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Relatério do auditor independente sobre as
demonstragoes financeiras

Aos

Cotistas e a Administracédo do

CSHG Brasil Shopping - Fundo de Investimento Imobiliario - FlI
Sao Paulo - SP

Opiniao

Examinamos as demonstragdes financeiras do CSHG Brasil Shopping - Fundo de
Investimento Imobiliario - FIl (“Fundo”) (administrado pela Credit Suisse Hedging-Giriffo
Corretora de Valores S.A.), que compreendem o balang¢o patrimonial em 31 de dezembro
de 2016 e as respectivas demonstragdes do resultado, das mutagdes do patrimdnio liquido
e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes
notas explicativas, compreendendo as politicas contabeis significativas e outras
informacgdes elucidativas.

Em nossa opinido, as demonstragoes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢cao patrimonial e financeira do
CSHG Brasil Shopping - Fundo de Investimento Imobiliario - FIl em 31 de dezembro de
2016 e o desempenho de suas operagdes para o exercicio findo nessa data, de acordo
com as praticas contabeis 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 secédo a seguir intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das
demonstragdes financeiras”. Somos independentes em relagdo 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 opinido.

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram
os mais significativos em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram
tratados no contexto de nossa auditoria das demonstragdes financeiras como um todo € na
formacgao de nossa opinido sobre essas demonstragdes financeiras e, portanto, ndo
expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos.



Valor justo das propriedades para investimento do Fundo (notas explicativas n° 4 e
n° 6)

O Fundo possui ativos classificados como propriedades para investimento diretamente e
indiretamente através de aplicacao em cotas do Shopping Parque D. Pedro Fll, que séo
mensurados e registrados pelo valor justo, com base em premissas e estimativas de fluxos
de caixa descontados que sao preparadas e revisadas internamente, de acordo com a
estrutura de governancga do Fundo, e que envolvem diversas premissas e elevado grau de
julgamento, tais como taxa de desconto e taxa de capitalizagdo. Devido a relevancia do
valor de propriedades para investimento e uma vez que qualquer mudanga nas premissas
e estimativas pode impactar de forma relevante as demonstragdes financeiras tomadas em
conjunto, consideramos esse assunto significativo para a nossa auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Os nossos procedimentos de auditoria incluiram a avaliagdo do desenho e implementacao
dos controles internos referente ao processo de preparacéo e revisdo do plano de
negocios, orgamento, estudos técnicos e analises preparados pela Administradora do
Fundo e utilizados na determinagao do valor justo das propriedades para investimento
detidos direta e indiretamente pelo Fundo. Adicionalmente, com o suporte técnico dos
nossos especialistas em finangas corporativas, avaliamos a razoabilidade e a consisténcia
dos dados e premissas utilizados na preparagéo desses estudos, tais como taxas de
desconto e taxa de capitalizagdo. Analisamos a adequacgao dos calculos matematicos
incluidos em tais estudos e avaliamos também a adequacéo das divulgacées efetuadas
nas demonstragdes financeiras, em especial em relagdo ao valor justo das propriedades
para investimento.

Responsabilidade da administragao do fundo pelas demonstragdes financeiras

A administragao é responsavel pela elaboragao e adequada apresentagao das
demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil
aplicaveis aos fundos de investimento imobiliarios e pelos controles internos que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboragdo de demonstragées financeiras
livres de distor¢ao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracao das demonstragdes financeiras, a administragéo é responsavel pela
avaliagédo da capacidade do Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os
assuntos relacionados com a sua continuidade operacional € 0 uso dessa base contabil na
elaboracao das demonstragdes financeiras, a ndo ser que a administracdo pretenda
liquidar o Fundo ou cessar suas operagdes, ou nao tenha nenhuma alternativa realista
para evitar o encerramento das operagoes.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstragdes financeiras,
tomadas em conjunto, est&o livres de distor¢ao relevante, independentemente se causada
por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranga
razoavel € um alto nivel de seguranga, mas ndo uma garantia de que a auditoria realizada
de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectam as
eventuais distorgdes relevantes existentes. As distorgdes podem ser decorrentes de fraude
ou erro e sao consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam
influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisbes econémicas dos usuarios
tomadas com base nas referidas demonstragées 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:

Identificamos e avaliamos os riscos de distorgao 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 distorgéo relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja que a
fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificagdo, omissao ou
representagoes falsas intencionais.

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

Avaliamos a adequagao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis e respectivas divulgacdes feitas pela administracao.

Concluimos sobre a adequacgéo do uso, pela administragédo, da base contabil de
continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe
incerteza relevante em relagédo a eventos ou condi¢gdes que possam levantar duvida
significativa em relagdo a capacidade de continuidade operacional do Fundo. Se
concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atencao em nosso relatério
de auditoria para as respectivas divulgagdes nas demonstragdes financeiras ou incluir
modificacdo em nossa opinido, se as divulgagdes forem inadequadas. Nossas conclusdes
estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério.
Todavia, eventos ou condigdes futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em
continuidade operacional.

Avaliamos a apresentacao geral, a estrutura e o conteido das demonstragdes financeiras,
inclusive as divulgacdes e se as demonstragdes financeiras representam as
correspondentes transacdes e os eventos de maneira compativel com o objetivo de
apresentacao adequada.

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

Fornecemos também a administragdo declaragdo 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.

Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com a administragao, determinamos
aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstracées
financeiras do exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os principais assuntos
de auditoria.



Descrevemos esses assuntos em nosso relatorio de auditoria, a menos que lei ou
regulamento tenha proibido divulgagao publica do assunto, ou quando, em circunstancias
extremamente raras, determinarmos que o assunto nao deve ser comunicado em nosso
relatério porque as consequéncias adversas de tal comunicagéo podem, dentro de uma
perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicagéo para o interesse publico.

Séo Paulo, 27 de margo de 2017
KPMG Auditores Independentes

CRC SP-014428/0-6

Silb rsto Sasdelli Junior
Contador CRC SP-230685/0-0



CSHG Brasil Shopping - Fundo de Investimento Imobiliario - FII

CNPJ n° 08.431.747/0001-06
Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.
CNPJ n° 61.809.182/0001-30

Balancos patrimoniais em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Valores em milhares de Reais)

Nota

Ativo explicativa 2016 % PL 2015 % PL
Circulante 22.738 2,00 23.339 2,09
Disponibilidades 225 0,02 64 0,01
Aplicagdes financeiras de natureza ndo imobiliaria 10.129 0,89 10.970 0,98
Cotas de fundos de Investimento 4 10.129 0,89 10.970 0,98
Contas a receber por aluguéis 5 10.824 0,95 10.936 0,98
Outros valores a receber 1.560 0,14 1.369 0,12
Dividendos a receber 1.560 0,14 1.369 0,12
Nio Circulante 1.148.107 100,94 1.127.065 100,52
Realizivel a Longo Prazo 442.831 38,93 427.367 38,12
Aplicagdes financeiras 442.831 38,93 427.367 38,12
Aplicagdes financeiras de natureza imobiliaria 4 442.831 38,93 427.367 38,12
Letras de crédito imobiliario - LCI 19.682 1,73 23.189 2,07
Certificados de recebiveis imobiliarios - CRI 153.495 13,50 155.410 13,86
Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario - FII 269.654 23,70 248.768 22,19
Investimento 705.276 62,01 699.698 62,40
Propriedades para Investimento 705.276 62,01 699.698 62,40
Iméveis acabados 6 705.276 62,01 699.698 62,40
Total do ativo 1.170.845 102,94 1.150.404 102,61

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

Passivo
Circulante

Rendimentos a distribuir
Imposto de Renda Sobre Cotas de FII
Provisdes e contas a pagar

Taxa de administragdo

Outros

Patriménio liquido
Cotas integralizadas

(-) Gastos com colocagdo de cotas
Lucros acumulados

Total do passivo e patrimdnio liquido

Nota
explicativa

2016 % PL 2015 % PL
33477 2,94 29.159 2,61
7417 0,65 7.418 0,66
24.565 2,16 20.668 1,84
1.495 0,13 1.073 0,11
1411 0,12 1.009 0,10

84 0,01 64 0,01
1.137.368 100,00 1.121.245 100,00
898.472 79,00 898.472 80,13
(8.577) (0,76) (8.577) (0,76)
247473 21,76 231.350 20,63
1.170.845 102,94 1.150.404 102,61




CSHG Brasil Shopping - Fundo de Investimento Imobiliario - FII
CNPJ n° 08.431.747/0001-06

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

CNPJ n° 61.809.182/0001-30

Demonstracoes dos resultados
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Valores em milhares de Reais)

Nota
Composicao do resultado do exercicio explicativa

Propriedades para investimento
Receitas de aluguéis
Receitas de fundos de investimento imobiliario
Receitas financeiras
Ajuste de avaliagdo a valor justo das propriedades para investimento
Lucro na venda de propriedade para investimento 6.e

