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Relatorio dos auditores independentes
sobre as demonstracies financeiras

Av Administrador e Cotistas
CSHG Desenvolvimento de Shoppings Populares Fundo de Investimento Imobilidrios - FI]

Examinamaos as demonstragies finamceiras do CSHG Desenvolvimento de Shoppings Populares Fundeo
de Investimenta lnobilidros - FII (o *Fy ndo”™) que compreendem o balange patrimonial em a1 de
dezembro de 2012 ¢ 45 respectivas demonstracies do resultado, das mutacdes do patrimanio lguida e
dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assing tome o resumo das prineipais politicas
contibeis e as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administragio
sobre as demonstragies financeirss

A administragio do Fundn ¢ responsivel pela elaboracio e adegquady apresentacin dessas
demonstracies financeiras dp acordn com as praticas contdbeis adotadys no Brasil aplicaveis a fundaos
de investimento imehiliio regidos pela Comissin de Valores Mubilidrios (CVM) e polos contrales
intermos que ely determinoy como necess; IS Para permitir o claboracio de demonstraghes
financeiras livres de distorgio relevante, independentemente se cansada por frande ou por e,

Responsabilidade dos auditeres independentes

Nossa responsabilidade é 4 de ERPIEEsAr wma opiniio sobre essas demaonstragies financeiras com buse
em hassa auditoria, conduzida de acordo copn 45 normas hrasileiras e internacionais de auditoria, Esspsg
HOMAS FeqUeremm o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e
excentada com o objetive de ohiter seElranca razoivel de que as demonstragies financeiras estio livres
de distoreio relevante,

Uma auditoria envolve 2 execugio de procedimentos selecionados para obtencio de evidéneia g
respeito dos valores e das divulgagies apresentados nas demonstragies financeims, Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagio dos riseos de distorgdin
relevante nas demanstragies financeiras, independentemente se causada par fraude ou por erro, Nessa
avaliagio de riseos, o auditor considers o controles internos relevantes para tlaboracio e adequada
apresentacio das demonstragées finaneeirns do Fundao pary planejar os procedimentos de auditoria
que so apropriadus nas circunst neias, mas nfio para expressar uma upiniio sobre a eficicia desses
controles internos do Fundo. Umna auditoria inclui também a avaliacio da adequacio das politicas
contibeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contibeis feitas pela administragio, bem como a
avaliagio da apresentagiio das demonstragies finsneeirs tomadas em conjunto,

Acreditamos que a evidéneia de auditoris ubtida ¢ suficiente o Apropriada para fundamentar nosey
opinido,

.”‘rl'-'-'l-'|.:r-:n'.'-:.'l.ae{'l-uﬁr.f. Av Francisce Modaraszo TN, Tiwrre Taring, o Panla, 58 Brasil CSO0T-8003, Cuivg Poseal G1005
T (11) 3674-2000, F: (11} 5674-2000, WAL e, ooy br
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CSHG Desenvalvimento de Shoppings Populares Fundo de Ivestimento Imobilidrios - FIT

Dpinidio

Lm nossa apiniio, as demonstragies financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicdo Patrimaonial ¢ Gnanceira do CSHG Desenvolvimento de
Shoppings Populares Fundao de Investimento Imaohilidrios - FII em g1 de dezembro de 204D, 6
desempenho de suas aperacies e os seus Muxos de caixg bara o exercicio findo nessa data, de acordo
Lom as priticas contibeis adotadas no Brasil, apliciveis a fundos de investimento imaobilidrio regidos
Pela Comissio de Valores Maobiliarios (CVM]) |

Enfase
Novas priticas contiheis

Conforme mencionado nas notas explicativas n® 2 ¢ 4 a5 demonstragies financeiras, de acordo com a
Instrugio CVM n® 510 de 29 de dezembro de 2011, a8 praticas contdbeis adotadas no brasil apliciveis
a0s fundos de investimento imobiligrios foram alteradas a partir de 19, de janeire de 2012, De acordo
eom essa Instrugdo, nio estin senda apresentadas as informagies dos valores correspondentes do
exercicio findo em 21 de dezembro de 2011, para fins de comparabilidade, Nossa opinido nio eski
ressalvada em fungio desse assunto.

San Paule, 1 de abril de 201
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C5HG Desenvolvimento de Shoppings Populares - Fundo de Investimento Imobiljs rig
CNPI: 12.809.972/0001-00

Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores 5.A.
CNPJ: 61.809,182/0001-30

Demostracio do Resultade do Exercicio findo em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de resis, fsceto valar unitrio Fan colan

Composican do Re ltado do rciej

Qutros Ativos Financelros 1.045
Receita com cotas da fundos de renda fixa 1.045

Outras Receitas/Despesas {741
Taxa de Ad ministragio {nota 17] (SO}
Despesa Juridica {55}
Custddia & Auditaria (B2
Taxa de Fiscalizagdo Cvpa {21}
Outras Despesas e Recaitas {5)

Luero Liguida E{il ]

As notas explicativas s3o parte integrante das demanstragdes financeiras



CSHG Desenvolvimento de Shoppings Populares - Fundo de Investimento Imobiliaric
CNPJ: 12.809.972/0001-00

Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores 5.A.
CNPI: 61.809,182/0001-30

Demostragdo do Resultado do Exercicio findo em 31 de dezembro de 2012

Em milhares de reals, excoto valor unitirio das cotas

Composigan do Resultado do Exercicip

Outros Ativos Financeiros 1.045
Receita com cotas de fundos de renda fixa 1.045

Outras Receitas/Despesas (741)
Taxa de Administracio (nota 17} (598}
Despesa Juridica (55)
Custadia e Auditoria (62)
Taxa de Fiscalizacio Cy (21)
Outras Despesas e Receitas {5)

Lucro Liguido 304

As notas explicativas sio Parte integrante das dema nstragies financeiras
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C5HG Desenvolvimento de Sho Ppings Populares - Fundo de Investime nto Imobilidrio - FIi

CNPY: 12.802.972/0001-00

Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.4.

