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REIAL0NO dos auditores Independentes soore as
(emonstracoes financeras

Aos

Cotistas e a Administracdo do

Hedge TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario
Séo Paulo - SP

Opiniao

Examinamos as demonstracoes financeiras do Hedge TOP FOFIl 2 Fundo de Investimento Imobilidrio
(“Fundo”) (administrado pela Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda.), que
compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2018 e as respectivas demonstragdes do
resultado, das mutacdes do patrimonio liquido e dos fluxos de caixa para o periodo de 23 de junho de 2018
(data de transferéncia de administradora) a 31 de dezembro de 2018, bem como as correspondentes notas
explicativas, compreendendo as politicas contdbeis significativas e outras informacdes elucidativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos
0s aspectos relevantes, a posicado patrimonial e financeira do Hedge TOP FOFII 2 Fundo de Investimento
Imobilidrio em 31 de dezembro de 2018 e o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa
para o periodo de 23 de junho de 2018 (data de transferéncia de administradora) a 31 de dezembro de
2018, de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de investimento
imobiliarios.

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 secdo a seguir intitulada
“Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras”. Somos independentes em
relacdo ao Fundo de acordo com os principios éticos relevantes previstos no Cédigo 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 opiniéo.

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram os mais
significativos em nossa auditoria do periodo de 23 de junho de 2018 a 31 de dezembro de 2018. Esses
assuntos foram tratados no contexto de nossa auditoria das demonstragdes financeiras como um todo e
na formacdo de nossa opinido sobre essas demonstracdes financeiras e, portanto, ndo expressamos uma
opinido separada sobre esses assuntos.



Custddia e valorizagdo de ativos financeiros (Nota explicativa n2 4)

Principal assunto de auditoria

Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Em 31 de dezembro de 2018, o Fundo possuia 98,83%
de seu patrimonio liquido representado por cotas de
fundos de investimentos imobiliarios mensurados ao
valor justo com base em cotagdo de fechamento
divulgada pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo, 6rgao
responsavel também pelo registro e custddia dessas
cotas. Devido ao fato desses ativos serem os principais
elementos que influenciam o Patriménio Liquido e o
reconhecimento de resultado do Fundo, no contexto
das demonstragdes financeiras como um todo,
consideramos esse assunto significativo em nossa

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

e teste de existéncia por meio de conciliagdo das
posicdes mantidas pelo Fundo com as
informagdes fornecidas pelos custodiantes;

e comparamos o0s pregos utilizados pela
administragdo para valorizacao dessas aplicagdes
com os pregos das Ultimas negociagdes das cotas
dos fundos investidos, cotados na B3 S.A. —
Brasil, Bolsa, Balcao;

auditoria. . . ~
e avaliamos as divulgacdes efetuadas nas

demonstragdes financeiras do Fundo.

Com base nas evidéncias obtidas por meio dos procedimentos acima resumidos, consideramos
aceitaveis os saldos dos ativos financeiros no tocante a sua mensuracdo, assim como suas
divulgacdes, no contexto das demonstracoes financeiras tomadas em conjunto, referentes ao
periodo de 23 de junho de 2018 a 31 de dezembro de 2018.

Outros assuntos — Auditoria dos valores correspondentes ao exercicio anterior

Os valores correspondentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, apresentados para fins de
comparacgao, foram auditados por outros auditores independentes, que emitiu o relatério datado 22 de
marco de 2018, o qual ndo conteve modificacdo de opiniao.

Responsabilidade da administragdo do fundo pelas demonstrag¢oes financeiras

A administracdo é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo das demonstracdes financeiras
de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil aplicédveis aos fundos de investimento imobiliario e
pelos controles internos que ela determinou como necesséarios para permitir a elaboragdo de
demonstracdes financeiras livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou
erro.

Na elaboracéo das demonstragoes financeiras, a administragao € responsdavel pela avaliacdo da capacidade
do Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua
continuidade operacional e o uso dessa base contdbil na elaboracdo das demonstragdes financeiras, a ndo
ser que a administracdo pretenda liquidar o Fundo ou cessar suas operagbes, ou néo tenha nenhuma
alternativa realista para evitar o encerramento das operagoes.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrag6es financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razodvel de que as demonstracdes financeiras, tomadas em
conjunto, estao livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir
relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razodvel € 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 distor¢oes relevantes existentes. As distorcdes podem ser decorrentes de
fraude ou erro e sado consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar,
dentro de uma perspectiva razoavel, as decisbes econ6micas dos usuéarios tomadas com base nas
referidas demonstragdes financeiras.

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



® |dentificamos e avaliamos os riscos de distorcdo relevante nas demonstragdes 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 deteccao de distorcao relevante resultante de fraude
€ maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles
internos, conluio, falsificacdo, omissao ou representacoes falsas intencionais.

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

® Avaliamos a adequacao das politicas contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contébeis e
respectivas divulgacoes feitas pela administracéo.

e Concluimos sobre a adequacdo do uso, pela administracdo, da base contdbil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relagao
a eventos ou condicbes 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 divulgacbes nas demonstracoes
financeiras ou incluir modificacdo em nossa opinido, se as divulgacdes forem inadequadas. Nossas
conclusdes estao fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatorio.
Todavia, eventos ou condigdes futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em continuidade
operacional.

e Avaliamos a apresentacdo geral, a estrutura e o conteddo das demonstragdes financeiras, inclusive as
divulgacoes e se as demonstracdoes financeiras representam as correspondentes transacbes e 0s
eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentagao adequada.

Comunicamo-nos com a administracdo 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.

Dos assuntos que foram objeto de comunicagcdo com a administracdo, determinamos aqueles que foram
considerados como mais significativos na auditoria das demonstracoes financeiras do periodo de 23 de
junho de 2018 a 31 de dezembro de 2018 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 divulgagdo 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 razodvel, superar os beneficios da
comunicacgao para o interesse publico.

Fornecemos também a administragao declaracdo de que cumprimos com as exigéncias éticas relevantes,
incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e comunicamos todos os eventuais relacionamentos

ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa independéncia, incluindo, quando aplicavel, as
respectivas salvaguardas.

Sao Paulo, 20 de margo de 2019

KPMG Auditores Independentes
CRC 25P014428/0-6

MWontieri '
Contador CRQ 1SP153569/0-0




Hedge TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobilidrio
(Nova denominag3o social do Hedge TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario - Fll)
CNPJ n° 16.875.388/0001-04

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

(CNPJ n° 07.253.654/0001-76)

I patri ial em 31 de d bro de 2018, 22 de junho de 2018 (Data de transferéncia deste Fundo) e 31 de dezembro de 2017
Em milhares de reais
Nota
Ativo explicativa 31/12/2018 % PL 22/06/2018 % PL 31/12/2017 % PL  Passivo
Circulante 112.726 101,26 103.484 100,27 118.872 100,82 Ci
Disponibilidades 2 0,00 282 0,27 3 0,00 Rendimentos a distribuir
Aplicagdes financeiras de natureza ndo imobilidria 2.239 2,01 1.248 1,21 1.368 1,16 Provisdes e contas a pagar
Cotas de Fundos de Investimento 4 2.239 2,01 1.248 1,21 1.368 1,16 Taxa de administragdo
Imposto de renda sobre cotas de Fll
Outros valores a receber 473 0,42 173 0,17 141 0,12 Outras
Valores a receber por venda de cotas de fundos 340 0,31 - - 8 0,01
Rendimentos a receber - - 38 0,04 - - Obrigagdo por aquisi¢do de cotas de Fundos de Investimento Imobiliario
Outros 133 0,12 135 0,13 133 0,11
Aplicagdes Financeiras de natureza imobilidria 110.012 98,83 101.781 98,62 117.360 99,54
Cotas de fundos de investimento imobiliario 4 110.012 98,83 101.781 98,62 115.122 97,64  Patriménio liquido
Certificados de Recebiveis Imobilidrios - CRI 4 - - - - 2.238 1,90 Cotas integralizadas
Lucros acumulados
(-) Distribui¢do de rendimentos
Total do ativo 112.726 101,26 103.484 100,27 118.872 100,82 Total do passivo

As notas explicativas sio parte integrante das demonstragdes financeiras

Nota
explicativa

31/12/2018 % PL 22/06/2018 % PL 31/12/2017 % PL
1.406 1,26 278 0,27 971 0,82
1.004 0,90 - - 658 0,56

101 0,09 278 0,27 313 0,26

70 0,06 79 0,08 110 0,09

6 0,01 161 0,16 176 0,15

25 0,02 38 0,04 27 0,02

301 0,27 - - - -
111.320 100,00 103.206 100,00 117.901 100,00
119.604 107,44 119.604 115,89 119.604 101,45
42.820 38,47 29.653 28,73 41.208 34,95
(51.104) (45,91) (46.051) (44,62) (42.911) (36,40)
112.726 101,26 103.484 100,27 118.872 100,82




