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Opiniao

Examinamos as demonstracdes financeiras do HSI Malls Fundo de Investimento Imobiliario
("Fundo”), administrado pela Santander Caceis Brasil Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
S.A., que compreendem o balanco patrimonial em 30 de junho de 2020 e as respectivas
demonstracdes do resultado, das mutagdes do patrimonio liquido e dos fluxos de caixa para o
periodo de 30 de julho de 2019 (data de inicio das atividades) a 30 de junho de 2020, bem como
as correspondentes notas explicativas, compreendendo as politicas contébeis significativas e
outras informacoes elucidativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira do HSI Malls Fundo de
Investimento Imobiliario em 30 de junho de 2020 e o desempenho de suas operacoes e 0s seus
fluxos de caixa para o para o periodo de 30 de julho de 2019 a 30 de junho de 2020, de acordo
com as praticas contdbeis 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, estdo descritas na secao a seguir
intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras”. Somos
independentes em relagdo ao Fundo de acordo com os principios éticos relevantes previstos no
Caédigo de Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho
Federal de Contabilidade e cumprimos com as demais responsabilidades éticas de acordo com
essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opiniao.

Principais assuntos de auditoria

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



Valorizagao a valor justo das propriedades para investimento

Veja nota explicativa n® 11

Principais assuntos de auditoria

Como a auditoria conduziu esse assunto

Em 30 de junho de 2020, o Fundo possui ativos
classificados como propriedades para
investimento no montante de R$ 916.789 mil,
que sdo mensurados pelo seu valor justo
determinado com base em laudo de avaliacao
econdmico financeira, elaborado por avaliador
independente, que utiliza dentre outros, dados
e premissas relevantes, tais como projecoes
de resultados futuros, taxa de desconto, taxa
de vacancia e taxa de capitalizacdo. Esses
investimentos possuem risco de distorcao
relevante, em fungao da determinacgao do seu
valor justo envolver premissas e uso
significativo de julgamentos, bem como
incertezas em relacao a sua realizagao. Devido
a relevancia das estimativas efetuadas para
mensurar o valor justo desses investimentos e
do impacto que eventuais mudancas nos
dados e premissas do laudo de avaliagao
econdmico financeira, bem como as incertezas
em relagao a sua realizagao, teriam sobre as
demonstracdes financeiras tomadas em
conjunto, consideramos esse assunto
significativo em nossa auditoria.

Os nossos procedimentos de auditoria
incluiram, mas nao estdo limitados a:

— avaliagdo, com o auxilio de nossos
especialistas em financas corporativas, da
razoabilidade e da consisténcia dos dados
e premissas utilizados na preparagao
desse laudo;

— analise, com o auxilio de nossos
especialistas em financas corporativas, da
adequagao dos célculos matematicos
incluidos em tal laudo de avaliacao; e

— avaliamos as divulgacdes efetuadas nas
demonstracdes financeiras do Fundo.

Com base nas evidéncias obtidas por meio dos procedimentos acima resumidos, consideramos
aceitdveis os saldos das propriedades para investimentos no tocante a sua valorizacao, bem como
as divulgacbes relacionadas, no contexto das demonstragoes financeiras tomadas em conjunto,
referente ao periodo findo em 30 de junho de 2020.

KPMG Auditores Independentes, uma sociedade simples brasileira e firma-
membro da rede KPMG de firmas-membro independentes e afiliadas a KPMG
International Cooperative (‘KPMG International”), uma entidade suica

KPMG Auditores Independentes, a Brazilian entity and a member firm of the
KPMG network of independent member firms affiliated with KPMG
International Cooperative (‘KPMG International”), a Swiss entity.




Mensuragdo das agdes sem cotacdo em bolsa

Veja nota explicativa n° 7b

Principais assuntos de auditoria

Como a auditoria conduziu esse assunto

Em 30 de junho de 2020, o Fundo possui
investimento em agdes de companhias
investidas sem negociagdo em bolsa de
valores ou mercado organizado, no montante
de R$ 599.538 mil, que sdo mensuradas pelo
seu valor justo, onde R$ 598.518 mil foi
definido por referéncia a valor de transagao
recente referente as agdes adquiridas de
terceiros, partes ndo relacionadas ao Fundo, e
R$ 1.020 mil foi determinado com base no
valor patrimonial das companhias investidas, o
qual representava a melhor estimativa de valor
justo, uma vez que os principais ativos da
empresa foram transferidos para o Fundo
durante o periodo. Devido ao fato desses
ativos serem um dos principais elementos que
influenciam o patriménio liquido do Fundo, no
contexto das demonstracdes financeiras como
um todo, consideramos esse assunto
significativo em nossa auditoria.

Os nossos procedimentos de auditoria
incluiram, mas nao estdo limitados a:

— andlise dos contratos de compra e venda
das acgodes;

— andlise do contrato de compra e venda das
acdes de companhia fechada, efetuados
entre o Fundo e partes nao relacionadas,
além da verificagado das respectivas
liquidagdes financeiras;

— andlise das informagdes das companhias
investidas, do percentual de participacéo e
recélculo do valor patrimonial detido pelo
Fundo; e

— avaliamos as divulgacoes efetuadas nas
demonstracdes financeiras do Fundo.

Com base nas evidéncias obtidas por meio dos procedimentos acima resumidos, consideramos
aceitaveis os saldos das acdes sem negociacdo em bolsa de valores ou mercado organizado, no
tocante a sua mensuracdo, bem como as divulgacdes relacionadas, no contexto das

demonstragdes financeiras tomadas em conjunto, para o periodo findo em 30 de junho de 2020.

Responsabilidade da administragdo do Fundo pelas demonstragdes financeiras

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

Na elaboracéo das demonstragoes financeiras, a administracdo é responsavel pela avaliagao da
capacidade do Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados
com a sua continuidade operacional € o uso dessa base contabil na elaboracéo das
demonstracgdes financeiras, a ndo ser que a administragao pretenda liquidar o Fundo ou cessar
suas operagoes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das

operagoes.




Responsabilidades dos auditores pela auditoria das demonstragdes financeiras

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

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

— Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢do relevante nas demonstragoes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos
procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de
auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo deteccéo de
distorcéo relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, j& que a
fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificagdo, omissao ou
representacoes falsas intencionais.

— Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas nao com o objetivo de
expressarmos opinido sobre a efic4cia dos controles internos do Fundo.

— Avaliamos a adequacao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis e respectivas divulgacoes feitas pela administragao.

— Concluimos sobre a adequacédo do uso, pela administracdo, da base contébil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em
relacdo a eventos ou condigcdes que possam levantar duvida significativa em relacdo a
capacidade de continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza
relevante, devemos chamar atencdo em nosso relatério de auditoria para as respectivas
divulgacoes nas demonstragoes financeiras ou incluir modificagdo em nossa opiniao, se as
divulgacoes forem inadequadas. Nossas conclusdes estdo fundamentadas nas evidéncias de
auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia, eventos ou condicdes futuras podem
levar o Fundo a ndo mais se manter em continuidade operacional.

— Avaliamos a apresentacao geral, a estrutura e o contetdo das demonstracdes financeiras,
inclusive as divulgacoes e se as demonstracoes financeiras representam as correspondentes
transacoes e 0s eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacdo adequada.

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

Fornecemos também a administragao declaragdo de que cumprimos com as exigéncias éticas
relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, € comunicamos todos o0s
eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa
independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.



Dos assuntos que foram objeto de comunicacdo com a Administracdo, determinamos aqueles
que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstragdes financeiras do
periodo corrente, 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 divulgacéo publica do assunto, ou quando, em circunstancias extremamente raras,
determinarmos que o assunto ndo deve ser comunicado em nosso relatério porque as
consequéncias adversas de tal comunicacdo podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar
os beneficios da comunicacéo para o interesse publico.

S&o Paulo, 8 de outubro de 2020

KPMG Auditores Independentes
CRC 2SP014428/0-6

s

uardo Tomazelli Remedi
Contador CRC 1SP-259915/0-0



HSI Malls Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ: 32.892.018/0001-31

(Administrado pela Santander Caceis Brasil DTVM S.A.

CNPJ: 62.318.407/0001-19)

Balango Patrimonial em 30 de junho de 2020
(Em milhares de Reais)

Ativo Nota 30/06/2020 % PL
Circulante
Disponibilidades 15 0,01%
Aplicacdes Financeiras
De natureza ndo imobiliaria
Certificado de Depésito Bancario 6.a 48.977 3,11%
Cotas de fundo de renda fixa 6.b 276 0,02%
Contas a receber
Aluguéis a receber 9. 2.663 0,17%
Outros créditos
Dividendos de bonifica¢des 10. 107 0,01%
Valores a receber 24. 6.280 0,40%
Adiantamento para futuro aumento de capital 8. 476 0,03%
Despesas antecipadas 2 0,00%
58.796 3,74%
N3o Circulante
Realizavel ao longo prazo
De natureza imobiliaria
Acoes Cias fechadas - SPE’s 7.b 599.538 38,07%
Cotas de fundos imobiliarios 7.a 7.411 0,47%
606.949 38.54%
Investimento
Propriedades para investimento
Imoveis acabados 11. 868.170 55,12%
Ajuste ao valor justo 48.619 3,09%
916.789 58,21%
Total do ativo 1.582.534 100,49%
Passivo Nota 30/06/2020
Circulante
Rendimentos a distribuir 15. 5.427 0,34%
Impostos e contribuicdes a recolher 32 0,01%
Taxa de administracdo efetiva 13. 294 0,02%
ProvisOes e contas a pagar 54 0,01%
Valores a pagar dos empreendimentos 1.752 0,11%
7.559 0,49%
Total do Passivo 7.559 0,49%
Patrimonio liquido
Cotas de investimento integralizadas 16. 1.560.000 99,05% 5%
Gastos com colocacdo de cotas 16. (28.503) -1,81%
Distribuicdo de rendimentos (57.968) -3,68%
Lucros acumulados 101.446 6,44%
Total do patrimonio liquido 1.574.975 100,00%
Total do patrimonio liquido 1.574.975 100,00%
Total do passivo e patrimonio liquido 1.582.534 100,49%

As notas explicativas da Administragdo sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.



HSI Malls Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ: 32.892.018/0001-31

(Administrado pela Santander Caceis Brasil DTVM S.A.