CNPJ: 61.809.182/0001-30

Demonstracdo dos fluxos de caixa
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, excetn valas unitario das cotas

Fluxo de calxa das atividades aperacionais
Recebimento de rendimento de cotas de fundos de investimento
Pagamento da taxa de administragio
Fagamento de outros Eastos operacionais

Caixa liguido das atividades Operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Adiantamento para future au mento de capltal
Caixa liquido das atividades de investimentos

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Integralizagdo de quotas
Rendimentos pagos
Gastos com caloca (do de cotas

Caixa liquide das atividades de financiamento

Varia¢do liquida de caixa e equivalentes de caixa

Calxa e Equivalentes de Caixa no Inicio do Exercicio
Caixa e Equivalentes de Cajxa no Final do Exercicio

As notas explicativas sSo pare integrante das demanstragdies financeiras

1.045
[568)
[145)

332

{16, 734)
[16.784)

53.713

(90}
(1.688)
51.935

35,483
1623
37.106



CSHG DESENVOLVIMENTO DE SHOPPINGS POPULARES - FUNDO DE

IINVESTIMENTO IMOBILIA RIO - FI
CHPJ: 1 2.809,972/0004 =00

Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.
CNP.: 61.809.182/0001-30

Notas explicativas da administradora as demonstrages financeiras
Em 31 de dezembro de 2012,

Em milhares de reais, excoto valor unitdrio das cotas

1, Contexto operacional

O CSHG Desenvolviments de Shoppings Populares - Fundo de Investimento Imobilidrio - FlI, fai
constituido em 29 de outubro de 2010, sob a forma de candominio fechada, voltadn exclusivamente a
investidores qualificados e tom prazo de duragdo indeterminade,

margo de 2011, apds distribuicdo de 100,000 cotas, integralizadas em 15 senes. A oferta foi realizada
com esforgos restritos, nos termos da Instrugdo CVM n® 475, ponanto nao foi registrada Junto & CVM, O
registro de funcionamento fai concedido pela CYM em 30 de margo de 2011,

L) objetive do Fundg & o investimento, direto oy indireto, em imdveis ou direitos reais sobre iméveis,
notadaments Shopping Centers &/ou projetos de desenvolvimento e expansio de Shopping Centers

&/ou participactes Eocietérias em sociedades destinadas 3 BEELS Investimentos, nos termaos de sua
palitica de investimento e critérios de aquisicio,

esta em linha com as diretrizes definidas pelos drodos reguladores. Qs Principais riscos associados an
Fundo estdo detalhados na nota 23,

2. Apresentacio das demonstracdes financeiras

Contabels - CPC. devidamente aprovadas pela CWM.

Em fungdo do primeire exercicio de acocdo das regras emanadas pela Instrugdo CVM n° 51 B, 2 de
acordo com o artigo 30 da referida Insfrugdo, estas demonstragées financeiras nao estan sendo
apresentadas de forma comparativa.

Na nota explicativa 4, estdo demonstrados os efeitos da aplicacdo da nova pratica contabil sobre o
patrimdnio liquida inicial do fundo em 1° de laneiro de 2012

3. Resumo das principais politicas contabeis e critérios de apuragio

Premissas que afetam os montantes dos ativas e passivos apresentados, bem como 05 montantes de
receilas e despesas reporados Para o exerclcie do relatério. O uso de estimativas se estende as
provisbes necessarias para creditos de liquidacao duvidosa, valor justo e Mensuracio de walar
recuperavel de ativoz. Qs resullados efetivos podem variar EM relagaon &as astimativasg.



CSHG DESENVOLVIMENTO DE SHOPPINGS POPULARES - FUNDO DE

INVESTIMENTO IMOBILIARIO - Fii
CNPJ: 12.809.972/0001.00

Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretara de Valores 5 A,
CNPJ: 61.809.182/0001-30

Notas explicativas da administradora as demonstragdes financeiras
Em 31 de dezembro de 2012,

Em milhares dg reais, exceto valor unitario das colas

a) Classificagio dos instrumentos financeiros

I. Data de reconhecimento

Todos os ativos financeiros sdo inicialmente reconhecidos na data de negociacin.

Il. Reconhecim ento inicial de instrumentos financeiros

decorrente de sua negocagio.

- Investimentos mantidas ata 0 vencimento: essa categoria inclui ativos financeiros adquirides com o
proposito de serem mantidos ate o vencimento, para os quais o Fundo tem intencio e capacidade
Comprovada de manté-los até o VENCimenta. Estes investimentos 580 mensurados ao custo amariizado
Menes perda por nag FeCUpEeracao, com receila recanhecida em base de rendimento efetivo.