Hedge TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario
(Nova denominagdo social do Hedge TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario - Fll)
CNPJ n° 16.875.388/0001-04

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

Demonstragdo do resultado dos periodos de 23 de junho de 2018 a 31 de dezembro de 2018, de 12 de janeiro a 22 de junho de 2018 (data de
transferéncia deste Fundo) e exercicio findo em 31 de dezembro de 2017

Em milhares de reais

Periodo de Periodo de
Nota 23/06/2018 a 01/01/2018 a
Composicao do resultado do(s) periodos/exercicio explicativa 31/12/2018 22/06/2018 31/12/2017
Ativos financeiros de natureza imobilidria 13.672 (10.894) 20.678
Provisdo para ajuste ao valor recuperavel - CRI 4 - (2.238) -
Ajuste a valor justo de cotas de fundos de investimento imobilidrio 8.673 (13.639) 12.004
Rendimentos de fundos de investimento imobilidrio 3.205 3.245 7.116
Resultado com negociagdo em cotas de fundos de investimento imobilidrio 2.242 1.998 1.903
IR sobre cotas de fundos de investimento imobiliario (448) (260) (345)
Outros ativos financeiros 51 63 179
Receita com cotas de fundos de renda fixa 51 63 179
Outras despesas (556) (724) (1.471)
Taxa de administragdo 5 (457) (638) (1.333)
Consultoria juridica (8) - -
Auditoria e custodia (59) (69) (102)
Taxa de fiscalizagdo CVM (12) (12) (23)
Outras despesas (20) (5) (13)
Lucro liquido (prejuizo) do(s) periodos/exercicio 13.167 (11.555) 19.386

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras



Hedge TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobilidrio

(Nova denominagdo social do Hedge TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario - Fll)

CNPJ n° 16.875.388/0001-04

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

(CNPJ n° 07.253.654/0001-76)

Demonstra¢ao das mutagdes do patrimonio liquido dos periodos de 23 de junho de 2018 a 31 de dezembro de 2018, de 12 de janeiro a 22 de
junho de 2018 (data da transferéncia deste Fundo) e exercicio findo em 31 de dezembro de 2017

Em milhares de reais

Nota Cotas Lucros Distribuicao de Total
explicativa integralizadas acumulados rendimentos
Saldos em 31 de dezembro de 2016 119.604 21.822 (35.017) 106.409
Lucro liquido do exercicio - 19.386 - 19.386
Apropriacdo de rendimentos no periodo 7 - (7.894) (7.894)
Saldos em 31 de dezembro de 2017 119.604 41.208 (42.911) 117.901
Prejuizo do periodo - (11.555) - (11.555)
Apropriacdo de rendimentos no periodo 7 - - (3.140) (3.140)
Saldos em 22 de junho de 2018 119.604 29.653 (46.051) 103.206
Lucro liquido do periodo - 13.167 - 13.167
Apropriacdo de rendimentos no periodo 7 - - (5.053) (5.053)
Saldos em 31 de dezembro de 2018 119.604 42.820 (51.104) 111.320

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras



Hedge TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario

(Nova denominagao social do Hedge TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario - Fll)

CNPJ n° 16.875.388/0001-04

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

(CNPJ n° 07.253.654/0001-76)

Demonstragdo do fluxo de caixa (Método direto) dos periodos de 23 de junho a 31 de dezembro de 2018, de 12 de janeiro a 22 de junho

de 2018 (data da transferéncia deste Fundo) e exercicio findo em 31 de dezembro de 2017

Em milhares de reais

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Recebimento de rendimentos de fundos de investimento imobilidric
Recebimento de rendimentos de cotas de fundos de investimento de renda fixa
Pagamento da taxa de administragdo
Pagamento de outros gastos operacionais

Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Aquisigdo de cotas de fundos de investimento imobiliario
Venda de cotas de fundos de investimento imobiliario
Subscrigdo de cotas de fundos de investimento imobiliario
Amortizagdo de cotas de fundos de investimento imobiliario
Custo em decorréncia da execugdo da garantia da CRI

Caixa liquido das atividades de investimentos

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Rendimentos pagos
Caixa liquido das atividades de financiamento

Variagdo liquida de caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do(s) periodos/exercicio

Caixa e equivalentes de caixa no final do(s) periodos/exercicio

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras
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Nota
explicativa

Periodo de
23/06/2018 a
31/12/2018
3.243
51
(467)
(112)
2.713

(14.565)
17.045
(435)

2.045

(4.048)
(4.048)

711
1.530
2.241

Periodo de
01/01/2018 a

22/06/2018

3.207

63

(668)

(77)

2.525

(16.375)
17.552

255

1.432

(3.798)
(3.798)

159
1.371
1.530

31/12/2017
7.116
179
(1.333)
(141)
5.821

(38.486)
42.591

(2.329)
58

(132)
1.701

(8.049)
(8.049)

(527)
1.898
1.371



Hedge TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario
Demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2018

Notas explicativas as demonstracdes financeiras
(Em milhares de Reais, exceto valor unitério das cotas)

. Contexto operacional

O Hedge Top FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario foi constituido em 17 de setembro de
2012 e iniciou suas atividades em 9 de maio de 2013, sob a forma de condominio fechado,
sendo destinado a aplicagdo de recursos por investidores qualificados bem como investidores
nao qualificados, sejam eles pessoas fisicas ou juridicas com domicilio no Brasil ou no exterior.

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

O objetivo do Fundo é buscar proporcionar ao cotista a obtencéo de renda pela investimento em
Ativos-Alvo de longo prazo, objetivando, fundamentalmente: auferir rendimentos das cotas de
Flls que vier a adquirir, ganho de capital nas negociacfes de cotas de Flls que vier a adquirir e
posteriormente alienar, rendimentos das LHs, LCls e CRIs que vier a adquirir, ganho de capital
nas eventuais negociacdes de LHs, LCls e CRIs que vier adquirir e posteriormente alienar. O
Fundo poderé investir seus recursos em qualquer dos seguintes ativos (“Ativos-Alvo”):

(i) Cotas de outros fundos de investimentos imobiliario (“FII”);
(if) Letras hipotecarias (“LH”);

(iii) Letras de crédito imobiliario (“LCI”); e

(iv) Certificados de recebiveis imobiliarios (“CRI”).

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

. Apresentacdo das demonstracoes financeiras

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

As demonstracdes financeiras estdo sendo apresentadas para o periodo de 23 de junho de 2018 a
31 de dezembro de 2018, comparativamente ao periodo de 1° de janeiro de 2018 a 22 de junho
de 2018 e exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, em fungdo da substituicdo da
Administradora, conforme nota explicativa n° 21.

As demonstracdes financeiras foram aprovadas pela administracdo para emissdo e divulgacdo
em 20 de marco de 2019.
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(i)

(iii)

Hedge TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario
Demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2018

Resumo das principais politicas contabeis e critérios de apuracéo

A elaboracdo das demonstracfes financeiras exige que a Administradora efetue estimativas e
adote premissas que afetam os montantes dos ativos e passivos apresentados, bem como 0s
montantes de receitas e despesas reportados para o exercicio do relatério. O uso de estimativas
se estende as provisdes necessarias para créditos de liquidacdo duvidosa, valor justo e
mensuracdo de valor recuperavel de ativos. Os resultados efetivos podem variar em relacdo as
estimativas.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por depodsitos bancarios, fundos de
investimento/aplicacdes financeiras de renda fixa, de curto prazo e alta liquidez que sédo
prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa e que estdo sujeitos a um
insignificante risco de mudanga de valor.

Classificacdo dos instrumentos financeiros

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

Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificagdo dos instrumentos financeiros em seu reconhecimento inicial depende de suas
caracteristicas e do prop6sito e finalidade pelos quais os instrumentos financeiros foram
adquiridos pelo Fundo. Todos os instrumentos financeiros sdo reconhecidos inicialmente pelo
valor justo acrescidos do custo de transagdo, exceto nos casos em que 0S ativos e passivos
financeiros sdo registrados ao valor justo por meio do resultado.

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

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

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

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

Disponibilidades: saldos de caixa.

Aplicacdes financeiras de natureza ndo imobiliaria:

12



(i)

Hedge TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario
Demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2018

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

(i) Cotas de fundos de investimento imobiliario.