Resultado liquido de propriedades para investimento

Ativos financeiros de natureza imobilidria
Rendimento de certificados de recebiveis Imobiliarios
Rendimento de letras de crédito imobiliario
Valorizagao/(Desvalorizagio) a pre¢o de mercado de fundos de investimento imobilirio
Lucro na venda de cotas de fundo imobiliario

Outros ativos financeiros
Receita com cotas de fundos de renda fixa

Outras receitas/despesas
Taxa de administragdo 7/16
Consultoria juridica e reavaliagdo imobiliaria 16
Auditoria e custodia 16
Taxa de fiscalizagdo CVM 16
Outras receitas ¢ despesas 16

Lucro liquido do exercicio

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

2016 2015
55.840 54.997
20.423 12.737

- 3.144
2.485 12.024
- 6.806
78.748 89.708
20378 31.604
2789 2796
15311 (20.025)
1.393 -
39.871 14.375
1.074 1.016
1.074 1.016
(13.915) (12.565)
(113) (206)
@72) (452)
(75) (50)
13 (229)
(14.562) (13.502)
105.131 91.597



CSHG Brasil Shopping - Fundo de Investimento Imobiliario - FII

CNPJ n° 08.431.747/0001-06
Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.
CNPJ n° 61.809.182/0001-30

Demonstraciao das mutacdes do patrimonio liquido
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Valores em milhares de Reais)

Saldos em 31 de dezembro de 2014
Lucro liquido do exercicio
Distribuigdo de resultado no exercicio
Saldos em 31 de dezembro de 2015
Lucro liquido do exercicio
Distribuigdo de resultado no exercicio

Saldos em 31 de dezembro de 2016

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

Nota
explicativa

Cotas Lucro

Integralizadas Acumulado Total
889.895 232.148 1.122.043

- 91.597 91.597

- (92.395) (92.395)

889.895 231.350 1.121.245

- 105.131 105.131

- (89.008) (89.008)

889.895 247.473 1.137.368




CSHG Brasil Shopping - Fundo de Investimento Imobiliario - FII

CNPJ n° 08.431.747/0001-06
Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.
CNPJ n° 61.809.182/0001-30

Demonstracoes dos fluxos de caixa - Método direto
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Valores em milhares de Reais)

2015
Fluxo de caixa das atividades operacionais
Recebimento de aluguéis 51.149
Recebimento de juros de certificados de recebiveis imobiliarios - CRI 18.315
Recebimento juros de letras de crédito imobiliario - LCI 130
Recebimento de rendimento de fundos de investimento imobiliario - FII 12.491
Recebimento de rendimento de cotas de fundos de investimento - FI 1.016
Pagamento da taxa de administracdo (12.603)
Pagamento de outros gastos operacionais (934)
Caixa liquido das atividades operacionais 69.564
Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Aquisi¢ao de imoveis para renda (5.087)
Benfeitorias de imoveis (3.042) (9.981)
Aquisicdo de letras de crédito imobiliario - LCI (34.000) -
Aquisicdo de fundos de investimento imobiliario - FII (985) (8.091)
Amortizagdo de letras de crédito imobiliario - LCI - 5.000
Venda de fundos de investimento imobiliario - FII 698 -
Venda de imoveis - 27.168
Venda de letras de crédito imobiliarios - LCI 35.000 -
Amortizagdo de certificados de recebiveis imobiliarios - CRI 8.456 16.200
Caixa liquido das atividades de investimentos 6.076 25.209
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Rendimentos pagos (89.009) (95.727)
Caixa liquido das atividades de financiamento (89.009) (95.727)
Variagdo liquida de caixa e equivalentes de caixa (680) (954)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio (nota explicativa n® 3.a) 11.034 11.988
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio (nota explicativa n°® 3.a) 10.354 11.034

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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CSHG Brasil Shopping - Fundo de Investimento Imobiliario - FII
Demonstragoes financeiras em
31 de dezembro de 2016 e 2015

Notas explicativas as demonstracoes financeiras

(Valores em milhares de reais, exceto o valor unitdrio das cotas)

Contexto operacional

O CSHG Brasil Shopping - Fundo de Investimento Imobiliario - FII, foi constituido em 27 de
dezembro de 2006, sob a forma de condominio fechado, voltado a investidores em geral e com
prazo de duragdo indeterminado.

A Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) concedeu autorizagdo para distribuicao das cotas da
primeira emissdo em 14 de novembro de 2006, a qual foi iniciada em 21 de novembro de 2006 ¢
encerrada em 18 de dezembro de 2006, apds distribuicdo de 45.000 cotas, em série tnica. O
registro de funcionamento foi concedido pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) em 28
de dezembro de 2006.

O objetivo do Fundo ¢ a aquisicdo para exploracdo comercial, de empreendimentos imobilidrios
comerciais devidamente construidos, através da aquisicao de parcelas e/ou da totalidade de
empreendimentos imobiliarios, incluindo-se agdes ou cotas de sociedades cujo unico propdsito
se enquadre entre as atividades permitidas ao Fundo, bem como cotas de outros fundos de
investimento imobiliario, para posterior alienacdo, locagdo ou arrendamento, inclusive bens e
direitos a eles relacionados, notadamente “Shopping Centers”.

A gestao de riscos da Administradora tem suas politicas aderentes as melhores praticas de
mercado, e estd em linha com as diretrizes definidas pelos 6rgaos reguladores. Os principais
riscos associados ao Fundo estdo detalhados na nota explicativa n°® 22.

Apresentacio das demonstracdes financeiras

As praticas contabeis adotadas para a contabilizagdo das operagdes e para a elaboragao das
demonstracgdes financeiras emanam das disposigdes previstas na Instrugdo CVM n° 516/11 e
demais alteragOes posteriores, bem como dos pronunciamentos emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), devidamente aprovados pela CVM.

Resumo das principais politicas contabeis e critérios de apuracio

A elaboragdo das demonstragoes financeiras exige que a Administradora efetue estimativas e
adote premissas que afetam os montantes dos ativos e passivos apresentados, bem como os
montantes de receitas e despesas reportados para o exercicio do relatorio. O uso de estimativas
se estende as provisdes necessarias para créditos de liquidagdo duvidosa, valor justo e
mensuragao de valor recuperavel de ativos. Os resultados efetivos podem variar em relagéo as
estimativas.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por depdsitos bancarios, fundos de
investimento/aplicacdes financeiras de renda fixa, de curto prazo e alta liquidez que sdo
prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa e que estdo sujeitos a um
insignificante risco de mudanga de valor.
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(@)
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CSHG Brasil Shopping - Fundo de Investimento Imobiliario - FII
Demonstragoes financeiras em
31 de dezembro de 2016 e 2015

Classificacdo dos instrumentos financeiros

Data de reconhecimento
Todos os ativos financeiros sdo inicialmente reconhecidos na data de negociagao.

Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificacdo dos instrumentos financeiros em seu reconhecimento inicial depende de suas
caracteristicas e do proposito 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 os ativos € passivos
financeiros sdo registrados ao valor justo por meio do resultado.

Classificacdo dos ativos financeiros para fins de mensuragao
Os ativos financeiros sdo incluidos, para fins de mensuragdo, em uma das seguintes categorias:

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

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

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

Disponibilidades: saldos de caixa e disponibilidade financeira por meio de cotas de fundos de
investimento de liquidez imediata.

Aplicagdes financeiras de natureza imobiliaria:

Certificados de Recebiveis Imobiliarios - titulos que representam divida para o emissor, rendem
juros e foram emitidos de forma fisica ou escritural.

Letras de Crédito Imobiliario - titulos que representam divida para o emissor, rendem juros ¢
sdo lastreados por crédito imobiliario garantidos por hipoteca ou por alienagdo fiduciaria de
imével.

Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario:

Negociados na BM&FBovespa - As cotas de fundos de investimento imobiliario sdo valorizadas
pela cotacdo de fechamento do tltimo dia em que foram negociadas em Bolsa de Valores.

Nao negociados na BM&FBovespa - As aplicagdes em cotas de fundos de investimento sdo

atualizadas, mensalmente, com base no valor da cota divulgado pelo administrador do fundo
onde os recursos sdo aplicados.
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(@)
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(iii)

CSHG Brasil Shopping - Fundo de Investimento Imobiliario - FII
Demonstragoes financeiras em
31 de dezembro de 2016 e 2015

Aluguéis a receber: representam as rendas de aluguéis a receber provenientes das propriedades
para investimento.