V. Classificacdo dos ativos fin anceiros para fins da apresentacan

Os ativos financeires sao classificados por natureza nas seguintes rubricas do balango patrimanial-

- Dispenibilidades: saldas de caixa e depdsitos & vista,

- Aplicagdes financeiras representadas por cotas de fundos de in vestimento.

b) Mensuragio dos ativas financeiros e reconhecimento das muda ngas de valor justo

Em geral, os ativos financeires sfo inicialmente reconhecidos ao valor justo, Que & consideradn

postenormente mensuradaos da sequinte forma;



CSHG DESENVOLVIMENTO DE SHOPPINGS POPULARES - FUN DO DE

[INVESTIMENTO IMOBILIARIO - EIy
CHNPJ: 12.B09_97 210004 00

Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores 5.A.
CNPJ: 61.809.182/0001-30

Motas explicativas da administradora as demonstragtes financeiras
Em 31 de dezembro de 2012,

Em milhares de reals, eacato valor unitdrio das cotas

| Mensuragao dos ativos financeiros

que seram eventualmente incomridos Quando de sua alienacdo, excets aqueles mantidos até o

vencimento, instrumentos de patriménio, cujo valar nao Fossa ser apurado de forma suficientemente
objetiva.

O “valor justo” de um instrutmento financeiro em uma determinada data & interpretade como o valar pelo
qual ela poderia ser comprado & vendida naguela data por duas partes bem informadas, agindo
deliberadamente e com prudéncia, em uma transagdo em condighes requlares de mercada, A
referéncia mais cbjetiva e comum para o valor justo de um instrumento financeira & o preco que seria
Paga par ele em um mercade ative, tran sparente e significativo ("prece eotada” ou “preco de mercada”),

Caso ndo exista Preco de mercado para um determinade instrumenta financeiro, seu valor justo &
eslimado com base em técnicas de avaliacio normalmente adotadas pelo mercado financeira, levando-
5E em conta as caraclerislicas especificas do instrumento a ser mensurada e, sobretudo, as diversas
espites de risco associados & ela

Il. Reconhecimento de variagies de valor justo

Como regra geral, vanaghes no valor contabil de ativos financeiros para negociacdo s3o recanhecidas
na demonstracio do resultada, em suas respectivas contas de crigem.

) Provisdes de ativos e passivos contingentes

O Fundo, ao elabarar suas demensiracoes financeiras, pode fazer a segregacio entra:

- Provisdes: saldos credores que cobrem obrigagdes presentes {legais ou presumidas) na data do
balan¢o patrimonial decorrentes de evenles passados que paderiam dar afigem a uma perda ou
desembolso para o Fundo, tuja ccorréncia seja considerada provavel e cuja natureza seja certa, mas
cujo valor efou época Sejam incertos,

- Passivos contingentes: possiveis obrigacdes que se originem de eventos passados e cuja existéneia
somenle venha a ser confirmada pela ccorréncia ou Nao ocarréncia de um ou mais eventos futuros que
nao estejam totalmente sob o controle da Funde,

- Atives conlingentes; ativos criginados em eventos passados e cuja exisléncia dependa, & somente
venha a ser confirmada, pela acorréncia OU N&0 ocorréncia de eventes além do contrale do Fundao. Mao
880 reconhecidos no balanco pafrimonial ou na demanstragio do resultada

d} Reconhecimento de receitas despesas

As receitas e as despesas sag apropriadas ao resultado segunda o regime contahbil de compealéncia.



CSHG DESENVULUIMEH'I_’D DE SHOPPINGS POPULARES - FUNDO DE
IINVESTIMENTO IMOBILIARIO - Fil
CNPJ: 12.809.972/0001-00

Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores 5 A,
CNPJ: 61.809,182/0001-30

Notas explicativas da administradora as demonstragtes financeiras
Em 31 de dezembro de 2012,

Erm milhares de reais, exceto valor unitdrig das colas

e} Caixa ¢ equivalentes de caixa

f) Estimativas € julgamentos contabeis criticos

| Valor justo dos instrumentos financeires: o valor juste dos instrumentas fi Nanceiros gue ndo possuem
iuas cofachosg disponiveis ao mercado, por exemplo, Bolsa de Valores, sdo mensurados medianie
utilizacio de técnicas de avaliagdo, sendn considerados métodos e Premissas que se baseiam
principalmente nas condicées de mercadn e, também, nas informacfes disponiveis. na data das
demonstragtes financeiras. As politicas contibeis descritas nas notas 3 {a) e 3 (b) apresentam,
respectivamente, informacées detalhadas sobre “definicia e classificacdo dos instrumentos financeiras"
& "mensuracio dos ativos financeins o recanhecimenta das mudangas de valor justa”

g) Investimentos em Sociedades de Propdsito Especifico

As aplicacfies em SPE s80 registradas e 25130 avaliadas pelo custo de aguisicio, conforme descrifn na
nofa 4.

4. Novas praticas contabeis

Em 2% de dezembro de 2011, a CVYM editou a Instrugdo CWM n® 516, Que revogou a Instrugao n® 206
de 14 de jansirc de 2004, que dispde sobre as novas praticas contabeis a serem aplicadas na
elaboracio de demonstragdes financeiras de fundos de investimento imobilidrio, estabelecendo os
criterios contabeis de reconhecimento, classificacio e Mensuracdo dos alivos e passivas, bem como o



CSHG DESENVOLVIMENTO DE SHOPPINGS POPULARES - FUNDO DE

IINVESTIMENTO IMOBILIARIO - EI|
CHPJ: 12.809.972/0001-00

Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores 5.A.
CNPJ: 61.809.182/0001-30

Notas explicativas da administradora as demonstragies financeiras
Em 31 de dezembro de 2012,

Em milhargs de reais, excato valor unitdrio das cotas

(i) investimentos em iméveis para renda - deixam de ser registrados Pelo custo de aquisicdo reduzido
pela depreciagio acumulada e dpresentados em grupo de Ativo Permanente o Fassam & ser avaliados
a valar justo e apresentados em rubrica de Propriedade para Investimentos no Ative ndo Circulante.