CNPJ: 62.318.407/0001-19)

Demonstracdo do resultado do periodo de 30 de julho de 2019 (data de inicio das atividades)
a 30 de junho de 2020
(Em milhares de Reais, exceto lucro por cota integralizada e valor patrimonial da cota)

Periodo de
30/07/2019 a
Nota 30/06/2020
Propriedades para Investimento
Receita de aluguéis 12. 19.959
Ajuste ao valor justo 11. 48.619
Resultado liquido de propriedades para investimento 68.578
Ativos financeiros de natureza imobilidria
Rendimentos com cotas de fundos imobiliarios (Fll) 38
Valorizacdo/desvalorizacdo de cotas de fundos imobilidrios (Fll) 7. 102
Dividendos recebidos investidas 10. 24.734
Desvalorizagdo com a¢des de companhias fechadas (607)
Resultado liquido de ativos financeiros 24.267
Outros ativos financeiros
Rendimentos com aplicagGes financeiras - CDB 6.a 13.921
Rendimentos em cotas de fundos de renda fixa 6.b 74
13.995
Receitas (despesas) operacionais
Despesas com servigos de avaliagdo (60)
Despesas com assessoria técnica (69)
Despesas com custddia (142)
Outras despesas operacionais (172)
Despesas com impressos e correspondéncias (275)
Despesas com taxa de administracdo do fundo (2.858)
Despesas administrativas dos empreendimentos (1.818)
(5.394)
Lucro liquido do periodo 101.446
Quantidade de cotas 15.780.613
Lucro liquido por cota 6,43

As notas explicativas da Administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.



HSI Malls Fundo de Investimento Imobiliario

CNPJ: 32.892.018/0001-31

(Administrado pela Santander Caceis Brasil DTVM S.A.

CNPJ: 62.318.407/0001-19)

Demonstragdo das mutac¢oes do patrimonio liquido do periodo de 30 de julho de 2019 (data de inicio das atividades) a 30 de junho de 2020

(Em milhares de Reais)

Saldos em 30 de julho de 2019

Cotas de investimentos integralizadas
Gastos com colocagdo de cotas

Lucro liquido do periodo
Rendimentos distribuidos

Saldos em 30 de junho de 2020

Cotas de Gastos com
investimentos colocagao Distribuicdo de Lucro liquido
Nota integralizadas de cotas rendimentos do periodo Total
16. 1.560.000 - - - 1.560.000
16. - (28.503) - - (28.503)
- - - 101.446 101.446
- - (57.968) - (57.968)
1.560.000 (28.503) (57.968) 101.446 1.574.975

As notas explicativas da Administracdo sao parte integrante das demonstracées financeiras.
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HSI Malls Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ: 32.892.018/0001-31

(Administrado pela Santander Caceis Brasil DTVM S.A.

CNPJ: 62.318.407/0001-19)

Demonstracdo dos fluxos de caixa - Método direto do periodo de 30 de julho de 2019 (data

de inicio das atividades) a 30 de junho de 2020
(Em milhares de Reais)

Fluxo de caixa das atividades operacionais

Recebimento de renda de aluguéis

Outros recebimentos de aluguéis

Dividendos Recebidos

Outras valores recebidos do empreendimento

Rendimentos recebidos com cotas de fundos imobilidrios (FII)
Pagamento de taxa de administragdo e escrituragdo - Fundo

Pagamento de taxa Bovespa
Pagamento de taxa CVM
Pagamento de despesas de CETIP
Pagamento de despesas de correios e impressoes
Pagamento de despesas de cartdrio
Pagamento de despesas de consultoria juridica
Pagamento de servicos avaliagdo de imoveis
Pagamentos de despesas de assessoria técnica
Pagamento de despesas financeiras

Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimento
Aquisi¢do Certificado de depdsito bancario
Resgate Certificado de depdsito bancario
Aplicagdo em cotas de fundos renda fixa
Resgate em cotas de fundos renda fixa
Aquisicao de ag¢Oes Cias Fechadas
Pagamento de escritura, registro e ITBl do imdveis
Gastos com obras do imdveis
Adiantamento para futuro aumento de capital
Aquisi¢do de cotas de Fundos de investimentos imobilidrios

Caixa liquido das atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Rendimentos distribuidos
Gastos com colocagdo de cotas
Cotas de investimentos integralizadas

Caixa liquido das atividades de financiamento

Variagao de caixa e equivalente a caixa
Caixa e equivalente de caixa - inicio do periodo
Caixa e equivalente de caixa - fim do periodo

Periodo de
30/07/2019 a
30/06/2020

17.468
5.154
24.734
1.124
38
(2.564)
(15)
(49)
(128)
(275)
(18)
(26)
(60)
(69)
(26)

45.288

(2.916.135)
2.881.079
(28.246)
28.044
(1.464.555)
(16.514)
(117)

(476)
(7.309)

(1.524.229)

(52.541)
(28.503)
1.560.000

1.478.956

15

15

As notas explicativas da Administragdo sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.
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HSI Malls Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ: 32.892.018/0001-31

(Administrado pela Santander Caceis Brasil DTVM S.A.

CNPJ: 62.318.407/0001-19)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras do periodo de 30 de julho de 2019 (data de
inicio das atividades) a 30 de junho de 2020
(Em milhares de Reais, exceto pelo valor unitdrio das cotas)

1. Contexto operacional

O HSI Malls Fundo de Investimento Imobiliario (“Fundo”) foi constituido em 19 de fevereiro de 2018, sob
forma de condominio fechado, com prazo de duragdo indeterminado, nos termos da Instrugdo CVM n@
472, de 31 de outubro de 2008, da Comissdo de Valores Mobiliarios, sendo aprovado pela CVM em 07 de
margo de 2019, e com data de inicio das atividades em 30 julho de 2019.

O objetivo do Fundo é a obtengdo de renda e ganho de capital, mediante investimento de, no minimo,
67% (sessenta e sete por cento) do seu patrimdnio liquido, diretamente em imdveis ou direitos reais sobre
imdveis prontos provenientes do segmento de shoppings centers (“Imédveis Alvo”), por meio de aquisi¢do
para posterior locagdo, arrendamento, exploragado do direito de superficie ou alienagado, inclusive bens e
direitos a eles relacionados; e indiretamente nos Imdveis Alvo mediante a aquisi¢do de agdes ou cotas de
sociedades de propésito especifico (“SPE”), que invistam, no minimo, 2/3 (dois tercos) do seu patriménio
liquido em Imdveis Alvo; cotas de FlI, que invistam, no minimo, 2/3 (dois tercos) do seu patriménio liquido
em Imoveis Alvo, de forma direta ou indireta, por meio de participagdo em SPE que invista, no minimo,
2/3 (dois tergos) do seu patrimonio liquido em Imdveis Alvo; e cotas de Fundos de Investimento em
Participacdes, que invistam em SPE que tenha por objeto investir, no minimo, 2/3 (dois tercos) do seu
patriménio liqguido em Imdveis Alvo. Caso a legislagdo assim o permita, o Fundo podera adquirir
participagdes em administradoras de shopping centers se permitidos pela Instrugdo CVM n2 472,

Adicionalmente, o Fundo podera realizar investimentos, até o limite de 33% (trinta e trés por cento) do
patrimdnio liquido, em imdveis em construcdo e/ou nos ativos doravante denominados simplesmente
Letras de Crédito Imobiliario (LCI), Letras Hipotecarias (LH), Letras Imobilidrias Garantidas (LIG) e
Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRI).

Em 30 de junho de 2020, o Fundo possui contrato firmado com empresas terceiras para a prestagdo de
servicos de administracdo dos shoppings, visando: (i) administracdo comercial dos empreendimentos,
incluindo atividades como o calculo do valor devido dos alugueis, faturamento e acompanhamento da
cobranga bancaria e ou em carteira e (ii) servicos de administragdo patrimonial, tais como limpeza,
manutencgdo e seguranga.

O Fundo possui suas cotas negociadas na B3 - Brasil, Bolsa e Balcdo, negociadas durante periodo findo em
30 de junho de 2020 e apresentaram os seguintes precos de fechamento no ultimo dia de cada més, os
valores das a¢Oes estdo expressos em reais, conforme segue:

Ticker B3: HSML11 Mercado de a¢des
Periodo Prego de fechamento

30/06/2019 -

31/07/2019 -

30/08/2019 104,88
30/09/2019 102,60
31/10/2019 102,80
29/11/2019 109,50
30/12/2019 126,40
31/01/2020 122,00
28/02/2020 115,05
31/03/2020 (*) 83,15
30/04/2020 83,50
31/05/2020 83,20
30/06/2020 89,00

(*) Em decorréncia da pandemia do Coronavirus - COVID-19 (vide maiores detalhes na nota explicativa
24-d) houve reflexo direto nas atividades operacionais dos ativos imobilidrios do Fundo e,
consequentemente, no valor das cotas de negociagdo das cotas do Fundo no mercado secundario.
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HSI Malls Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ: 32.892.018/0001-31

(Administrado pela Santander Caceis Brasil DTVM S.A.

CNPJ: 62.318.407/0001-19)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras do periodo de 30 de julho de 2019 (data de
inicio das atividades) a 30 de junho de 2020
(Em milhares de Reais, exceto pelo valor unitdrio das cotas)

2. Apresentacao e elaboracéo das demonstracdes financeiras

As demonstragGes financeiras foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil,
aplicaveis aos Fundos de investimento imobilidrios, especificamente nas Instru¢des CVM n2 472/08, de
31 de outubro de 2008, CVM n2 516, de 29 de dezembro de 2011 e demais alteragdes posteriores.

Na elaboragdo dessas demonstragdes financeiras foram utilizados premissas e julgamentos na
determinacdo do valor e registro de estimativas contabeis, como avaliacdo dos investimentos. Dessa
forma, quando da efetiva liquidagdo financeira desses ativos e instrumentos financeiros, os resultados
auferidos poderao vir a ser diferentes dos estimados.

Em 08 de outubro de 2020, as demonstragGes financeiras foram aprovadas pela Administradora do Fundo.

Moeda funcional

A moeda funcional do Fundo é o Real, mesma moeda de preparagao e apresentacdo das demonstragées
financeiras. Todas as informacgdes financeiras apresentadas em reais foram apresentadas em milhares de
reais, exceto quando indicado.

3. Descrigao das principais politicas contabeis
Dentre as principais politicas contdbeis adotadas pelo Fundo, destacam-se:

a) Caixa e equivalente de caixa
Sdo representados exclusivamente por depdsitos bancarios.

b) Cotas de fundos de investimento

Os investimentos em cotas de fundos de investimento sdo registrados pelo custo de aquisicdo e
atualizados, diariamente, pelos valores das ultimas cotas divulgadas pelos respectivos administradores.

As valorizagdes e as desvalorizagdes dos investimentos em cotas de fundos de investimento estdo
apresentadas na demonstracdo do resultado do exercicio em “Rendimentos em cotas de fundos de renda
fixa”.

¢) Participacdes em companhias fechadas - acdes sem cotacio em bolsa

As acdes de companhia de capital fechado, sem cotagdo em bolsa de valores ou em mercado de balcao
organizado sdo registradas inicialmente pelo seu respectivo valor de aquisi¢do e ajustadas ao menos na
data da apresentagdo das demonstragdes financeiras, pelo seu valor econ6mico nos termos da Instrugao
CVM n2516/11.

