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Cotistas e a Administracao do

Hedge TOP FOFII 3 Fundo de Investimento Imobiliario
Sao Paulo - SP

Examinamos as demonstracdes financeiras do Hedge TOP FOFII 3 Fundo de Investimento
Imobiliario (“Fundo”) (administrado pela Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores
Mobilidrios Ltda.), gue compreendem o balanco patrimonial em 30 de junho de 2020 e as
respectivas demonstracdes do resultado, das mutacdes do patriménio liquido e dos fluxos de
caixa para o periodo de 1° de janeiro (data de inicio do exercicio social do Fundo) a 30 de junho de
2020 (data da incorporagao pelo Fundo), bem como as correspondentes notas explicativas,
compreendendo as politicas contébeis significativas e outras informacdes elucidativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira do Hedge TOP FOFII 3 Fundo de
Investimento Imobiliario em 30 de junho de 2020 e o desempenho de suas operacoes € 0s seus
fluxos de caixa para o periodo de 1° de janeiro a 30 de junho de 2020, de acordo com as préaticas
contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de investimento imobiliario.

Base para opiniao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estédo descritas na segao a seguir
intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras”. Somos
independentes em relacdo ao Fundo de acordo com os principios éticos relevantes previstos no
Codigo de Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho
Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais responsabilidades éticas de acordo com
essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opiniao.
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membro da rede KPMG de firmas-membro independentes e afiliadas a KPMG the KPMG network of independent member firms affiliated with KPMG
International Cooperative (‘KPMG International”), uma entidade suica International Cooperative (‘KPMG International”), a Swiss entity



Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram os mais
significativos em nossa auditoria do periodo de 1° de janeiro a 30 de junho de 2020. Esses assuntos
foram tratados no contexto de nossa auditoria das demonstracoes financeiras como um todo e na
formacéo de nossa opinido sobre essas demonstracdes financeiras e, portanto, ndo expressamos
uma opiniao separada sobre esses assuntos.

Custddia e valorizagao de cotas de fundos de investimento imobiliario (Nota explicativa n2 4)

Principal assunto de auditoria Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Em 30 de junho de 2020, o Fundo possuia 94,71% Os nossos procedimentos de

de seu patriménio liquido representado por auditoria incluiram, mas nao estao
aplicagbes em cotas de fundos de investimento limitados a:

imobiliario mensurados ao valor justo com base
em cotacao de fechamento divulgada pela B3 S.A.
— Brasil, Bolsa, Balcao, érgao responsavel também
pelo registro e custédia dessas cotas. Devido ao
fato desses ativos serem os principais elementos
que influenciam o patrimonio liquido e o e comparamos 0s precos utilizados pela
reconhecimento de resultado do Fundo, no administracdo para valorizagéo dessas
contexto das demonstragdes financeiras como um | aplicagbes com os precos das Ultimas
todo, consideramos esse assunto significativo em negociacdes das cotas dos fundos

nossa auditoria. investidos, cotados na B3 S.A. — Brasil,
Bolsa, Balcéao;

¢ teste de existéncia por meio de
conciliagdo das posicoes mantidas pelo
Fundo com as informacgodes fornecidas
pelos custodiantes;

e avaliamos as divulgagoes efetuadas
nas demonstragdes financeiras do Fundo.

Com base nas evidéncias obtidas por meio dos procedimentos acima resumidos, consideramos
aceitdveis os saldos das aplicagcbes em cotas de fundos de investimento imobilidrio no tocante a
existéncia, mensuragao, assim como suas divulgacoes, no contexto das demonstracoes

financeiras tomadas em conjunto, referentes ao periodo de 1° de janeiro a 30 de junho de 2020.

Responsabilidade da administragdo do fundo pelas demonstragées financeiras

A administracao é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentagao das demonstracoes
financeiras de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de
investimento imobiliario e pelos controles internos que ela determinou como necessarios para
permitir a elaboracdo de demonstragoes financeiras livres de distorgao relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

KPMG Auditores Independentes, uma sociedade simples brasileira e firma- KPMG Auditores Independentes, a Brazilian entity and a member firm of
membro da rede KPMG de firmas-membro independentes e afiliadas a KPMG the KPMG network of independent member firms affiliated with KPMG
International Cooperative (‘KPMG International”), uma entidade suica International Cooperative (‘KPMG International”), a Swiss entity




Na elaboracao das demonstragdes financeiras, a administracéo é responsavel pela avaliagado da
capacidade do Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicével, os assuntos relacionados
com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contdbil na elaboracdo das
demonstracdes financeiras, a ndo ser que a administracao pretenda liquidar o Fundo ou cessar
suas operagoes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das
operacoes.

Responsabilidade do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras, tomadas em
conjunto, estéo livres de distorcédo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro,
e emitir relatério de auditoria contendo nossa opiniao. Segurancga razoavel € 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 detectam as eventuais distorgdes relevantes
existentes. As distorcoes podem ser decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas relevantes
quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva
razoavel, as decisdes econdmicas dos usuérios tomadas com base nas referidas demonstracoes
financeiras.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria, exercemos julgamento profissional, e mantemos ceticismo profissional ao longo da
auditoria. Além disso:

e |dentificamos e avaliamos os riscos de distorgao relevante nas demonstracdes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos
procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de
auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de nao deteccéo
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, falsificacdo, omissao ou
representacoes falsas intencionais.

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

® Avaliamos a adequacéao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contdbeis e respectivas divulgacoes feitas pela administracao.

e Concluimos sobre a adequacao do uso, pela administracédo, da base contébil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante
em relacao a eventos ou condigdes que possam levantar dlvida significativa em relacéo a
capacidade de continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza
relevante, devemos chamar atencao em nosso relatério de auditoria para as respectivas
divulgacdes nas demonstracdes financeiras ou incluir modificacdo em nossa opinido, se as
divulgacoes forem inadequadas. Nossas conclusoes estdo fundamentadas nas evidéncias
de auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia, eventos ou condigdes futuras
podem levar o Fundo a ndo mais se manter em continuidade operacional.

KPMG Auditores Independentes, uma sociedade simples brasileira e firma- KPMG Auditores Independentes, a Brazilian entity and a member firm of
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e Avaliamos a apresentacao geral, a estrutura e o contelido das demonstragdes financeiras,
inclusive as divulgacoes e se as demonstragoes financeiras representam as
correspondentes transacdes e 0s eventos de maneira compativel com o objetivo de
apresentacao adequada.

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

Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com a administragédo, determinamos aqueles
que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstragoes financeiras do
periodo de 1° de janeiro a 30 de junho de 2020 e que, dessa maneira, constituem os principais
assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatério de auditoria, a menos que
lei ou regulamento tenha proibido divulgacao publica do assunto, ou quando, em circunstancias
extremamente raras, determinarmos que 0 assunto ndao deve ser comunicado em nosso relatério
porque as consequéncias adversas de tal comunicacao podem, dentro de uma perspectiva
razoavel, superar os beneficios da comunicagao para o interesse publico.

Fornecemos também a administracdo declaracdo de que cumprimos com as exigéncias éticas
relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, € comunicamos todos 0s
eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa
independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.

Sao Paulo, 28 de agosto de 2020

KPMG Auditores Independentes
CRC 25P014428/0-6

Alberto Sgflborghs Neto
Contador CRC 1SP167455/0-0



Hedge TOP FOFII 3 Fundo de Investimento Imobilidrio

(CNPJ n° 18.307.582/0001-19)

(Administrado pela HEDGE INVESTMENTS DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.)

(CNPJ n° 07.253.654/0001-76)

Balango patrimonial em 30 de junho de 2020

Em milhares de Reais

Ativo
Circulante
Disponibilidades

AplicagBes financeiras de natureza ndo imobiliaria
Cotas de fundos de Investimento

Outros valores a receber
Valores a receber por venda de cotas de fundos
Outros

AplicagBes financeiras de natureza imobiliaria
Cotas de fundos de investimento imobilidrio

Total do ativo

Nota
explicativa

30/06/2020 % PL Passivo
1.665.755 102,54 Circulante
2 0,00 Rendimentos a distribuir
115.573 7,12 Cotas a emitir
115.573 7,12 ProvisGes e contas a pagar
Taxa de performance
Taxa de administragdo
11.597 0,71 Imposto de renda sobre cotas de FlI
11.591 0,71 Outras
6 0,00
Obrigagdo por aquisigdo de cotas de Fundos de Investimento Imobiliario
Patriménio liquido
1.538.583 94,71 Cotas integralizadas
1.538.583 94,71 (-) Gasto com colocagdo de cotas
Lucros/prejuizos acumulados
(-) Distribuigdo de rendimentos
1.665.755 102,54 Total do passivo

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

Nota
explicativa

30/06/2020 % PL
41.288 2,54
17.118 1,05

106 0,01
18.266 1,13
13.232 0,81

86 0,01

4.892 0,31

56 0,00

5.798 0,35
1.624.467 100,00
1.636.730 100,75
(9.337) (0,57)
132.557 8,16
(135.483) (8,34)
1.665.755 102,54




Hedge TOP FOFII 3 Fundo de Investimento Imobiliario
(CNPJ n° 18.307.582/0001-19)
(Administrado pela HEDGE INVESTMENTS DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.)