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

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

Mensuracao dos ativos financeiros

Os ativos financeiros sdo mensurados ao valor justo, sem deducdo de custos estimados de
transacdo que seriam eventualmente incorridos quando de sua alienacdo, exceto aqueles
mantidos até o vencimento.

O "valor justo" de um instrumento financeiro em uma determinada data é interpretado como o
valor pelo qual ele poderia ser comprado e vendido naquela data por duas partes bem
informadas, agindo deliberadamente e com prudéncia, em uma transacdo em condigdes
regulares de mercado. A referéncia mais objetiva e comum para o valor justo de um instrumento
financeiro é o preco que seria pago por ele em um mercado ativo, transparente e significativo
("preco cotado™ ou "preco de mercado").

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

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

- Negociados na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo - As cotas de fundos de investimento
imobiliario sdo valorizadas pela cotagdo de fechamento do Gltimo dia em que foram negociadas
em Bolsa de Valores ou pelo valor patrimonial de cota divulgado pelo administrador do Fundo
onde os recursos sdo aplicados, quando o valor da cota negociada, ndo reflete o valor justo,
conforme a politica de precificacdo da Administradora, que segue as diretrizes do manual de
aprecamento do custodiante/controlador.

- N&o negociados na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo - As aplicacBes em cotas de fundos de

investimento sdo atualizadas, mensalmente, com base no valor patrimonial da cota divulgado
pelo administrador do fundo onde os recursos sao aplicados.
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- Certificado de Recebiveis Imobiliarios - CRI: contabilizadas pelo custo de aquisicao,
atualizados conforme os indices de atualizacéo e juros contratuais. Em caso de “default” o valor
é ajustado ao valor de recuperacdo. As receitas auferidas com os rendimentos dos CRIs sdo
contabilizadas em rubrica especifica no resultado.

Reconhecimento de variagdes de valor justo

Como regra geral, variacfes no valor contabil de ativos e passivos financeiros para negociacao,
sdo reconhecidas na demonstracéo do resultado, em suas respectivas contas de origem.

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

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

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

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

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

Estimativas e julgamentos contébeis criticos

A Administradora do Fundo efetua estimativas e julgamentos contdbeis, com base em
premissas, que podem, no futuro, ndo ser exatamente iguais aos respectivos resultados reais. As
estimativas e julgamentos que, na opinido da Administradora, podem ser consideradas mais
relevantes, e podem sofrer variacdo no futuro, acarretando em eventuais impactos em ativos e
passivos do Fundo, estdo descritas a seguir:

(i) Valor justo dos instrumentos financeiros: o valor justo dos instrumentos financeiros que nédo
possuem suas cotacfes disponiveis ao mercado, por exemplo, Bolsa de Valores, sdo mensurados
mediante utilizacdo de técnicas de avaliacdo, sendo considerados métodos e premissas que se
baseiam principalmente nas condi¢des de mercado e, também, nas informacdes disponiveis, na
data das demonstracGes financeiras. As politicas contabeis descritas nas notas 2 (a) e 2 (b)
apresentam, respectivamente, informacgdes detalhadas sobre "definicdo e classificacdo dos
instrumentos financeiros” e "mensuracdo dos ativos e passivos financeiros e reconhecimento das
mudancas de valor justo™.
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4. Aplicacdes financeiras
As aplicacGes financeiras estdo representadas por:

De carater nao imobiliario
Cotas de fundos de renda fixa

31/12/2018 22/06/2018 31/12/2017

Ital Soberano Renda Fixa Simples Longo Prazo Fundo de
. . 2.239 1.248 -

Investimento em Cotas de Fundos de Investimento
CSHG DI Max Private Fundo de Investimento em Cotas de - - 1.296
Fundos de Investimento Renda Fixa Referenciado
CSHG DI Private Fundo de Investimento em Cotas de - - 72
Fundos de Investimento Renda Fixa Referenciado

2.239 1.248 1.368

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

O CSHG DI Max Private Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Renda
Fixa Referenciado € administrado pela Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.
As cotas ndo possuem vencimento e podem ser resgatadas a qualquer momento (liquidez diaria).
A rentabilidade é determinada substancialmente pelo rendimento das cotas do CSHG DI Master
Fundo de Investimento Referenciado, o qual ele investe e que busca acompanhar, direta ou
indiretamente, a variacdo do Certificado de Dep06sitos Interbancarios (CDI).

O CSHG DI Private Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Renda Fixa
Referenciado é administrado pela Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A. As
cotas ndo possuem vencimento e podem ser resgatadas a qualquer momento (liquidez diaria). A
rentabilidade é determinada substancialmente pelo rendimento das cotas do CSHG DI Master
Fundo de Investimento Referenciado, o qual ele investe e que busca acompanhar, direta ou
indiretamente, a variacdo do Certificado de Dep06sitos Interbancarios (CDI).
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a) Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario (FI1)

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

10)
(i)
(iii)
(iv)
v)
(vi)
(vii)

(viii)
(%)
(x)
(xi)
(xii)
(xiii)
(xiv)
(xv)
(xvi)
(xvii)
(xviii)
(xix)
(xx)
(xxi)
(xxii)
(xxiii)
(xxiv)
(xxv)
(xxvi)
(xxvii)
(xxviii)
(xxix)
(Xxxx)

(xxxi)
(xxxii)
(xxxiii)
(Xxxiv)
(XXxv)
(xxxvi)
(xxxvii)
(xxxviii)

Fundos listados em bolsa de valores
BB Renda Corporativa Fdo Inv Imob - FIl

BB Progressivo FII

Hedge Brasil Shopping FlI

CSHG Real Estate FII

FII TB Office

VBI 4440 Fll

FIl Ceo Cyrela Commerc. Properties

Hedge Shopping Praca da Moga FI1
FIl Cyrela Thera Corporate

FI1 Presidente Vargas

FIl Memorial Office

Kinea Rendimentos Imobiliarios FIl
Trx Realty Logistica Renda | FIl
CSHG GR Louveira FlI

CSHG Recebiveis Imobiliarios FI1
F1l Europar

BM Brascan Lajes Corporativas FIl
SDI Logistica Rio FII

FIl Torre Almirante

FI1 Shopping Jardim Sul

Rio Negro - FIl

Shopping West Plaza F11

FIl Rio Bravo Renda Varejo

Trx Edificios Corporativos FlI

FIl Industrial Do Brasil

Santander Agéncias FII

Castello Branco Office Park FII

BB Renda Corporativa FlI
Mercantil Do Brasil - FIl

FII BTG Pactual Fundo De CRI

FIl The One

FIl Grand Plaza Shopping

FII BTG Pactual Fundo de Fundos
FIl Hotel Maxinvest

Kinea indices de Pregos Fll

FIl BB Votorantim JHSF C Jard Cont Tower

FIl Edificio Ourinvest
FIl Vila Olimpia Corporate

Total

Ticker
BRCR11
BBPO11
HGBS11
HGRE11
TBOF11
FVBI11
CEOC11

HMOC11
THRA11
PRSV11
FMOF11
KNCR11
TRXL11
GRLV11
HGCR11
EURO11
BMLC11B
SDIL11
ALMI11
JRDM11
RNGO11
WPLZ11
AGCX11
XTED11
FlIB11
SAAG11
CBOP11
BBRC11
MBRF11
FEXC11

ONEF11
ABCP11
BCFF11
HTMX11
KNIP11
BBVJ11
EDFO11B
VLOL11

31/12/2018
Quantidade  Valor
106.115 10.973
77.422 10.830
44.016 10.476
69.471 10.375
126.552 10.251
54.442 6.778
83.678 6.607
30.638 5.974
45741 5.649
16.176 5.581
52.361 4.582
33.464 3.547
39.672 3.015
21.833 2.144
17.055 1.963
9.752 1.648
19.952 1.476
12.509 1.326
871 1.141
14.696 1.039
11.382 964
12.040 867
608 730
32.562 583
1.254 535
2.224 286
2.861 211
1.291 181
153 161
932 100
131 20
941.854 110.012

% (%)
0,55%
0,49%
0,82%
0,94%
1,26%
2,53%
4,61%

8,02%
3,11%
8,30%
10,31%
0,10%
2,15%
2,03%
0,66%
2,54%
2,00%
0,37%
0,78%
0,66%
0,43%
1,22%
0,15%
1,82%
0,18%
0,04%
0,20%
0,08%
0,15%
0,06%