Os ganhos ou perdas decorrentes de avaliagdo dos ativos, ainda que nao realizados financeiramente, sdo
reconhecidos na Demonstragdo do Resultado do exercicio.

d) Estimativas de julgamentos contabeis criticos

A Administradora do Fundo efetua estimativas e julgamentos contabeis para avaliagao dos ativos ao seu
valor realizavel liquido, essas estimativas e premissas podem, no futuro, ndo refletir exatamente os
respectivos resultados reais. As estimativas e julgamentos que, na opinidgo da Administradora, podem ser
consideradas mais relevantes, e podem sofrer variagdo no futuro, acarretando em eventuais impactos em
ativos do Fundo.
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Valor justo dos instrumentos financeiros: o valor justo dos instrumentos financeiros que ndo possuem
suas cotagbes disponiveis em mercado, por exemplo, Bolsa de Valores, sio mensurados mediante
utilizacdo de técnicas de avaliagdo, sendo considerados métodos e premissas que se baseiam
principalmente nas condi¢gdes de mercado e, também, nas informagdes disponiveis, na data das
demonstragdes financeiras. As politicas contdbeis apresentam, respectivamente, informacdes detalhadas
sobre “classificagdo dos instrumentos financeiros" e "mensuragdo dos ativos financeiros e
reconhecimento das mudangas de valor justo". As agSes de companhias de capital fechado, sem cotagdo
em bolsa de valores ou em mercado de balcdo organizado sdo avaliados pelo seu valor justo, com no
preco de negociacdo, quando este representa a melhor estimativa de valor justo ou pelo valor do
patriménio liquido para as empresas que estdo sem operagao.

e) Outros ativos e passivos
Os valores a receber e as obrigagdes sdao demonstrados pelos valores conhecidos e calculaveis incluindo,
quando aplicdvel, os encargos e as variagdes monetarias incorridos.

f)  Lucros por cota
O lucro por cota, apresentado na demonstracdo de resultado, é apurado considerando-se o lucro liquido
do periodo dividido pelo total de cotas do Fundo integralizadas ao final de cada periodo.

g) Apuragdo de resultado
As receitas e despesas sao reconhecidas de acordo com o regime de competéncia, observando-se o
critério “pro rata dia”.

4. Instrumentos financeiros derivativos

E vedado a Gestora ou a Administradora realizar operagdes com derivativos, exceto quando tais
operagOes forem realizadas exclusivamente para fins de prote¢do patrimonial e desde que a exposi¢cdo
seja sempre, no maximo, o valor do patriménio liquido do Fundo.

No periodo findo em 30 de junho de 2020, o Fundo nao realizou transa¢des envolvendo instrumentos
financeiros derivativos.

5. Gerenciamento de riscos

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo, e ndo obstante a diligéncia
do Administrador e do Gestor em colocar em pratica a Politica de Investimento prevista neste
Regulamento, os Cotistas devem estar cientes dos riscos a que estdo sujeitos o Fundo e os seus
investimentos e aplicages, conforme descritos na oferta de Cotas do Fundo, conforme o caso, e no
Informe Anual do Fundo, nos termos do Anexo da 39-V da Instru¢do CVM 472, sendo que nao hd quaisquer
garantias de que o capital efetivamente integralizado serd remunerado conforme expectativa dos
Cotistas.

As aplica¢Oes realizadas no Fundo ndo contam com a garantia do Administrador, do Gestor, de qualquer
empresa pertencente ao seu conglomerado financeiro, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo

Garantidor de Créditos - FGC.

Os recursos que constam na carteira do Fundo e os cotistas estdo sujeitos a diversos fatores de riscos que
estdo, sem limitagdao, conforme detalhados abaixo os principais fatores de riscos:
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Riscos de Mercado: O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢cGes
econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente. A reacdo dos
investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o prego de
ativos e valores mobilidrios emitidos no pais, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre
0s quais se incluem as cotas. No passado, o surgimento de condi¢cdes econdmicas adversas em outros
paises do mercado emergente resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na
reducdo de recursos externos investidos no Brasil. Crises financeiras recentes resultaram em um cendrio
recessivo em escala global, com diversos reflexos que, direta ou indiretamente, afetaram de forma
negativa o mercado financeiro e o mercado de capitais brasileiros e a economia do Brasil, tais como:
flutuagdes no mercado financeiro e de capitais, com oscilagdes nos pregos de ativos (inclusive de imdveis),
indisponibilidade de crédito, redugdo de gastos, desaceleragdo da economia, instabilidade cambial e
pressdo inflaciondria. Qualquer novo acontecimento de natureza similar aos acima mencionados, no
exterior ou no Brasil, podera prejudicar de forma negativa as atividades do Fundo, o patrimoénio do Fundo,
a rentabilidade dos Cotistas e o valor de negociagao das Cotas. Varidveis exdgenas tais como a ocorréncia,
no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situacGes especiais de mercado ou, ainda, de eventos
de natureza politica, econdmica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma
relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo varia¢des nas taxas de juros, eventos
de desvalorizagdo da moeda e mudancas legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os precos
dos ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das Cotas, bem como resultar em perdas, pelos
respectivos Cotistas, do valor de principal de suas aplicagGes.

Ndo serd devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo as instituicGes responsaveis pela
distribuicdo das Cotas, os demais Cotistas do Fundo, o Administrador e as InstituicGes Participantes da
Oferta, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razdo, o
alongamento do periodo de distribuicdo dos resultados do Fundo; a liquidagdo do Fundo; ou, ainda, caso
os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de tais eventos.

Riscos Institucionais: O Governo Federal pode intervir na economia do Pais e realizar modificagdes
significativas em suas politicas e normas, causando impactos sobre os mais diversos setores e segmentos
da economia do Pais. As atividades do Fundo, sua situacdo financeira e resultados poderdo ser
prejudicados de maneira relevante por modificagGes nas politicas ou normas que envolvam, por exemplo,
as taxas de juros, controles cambiais e restricdes a remessas para o exterior; flutuagées cambiais; inflacdo;
liguidez dos mercados financeiro e de capitais domésticos; politica fiscal; instabilidade social e politica;
alteragOes regulatdrias; e outros acontecimentos politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer
no Brasil ou que o afetem. Em um cendrio de aumento da taxa de juros, por exemplo, os pregos dos Ativos
Alvo podem ser negativamente impactados em fungdo da correlagao existente entre a taxa de juros basica
da economia e a taxa de desconto utilizada na avaliacdo de Ativos Alvo. Nesse cendrio, efeitos adversos
relacionados aos fatores mencionados podem impactar negativamente o patriménio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas. Adicionalmente, a instabilidade politica, corroborada por
investigacdes das autoridades como RFB, Procuradoria Geral da Republica e Policia Federal em curso,
pode afetar adversamente os negdcios realizados nos imdveis e seus respectivos resultados. O ambiente
politico brasileiro tem influenciado historicamente, e continua influenciando, o desempenho da economia
do Pais. A crise politica afetou e podera continuar afetando a confianga dos investidores e da populagdo
em geral e ja resultou na desaceleragdo da economia e no aumento da volatilidade dos titulos emitidos
por empresas brasileiras. O desenvolvimento de casos de corrup¢ao pode afetar negativamente a
economia brasileira e, consequentemente, o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negocia¢do das Cotas.
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Risco de Crédito: Consiste no risco de os devedores de direitos creditérios emergentes dos ativos
integrantes da carteira do Fundo e os emissores de titulos de renda fixa que eventualmente integrem a
carteira do Fundo ndo cumprirem suas obrigacGes de pagar tanto o principal como os respectivos juros
de suas dividas para com o Fundo. Os titulos publicos e privados de divida que poderao compor a carteira
do Fundo estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores ou devedores dos lastros que compdem os
ativos integrantes da carteira do Fundo em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal
de suas dividas. Eventos que afetam as condigdes financeiras dos emissores e devedores 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 desses ativos. Nestas
condigcGes, o Administrador podera enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar tais ativos pelo preco e
no momento desejado e, consequentemente, o Fundo podera enfrentar problemas de liquidez.
Adicionalmente, a variagdo negativa dos ativos do Fundo poderd impactar negativamente o patrimonio
do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas. Além disso, mudangas na percepg¢do da
qualidade dos créditos dos emissores e dos devedores dos lastros que compdem os ativos integrantes da
carteira do Fundo, mesmo que ndo fundamentadas, poderdo trazer impactos nos precos dos titulos,
comprometendo também sua liquidez.

Riscos relacionados a liquidez: Os ativos componentes da carteira do Fundo poderdo ter baixa liquidez
em comparag¢do a outras modalidades de investimento. O investidor deve observar o fato de que os
fundos de investimento imobilidrio sdo, por forga regulamentar, constituidos na forma de condominios
fechados, ndo admitindo o resgate de suas Cotas em hipdtese alguma. Como resultado, os fundos de
investimento imobiliario encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, podendo os titulares de cotas
de fundos de investimento imobilidrio ter dificuldade em realizar a venda de suas cotas no mercado
secundario. Desse modo, o Investidor que adquirir as Cotas do Fundo devera estar consciente de que o
investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo. Além disso, o regulamento estabelece
algumas hipoteses em que a Assembleia Geral podera optar pela liquidagdao do Fundo e outras hipdteses
em que o resgate das Cotas podera ser realizado mediante a entrega dos ativos integrantes da carteira do
Fundo aos Cotistas. Os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para vender os ativos recebidos no caso
de liquida¢do do Fundo.

Risco da Marca¢ao a Mercado: Os ativos componentes da carteira do Fundo podem ser aplica¢des de
médio e longo prazo (inclusive prazo indeterminado em alguns casos), que possui baixa liquidez no
mercado secunddrio e o calculo de seu valor de face para os fins da contabilidade do Fundo é realizado
via marcagdo a mercado, ou seja, seus valores serdo atualizados diariamente e contabilizados pelo prego
de negociagdo no mercado, ou pela melhor estimativa do valor que se obteria nessa negocia¢do. Desta
forma, a realizagdo da marcagdao a mercado dos ativos componentes da carteira do Fundo visando o
calculo do patriménio liquido deste, pode causar oscilagdes negativas no valor das Cotas, cujo calculo é
realizado mediante a divisdo do patrimonio liquido do Fundo pela quantidade de Cotas emitidas até entéo,
sendo que o valor de mercado das Cotas de emissdo do Fundo poderd ndo refletir necessariamente seu
valor patrimonial. Dessa forma, as Cotas do Fundo poderdo sofrer oscilagdes negativas de prego, o que
pode impactar negativamente na negocia¢do das Cotas pelo Investidor no mercado secundario.