{ii} investimentos em instrumentos financeiras - Passam a ser classificados consoante os MEeSMas
critérios definidos para as tompanhias abertas: em ativos financeiros pelo valar justo por meio de
resultado, investimentos mantidos até O Vencimento ou empréstimos e recebiveis, Estes dois dltimos
avaliados ao valor de custo amortizado,

(i) operagées de cesstes de recebivers - passam a considerar a transferéncia ou n&o dos direitos
confratuais de receber os fluxos de Caixa dos recebiveis cedidos, 3 retencao de riscos e beneficios da

propriedade dos recebiveis e g controle sobre 0s mesmos para & sua adequada classificacdo contabil,
Como recerta ou passivo financeiro.

{iv) custos de colocaco/distriby itd0 de colas - passam a ser registrados de forma destacada em conta
redutora de patriménio liquido.

Nao houve impacte decorente das mudangas nas praticas contdbeis citadas nos itens acima em 1° de
laneiro de 2012, pois o Fundo |2 adotava a pratica contabil citada no item (IV) e o investimento descritg
na nota 7 estd em Construgdo. A administracao concluiy que ndo & possivel mensurar de manegira
confidvel o say valer justo, desta forma o investimento & mensurado pelo custo de construgio.

5. Aplicagbes financeiras

As aplicages financeiras em 31 de dezembro de 2012 estio representadas [

De carater nao imohilidrio

=]

01
7.103

[ %]

(a) Cofas de fundos de renda fixa

L]

Estao compostos por estas do CSHEG Soberano Exclusivo Fundo de Investimento em Cota de Fundo de
Investimento Referenciado DI administrado pela Credit Suisse Hedging-Griffo Comelora de Valores 5.4,
que invesle pricntanamente em cotas do CSHG Soberano Master Funda de Investimento Referenciada
{administrado pela Credit Syizse Hedging-Griffo Cometora de Valares S.A.), sendo sua carteira em 31
de dezembro de 2012 cam posta, essencialmente, por operagies compromissadas e thulos publicos, As
tolas ndo possuemn vencimento e podem ser resgatadas a qualguer momento (liguidez diaria). A
rentabilidade do fundn & determinada pelo rendimento de, essencialmente, operacoes compromissadas
& litulos piblicos. O saldo em 31 de dezembro de 2012 & de RS 23.911.

For cotas do CSHG DI Max Private Fundo de Investimenta em Colas de Fundo de Investimento
Referenciado administrado pela Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores 5.A. que investe
prioritariamente em cotas do CSHG DI Master Fundo de Investimento Referenciado (administrade pela
Credit Suisse Hedging-Griffo Carretora de Valores S.A), sendo sua careira em 41 de dezembro de
2012 composta, essencialmente, por operagles com promissadas, titulos piblicos e operagdes a termo.



CSHG DESENVOLVIMENTO DE SHOPPINGS POPULARES - FUNDO DE

INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FIi
CHPJ: 12, B0S.97 20001 -00

Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.
CNPJ: 61.809,.182/0001-30

Notas explicativas da administradora 4s demonstra coes financeiras
Em 31 de dezembro de 2012

Em milhares de reais, exceto valor unitira das cotas

As totas ndo possuem vencimento & podem ser resgaladas a qualquer momento (ligquidez diaria). A
rentabilidade do fundo & determinada pelo rendimanto de, essancialmente, operacdes compromissadas
& titulos plblicos. O saldo em 39 de dezembro de 2012 & de R§ga.

De carater imobilii rig

Em 31 de dezembro de 20132 o Fundo ndo possui aplicactes financeiras de carater imobiliario

6. Contas a receber
Em 31 de dezembro de 2012 o Funda nan PossUi contas a receber.
T. Propriedades para investimento

Em 31 de dezembrg de 2012 o Funda POssui colas de Sociedade de Propoésite Especifico {SFPE):

Descrigio Valor

Contibil
999 cotas da CSHG Santo Andre Empreendimentos Imobiligrios  Ltda,

sociedade de proposito especifico constituida em 2011 com sede na Avenida
Presidente Jusceling Kubitschek, n® 1.83g 7o andar, Torre 1V, ltaim Bibi S8
Faulo, Estada de Sao Paulo, o que representa 99,99% do Capital Social da
SPE. O Fundo detém o controle da sociedade | Capital social - RS 1; aumenta
para futuro aumento de ca pital — R 80.333).

80.834

E5quina com a Rua Capuava de Avenida Alexandre Gusmaa, no Municipio de Santo André, Estado de
580 Paulo, pelo valor de R3$ 135000, confarme contralo assinado em 29 de junho de 2011 com a
Brookfield S0 Paula Em preendimentes Imobilidrios S A

(

mensurado pelo custe atualizade. No exercicio de 2012 foi desembolsado pelo Funda o montante de
R3 16.784, a titulo de adiantamento para fulurg aumento de capital 8 SPE CSHG Santo André
Empreendimentos Imabiligrios Ltda, e as mesmos serdo objeto de capitalizagdo realizada por meio do
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Em 31 de dezembro de 2012,
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contrato social da referida SPE. A construcdo do referido empreendimento devera ter parcela do sey

custo financiada por instituicdo financeira, considerando @ cranograma de evolugao fisico e financeirn
da cbra.