Mensuracio dos ativos financeiros e reconhecimento das mudancas de valor justo
Em geral, os ativos financeiros s3o inicialmente reconhecidos ao valor justo, que é considerado
equivalente ao preco de transagdo. Os instrumentos financeiros ndo mensurados ao valor justo
por meio do resultado sdo reconhecidos e ajustados pelos custos de transagao. Os ativos
financeiros sdo posteriormente mensurados da seguinte forma:

Mensuracgdo dos ativos financeiros

Os ativos financeiros sdo mensurados ao valor justo, sem dedugdo de custos estimados de
transagdo que seriam eventualmente incorridos quando de sua alienagao, exceto aqueles
mantidos até o vencimento, instrumentos de patrimonio, cujo valor ndo possa ser apurado de
forma suficientemente objetiva.

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

Caso ndo exista preco de mercado para um determinado instrumento financeiro, seu valor justo
¢ 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.

Mensuracgdo dos passivos financeiros
Em geral, os passivos financeiros sdo mensurados ao custo amortizado, adotando-se o método
de taxa efetiva de juros.

A "taxa efetiva de juros" € a taxa de desconto que corresponde exatamente ao valor inicial do
instrumento financeiro em relagdo a totalidade de seus fluxos de caixa estimados, de todas as
espécies, ao longo de sua vida util remanescente. No caso dos instrumentos de taxa fixa, a taxa
de juros efetiva coincide com a taxa de juros contratual definida na data de contratagao,
adicionados, conforme o caso, as comissdes € os custos de transacao que, por sua natureza,
facam parte de seu retorno financeiro. No caso de instrumentos financeiros de taxa variavel, a
taxa de juros efetiva coincide com o retorno vigente em todos os compromissos até a data de
referéncia seguinte de renovacao de juros.

Reconhecimento de variagoes de valor justo
Como regra geral, variagdes no valor contabil de ativos financeiros para negociag¢ao sao
reconhecidas na demonstracao do resultado, em suas respectivas contas de origem.

Propriedades para investimento

As propriedades para investimento estdo demonstradas pelos seus respectivos valores justos, os
quais foram obtidos através de laudos de avaliagdo elaborados por entidades profissionais
especializados com qualificag@o reconhecida e formalmente aprovados pela Administradora do
Fundo. A variacdo no valor justo das propriedades para investimento ¢ reconhecida na
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demonstracdo do resultado do exercicio em que referida valorizagdo ou desvalorizagdo tenha
ocorrido.

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

Estimativas e julgamentos contabeis 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 opiniao 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:

Valor justo dos instrumentos financeiros: o valor justo dos instrumentos financeiros que nao
possuem suas cotagdes disponiveis ao mercado, por exemplo, Bolsa de Valores, sdo mensurados
mediante utilizacdo de técnicas de avaliagdo, sendo considerados métodos e premissas que se
baseiam principalmente nas condi¢des de mercado e, também, nas informagodes disponiveis, na
data das demonstragdes financeiras. As politicas contabeis descritas nas notas explicativas n° 3
(b) e n° 3 (c) apresentam, respectivamente, informagdes detalhadas sobre “definicdo e
classificacdo dos instrumentos financeiros” e “mensuracdo dos ativos e passivos financeiros e
reconhecimento das mudancas de valor justo”.

Valor justo das propriedades para investimento: conforme descrito na nota explicativa n® 3 (d), o
valor justo dos imdveis para renda € obtido através de laudos de avaliagdo elaborados por
entidades profissionais com qualificacao reconhecida, sendo utilizadas técnicas de avaliagao,
como por exemplo projecdes de desempenho futuro do fluxo de receitas e despesas descontado
a valor presente. As informagdes sobre as referidas propriedades para investimento estdo
descritas na nota explicativa n° 6.

Aplicacées financeiras
As aplicagoes financeiras em 31 de dezembro de 2016 ¢ 2015 estdo representadas por:

De carater nao imobiliario

Cotas de fundos de renda fixa

2016 2015
Fundo Quantidade Valor Quantidade Valor
CSHG Soberano Exclusivo Fundo de
Investimento em Cotas de Fundos de
Investimento Referenciado DI 4.475.429,406 10.129 5.507.559,094 10.970

O CSHG Soberano Exclusivo Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento
Referenciado DI ¢ 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 do fundo é determinada substancialmente pelo rendimento das cotas do CSHG
Soberano Master Fundo de Investimento Referenciado DI, o qual ele investe e que busca
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acompanhar, direta ou indiretamente, a variagdo do Certificado de Depositos Interbancarios -
(CDD).
De carater imobiliario

Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI)
Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, o Fundo possui a seguinte composigao:

Valor Valor

Juros ao  Atualizagio contabil contabil

Titulo Securitizadora Vencimento ano  monetaria em 2016 em 2015
4 EM-22 GAIASEC - Gaia Securitizadora S.A. 27/03/2017 10,50 IGP-DI 37.169 34.610 (a)
4'EM-22 GAIASEC - Gaia Securitizadora S.A. 27/03/2017 10,50  IGP-DI 37.169 34.610 (b)
4 EM-42 GAIASEC - Gaia Securitizadora S.A. 27/03/2017 7,50  IGP-DI 32.697 30.728  (¢)
4°EM-33 GAIASEC - Gaia Securitizadora S.A. 27/05/2024 9,26  IGP-DI 18.482 18977 (d)
4°EM-55 GAIASEC - Gaia Securitizadora S.A. 27/01/2025 7,65 IGP-DI 16.058 17375 (e)
4'EM-48 GAIASEC - Gaia Securitizadora S.A. 16/06/2020 9,75 IPCA 7.410 8.856 ()
1°EM-4S BPSC - Brasil Plural Securitizadora S.A. 15/09/2028 589 IPCA 4.510 4.670  (2)
5*EM-34 GAIASEC - Gaia Securitizadora S.A. 29/06/2016 9,39  Pré-Fixado - 2.748 (f)
S*EM-34 GAIASEC - Gaia Securitizadora S.A. 29/06/2016 12,31  Pré-Fixado - 2.393 i)
5*EM-34 GAIASEC - Gaia Securitizadora S.A. 29/06/2016 10,25  Pré-Fixado - 443 Q)

Total 153.495 155.410

CRI (1) Shopping Goiabeiras - Os créditos que deram origem ao CRI provém de operagdes do Shopping Goiabeiras, sendo lastreados pelos contratos
de locagao das lojas do empreendimento. As garantias da operagdo sdo: (i) a alienagdo fiduciaria do imovel e (ii) cessdo fiduciaria de recebiveis. Nao
ha classificagdo de risco.

CRI (3) Shopping Goiabeiras - Os créditos que deram origem ao CRI provém de operagdes do Shopping Goiabeiras, sendo lastreados pelos contratos
de locagao das lojas do empreendimento. As garantias da operagdo sdo: (i) a alienagdo fiduciaria do imovel; (ii) alienacao fiduciaria de cotas com
condigdo resolutiva, (iii) cessdo fiduciaria de direitos creditorios, (iv) fundo de reserva e (v) fundo de liquidez. Néo ha classifica¢do de risco.

CRI (2) Shopping Goiabeiras - Os créditos que deram origem ao CRI provém de operagdes do Shopping Goiabeiras, sendo lastreados pelos contratos
de locagao das lojas do empreendimento. As garantias da operagdo sdo: (i) a alienagdo fiduciaria do imovel; (ii) alienagdo fiduciaria de cotas com
condigdo resolutiva, (iii) cessao fiduciaria de direitos creditorios, (iv) fundo de reserva e (v) fundo de liquidez. Néo ha classifica¢do de risco.

CRI (4) Shopping Goiabeiras - Os créditos que deram origem ao CRI provém de operagdes do Shopping Goiabeiras, sendo lastreados nos contratos de
locagdo das lojas do shopping. As garantias da operagdo sdo: (i) alienagdo fiduciaria de imovel; (ii) alienagdo fiduciaria de cotas; (iii) cessao fiduciaria
de recebiveis; (iv) fundo de reserva e (v) fundo de liquidez. Classificagdo de Rating: AA-, pela Liberum Ratings, em abril de 2013.

CRI Ar Frio - Os créditos que deram origem ao CRI foram cedidos pela Faromac que recebe aluguéis da empresa Ar Frio pelo uso de um galpao
refrigerado. As garantias do empreendimento sdo: (i) aliena¢do fiduciaria de 3 galpdes refrigerados e uma fazenda; (ii) cessdo fiduciaria dos direitos
creditorios cedidos fiduciariamente; (iii) coobrigagao e (iv) fundo de reserva. Classificagdo de Rating: A, pela Lopes Filho & Associados, em julho de
2014.

CRI Lojas Americanas - os créditos que deram origem ao CRI foram cedidos pela PKCenter que recebe aluguéis da empresa Lojas Americanas pelo
uso do imovel. As garantias do empreendimento sdo: (i) alienagao fiduciaria do imével; (ii) cessdo fiduciaria de recebiveis (ambos em Regime
Fiduciario e Patrimdnio Separado;(iii) os CRI sénior contam com garantia de subordinagdo do CRI junior, conforme a ordem de pagamento dos CRI.
Classificagdo de Rating: AA, pela Fitch Ratings Brasil Ltda, Filho & Associados, em setembro de 2014.