(CNPJ n° 07.253.654/0001-76)

Demonstragio do resultado do periodo de 12 de janeiro (inicio do exercicio social) a 30 de junho de 2020 (data da
incorporagdo do Fundo)

Em milhares de Reais

Nota
Composicao do Resultado do periodo explicativa 30/06/2020
Ativos financeiros de natureza imobilidria (47.660)
Ajuste a valor justo de cotas de fundo de investimento imobilidrio (148.853)
Rendimentos de fundos de investimento imobilidrio 54.750
Resultado com negociagdo em cotas de fundos de investimento imobilidrio 18.006
IR sobre cotas de fundos de investimento imobilidrio (7.439)
Estorno de IR sobre cotas de fundos de investimento imobilidrio 35.876
Outros ativos financeiros 949
Receita com cotas de fundos de renda fixa 949
Outras receitas/despesas (18.271)
Taxa de administragdo 5 (4.335)
Taxa de performance (13.232)
Auditoria e custddia (346)
Taxa de fiscalizagdo CVM (30)
Consultoria juridica (29)
Outras receitas e despesas (299)
Prejuizo do periodo (64.982)

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras



Hedge TOP FOFII 3 Fundo de Investimento Imobiliario
(CNPJ n° 18.307.582/0001-19)

(Administrado pela HEDGE INVESTMENTS DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.)
(CNPJ n° 07.253.654/0001-76)

Demonstragdo das mutag¢oes do patrimonio liquido do periodo de 12 de janeiro (inicio do exercicio social) a 30 de junho de 2020 (data da incorporagdo do Fundo)

Em milhares de Reais

Cotas Gastos com Lucros/Prejuizos Distribuicao de
Nota explicativa integralizadas colocacdo de cotas acumulados rendimentos Total
Saldos em 31 de dezembro de 2019 838.876 (9.337) 197.539 (67.458) 959.620
Incorporagdo no periodo 8 131.819 - - - 131.819
Integralizacdo de cotas no periodo 8 666.035 - - - 666.035
Prejuizo do periodo - - (64.982) - (64.982)
Apropria¢do de rendimentos no periodo 7 - - - (68.025) (68.025)
Saldos em 30 de junho de 2020 1.636.730 (9.337) 132.557 (135.483) 1.624.467

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras



Hedge TOP FOFII 3 Fundo de Investimento Imobiliario
(CNPJ n° 18.307.582/0001-19)

(Administrado pela HEDGE INVESTMENTS DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.)

(CNPJ n° 07.253.654/0001-76)

Demostracgdo do fluxo de caixa (método direto) do periodo de 12 de janeiro (inicio do exercicio social) a 30 de

junho de 2020 (data da incorporag¢ao do Fundo)

Em milhares de Reais

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Recebimento de rendimentos de cotas de fundos de investimento imobilidrio

Recebimento de rendimentos de cotas de fundos de investimento de renda fixa
Pagamento da taxa de administragdo
Pagamento de outros gastos operacionais

Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Aquisicdo de cotas de fundos de investimento imobiliario
Venda de cotas de fundos de investimento imobiliario
IR sobre ganho de capital na venda de fundos de investimento imobiliario
Subscrigdo de cotas de fundos de investimento imobiliario
Amortizagdo de cotas de fundos de investimento imobiliario
Caixa liquido das atividades de investimentos

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Integralizagdo de cotas
Cotas a integralizar
Rendimentos pagos

Caixa liquido das atividades de financiamento

Variagdo 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

54.750

949
(4.836)
(664)

50.199

(650.508)
102.505
(2.705)
(101.545)
160.737
(491.516)

505.174

106
(65.495)

439.785

(1.532)
117.107
115.575



HEDGE TOP FOFII 3 Fundo de
Investimento Imobiliario
Demonstraces financeiras

em 30 de junho de 2020

Notas explicativas as demonstracdes financeiras

(Em milhares de Reais, exceto valor unitario das cotas)

. Contexto operacional

O Hedge Top FOFII 3 Fundo de Investimento Imobiliario (“Fundo”) foi constituido em 08 de
julho de 2013 e iniciou as suas atividades em 27 de fevereiro de 2018, sob a forma de condominio
fechado, sendo destinado a aplicacdo de recursos por investidores qualificados bem como
investidores ndo qualificados, sejam eles pessoas fisicas ou juridicas com domicilio no Brasil ou
no exterior.

O prazo de duragdo do Fundo é indeterminado, nos termos da Instrugdo CVM n° 472 de 31 de
outubro de 2008, tendo sido aprovado pela CVM.

O objetivo do Fundo € proporcionar a seus cotistas a valorizagdo e a rentabilidade de suas cotas
no longo prazo, conforme politica de investimento definida no Regulamento do Fundo,
preponderantemente pelo investimento nos Ativos Alvo listados abaixo, buscando o aumento do
valor patrimonial das cotas do Fundo, advindo dos rendimentos dos ativos alvo que comp&em o
patrimdnio do Fundo ou da negociacdo de Ativos Alvo.

(i)  Cotas de outros fundos de investimento imobiliario (FII);

(if)  Letras de crédito imobiliario (LCI);

(iii)  Certificados de recebiveis imobiliarios (CRI);

(iv) Letras hipotecarias (LH);

(v) Certificados de potencial adicional de construcdo emitidos com base na Instru¢do CVM
n°401, de 29 de dezembro de 2003 (CEPAC);

(vi) Cotas de fundos de investimento em participacdes (FIP) que tenham como politica de
investimento, exclusivamente, atividades permitidas ao Fundo; e

(vii) Cotas de fundos de investimento em direitos creditorios (FIDC) que tenham como politica
de investimento, exclusivamente, atividades permitidas aos Fll e desde que sua emisséo ou
negociacdo tenha sido registrada na CVM.

Em Assembleia Geral Extraordinaria do Fundo de 23 de dezembro de 2019, os cotistas
deliberaram pela incorporacdo do Hedge TOP FOFII Fundo de Investimento Imobiliario, inscrito
no CNPJ sob o n° 20.834.884/0001-97, pelo Fundo, conforme descrito na nota explicativa n® 21.

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

. Apresentacdo das demonstracdes financeiras

As praticas contabeis adotadas para a contabilizacdo das operacbes e para a elaboracdo das
demonstracdes financeiras emanam das disposi¢coes previstas na Instrucdo CVM n° 516 e demais
alteracBes posteriores, bem como dos pronunciamentos emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), devidamente aprovados pela CVM.

As demonstragdes financeiras estdo sendo apresentadas para o periodo de 1° de janeiro a 30 de
junho de 2020, sem comparagdo com 0 exercicio anterior, em funcéo da incorporacao, conforme
nota explicativa n°® 21.
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(i)

(i)

(iii)

HEDGE TOP FOFII 3 Fundo de
Investimento Imobiliario
Demonstraces financeiras

em 30 de junho de 2020

As demonstrac6es financeiras foram aprovadas pela administragdo para emissédo e divulgacdo em
28 de agosto de 2020.

Resumo das principais politicas contabeis e critérios de apuracéo

A elaboracdo das demonstracfes 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 relatério. O uso de estimativas se
estende as provisdes necessarias para créditos de liquidagdo duvidosa, valor justo e mensuragdo
de valor recuperavel de ativos. Os resultados efetivos podem variar em relacdo as estimativas.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por depdsitos bancérios, fundos de
investimento/aplicacBes financeiras de renda fixa, de curto prazo e alta liquidez que séo
prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa e que estdo sujeitos a um
insignificante risco de mudanca de valor.

Classificacdo dos instrumentos financeiros

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

Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

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

Classificacéo dos ativos financeiros para fins de mensuracgao
Os ativos financeiros sdo incluidos, para fins de mensuracdo, em uma das seguintes categorias:

Ativos financeiros para negociacdo (mensurados ao valor justo por meio do resultado): essa
categoria inclui os ativos financeiros adquiridos com o propdsito de geracao de resultado no curto
prazo decorrente de sua negociagao.

Investimentos mantidos até o vencimento: essa categoria inclui ativos financeiros adquiridos com
0 propdsito de serem mantidos até o vencimento, para os quais 0 Fundo tem intencéo e capacidade
comprovada de manté-los até o vencimento. Estes investimentos sdo mensurados ao custo
amortizado menos perda por ndo recuperagdo, com receita reconhecida em base de rendimento
efetivo.
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(iv)

HEDGE TOP FOFII 3 Fundo de
Investimento Imobiliario
Demonstraces financeiras

em 30 de junho de 2020

Classificacéo dos ativos financeiros para fins de apresentacao
Os ativos financeiros séo classificados por natureza nas seguintes rubricas do balango
patrimonial:

Disponibilidades: saldos de caixa.

Aplicacdes financeiras de natureza ndo imobiliaria:
(i) Cotas de fundos de investimento.

Aplicacdes financeiras de natureza imobiliaria:

(i) Cotas de fundos de investimento imobiliario.

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

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

Mensuragéo dos ativos financeiros

Os ativos financeiros s@o mensurados ao valor justo, sem deducdo de custos estimados de
transacao que seriam eventualmente incorridos quando de sua alienacdo, exceto aqueles mantidos
até o vencimento, instrumentos de patriménio, cujo valor ndo possa ser apurado de forma
suficientemente objetiva.

O "valor justo" de um instrumento financeiro em uma determinada data é 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 transacdo em condicdes regulares de mercado.
A referéncia mais objetiva e comum para o valor justo de um instrumento financeiro é o preco
que seria pago por ele em um mercado ativo, transparente e significativo ("preco cotado” ou
"preco de mercado").

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

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

Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario:

- Negociados na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo - As cotas de fundos de investimento imobiliario
sdo valorizadas pela cotagdo de fechamento do Gltimo dia em que foram negociadas em Bolsa de
Valores ou pelo valor patrimonial de cota divulgado pelo administrador do Fundo onde os
recursos sdo aplicados, quando o valor da cota negociada, ndo reflete o valor justo, conforme a
politica de precificagdo da Administradora, que segue as diretrizes do manual de aprecamento do
custodiante/controlador.
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- Ndo negociados na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo - As aplicagcbes em cotas de fundos de
investimento sdo atualizadas, mensalmente, com base no valor patrimonial da cota divulgado pelo
administrador do fundo onde os recursos sao aplicados.