0,01%

22/06/2018
Quantidade  Valor
97.771 8.506
59.102 7.515
44.250 8.939
69.471 8.354
138.018 10.329
54.793 5.533
91.434 7.041
13.590 1.387
16.176 5.662
52.361 4.870
38.153 3.985
39.672 2.609
21.735 2.422
17.022 1.799
9.792 1.763
19.952 1.546
5.194 429
822 1.126
37.341 2.683
11.382 887
12.103 787
608 637
32.562 595
9.571 3.704
2.224 257
10.200 653
1.291 165
1.852 1.834
1.512 156
236.747 3.430
100 7
20.796 2171
1
1.167.598  101.781

% (*)
051
037
082
094
137
2,555
5,04

0,92
8,3
10,31
0,14
2,38
2,02
1,63
2,55
2
0,36
0,78
1,68
0,43
0,68
0,15
1,82
14
0,04
0,72
0,08
1,82
01

31/12/2017
Quantidade  Valor
92.114 9.764
68.211 9.822
4.597 10.780
7.260 10.454
101.165 7.768
54.376 5.649
55.559 4.973
86 10
16.176 6.503
52.431 5.767
37.638 3.875
39.672 3.094
1.950 2.215
16.301 1.695
8.696 1696
19.952 1.685
3.989 383
782 1.390
57.144 4.632
11.382 1.057
12.103 908
32.562 877
12.291 4.855
2.289 291
3.834 2.856
1.852 2.000
235.611 3.791
45.967 3.606
20.533 2.520
2.207 133
250 73
1.018.980  115.122

(*) Refere-se a representatividade de cotas que o Fundo detém sobre o total de cotas emitidas

dos fundos imobiliarios investidos.

(b) Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI)

Os Certificados de Recebiveis Imobiliarios, classificados como mantidos até o vencimento,
foram emitidos conforme termos de Securitizagdo da 343° Série da 12 Emissdo da Brazilian
Securities Companhia de Securitizagdo S.A., datada de 14 de dezembro de 2014, cujo lastro se
constitui por Créditos Imobilidrios que representam a totalidade dos créditos originados do
Contrato de Locacgdo, que tem por objetivo a locacdo dos Iméveis pela Cedente, Yago Fundo de
Investimento Imobiliario - Fll, a Devedora, MCE Engenharia S.A. Os Créditos Imobiliarios sdo
representados pela CCl n° 001, série Unica, emitida pela Cedente com valor nominal
correspondente, da Data da emissao, a R$ 41.614, equivalente a fracdo correspondente a 72,57%
relativos & 82 (oitenta e duas) parcelas de um total de 113 (cento e treze) parcelas dos Créditos
Locaticios, ou seja, as prestacfes mensais devidas pela Devedora a titulo de aluguel dos

imoveis, nos termos do Contrato de Locacéo.
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Valor de Provisdo para
Série/ . Data de . Atualizagdo custo ajuste ao valor
Emissao Securitizadora aquisicao Vencimento  Quant. Indexador monetaria atualizado de recuperagéo
Brazilian Securities
343/1 Companhia de 13/01/2016 ~ 28/10/2021 12,000 IPCA/IBGE IPCA 4.167 (4.167)
o +10% a.a.
Securitizagdo S.A.
Total 4.167 (4.167)

Foram constituidas, conforme o caso, as seguintes garantias para a presente Emisséo: Alienagao
Fiduciaria de Imdveis, Cessdo Fiduciaria de Direitos Creditérios e Fundo de Reserva.

A Securitizadora institui, em carater irrevogavel e irretratavel, Regime Fiduciéario sobre os
Créditos Imobiliarios, as Garantias, e seus respectivos acessdrios, incluindo a Conta
Centralizadora e 0 Fundo de Reserva. Os Créditos Imobiliarios, bem como as respectivas
Garantias e 0s recursos mantidos na Conta Centralizadora, permanecerdo separados e
segregados do patriménio comum da Securitizadora, até que se complete o resgate da totalidade
das CRI. O Patriménio separado destina-se exclusivamente a liquidacdo dos CRI, bem como ao
pagamento dos respectivos custos de administracdo e de obrigacGes fiscais, o qual sera
integrado pelos Créditos Imobiliarios representados pela CCI, pelas garantias e pela Conta
Centralizadora.

A Brazilian Securities Companhia de Securitizagdo S.A. administra ordinariamente o
Patriménio Separado, promovendo as diligéncias necessarias a manuten¢do de sua regularidade,
notadamente a dos fluxos de recebimento dos Créditos Imobiliarios e de pagamento das parcelas
de amortizacdo principal, juros e demais encargos acessorios.

Proviséo para ajuste ao valor de recuperacdo - CRI

Desde abril 2016 os investidores ndo recebem o fluxo mensal de pagamento do ativo. Entendeu-
se necessaria, a realizacdo de um processo de diligéncia no Certificado de Recebiveis
Imobiliarios (CRI) investido, de modo a entender as raz8es do “default” por parte do devedor
nos Ultimos vencimentos mensais e consequente consumo do Fundo de Reserva para
rentabilizar os investidores do CRI.

Ao longo do més de novembro de 2016 foi decretado vencimento antecipado do papel e feita a
reclassificacdo contabil do mesmo para mantidos até o vencimento.

No periodo de 23 de junho de 2018 a 31 de dezembro de 2018, ndo houve atualizagdo na
provisdo para ajuste ao valor de recuperacdo. No periodo de 1° de janeiro a 22 de junho de 2018,
houve atualizagdo na provisdo para ajuste ao valor de recuperacdo, passando a mesma para
100%. Desta forma foi lancada ao resultado do periodo de 1° de janeiro de 2018 a 22 de junho
de 2018, despesa no valor de R$ 2.238. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 ndo
houve atualizacdo na provisdo para ajuste ao valor de recuperacéo.
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5. Encargos e taxa de administracéo
O Fundo paga a Administradora uma taxa de administracdo correspondente a 0,8% (oito
décimos por cento) ao ano sobre o valor do patriménio liquido do Fundo, provisionada
diariamente e paga mensalmente até o 5° (quinto) dia Gtil de cada més subsequente ao da
prestacdo dos servicos.

Até 3 de julho de 2018 o Fundo pagava uma remuneragdo que era composta da Taxa de
Administracdo Especifica, da Taxa de Gestdo e da Remuneracdo do Agente Escriturador (em
conjunto, a “Taxa de Administragdo™), da seguinte forma:

I. Taxa de Administracdo Especifica: relativa aos servigos prestados pela Administradora,
equivalente a 0,15% ao ano sobre o valor do patriménio liquido do Fundo, observado o valor
minimo mensal de R$ 12, acrescido de R$ 3,5 mensais (“Taxa de Administragdo Especifica”),
sendo que em relagdo a primeira cobranca de Taxa de Administragdo Especifica devida pelo
Fundo foi acrescido o valor de R$ 10;

Il. Taxa de Gestdo: relativa aos servigos prestados pela gestora e a ele diretamente paga
mensalmente pelo Fundo, equivalente a 1% (um por cento) ao ano sobre o valor do patriménio
liquido do Fundo, observado que ndo era considerado para o calculo da Taxa de Gestdo 0s
valores equivalentes aos Investimentos Temporarios na carteira do Fundo (“Taxa de Gestdo”); e

I1l. Remuneracdo do Agente Escriturador: relativa a remuneracdo da instituicdo depositéria,
devidamente credenciada pela CVM, que prestava 0s servi¢os de escrituracdo das cotas do
Fundo (“Agente Escriturador”) e a ela diretamente paga pelo Fundo, correspondia ao valor
mensal de R$3,5, valor este deduzido da Taxa de Administragdo Especifica (“Remuneragdo do
Agente Escriturador”™).

Até 3 de outubro de 2018 o Fundo pagava uma remuneracdo que era composta da Taxa de
Administracdo Especifica, da Taxa de Gestdo e da Remuneracdo do Agente Escriturador (em
conjunto, a “Taxa de Administragdo”™), da seguinte forma:

I. Taxa de Administracdo Especifica: relativa aos servigos prestados pela Administradora,
equivalente a 0,15% ao ano sobre o valor do patriménio liquido do Fundo, observado o valor
minimo mensal de R$ 12, acrescido de R$ 3,5 mensais (“Taxa de Administragdo Especifica”),
sendo que em relagdo a primeira cobranca de Taxa de Administragdo Especifica devida pelo
Fundo foi acrescido o valor de R$ 10;

Il. Taxa de Gestdo: relativa aos servigos prestados pela gestora e a ele diretamente paga
mensalmente pelo Fundo, equivalente a 0,65% (sessenta e cinco centésimos por cento) ao ano
sobre o valor do patriménio liquido do Fundo, observado que ndo era considerado para o
calculo da Taxa de Gestéo os valores equivalentes aos Investimentos Temporarios na carteira do
Fundo (“Taxa de Gestdao™); e

I1l. Remuneracdo do Agente Escriturador: relativa a remuneracdo da instituicdo depositéria,
devidamente credenciada pela CVM, que prestava 0s servi¢os de escrituracdo das cotas do
Fundo (“Agente Escriturador”) e a ela diretamente paga pelo Fundo, correspondia ao valor
mensal de R$3,5, valor este deduzido da Taxa de Administragdo Especifica (“Remuneragdo do
Agente Escriturador™).
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No periodo de 23 de junho de 2018 a 31 de dezembro de 2018 foi apropriada a importancia de
R$ 457 (R$ 638 no periodo de 1° de janeiro de 2018 a 22 de junho de 2018 e R$1.333 no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2017) a titulo de taxa de administrac&o.