CRI Shopping Platinum Outlet - Os créditos que deram origem ao CRI provém de operagdes do Shopping Platinum Outlet, sendo lastreados pelos
contratos de locagdo das lojas do empreendimento. As garantias da operagdo sdo: (i) a alienagdo fiduciaria do imovel; (ii) alienagdo fiduciaria de cotas
e (iii) cessdo fiducidria de recebiveis. Nao ha classificagdo de risco.

CRI Shopping Platinum Outlet - Os créditos que deram origem ao CRI provém de operagdes do Shopping Platinum Outlet, sendo lastreados pelos
contratos de locagao das lojas do empreendimento. As garantias da operagdo sdo: (i) a alienagdo fiduciaria do imovel; (ii) alienagdo fiduciaria de cotas
e (iii) cessdo fiduciaria de recebiveis. Néo ha classificagdo de risco.

CRI Shopping Platinum Outlet - Os créditos que deram origem ao CRI provém de operagdes do Shopping Platinum Outlet, sendo lastreados pelos
contratos de locagdo das lojas do empreendimento. As garantias da operagdo sdo: (i) a alienagao fiduciaria do imovel; (ii) alienago fiduciaria de cotas
e (iii) cessdo fiduciaria de recebiveis. Nao ha classificagao de risco.

CRI Sao Bernardo Plaza Shopping - Os créditos que deram origem ao CRI provém de operagdes do Sdo Bernardo Plaza Shopping, sendo lastreados
pelos contratos de locag@o das lojas do empreendimento. As garantias da operagdo sdo: (i) a alienagéo fiduciaria do imével; (ii) alienagdo fiduciaria de
cotas e (iii) cessao fiduciaria de recebiveis. Com a postergagdo da amortizagdo do principal da divida e quitagdo de todos os custos relacionados, os
juros passaram a ser remunerados pela propria taxa da operagao, 9,88%. Até 17/07/2014, a taxa efetiva (do papel - custos) era 8,10%. Nao ha
classificagdo de risco. Em 5 de fevereiro de 2015 o Fundo converteu o principal de 144 Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI), no valor de
R$144.000.000,00, adquirido em junho de 2012, em participa¢do direta no Sdo Bernardo Plaza Shopping, quitando a divida lastro dos CRI. Com a
finalizagdo desta operagdo, o Fundo passa a deter 35% do empreendimento.
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Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario (FII)
Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, o Fundo possui a seguinte composi¢ao de Fundos de
Investimento Imobiliario:

2016 2015

Fundo Quantidade Valor % (*) Quantidade  Valor % (*)
Shopping Parque D. Pedro FII 201.839 199.218 12,39% 201.839 183.981 12,39%
Parque Dom Pedro Shopping Center FII 10 20 - 2.200 3.157  0,92%
FII Shopping Jardim Sul 277.238  20.687 12,47% 224116 13.783  10,08%
Via Parque Shopping FII 425515  48.934 16,46% 425515 47.279 16,46%
FII Shopping West Plaza 10.594 795 1,07% 8.989 568  0,91%
Total 915.196 269.654 862.659 248.768

Refere-se a representatividade de cotas que o Fundo detém sobre o total de cotas emitidas dos fundos imobiliarios
investidos.

Letras de Crédito Imobiliario (LCI)
Em 31 de dezembro de 2016 ¢ 2015, o Fundo possui a seguinte composi¢do de letras de crédito
imobiliario:

2016 2015
LCI Quantidade Valor Quantidade Valor
Banco ABC Brasil S.A. 12.000 12.568 - -
Banco BTG Pactual S.A. 7.000 7.114 - -
Caixa Economica Federal - - 2 23.189
Total 19.000 19.682 2 23.189

Contas a receber
Aluguéis a receber - compreendem aluguéis a receber, vencidos e vincendos relativos as areas
ocupadas.

Em 31 de dezembro de 2016, o Fundo possui o montante de R$ 10.824 (R$ 10.936 em 31 de
dezembro de 2015) referente a contas a receber de aluguéis, que possuem a seguinte
composic¢ao:

Montante Montante

Shopping em 2016 em 2015
Tivoli Shopping Center 1.380 1.775
Shopping Center Penha 3.778 4.684
Mooca Plaza Shopping 2.313 1.660
Iguatemi Outlets do Brasil Ltda. 775 740
Sdo Bernardo Plaza Shopping 2.578 2.077
10.824 10.936
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Propriedades para investimento

Os valores justos estdo suportados por laudos de avaliagdo elaborados pela Cushman &
Wakefield, emitidos em novembro de 2016. O método adotado foi o da capitalizacdo da renda
através do fluxo de caixa descontado.

A Cushman & Wakefield ¢ uma empresa sediada na Praga Prof. José Lannes, 40 - 4° andar, S&o
Paulo, SP, com experiéncia em corretagem imobiliaria, mercado de capitais, pesquisa e servigos

para ocupantes e investidores corporativos.

Movimentacao das propriedades para investimento

Saldo em 31/12/2015 Movimentag¢iio em 2015 Saldo em 31/12/2016
Valor Aquisi¢do de Resultado com Valor
Imével justo Participacio participacio (re)avaliacio  Benfeitorias justo Participacio
(a) Shopping Center Penha 256.202 87,56% 51 6.668 1.108 264.029 87,57%
(b) Tivoli Shopping Center 118.424 59,00% - 1.963 1.413 121.800 59,00%
(c) Mooca Plaza Shopping 124.103 20,00% - 178 296 124.577 20,00%
(d) Sao Bernardo Plaza
Shopping 154.100 35,00% - (7.294) 33 146.839 35,00%
(e) Outlet Novo Hamburgo 46.869 49,00% - 971 191 48.031 49,00%
Total 699.698 51 2.486 3.041 705.276

Shopping Center Penha - Em junho de 2009, o Fundo adquiriu 4,96% do Shopping Center Penha. Em outubro do mesmo ano, foram adquiridos
adicionais 8,804% do ativo. No més de fevereiro de 2010, o Fundo comprou 0,62% de participagdo adicional do shopping. Em 27 de janeiro de 2012, o
Fundo realizou operagdo que transferiu 30% do Shopping Center Plaza Sul, como contrapartida da operagdo de permuta com reposi¢ao pela aquisi¢do
de 17,116% adicionais no Shopping Center Penha. Em 3 de fevereiro de 2012, o Fundo adquiriu mais 5,0628% do imével e no dia 11 de dezembro de
2012, o CSHG Brasil Shopping FII adquire o controle do ativo, por meio da compra de 51% do empreendimento que, somados a participa¢do de
36,5628% que o Fundo ja detinha do ativo, consolida sua participagdo no shopping, com o percentual de 87,5628%. O empreendimento possui 204
lojas e 1.455 vagas para estacionamento, esta localizado na Rua Dr. Jodo Ribeiro, n® 304, Penha de Franga, na capital do Estado de Séo Paulo. O
empreendimento foi inaugurado em outubro de 1992, e conta com 29.615 m? de ABL.

Tivoli Shopping Center - o Fundo adquiriu fragao ideal de 24% do ativo em janeiro de 2007. Em maio do mesmo ano, foi adquirido mais 5% do
shopping. Na mesma data da aquisi¢ao do controle do Shopping Center Penha acima descrita (11 de dezembro de 2012), o Fundo adquiriu o controle
do shopping por meio da compra de 30% adicionais do imével. O empreendimento possui 178 lojas e 1.600 vagas para estacionamento, e esta
localizado na Rua Osmio, 699, na cidade de Santa Barbara d’Oeste, Estado de Sdo Paulo. O empreendimento foi inaugurado em novembro de 1998, e
conta com 23.585 m? de ABL.

Mooca Plaza Shopping - Em 23 de janeiro de 2012, foi firmado o Compromisso de Compra e Venda para a aquisi¢do de 20% do Mooca Plaza
Shopping. Na ocasido, foi pago como sinal 20% do valor total da operagao, ficando a finalizagdo da compra vinculada a condigdes contratuais, que
foram alcangadas em setembro de 2012. A conclusdo da aquisi¢do de 20% do empreendimento foi realizada em 27 de setembro de 2012. O
empreendimento possui 278 lojas e 2.415 vagas para estacionamento, e esta localizado na Rua Capitdo Pacheco e Chaves, 313, na capital do Estado de
Sao Paulo. O shopping foi inaugurado em novembro de 2011, e conta com 41.905 m? de ABL.