Reconhecimento de variagdes de valor justo

Como regra geral, varia¢des no valor contabil de ativos e passivos financeiros para negociagao,
séo reconhecidas na demonstracéo do resultado, em suas respectivas contas de origem.

ProvisOes de ativos e passivos contingentes
O Fundo, ao elaborar suas demonstracdes financeiras, pode fazer a segregacgdo entre:

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

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

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

Reconhecimento de receitas e despesas
As receitas e as despesas sao apropriadas ao resultado segundo o regime contabil de competéncia.

Estimativas e julgamentos contébeis 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:

(i) Valor justo dos instrumentos financeiros: o valor justo dos instrumentos financeiros que ndo
possuem suas cotacdes disponiveis ao mercado, por exemplo, Bolsa de Valores, sdo mensurados
mediante utilizacdo de técnicas de avaliagdo, sendo considerados métodos e premissas que se
baseiam principalmente nas condi¢cdes de mercado e, também, nas informacGes disponiveis, na
data das demonstracdes financeiras. As politicas contabeis descritas nas notas 3 (a) e 3 (b)
apresentam, respectivamente, informacgfes detalhadas sobre "definicdo e classificacdo dos
instrumentos financeiros™ e "mensuracao dos ativos e passivos financeiros e reconhecimento das
mudancas de valor justo™.
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4. Aplicacdes financeiras
As aplicacGes financeiras estdo representadas por:

De carater ndo imobiliario
Cotas de fundos de renda fixa

30/06/2020
Itall Soberano Renda Fixa Simples Longo Prazo Fundo de Investimento em Cotas de Fundos 115573
de Investimento .
115.573

O Itat Soberano Renda Fixa Simples Longo Prazo Fundo de Investimento em Cotas de Fundos
de Investimento é administrado pelo Itad Unibanco S.A. As cotas ndo possuem vencimento e
podem ser resgatadas a qualquer momento (liquidez diaria). A rentabilidade é determinada
substancialmente pelo rendimento das cotas do Ital Verso A Renda Fixa Referenciado DI Longo
Prazo Fundo de Investimento, o qual ele investe, que busca acompanhar, direta ou indiretamente,
a variacdo do Certificado de Depdsitos Interbancarios (CDI) e que possui aplicacdes em Titulos
de Renda Fixa e Opera¢Ges Compromissadas.

De caréater imobiliario

O Fundo possui cotas de Fundo de Investimento Imobiliario (FII), conforme abaixo:

Fundos listados em bolsa de valores Ticker Quantidade Valor (R$) Participagao % (2)
(i) Hedge Logistica FIl HLOG11 1.182.301 148.970 81,69
Hedge Logistica FIl (1) HLOG12 83.913 1.031

(i) FIl Green Towers GTWRI11 1.230.326 147.159 10,25
(iii) Hedge Brasil Shopping FIl HGBS11 664.482 142.531 6,64
(iv) FIl Rio Bravo Renda Varejo RBVA11l 864.505 128.811 8,08
(v) BB Progressivo FlI BBPO11 682.311 111.899 4,29
(vi) CSHG Recebiveis Imobiliarios FII HGCR11 856.953 93.228 6,93
(vii) FIl Cyrela Thera Corporate THRA11 532.084 76.886 36,13
(viii) FII Maué Capital Recebiveis Imobiliarios MCCI11 612.238 59.999 8,46
(ix) FIl Via Parque Shopping FVPQ11 336.202 55.810 12,01
(x) HSI Malls Fll HSML11 537.386 47.827 341
(xi) Habitat 11 - FII HABT11 458.647 46.144 11,98
(xii) FIl Ceo Cyrela Commerc. Properties CEOC11 454.810 40.933 25,05
(xiii) FII BTG Pactual Fundo de CRI FEXC11 361.147 38.635 14,78
(xiv) CSHG GR Louveira FlI GRLV11 276.569 36.784 25,76
(xv) Hedge Shopping Parque Dom Pedro FIl HPDP11 374.407 33.697 12,87
(xvi) FIl UBS (BR) Recebiveis Imobiliarios UBSR11 265.851 27.045 3,88
(xvii) Castello Branco Office Park FIl CBOP11 360.138 27.010 25,45
(xviii) Presidente Vargas FII PRSV11 76.612 25.276 39,29
(xix) FII BTG Pactual Fundo de Fundos BCFF11 278.076 25.002 1,35
(xx) Kinea High Yield CRI FII KNHY11 205.712 22.628 1,92
(xxi) Kinea Indices de Pregos Fll KNIP11 193.456 21.387 0,59
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(xxii)
(xxiii)
(xxiv)
(xxv)

(xxvi)

(xxvii)
(xxviii)

(xxix)

(Xxx)
(xxxi)
(xxxii)
(xxxiii)
(Xxxiv)
(xxxV)
(xxxvi)
(xoxxvii)

(xxxviii)

(xxxix)
(x1)
(xli)
(xlii)

(liii)
(xliv)
(xIv)
(xlvi)
(xlvii)

(xIviii)

(xlix)
0]
(1)
(lii)

(liii)

(liv)

(1) Referem-se aos direitos preferenciais de subscri¢do nos fundos imobiliarios investidos.

JS Real Estate Multigestéo - FI1

FII Memorial Office

Pétria Edificios Corporativos FlI

FI1 VBI FL 4440

FII BTG Pactual Corporate Office Fund

FIl BTG Pactual Corporate Office Fund (1)

Tellus Properties Fundo de Investimento Imobiliario
Kinea Rendimentos Imobiliarios FlI

Fundo de Investimento Imobiliario Rio Bravo Renda Corporativa

Fundo de Investimento Imobiliario Rio Bravo Renda Corporativa (1)

FIl Europar

Rio Bravo IFIX FlI

Loft I FIl

XP Industrial Fundo de Investimento Imobiliario

FIl RBR High Grade

Santander Papéis Imobiliarios CDI FIl

Vinci Shopping Centers Fundo de Investimento Imobiliario - FlI
General Shopping Ativo e Renda FII

BTG Pactual Logistica Fundo de Investimento Imobiliario
BTG Pactual Logistica Fundo de Investimento Imobiliario (1)
FIl Vila Olimpia Corporate

FIl The One

BB Renda Corporativa FlI

Banestes Recebiveis Imobiliarios Fll

Banestes Recebiveis Imobiliarios FlI (1)

FIl Torre Norte

FIl Torre Almirante

Fundo de Investimento Imobiliario Rio Negro - FlI

FIl Grand Plaza Shopping

GGR Covepi Renda Fundo de Investimento Imobiliario
FI1 Floripa Shopping

FI1 Floripa Shopping (1)

FI1 Shopping Jardim Sul

FII TB Office

TRX Edificios Corporativos FlI

Hedge Shopping Praga da Moca FII

FI1 Shopping West Plaza

FIl Parque Dom Pedro Shopping Center

JSRE11
FMOF11
PATC11
FVBI11
BRCR11
BRCR12
TEPP11
KNCR11
RCRB11
RCRB12
EURO11
RBFF11
LOFT13B
XPIN11
RBRR11
SADI11
VISC11
FIGS11
BTLG11
BTLG12
VLOL11
ONEF11
BBRC11
BCRI11
BCRI12
TRNTI11
ALMI11
RNGO11
ABCP11
GGRC11
FLRP11
FLRP12
JRDM11
TBOF11
XTED11
HMOC11
WPLZ11

PQDP11
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179.148

183.926

157.167

92.796

140.931

18.289

108.946

101.371

50.613

15.182

43.739

113.794

75.950

63.983

67.196

75.661

53.908

60.304

33.592

91.886

28.530

19.747

13.381

15.139

3.200

8.411

746

10.131

7.394

4.081

293

26

5.420

1.657.078

32.562

1.018

1.523

33

14.425.221

18.123

17.144

14.599

14.134

13.024

108

10.132

9.367

9.060

117

8.702

8.293

7.992

7.480

6.726

5.671

5.572

3.811

3.477

108

3.050

2.982

2.078

1.619

23

1.598

1.024

802

651

553

406

4

406

331

288

214

123

99

1.538.583

0,86

36,21

11,39
4,15
2,96
0,97
0,97
2,38
0,38
2,12

371

(2) Refere-se a representatividade de cotas que o Fundo detém sobre o total de cotas emitidas dos
fundos imobiliarios investidos.
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5. Encargos e taxa de administracao
O Fundo paga a Administradora uma taxa de administracao correspondente a 0,6% (seis décimos
por cento) ao ano sobre (i) o valor do patriménio liquido do Fundo; ou (ii) sobre o valor de
mercado das cotas do Fundo, calculado com base na média diaria da cotacdo de fechamento das
cotas de emissdo do Fundo no més anterior ao do pagamento da remuneragdo, caso as cotas do
Fundo tenham integrado ou passado a integrar, no periodo, o IFIX, provisionada diariamente e
paga mensalmente até o 5° (quinto) dia Gtil de cada més subsequente ao da prestacdo dos servicos.

No periodo de 1° de janeiro a 30 de junho de 2020 foi apropriada a importancia de R$ 4.335 a
titulo de taxa de administragdo.

Serd paga uma taxa de performance a Gestora, independente da taxa de administracdo acima, de
20% sobre o que exceder a variagdo do indice de Fundos de Investimentos Imobiliarios (IFIX)
divulgado pela B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcéo.

A taxa de performance é calculada e provisionada diariamente, considerando o periodo de
apuracdo encerrado no Ultimo dia atil dos meses de junho a dezembro, e sera paga no semestre
subsequente, a critério da Administradora, ou quando da amortizacao das cotas ou liquidacdo do
Fundo, o que ocorrer primeiro.

No periodo de 1° de janeiro a 30 de junho de 2020 foi apropriada a importancia de R$ 13.232 a
titulo de taxa de performance.

