptos dos contratos escritos seja de cinco anos; lll - o locatdrio
esteja explorando seu negdcio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto de trés
anos”. Com isso, mesmo que findo o prazo de locag¢do nao seja de interesse do Fundo proceder
a renovagao dos contratos, os locatarios poderao pedir a renovagdao compulsdria do contrato
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1.3.1

de locacao, desde que preenchidos os requisitos legais e observado o prazo para propositura
da agdo renovatoria;

Ainda em funcao dos contratos de locacao, se, decorridos trés anos de vigéncia do contrato
ou de acordo anterior, ndo houver acordo entre locador e locatario sobre o valor da locacao,
poderd ser pedida a revisao judicial do aluguel a fim de ajustd-lo ao preco do mercado. Com
isso, os valores de locacao poderdo variar conforme as condi¢des de mercado vigentes a
época da acdo revisional. Quanto a receita de locacdo: a inadimpléncia no pagamento de
aluguéis implicard em nao 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 nao ter condi¢cdes de pagar seus compromissos nas datas acordadas, o que
implicaria na necessidade de os cotistas serem convocados a arcarem com os encargos do
Fundo;

Nos casos de rescisdo dos contratos de locacado, incluindo por decisdo unilateral do locatario,
antes do vencimento do prazo estabelecido no seu contrato de locacdo sem o pagamento da
indenizacdo devida, as receitas do Fundo poderdo ser comprometidas, com reflexo negativo
na remuneracgdo do cotista.

Risco de alteragdes na lei do inquilinato

As receitas do Fundo decorrem substancialmente de recebimentos de aluguéis, nos termos
de cada um dos contratos de locagdo firmados pelo Fundo. Dessa forma, caso a Lei do
Inquilinato seja alterada de maneira favoravel a locatarios (incluindo, por exemplo e sem
limitagdo, com relagdo a alternativas para renovac¢do de contratos de locagdo e definigdo de
valores de aluguel ou alteragdo da periodicidade de reajuste) o Fundo podera ser afetado
adversamente.

Risco de desapropriagédo

Ha possibilidade de ocorrer a desapropriacdo, parcial ou total, do Imdvel, por decisdao
unilateral do Poder Publico, a fim de atender finalidades de utilidade e interesse publico, o
que pode resultar em prejuizos para o Fundo.

Outras restricdes aos imdveis também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo,
assim, a utilizacdo a ser dada aos mesmos, tais como o tombamento do préprio Imével ou de
area de seu entorno, incidéncia de preempg¢do e ou criagdo de zonas especiais de preservagao
cultural, dentre outros.

Riscos relativos ao Fundo

Inexisténcia de garantia de eliminagdo de riscos
A realizacdo de investimentos no Fundo sujeita o investidor aos riscos aos quais o Fundo e a
sua carteira estao sujeitos, que poderao acarretar perdas do capital investido pelos cotistas

Av. Brigadeiro Faria Lima, 3600 11°andar cj 112
Itaim Bibi S&o Paulo SP
04538-132

hedgeinvest.com.br



hedge.

INVESTMENTS

1.3.2

1.3.3

no Fundo. 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 eliminagao
dos riscos aos quais estd sujeito, e, consequentemente, aos quais os cotistas também poderado
estar sujeitos. Em condi¢Oes adversas de mercado, referido sistema de gerenciamento de
riscos podera ter sua eficiéncia reduzida. As eventuais perdas patrimoniais do Fundo nao
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.

Desempenho passado

Ao analisar quaisquer informagdes fornecidas no Prospecto e/ou em qualquer material de
divulgacdo do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de
quaisquer mercados, de fundos de investimento similares, ou de quaisquer investimentos em
gue a Administradora tenham de qualquer forma participado, os potenciais cotistas devem
considerar que qualquer resultado obtido no passado ndo é indicativo de possiveis resultados
futuros, e ndo hd qualquer garantia de que resultados similares serdo alcangados pelo Fundo
no futuro. Os investimentos estdo sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitacdo, variacao
nas taxas de juros e indices de inflagdo.

Risco tributdrio

A Lei n2 9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada, estabelece que os fundos de
investimento imobilidrio devem distribuir, 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 ano.