Riscos tributarios: As regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimentos imobilidrios podem vir a
ser modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria, bem como em virtude de novo
entendimento acerca da legislacdo vigente, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos
de tributos ndo previstos inicialmente. Adicionalmente, existe a possibilidade de que a RFB tenha
interpretacdo diferente do Administrador quanto ao ndo enquadramento do Fundo como pessoa juridica
para fins de tributagdo ou quanto a incidéncia de tributos em determinadas operagdes realizadas pelo
Fundo. Nessas hipoteses, o Fundo passaria a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS,
Contribuigcdo Social nas mesmas condi¢des das demais pessoas juridicas, com possiveis reflexos na
reducdo do rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a recolher os tributos aplicaveis sobre
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determinadas operagGes que anteriormente entendia serem isentas, podendo inclusive ser obrigado a
recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em operagdes ja concluidas. Ambos os casos podem
impactar adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das Cotas. A Lei n2
9.779/99 estabelece que os fundos de investimento imobilidrio sejam isentos de tributagéo sobre a sua
receita operacional, desde que distribuam, pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros
auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balango ou balancete semestral encerrado
em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano; e apliquem recursos em empreendimentos imobilidrios
que ndo tenham como construtor, incorporador ou socio, Cotista que detenha, isoladamente ou em
conjunto com pessoas a ele ligadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas. Ainda
de acordo com a Lei n29.779/99, os dividendos distribuidos aos Cotistas, quando distribuidos, e os ganhos
de capital auferidos sdo tributados na fonte a aliquota de 20% (vinte por cento). Ndo obstante, de acordo
com o artigo 39, paragrafo Unico, inciso Il, da Lei n2 11.033/04, ficam isentos do IR 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. O referido
beneficio fiscal (i) sera concedido somente nos casos em que o fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta)
cotistas e ndo sera concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que representem 10% (dez por
cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas Ihe derem direito ao recebimento de rendimento
superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo fundo. Assim, considerando que
no ambito do Fundo ndo ha limite maximo de subscrigdao por investidor, ndo fardo jus ao beneficio
tributario acima mencionado, o cotista pessoa fisica que seja titular de Cotas que representem 10% (dez
por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas Ihe deem direito ao recebimento de rendimento
superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo, e ou o Fundo, na hipdotese
de ter menos de 50 (cinquenta) cotistas. Os rendimentos das aplicagOes de renda fixa e variavel realizadas
pelo Fundo estardo sujeitos a incidéncia do IR retido na fonte, observadas as mesmas normas aplicéveis
as pessoas juridicas submetidas a esta forma de tributagdo, nos termos da Lei n2 9.779/99, o que podera
afetar a rentabilidade esperada para as Cotas. Apds o encerramento da Oferta, caso as Acionistas SPE
permanecam com mais de 25% (vinte e cinco por cento) das cotas emitidas pelo Fundo, eventual
interpretagao divergente por parte da Receita Federal do Brasil entendendo que o Fundo deveria sujeitar-
se a tributacdo aplicavel as pessoas juridicas com base na Lei n2 9.779/99 podera resultar em disputas
administrativas e judiciais e, eventualmente, na revogac¢ao da isen¢do do Fundo hoje vigente e aplicacdo
de penalidades.

Risco de alteragdo da tributagdo do Fundo nos termos da Lei 8.668/93: Nos termos da Lei n2 8.668/93,
conforme alterada pela Lei n® 9.779/99, sujeita-se a tributacdo aplicavel as pessoas juridicas o fundo que
aplicar recursos em empreendimentos imobilidrios que tenham como incorporador, construtor ou sécio,
cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele relacionadas, percentual superior
a 25% (vinte e cinco por cento) das cotas emitidas pelo fundo. Se, por algum motivo, o Fundo vier a se
enquadrar nesta situacdo, a tributacdo aplicavel aos seus investimentos serd aumentada, o que podera
resultar na reducdo dos ganhos de seus cotistas, sendo certo que caso tal percentual seja majorado por
mudanga nas regras vigentes, eventual novo percentual sera considerado automaticamente aplicavel com
relagdo ao Fundo.

Riscos de alteragdes nas praticas contabeis: As praticas contabeis adotadas para a contabilizagdo das
operagoes e para a elaboracdo das demonstragdes financeiras dos fundos de investimento imobiliario
advém das disposi¢Bes previstas na Instrugdo CVM 516. Com a edi¢do da Lei n? 11.638/07, que alterou a
Lei 6.404/76 e a constituicdo do Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC, diversos pronunciamentos,
orientacgGes e interpretagGes técnicas foram emitidos pelo CPC e ja referendados pela CVM com vistas a
adequacgdo da legislagdo brasileira aos padrdes internacionais de contabilidade adotados nos principais
mercados de valores mobilidrios. A Instru¢do CVM 516 comegou a vigorar em 12 de janeiro de 2012 e
decorre de um processo de consolidagdo de todos os atos normativos contabeis relevantes relativos aos
fundos de investimento imobiliario editados nos 4 (quatro) anos anteriores a sua vigéncia. Caso a CVM
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venha a determinar que novas revisGes dos pronunciamentos e interpretagdes emitidas pelo CPC passem
a ser adotados para a contabilizagdo das operagGes e para a elaboragdo das demonstragGes financeiras
dos fundos de investimento imobiliario, a adogdo de tais regras podera ter um impacto nos resultados
atualmente apresentados pelas demonstragdes financeiras do Fundo.

Risco de alteragdo da legislagdo aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas: A legislacdo aplicavel ao Fundo,
aos cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitagdo, leis tributdrias, leis
cambiais e leis que regulamentem investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento no
Brasil, esta sujeita a alteragGes. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e
orgdos reguladores nos mercados, bem como moratdrias e alterages das politicas monetdrias e cambiais.
Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das cotas, bem como as condi¢des para
distribuicdo de rendimentos e para resgate das cotas, inclusive as regras de fechamento de cambio e de
remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, o advento de novas leis, e sua interpretagdo e/ou a
alteragdo da interpretagdo de leis existentes poderd impactar os resultados do Fundo. Existe o risco de
tais regras serem modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria. Assim, o risco tributario
engloba o risco de perdas decorrente da criacdo de novos tributos, interpretacdo diversa da atual sobre a
incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacdo de isengdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas
a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente. O tratamento tributdrio do Fundo pode ser alterado a
qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que o Administrador adote ou possa adotar,
em caso de alteracdo na legislacdo tributaria vigente. A parte da legislacdo tributaria, as demais leis e
normas aplicaveis ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos do Fundo, incluindo, mas ndo se limitando,
matéria de cdmbio e investimentos externos em cotas de fundos de investimento no Brasil, também estdo
sujeitas a alteragOes. Esses eventos podem impactar adversamente no valor dos investimentos, bem
como as condi¢Ges para a distribuicdo de rendimentos e de resgate das cotas.

Risco juridico: A estrutura financeira, econémica e juridica do Fundo apoia-se em um conjunto de
obrigacGes e responsabilidades contratuais e na legislagdo em vigor e, em razao da pouca maturidade e
da escassez de precedentes em operagdes similares e de jurisprudéncia no que tange a este tipo de
operacdo financeira, podera haver perdas por parte dos Cotistas em razdo do dispéndio de tempo e
recursos para manutenc¢do do arcabougo contratual estabelecido.

Risco de decisoes judiciais desfavoraveis: O Fundo podera ser réu em diversas agles, nas esferas civel,
tributaria e trabalhista. Ndo ha garantia de que o Fundo venha a obter resultados favoraveis ou que
eventuais processos judiciais ou administrativos propostos contra o 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 subscri¢cdo e integralizagao de novas
Cotas pelos Cotistas, que deverdo arcar com eventuais perdas.

Risco de desempenho passado: Ao analisar quaisquer informacdes que venha a ser disponibilizado acerca
de resultados passados de quaisquer mercados ou de quaisquer investimentos ou transagdes em que o
Gestor, o Administrador ou os Coordenadores tenham de qualquer forma participado, os potenciais
Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado ndo é indicativo de possiveis
resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados similares serdo alcangados pelo Fundo
no futuro. Os investimentos estao sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitacdo, variacdo nas taxas
de juros e indices de inflagdo e variagdo cambial.

Risco decorrente de alteragées do Regulamento: O Regulamento podera ser alterado sempre que tal
alteracdo decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a exigéncias da CVM, em
consequéncia de normas legais ou regulamentares, por determinagdo da CVM ou por deliberagdo da
assembleia geral de cotistas. Tais alteragGes poderdo afetar o modo de operagdo do Fundo e acarretar
perdas patrimoniais aos cotistas.
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Risco de diluigdo: Na eventualidade de novas emissdes de cotas, os cotistas incorrerdo no risco de terem
a sua participagdo no capital do Fundo diluida.

Risco decorrente da possibilidade da entrega de ativos do Fundo em caso de liquidagao deste: No caso
de dissolugdo ou liquidagdo do Fundo, o patrimdnio deste sera partilhado entre os Cotistas, na proporgdo
de suas Cotas, apos a alienagdo dos ativos e do pagamento de todas as dividas, obrigacdes e despesas do
Fundo. No caso de liquidagdo do Fundo, ndo sendo possivel a alienagdo acima referida, os proprios ativos
serdo entregues aos Cotistas na proporc¢do da participacdo de cada um deles. Os ativos integrantes da
carteira do Fundo poderdo ser afetados por sua baixa liquidez no mercado, podendo seu valor aumentar
ou diminuir, de acordo com as flutuagdes de precos, cotacbes de mercado e dos critérios para
precificagcdo, podendo acarretar, assim, eventuais prejuizos aos Cotistas.

Riscos de prazo: Considerando que a aquisi¢cao de Cotas é um investimento de longo prazo, pode haver
alguma oscilagdo do valor da Cota, havendo a possibilidade, inclusive, de acarretar perdas do capital
aplicado ou auséncia de demanda na venda das Cotas no mercado secunddrio.

Risco de concentragao da carteira do Fundo: O Fundo podera investir em um Unico imdvel ou em poucos
imdveis de forma a concentrar o risco da carteira em poucos locatarios. Adicionalmente, caso o Fundo
invista preponderantemente em valores mobilidrios, deverao ser observados os limites de aplicagdo por
emissor e por modalidade de ativos financeiros estabelecidos nas regras gerais sobre fundos de
investimento, aplicando -se as regras de enquadramento e desenquadramento |3 estabelecidas. O risco
da aplicagdo no Fundo terd intima relagdo com a concentragdo da carteira, sendo que, quanto maior for
a concentragdo, maior sera a chance de o Fundo sofrer perda patrimonial. Os riscos de concentragdo da
carteira englobam, ainda, na hipdtese de inadimplemento do emissor do Ativo Alvo em questdo, o risco
de perda de parcela substancial ou até mesmo da totalidade do capital integralizado pelos Cotistas.

Risco de desenquadramento passivo involuntdrio: Na ocorréncia de algum evento que enseje o
desenquadramento passivo involuntario da carteira do Fundo, a CVM poderd determinar ao
Administrador, sem prejuizo das penalidades cabiveis, a convocacdo de Assembleia Geral para decidir
sobre uma das seguintes alternativas: (i) transferéncia da administracdo ou da gestdo do Fundo, ou de
ambas; (ii) incorporacdo a outro Fundo, ou (iii) liquidagdo do Fundo. A ocorréncia das hipdteses previstas

wn wisn

nos itens “i” e “ii” acima podera afetar negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do Fundo. Por
sua vez, na ocorréncia do evento previsto no item “iii” acima, ndo ha como garantir que o preco de venda
dos Ativos Alvo e dos Ativos Financeiros do Fundo sera favoravel aos Cotistas, bem como ndo ha como
assegurar que os Cotistas conseguirdo reinvestir os recursos em outro investimento que possua

rentabilidade igual ou superior aquela auferida pelo investimento nas Cotas do Fundo.