6. Obrigacdes por aquisicdo de cotas de fundos de investimento imobiliario

Em 30 de junho de 2020 o Fundo possui R$ 5.798 em obrigac¢des por aquisi¢do de cotas de fundos
de investimento imobiliario.
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7. Politica de distribuicdo dos resultados
O Fundo distribui aos seus cotistas no minimo 95% dos resultados auferidos, apurados segundo
0 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 é distribuido aos cotistas,
mensalmente, no 10° (décimo) dia Util do més subsequente ao do recebimento dos recursos pelo
Fundo, a titulo de antecipacdo dos rendimentos do semestre a serem distribuidos.

O saldo de rendimentos a distribuir foi calculado como segue:

Periodo de

01/01/2020
Distribuicéo de rendimentos a 30/06/2020
Caixa liquido das atividades operacionais no periodo 50.199
Lucro com negociacdo em cotas de FlI (liquido de IR) 21.283
Base célculo 71.482
Resultado minimo a distribuir no periodo - 95% 67.908
Rendimentos apropriados no periodo 68.025
Pagamento no periodo (valores brutos)
Rendimentos referentes ao exercicio anterior 12.315
Rendimentos referentes ao resultado auferido no periodo 50.907
Total pago no periodo 63.222
Saldo de rendimentos do periodo a distribuir 17.118

8. Patriménio Liquido

Cotas de investimento

A primeira emissdo de cotas teve distribuicdo publica em 15 de fevereiro de 2018, correspondente
a 2.208.467 cotas, subscritas e integralizadas em sua totalidade ao valor unitario de R$ 100,00,
totalizando R$ 220.847, encerrada em 28 de fevereiro de 2018.

A segunda emissdo de cotas teve distribuicdo publica com esforcos restritos em 30 de julho de
2018, correspondente a 156.338 cotas, subscritas e integralizadas em sua totalidade ao valor
unitario de R$ 88,74, totalizando R$ 13.873, encerrada em 23 de agosto de 2018.

A terceira emissdo de cotas teve distribuicdo puablica com esforgos restritos em 21 de janeiro de
2019, correspondente a 103.585 cotas, subscritas e integralizadas em sua totalidade ao valor
unitario de R$ 95,76, totalizando R$ 9.919, encerrada em 15 de fevereiro de 2019.

A quarta emissdo de cotas teve distribuicdo publica em 18 de abril de 2019, correspondente a

2.437.932 cotas, subscritas e integralizadas em sua totalidade ao valor unitario de R$ 97,43,
totalizando R$ 237.527, encerrada em 21 de junho de 2019.
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A quinta emissdo de cotas teve distribuicdo publica com esforgos restritos em 05 de julho de 2019,
correspondente a 3.593.678 cotas, subscritas e integralizadas em sua totalidade ao valor unitério
de R$ 99,26, totalizando R$ 356.708, encerrada em 08 de agosto de 2019.

A sexta emissdo de cotas teve distribuicdo publica com esforgos restritos em 18 de outubro de
2019, correspondente a 1.590.000 cotas, subscritas e integralizadas em sua totalidade ao valor
unitario de R$ 101,17, totalizando R$ 160.860, encerrada em 6 de dezembro de 2019 e com
conversdao em 2 de janeiro de 2020.

Conforme Assembleia Geral Extraordinaria de 23 de dezembro de 2019, a Administracdo prop6s
a incorporacéo pelo Fundo do Hedge TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario, a qual foi
aprovada pelos cotistas e estdo demonstrados abaixo:

Disponibilidades 3
Cotas de fundo de investimento 6.721
A receber 246
Cotas de fundo imobiliario 131.246
Provisdes e obrigacoes 6.397
Patrimonio liquido incorporado 131.819

Assim, a tltima cota do Fundo incorporado foi a cota de fechamento de 31 de dezembro de 2019,
e 0 patriménio calculado foi convertido para o Fundo incorporador na abertura dos mercados de
2 de janeiro de 2020.

A sétima emissdo de cotas teve distribui¢do publica com esforgos restritos em 5 de fevereiro de
2020, correspondente a 4.572.956 cotas, subscritas e integralizadas em sua totalidade ao valor
unitério de R$ 110,47 totalizando R$ 505.174, encerrada em 10 de mar¢o de 2020.

A oitava emissdo de cotas teve distribuicdo publica com esforgos restritos em 12 de junho de
2020, correspondente a 2.037.777 cotas, subscritas e integralizadas em sua totalidade ao valor
unitario de R$ 98,15 totalizando R$ 200.008, encerrada em 23 de julho de 2020, com conversao
em 3 de agosto de 2020.

Em 30 de junho de 2020, previamente a incorporagdo, o patriménio liquido esta dividido por
15.850.000 cotas, com valor patrimonial unitario de R$ 102,490011, totalizando R$ 1.624.467.

Conforme Assembleia Geral Extraordinaria de 23 de dezembro de 2019, a Administradora propds
a incorporacdo pelo Fundo do Hedge TOP FOFII Fundo de Investimento Imobiliario, a qual foi
aprovada pelos cotistas, conforme descrito na nota explicativa n® 21.

. Condicdes para emissdes e amortizagdes

O Fundo possui capital autorizado para novas emissdes pela Administradora previsto em
regulamento, e pode realizar novas emissfes de cotas mediante prévia aprovacdo da Assembleia
Geral de cotistas.

As cotas do Fundo poderdo ser amortizadas, mediante comunicacéo prévia da Administradora aos
cotistas e ap6s recomendacao pela Gestora, nesse sentido, com o fim de reenquadramento do
Fundo aos limites de concentracéo e de investimento, conforme estabelecido no regulamento, ou
mediante prévia aprovacdo em Assembleia Geral. Caso haja amortizacdo das cotas, esta sera
realizada proporcionalmente ao montante que o valor de cada cota representa relativamente ao
patriménio liquido do Fundo.
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N&o houve amortizagdo de cotas do Fundo durante o periodo.

10.Divulgacéo de informacdes
A Administradora divulga as informacdes 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 enviado de informacGes da CVM e da B3 S.A. -
Brasil, Bolsa, Balcéo).

11.Negociacéo das cotas
O Fundo possui suas cotas negociadas na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcéo, sob o codigo HFOF11.
O preco de fechamento da cota no Gltimo dia de cada més encontra-se abaixo:

Data Cotacéo

31/01/2020 123,50
28/02/2020 116,24
31/03/2020 99,50
30/04/2020 99,48
29/05/2020 109,98
30/06/2020 114,55

12.Rentabilidade
A rentabilidade percentual das cotas do Fundo (apurada considerando-se o prejuizo do periodo
sobre o valor das cotas integralizadas) no periodo de 1° de janeiro a 30 de junho de 2020 foi de -
4,00%.

O percentual médio dos rendimentos apropriados por cota (apurado considerando-se 0s
rendimentos apropriados no periodo sobre o valor de cotas integralizadas) no periodo de 1° de
janeiro a 30 de junho de 2020 foi de 4,19%.

13.Encargos debitados ao Fundo

30/06/2020
Valores %
Taxa Administracédo 4,335 0,32
Taxa de Performance 13.232 0,97
Auditoria e custddia 346 0,03
Taxa de fiscalizagdo CVM 30 0,00
Consultoria juridica 29 0,00
Demais despesas 299 0,02
Total de despesas 18.271 1,34

Percentual calculado sobre o patriménio liquido médio mensal do periodo de 1° de janeiro a 30
de junho de 2020, no valor de R$ 1.365.213.

14.Tributacao
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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 operacao financeira (I0OF), salvo os oriundos de
aplicagdes financeiras de renda fixa e renda variavel bem como o ganho de capital auferido na
negociacdo de cotas de fundos de investimento imobiliario.

Aplica-se a carteira do fundo a isencdo 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 aplicagbes financeiras do fundo é passivel de
compensacdo, de forma proporcional, com o imposto devido na distribui¢cdo de rendimentos do
fundo.

Dos Cotistas do Fundo
Os rendimentos distribuidos pelos fundos de investimento imobiliario estdo sujeitos a incidéncia
de imposto de renda na fonte a aliquota de 20%, salvo:

os rendimentos pagos a pessoas fisicas que ndo possuam participacdo 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, 0s quais sdo isentos de imposto de
renda na fonte; e

os rendimentos pagos a investidores estrangeiros, de acordo com as normas do Conselho
Monetario Nacional, que ndo sejam residentes em jurisdi¢fes consideradas paraiso fiscal, 0s quais
estdo sujeitos a incidéncia de imposto de renda na fonte a aliquota de 15%.

15.Demandas judiciais

N&o ha registro de demandas judiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas, quer desses contra
a administracdo do Fundo.

16.Servicos de tesouraria, escriturago e custodia

Os servigos de controladoria e custddia do Fundo séo prestados pelo Ital Unibanco S.A. e o
servigo de escrituracdo € prestado pela Administradora.

17.Partes relacionadas

Durante o periodo de 1° de janeiro a 30 de junho de 2020, o Fundo néo realizou transac@es com
partes relacionadas além da taxa de administracdo e performance, conforme detalhado na nota
explicativa n° 5 e as aplicagGes em cotas de fundos de investimento, conforme detalhado nota
explicativa n® 4.

18.Demonstrativo ao valor justo

O Fundo aplica o0 CPC 40 e o artigo 7° da Instrucdo CVM n° 516/2011, para instrumentos
financeiros e propriedades para investimento mensurados no balango patrimonial pelo valor justo,
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0 que requer divulgacdo das mensuracdes do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de
mensuracgéo pelo valor justo:

Nivel 1 - O valor justo dos instrumentos financeiros e propriedades para investimento negociados
em mercados ativos é baseado nos precos de mercado, cotados na data de balango. Um mercado
é visto como ativo se 0s precos cotados estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de
uma Bolsa, distribuidor, corretor, grupo de inddstrias, servico de precificacdo, ou agéncia
reguladora, e aqueles pregos 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 nao
sdo negociados em mercados ativos é determinado mediante 0 uso de técnica de avaliagdo. Essas
técnicas maximizam o uso dos dados adotados pelo mercado onde esta disponivel e confiam o
menos possivel nas estimativas especificas da entidade. Se todas as informacdes relevantes
exigidas para o valor justo de um instrumento forem adotadas pelo mercado, o instrumento estara
incluido no Nivel 2.