Sio Bernardo Plaza Shopping - No dia 11 de dezembro de 2012, o Fundo adquiriu fragao ideal de 5% do Sao Bernardo Plaza Shopping. O Fundo ja
detinha 144 CRI do ativo, que foram adquiridos em julho de 2012. Os CRI eram conversiveis em adicionais 30% de fragao ideal do imével, no
momento da amortizagdo dos mesmos. Em 14 de julho de 2014, foi realizada Assembleia Geral dos titulares de Certificados de Recebiveis Imobiliarios
da 30" série da 5* emissdo da Gaia Securitizadora que aprovou a alteragdo do fluxo de amortizagdo dos CRI que postergou a parcela de amortizagao de
100% (cem por cento) do saldo devedor unitario deste CRI, prevista para ocorrer em 17 de junho 2014, para que ocorresse em 17 de margo de 2015,
desde que o ativo atendesse a todos os requisitos da Politica de Investimentos constante no Regulamento do Fundo, além da regulamentagdo em vigor.
O empreendimento possui 250 lojas e 2.460 vagas para estacionamento e esta localizada na Avenida Rotary, 624, na cidade de Sdo Bernardo do
Campo, Estado de Sao Paulo. O shopping foi inaugurado em novembro de 2012, e conta com 42.624 m?> de ABL. Em 5 de fevereiro de 2015 o Fundo
converteu o principal de 144 Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRI) no valor de R$ 144.000, adquirido em junho de 2012, em participagdes
direta no Sao Bernardo Plaza Shopping, quitando a divida lastro dos CRI. Com a finalizagdo desta operagdo, o Fundo passou a deter 35% do
empreendimento.

Shopping Platinum Outlet - Em 23 de junho de 2015 o Fundo converteu parte do principal dos 63 Certificados de Recebiveis Imobiliarios (“CRI”),
adquiridos em 2012 ¢ 2013, em fragéo ideal do Shopping Platinum Outlet (“Outlet”), localizado em Novo Hamburgo - RS, pelo montante de R$ 44.844
(60% do Outlet, cujo prego da conversdo foi obtido mediante metodologia de calculo, mutuamente acordada pelas partes envolvidas e estabelecida em
“Carta de Opgdes de Dagdo” datada de 17 de dezembro de 2012). O saldo remanescente do CRI no montante de RS 18.157 foi pago ao longo da curva
do papel durante os 12 (doze) meses seguintes. Na mesma data, o Fundo vendeu 11% dos direitos aquisitivos do Outlet a Iguatemi Outlets do Brasil
Ltda., cujo valor contabil naquela data era de R$ 8.221 e o valor de venda foi de R$ 15.027, auferindo lucro contabil no montante de R$ 6.806. Com a
finalizagdo destas operagdes, o Fundo passou a deter 49% do Shopping Platinum Outlet, cujo valor de mercado naquela data era de R$ 37.997 (valor de
conversdo da participagéo, acrescido de custos de ITBI, despesas com escritura, registro e assessoria. O empreendimento possui 87 lojas e 1.300 vagas
para estacionamento e esta localizado na Rodovia BR116 Km 239, na cidade de Novo Hamburgo, Estado do Rio Grande do Sul. O Shopping foi
inaugurado em setembro de 2013, e conta com 22.088 m? de ABL.

17



10

CSHG Brasil Shopping - Fundo de Investimento Imobiliario - FII
Demonstragoes financeiras em
31 de dezembro de 2016 e 2015

Seguros (nao auditado)

Os Shoppings Tivoli e Penha encontram-se segurados pela empresa Ace Seguradora e Sul
América. Mooca Plaza Shopping e Sdo Bernardo Plaza Shopping encontram-se segurados pela
empresa Allianz Seguros ¢ Chubb Seguros. O Shopping Platinum Outlet encontra-se segurado
pela Allianz Seguros. Todos os cinco imoveis possuem as seguintes coberturas: incéndio
(inclusive em decorréncia de tumultos), raio, explosdo de qualquer natureza, queda de
aeronaves, alagamento, inundagdo, danos elétricos, equipamentos eletronicos (excluido roubo e
danos elétricos), lucros cessantes (lucro liquido + despesas fixas) em decorréncia da cobertura
basica, quebra de vidros, espelhos e marmores, roubos de bens (excluido bens ao ar livre),
anuncios luminosos, equipamentos e aparelhos portateis, fidelidade, quebra de maquinas,
pequenas obras de engenharia, roubo de valores em maos de portadores maiores de 18 anos
(excluido Ticket's e Vale Transportes), roubo de valores dentro do local segurado (excluido
Ticket’s e Vale Transportes), sprinklers, tumultos, greve e lock out, vazamento de tanques e
tubulagdes, vendaval, ciclone, tornado, granizo, queda de aeronaves, impacto de veiculos e
fumagca (excluido bens ao ar livre).

Taxa de administracao

A taxa de administragdo ¢ calculada diariamente sobre o valor de mercado das cotas do Fundo,
negociadas na BM&FBovespa, a razdo de 1,5% ao ano, ¢ paga mensalmente até o quinto dia util
do més subsequente ao que os servigos sao prestados.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2016, foi apropriada a importancia de R$ 13.915 (R$
12.565 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2015) a titulo de taxa de administracao.

Obrigacoes por aquisicio de imoveis
Em 31 de dezembro de 2016, ndo hé saldo em obrigagdes por aquisicdo de imovel.

Obrigacao por captacio de recursos
Em 31 de dezembro de 2016, o Fundo ndo detinha obrigacdes pela cessdo de recebiveis
decorrentes de contratos de aluguéis.

Politica de distribuicao dos resultados

O Fundo distribui aos seus cotistas, no minimo 95% dos resultados auferidos, apurados segundo
o 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 ¢ distribuido aos cotistas,
mensalmente, no 10° dia util do més subsequente ao do recebimento dos recursos pelo Fundo, a
titulo de antecipacdo dos rendimentos do semestre a serem distribuidos, sendo que eventual
saldo de resultado nao distribuido como antecipagao sera pago em até 10 (dez) dias tteis apos a
realizagdo da Assembleia Geral Ordindria de cotistas, podendo referido saldo ter outra
destinag@o dada pela Assembleia Geral Ordinaria de cotistas, com base em eventual proposta e
justificativa apresentada pela Administradora.

O saldo de rendimentos a distribuir foi calculado como segue:
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Distribuicao de rendimentos 2016 2015
Caixa liquido das atividades operacionais 82.253 69.564
Atualiza¢do monetaria de CRI e LCI 1.934 2.668
Lucro com venda das cotas de fundos de investimento imobiliario 1.114 -
Lucro na venda de imdveis 1.023 17.924
Base de célculo 86.324 90.156
Resultado minimo a distribuir - 95% 82.008 85.648
Rendimentos apropriados no exercicio 89.008 92.395

Pagamento no exercicio (valores brutos)

Resultado distribuido referente ao exercicio anterior 7.418 10.750
Resultado do exercicio distribuido 81.591 84.977

Total pago no exercicio 89.009 95.727
Resultado do exercicio a distribuir 7.417 7.418

Patrimonio liquido

Cotas de investimento

A primeira emiss@o de cotas teve registro de distribuicao publica junto a CVM em 14 de
novembro de 2006, correspondente a 45.000 cotas, subscritas e integralizadas em sua totalidade
ao valor nominal unitario de R$ 1.000,00, atualizado diariamente pela variagao patrimonial do
Fundo, totalizando R$ 45.173, entre 21 de novembro de 2006 e 18 de dezembro de 2006.

A segunda emissao teve registro de distribuigdo publica junto a CVM em 23 de fevereiro de
2007, correspondente a 15.000 cotas, subscritas e integralizadas em sua totalidade ao valor
nominal unitario de R$ 1.000,00, atualizado diariamente pela variagdo patrimonial do Fundo,
totalizando R$ 15.168, entre 1° de marco de 2007 ¢ 22 de margo de 2007.

A terceira emissdo teve registro de distribuigdo publica junto a CVM em 25 de junho de 2009,
correspondente a 100.000 cotas, subscritas e integralizadas em sua totalidade ao valor nominal
unitario de R$ 1.313,14, atualizado diariamente pela variagdo patrimonial do Fundo, totalizando
RS 131.763, entre 2 e 21 de julho de 2009.

A quarta emissdo teve registro de distribui¢do publica junto 8 CVM em 14 de dezembro de
2010, correspondente a 120.000 cotas, subscritas e integralizadas 117.697 cotas ao valor
nominal unitario de R$ 1.522,08, atualizado diariamente pela variagdo do resultado operacional
do Fundo, totalizando R$ 180.171, entre 4 de janeiro de 2011 e 5 de julho de 2011, sendo
canceladas as 2.303 cotas nao subscritas.

A quinta emissdo teve registro de distribui¢ao publica junto a CVM em 21 de maio de 2012,
correspondente a 172.303 cotas, subscritas e integralizadas em sua totalidade ao valor nominal
unitario de R$ 1.845,07, atualizado diariamente pela variagdo do resultado operacional do
Fundo, totalizando R$ 333.473, entre 4 ¢ 11 de junho de 2012.