Serd paga uma taxa de performance a Gestora, independente da taxa de administragdo acima, de
20% da rentabilidade auferida pelo cotista com distribuicbes realizadas pelo Fundo que
excedam a variacdo do CDI Bruto, calculada anualmente no ultimo dia util de cada ano.

No periodo de 23 de junho de 2018 a 31 de dezembro de 2018, no periodo de 1° de janeiro de
2018 a 22 de junho de 2018 e no exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, ndo houve
apropriacao de despesa a titulo de taxa de performance.

Obrigacbes por aquisicdo de cotas de fundos de investimento
imobiliario

Em 31 de dezembro de 2018, o Fundo possui R$ 301 em obrigagdes por aquisicao de cotas de
fundos de investimento imobiliario (no periodo findo em 22 de junho de 2018 e no exercicio
findo em 31 de dezembro de 2017 o Fundo nédo possuia obrigagdes).

. Politica de distribuicdo dos resultados

O Fundo distribui aos seus cotistas no minimo 95% dos resultados auferidos, apurados segundo
0 regime de caixa, com base em balancos semestrais encerrados em 30 de junho e 31 de
dezembro de cada ano. O resultado auferido num determinado periodo é distribuido aos cotistas,
mensalmente, no 10° (décimo) dia Gtil do més subsequente ao do recebimento dos recursos pelo

Fundo, a titulo de antecipacao dos rendimentos do semestre a serem distribuidos.

O saldo de rendimentos a distribuir foi calculado como segue:

Periodo de  Periodo de
23/06/2018 a 01/01/2018 a
Distribuic¢do de rendimentos 31/12/2018  22/06/2018 2017
Caixa liquido das atividades operacionais no
periodo/exercicio 2.713 2.525 5.821
Lucro com negociacdo em cotas de FlI (liquido de IRRF) 1.602 1.729 1.732
Base célculo 4.315 4.254 7.553
Resultado minimo a distribuir nos periodos/exercicio - 95% 4.099 4.041 7.175
Rendimentos apropriados no periodo/exercicio 5.053 3.140 7.894
Pagamento no periodo/exercicio (valores brutos)
Rendimentos referentes aos periodos/exercicio anterior - 658 813
Rendimentos referentes ao resultado auferido no
periodo/exercicio 4.049 3.140 7.236
Total pago nos periodos/exercicio * 4.048 3.798 8.049
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Saldo de rendimentos do periodo/exercicio a distribuir 1.004 - 658

*Valores brutos.

8. Patriménio Liquido

a. Cotas de investimento
A primeira emissdo de cotas teve distribuicdo publica, correspondente a 200.000 cotas, das
quais 119.604 cotas foram subscritas e integralizadas, no valor unitario de R$ 1.000,00, sendo
canceladas as 80.396 cotas nao subscritas.

Em 31 de dezembro de 2018 o patriménio liquido esta dividido por 1.196.040 cotas (119.604
cotas em 22 de junho de 2018 e 119.604 cotas em 31 de dezembro de 2017), com valor
patrimonial unitario de R$ 93,073404 (R$ 862,898000 em 22 de junho de 2018 e R$
985,7603555 em 31 de dezembro de 2017), totalizando R$ 111.320 (R$ 103.206 em 22 de
junho de 2018 e R$ 117.901 em 31 de dezembro de 2017).

Em 5 de outubro de 2018, Assembleia Geral Extraordinaria deliberou o desdobramento das
cotas do Fundo, utilizando por base a posi¢do de fechamento do Fundo em 5 de outubro de
2018, na proporc¢do de 10 (dez) novas cotas para cada cota existente, de forma que, depois do
desdobramento, cada cota existente passou a ser representada por 10 (dez) novas cotas. As cotas
advindas do desdobramento passaram a ser negociadas a partir de 8 de outubro de 2018 e sdo da
mesma espécie e classe, conferindo aos seus titulares os mesmos direitos das cotas previamente
existentes.

9. Condic0Oes para emissdes e amortizagdes
O Fundo pode realizar novas emissdes de cotas mediante prévia aprovacdo da Assembleia Geral
de cotistas.

O Fundo poderd amortizar parcialmente as suas cotas parcialmente mediante a distribuicdo aos
cotistas dos recursos obtidos com a alienacdo de ativos que integrem seu patriménio, de modo a
reduzir seu valor até a sua liquidacdo. A amortizacdo parcial de cotas implicard na manutencéo
da quantidade de cotas existentes por ocasido distribuicdo, com a consequente reducdo do
respectivo valor da cota na proporcdo da diminuicdo do valor do patrimbnio do Fundo
representado pela distribuicao aos cotistas dos recursos obtidos com os ativos alienados.

Toda e qualquer amortizagdo das cotas devera ser submetida a prévia aprovagdo da Assembleia
Geral de Cotistas.

N&o houve amortizagdo de cotas do Fundo durante os periodos.

10.Divulgacéo de informac6es
A Administradora divulga as informagdes periddicas e pontuais referentes ao Fundo e suas
atividades de acordo com as regras da CVM: na pagina da Administradora na rede mundial de
computadores e mantida disponivel aos cotistas em sua sede, além do envio das informacdes
referidas ao FundosNet (sistema integrado de enviado de informacgbes da CVM e da B3 S.A. -
Brasil, Bolsa, Balcéo).
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11. Negociacéo das cotas
O Fundo possui suas cotas negociadas na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo, sob o codigo
FOFT11. O preco de fechamento da cota no ultimo dia de negociagdo de cada més encontra-se
abaixo:

Data Cotacéo Data Cotacdo
31/01/2018 920,00 31/01/2017 780,00
28/02/2018 955,00 24/02/2017 875,00
29/03/2018 949,00 31/03/2017 815,00
30/04/2018 950,00 28/04/2017 849,00
30/05/2018 939,99 31/05/2017 849,99
29/06/2018 880,00 30/06/2017 849,00
31/07/2018 860,00 31/07/2017 870,00
31/08/2018 839,99 31/08/2017 875,00
28/09/2018 815,00 29/09/2017 900,00
31/10/2018 83,00 31/10/2017 900,00
30/11/2018 89,99 30/11/2017 895,00
31/12/2018 89,00 29/12/2017 908,00

12. Rentabilidade
A rentabilidade percentual das cotas do Fundo (apurada considerando-se o lucro liquido sobre o
valor das cotas integralizadas) no periodo de 23 de junho de 2018 a 31 de dezembro de 2018 foi
de 11,01% (-9,66% no periodo de 1° de janeiro de 2018 a 22 de junho de 2018 e 16,21% no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2017).

O percentual médio dos rendimentos apropriados por cota (apurado considerando-se 0s
rendimentos apropriados no periodo sobre o valor de cotas integralizadas) no periodo de 23 de

junho de 2018 a 31 de dezembro de 2018 foi de 4,23% (2,63% no periodo 1° de janeiro de 2018
a 22 de junho de 2018 e 6,60% no exercicio findo em 31 de dezembro de 2017).

13. Encargos debitados ao Fundo

Periodo de 23/06/2018 a  Periodo de 01/01/2018 a

31/12/2018 22/06/2018 2017
Valores % Valores % Valores %

Taxa Administracéo 457 0,43 638 0,55 1.333 1,15
Consultoria juridica 8 0,01 - - - -
Auditoria e custddia 59 0,06 69 0,06 102 0,09
Taxa de fiscalizagdo CVM 12 0,01 12 0,01 23 0,02
Demais despesas 20 0,02 5 0,01 49 0,04
Total de despesas 556 0,53 724 0,63 1.507 1,30

Percentual calculado sobre o patriménio liquido médio no periodo de 23 de junho de 2018 a 31
de dezembro de 2018, no valor de R$ 105.318 (R$ 115.343 no periodo 1° de janeiro de 2018 a
22 de junho de 2018 e R$ 115.791 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2017).
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14. Tributacéo

(ii)

Da Carteira do Fundo

Os rendimentos e ganhos auferidos pelas carteiras dos fundos de investimento imobiliario sdo
isentos de imposto de renda (IR) e imposto sobre operagéo financeira (IOF), salvo os oriundos
de aplicagdes financeiras de renda fixa e renda variavel bem como o ganho de capital auferido
na negociagdo de cotas de fundos de investimento imobiliario.