Nivel 3 - Se uma ou mais informac@es relevantes ndo estiver baseada em dados adotados pelo
mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 3. As técnicas de avaliacdo especificas utilizadas
para valorizar os instrumentos financeiros e as propriedades para investimento incluem aquelas
descritas no artigo 7° da Instrucdo CVM 516.

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

Ativos 30/06/2020

Ativos financeiros ao valor

. . Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
justo por meio do resultado

Cotas de Fundos de . 115573 - 115,573
Investimento

Cotas de Fundos de 1,538,583 - - 1,538,583
Investimento Imobiliario

Total do ativo 1.538.583 115.573 - 1.654.156

Em 30 de junho de 2020 o Fundo néo possuia passivos mensurados pelo valor justo.

19.Riscos associados ao Fundo

19.1 Riscos relacionados a fatores macroecondmicos, politica governamental e
globalizacéo

Dentro de sua Politica de Investimento e da regulamentagdo em vigor, o Fundo desenvolve suas
atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica econémica
praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na economia
realizando relevantes mudancas em suas politicas. As medidas do governo brasileiro para
controlar a inflagdo e implementar as politicas econdmica e monetéria tém envolvido, no passado
recente, alteracOes nas taxas de juros, desvalorizagdo da moeda, controle de cambio, aumento das
tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condicdes
macroecondmicas, tém impactado significativamente a economia e o mercado de capitais
nacional. A adocdo de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexacdo da
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economia, instabilidade de precos, elevacdo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal
vigente podem impactar os negdcios, as condi¢des financeiras, os resultados operacionais do
Fundo e a consequente distribuicdo de rendimentos aos cotistas do Fundo. Impactos negativos na
economia, tais como recessao, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas
de juros resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos resultados do
Fundo.
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19.2 Risco de mercado

Existe o risco de variacdo no valor e na rentabilidade dos Ativos Alvo e dos Ativos de Liquidez
da carteira do Fundo, que pode aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuacGes de precos,
cotacOes de mercado e dos critérios para precificagcdo dos Ativos Alvo e dos Ativos de Liquidez.
Além disso, pode haver oscilacdo negativa no valor das Cotas de FIl e demais Ativos Alvo que
integrarem a carteira do Fundo. Em caso de queda do valor dos Ativos Alvo e dos Ativos de
Liquidez que compdem a carteira do Fundo, o patriménio liquido do Fundo pode ser afetado
negativamente. A queda dos precos dos Ativos Alvo e dos Ativos de Liquidez integrantes da
carteira pode ser temporéria, ndo existindo, no entanto, garantia de que ndo se estendam por
periodos longos e/ou indeterminados. Adicionalmente, devido a possibilidade de concentracéo da
carteira em Ativos Alvo, de acordo com a politica de investimento estabelecida no Regulamento,
ha um risco adicional de liquidez dos Ativos Alvo, uma vez que a ocorréncia de quaisquer dos
eventos previstos acima, isolada ou cumulativamente, pode afetar adversamente o pre¢co e/ou
rendimento dos Ativos Alvo da carteira do Fundo. Nestes casos, a Administradora pode ser
obrigada a liquidar os ativos integrantes da carteira do Fundo a pregos depreciados, podendo, com
isso, influenciar negativamente o valor das suas cotas.

19.3 Risco de crédito

Os cotistas do Fundo fardo jus ao recebimento de rendimentos que lhes serdo pagos a partir da
percepcdo pelo Fundo dos valores que Ihe forem pagos pela remuneracdo dos Ativos Alvo, que
sdo ativos eminentemente de lastro imobiliério, ou seja, vinculados a valores que sdo pagos por
locatarios, arrendatarios ou adquirentes de seus ativos imobilidrios, a titulo de locacdo,
arrendamento ou compra e venda. Assim, o Fundo estara exposto aos riscos de crédito dos
locatérios ou arrendatérios. Da mesma forma, em caso de alienacdo de Ativos Alvo, o Fundo
estara sujeito ao risco de crédito dos adquirentes.

19.4 Risco de liquidez da carteira do Fundo

A aplicacdo do Fundo nos Ativos Alvo tem peculiaridades inerentes a maioria dos fundos de
investimento imobiliario brasileiros e aos demais Ativos Alvo descritos na politica de
investimento do Fundo, tendo em vista que ndo existe no Brasil a garantia de liquidez para tais
investimentos no mercado secundario. Se o Fundo necessitar alienar os titulos e valores
mobilidrios, pode ndo encontrar compradores ou 0 pre¢o obtido na venda pode ser baixo,
provocando perda do patriménio do Fundo e, consequentemente, perda total ou parcial do
montante principal investido pelos cotistas.

19.5 Risco de liquidez das cotas do Fundo

Os fundos de investimento imobiliario encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, sendo
uma modalidade de investimento pouco disseminada em tal mercado. Adicionalmente, os fundos
de investimento imobiliario sdo constituidos sempre na forma de condominios fechados, ndo
sendo admitida, portanto, a possibilidade de resgate de suas cotas. Dessa forma, os cotistas podem
enfrentar dificuldades em realizar a venda de suas cotas no mercado secundario, mesmo
admitindo para estas a negociag¢do no mercado de bolsa ou de balcdo organizado.
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19.6 Risco de patriménio liquido negativo e da necessidade de aporte de recursos
adicionais por parte dos cotistas do Fundo

Em caso de perdas e prejuizos na carteira do Fundo que acarretem patrimonio negativo do Fundo,
os cotistas podem ser chamados a aportar recursos adicionais no Fundo, além do valor de
subscricéo e integralizacdo de suas cotas. Assim, durante o prazo de duracdo do Fundo, existe 0
risco de o Fundo vir a ter patriménio liquido negativo e qualquer fato que leve o fundo a incorrer
em patrimonio liquido negativo culminara na obrigatoriedade de os cotistas aportarem capital no
Fundo, de forma que este possua recursos financeiros suficientes para arcar com suas obrigacfes
financeiras. Ndo ha como mensurar 0 montante de capital que os cotistas podem vir a ser
obrigados a aportar e ndo ha como garantir que, ap6s a realizacao de tal aporte, o Fundo passara
a gerar alguma rentabilidade aos cotistas.

19.7 Risco tributario

A Lei 9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada, estabelece que os fundos de
investimento imobiliario (FIl) devem distribuir, pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos
lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balan¢o ou balancete
semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano. Ainda de acordo com a
referida lei, os FIl que aplicarem recursos em empreendimentos imobiliarios que tenham como
incorporador, construtor ou sdcio, cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas
a ele ligadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das cotas emitidas pelo fundo
sujeitam-se a tributacdo aplicavel as pessoas juridicas, para fins de incidéncia da tributacdo
cabivel (IRPJ, CSLL, PIS e COFINS). Excetuadas as aplicacfes financeiras referentes a LHs,
CRIs e LCls e rendimentos distribuidos de investimentos do Fundo em FlI, desde que atendidos
0s requisitos de isencdo da Lei n°® 11.033/04, os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelo
Fundo em aplicacdes 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 distribui¢do de rendimentos e ganhos
de capital aos cotistas. Os ganhos de capital e rendimentos auferidos pelo Fundo na alienagéo de
cotas de outros fundos de investimento imobiliario sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda
a aliquota de 20% (vinte por cento) de acordo com as mesmas normas aplicaveis aos ganhos de
capital ou ganhos liquidos auferidos em operac6es de renda variavel. 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). N&o obstante, de acordo com o artigo 3°, inciso
I11 c/c paragrafo Unico, inciso |1, da Lei 11.033, com redacdo dada pela Lei n°® 11.196, de 21 de
novembro de 2.005, ficam isentos do Imposto de Renda na fonte e na declaracdo de ajuste anual
das pessoas fisicas os rendimentos distribuidos pelos fundos cujas cotas sejam admitidas a
negociacdo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado. Esclarece,
ainda, o mencionado dispositivo legal que o beneficio fiscal de que trata (i) serd concedido
somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas e que (ii) ndo sera
concedido ao cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais
da totalidade das cotas emitidas pelo Fundo ou cujas cotas Ihe derem direito ao recebimento de
rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo. Nesse
sentido, € importante observar que a Administradora ndo fixou limite maximo de concentragdo
de cotas por cotista nem nimero minimo de cotistas para o Fundo. Portanto, caso ocorra a
concentracdo de cotas em um ou poucos cotistas, de modo que a quantidade de cotistas seja
inferior a 50 (cinquenta), havera a perda da isencao referida. Os ganhos de capital auferidos pelos
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cotistas na alienagao ou no resgate das cotas quando da extin¢ao do Fundo sujeitam-se ao Imposto
de Renda a aliquota maxima de 20% (vinte por cento), apurado e recolhido pelo cotista nos casos
de alienacéo e retido na fonte no caso de resgate das cotas em razdo da extingdo do Fundo. Dessa
forma, o tratamento tributério aplicavel aos cotistas do Fundo pode ndo ser o mais benéfico, em
razdo de uma variedade de situacdes e conjunturas a que o Fundo e, especialmente, o cotista, estio
sujeitos.

