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HEDGE BRASIL SHOPPING FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
Informe Anual Estruturado — Anexo 39 V

Riscos incorridos pelos cotistas do Fli

Riscos associados ao Fundo

Riscos de mercado

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

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

b) Fatores macroeconémicos relevantes

Variaveis exdgenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situagées
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 desvalorizacdo da moeda e mudangas legislativas relevantes,
poderdo afetar negativamente os precos dos ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das cotas e,
ainda, poderdo resultar em perdas aos Cotistas. O Governo Federal frequentemente intervém na economia
do Pais e ocasionalmente realiza modifica¢des 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 situagdo financeira e resultados poderao ser prejudicados de maneira relevante por modificagdes nas
politicas ou normas que envolvam ou afetem fatores, tais como:

a. taxas de juros;

b. controles cambiais e restricGes a remessas para o exterior;
C. flutuagGes cambiais;

d. inflagdo;

e. liqguidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;
f. politica fiscal;

g. instabilidade social e politica; e
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h. outros acontecimentos politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o
afetem.

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

O prego de mercado de valores mobiliarios emitidos no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas
condi¢Ges econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo, mas ndo se limitando aos Estados Unidos
da América, a paises europeus e a paises de economia emergente. A reacdo dos investidores aos
acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o preco de mercado de ativos e
valores mobilidrios 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.

Ndo serd devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo a Administradora, qualquer indenizagao,
multa ou penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de
quaisquer de tais eventos.

€) Risco de alteragdo da legislagéo aplicdvel ao Fundo e/ou aos cotistas

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

A tributacdo aplicavel ao Fundo esta sujeita a alteragdes. Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas
decorrente da criagdo de novos tributos, interpretagdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer
tributos ou a revogacdo de isenc¢des vigentes, sujeitando o Fundo ou seus cotistas a recolhimentos nado
previstos inicialmente.

Riscos relativos ao mercado imobiliario

a) Riscos de flutuagdes no valor dos imdveis integrantes do patriménio do Fundo

O valor dos Imdveis que integram a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as
flutuagGes de precgos, cotagcbes de mercado, oferta e procura e eventuais avaliagdes realizadas em
cumprimento a regulamentacdo aplicavel e/ou ao Regulamento. Em caso de queda do valor dos imdveis, os
ganhos do Fundo decorrente de eventual alienagdo dos imdveis, bem como o preco de negociacdo das Cotas
no mercado secundario poderdo ser adversamente afetados.

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

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

b) Riscos relativos as receitas mais relevantes (receita de locagdo, alteracées nos valores dos aluguéis
praticados e resciséo dos contratos de locagéo)
Os principais riscos relativos as receitas mais relevantes do Fundo s3do:

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

(ii) Quanto as alteragdes nos valores dos aluguéis praticados: hd a possibilidade das receitas de aluguéis do
Fundo ndo se concretizarem na integra, visto que as bases dos contratos podem ser renegociadas,
provocando alteragdes nos valores originalmente acordados. Importante destacar ainda que conforme
dispde o artigo 51 da Lei do Inquilinato, “Nas locagdes de imdveis destinados ao comércio, o locatario

tera direito a renovagdo 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; Ill - o locatario

esteja explorando seu comércio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto de trés anos.”. Com
isso, mesmo que findo o prazo de locagdo e que nao seja de interesse do Fundo proceder a renovagao
dos contratos, os locatdrios poderdo pedir a renovagdao compulséria do contrato de locagao, desde que
preenchidos os requisitos legais e observado o prazo para propositura da agdo renovatéria. Ainda em
fungdo dos contratos de locagdo, se decorridos trés anos de vigéncia do contrato ou de acordo anterior,
nao houver acordo entre locador e locatério sobre o valor da locacdo, poderd ser pedida a revisdo judicial
do aluguel a fim de ajusta-lo ao preco do mercado. Com isso, os valores de locagdo poderdo variar
conforme as condi¢des de mercado vigentes a época da agado revisional.

(iii) Nos casos de rescisdo dos contratos de locacdo, incluindo por deciso unilateral do locatario, antes do
vencimento do prazo estabelecido no seu contrato de locagdo sem o pagamento da indenizagdo devida,
as receitas do Fundo poderdo ser comprometidas, com reflexo negativo na remuneracgao do cotista.