Risco de disponibilidade de caixa: Caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para honrar suas
obrigacGes, o Administrador convocara os Cotistas para que em Assembleia Geral de Cotistas estes
deliberem pela aprovagao da emissdao de novas cotas com o objetivo de realizar aportes adicionais de
recursos ao Fundo. Os Cotistas que ndo aportarem recursos serao diluidos.
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Risco relativo a concentragdo e pulverizagdo: Conforme dispGe o Regulamento, ndo ha restricdo quanto
ao limite de Cotas que podem ser detidas por um Unico cotista. Assim, podera ocorrer situagdo em que
um unico cotista venha a deter parcela substancial das Cotas, passando tal cotista a deter uma posigcao
expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicdao dos eventuais cotistas minoritarios. Nesta
hipdtese, ha possibilidade de que deliberagdes sejam tomadas pelo Cotista majoritario em funcao de seus
interesses exclusivos em detrimento do Fundo e dos Cotistas minoritarios. Caso o Fundo esteja muito
pulverizado, determinadas matérias de competéncia de assembleia geral que somente podem ser
aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas poderao ficar impossibilitadas de aprovacdo pela auséncia
de quoérum de instalagdo (quando aplicavel) e de deliberagdo em tais assembleias, nesse caso, o Fundo
podera ser prejudicado por ndo conseguir aprovar matérias de interesse dos Cotistas.

Riscos relacionados a rentabilidade do investimento em valores mobiliarios: O investimento nas Cotas
é uma aplicagcdao em valores mobiliarios de renda variavel, o que pressupGe que a rentabilidade do Cotista
dependera da valorizagdo e dos rendimentos a serem pagos pelos ativos. No caso em questdo, os
rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas dependerao, principalmente, dos resultados obtidos pelo
Fundo com receita advinda da exploracdo dos ativos integrantes do patriménio do Fundo ou da
negociagdo dos Ativos Alvo, bem como do aumento do valor patrimonial das cotas, advindo da valorizacdo
dos Ativos Alvo, bem como dependerdo dos custos incorridos pelo Fundo. Assim, existe a possibilidade
do Fundo ser obrigado a dedicar uma parte substancial de seu fluxo de caixa para pagar suas obrigacdes,
reduzindo o dinheiro disponivel para distribui¢cdes aos Cotistas, o que podera afetar adversamente o valor
de mercado das Cotas. Adicionalmente, vale ressaltar que entre a data da integralizagdo das Cotas objeto
da Oferta e a efetiva data de aquisicdo dos Ativos Alvo, os recursos obtidos com a Oferta serdo aplicados
em Ativos Financeiros, o que podera impactar negativamente na rentabilidade do Fundo.

Risco operacional: Os Ativos Alvo e Outros Ativos objeto de investimento pelo Fundo serdo administrados
pelo Administrador e geridos pelo Gestor, portanto os resultados do Fundo dependerdo de uma
administracdo/gestdo adequada, a qual estara sujeita a eventuais riscos operacionais, que caso venham
a ocorrer, poderao afetar negativamente a rentabilidade dos Cotistas.

Risco de conflito de interesse: O Regulamento prevé que atos que configurem potencial conflito de
interesses entre o Fundo e o Administrador, entre o Fundo e os prestadores de servico ou entre o Fundo
e o Gestor que dependem de aprovacdo prévia da Assembleia Geral de Cotistas, como por exemplo: a
contratagdo, pelo Fundo, de pessoas ligadas ao Administrador ou ao Gestor, para prestagao dos servigos
referidos no artigo 31 da Instrugdo CVM 472, exceto o de primeira distribuicdo de cotas do Fundo, e a
aquisicdo, pelo Fundo, de valores mobilidrios de emissdo do Administrador, Gestor, consultor
especializado ou pessoas a eles ligadas. Desta forma, caso venha existir atos que configurem potencial
conflito de interesses e estes sejam aprovados em Assembleia Geral de Cotistas, respeitando os quéruns
de aprovacdo estabelecido, estes poderdo ser implantados, mesmos que ndo ocorra a concordancia da
totalidade dos cotistas. Ainda, deve-se ressaltar que o Shopping Patio Maceid, o Super Shopping Osasco
e o Shopping Granja Vianna sao de propriedades de pessoas juridicas administradas pelo Gestor. Desta
forma, a aquisicao dos referidos Ativos Alvo pelo Fundo é considerada como uma situagdo de conflito de
interesses, nos termos do artigo 34 da Instrugcdo CVM 472, de modo que sua concretizagdo dependera de
aprovacdo prévia de cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas que representem,
cumulativamente: maioria simples das Cotas dos Cotistas presentes na Assembleia Geral de Cotistas; e no
minimo, 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas emitidas pelo Fundo. Ainda, a Administradora dos
Shoppings é empresa relacionada ao Gestor, de forma que sua contratacdo dependera de aprovagdo em
Assembleia Geral de Cotistas. Os cotistas que ingressarem no Fundo poderdo outorgar procuragdo para
que haja a aprovagdo em Assembleia Geral de Cotistas da aquisicdo do Shopping Patio Maceid, do Super
Shopping Osasco e do Shopping Granja Vianna e a ratificagdo da contratagdo da Administradora dos
Shoppings.
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Risco de governanga: Ndo podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas: o Administrador e/ou Gestor;
os socios, diretores e funcionarios do Administrador e do Gestor; empresas ligadas ao Administrador e
ao Gestor, seus socios, diretores e funcionarios; os prestadores de servicos do Fundo, seus sécios,
diretores e funcionarios; e o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo, exceto quando forem
os Unicos Cotistas ou quando houver aquiescéncia expressa da maioria dos Cotistas manifestada na
prépria Assembleia Geral de Cotistas, ou em instrumento de procuragdo que se refira especificamente a
Assembleia Geral em que se dara a permissao de voto ou quando todos os subscritores de Cotas forem
condéminos de bem com quem concorreram para a integralizacdo de Cotas, podendo aprovar o laudo,
sem prejuizo da responsabilidade de que trata o § 62 do artigo 82 da Lei n2 6.404/76, conforme o § 22 do
artigo 12 da Instrugdo CVM 472. Tal restricdo de voto pode trazer prejuizos as pessoas listadas nas letras
"a" a"e", caso estas decidam adquirir Cotas. Adicionalmente, determinadas matérias que sdo objeto de
Assembleia Geral de Cotistas somente serdo deliberadas quando aprovadas por maioria qualificada dos
Cotistas. Tendo em vista que fundos de investimento imobilidario tendem a possuir nimero elevado de
cotistas, é possivel que determinadas matérias fiqguem impossibilitadas de aprovagao pela auséncia de
quorum de instalagdo (quando aplicavel) e de votacdo de tais assembleias.

Risco relativo as novas emissdes: No caso de realizagdo de novas emissdes de Cotas pelo Fundo, o
exercicio do direito de preferéncia pelos Cotistas do Fundo em eventuais emissGes de novas Cotas
depende da disponibilidade de recursos por parte do Cotista. Caso ocorra uma nova oferta de Cotas e o
Cotista ndo tenha disponibilidades para exercer o direito de preferéncia, este podera sofrer diluicdo de
sua participacdo e, assim, ver sua influéncia nas decisdes politicas do Fundo reduzida.

Risco de restricdo na negociagdo: Alguns dos ativos que compdem a carteira do Fundo, incluindo titulos
publicos, podem estar sujeitos a restricGes de negocia¢do pela bolsa de mercadorias e futuros ou por
orgdos reguladores. Essas restricoes podem estar relacionadas ao volume de operacgdes, na participacdo
nas operagoes e nas flutuagGes maximas de preco, dentre outros. Em situagdes onde tais restricoes estdo
sendo aplicadas, as condigdes para negocia¢do dos ativos da carteira, bem como a precificagdo dos ativos
podem ser adversamente afetados.

Risco de Substituicdo do Gestor: A substituicdo do Gestor pode ter efeito adverso relevante sobre o
Fundo, sua situacdo financeira e seus resultados operacionais. Os investimentos feitos pelo fundo
dependem do Gestor e de sua equipe, incluindo a originagdo de negdcios e avaliacdo de ativos. Uma
substituicdo do Gestor pode fazer com que o novo gestor adote politicas ou critérios distintos relativos a
gestdo da carteira do Fundo, de modo que podera haver oscilagdes no valor de mercado das Cotas.

Risco decorrente da Presta¢ao dos Servigos de Gestdo para Outros Fundos de Investimento: O Gestor,
instituicdo responsavel pela gestdo dos ativos integrantes da carteira do Fundo, presta ou podera prestar
servigos de gestdo da carteira de investimentos de outros fundos de investimento que tenham por objeto
o investimento em empreendimentos imobilidrios desenvolvidos sob a forma de shopping centers e
correlatos, tais como strip malls, outlet centers, dentre outros. Desta forma, no ambito de sua atuac¢do na
qualidade de gestor do Fundo e de tais fundos de investimento, é possivel que o Gestor acabe por decidir
alocar determinados empreendimentos em outros fundos de investimento que podem, inclusive, ter um
desempenho melhor que os ativos alocados no Fundo, de modo que ndo é possivel garantir que o Fundo
detera a exclusividade ou preferéncia na aquisicdo de tais ativos.

Risco relativo a ndo substituicio do Administrador ou do Gestor: Durante a vigéncia do Fundo, o
Administrador e o Gestor poderdo sofrer intervencdo e liquidagdo extrajudicial ou faléncia, a pedido do
BACEN, bem como serem descredenciados, destituidos ou renunciarem as suas fungdes, hipdteses em
que a sua substituicdo deverd ocorrer de acordo com os prazos e procedimentos previstos no
Regulamento. Caso tal substituicdo ndo aconteca, o Fundo e, consequentemente os Cotistas, poderdo
sofrer perdas patrimoniais.
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Risco de uso de derivativos: O Fundo pode realizar operagdes de derivativos exclusivamente para os fins
de protegdo patrimonial. Existe a possibilidade de alteragGes substanciais nos pregos dos contratos de
derivativos. O uso de derivativos pelo Fundo pode aumentar a volatilidade do Fundo, limitar as
possibilidades de retornos adicionais, ndo produzir os efeitos pretendidos, ou determinar perdas ou
ganhos ao Fundo. A contratacdo deste tipo de operagdo nao deve ser entendida como uma garantia do
Fundo, do Administrador, do Gestor ou do Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo
Garantidor de Crédito - FGC de remuneragao das Cotas. A contrata¢do de operagdes com derivativos
poderd resultar em perdas para o Fundo e para os Cotistas.

Risco relativo a inexisténcia de ativos que se enquadrem na Politica de Investimento: O Fundo podera
nao dispor de ofertas de imdveis e ativos suficientes ou em condigGes aceitaveis, a critério do Gestor, que
atendam, no momento da aquisi¢do, a Politica de Investimento, de modo que o Fundo podera enfrentar
dificuldades para empregar suas disponibilidades de caixa para aquisi¢do de ativos. A auséncia de imdveis
e ativos para aquisi¢do pelo Fundo podera impactar negativamente a rentabilidade das Cotas em fungdo
da impossibilidade de aquisicdo de imdveis e ativos a fim de propiciar a rentabilidade alvo das Cotas.