19.8 Risco regulatdrio e de alteracgdes tributarias e mudancas na legislacdo e na
regulamentacao

Embora as regras tributarias dos fundos estejam vigentes ha um tempo razoavel, ndo existindo
perspectivas de mudancas, existe o risco de tais regras serem modificadas no contexto de uma
eventual reforma tributéaria, bem como do Fisco apresentar interpretacdo sobre as normas vigentes
diversa da Administradora. 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 revogacao de isenc¢des vigentes, sujeitando o Fundo ou seus cotistas a novos recolhimentos
ndo previstos inicialmente. Nos termos da Lei n° 9.779, se o cotista for o incorporador, construtor
ou socio de empreendimentos imobiliarios investidos pelo Fundo, que possua, isoladamente ou
em conjunto com pessoa a ele ligada, mais de 25% (vinte e cinco por cento) das cotas do Fundo,
0 Fundo passaré a sujeitar-se a tributacao aplicavel as pessoas juridicas. O desenquadramento do
Fundo em relagdo aos parametros definidos acima resultara na sujeicdo das operagdes do Fundo
ao regime tributario aplicavel as pessoas juridicas. O tratamento tributario do Fundo pode ser
alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que a Administradora adote
ou possa adotar, em caso de alteracdo na legislacdo tributaria vigente. Ndo obstante, eventuais
alteracdes nas normas ou leis aplicaveis ao Fundo e/ou aos Ativos de Alvo e Ativos de Liquidez,
incluindo, mas ndo se limitando aquelas referentes a tributos, podem causar um efeito adverso
relevante no preco dos Ativos Alvo e/ou dos Ativos de Liquidez, bem como na performance do
Fundo e, consequentemente, na rentabilidade dos seus cotistas.

19.9 Risco de concentracgéo de propriedade das cotas do Fundo

Na&o ha restricdo quanto ao limite de cotas que podem ser subscritas por um Gnico cotista. Portanto,
pode ocorrer situacdo em que um Unico cotista venha a adquirir parcela substancial do Fundo ou
mesmo a totalidade das cotas, passando tal cotista a deter uma posicdo expressivamente
concentrada, fragilizando, assim, a posic¢éo dos eventuais cotistas minoritarios. Nesta hipotese, ha
possibilidade de que deliberacfes sejam tomadas pelo cotista majoritario em funcdo de seus
interesses exclusivos em prejuizo do Fundo e/ou dos cotistas minoritarios. Ressalta-se que, de
acordo com o inciso I, do Paragrafo Unico, do Artigo 3° da Lei n® 11.033, somente ndo havera
incidéncia do imposto de renda retido na fonte e na declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas
com relacdo aos rendimentos distribuidos pelo fundo ao cotista pessoa fisica titular de cotas que
representem menos de 10% (dez por cento) das cotas emitidas pelo Fundo e cujas cotas Ihe derem
direito ao recebimento de rendimento inferior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos
auferidos pelo fundo, caso as cotas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de
valores ou no mercado de balcdo organizado e desde que o referido fundo conte com, no minimo,
50 (cinguenta) cotistas.

19.10 Risco de conflitos de interesse

Conforme o disposto no Regulamento, podem ocorrer situacfes de conflito de interesse entre o
Fundo e a Administradora. Nesse caso, 0s atos que caracterizem conflito de interesses entre o
Fundo e a Administradora dependerdo da aprovacdo dos cotistas que representem a maioria
absoluta das cotas emitidas do Fundo.
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19.11 Risco de concentracao da carteira do Fundo

O risco de perdas para os cotistas do Fundo é diretamente relacionado ao grau de concentracao
das suas aplicacdes. A carteira do Fundo pode se concentrar em titulos e valores mobiliarios
emitidos por determinados emissores, relacionando diretamente o resultado dos investimentos do
Fundo ao resultado dos respectivos emissores.

19.12 Riscos juridicos

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico do Fundo considera um conjunto
de rigores e obrigacOes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou privados,
tendo por diretrizes a legislagdo em vigor. Entretanto, em raz&o da pouca maturidade e da falta de
tradicdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operacédo
financeira, em situacdes atipicas ou conflitantes pode haver perdas por parte dos investidores em
razdo do dispéndio de tempo e recursos para eficacia do arcabouco contratual.

19.13 Risco de decisdes judiciais desfavoraveis

O Fundo pode ser réu em diversas ac¢des, nas esferas civel, tributaria e trabalhista. Nao ha garantia
de que o Fundo venha a obter resultados favoraveis ou que eventuais processos judiciais ou
administrativos propostos contra 0 Fundo venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que
ele tenha reservas suficientes. Caso tais reservas ndo sejam suficientes, é possivel que um aporte
adicional de recursos seja feito mediante a subscricdo e integralizacdo de novas cotas pelos
cotistas, que deverdo arcar com eventuais perdas.

19.14 Risco de rescisdo de contratos atipicos de locacdo e revisdo de valores de
aluguéis

Apesar de os termos e condi¢des dos contratos atipicos de locagdo que serdo eventualmente lastro
de Ativos Alvo adquiridos pelo Fundo serem objeto de livre acordo entre os locadores e 0s
respectivos locatarios, nada impede eventual tentativa dos locatérios de questionar juridicamente
a validade de tais clausulas e termos, questionando, dentre outros, 0s aspectos abaixo: (a) rescisao
do contrato de locacdo pelos locatarios previamente a expiragdo do prazo contratual, com
devolucdo do empreendimento construido no imoével objeto do contrato atipico de locacgdo.
Embora venha a constar previséao no referido contrato do dever do locatério de pagar a indenizagao
por rescisdo antecipada imotivada, estes poderdo questionar o0 montante da indenizagdo, ndo
obstante o fato de tal montante ter sido estipulado com base na avencga comercial; e (b) revisdo do
valor do aluguel, alegando que o valor do aluguel néo foi estabelecido em funcéo de condigdes
de mercado de locacdo e, por conseguinte, ndo estar sujeito as condi¢Bes previstas no Artigo 19
da Lei do Inquilinato, para fins de revisdo judicial do valor do aluguel. Em ambos os casos,
eventual deciséo judicial que ndo reconheca a legalidade da vontade das partes ao estabelecer 0s
termos e condigdes do contrato atipico de locacdo em funcdo das condi¢des comerciais
especificas, aplicando a Lei do Inquilinato a despeito das caracteristicas e natureza atipicas do
contrato atipico de locacdo, pode afetar negativamente o valor das cotas do Fundo.

19.15 Risco de vacancia, dificuldade de venda e taxa de ocupagao imobiliaria

A retracdo do crescimento econdmico pode ocasionar redugdo na ocupacgdo de imoéveis, bem como
prejudicar eventual necessidade de seus proprietarios de alienar imoveis. A redugdo da taxa de
ocupacdo de imdveis que venham a integrar o patrimoénio do Fundo ou de Ativos Alvo em que
este invista pode ndo s6 reduzir a receita pela vacancia dos iméveis, mas também gerar reducao
nos valores de aluguéis, o que pode afetar o desempenho do Fundo e dos Ativos Alvo que
integrardo o seu patrimonio e, consequentemente, a remuneracdo futura dos cotistas do Fundo.
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19.16 Riscos relacionados a ocorréncia de casos fortuitos e eventos de forca maior
Os rendimentos do Fundo decorrentes de ativos imobiliarios estdo sujeitos ao risco de eventuais
prejuizos decorrentes de casos fortuitos e eventos de forga maior, 0s quais consistem em
acontecimentos inevitaveis e involuntarios relacionados aos iméveis. Portanto, os resultados do
Fundo estdo sujeitos a situacbes atipicas, que, mesmo com sistemas e mecanismos de
gerenciamento de riscos, poderdo gerar perdas ao Fundo e aos cotistas.

19.17 Riscos ambientais

Ainda que os imoveis que sdo lastro dos Ativos Alvo adquiridos pelo Fundo venham a situar-se
em regifes dotadas de completa e/ou razoavel infraestrutura, problemas ambientais podem
ocorrer, como exemplo vendavais, inundac6es ou os decorrentes de vazamento de esgoto sanitario
provocado pelo excesso de uso da rede publica, acarretando, assim, na perda de substancia
econdmica de imdveis situados nas proximidades das areas atingidas por estes eventos. As
operagdes dos locatarios dos imdveis poderdo causar impactos ambientais nas regides em que este
se localiza. Nesses casos, 0 valor dos imdveis perante 0 mercado pode ser negativamente afetado
e os locatéarios e/ou o Fundo, na qualidade de proprietario dos Ativos Alvo que os lastreiam,
poderdo estar sujeitos a san¢des administrativas e criminais, independentemente da obrigacéo de
reparar ou indenizar os danos causados ao meio ambiente e a terceiros afetados.

19.18 Risco de desapropriacao

De acordo com o sistema legal brasileiro, 0 Governo Federal pode desapropriar imoével por
necessidade ou utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou total. Ocorrendo a
desapropria¢do, ndo ha como garantir, de antemao, que o pre¢o que venha a ser pago pelo Poder
Publico sera justo, equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente, remunerara os valores
investidos de maneira adequada. Dessa forma, caso os iméveis que lastreiam os Ativos Alvo do
Fundo sejam desapropriados, este fato pode afetar adversamente e de maneira relevante as
atividades do Fundo, sua situag&o financeira e resultados. Outras restricGes aos imdveis também
podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizacdo a ser dada aos imoveis,
tais como o tombamento deste ou de area de seu entorno, incidéncia de preempcéo e ou cria¢do
de zonas especiais de preservagdo cultural, dentre outros.

19.19 Risco de sinistro

N&o se pode garantir que as apdlices de seguros para 0s empreendimentos imobilidrios que séo
lastro dos Ativos Alvo e que o valor segurado serdo suficientes para protegé-lo de perdas
relevantes. Ha, inclusive, determinados tipos de perdas que 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, 0 Fundo pode sofrer perdas relevantes e pode
ser obrigado a incorrer em custos adicionais, os quais poderdo afetar o seu desempenho
operacional. Adicionalmente, no caso de sinistro envolvendo a integridade fisica do imdvel
segurado, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependeréo da capacidade de pagamento
da companhia seguradora contratada, nos termos da apoélice exigida.