C) Risco de desapropriagdo

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

Outras restrigdes aos imoveis também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, impossibilitando, assim, a
utilizacdo a ser dada aos mesmos, tais como o tombamento do préprio Imdvel ou de drea de seu entorno,
incidéncia de preempc¢édo e ou criacdo de zonas especiais de preservagdo cultural, dentre outros.
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d) Riscos referentes a regulamentacédo imobilidria

O setor imobiliario brasileiro estd sujeito a uma extensa regulamentacdo e autorregulacdo expedidas por
diversas autoridades federais, estaduais e municipais, que afetam as atividades de aquisi¢do, incorporagao
imobilidria, construgdo e reforma de imdveis. Dessa forma, a aquisi¢do e a exploragdao de determinados
iméveis pelo Fundo poderdo estar condicionadas, sem limitagdo, a obtengdo de licengas especificas,
aprovacdo de autoridades governamentais, limitagdes relacionadas a edifica¢des, regras de zoneamento e a
leis e regulamentos para protecdo ao consumidor. Referidos requisitos e regulamentagdes atualmente
existentes ou que venham a ser criados poderdo implicar aumento de custos e limitar a estratégia de
negdcios do Fundo, afetando adversamente suas atividades, e, consequentemente, a rentabilidade dos
cotistas. Adicionalmente, existe a possibilidade das leis de zoneamento urbano serem alteradas apods a
aquisicdo de um imodvel e antes do desenvolvimento do empreendimento imobilidrio a ele atrelado, o que
podera acarretar atrasos e/ou modificacdes ao objetivo comercial inicialmente projetado. Nessa hipdtese,
as atividades e os resultados do Fundo poderdo ser impactados adversamente e, por conseguinte, a
rentabilidade dos cotistas.

e) Risco de lancamento de novos empreendimentos imobilidrios préximos

O langamento de novos empreendimentos imobilidrios em areas proximas aquelas em que se situam os
Imdveis que fazem parte da carteira do Fundo podera impactar a capacidade do Fundo em locar ou renovar
a locagdo de espagos em condigGes favoraveis, o que podera gerar uma redugdo na receita do Fundo e na
rentabilidade das Cotas.

f) Risco de depreciagdo do investimento

Como em qualquer empreendimento imobiliario, existe o risco da obsolescéncia do imdvel ao longo do
tempo, podendo acarretar a necessidade de realizagdo de obras da construgdao e substituicdo de
equipamentos e manutengdo do imdvel.

g) Risco de vacéncia

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

h) Risco de sinistro

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

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

i) Riscos de despesas extraordindrias

O Fundo, na qualidade de proprietario dos imdveis, estara eventualmente sujeito ao pagamento de despesas
extraordindrias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, decoragdao, conservagao, instalagao de
equipamentos de seguranca, indenizag¢0Oes trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que ndo sejam
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rotineiras na manutengao dos imdveis e dos condominios em que se situam. O pagamento de tais despesas
poderia ocasionar uma reduc¢do na rentabilidade das cotas do Fundo. Ademais, o Fundo estara sujeito a
despesas e custos decorrentes de a¢des judiciais necessdrias para a cobranga de aluguéis inadimplidos, agdes
judiciais (despejo, renovatoria, revisional, entre outras), e quaisquer outras despesas inadimplidas pelos
locatarios dos imdveis, como tributos, despesas condominiais, custos para reforma ou recuperagdo de
imdveis inaptos para locagdo ap6s despejo ou saida amigavel do inquilino.

Riscos relativos ao Fundo

a) 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
estdo sujeitos, que poderdo acarretar perdas do capital investido pelos cotistas. O Fundo ndo conta com
garantias da Administradora ou de terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de
Créditos - FGC, para reducdo ou eliminagdo dos riscos aos quais estd sujeito, e, consequentemente, aos quais
os cotistas também poderdo estar sujeitos. Em condi¢cdes adversas de mercado, referido sistema de
gerenciamento de riscos podera ter sua eficiéncia reduzida. As eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo
estdo limitadas ao valor do capital subscrito, de forma que os cotistas podem ser futuramente chamados a
aportar recursos adicionais no Fundo além de seus compromissos.

b) 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 que a Administradora tenha de qualquer forma
participado, os potenciais cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado ndo é
indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados similares serdo
alcancados pelo Fundo no futuro.