6. Aplicacoes financeiras

As aplicagdes financeiras em 30 de junho de 2020 estdo representadas por:
De carater nao imobiliario

Sdo representadas por:

a) Certificados de depdsito bancarios

Certificados de depdsito bancarios emitidos pelo Banco Santander S.A., no montante de RS 35.896 com
vencimento até 08 de janeiro de 2021 (entretanto com liquidez imediata e sem descontos) e sdo
demonstrados ao custo de aquisi¢do, acrescido dos rendimentos auferidos até a data do balango de
acordo com as taxas de remuneragdo contratada (97% do CDI). O valor contabil dos titulos equivale,
aproximadamente, ao seu valor de mercado e estdo assim demonstrados.

Certificados de depdsito bancarios emitidos pelo Itad BBA S.A., no montante de RS 12.263 com
vencimento até 30 de julho de 2020 (entretanto com liquidez imediata e sem descontos) e sdo
demonstrados ao custo de aquisi¢do, acrescido dos rendimentos auferidos até a data do balanco de
acordo com as taxas de remuneragdo contratada (95% do CDI). O valor contabil dos titulos equivale,
aproximadamente, ao seu valor de mercado e estdo assim demonstrados.

Os saldos em Certificados de depdsitos bancarios estdo assim compostos.

30/06/2020
Aplicacdo em Certificado de Depdsito Bancario - Banco Santander S.A. 36.339
Aplicacdo em Certificado de Depdsito Bancario - Itat BBA S.A. 12.638
Saldo final 48.977
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A movimentagdo ocorrida no periodo esta descrita a seguir.

Periodo de

30/07/2019 a

30/06/2020

Saldo inicial -
Aplicagbes em Certificado de Depdsito Bancario 2.916.135
Resgates em Certificado de Depdsito Bancario (2.881.079)
Rendimentos em Certificado de Depdsito Bancario 13.921
Saldo final 48.977

b) Cotas de fundos de renda fixa

Em 30 de junho de 2020, o Fundo possui o0 montante de RS 257 em cotas do fundo investido Santander
Cash Blue Fundo de Investimento Referenciado Renda Fixa DI, as cotas ndo possuem vencimento e podem
ser resgatadas a qualquer momento (liquidez diaria).

Em 30 de junho de 2020, o Fundo possui o montante de RS 19 em cotas do Ital Soberano RF Simples LP
Fundo de Investimento, que é administrado pelo Itat Unibanco S.A. As cotas ndo possuem vencimento e
podem ser resgatadas a qualquer momento (liquidez diaria). A rentabilidade do Ital Soberano RF Simples
LF Fundo de Investimento é determinada substancialmente pelo rendimento dos titulos e valores
mobilidrios investidos cuja carteira estd composta de operagdes compromissadas e titulos publicos.

Os saldos em cotas de fundos de renda fixa estdo assim compostos.

30/06/2020

AplicacGes em cotas de fundos renda fixa — Cash Blue RF 257

AplicacGes em cotas de fundos renda fixa - Soberano RF 19

Saldo final 276
A movimentac¢do ocorrida no periodo esta descrita a seguir.

Periodo de

30/07/2019 a

30/06/2020

Saldo inicial -

AplicacGes em cotas de fundos renda fixa 28.246

Resgates em cotas de fundos renda fixa (28.044)

Rendimentos em cotas de fundo de renda fixa 74

Saldo final 276

7. Aplica¢Ges financeiras de natureza imobilidria

a) Cotas de fundos de investimento imobiliarios

Em margo de 2020, o Fundo adquiriu cotas de Fundos de Investimentos Imobilidrios classificadas como
ativos financeiros, registradas inicialmente ao custo de aquisi¢ao, tendo o seu valor de mercado atualizado
mensalmente pela variagdo no valor das cotas dos fundos investidos do ultimo dia atil de cada més,
divulgadas na B3 — Brasil, Bolsa e Balcdo ao final de cada pregao.
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A movimentacao ocorrida no periodo esta descrita a seguir:

Periodo de
30/07/2019 a
30/06/2020
Saldo em 30 de junho de 2019 -
AquisicOes de cotas de Fll's 7.309
Valorizagdo e desvalorizagdo das cotas de Fll’s 102
Saldo em 30 de junho de 2020 7.411
Posicao em:
Quantidade de Valor de 30/06/2020
cotas mercado
Fundos
Fundo de investimento imobiliario - FIl Vinci 35.912 103,36 3.712
Fundo de investimento imobilidrio — FIl XP Malls 35.604 103,90 3.699
Rendas em cotas de Fundos Imobiliarios
Saldo final 71.516 7.411

b) A¢des Companhias Fechadas

Em 30 de junho de 2020 a composig¢do das a¢des de companhias fechadas detidas pelo Fundo ¢ a seguinte:

Total de % participac¢io do

Companhia Investida Tipo acdes do  Valor de custo Valor das agoes Fundo na

Fundo companhia

Companhia Metr6é Norte ON 190.100.000 190.000 190.000 100%

Shopping Patio Maceid (a) ON 724.074 4.058 (375) 100%

REC 2016 Empreendimentos e Participagdes ON 227.572.744 408.518 408.518 100%

REC Via Verde Empreendimentos e Participacdes (a) ON 703.141 225.034 - 100%

SPE Xangai ParticipagOes ON 68.364.682 1.394 1.395 100%
Participacées em companhias fechadas 487.464.641 829.004 599.538

(a) Companhias que tiveram os ativos imobiliarios (Shopping) transferidos diretamente para o Fundo, dessa forma os valores justos dessas

companhias sdo proximas a zero.
Movimentagao das agoes

Saldo em 30/07/2019

Aquisi¢des de agdes - investidas

Transferéncia propriedades para investimentos (*)
Desvalorizagdo com a¢des de companhias fechadas
Saldo a pagar e a receber das investidas

Saldo em 30/06/2020

1.464.555
(851.539)
(607)
(12.871)

599.538

As ac¢Oes sdo avaliadas pelo valor justo e as valorizagdes e desvalorizagOes sdo apresentadas na

demonstragdo do resultado.
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Valor justo das agoes

A Companhia Metr6 Norte e REC 2016 Empreendimentos e Participages estdo registradas pelo seu custo
de aquisicdo, ja que estes foram adquiridos préoximos data-base, dessa forma representam a melhor
estimativa de valor justo. A SPE Xangai Participagdes esta registrado pelo valor do Patriménio Liquido da
empresa, visto que a empresa ndo estd mais em operacgao, dessa forma o valor do Patrimonio Liquido
representa a melhor estimativa de valor justo.

(*) O montante de RS 851.539 apresentado acima, compde os valores justos dos imdveis na época da
transferéncia e estdo segregados da seguinte forma: Patio Maceid RS 379.551, Granja Vianna RS 143.476,
Shopping Osasco RS 86.921 e Via Verde RS 241.591. Os valores de transferéncia de propriedade,
corresponde ao objetivo do Fundo que é a aquisicdo de imdveis prontos, provenientes do segmento de
shoppings centers (“Imoveis Alvo”), por meio de aquisicdo para locagdo, ndo havendo interesse em
manter os ativos nas investidas. O Fundo tem por objetivo futuro cessar as atividades das investidas,
tendo interesse somente nos imoveis.

8. Adiantamento para futuro aumento de capital (“AFAC”)

Os AFAC's correspondem a valores repassados a Companhia investida. Sdo registradas pelo respectivo
custo e baixadas do balan¢o quando da sua subscrigdo.

Em 24 de dezembro de 2019, foi aprovado a importancia de RS 476 para futuro aumento de capital em
acdes ordindrias pela SPE Xangai ParticipagGes S.A, sem emissdo de novas agées. O Fundo se compromete
a subscrever as agdes que venham a ser emitidas, em decorréncia do referido aumento, tdo logo seja
deliberado pela Investida, o que devera ocorrer no prazo de até 12 (doze) meses.

9. Contas areceber - aluguéis
Representa valores liquidos a receber das administradoras dos shoppings, oriundos dos aluguéis

vincendos relativos as areas ocupadas, decorrentes dos prazos de caréncia e reduzidos do valor dos
descontos.

30/06/2020
A vencer 2.663
Saldo em 30 de junho de 2020 2.663

10. Dividendos e bonificagGes

Durante o periodo, o Fundo recebeu o montante de RS 24.734, referente a dividendos e bonificacbes dos
Shoppings Patio Maceid, Granja Vianna e Rec Via Verde, restando o montante de RS 107.

Dividendos e bonificagGes Recebido A receber
A receber Shopping Patio Maceid - 107
Dividendos Recebidos Patio Maceid 14.600 -
Dividendos Recebidos Granja Vianna 1.449 -
Dividendos Recebidos REC Via Verde 8.685 -
Saldo em 30 de junho de 2020 24.734 107
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11. Propriedades para investimentos

Descricao dos empreendimentos Valor justo

Corresponde ao Shopping Granja Vianna, localizado na Rodovia Raposo Tavares, 23.500 — Lageadinho Cotia — SP. O
empreendimento foi construido em um terreno de 26.518,16m? e possui atualmente uma area bruta locavel de
30.457,23m? e de area construida 86.861,11m?, o empreendimento estd composto por 5 pisos, com a seguinte
distribuigdo: Piso GO1: academia, satélites, estacionamento; Piso GO2: Satélites, estacionamento; 1° piso: Ancoras,
semi-ancora, megalojas, satélites; 2° piso: Ancoras, semi-ancora, megalojas, satélites e praca de alimentacdo; 3°
piso: Restaurantes, cinema, semi-ancora, loja de games e estacionamento. O Fundo detém 51% de participagdo no
empreendimento. 162.588

Corresponde ao Shopping Patio Maceid, localizado Av. Menino Marcelo, 3800 — Cidade Universitaria - Maceié — AL.
0 empreendimento foi construido em um terreno de 122.019,28 m? e possui atualmente uma area bruta locével
de 41.584,94 m? e de &rea construida 73.610,30 m?, 0 empreendimento esta composto por 2 pavimentos, com a
seguinte distribuigdo: Piso L1: Estacionamento externo, lojas satélites, megalojas, ancoras, praca de alimentagdo e
universidade; Piso L2: cinema, academia, megalojas e ancoras. O Fundo detém 100% de participagdo no
empreendimento. 429.200

Corresponde ao Super Shopping Osasco, localizado Avenida dos Autonomistas, 1.828 — Vila Yara Osasco - SP. O
empreendimento foi construido em um terreno de 133.298,79 m? e possui atualmente uma &rea bruta locével de
17.980,96 m? e de érea construida 59.933,96 m?, o empreendimento estd composto por 4 pisos, com a seguinte
distribuigdo: Pilotis: lojas satélite e estacionamento; 12 Pavimento: dncora, megalojas e satélites; 22 Pavimento:
ancora, semi-ancora, restaurante e satélites; 32 Pavimento: Cinema, praga de alimentagdo, clinica e megaloja. O
Fundo detém 57,84% de participagdo no empreendimento. 97.931

Corresponde ao Shopping Via Verde, localizado Estr. da Floresta (BR 364), 2320 — Floresta Sul Rio Branco — AC. O
empreendimento foi construido em um terreno de 121.104,00 m? e possui atualmente uma &rea bruta locével de
28.545,69 m? e de area construida 41.698,80 m?, o empreendimento estd composto 1 pavimento, com a seguinte
distribuigdo: Piso Térreo: Estacionamento externo, lojas satélites, megalojas, ancoras, praga de alimentagdo,
universidade e cinema. O Fundo detém 96,70% de participagdo no empreendimento. 227.070

916.789

Em 30 de junho de 2020, os valores de mercado correspondentes aos imdveis estdo suportados por laudos
de avaliagdo elaborados pela empresa CBRE Consultoria do Brasil Ltda., datados de 30 de junho de 2020
e formalmente aprovados pela Administracdo em julho de 2020.