19.20 Riscos de desvalorizacdo dos ativos imobiliarios e condicdes externas
Propriedades e ativos imobiliarios estdo sujeitos a condi¢Bes sobre as quais a Administradora nao
tem controle nem pode influir ou evitar. O nivel de desenvolvimento econdmico e as condi¢des
da economia em geral poderdo afetar o desempenho dos Ativos Alvo que integrardo o patrimonio
do Fundo, consequentemente, a remuneracdo futura dos cotistas do Fundo. O valor dos Ativos
Alvo e a capacidade do Fundo em realizar a distribuicdo de resultados aos seus cotistas poderdo
ser adversamente afetados devido a alteracfes nas condi¢cdes econémicas.
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19.21 Risco relativos aos CRI

Os CRI objeto de investimento pelo Fundo poderdo vir a ser negociados com base em registro
provisério concedido pela CVM. Caso determinado registro definitivo ndo venha a ser concedido
pela CVM, a companhia securitizadora emissora destes CRI devera resgata-los antecipadamente.
Caso esta ja tenha utilizado os valores decorrentes da integralizacdo dos CRI, ela pode ndo ter
disponibilidade imediata de recursos para resgatar antecipadamente os CRI. A Medida Provisoria
n° 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, conforme alterada, estabelece em seu artigo 76 que “Art.
76. As normas que estabelecam a afetacéo ou a separacdo, a qualquer titulo, de patrimdnio de
pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relacdo aos débitos de natureza fiscal,
previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que Ihes sao
atribuidos. Paragrafo Gnico. Para os fins do disposto no caput, permanecem respondendo pelos
débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espdlio ou sua
massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separacdo ou afetacdo.”. A despeito de a
companhia securitizadora instituir regime fiduciario sobre os créditos imobiliarios, e ter por
proposito especifico a emissdo de CRI, caso prevaleca o entendimento previsto no item acima, 0s
credores de débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista que a companhia
securitizadora eventualmente venha a ter poderdo concorrer com os titulares dos CRI sobre o
produto de realizacdo dos créditos imobiliérios, em caso de faléncia. Nesta hipotese, pode ser que
créditos imobiliarios ndo sejam suficientes para o pagamento integral dos CRI ap6s o pagamento
das obrigacOes da companhia securitizadora, com relacdo as despesas envolvidas nas emissées.

19.22 Riscos relativos aos créditos imobiliarios dos CRI

Para contratos em que os devedores tém a possibilidade de efetuar o pagamento antecipado dos
créditos imobiliarios que lastreiam os CRI, esta antecipacéo pode afetar, total ou parcialmente, os
cronogramas de remuneracgdo, amortizagéo e/ou resgate dos CRI, bem como a rentabilidade do
CRI. Para os CRI que possuam a garantia da cessdo fiduciaria das locacbes garantindo o
pagamento dos créditos imobiliarios que constituem o lastro dos CRI, a vacancia de um ou mais
iméveis pode afetar a garantia consistente da Cessao Fiduciaria e, por conseguinte, a capacidade
de pagamento dos créditos imobiliarios. Para os CRI que possuam condi¢des para a ocorréncia de
vencimento antecipado do Contrato lastro dos CRI, a securitizadora promoverd o resgate
antecipado dos CRI, conforme a disponibilidade de recursos financeiros. Assim, os investimentos
destes CRI poderdo sofrer perdas financeiras no que tange a nédo realizagdo do investimento
realizado (retorno do investimento), bem como os investimentos em CRI poderdo incorrer em
uma dificuldade de reinvestimento dos recursos a mesma taxa estabelecida como remuneragdo do
CRI. A capacidade da securitizadora de honrar as obriga¢cdes decorrentes dos CRI depende do
pagamento pelo devedor dos créditos imobiliarios. Os créditos imobiliarios representam créditos
detidos pela companhia securitizadora contra o devedor, correspondentes aos saldos do contrato
imobiliario, que podem compreender atualizagdo monetéria, juros e outras eventuais taxas de
remuneracdo, penalidades e demais encargos contratuais ou legais, bem como os respectivos
acessorios. O patrimdnio separado ou de afetacdo constituido em favor dos titulares dos CRI
normalmente ndo conta com qualquer garantia ou coobrigagdo da companhia securitizadora.
Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos titulares dos CRI dos montantes devidos,
conforme previsto nos termos de securitizacdo de créditos, depende do recebimento das quantias
devidas em fungdo do contrato imobiliario, em tempo habil para o pagamento dos valores
decorrentes dos CRI. A ocorréncia de eventos que afetem a situacdo econdmico-financeira do
devedor pode afetar negativamente a capacidade do patrimdnio separado de honrar suas
obrigacGes no que tange ao pagamento dos CRI pela companhia securitizadora. Para os CRI cujo
lastro seja em contratos de locacdo, formalizados nos termos da Lei n°® 8.245, de 18 de outubro de
1991 - Lei do Inquilinato, os locatarios poderao pleitear a revisao judicial do valor do aluguel para
adequa-lo ao valor de mercado. Caso os aluguéis tenham seus valores diminuidos, haverad uma
reducdo do fluxo de pagamento dos aluguéis, o que pode afetar, total ou parcialmente, a
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capacidade de pagamento das obrigaces sob os CRI. Para os CRI que possuam a condicdo da
companhia securitizadora tornar-se Unica e exclusiva beneficiaria dos seguros relacionados a cada
emissdo de CRI, caso esta obrigacdo ndo se cumpra e ocorra algum sinistro que prejudique a
operacgdo dos imoveis e a manutencdo dos recursos financeiros necessarios para 0 pagamento dos
créditos imobiliarios, e o devedor, na qualidade de beneficiario da ap6lice, ndo aplique os recursos
do sinistro na reconstrucdo dos imdveis ou mesmo para manté-los operando tal como
originalmente previsto, pode haver queda total ou parcial das rendas locaticias, causando impacto
negativo no pagamento das remuneragdes dos CRI. Para os CRI que possuam a garantia da cessao
fiduciaria das locagcOes garantindo o pagamento dos créditos imobiliarios que constituem o lastro
dos CRI, caso o devedor ndo honre o pagamento dos créditos imobiliarios e as rendas advindas
da locacdo dos imoveis sejam insuficientes para o pagamento dos CRI, em virtude do nivel de
inadimpléncia dos locatéarios, ou mesmo se ocorrer algum fato que impeca a utilizacdo dos
imoveis, pode ndo haver recursos financeiros suficientes para pagamento dos CRI, caso o devedor
ndo aporte outros recursos para o pagamento dos créditos imobilidrios, e nesta hipotese tais
valores ndo pagos serdo absorvidos pelos detentores dos CRI.

19.23 Riscos relativos ao investimento em cotas de fundos de investimento
imobiliario

O Fundo pode investir em cotas de outros fundos de investimento imobiliario, os quais sdo
constituidos como condominios fechados, ndo sendo admitido o resgate de suas respectivas cotas
antes da liquidacdo do respectivo Fundo. As cotas dos fundos de investimento imobiliario podem
ter escassez de liquidez na negociacdo no mercado secundario. Assim, o cotista do Fundo deve
ter ciéncia de que o investimento no Fundo esta sujeito a liquidez de seus ativos. Ademais, 0
investimento em cotas de fundo de investimento imobilidrio é uma aplicacdo em valores
mobiliarios de renda variavel, o que significa que a rentabilidade a ser paga ao cotista dependera
do resultado da administracdo e da rentabilidade dos ativos a serem adquiridos pelo Fundo.
Ademais, o Fundo pode investir em outros fundos de investimento imobiliario que poderao estar,
eventualmente, sujeitos ao pagamento de despesas extraordinarias, tais como rateios de obras e
reformas, pintura, decoragdo, conservagdo, instalacdo de equipamentos de seguranga,
indenizacdes trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que ndo sejam rotineiras na
manutencdo dos empreendimentos por ele investidos, despesas e custos decorrentes de a¢les
judiciais necessarias para a cobranga de alugueis inadimplidos, ac¢Ges judiciais (despejo,
renovatoria, revisional, entre outras), bem como quaisquer outras despesas inadimplidas pelos
locatarios dos empreendimentos por ele investidos, 0 que pode gerar a necessidade de chamada
de capital por seus investidores. O Fundo, se ndo tiver recursos disponiveis para aportar, pode
realizar chamadas de capital para cobrir o patrimdnio negativo do fundo investido.

19.24 Risco de diluicéo

O Fundo pode, no futuro, realizar novas emissfes de cotas com vistas a0 aumento do seu
patrimonio. Neste sentido, os cotistas devem ficar atentos, especialmente com relacdo a
publicacbes de avisos com vistas ao exercicio do seu direito de preferéncia na subscricdo das
novas cotas, sob pena de, ndo o exercendo, terem sua participacdo diluida, impedindo-os de
efetuarem um melhor controle sobre determinadas matérias sujeitas a assembleia geral de cotistas
do Fundo.

29



HEDGE TOP FOFII 3 Fundo de
Investimento Imobiliario
Demonstraces financeiras

em 30 de junho de 2020

19.25 Risco de néo realiza¢éo de investimentos

N&o ha garantias de que os investimentos pretendidos pelo Fundo estejam disponiveis no
momento e em quantidade convenientes ou desejaveis a satisfacdo de sua politica de
investimentos, o0 que pode resultar em investimentos menores, em condi¢fes que ndo seja
economicamente interessante para o cotista ou mesmo na nao realizacdo dos investimentos. Em
Gltimo caso, a Administradora pode desistir das aquisicBes e propor, observado o disposto no
Regulamento, a amortizagdo parcial das cotas do Fundo ou sua liquidacdo, sujeita a aprovacao
dos cotistas reunidos em assembleia geral.