A sexta emissdo teve registro de distribuicao publica junto a CVM em 30 de outubro de 2012,
correspondente a 100.000 cotas, subscritas e integralizadas 87.492 cotas ao valor nominal
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unitario de R$ 2.204,21, atualizado diariamente pela variagdo do resultado operacional do
Fundo, totalizando R$ 192.724, entre 3 de dezembro de 2012 e 18 de maio de 2013.

Em 31 de dezembro de 2016 o patrimonio liquido esta dividido por 537.492 (537.492 no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2015) cotas, com valor unitario de R$ 2.116,065086
(R$ 2.086,069838 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2015) cada, totalizando R$
1.137.368 (R$ 1.121.245 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2015).

Condic¢oes para emissoes e amortizacoes

O Fundo pode realizar novas emissdes de cotas mediante prévia aprovacao da Assembleia Geral
de cotistas, com o fim de adquirir novos empreendimentos imobilidrios, bens e direitos, de
acordo com a sua politica de investimento e observado que: I. O valor de cada nova cota devera
ser fixado, tendo em vista (i) o valor patrimonial das cotas, representado pelo quociente entre o
valor do patrimonio liquido contabil atualizado do Fundo e o niimero de cotas emitidas, ou

(i1) as perspectivas de rentabilidade do Fundo ou (iii) ao valor de mercado das cotas ja emitidas;
II. Aos cotistas em dia com suas obrigagdes para com o Fundo fica assegurado o direito de
preferéncia na subscri¢do de novas cotas, na propor¢ao do nimero de cotas que possuirem, por
prazo maximo de 10 (dez) dias, contados da data do Antincio de Inicio de Distribui¢ao das
novas cotas; III. Na nova emissao, os cotistas ndo poderdo ceder seu direito de preferéncia entre
os cotistas ou a terceiros; e IV. As cotas objeto da nova emissdo assegurardo a seus titulares
direitos idénticos aos das cotas existentes.

Nao ha previsdo no Regulamento para amortizacéo de cotas do Fundo. A amortizagdo de cotas
do Fundo deve ser aprovada em Assembleia Geral de cotistas.

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015, ndo houve amortizagGes de cotas do
Fundo.

Divulgac¢ao de informacoes

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 informagdes
referidas 8 BM&FBovespa, bem como a CVM, através do Sistema de Envio de Documentos
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores. Além disto, quando estipulado
no regulamento, a informagao deve ser publicada no jornal DCI - Diario do Comércio, Industria
e Servicos.

Negociacao das cotas

O Fundo possui suas cotas negociadas na BM&FBovespa - Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuros, sob o codigo HGBS11. O preco de fechamento da cota no ultimo dia de negociagdo de
cada més encontra-se abaixo:
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Valor da cota Valor da cota
Data em 2016 Data em 2015
29/01/2016 1.354,97 30/01/2015 1.553,88
29/02/2016 1.415,00 27/02/2015 1.590,00
31/03/2016 1.525,00 31/03/2015 1.600,00
29/04/2016 1.660,00 30/04/2015 1.667,00
31/05/2016 1.759,00 29/05/2015 1.615,20
30/06/2016 1.710,00 30/06/2015 1.670,00
29/07/2016 1.845,00 31/07/2015 1.698,98
31/08/2016 1.920,00 31/08/2015 1.654,00
30/09/2016 2.000,00 30/09/2015 1.515,00
31/10/2016 2.022,00 30/10/2015 1.520,00
30/11/2016 1.998,98 30/11/2015 1.500,00
30/12/2016 2.030,00 30/12/2015 1.394,00

Rentabilidade

A rentabilidade percentual média das cotas do Fundo no exercicio findo em 31 de dezembro de
2016 (apurada considerando-se o resultado do exercicio sobre o valor médio ponderado de cotas
integralizadas) foi de 11,70% (10,19% em 31 de dezembro de 2015).

O percentual médio dos rendimentos distribuidos por cota no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2016 (apurado considerando-se rendimento distribuido no exercicio sobre o valor
médio ponderado de cotas integralizadas) foi de 9,91% (10,28% no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2015).

Encargos debitados ao Fundo

2016 2015

Valores % (¥) Valores % (%)
Taxa de administragao 13.915 1,21 12.565 1,12
Custddia e auditoria 472 0,04 452 0,04
Consultoria 113 0,01 206 0,02
Taxa de fiscalizagio CVM 75 - 50 -
Demais receitas/despesas (13) - 229 0,03
Total despesas administrativas 14.562 1,26 13.502 1,21

Percentual calculado sobre o patrimdnio liquido médio no exercicio findo em 31 de dezembro de 2016, no valor de
RS 1.152.698 (R$ 1.119.813 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2015).

Tributacao

Da Carteira do Fundo

Os rendimentos e ganhos auferidos pelas carteiras dos fundos de investimento imobiliario s&o
isentos de imposto de renda (IR) e imposto sobre operagao financeira (IOF), salvo os oriundos
de aplicagdes financeiras de renda fixa e renda variavel, inclusive o ganho de capital auferido na
negociacdo de cotas de fundos de investimento imobiliario.

Aplica-se a carteira do fundo a iseng@o 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.
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Eventual imposto de renda incidente sobre as aplicagdes financeiras do fundo é passivel de
compensagao, de forma proporcional, com o imposto devido na distribuicdo de rendimentos do
fundo.

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

os rendimentos pagos a pessoas fisicas que ndo possuam participagdo 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
balcao organizado e possua, no minimo, cinquenta cotistas, os quais sao isentos de imposto de
renda na fonte; e

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

Demandas judiciais
Nao ha registro de demandas judiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas, quer desses
contra a administracdo do Fundo.

Servicos de tesouraria, escrituracao e custodia
Os servigos de controladoria e custddia do Fundo sdo prestados pelo Itati Unibanco S.A. e o
servigo de escrituragdo ¢ prestado pela Itat Corretora de Valores S.A.

Partes relacionadas

Além da taxa de administra¢do, conforme detalhado na nota explicativa n® 7 e as aplicacdes em
cotas de fundos de investimento, conforme detalhado nota explicativa n° 4, as transagdes
realizadas pelo Fundo com partes relacionadas no exercicio findo em 31 de dezembro de 2016
estao assim distribuidas no quadro abaixo:

Titulos com renda variavel

. Natureza do Titulos e Valores Tipo de Montante das
Parte Relacionada ) e - " Corretagens
Relacionamento Mobiliarios Transagdo TransagGes
Bco. de Invest. Credit Suisse (Brasil) S.A. Instituicdo Adm./Gestora | Fll Compra 908
Bco. de Invest. Credit Suisse (Brasil) S.A. Instituicdo Adm./Gestora | Fll Venda 1.594
Total AgGes 2.502

Mensuracio ao valor justo

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

Nivel 1 - O valor justo dos instrumentos financeiros e propriedades para investimento

negociados em mercados ativos ¢ baseado nos precos de mercado, cotados na data de balango.
Um mercado ¢ visto como ativo se os precos cotados estiverem pronta e regularmente
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disponiveis a partir de uma Bolsa, distribuidor, corretor, grupo de industrias, servigo de
precificagdo, ou agéncia reguladora, e aqueles pregos representam transagdes de mercado reais e
que ocorrem regularmente em bases puramente comerciais.

Nivel 2 - O valor justo dos instrumentos financeiros e propriedades para investimento que nao
sd0 negociados em mercados ativos ¢ determinado mediante o uso de técnica de avaliagéo.
Essas técnicas maximizam o uso dos dados adotados pelo mercado onde esta disponivel e
confiam o menos possivel nas estimativas especificas da entidade. Se todas as informagdes
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 informagdes relevantes nao estiver baseada em dados adotados pelo
mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 3. As técnicas de avaliagdo especificas
utilizadas para valorizar os instrumentos financeiros e as propriedades para investimento
incluem aquelas descritas no artigo 7° da Instru¢do CVM n° 516.

A tabela abaixo apresenta os ativos e passivos do Fundo mensurados pelo valor justo em 31 de
dezembro de 2016 ¢ 2015:

2016
Ativos Consolidado
Ativos financeiros ao valor justo Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Cotas de Fundos de Investimento 10.129 - - 10.129
Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario 70.436 - 199.218 269.654
Certificado de Recebiveis Imobiliarios - CRI - 153.495 - 153.495
Letras de Crédito Imobiliario - LCI - 19.682 - 19.682
Propriedades para Investimento - - 705.276 705.276
Total do ativo 80.565 173.177 904.494 1.158.236

2015
Ativos Consolidado
Ativos financeiros ao valor justo Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Cotas de Fundos de Investimento 10.970 - - 10.970
Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario 64.787 - 183.981 248.768
Certificado de Recebiveis Imobiliarios - CRI - 155.410 - 155.410
Letras de Crédito Imobiliario - LCI - 23.189 - 23.189
Propriedades para Investimento - - 699.698 699.698
Total do ativo 75.757 178.599 883.679 1.138.035

Em 31 de dezembro de 2016 ¢ 2015 o Fundo nio possui passivos mensurados pelo valor justo.