8. Encargos e taxa de administragio

A taxa de administracio é calculada diariamenta scbre o valer total da Ofertg devidamente subscrita
pelos cotistas, mesmo que ainda ndo integralizada, & razao de 0.50% ao ano, corngido anualmente
pelo IPCA, com data-base na mes B ano de subscricdo das colas e Paga mensalmente, e paga
mensalmente até o quinto dia ol do més subseqilenie ao QuE 05 Servicos s50 prestados.

No exercicio, foi apropriada a importéncia de RS 598 a tituls de taxa de administrag&o,

taxa de 13% ao ano, talculada sobre o valor investido pelo Fundo nos respectivos Ativos Alvo
integrantes do patriménio do Fundo, A remuneracio descrta serda devida no 10" dia util do més de
jangiro subsequente ag lerming de cada exercicio do Fundo.

No exercicio ndo houve Provisao a tilulo de laxa de consultonia imobilidng,
9. Obrigagdes por aquisigdo de imaveis

Em 31 de dezembro de 2012, ndo ha saldo em obrigacfes por aquisicao de imovel, registrado

10. Obrigagdo por captacio de recyrs o5

Em 31 de dezembro de 2012 o Fundo nao detinha obngacdes pela cessdo de receblveis decorrentes
de contratos de alugudis

11. Politica de distribuigio dos resultados

O Fundo distribui aos seus cotistas no minimo 55% dos resullados auferidos, apurados sequnda o
regime de caixa, com base em balangos semestrais encerrados em 30 lunho e 31 de dezembro de
cada ano. O resultade auferido num delerminado periodo & distribuido sos cotistas, mensalmente, no
10° {décimo dia atil) do mes subsequente ao do recebimento dos recursas pela Fundo, a titule de
antecipagdo dos rendimentos do semeslre a serem distnbuidos, senda que evantual saldo de resultade
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O saldo de rendimentas a distnbuir foi calculade coma seque:

Distribuigio de Rendimen tos 2012
Base calculo - caixa liquide das atividades operacionais Jaz
Resultada minimo a distribuir - 95% s
Rendimentos apfopriadas no exercicio 329

Pagamento no exercicio

Rendimentos referentes ac exercicio antenar 25
Rendimentos referentes ag resultado auferido no exaercicio B5

Total pago no exercici 90
Saldo de rendimentos o exercicio a distribuir 264

12. Patriménio Liguidao
a) Cotas de investimento

A primeira emissao de colas, comespondente g 100.000 cotas, foram subscritas e inlegralizadas em
sua totalidade ao valor nominal unitdrio de R% 1.000,00, totalizando R$ 100.00, entre 10/0372011 £}

n* 476, portanto nao foi registrada junto & CVM. A emissdo foi dividida em 15 séries idénticas. No
exercicio de 2012 foram integralizadas 5 séries no montante de R3 33.334. (2011 - 10 séries no
mantante de RS 66 66R)

Em 3111212012 o patrimbnio llquido esta dividido em 159,520 cotas subscritas, folalizando RS 1B1.517
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13. Condigdes para emissdes e amortizagdos

O Fundo pode realizar novas emissbes de cotas mediante prévia aprovacio da Assembléia Geral de
cotistas, com a fim de adquiric novaos empreendimentos imabilidrios, bens e direitos, de acardo com a
sua politica de investimento e observado que: I. O valor de tada naova cota deverd ser fixado, tendo em
vista (i) o valor patrimonial das cotas, representado pelo quociente entre o valor do patrimanio ligquida

N&o ha previsso ng Regulamento para amortizacio de cotas do Fundo. A amorizacio de cotas do
Fundo deve sar dprovada em Assembléia Geral da colistas,

MNao houve amortizagdes de cotas do Fundg durante o exercicio

14. Divulgagio de Informacdes

de acordo com as fegras da CVM: na pagina da Administradora na rede mundial de computadores e
mantida disponivel aos colistas em sua sede, alem do envio das informacdes referidas i
BM&FBOVESPA, bem como CWVM, através do Sistema de Envio de Documentaos disponivel na pagina
da CVM na rede mundial de computadores. Alem disto, quando estipulado no Regulamento, a
informago deve publicada no jornal Didrio do Comércio, Indistria & Servigos - DCI,

15. Negociagio das cotas
O Fundo possui suas cotas negociadas na BMAFBOVESPA — Bolea de Valores, Mercadorias e

Futuros, O prega de fechamento da cota no Gitimo dia de negociagio de cada més encontra-se abaixo,
sendo que a dltima neg cciacdo do exercicio ocorrey em 0&/4 2012

Data I Cotacfo
3100772012 1.100,00
311082012 1.100,00
28082012 1.100,00
31102012 1.100,00 |
301112012 1.385 68 |
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16. Rentabilidade

A rentabilidade percentual média das cotas do Funda no exercicio (apurada consideranda-se o

resultado do exercicio sobre o valar médio ponderado de cotas integralizadas existentes no exercicio)
foi de 0,32%,

L percentual dos rendimentas Por cota no exercicio (apurada considerando-se rendimento distribuidg

NG exercicio sobre a quantidade média ponderada de cotas inlegralizadas existentes no exercicio) foi
de 0,10%.