19.26 Risco decorrente das operagdes no mercado de derivativos

A contratacdo de instrumentos derivativos pelo Fundo, mesmo que sejam projetadas para proteger
a carteira, pode aumentar a volatilidade do Fundo, limitar as possibilidades de retorno nas suas
operacdes, ndo produzir os resultados desejados e/ou pode provocar perdas do patrimdnio do
Fundo e de seus cotistas, bem como resultar na necessidade de aportes adicionais de recursos ao
Fundo por parte de seus cotistas, 0s quais deverdo ter pleno conhecimento dos riscos envolvidos
na operacgao, inclusive da possibilidade de perda total do capital investido.

Este Fundo de Investimento utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua
politica de investimento. Tais estratégias, da Forma como sdo adotadas, podem resultar: (i) em
perdas patrimoniais para seus cotistas, bem como (ii) na necessidade de aportes adicionais de
recursos ao fundo por parte de seus cotistas, 0s quais deverdo ter pleno conhecimento dos riscos
envolvidos na operacao, inclusive da possibilidade de perda total do capital investido.

19.27 Nao existéncia de garantia de eliminagao de riscos

A realizacédo de investimentos no Fundo expde o cotista aos riscos a que o Fundo esta sujeito, 0s
quais poderdo acarretar perdas para os cotistas. Tais riscos podem advir da simples consecucao
do objeto do Fundo, assim como de motivos alheios ou exdgenos, tais como moratoria, guerras,
revolugdes, mudancas nas regras aplicaveis aos Ativos Alvo e/ou aos Ativos de Liquidez,
mudancas impostas a esses Ativos Alvo e/ou Ativos de Liquidez, alteragdo na politica econémica,
decis@es judiciais etc. Embora a Administradora mantenha sistema de gerenciamento de riscos
das aplica¢bes do Fundo, ndo ha qualquer garantia de completa eliminacdo da possibilidade de
perdas para o Fundo e para os cotistas. Em condi¢fes adversas de mercado, esse sistema de
gerenciamento de riscos pode ter sua eficiéncia reduzida.

19.28 Outros riscos

O Fundo também pode estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou ex6genos ao
controle da Administradora, tais como moratoria, inadimplemento de pagamentos, alteracdo na
politica monetaria ou fiscal aplicavel ao Fundo ndo mencionados anteriormente, 0s quais poderao
causar prejuizos para o Fundo e para os cotistas.

19.29 Gerenciamento de riscos

a) Risco de Crédito

A administradora possui regras, procedimentos, estruturas de governanca e controles
operacionais, devidamente documentos, para aquisicdo e monitoramento de ativos de crédito
privado; bem como mecanismos de mitigacdo e limites financeiros para manutencéo da exposicao
ao risco de crédito em niveis aceitaveis e compativeis com as politicas de investimento de cada
fundo.
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b) Risco de Liquidez

A administradora possui politicas, procedimentos e controles operacionais para 0 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
obrigac6es sem incorrer em perdas significativas ou afetar suas operacGes diarias, bem como as
medidas de contingéncia a serem adotadas no caso de situacdes de extrema iliquidez.

¢) 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 mobiliarios negociados em ambiente
de bolsa, a administradora utiliza procedimentos e controles operacionais preponderantemente
estatisticos, tais como analise de variancia-covariancia, testes de cendrios de stress e expected
shortfall. Para fundos de investimento que alocam seus recursos predominantemente em
determinados ativos pelos quais ocorra sua participacdo em empreendimentos imobiliarios, a
administradora utiliza procedimentos e controles operacionais preponderantemente qualitativos,
baseados na solicitagdo de informacGes e acompanhamento das atividades de gestdo dos
empreendimentos, e em reavaliagdes periddicas dos ativos em relagdo aos seus valores de emissdo
e contabilizacéo.

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 areas da empresa, a fim
de aperfeicod-los para minimizar possiveis riscos; o monitoramento constantemente das
atualizacdes nas normas vigentes e avaliagdes do cumprimento de todos os requerimentos legais
e regulatorios; 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 periodicos para todos os colaboradores, com o objetivo de disseminar o
conhecimento quanto a estrutura de controles internos da administradora, a cultura de respeito aos
normativos e a boa-fé no desempenho das atividades.

20.0utros servigos prestados pelo auditor independente
Em atendimento & Instrucdo CVM n° 381, informamos que o Fundo contratou a auditoria
independente somente para a prestacdo de servigos de auditoria das demonstracdes financeiras,
néo tendo referida empresa prestado qualquer outro tipo de servi¢o ao Fundo.

21.Alterac0es estatutarias

Em 23 de dezembro de 2019, Assembleia Geral Extraordinaria deliberou a incorporagéo pelo
Fundo do Hedge TOP FOFII Fundo de Investimento Imobiliario Hedge, inscrito no CNPJ sob o
n° 20.834.884/0001-97, e a alteracdo no regulamento do Fundo de forma a excluir o paragrafo
sobre a contratacdo de custodiante as expensas da administradora, consolidar a reda¢do quanto as
emissdes de cotas j& realizadas pelo Fundo, aumentar o capital autorizado e incluir novas
condicbes para emissdes dentro do capital autorizado, alterar a forma de pagamento da taxa de
performance, ajustar o conceito de cota patrimonial ajustada e corrigir os rendimentos por IFIX
no calculo da taxa de performance e aprimoramentos redacionais, com vigéncia a partir de 1° de
janeiro de 2020.
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22.Evento societario — incorporacao
Conforme Assembleia Geral Extraordinaria de 23 de dezembro de 2019, a Administradora prop0s
a incorporagdo pelo Fundo do Hedge TOP FOFII Fundo de Investimento Imobiliério, a qual foi
aprovada pelos cotistas, conforme descrito na nota explicativa n° 21.

Os saldos dos ativos e passivos do Hedge TOP FOFII Fundo de Investimento Imobiliario (fundo
incorporado), em 30 de junho de 2020, transferidos para o Fundo (fundo incorporador), na mesma
data, estdo demonstrados abaixo:

Disponibilidades 3
Cotas de fundo de investimento 13.774
A receber 5
Cotas de fundo imobiliario 94.126
Provisdes e obrigacdes 4.828
Patriménio liguido incorporado 103.080

De acordo com o Protocolo e Justificativa de Incorporacéo, disponibilizado em 6 de dezembro de
2019, e aprovado na Assembleia Geral Extraordindria do Hedge TOP FOFIlI Fundo de
Investimento Imobiliario em 15 de abril de 2020, a data-base para definicdo das relagdes de troca
na incorporacdo foi o dia 30 de junho de 2020. Assim, a Ultima cota do Fundo foi a cota de
fechamento de 30 de junho de 2020, e o patrimdnio calculado acima foi vertido para o fundo
incorporador na abertura dos mercados de 1° de julho de 2020. Para fins de determinagdo da
relacdo de troca das cotas do Fundo por cotas do fundo incorporador, foram adotadas a relacéo de
troca e as quantidades de cotas dos respectivos fundos, conforme seguem:

Patrimoénio Liquido Quantidade de ) . Quantidade de .
Fundo Ticker Cota Patrimonial =~ % Novo-HFOF Relagdo de Troca
(RS) Cotas Cotas Novo-HFOF
HEDGE TOP FOFII FlI TFOF11 103.080.374,68 850.530 121,195460 5,966864% 1.005.760 1,182510
HEDGE TOP FOFII 3 FII HFOF11 1.624.466.679,40 15.850.000 102,490011 94,033136% 15.850.000 1,000000
HEDGE TOP FOFII 3Fll
HFOF11 1.727.547.054,08 16.855.760 102,490013 100,000000% 16.855.760 1,000000

(P6s Incorporagdo TFOF)

As relacgdes de troca da incorporacdo foram definidas com base no valor patrimonial das cotas do
fundo incorporado e do Fundo do dia 30 de junho de 2020, sendo aquelas indicadas na tabela
acima, de modo que cada cota do fundo incorporado passou a ser representada por 1,182510 cotas
do Fundo.

23.Eventos subsequentes

Conforme fato relevante de 12 de junho de 2020, a Administradora aprovou a realizacdo da
distribui¢do publica priméria de cotas da 8% emissdo do fundo a ser distribuida com esforgos
restritos de distribuicdo, nos termos da Instrug¢do CVM 476, de 16 de janeiro de 2009,
correspondente a até 1.528.274 cotas, podendo a quantidade de Cotas ofertadas ser aumentada em
até 509.503 cotas, ao valor unitario de emissao de R$ 98,15. Foram subscritas e integralizadas
2.037.777 cotas, pelo montante de R$ 200.008, e a oferta foi encerrada em 23 de julho de 2020,
com conversdo em 3 de agosto de 2020.

24.0utros eventos
Desde o inicio de janeiro de 2020, o surto de coronavirus, que € uma situagdo em rapida evolucao,
impactou adversamente as atividades econémicas globais. O rapido desenvolvimento e fluidez
dessa situacdo impedem qualquer previsdo como seu impacto final. Estes eventos podem ter um
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impacto adverso continuo nas condi¢des econémicas e de mercado e desencadear um periodo de
desaceleracdo econdmica global, o que poderia trazer reflexos na precificacdo subsequente da
carteira do Fundo, cuja cota vem sendo divulgada periodicamente ao mercado. A Administradora
e a Gestora ndo acreditam que haja impacto financeiro nas demonstrac@es financeiras em 30 de
junho de 2020, como resultado destes eventos, e estdo monitorando os desenvolvimentos
relacionados ao coronavirus e coordenando sua resposta operacional com base nos planos de
continuidade de neg6cios existentes e nas orientacfes de organizacGes globais de salde, governos
relevantes e melhores praticas gerais de resposta a pandemia.

Luiz Carlos Altemari
Contador CRC 1SP165617/0-1

Maria Cecilia Carrazedo de Andrade
Diretora Responsavel
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