Em 31 de dezembro de 2016 o Fundo possui provisdo para imposto de renda no valor total de
R$ 24.565 (R$ 20.668 em 31 de dezembro de 2015), calculado sobre o resultado positivo da
soma dos ajustes a valor justo das cotas de fundos de investimento imobiliario na carteira do
Fundo, cujo ganho de capital esta sujeito a tributagdo, quando de sua realizagao.
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Riscos associados ao Fundo
Tipos de riscos
Riscos de mercado

Risco de crédito dos ativos financeiros da carteira do Fundo

Os titulos publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a carteira do Fundo estéo
sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar os compromissos de pagamento de juros e
principal de suas dividas. Eventos que afetam as condigdes financeiras dos emissores dos
titulos, bem como alteragoes nas condi¢des econdmicas, legais e politicas que possam
comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos
de precos e liquidez dos ativos desses emissores. Mudangas na percep¢ao da qualidade dos
créditos dos emissores, mesmo que ndo fundamentadas, poderao trazer impactos nos precos dos
titulos, comprometendo também sua liquidez.

Fatores macroecondomicos relevantes

Variaveis exdgenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou
situagdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou
financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado
financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo varia¢des nas taxas de juros, eventos de
desvalorizagdo da moeda e mudancas legislativas relevantes, poderao afetar negativamente os
pregos dos ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das cotas. O Governo Federal
frequentemente intervém na economia do Pais e ocasionalmente realiza modificagdes
significativas em suas politicas e normas, causando os mais diversos impactos sobre os mais
diversos setores e segmentos da economia do Pais. As atividades do Fundo, sua situacao
financeira e resultados poder@o ser prejudicados de maneira relevante por modificagdes nas
politicas ou normas que envolvam ou afetem fatores, tais como:

taxas de juros;

controles cambiais e restricdes a remessas para o exterior;
flutuacdes cambiais;

inflagdo;

liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;
politica fiscal;

instabilidade social e politica; e

outros acontecimentos politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o
afetem.

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

Risco de alteragcdo nos mercados de outros paises

O preco de mercado de valores mobiliarios emitidos no Brasil ¢ influenciado, em diferentes
graus, pelas condigdes econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo, mas ndo se
limitando aos Estados Unidos da América, a paises europeus ¢ a paises de economia emergente.
A reagdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito
adverso sobre o preco de mercado de ativos e valores mobiliarios emitidos no Brasil, reduzindo
o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as cotas. Qualquer
acontecimento nesses outros paises podera prejudicar as atividades do Fundo e a negociacao das
cotas.

Risco de alteracao da legislagdo aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislacao aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo,
incluindo, sem limitagdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos
estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a alteragdes. Ainda,
poderao ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e 6rgaos reguladores nos
mercados, bem como moratorias e alteragdes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos
poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como as condi¢des para
distribuicdo de rendimentos e para resgate das Cotas. Ademais, a aplicacdo de leis existentes e a
interpretacdo de novas leis poderdo impactar os resultados do Fundo.

Risco de alteracoes tributdrias e mudancas na legislagdo tributdaria

Embora as regras tributarias relativas a fundos de investimento imobiliario estejam vigentes ha
anos, ndo existindo perspectivas de mudangas, existe o risco de tais regras serem modificadas no
contexto de uma eventual reforma tributaria. Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas
decorrente da criagdo de novos tributos, interpretagdo diversa da atual sobre a incidéncia de
quaisquer tributos ou a revogagao de isengdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus cotistas a
recolhimentos ndo previstos inicialmente.

Riscos juridicos

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico do Fundo considera um conjunto
de rigores e obrigagdes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou privados
tendo por diretrizes a legislagdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta
de tradi¢@o e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de
operagdo financeira, em situacgdes atipicas ou conflitantes podera haver perdas por parte dos
investidores em razao do dispéndio de tempo e recursos para eficacia do arcabouco contratual.

Além disso, o Fundo podera vir a ser parte em demandas judiciais relacionadas aos seus ativos,
em especial, mas nao se limitando, em relagdo aos imdveis integrantes de sua carteira, tanto no
poblo ativo quanto no podlo passivo. A titulo de exemplo, tais demandas judiciais poderiam
envolver eventuais discussdes acerca do recebimento de indeniza¢do em caso de desapropriacdo
dos imdveis, disputas relacionadas a auséncia de contratacdo e/ou renovagao pelos locatarios
dos imodveis dos seguros devidos nos termos dos contratos de locagdo e a obtengao de
indenizagdo no caso de ocorréncia de sinistros envolvendo os imoveis, entre outras. Em virtude
da reconhecida morosidade do sistema judiciario brasileiro, a resolugdo de eventuais demandas
judiciais pode ndo ser alcangada em tempo razoavel, o que pode resultar em despesas adicionais
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para o Fundo, bem como em atraso ou paralisagdo, ainda que parcial, do desenvolvimento dos
negocios do Fundo, o que teria um impacto na rentabilidade do Fundo.

Riscos relativos ao mercado imobiliario
Riscos de flutuagdes no valor dos imoveis integrantes do patriménio do Fundo.

O valor dos imdveis que integram a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo
com as flutuagdes de precos, cotagdes de mercado e eventuais avaliagdes realizadas em
cumprimento a regulamentagdo aplicavel e/ou ao Regulamento. Em caso de queda do valor dos
imoéveis, os ganhos do Fundo decorrente de eventual alienagao dos imoveis, bem como o preco
de negociagao das cotas no mercado secundario poderdo ser adversamente afetados.

Risco de desvalorizacdo do imovel

Como os recursos do Fundo destinam-se a aplicagdo em imoveis, um fator que deve ser
preponderantemente levado em consideragdo com relagdo a rentabilidade do Fundo € o
potencial econdmico, inclusive a médio e longo prazo, da regido onde estao localizados os
imoveis. A analise do potencial econdmico da regido deve se circunscrever ndo somente ao
potencial economico corrente, como também deve levar em conta a evolug@o deste potencial
econdmico da regido no futuro, tendo em vista a possibilidade de eventual decadéncia
econdmica da regido, com impacto direto sobre o valor dos imdveis e, por consequéncia, sobre
as cotas.

Riscos relativos as receitas mais relevantes
Os principais riscos relativos as receitas mais relevantes do Fundo sdo:

Quanto a receita de locagdo: a inadimpléncia no pagamento de aluguéis implicara ndo
recebimento de receitas por parte do Fundo, uma vez que os aluguéis sido sua principal fonte de
receitas. Além disso, na ocorréncia de tais hipoteses o Fundo podera néo ter condigdes de pagar
seus compromissos nas datas acordadas, o que implicaria a necessidade dos cotistas serem
convocados a arcarem com os encargos do Fundo;

Quanto as alteragdes nos valores dos aluguéis praticados: ha a possibilidade das receitas de
aluguéis do Fundo ndo se concretizarem na integra, visto que a cada vencimento anual as bases
dos contratos podem ser renegociadas, provocando altera¢des nos valores originalmente
acordados. Importante destacar ainda que conforme dispde o artigo 51 da Lei do Inquilinato,
“nas locagdes de imdveis ndo residenciais, o locatario tera direito a renovagao do contrato, por
igual prazo, desde que, cumulativamente: | - o contrato a renovar tenha sido celebrado por
escrito e com prazo determinado; II - o prazo minimo do contrato a renovar ou a soma dos
prazos ininterruptos dos contratos escritos seja de cinco anos; I1I - o locatario esteja explorando
seu negocio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto de trés anos”. Com isso, mesmo
que findo o prazo de locacdo ndo seja de interesse do Fundo proceder a renovagao dos contratos,
os locatarios poderdo pedir a renovagao compulsoéria do contrato de locacao, desde que
preenchidos os requisitos legais e observado o prazo para propositura da agao renovatoria.
Ainda em funcdo dos contratos de locagao, se, decorridos trés anos de vigéncia do contrato ou
de acordo anterior, ndo houver acordo entre locador e locatario sobre o valor da locagdo, podera
ser pedida a revisao judicial do aluguel a fim de ajusta-lo ao preco do mercado. Com isso, 0s
valores de locagdo poderdo variar conforme as condigdes de mercado vigentes a época da acdo
revisional. Quanto a receita de locagdo: a inadimpléncia no pagamento de aluguéis implicara
ndo recebimento de receitas por parte do Fundo, uma vez que os aluguéis sdo sua principal fonte
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de receitas. Além disso, na ocorréncia de tais hipoteses o Fundo podera ndo ter condigdes de
pagar seus compromissos nas datas acordadas, o que implicaria na necessidade dos cotistas
serem convocados a arcarem com os encargos do Fundo;

Nos casos de rescisdo dos contratos de locag@o, incluindo por decisdo unilateral do locatario,
antes do vencimento do prazo estabelecido no seu contrato de locacdo sem o pagamento da
indenizacgdo devida, as receitas do Fundo poderao ser comprometidas, com reflexo negativo na
remuneragdo do cotista.