17. Encargos debitados ao Fundo

2012
Valores Percentual
Taxa Administragso o298 0,62
Despesas juridicas 55 0,06
Custédia e Auditoria 62 a,06
Taxa de fiscalizacao Cym 21 0,02
Demais despesas 5 0,01
Total de despesas administrativas a1 0,77

Percentual calculado sobre o palriménio liquido médio mensal no EXErCIcio, no valor de RE 96,590,

18. Tributagdo

203 cotistas, que estdo sujeitos 4 incidéncia da Imposte de Renda Retido na Fonte - IRRF & aliqucta de
20%.

De acordo com artigo n® 32 da referida Instrugao Normativa, os rendimentas distribuidos pelos Fundos
de investimento imebiligrio, cujas cotas sejam admitidas & neqaciagda exclusivamente em bolsas de
valores ou no mercada de balcao organizado ficam isentos de imposto de renda recolhidos na fonle e
declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas, limitadas pelos dispositivos da legislagio em viger,

Alem disso, de acorde com o artigo 68 da Instrugio Nomativa REE 1022110, os rendimentos de cotas
detidas por cotistas localizados e paraiso fiscal sdo tributadas em 20% e para cofistas ndo residentes
em paraiso fiscal em 15%,
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19. Demandas judiciais

Naa ha registro de demandas ludiciais, quer na defesa das direitos dos cotistas, quer desses contra a
administragao do Fundo

20. Servigos de tesouraria, escrituragio e custddia

Os servicos de controladoria e custadia do Fundo sdo prestados Pelo tad Unibanca 5S4 e g senvico de
escrituracio & prestada Pela tad Corretora de Walores 5.4

21. Partes relacionadas

Durante o exercicio, o Fundo ndo realizoy lransagdes com partes relacionadas, além das descritas na
naota 8.

22. Demonstrative do valor justo

O Fundo aplica o CPC 40 e artigo 7 da Instrugao CVM n® 516 para instrumentos financeiros e
propriedades para investimenlo mensurados no balango patrimonial pelo valor justo, o que requer

divulgagdo das mensuragies do valor jusla pelo nivel da sequinte hierarquia de mens uragdo pelo valor
Justo;

come alivo se os precos cotados estiverem pronta e regularmente disponiveis a parir de uma Bolsa,
distribuidor, correlor, grupo de indistrias. senico de precificacio, ou agéncia reguladora. e aqueles
Precos representam transagoes de mercado readis & gue ocomem reqularmente em bases puramente
Comerciais

Mivel 2 - O valor justo dos in slrumentes financeiros e propriedades para investimento que ndo 530
negociados em mercados ativos & determinade mediante o uso de lecnica de avaliacao. Essas técnicas
maximizam o uso dos dados adotadas pelo mercado onde esta d ispanivel @ confiam o menos possivel
nas estimativas especificas da entidade. Se todas as informacgdes relevantes exigidas para o valor justo
de um instrumenta forem adoladas pelo mercada o instrumento estara incluida ro Mivel 2,

Nivel 3 - Se uma ou mais informagdes relevantes nao estiver baseada em dados adotados pelo
mercade, o instrumento estars inclulde no Nivel 3. As l2cnicas de avaliagao especificas ufilizadas para
valarnzar os instrumentos financeiros e as propriedades para investimento mncluem aguelas descritas no
artiga 7° da Instrugdo CWM n° 59 (i}

a) A labela abaixo dpresenta os alivos e passivos do Fundo mensurados Pelo valor juste em 31 de
dezembro de 2012
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Ativos Consolidado
Ativos financeiros ag valor justo por melo do Nivil 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
resultadao

Coles de Fundos de Irvestiments A7 103 % - 37,103
Total do ativo BT ETER = T TTaram

23. Riscos associados an Fundo
£3.1 Riscos de mercado
23.1.1 Fatores macroecondmicos relevantes

Varidveis exdgenas tais coma 4 ocoréncia, no Brasil oy no exterior, de falos extraordinarias ou
situacies especiais de mercade ou, ainda, de Eventlos de natureza palitica, econdmica ou financeaira
que modifiguem a ordem atual e influenciem de farma refevante o mercado financeiro elou de capitais
brasileiro, incluindo variagies nas laxas de juros, eventos de desvalorizacio da moeda & mudancas
legislativas relevanles, poderio afetar negativamente os precos dos ativos integrantes da carteira do
Fundo e o valor das cotas. O Governo Federal freguentemente intervem na economia do Paiz e
ocasionalmente realiza modificagtes signifieativas em suas politicas e normas, causanda s mais

Fundo, sua situacdo financeira e retultados poderfo ser prejudicados de maneira relevanta por
modificactes nas paliticas ou normas que envolvam ou afelem fatores taig cormo;

a. laxas de juras;

b. controles cambiais @ restricoes a remessas para o exterior;

c. flutuagdes cambiais:

d. inflagdo;

&. liquidez dos mercados financeiros & de capitais domésticos:

f. politica fiscal;

g. instabilidade social e politica; &

h. outros acontecimentos politicos, sociais e econdmices que venham a acorrer no Brasil ou que o

larmas que venham a afetar esses gy outros fatores pode contribuir para a incereza econémica no
Brasil e para aumentar a volatilidade do mercada de valores mobiliarios brasileim e o mercado
imobilidrio, Desta maneira, os acontecimentos futuros na economia brasileira poderdc prejudicar as
atividades do Fundo & os seus resultados, podendo inclusive yir a afetar adversamenta g rentabilidade
dos cotistas.
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23.1.2 Risco de alteragio nos mercados de outros paisos

U preco de mercado de valores mobilidrios emitidos no Brasil & influenciado, em diferentes qraus, pelas
condicies econdmicas e de mercado de outros palses, incluinds, mas nao se limitando acs Estados
Unidos da Ameérica, a paises eurapeus e a paises de economia emergente. A reacdo dos investidares
2035 aconlecimanios nesses outros palses pode causar um efeito adverso sobre o preco de mercado de
alivos e valores mobilisrios emitidos no Brasil, reduzindo o Interesse dos investidores nesses ativos,
entre os quais se incluem as Cotas. Lualquer acontecimenta nesses oulros paises poderd prejudicar as
alividades do Fundo e 3 Neqociacio das colas.