) 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
regulamentagdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradicdo e jurisprudéncia
no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operacdo financeira, em situacdes atipicas ou
conflitantes podera haver perdas por parte dos investidores em razdo do dispéndio de tempo e recursos
para eficacia do arcabouco contratual.

Além disso, o Fundo podera vir a ser parte em demandas judiciais relacionadas aos seus ativos, em especial,
mas ndo se limitando, em relagdo aos imdveis integrantes de sua carteira, tanto no pélo ativo quanto no
podlo 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 locatéarios dos imdveis, dos seguros devidos nos termos dos contratos de
locacdo e a obtencdo de indenizagdo no caso de ocorréncia de sinistros envolvendo os imdveis, dentre
outras. Em virtude da reconhecida morosidade do sistema judicidrio brasileiro, a resolugdo de eventuais
demandas judiciais pode nao ser alcangada em tempo razodvel, o que pode resultar em despesas adicionais
para o Fundo, bem como em atraso ou paralisagdo, ainda que parcial, do desenvolvimento dos negdcios, o
gue teria um impacto em sua rentabilidade.
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As receitas do Fundo decorrem substancialmente de recebimentos de aluguéis, nos termos de cada um dos
contratos de locagdo firmados. Dessa forma, caso a Lei do Inquilinato seja alterada de maneira favoravel aos
locatarios (incluindo, por exemplo e sem limitagdo, com relagdo a alternativas para renovagao de contratos
de locagdo e definigcdo de valores de aluguel ou alteragdo da periodicidade de reajuste) o Fundo podera ser
afetado adversamente.

d) Risco tributdrio

O risco tributdrio engloba o risco de perdas decorrentes da mudanga do regime de tributagao do Fundo ou
de seus cotistas, da criacdo de novos tributos ou de interpretacdo diversa da legislacdo vigente sobre a
incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacao de isengGes vigentes, sujeitando o Fundo e seus cotistas a
novos recolhimentos ndo previstos inicialmente.

A Lei n2 9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada, estabelece que os fundos de investimento
imobilidrio sdo isentos de tributagdo sobre sua receita operacional, desde que (i) distribuam pelo menos,
95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em
balanco ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano; e (ii) apliquem
recursos em empreendimentos imobilidrios que ndo tenham como incorporador, construtor ou sdcio, cotista
qgue detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele relacionadas, percentual superior a 25% (vinte
e cinco por cento) das cotas emitidas pelo Fundo. Ndo cabe qualquer responsabilidade ao Administrador,
caso ndo obtenha sucesso na manutengao desse limite.

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

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

N3o obstante, de acordo com o artigo 32, inciso Ill ¢/c paragrafo Unico, inciso I, da Lei n2 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 negociagao
exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado.

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

e) Risco relacionado a mudanca do critério de distribui¢do de rendimentos e sua respectiva tributagdo
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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 distribuicdo deve levar em consideragdo o descrito no Oficio-Circular CVM n2 1/2014
e alteragdes posteriores.

Em 24/01/2022, a Comissdo de Valores Mobilidrios divulgou a ata da reunido do seu Colegiado de
21/12/2021, na qual deliberou pelo provimento parcial de recurso envolvendo questdes relacionadas a
distribui¢do de rendimentos de fundo de investimento imobiliario em valores superiores ao lucro contabil
acumulado.

A referida decisdo envolveu um caso especifico. Contudo, o entendimento ali manifestado pode se aplicar
aos demais fundos de investimento imobilidrio que tenham caracteristicas similares ao do caso analisado.

Com base na decisdo do Colegiado, os fundos imobilidrios tém discricionariedade para definir os valores a
serem distribuidos aos cotistas. Entretanto, ao apresentarem suas demonstragdes financeiras, devem
reconhecer adequadamente a segregacdo dos valores distribuidos entre rendimentos e amortizagdao de
capital.