Risco de alteracoes na lei do inquilinato

As receitas do Fundo decorrem substancialmente de recebimentos de aluguéis, nos termos de
cada um dos contratos de locagdo firmados pelo Fundo. Dessa forma, caso a Lei do Inquilinato
seja alterada de maneira favoravel a locatarios (incluindo, por exemplo e sem limitagcdo, com
relacdo a alternativas para renovagao de contratos de locagdo e defini¢ao de valores de aluguel
ou alteracdo da periodicidade de reajuste) o Fundo podera ser afetado adversamente.

Risco de desapropriagdo

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

Outras restricdes aos imoveis também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo,
assim, a utiliza¢do a ser dada aos mesmos, tais como o tombamento do proprio Imoével ou de
area de seu entorno, incidéncia de preempg¢ao e ou criacdo de zonas especiais de preservacao
cultural, dentre outros.

Riscos relativos ao Fundo

Inexisténcia de garantia de eliminagdo de riscos

A realizagdo de investimentos no Fundo sujeita o investidor aos riscos aos quais o Fundo e a sua
carteira estdo sujeitos, que poderdo acarretar perdas do capital investido pelos cotistas no Fundo.
O Fundo ndo conta com garantias da Administradora ou de terceiros, de qualquer mecanismo de
seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, para redugao ou eliminag@o dos riscos aos
quais esta sujeito, e, consequentemente, aos quais os cotistas também poderdo estar sujeitos. Em
condigdes adversas de mercado, referido sistema de gerenciamento de riscos podera ter sua
eficiéncia reduzida. As eventuais perdas patrimoniais do Fundo néo estdo limitadas ao valor do
capital subscrito, de forma que os cotistas podem ser futuramente chamados a aportar recursos
adicionais no Fundo além de seus compromissos.

Desempenho passado

Ao analisar quaisquer informag¢des fornecidas no Prospecto e/ou em qualquer material de
divulgacdo do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de
quaisquer mercados, de fundos de investimento similares, ou de quaisquer investimentos em que
a Administradora tenha de qualquer forma participado, os potenciais cotistas devem considerar
que qualquer resultado obtido no passado ndo ¢ indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo
ha qualquer garantia de que resultados similares serdo alcangados pelo Fundo no futuro. Os
investimentos estdo sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitagdo, varia¢ao nas taxas de
juros e indices de inflacdo.
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Risco tributdrio

A Lein®9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada, estabelece que os fundos de
investimento imobiliario devem distribuir, pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos
lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balango ou balancete
semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano.

Ainda de acordo com a referida lei, o fundo de investimento imobiliario que aplicar recursos em
empreendimentos imobiliarios que tenham como incorporador, construtor ou socio, cotista que
detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele relacionadas, percentual superior a
25% (vinte e cinco por cento) das cotas emitidas pelo Fundo, sujeitam-se a tributacdo aplicavel
as pessoas juridicas, para fins de incidéncia da tributagao corporativa cabivel (IRPJ, CSLL,
Contribui¢do ao Programa de Integracao Social - PIS e COFINS).

Os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelo Fundo em aplicagdes financeiras de renda fixa
sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda na fonte, observadas as mesmas normas aplicaveis
as pessoas juridicas, podendo esse imposto ser compensado com o retido na fonte pelo Fundo
quando da distribuigdo de rendimentos e ganhos de capital aos cotistas.

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).

Os ganhos de capital auferidos pelos cotistas na aliena¢do ou no resgate das cotas quando da
extin¢do do Fundo sujeitam-se ao Imposto de Renda na fonte a aliquota méaxima de 20% (vinte
por cento).

Nao obstante, de acordo com o artigo 3°, inciso III ¢/c paragrafo unico, inciso II, da Lei n°
11.033/04, com redagdo dada pela Lei n® 11.196/05, ficam isentos do Imposto de Renda na fonte
e na declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas os rendimentos distribuidos pelo Fundo cujas
cotas sejam admitidas a negociagdo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de
balcao organizado.

Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal que o beneficio fiscal de que trata sera
concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas e que
0 mesmo ndo sera concedido ao cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 10% (dez
por cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelo Fundo ou cujas cotas lhe derem direito
ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos
pelo Fundo. No entanto, mesmo que houvesse o interesse da Administradora de criar o mercado
organizado para a negociacdo das cotas do Fundo, poderia ocorrer situagdo em que um unico
cotista viesse a integralizar parcela substancial da emissdo ou mesmo a totalidade das cotas do
Fundo, passando tal cotista a deter uma posi¢ao expressivamente concentrada, sujeitando assim
os demais cotistas a tributacao.

Gerenciamento de riscos
Risco de crédito
A administradora atua com bastante conservadorismo em relacdo a crédito privado com foco em

crédito corporativo e de empresas com capital aberto. Atualmente a parcela destinada para este
tipo de operacao, nas carteiras dos fundos, ¢ reduzida.
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A analise de risco de crédito de titulos privados ¢ realizada internamente numa metodologia
buy-side da area Imobiliaria. Antes da tomada de decisdo os titulos ainda devem passar pela
aprovacao da diretoria.

Risco de liquidez

A administradora prima por ativos liquidos, de acordo com o principio de preservacao de
patrimonio adotado, visando assim agilidade de reposicionamento no mercado em um momento
de maior volatilidade.

Risco de mercado

A éarea de risco faz diariamente monitoramento dos fundos administrados pela CSHG e dos
fundos de terceiros, nos quais investimos, através do controle de enquadramento legal dos
fundos e a precificag@o dos ativos presentes nas carteiras. Além de elaborar relatorios para
gestdo, comités e area comercial contendo analises de exposi¢do por mercados, cenarios de
stress e VaR. Além disso, a area é responsavel pela marcacao a mercado que consiste em refletir
o valor de mercado dos ativos de um fundo de investimento e, desta forma, evitar a transferéncia
de riqueza entre os cotistas. Para tanto, a area de risco possui total autonomia para a avaliacdo
dos pregos e taxas de mercado e € responsavel pelo desenvolvimento dos modelos de
apregamento e as ferramentas necessarias no processo.

Risco operacional

Apesar dos processos € servigos serem altamente interligados e supervisionados por pessoas
com experiéncia em mercado financeiro, existe, na CSHG, a area de Project Support,
responsavel pelo mapeamento e fluxograma das atividades e controles utilizados em todas as
areas da empresa, a fim de aperfeicoa-los e minimizar possiveis riscos. Para tanto, eventuais
erros operacionais e falhas sdo detectados imediatamente para que as devidas providéncias
sejam tomadas no mesmo momento.

Com este objetivo, disponibilizamos a todos os nossos colaboradores, em nossa intranet, um
Manual de Procedimentos Internos no qual os objetivos e responsabilidades das fungoes de
Back-Office e Front-Office estio definidos. Além disso, o Compliance e a Area de Project
Support sao responsaveis pelo cumprimento das normas, certificando o cumprimento das
exigéncias legais e regulatdrias, permitindo que a institui¢@o atue preventivamente em relagéo a
Seus riscos operacionais.

E de responsabilidade de cada colaborador conhecer e cumprir a regulamentagio, politicas e
procedimentos de controles e reports relativos as suas atividades e, escalar, imediatamente, para
seus superiores quaisquer problemas, dificuldades ou riscos e erros operacionais, do qual tenha
ciéncia ou que tenha cometido que possam impactar as informacdes a serem reportadas.

Além disso, cada gestor deve identificar os relatérios periddicos relativos a sua area de atuagio;
supervisionar a produgdo dos relatorios periddicos, garantindo que ndo haja erros na elaboracao
das informagdes e desenhar procedimentos para registrar ¢ manter seus respectivos arquivos

organizados.

No exercicio, a administradora ndo contratou empresa especializada em classificagdo de risco.
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Prestacao de outros servicos e politica de independéncia do auditor

Em atendimento a instrugdo n° 381/03 da Comissao de Valores Mobiliarios, registre-se que a
Administradora, no exercicio, ndo contratou nem teve servicos prestados pela KPMG Auditores
Independentes relacionados ao Fundo que nao aos servicos de auditoria externa. A politica
adotada atende aos principios que preservam a independéncia do auditor, de acordo com os
critérios internacionalmente aceitos, quais sejam, o auditor ndo deve auditar o seu proprio
trabalho, nem exercer fungdes gerencias no seu cliente ou promover os interesses deste.

Luiz Carlos Altemari Luiz Guilherme da Costa Manso Moreira de

Contador CRC 1SP165617 ~ Mendonga
Diretor responsavel
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