O valor justo correspondente aos iméveis foi elaborado por meio de utilizacdo de técnicas de avaliacdo,
sendo considerados métodos e premissas que se baseiam principalmente nas condi¢gdes de mercado,
fluxo de caixa projetado do empreendimento e nas informagdes disponiveis, na data das demonstragdes
financeiras. As projec¢des realizadas pela empresa independente de avaliagdo dos ativos acerca do valor
justo das propriedades para investimento em que o Fundo detém posicdo, utilizou como premissa a queda
de receita no curto prazo, além de cendrios para volta dessas receitas, de acordo com a regido,
caracteristicas dos shoppings e concorrentes diretos. As principais premissas utilizadas para obtengdo do
valor justo dos imdveis na data base da demonstracgdo financeira estdo descritas abaixo:

Periodo
Taxa de de Taxa de Taxa de
Empreendimentos vacancia analise desconto capitalizagdo
Shopping Granja Vianna 12,30% 10 anos 9,25% a.a. 8,00% a.a
Shopping Patio Maceio 1,40% 10 anos 9,25% a.a. 8,00% a.a.
Super Shopping Osasco 4,10% 10 anos 9,25% a.a 8,00% a.a.
Via Verde Shopping 2,60% 10 anos 9,75% a.a 8,25% a.a.

Os imOveis acabados para renda do Fundo encontram-se segurados por valores considerados suficientes,
pelo administrador e gestor, para cobrir eventuais perdas no Fundo.
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Movimentagdo ocorrida na conta propriedades para investimentos esta descrita a seguir:

Saldo em 30 de julho de 2019 -

Transferéncia de agdes de companhias fechadas 851.539
Pagamento de escritura, registro e ITBI 16.514
Gastos com obras do iméveis 117
Ajuste a valor justo - propriedades para investimentos 48.619
Saldo em 30 de junho de 2020 916.789

12. Receita de aluguéis

Em 30 de junho de 2020 compreendem aluguéis das areas ocupadas dos empreendimentos mencionados
na nota 11 no valor de RS 19.959. As locac¢bes dos imdveis s3o um mix de lojas, dncoras, semi-ancoras,
megalojas, lazer, alimentagdo, conveniéncia, servicos, satélites, lojas e vagas pelas quais os inquilinos
pagam o valor contratual mensal, corrigido pela inflagdo dos doze meses anteriores. A receita de aluguéis
do Fundo é reconhecida pela competéncia com base no prazo dos contratos e leva em consideragdo
reajustes (totalizando R$ 35.156 no periodo findo), além dos efeitos de descontos, abatimentos,
linearizacdo e caréncias concedidas (totalizando RS 15.197 no periodo findo).

13. Remunerag¢ao da Administracdo

O Fundo pagara a titulo de taxa de administragdo o valor correspondente a até 1,30% (um inteiro e trinta
centésimos por cento) ao ano, que compreenderd a Remuneragdo do Administrador e a do Gestor e a
taxa de escrituragao, calculado sobre o valor de mercado do Fundo, calculado com base na média diaria
da cotagdo de fechamento das cotas do Fundo divulgada pela B3 — Brasil, Bolsa e Balcdo no més anterior
ao do pagamento da remuneracgdo (“Valor de Mercado” e “Taxa de Administracdo”, respectivamente), a
ser rateada entre o Administrador e o Gestor e observado o disposto abaixo.

Pela prestacdao dos servicos de administragdo, custddia e controladoria do Fundo, o Administrador fara
jus a uma remuneracdo conforme a tabela, observado o valor minimo mensal de RS 60 (sessenta mil reais)
(“Remuneragdo do Administrador”):

Valor de Mercado Remuneragdo do Administrador (por ano)
De RS 0 até RS 1.000.000 0,20%
De RS 1.000.000 a RS 2.000.000 0,15%
De RS 2.000.000 até RS 3.000.000 0,12%
Acima de R$ 3.000.000 0,10%

Taxa de Administracdo serd apropriada e paga mensalmente, por periodo vencido, até o 52 Dia Util do
més subsequente ao dos servigcos prestados a partir do inicio das atividades do Fundo, considerada a
primeira integralizacdo de Cotas do Fundo. No periodo findo em 30 de junho de 2020, o Fundo registrou
uma despesa referente a taxa de administragao, conforme descrito abaixo.

2020
Taxa de administracdo efetiva - Fundo 2.858
2.858
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14. Remuneragao do Gestor

O Gestor fard jus a uma remuneragdo correspondente a diferenga entre 1,10% (um inteiro e dez
centésimos por cento) ao ano e a Remuneragdo do Administrador, calculada sobre o Valor de Mercado
do Fundo (“Remuneragdo do Gestor”).

Até o 242 més a contar da data de encerramento da primeira oferta de Cotas, somente serd devida
Remuneracdo do Gestor se os dividendos pagos pelo Fundo forem iguais ou superiores a 7,5% (sete
inteiros e cinco décimos por cento) ao ano sobre o valor da Cota na data de sua emissdo. O ndo
atingimento do percentual de 7,5% (sete inteiros e cinco décimos por cento) ao ano sobre o valor da Cota
na data de sua emissdo, ndo deverd gerar qualquer acréscimo a Remuneragdo do Administrador.

Adicionalmente a Remuneragdo do Gestor, o Gestor fara jus a uma taxa de performance semestral (“Taxa
de Performance”), apurada nos periodos encerrados nos meses de junho e dezembro de cada ano. A Taxa
de Performance sera apurada semestralmente e ndo possuira carater cumulativo, sendo recalculada a
cada periodo. A Taxa de Performance serd paga ao Gestor até o quinto dia atil do primeiro més
subsequente ao encerramento do semestre, ou seja, nos meses de janeiro e de julho, bem como por
ocasiao da liquidagao do Fundo.

Durante o periodo findo em 30 de junho de 2020, os rendimentos pagos pelo Fundo, ndo atingiu o
percentual de 7,5% esperado, em decorréncia disso o Fundo ndo incorreu com despesas de Taxa de
Gestao.

15. Politica de distribuicdao de resultados

O Fundo deverd distribuir lucros a seus Cotistas, conforme o percentual definido na legislagdo e
regulamentacgdo aplicdvel e vigente, apurados segundo o regime de caixa, com base em balango semestral
encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano, previsto no paragrafo Unico do artigo 10 da Lei
n? 8.668/93, observado, ainda, o disposto no Oficio Circular n2 1/2015/CVM/ SIN/SNC, de 18.03.2015, ou
orientacdo da CVM que venha a complementa-lo ou substitui-lo; e que caso tal percentual seja alterado
por mudang¢a na legislacdo e regulamentacdo aplicavel e vigente, eventual novo percentual serd
considerado automaticamente aplicavel com relagdo ao Fundo.

Os lucros auferidos em um determinado periodo serdo distribuidos aos Cotistas, mensalmente, até o 52
(quinto) dia util do més subsequente ao do recebimento dos recursos pelo Fundo. Eventual saldo de
resultado ndo distribuido sera pago em até 10 (dez) dias Uteis dos meses de fevereiro e agosto, podendo
referido saldo ser utilizado pelo Administrador para reinvestimento em Ativos Alvo, Ativos Financeiros ou
composi¢do ou recomposi¢do da Reserva de Contingéncia, com base em recomendacdo apresentada pelo
Gestor, desde que respeitados os limites e requisitos legais e regulamentares aplicaveis.

O Fundo podera constituir reserva de contingéncia que correspondera a 5% do total do patrimonio liquido
de Fundo, que serdo aplicados em ativos financeiros e os rendimentos desta aplicagdo poderdo capitalizar
o valor da reserva de contingéncia. Para sua constituicdo ou reposicdo, caso sejam utilizados os recursos
existentes na mencionada reserva, sera procedida a retengdo de até 5% (cinco por cento) do rendimento
mensal apurado pelo critério de caixa, até que se atinja o limite acima previsto.
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O saldo de rendimentos a distribuir foi calculado como segue:
Periodo de 30 de julho a 30

Rendimentos de junho de 2020
Lucro liquido do periodo 101.446
Ajuste de distribuigdo — propriedades para investimentos (48.619)
Ajuste de caixa - Despesas operacionais ndo pagas 5.141
Lucro base caixa - art. 1, p.u., da lei 8.668/93 (oficio CVM 01/2014) 57.968
Rendimentos a distribuir (5.427)
Rendimento liquido pago no periodo 52.541
% do resultado liquido pago do periodo (considerando a base calculo apurada nos termos da lei 8.668/93) 100%

16. Patrimonio Liquido
Em 30 de junho de 2020, o patrimdnio liquido de RS 1.574.975 estd composto por 15.780.613 cotas
totalmente integralizadas, cujo valor patrimonial unitdrio é de RS 99,8044,

Durante o periodo foram emitas cotas conforme abaixo.

Cotas emitidas Quantidade Valor unitario Total
1° Emissdo 6.750.000 100,00 675.000
2° Emissado 9.030.613 98,00 885.000
Total 15.780.613 1.560.000

Em 30 de junho de 2020, o Fundo incorreu em gastos com colocacdo de cotas no valor de RS 28.503,
registrados na conta redutora do patrimonio liquido.

Resgate das cotas: N3o havera resgate de cotas, exceto quando do término do prazo de duragdo ou da
liguidagdo antecipada do Fundo aprovada em assembleia geral de cotistas.

Na hipdtese de liquidagdao do Fundo, os titulares de cotas terdo o direito de partilhar o patriménio na
proporgdo dos valores previstos para resgate das mesmas e no limite desses mesmos valores, na data de
liquidacdo, sendo vedado qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinagdo entre os titulares de
cotas.

17. Retorno sobre o patrimoénio liquido

No periodo de 30 de junho 2020, o retorno sobre patrimonio liquido do Fundo (apurada considerando-se
o lucro liquido do periodo sobre o patrimoénio liquido inicial do Fundo adicionado das cotas integralizadas
e deduzido das amortizagdes ocorridas no periodo) foi positivo em — 6,50%.