Aplica-se a carteira do fundo a isencdo de imposto de renda na fonte sobre os rendimentos
auferidos nos investimentos em cotas de fundos de investimento imobiliario, letras
hipotecarias, certificados de recebiveis imobiliarios e letras de crédito imobiliario.

Eventual imposto de renda incidente sobre as aplicacfes financeiras do fundo é passivel de
compensacdo, de forma proporcional, com o imposto devido na distribuicdo de rendimentos do
fundo.

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

0s rendimentos pagos a pessoas fisicas que ndo possuam participacdo no fundo e/ou no
rendimento do fundo em percentual igual ou superior a 10%, desde que o fundo de investimento
imobiliario tenha suas cotas negociadas exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de
balcdo organizado e possua, no minimo, cinquenta cotistas, 0s quais sdo isentos de imposto de
renda na fonte; e

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

15. Demandas judiciais

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

16. Servigos de tesouraria, escrituracdo e custddia

Os servicos de controladoria e custddia do Fundo sdo prestados pelo Ital Unibanco S.A. e o
servico de escrituracdo € prestado pela Ital Corretora de Valores S.A.

As cotas do fundo de investimento investido sdo custodiadas pelos respectivos administradores.

17. Partes relacionadas

Durante o periodo de 23 de junho a 31 de dezembro de 2018, o Fundo ndo realizou transacdes
com partes relacionadas além da taxa de administragdo, conforme detalhado na nota explicativa
n° 5 e as aplicagdes em cotas de fundos de investimento, conforme detalhado nota explicativa n°
4.
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18. Demonstrativo ao valor justo

O Fundo aplica o0 CPC 40 e o artigo 7° da Instru¢do CVM n° 516/2011, para instrumentos
financeiros e propriedades para investimento mensurados no balango patrimonial pelo valor
justo, o que requer divulgagdo das mensurag@es do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia
de mensuracdo pelo valor justo:

Nivel 1 - O valor justo dos instrumentos financeiros e propriedades para investimento
negociados em mercados ativos é baseado nos pre¢os de mercado, cotados na data de balanco.
Um mercado é visto como ativo se 0s precos cotados estiverem pronta e regularmente
disponiveis a partir de uma Bolsa, distribuidor, corretor, grupo de industrias, servigo de
precificacdo, ou agéncia reguladora, e aqueles precos representam transacdes de mercado reais e
gue ocorrem regularmente em bases puramente comerciais.

Nivel 2 - O valor justo dos instrumentos financeiros e propriedades para investimento que nédo
sdo negociados em mercados ativos é determinado mediante 0 uso de técnica de avaliagdo.
Essas técnicas maximizam o uso dos dados adotados pelo mercado onde esta disponivel e
confiam o0 menos possivel nas estimativas especificas da entidade. Se todas as informag6es
relevantes exigidas para o valor justo de um instrumento forem adotadas pelo mercado, o
instrumento estara incluido no Nivel 2.

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

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

31/12/2018
Ativos
Ativos financeiros ao valor justo por meio
do resultado Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Cotas de Fundos de Investimento - 2.239 - 2.239
Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario 110.012 - - 110.012
Total do ativo 110.012 2.239 - 112.251
22/06/2018
Ativos
Ativos financeiros ao valor justo por meio
do resultado Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Cotas de Fundos de Investimento 1.248 - 1.248
Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario 101.781 - - 101.781
Total do ativo 101.781 1.248 - 103.029
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31/12/2017
Ativos
Ativos financeiros ao valor justo por meio
do resultado Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Cotas de Fundos de Investimento 1.368 - 1.368
Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario 115.122 - - 115.122
Total do ativo 115.122 1.368 - 116.490

Em 31 de dezembro de 2018, 22 de junho de 2018 e 31 de dezembro de 2017 o Fundo ndo
possui passivos mensurados pelo valor justo.

19. Riscos associados ao Fundo

19.1 Riscos relacionados a fatores macroeconémicos, politica governamental e
globalizagéo

Dentro de sua Politica de Investimento e da regulamentacdo em vigor, 0 Fundo desenvolve suas
atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica econdmica
praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na economia
realizando relevantes mudangas em suas politicas. As medidas do governo brasileiro para
controlar a inflagdo e implementar as politicas econdmica e monetéria tém envolvido, no
passado recente, alteracGes nas taxas de juros, desvalorizacdo da moeda, controle de cadmbio,
aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condicfes
macroecondmicas, tém impactado significativamente a economia e o mercado de capitais
nacional. A adocdo de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexagdo da
economia, instabilidade de precos, elevacdo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal
vigente podem impactar os negdcios, as condi¢des financeiras, 0s resultados operacionais do
Fundo e a consequente distribui¢do de rendimentos aos cotistas do Fundo. Impactos negativos
na economia, tais como recessdo, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das
taxas de juros resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos
resultados do Fundo.

19.2 Risco de mercado

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

19.3 Risco de credito

Os cotistas do Fundo fardo jus ao recebimento de rendimentos que lhes serdo pagos a partir da
percepc¢do pelo Fundo dos valores que lhe forem pagos pela remuneragdo dos Ativos Alvo, que
sdo ativos eminentemente de lastro imobiliario, ou seja, vinculados a valores que sdo pagos por
locatérios, arrendatarios ou adquirentes de seus ativos imobiliarios, a titulo de locacdo,
arrendamento ou compra e venda. Assim, o Fundo estar4 exposto aos riscos de crédito dos
locatarios ou arrendatéarios. Da mesma forma, em caso de alienacdo de Ativos Alvo, o Fundo
estara sujeito ao risco de crédito dos adquirentes.

19.4 Risco de liquidez da carteira do Fundo

A aplicacdo do Fundo nos Ativos Alvo tem peculiaridades inerentes & maioria dos fundos de
investimento imobiliario brasileiros e aos demais Ativos Alvo descritos na politica de
investimento do Fundo, tendo em vista que ndo existe no Brasil a garantia de liquidez para tais
investimentos no mercado secundario. Se o Fundo necessitar alienar os titulos e valores
mobiliérios, pode ndo encontrar compradores ou o0 pre¢co obtido na venda pode ser baixo,
provocando perda do patrimdénio do Fundo e, consequentemente, perda total ou parcial do
montante principal investido pelos cotistas.

19.5 Risco de liquidez das cotas do Fundo

Os fundos de investimento imobiliario encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, sendo
uma modalidade de investimento pouco disseminada em tal mercado. Adicionalmente, os
fundos de investimento imobiliario sdo constituidos sempre na forma de condominios fechados,
ndo sendo admitida, portanto, a possibilidade de resgate de suas cotas. Dessa forma, 0s cotistas
podem enfrentar dificuldades em realizar a venda de suas cotas no mercado secundario, mesmo
admitindo para estas a negociagcdo no mercado de bolsa ou de balcdo organizado.

19.6 Risco de patrimonio liquido negativo e da necessidade de aporte de recursos
adicionais por parte dos cotistas do Fundo

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

19.7 Risco tributario

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

19.8 Risco regulatério e de alteracgdes tributarias e mudancas na legislacéo e na
regulamentacéo

Embora as regras tributarias dos fundos estejam vigentes ha um tempo razoavel, ndo existindo
perspectivas de mudancas, existe o risco de tais regras serem modificadas no contexto de uma
eventual reforma tributaria, bem como do Fisco apresentar interpretacdo sobre as normas
vigentes diversa da Administradora. 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 revogacao de isenc¢Ges vigentes, sujeitando o Fundo ou seus cotistas a
novos recolhimentos ndo previstos inicialmente. Nos termos da Lei n® 9.779, se o cotista for o
incorporador, construtor ou sécio de empreendimentos imobiliarios investidos pelo Fundo, que
possua, isoladamente ou em conjunto com pessoa a ele ligada, mais de 25% (vinte e cinco por
cento) das cotas do Fundo, o Fundo passara a sujeitar-se a tributagdo aplicavel as pessoas

26



Hedge TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario
Demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2018

juridicas. O desenquadramento do Fundo em relacdo aos parametros definidos acima resultara
na sujeicdo das operacdes do Fundo ao regime tributario aplicavel as pessoas juridicas. O
tratamento tributario do Fundo pode ser alterado a qualquer tempo, independentemente de
quaisquer medidas que a Administradora adote ou possa adotar, em caso de alteracdo na
legislacdo tributaria vigente. N&o obstante, eventuais alteragdes nas normas ou leis aplicaveis ao
Fundo e/ou aos Ativos de Alvo e Ativos de Liquidez, incluindo, mas ndo se limitando aquelas
referentes a tributos, podem causar um efeito adverso relevante no preco dos Ativos Alvo e/ou
dos Ativos de Liquidez, bem como na performance do Fundo e, consequentemente, na
rentabilidade dos seus cotistas.