Os efeitos da decisdo estdo suspensos, entretanto, caso a decisdo venha ser confirmada, a apresentagdo dos
efeitos da distribuicdo de rendimentos nas demonstragdes financeiras podera ser impactada, com potencial
impacto relevante na dinamica de aprovagdo das distribuicdes e tributagdao dos valores distribuidos.

f) Riscos relativos ao investimento em Cotas de Flls

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

(if)  Quanto a liquidez: Como os fundos de investimento imobilidrio sio uma modalidade de investimento
em desenvolvimento no mercado brasileiro, onde ainda ndo movimentam volumes significativos de
recursos, com numero reduzido de interessados em realizar negdcios de compra e venda de cotas, seus
investidores podem ter dificuldades em realizar transagdes no mercado secundario. Neste sentido, o
investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento imobilidrio sdo constituidos na forma
de condominios fechados, ndo admitindo o resgate de suas cotas, sendo quando da extingdo do Fundo,
fator este que pode influenciar na liquidez das cotas quando de sua eventual negociacdo no mercado
secundario. Mesmo sendo as cotas objeto de negociagdo no mercado de bolsa ou de balcdo organizado,
o investidor que adquirir as cotas do Fundo devera estar consciente de que o investimento no Fundo
consiste em investimento de longo prazo.

(ili)  Quanto a concentragdo: Conforme o Regulamento, ndo ha restrigio quanto ao limite de cotas que
podem ser adquiridas por cada cotista. Portanto, podera ocorrer situagdo em que um cotista, ou grupo
de cotistas, venha a adquirir parcela substancial do Fundo, passando a deter uma posi¢cdo concentrada,
fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais cotistas minoritarios. Nesta hipdtese, ha possibilidade de
que deliberagbes sejam tomadas pelos cotistas majoritarios em funcdo de seus interesses, em
detrimento da opinido dos cotistas minoritarios.

g) Riscos de liquidez de ativos mobilidrios integrantes da carteira do Fundo
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Como os fundos de investimento imobilidrio, CRI, LCI, LIG e outros ativos mobilidrios com lastro em ativos
imobiliarios sdo modalidades de investimento em desenvolvimento no mercado brasileiro, onde ainda ndo
movimentam volumes significativos de recursos, com numero reduzido de interessados em realizar negdcios
de compra e venda, seus investidores podem ter dificuldades em realizar transa¢Ges no mercado secundario.

h) Risco da administragdo dos iméveis por terceiros

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

As empresas especializadas possuem certo grau de autonomia para administrar os empreendimentos
imobilidrios, de modo que as ac¢Oes adotadas podem eventualmente prejudicar as condi¢Ges dos
empreendimentos imobilidrios ou os rendimentos a serem distribuidos pelo Fundo aos cotistas.

Gerenciamento de riscos

a) Risco de Crédito

A administradora possui regras, procedimentos, estruturas de governanca e controles operacionais,
devidamente documentados, para aquisicdo e monitoramento de ativos de crédito privado; bem como
mecanismos de mitigacdo e limites financeiros para manutencdo 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 mobiliarios, com o objetivo de garantir que os fundos de
investimento sob sua administragdo consigam honrar com suas obriga¢cdes sem incorrer em perdas
significativas ou afetar suas operagdes diarias, bem como as medidas de contingéncia a serem adotadas no
caso de situagOes de extrema iliquidez.

c) Risco de Mercado

A administradora possui politicas, estruturas de governanca e limites financeiros para o gerenciamento do
risco de mercado e precificacdo 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 analise 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 participacdo em
empreendimentos imobilidrios, a administradora utiliza procedimentos e controles operacionais
preponderantemente qualitativos, baseados na solicitagdio de informagGes e acompanhamento das
atividades de gestdo dos empreendimentos, e em reavaliagGes periddicas dos ativos em relagdo aos seus
valores de emissao e contabilizacdo.

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 aperfeicoa-los para minimizar
possiveis riscos; o monitoramento constantemente das atualizagdes nas normas vigentes e avaliagées do
cumprimento de todos os requerimentos legais e regulatérios; o controle de enquadramento legal dos
fundos; a conducdo de diligéncias prévias e periddicas de prestadores de servico; procedimentos para o
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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.

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

hedgeinvest.com.br