Ainda de acordo com a referida lei, o fundo de investimento imobilidrio que aplicar recursos
em empreendimentos imobilidrios que tenham como incorporador, construtor ou sdcio,
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, sujeitam-
se a tributagdo aplicavel as pessoas juridicas, para fins de incidéncia da tributag¢do corporativa
cabivel (IRPJ, CSLL, Contribui¢cdo ao Programa de Integracdo Social - PIS e Cofins).

Os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelo Fundo em aplicagdes financeiras de renda
fixa sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda na fonte, observadas as mesmas normas
aplicaveis as pessoas juridicas, podendo esse imposto ser compensado com o retido na fonte
pelo Fundo quando da distribuicao de rendimentos e ganhos de capital aos cotistas.

Os rendimentos auferidos pelo Fundo, quando distribuidos aos cotistas, sujeitam-se a
incidéncia do Imposto de Renda na fonte a aliquota maxima de 20% (vinte por cento).

Os ganhos de capital auferidos pelos cotistas na alienagdo ou no resgate das cotas quando da
extingdo do Fundo sujeitam-se ao imposto de renda na fonte a aliquota maxima de 20%
(vinte por cento).
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N3o obstante, de acordo com o artigo 3, inciso Ill c/c paragrafo Unico, inciso Il, da Lei n®
11.033/04, com redacdo dada pela Lei n? 11.196/05, ficam isentos do imposto de renda na
fonte e na declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas os rendimentos distribuidos pelo
Fundo cujas cotas sejam admitidas a negociacao exclusivamente em bolsas de valores ou no
mercado de balcdo organizado.

Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal que o beneficio fiscal de que trata serd
concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas e
gue o mesmo ndo serd concedido a cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 10%
(dez por cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelo Fundo ou cujas cotas Ihe 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 negociacdo das cotas do Fundo, poderia ocorrer situacdo
em que um Uunico cotista viesse a integralizar parcela substancial da emissdo ou mesmo a
totalidade das cotas do Fundo, passando tal cotista a deter uma posicdo expressivamente
concentrada, sujeitando assim os demais cotistas a tributagao.

Risco relacionado a mudanca do critério de distribuicdo de rendimentos e sua respectiva
tributagao

Conforme art. 10 da Lei 8.668/93, o Fundo deve distribuir aos seus cotistas no minimo noventa
e cinco por cento dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em
balango semestral. A apuragao da base de calculo da distribuigdo deve levar em consideragdo
o descrito no oficio circular CVM n2 1/2014 e alterac¢des posteriores.

Gerenciamento de riscos

a) Risco de Crédito

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

b) Risco de Liquidez

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

A administradora possui politicas, estruturas de governanca e limites financeiros para o
gerenciamento do risco de mercado e precificagcdo dos ativos presentes nas carteiras. Para
fundos de investimentos compostos predominantemente por valores mobilidrios negociados
em ambiente de bolsa, a administradora utiliza procedimentos e controles operacionais
preponderantemente estatisticos, tais como andlise de variancia-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 imobilidrios, a administradora utiliza procedimentos e controles
operacionais preponderantemente qualitativos, baseados na solicitacdo de informacdes e
acompanhamento das atividades de gestdo dos empreendimentos, e em reavaliacdes
periddicas dos ativos em relacdo aos seus valores de emissao e contabilizacao.

d) Risco Operacional

A administradora possui regras, procedimentos, estruturas de governanca e controles
operacionais, devidamente documentados, para o gerenciamento do risco operacional, que
incluem: o mapeamento das atividades e controles utilizados em todas as dreas da empresa,
a fim de aperfeigcoa-los para minimizar possiveis riscos; o monitoramento constantemente das
atualizagGes nas normas vigentes e avaliacdes do cumprimento de todos os requerimentos
legais e regulatdrios; o controle de enquadramento legal dos fundos; a condugdo de
diligéncias prévias e periddicas de prestadores de servigo; procedimentos para o controle de
ordens de clientes; controles de registro, acompanhamento e resolucdo de eventuais erros
operacionais; bem como treinamentos periddicos 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.
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