19.9 Risco de concentracgao de propriedade das cotas do Fundo

N&o hé restricdo quanto ao limite de cotas que podem ser subscritas por um Unico cotista.
Portanto, pode ocorrer situacdo em que um Unico cotista venha a adquirir parcela substancial do
Fundo ou mesmo a totalidade das cotas, passando tal cotista a deter uma posigdo
expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posi¢do dos eventuais cotistas minoritérios.
Nesta hipotese, ha possibilidade de que deliberagdes sejam tomadas pelo cotista majoritario em
funcdo de seus interesses exclusivos em prejuizo do Fundo e/ou dos cotistas minoritarios.
Ressalta-se que, de acordo com o inciso 1l, do Paragrafo Unico, do Artigo 3° da Lei n° 11.033,
somente ndo haverd incidéncia do imposto de renda retido na fonte e na declaracdo de ajuste
anual das pessoas fisicas com relacdo aos rendimentos distribuidos pelo fundo ao cotista pessoa
fisica titular de cotas que representem menos de 10% (dez por cento) das cotas emitidas pelo
Fundo e cujas cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento inferior a 10% (dez por
cento) do total de rendimentos auferidos pelo fundo, caso as cotas sejam admitidas a negociacdo
exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado e desde que o
referido fundo conte com, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas.

19.10 Risco de conflitos de interesse

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

19.11 Risco de concentracdo da carteira do Fundo

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

19.12 Riscos juridicos

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

27



Hedge TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario
Demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2018

19.13 Risco de decisdes judiciais desfavoraveis

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

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

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

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

A retracdo do crescimento econdmico pode ocasionar reducdo na ocupagdo de imdveis, bem
como prejudicar eventual necessidade de seus proprietarios de alienar imdveis. A reducdo da
taxa de ocupacdo de iméveis que venham a integrar o patriménio do Fundo ou de Ativos Alvo
em que este invista pode ndo so6 reduzir a receita pela vacancia dos iméveis, mas também gerar
redugdo nos valores de aluguéis, o que pode afetar o desempenho do Fundo e dos Ativos Alvo
que integrardo o seu patrimonio e, consequentemente, a remuneracdo futura dos cotistas do
Fundo.

19.16 Riscos relacionados a ocorréncia de casos fortuitos e eventos de forca maior

Os rendimentos do Fundo decorrentes de ativos imobiliarios estdo sujeitos ao risco de eventuais
prejuizos decorrentes de casos fortuitos e eventos de forca maior, 0s quais consistem em
acontecimentos inevitaveis e involuntarios relacionados aos imoveis. Portanto, os resultados do
Fundo estdo sujeitos a situagOes atipicas, que, mesmo com sistemas e mecanismos de
gerenciamento de riscos, poderdo gerar perdas ao Fundo e aos cotistas.
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19.17 Riscos ambientais

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

19.18 Risco de desapropriacao

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

19.19 Risco de sinistro

N&o se pode garantir que as apolices de seguros para os empreendimentos imobiliarios que sdo
lastro dos Ativos Alvo e que o valor segurado serdo suficientes para protegé-lo de perdas
relevantes. H4, inclusive, determinados tipos de perdas que ndo estardo cobertas pelas apélices,
tais como atos de terrorismo, guerras e/ou revolugdes civis. Se qualquer dos eventos nao
cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, 0 Fundo pode sofrer perdas
relevantes e pode ser obrigado a incorrer em custos adicionais, 0s quais poderdo afetar o seu
desempenho operacional. Adicionalmente, no caso de sinistro envolvendo a integridade fisica
do imovel segurado, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da capacidade de
pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos da apélice exigida.

19.20 Riscos de desvalorizagao dos ativos imobiliarios e condicdes externas

Propriedades e ativos imobiliarios estdo sujeitos a condices sobre as quais a Administradora
ndo tem controle nem pode influir ou evitar. O nivel de desenvolvimento econémico e as
condicdes da economia em geral poderdo afetar o desempenho dos Ativos Alvo que integrardo o
patrimdnio do Fundo, consequentemente, a remuneracdo futura dos cotistas do Fundo. O valor
dos Ativos Alvo e a capacidade do Fundo em realizar a distribuicdo de resultados aos seus
cotistas poderao ser adversamente afetados devido a alteracGes nas condi¢Ges econdmicas.
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19.21 Risco relativos aos CRI

Os CRI objeto de investimento pelo Fundo poderdo vir a ser negociados com base em registro
provisério concedido pela CVM. Caso determinado registro definitivo ndo venha a ser
concedido pela CVM, a companhia securitizadora emissora destes CRI devera resgata-los
antecipadamente. Caso esta ja tenha utilizado os valores decorrentes da integralizagéo dos CRI,
ela pode ndo ter disponibilidade imediata de recursos para resgatar antecipadamente os CRI. A
Medida Provisoria n° 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, conforme alterada, estabelece em seu
artigo 76 que “Art. 76. As normas que estabelecam a afetacdo ou a separacdo, a qualquer
titulo, de patriménio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relacdo aos débitos
de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos
privilégios que lhes sdo atribuidos. Paragrafo Unico. Para os fins do disposto no caput,
permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do
sujeito passivo, seu espélio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de
separacdo ou afetacdo.”. A despeito de a companhia securitizadora instituir regime fiduciario
sobre os créditos imobiliarios, e ter por propdsito especifico a emissdo de CRI, caso prevaleca o
entendimento previsto no item acima, os credores de débitos de natureza fiscal, previdenciaria
ou trabalhista que a companhia securitizadora eventualmente venha a ter poderdo concorrer com
os titulares dos CRI sobre o produto de realizagdo dos créditos imobiliarios, em caso de
faléncia. Nesta hip6tese, pode ser que créditos imobiliarios ndo sejam suficientes para o
pagamento integral dos CRI ap6s o pagamento das obrigacBes da companhia securitizadora,
com relacdo as despesas envolvidas nas emissoes.

19.22 Riscos relativos aos créditos imobiliarios dos CRI

Para contratos em que os devedores tém a possibilidade de efetuar o pagamento antecipado dos
créditos imobiliérios que lastreiam os CRI, esta antecipacdo pode afetar, total ou parcialmente,
0s cronogramas de remuneracdo, amortiza¢ao e/ou resgate dos CRI, bem como a rentabilidade
do CRI. Para os CRI que possuam a garantia da cessdo fiduciaria das locacbes garantindo o
pagamento dos créditos imobiliarios que constituem o lastro dos CRI, a vacancia de um ou mais
imoveis pode afetar a garantia consistente da Cessdo Fiduciaria e, por conseguinte, a capacidade
de pagamento dos créditos imobiliarios. Para os CRI que possuam condi¢Oes para a ocorréncia
de vencimento antecipado do Contrato lastro dos CRI, a Securitizadora promovera o resgate
antecipado dos CRI, conforme a disponibilidade de recursos financeiros. Assim, o0s
investimentos destes CRI poderdo sofrer perdas financeiras no que tange a nédo realizacdo do
investimento realizado (retorno do investimento), bem como os investimentos em CRI poderéo
incorrer em uma dificuldade de reinvestimento dos recursos & mesma taxa estabelecida como
remuneracdo do CRI. A capacidade da securitizadora de honrar as obrigacdes decorrentes dos
CRI depende do pagamento pelo devedor dos créditos imobiliarios. Os créditos imobiliarios
representam créditos detidos pela companhia securitizadora contra o devedor, correspondentes
aos saldos do contrato imobiliario, que podem compreender atualizacdo monetéria, juros e
outras eventuais taxas de remuneracdo, penalidades e demais encargos contratuais ou legais,
bem como os respectivos acessorios. O patriménio separado ou de afetacdo constituido em
favor dos titulares dos CRI normalmente ndo conta com qualquer garantia ou coobrigacdo da
companhia securitizadora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos titulares dos CRI
dos montantes devidos, conforme previsto nos termos de securitizacdo de créditos, depende do
recebimento das quantias devidas em fungdo do contrato imobiliario, em tempo habil para o