23.1.3 Risco de alteragio da legislacdo aplicavel ao Fundo elou aos cotistas

A legislacio aplicavel ao Fundo, aos cotistas & aos investimentos efetuados pelo Funda, incluindo, sem
limitagdo, leis tributdrias, leis cambiais e leis gue regulamentem investimentas eslrangeiros em cotas de

fundos de investiments ng Brasil, esta sujeita 5 alterages. Ainda, poderdo ocarrer interferéncias de

23.1.4 Risco de alteragGes tributarias e mudangas na legislagio tributaria

Embora as regras tributarias relativas a fundos de investiments imabiligrio estejam vigentes ha Bnos,
nao existindo perspectivas de mudangas, existe o risco de tais regras serem modificadas no contexto
de uma eventual reforma inbutaria. Assim, o risco tributsric engloba o risco de perdas decomente da
tragdo de novos tributos, interpretacdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou g
revogacao de isenghes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus colistas a recolhimentos nao prewvistos
inicialmente.

23.1.5 Riscos juridicos

Toda a arquitetura do models financeiro, econdmico e juridico do Fundo considera um conjunio de
rigores e obrigagtes de parte a pare estipuladas através de contratos plblicos ou privades tenda par
direfrizes a legislagio em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradicao e
jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, ne que lange a este lipo de operaco financeira, em
situagdes atipicas ou conflifantes poderd haver perdas por parle dos investidores em razdo do
dispéndio de tempo e recursos para eficdcia do arcabouco contratual,

Alem disso, o Fundo poders vir a ser parte em demandas judiciais relacionadas 805 seus ativos, em
especial, mas ndo se limitando, em rela¢do aos imaveis integrantes de sua careira, tanto no pale ativo
quanio no pdlo passivo. A titulo de exemplo, tais demandas judiciais poderiam envolver eventuais
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relacichadas 4 auséncia de contratacdo elou renovacdo Pelos locatarios dos imdvels dos sequros
devidos nos termes dos contratos de locagho & a obtengao de Indenizagio no caso de ocorréncia de
sinistros envolvendo os iméveis, entre outras. Em vifude da reconhecida morosidade do sistems
judiciario brasileirg, g resolucio de eventuais demandas Judiciais pode ndo ser alcancada em tempo
razoavel, o que pode resuliar &M despesas adicionais para o Fundo, bem como em atrazo ou

rentabilidade do Fundo,
23.2 Riscas relativos ao mercade imobilidrio

23.2.1 Riscos de flutuagdes no valor dos Imévels integrantes do patrimdnio do Fundo,

mercado secundanio poderdo ser adversamente afelados

23.2.2 Risco de desvalorizacio do imavel

Como os recursos do Fundo destinam-se & aplicacdo em imoveis, um fator que deve ser
preponderantemente levado em consideragio com relacio & rentabilidade do Fundo & o potencial
Boonbmico, inclusive a madio e longo prazo, da regido cnde estan localizados os iméveis. A andlise do
petencial econdmico da regido deve se circunscrever néc somente ag potencial econdmica carrente,
como também deve levar em canta a evolucio deste potencial econdmico oa regiao no futuro, tendo
Bm vista a possibilidade de eventual decadéncia econémica da reglao, com impacto direto sobre o valar
dos imoveis e, por conseqiéncia, sobre as cotas.

23.2.3 Riscos relativos as receitas mais relovantes

Os principais riscos relativas as receitas mais relevantes do Fundo sfa:

encargos do Fundo:

(i) Quanto as alteragdes nos valores dos aluguéis praticados: ha a possibilidade das receitas de
aluguéis do Fundo ndo se concretizarem na integra, vista que a cada vencimento anual as bases dos
confratos podem ser renegociadas, provocando aiteracies nos valores onginalmente acordados.
Impartante destacar ainda que conforme dispde o arfige 51 da Lei do Inquilinato, “nas locagdes da
imaveis ndo residenciais, o locatario terd direito & rensvacdo do contrato, por igual prazo, desde que,
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de cinco anos; Il - o localarig esteja explarando seu MEQOCo, No mesmo ramao, pelo praze minimo e
minterrupto de trés anos”. Com 1550, mesmeo que findo o Prazo de locacdo ndo seja de interesse do
Fundo proceder & renovacao dos contralos, os locatarics poderdo Pedir a renovagio compulsdria do
contrato de locagio, desde que preenchides os requisitos legais e observado o prazo para propositura
da agdo renovatéria. Ainda em funcéo dos contrates de locacdo, se, decorridos irés anos da vigéncia
do contrato ou de acordo anterior, ndo hauver acordo entra locador e locatario sobre o valar dg locagdo,
podera ser pedida a revisao judicial do aluguel a fim da ajusta-lo ao prego do mercada Com isso, os
valores de locagio poderfo variar conforme as condighes de mercado vigentes & época da acho
revisional. Quanto & receita da locacdo: a inadimpléncia no pagamento de aluguéis implicara nao
recebimento de receilas por parte do Fundo, uma ver que os aluguéis 580 sua principal fonte de
receitas, Além disso, na ocoméncia de tais hipdleses o Fundo pocera ndo ter condictes de pagar seus

Campromissos nas datas acordadas. o que implicaria a necessidade dos cotislas serem convocados a
drtarem com os encargos do Fundag:

23.2.4 Risco de alteragées na lei do inquilinato

23.2.5 Risco de desapropriagio

Ha possibilidade de ocormer g desapropriacio, parcial ou total, do Imovel, por decisdo unilateral do
Pader Piblico, a fim de alender finalidades de utilidade e interesse pablico, o que pode resulter em
prejuizos para o Fundo.