18. Encargos debitados ao Fundo

Valores Percentual

Despesas com servigos de avaliacdo 60 0,01%
Despesas com assessoria técnica 69 0,01%
Despesas com custddia 142 0,01%
Outras despesas operacionais (*) 172 0,01%
Despesas com impressos e correspondéncias 275 0,02%
Despesas com taxa de administragcdo do fundo 2.858 0,25%
Despesas administrativas dos empreendimentos (**) 1.723 0,15%

5.299 0,47%

Em 30 de junho de 2020, os percentuais apresentados no quadro acima, foram calculados sobre o
patriménio liqguido médio mensal no periodo no valor de RS 1.163.395.
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(*) o montante de RS 172 apresentado na rubrica outras despesas operacionais, compreendem de taxa
Bovespa, taxa CVM, despesas bancarias, consultoria juridica, auditoria externa e servigos de cartorios.

(**) o montante de RS 1.723 apresentado na rubrica Despesas administrativas dos empreendimentos,
compreendem em saldos a pagar de despesas dos shoppings, provisionadas no Fundo.

19. Tributagao

A Lein29.779/99 estabelece que os Fundos de investimento imobilidrio sejam isentos de tributagcdo sobre
a 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 imobilidarios que ndo tenham como construtor, incorporador
ou sécio, cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, percentual
superior a 25% (vinte e cinco por cento) das cotas. Ainda de acordo com a Lei n2 9.779/99, os dividendos
distribuidos aos cotistas, quando distribuidos, e os ganhos de capital auferidos sdo tributados na fonte a
aliquota de 20% (vinte por cento).

N3o obstante, de acordo com o Artigo 32, Paragrafo Unico, inciso I, da Lei n2 11.033/04, ficam isentos do
IR na fonte e na declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelo Fundo
cujas cotas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo
organizado.

O referido beneficio fiscal:

(i) sera concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas e;

(ii) ndo serd concedido a cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 10% (dez por cento) ou
mais da totalidade das cotas ou cujas cotas |he derem direito ao recebimento de rendimento superior a
10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo.

O Fundo, conforme legislagdo em vigor é isento de impostos, inclusive de impostos de renda, que sé incide
sobre as receitas de aplicagGes financeiras de acordo com o artigo 28 da Instrucdo Normativa RFB 1.022
de 05 de abril de 2010, parcialmente compensaveis quando da distribuicdo de rendimentos aos cotistas,
que estdo sujeitos a incidéncia do Imposto de Renda Retido na Fonte — IRRF a aliquota de 20%.

De acordo com o artigo 32° da referida Instrugdo Normativa, os rendimentos distribuidos pelas Fundo de
investimento imobilidrio, cujas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de valores ou no
mercado de balcdo organizado ficam isentos de imposto de renda recolhidos na fonte e declaragdo de
ajuste anual das pessoas fisicas, limitadas pelos dispositivos da legislagdo em vigor.

Conforme artigo 36, 37 e 40 da Instrugdao Normativa 1.585, de 31 de agosto de 2015, os rendimentos e
ganhos contabilizados nas carteiras dos Fundos de investimento imobilidrio, em aplicagGes financeiras de
renda fixa ou de renda variavel de natureza ndo imobiliaria, sujeitam-se as incidéncias do imposto sobre
a renda na fonte de acordo com as mesmas normas previstas para as aplicacées financeiras das pessoas
juridicas.

Os ganhos de capital e rendimentos auferidos na alienagdo ou no resgate de cotas dos fundos de
investimento imobilidrio por qualquer beneficiario, inclusive por pessoa juridica isenta, sujeitam-se a
incidéncia do imposto sobre a renda a aliquota de 20% (vinte por cento).

30



HSI Malls Fundo de Investimento Imobiliario
CNPJ: 32.892.018/0001-31

(Administrado pela Santander Caceis Brasil DTVM S.A.

CNPJ: 62.318.407/0001-19)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras do periodo de 30 de julho de 2019 (data de
inicio das atividades) a 30 de junho de 2020
(Em milhares de Reais, exceto pelo valor unitdrio das cotas)

Ficam isentos do imposto sobre a renda na fonte e na declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas, os
rendimentos distribuidos pelos fundos de investimento imobilidrio cujas cotas sejam admitidas a
negociagdo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado.

20. Partes relacionadas

Conforme Instrugdo CVM n2 514 de 27 de dezembro de 2011, foram realizadas as seguintes transagoes
entre o Fundo e a Administradora, Gestora ou parte a eles relacionada no periodo, conforme abaixo:

Resultado periodo
Transagdo com parte relacionada 30/06/2020 findo em 30/06/2020 Parte relacionada

Aplicagdo Cash Blue - Santander RS 257 RS 69 Administradora
Conta Corrente - Santander RS 10 N/A Administradora
Taxa de administracdo a pagar RS 294 RS 2.858 Administradora

21. Hierarquia ao valor justo

O Fundo aplica o CPC 48 e as delibera¢des da Instrugdo CVM n? 516/11, para instrumentos financeiros
mensurados no balango patrimonial pelo valor justo, o que requer divulgagdao das mensuragdes pelo nivel
da seguinte hierarquia da mensuragao pelo valor justo:

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

Nivel 2 - O valor justo dos instrumentos financeiros que ndo negociados em mercados ativos é
determinado mediante o 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 foram adotadas pelo
mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 2.

Nivel 3 - Se uma ou mais informag&es relevantes nao estiver baseada em dados adotados pelo mercado
ou baseados em dados observaveis de mercado (inputs ndo observaveis) o instrumento estara incluido
no nivel 3.

A tabela abaixo apresenta os ativos do Fundo em 30 de junho de 2020:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Ativos

Ativos financeiros ao valor justo por meio do

Cotas de fundos de renda fixa 19 257 - 276
Certificado de depdsito bancério - CDBs - 48.977 - 48.977
AcOes de Companhias Fechadas - - 599.538 599.538
Cotas de fundos de investimento imobiliarios - Flls 7.411 - - 7.411
Propriedades para investimento - - 916.789 916.789
Total do ativo 7.430 49.234 1.516.327 1.572.991
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22. Politica de divulgacao das informagées

As informacGes obrigatdrias relativas ao Fundo estdo disponiveis na sede da Administradora assim como
junto a Comissao de Valores Mobilidrios (CVM).

23. Demandas judiciais
N3do ha registro de demandas judiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas, quer desses contra a
administragdo do Fundo.

24. Outras informagoes

a. Instrugdo CVM n2 381, de 14 de janeiro de 2003

Em atendimento a Instrugdo CVM n2 381, informamos que a Administradora nao contratou, nem teve
quaisquer outros servigos prestados pelo auditor independente do Fundo, responsavel pelo exame das
demonstragdes financeiras exceto pelos servigos de auditoria externa.

b. Outros valores a receber

Em 30 de junho de 2020 o saldo de valores a receber de RS 6.280, esta representado substancialmente
por valores em caixa e allowance ndo repassados pelas investidas para honrar com os passivos, até que
se encerrem as operagdes.

c. Outros recebimentos de rendas de aluguéis

O montante de RS 5.154 apresentado na rubrica de “Outros recebimentos de rendas de aluguéis” refere-
se avalores de aluguéis recebidos conforme negociages dos contratos de compra e venda dos shoppings,
decorrente de competéncias passadas, anterior a data base de assinatura dos contratos.

d. COVID-19 (n3o auditado)

Desde o inicio de janeiro de 2020, o surto de coronavirus, que é uma situagdo em rapida evolugdo,
impactou adversamente as atividades econd6micas globais. O rapido desenvolvimento e fluidez dessa
situagdo impedem qualquer previsdo como seu impacto final. Estes eventos podem ter um impacto
adverso continuo nas condi¢des econdmicas e de mercado e desencadear um periodo de desaceleragdo
econdmica global, o que poderia trazer reflexos na precificagdo subsequente da carteira do Fundo, cuja
cota vem sendo divulgada periodicamente ao mercado. Em cumprimento as recomendag¢ées do Governo
dos Estados de Sdao Paulo, Acre, Alagoas, os Shoppings tiveram suas atividades temporariamente
suspensas entre més de margo de 2020 a junho de 2020. A administradora dos Shoppings, em conjunto
com os proprietarios dos Shoppings, vem adotando medidas que objetivam a expressiva reducdo e
diferimento de custos do empreendimento (especialmente os que impactam condominio e fundo de
promogdo). Foi realizada uma negociagdo com os fornecedores contratados a fim de reduzir e postergar
os custos fixos, como por exemplo, servigos de limpeza, seguranga, custos com energia e dgua com
demanda minima contratada. Na medida do necessario e seguindo o bom senso e razoabilidade, as
condicOes para faturamento dos boletos aos lojistas foram flexibilizadas. De acordo com as projecdes
realizadas pela Gestora, no periodo em que os shoppings se mantiveram fechados, ou seja, de marco de
2020 a junho de 2020, as vendas totais somaram RS 137,4 milhdes representando uma queda de 77,4%
em relagdo mesmo periodo do ano anterior. J4 na conta de aluguéis, foi observado que dos RS 40,1
milhdes contratados, apenas 34,2% disso foi de fato recebido pelos Shoppings. O fluxo de automodveis
apresentou retragdo de 69,4%. O resultado de fluxo, vendas e aluguel do més de junho continua refletindo
os efeitos da crise. No entanto, em julho de 2020, foi iniciada a reabertura dos ativos do Fundo o que
indica a potencial melhora destes indicadores a partir do més seguinte. Nesse periodo foi observado uma
qgueda no valor das cotas no mercado secundario do Fundo e dos outros fundos de investimento
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imobilidrio do setor, dado a preocupagdo de curto prazo ao setor especificamente, principalmente pela
queda de receitas exemplificada anteriormente, além do risco de mercado; de qualquer forma, vale
ressaltar que o a Gestora ndao tem nenhum poder na precificagdo do Fundo no mercado secunddrio. Ainda
sobre essa questao, a projec¢do realizada pela empresa independente de avaliagdo dos ativos CBRE acerca
do valor justo dos Shoppings em que o Fundo detém posicao, utilizou como premissa a queda de receita
no curto prazo, além de cenarios para volta dessas receitas, de acordo com a regido, caracteristicas dos
shoppings, concorrentes diretos, etc. A Administradora e a Gestora estdo monitorando os
desenvolvimentos relacionados ao coronavirus e coordenando sua resposta operacional com base nos
planos de continuidade de negdcios existentes e nas orientagdes de organizacGes globais de salde,
governos relevantes e melhores praticas gerais de resposta a pandemia. Seguindo determinagdo das
autoridades publicas, no ambito de medidas necessdrias de combate e prevengao a COVID-19, foi
retomada as operagdes dos shoppings portfélio do Fundo. Com a abertura, o Fundo passa a ter 100% dos
shoppings do portfélio em operagdo.

Jaqueline dos Santos Felix
Contadora CRC - 1SP301464

Marcelo Vieira Francisco
Diretor Executivo
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