30



Hedge TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario
Demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2018

pagamento dos valores decorrentes dos CRI. A ocorréncia de eventos que afetem a situacdo
econémico-financeira do devedor pode afetar negativamente a capacidade do patriménio
separado de honrar suas obrigacbes no que tange ao pagamento dos CRI pela companhia
securitizadora. Para os CRI cujo lastro seja em contratos de loca¢do, formalizados nos termos da
Lei n® 8.245, de 18 de outubro de 1991 - Lei do Inquilinato, os locatarios poderdo pleitear a
revisdo judicial do valor do aluguel para adequa-lo ao valor de mercado. Caso os aluguéis
tenham seus valores diminuidos, havera uma reducgdo do fluxo de pagamento dos aluguéis, o
que pode afetar, total ou parcialmente, a capacidade de pagamento das obrigacdes sob os CRI.
Para os CRI que possuam a condi¢do da companhia securitizadora tornar-se Unica e exclusiva
beneficiaria dos seguros relacionados a cada emisséo de CRI, caso esta obrigacdo ndo se cumpra
e ocorra algum sinistro que prejudique a operacdo dos imoéveis e a manutencdo dos recursos
financeiros necessarios para o pagamento dos créditos imobiliarios, e o devedor, na qualidade
de beneficiario da apolice, ndo aplique os recursos do sinistro na reconstrugdo dos imoveis ou
mesmo para manté-los operando tal como originalmente previsto, pode haver queda total ou
parcial das rendas locaticias, causando impacto negativo no pagamento das remuneragdes dos
CRI. Para os CRI que possuam a garantia da cessdo fiduciaria das locagfes garantindo o
pagamento dos créditos imobiliarios que constituem o lastro dos CRI, caso o devedor ndo honre
0 pagamento dos créditos imobiliarios e as rendas advindas da locacdo dos imdveis sejam
insuficientes para o pagamento dos CRI, em virtude do nivel de inadimpléncia dos locatarios,
ou mesmo se ocorrer algum fato que impega a utilizagdo dos imoveis, pode ndo haver recursos
financeiros suficientes para pagamento dos CRI, caso o devedor ndo aporte outros recursos para
0 pagamento dos creditos imobiliarios, e nesta hipotese tais valores ndo pagos serdo absorvidos
pelos detentores dos CRI.

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

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

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

19.25 Risco de néo realizacdo de investimentos

Nédo hé& garantias de que os investimentos pretendidos pelo Fundo estejam disponiveis no
momento e em quantidade convenientes ou desejaveis a satisfacdo de sua politica de
investimentos, o que pode resultar em investimentos menores, em condi¢des que ndo seja
economicamente interessantes para o cotista ou mesmo na nao realizagdo dos investimentos. Em
Gltimo caso, a Administradora pode desistir das aquisi¢ces e propor, observado o disposto no
Regulamento, a amortizacdo parcial das cotas do Fundo ou sua liquidagao, sujeita a aprovagdo
dos cotistas reunidos em assembleia geral.

19.26 Risco decorrente das operacgdes no mercado de derivativos

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

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

19.27 Nao existéncia de garantia de eliminac&o de riscos

A realizacdo de investimentos no Fundo expde o cotista aos riscos a que o Fundo esta sujeito, 0s
quais poderdo acarretar perdas para os cotistas. Tais riscos podem advir da simples consecucao
do objeto do Fundo, assim como de motivos alheios ou exdgenos, tais como moratéria, guerras,
revolugdes, mudancas nas regras aplicveis aos Ativos Alvo e/ou aos Ativos de Liquidez,
mudancas impostas a esses Ativos Alvo e/ou Ativos de Liquidez, alteracdo na politica
econbmica, decisbes judiciais etc. Embora a Administradora mantenha sistema de
gerenciamento de riscos das aplicacbes do Fundo, ndo ha qualquer garantia de completa
eliminagéo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os cotistas. Em condi¢Bes adversas
de mercado, esse sistema de gerenciamento de riscos pode ter sua eficiéncia reduzida.

19.28 Outros riscos

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

19.29 Gerenciamento de riscos

a) Risco de Crédito

A administradora possui regras, procedimentos, estruturas de governanga e controles
operacionais, devidamente documentos, para aquisicdo e monitoramento de ativos de crédito
privado; bem como mecanismos de mitigacdo e limites financeiros para manutencdo da
exposicdo ao risco de crédito em niveis aceitdveis e compativeis com as politicas de
investimento de cada fundo.

b) Risco de Liquidez

A administradora possui politicas, procedimentos e controles operacionais para o gerenciamento
da liquidez dos ativos componentes das carteiras de valores mobiliarios, com o objetivo de
garantir que os fundos de investimento sob sua administracdo consigam honrar com suas
obrigacdes sem incorrer em perdas significativas ou afetar suas operagdes diarias, bem como as
medidas de contingéncia a serem adotadas no caso de situac@es de extrema iliquidez.

¢) Risco de Mercado

A administradora possui politicas, estruturas de governanca e limites financeiros para o
gerenciamento do risco de mercado e precificacdo dos ativos presentes nas carteiras. Para
fundos de investimentos compostos predominantemente por valores mobiliarios negociados em
ambiente de bolsa, a administradora utiliza procedimentos e controles operacionais
preponderantemente estatisticos, tais como andlise de variancia-covariancia, testes de cenarios
de stress e expected shortfall. Para fundos de investimento que alocam seus recursos
predominantemente em determinados ativos pelos quais ocorra sua participacdo em
empreendimentos imobilidrios, a administradora utiliza procedimentos e controles operacionais
preponderantemente qualitativos, baseados na solicitagdo de informagdes e acompanhamento
das atividades de gestdo dos empreendimentos, e em reavaliagdes periodicas dos ativos em
relagdo aos seus valores de emisséo e contabilizag&o.

d) Risco Operacional

A administradora possui regras, procedimentos, estruturas de governanga e controles
operacionais, devidamente documentos, para o0 gerenciamento do risco operacional, que
incluem: o mapeamento das atividades e controles utilizados em todas as areas da empresa, a
fim de aperfeigoa-los para minimizar possiveis riscos; 0 monitoramento constantemente das
atualizacGes nas normas vigentes e avaliacGes do cumprimento de todos os requerimentos legais
e regulatérios; o controle de enquadramento legal dos fundos; a conducéo de diligéncias prévias
e periddicas de prestadores de servigo; procedimentos para o controle de ordens de clientes;
controles de registro, acompanhamento e resolugdo de eventuais erros operacionais; bem como
treinamentos perioddicos para todos os colaboradores, com o objetivo de disseminar o
conhecimento quanto & estrutura de controles internos da administradora, a cultura de respeito
aos normativos e a boa-fé no desempenho das atividades.

20. Outros servicos prestados pelo auditor independente
Em atendimento a Instrucdo CVM n° 381, informamos que o Fundo contratou a auditoria
independente somente para a prestacdo de servicos de auditoria das demonstracdes financeiras,
ndo tendo referida empresa prestado qualquer outro tipo de servico ao Fundo.
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21. Alterac0es estatutarias

Em 5 de outubro de 2018, Assembleia Geral Extraordinéria deliberou a alteragdo da
denominacdo do Fundo de Hedge Top FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliério - FII para
Hedge Top FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario, alteragdes no regulamento do Fundo
nos capitulos relativos a taxa de administragdo, administracdo, obrigacdes e responsabilidades
da administradora, assembleia geral, disposi¢des gerais e o desdobramento de cotas do Fundo,
utilizando por base a posi¢do de fechamento do Fundo em 5 de outubro de 2018, na proporcao
de 10 novas cotas para cada cota existente, de forma que, depois do desdobramento, cada cota
existente passou a ser representada por 10 novas cotas. As cotas advindas do desdobramento
passaram a ser negociadas a partir de 8 de outubro de 2018 e sdo da mesma espécie e classe,
conferindo aos seus titulares 0s mesmos direitos das cotas previamente existentes.

Em 4 de julho de 2018, a administradora deliberou por instrumento particular pela reducéo do
percentual da taxa de administracdo, de 1,0% (um por cento) para 0,65% (sessenta e cinco
centésimos por cento).

Em 12 de junho de 2018, Assembleia Geral Extraordinaria deliberou a substituicdo da
administradora do Fundo de Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A. para
Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda., e a adequagdo do
Regulamento do Fundo ao padrdo da nova administradora, com efetivacdo a partir da abertura
dos mercados de 25 de junho de 2018.

Luiz Carlos Altemari
Contador CRC 1SP165617/0-1

Maria Cecilia Carrazedo de Andrade
Diretora Responsavel
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