Qutras restripdes aos iméveis também padem ser aplicadas pelo Pader Plblico, restringindo, assim, a
utiizacao a ser dada aos mesmos, tals coma o tombamento do préprio Imével ou de drea de sel
entarno, incidéncia de Preempeac @ ou criacdo de zonas especials de preservacio cultural, dentre
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23.3 Riscos relativos ao Fundo
23.3.1 Inexisténcia de garantia de eliminagio de riscos

A realizacio de investimentos no Eundo sujeita o investidor aos rscos aos quais o Fundo e a sua

adversas de mercado, referido sisterna de gerenciamento de riscos podera fer sua eficiéncia reduzida
As eventuais perdas palrimoniais do Funda nao estio limitadas an valor do ca pital subscrito, de forma

que 0s cotistas podem ser fuluramente chamados a aportar recursos adicicnais no Funde além de seus
COMPromissos.

23.3.2 Desempenho passado

qualgquer forma paricipado, os potenciais cotistas devemn considerar que qualguer resultado obtido no
Passado ndo & indicativo de possiveis resultados futuros, & ndo ha qualquer garantia de que resullados
smmilares serao alcancados pelo Fundo no futuro. Os investimentos estdo sujeitos a diversos riscos,
incluindo, sem limitacse, variagdo nas taxas de juros e indices de inflagaan

23.3.3 Risco tributario

Ainda de acordo com a referida lel, o fundo de investimento imobilidrio que aplicar recursos em
empreendimentos imobilidrios que tenham como incorparador, consiruter ou socio, cotista que delenha,

por cento) das cotas emitidas pelo Fundo, sujeitam-se 4 tributagdo aplicavel as pessoas jurldicas, para
fing de incidéncia da ributacio corporativa cabivel {IRPJ, CSLL, Confribuic3o ao Programa de
Integracio Social — PIS COFINS).

Os rendimentos e ganhos liguidos auferidos pelo Fundo em aplicacfes financeiras de renda fixa
sujeitam-se 4 incidéncia do Imposto de renda na fonte, observadas 23 Mesmas normas aplicaveis as
PESE0as juridicas, podendo esse imposto ser compensado com o refida na fonte pelo Fundao quando da
distribuigao de rendimentos e ganhos de capital aos cotistas.
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Os rendimentos auferidos pele Fundo, quando distribuldes acs cotislas, sujeitam-se a incidéncia da
Imposto de Renda na fante a allqueta maxima de 20%, {vinte por centa).

Us ganhos de capital auferidos pelos cotistas na alienacdo ou no resgate das cotas quando da exfingaa
do Fundo sujeitam-se ao Impesto de Renda na fonte 3 aliquata maxima de 20% (vinte par canta).

Mao obstante, de acordo com o artiga 3% inciso |l clc pardgrafe unico. inciso Il da Lei n® 11.033/04,
com redagio dada pela Lei n® 11.196/05, ficam isentos do Imposto de Renda na fante e na declaragio
de ajuste anual das pessoas fisicas os rendimentos distribuidos pelo Funda Cujas cotas sejam
admiidas a negociacto exclusivamente em bolzas de valares au no mercado de balcio organizade,

Esclarece, ainda, o mencionado dispositiva legal que o beneficio fiscal de que frata serd concedido
omente nos casos em que o Fundo possua, no minimao, 50 (cingienta) cotistas e que o mesma nag
sera concedido ao cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais

Mesma que houvesse o interesse da Administradora de criar 0 mercado organizado para a negociagio
das cotas do Fundo. poderia ocorrer situacdo em que um Onico cotista viesse a integralizar parcela
Substancial da emissao ou mesmao a lofalidade das cotas do Fundo, passando tal cotista a deter uma
POsiGA0 expressivamente concentrada. supeitando assim os demais cotistas o fributacéo.

24. Dutras informagdes

Em atendimento & Instrucdo CwM no 381 informamos que © Fundo contratou a
FricewaterhouseCoopers Auditores Independentes somente para 3 prestacio de servicos de auditoria

das demonstragdes financeiras, nao tendo referida empresa prestado qualquer outro tipo de servico ag
Fundo.

25. Alteragoes estatutirias

Curante o exercicio, a Assembleia Geral Ordinaria e Extracrdinaria, realizada em 17/08/2012. aprovou
a 2% emisséo de cotas do Fundo no total de 59.520 cotas e alteragdo do Regulamento do Funda parg
refletir a definicao de cotistas, definicao de palriménio liquido e a inclusso da definigdo do termo “série”,
bem como dindmica do forneciment de informagdes pelo Consulter Imobiligrio ag Comité de
Investimentos e para refletir atualizagdo do endereco da Administradora, Em  1%/07/2012, o
Regulamento foi alterado para contemplar exigéncias da CVYM. Em 251 2012, o Regulamento foi
alterado para reflatir alualizagdo do endereco da Administradora.
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