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Maio de 2017

Obijetivo do Fundo

O CSHG Real Estate Fll tem como objetivo
auferir ganhos pela aquisicdo, para exploragédo
comercial, de iméveis com potencial geragédo
de renda, predominantemente lajes
corporativas.

Obijetivo do Fundo

O Fundo encerrou 0 més com participagdo em
190 unidades locaveis, localizadas em 21
empreendimentos distintos, totalizando 157
mil m2 de éarea privativa e 56 contratos de
locagéo. Considerando apenas os contratos de
locagdo tipicos e os iméveis de uso
exclusivamente corporativo, o aluguel médio
contratado foi de R$ 70/m2.

Informacoes

Inicio das atividades:
Maio de 2008

Escriturador:
[tad Unibanco S.A.

Taxa de Administragéo:
1,0% ao ano sobre patriménio liquido

Ofertas concluidas:
7 emissdes de cotas realizadas

Cédigo de negociacao:
HGRE11

Tipo Anbima - foco de atuacéo:
Fll Renda Gestéo Ativa - Lajes Corporativas

* Para os efeitos deste relatério: o investimento no
Edificio Jatoba, por meio do fundo Castello Branco
Office Park FIl (CBOP11), é considerado um ativo
imobiliario; foram considerados os volumes investidos
até o fechamento do més de competéncia deste
relatério.

CREDIT SUISSE

CREDIT SUISSE HEDGING-GRIFFO

Cadastre-se aqui para receber por e-mail informagées do Fundo como
relatérios gerenciais, fatos relevantes e outras publicacoes.

Gestao Ativa

O movimento de queda de inflagdo e a politica monetaria na dire¢do de
queda de juros, somados ao encaminhamento das reformas, tém uma
implicacdo relevante na melhoria do indice de confianga na economia.
Nesse sentido, ainda que o macro ambiente continue sendo desafiador, a
procura por espagos comega a apresentar sinais de maior atividade, algo
que j& comegamos a perceber no portfélio de iméveis do Fundo. O lado
mais visivel desta recuperagao tem ocorrido no lado da demanda, e pode ser
demonstrado com uma absor¢ado bruta e liquida consistente durante todo o
primeiro trimestre de 2017.

A carteira de imoéveis do Fundo encerrou 0 més de Maio com 24,3% de
vacancia financeira e 29,9% de vacancia fisica, mesmos percentuais do
més de abril. Adicionalmente, o total de contratos com vencimento até
2019, que somava 26% em abril, passou para 17% em maio (pag. 7). Em
relagdo ao prego de locagdo, ainda que o total de receita de locagéo
contratada em maio (R$ 6,048 milhdes) seja 0.50% inferior ao més de
abril, o total de contratos com revisional até 2018, que estava em 48% em
abril, foi reduzido para 31% em maio (pag. 7). Estes indicadores sio
resultado de uma estratégia de preservacdo dos contratos de locagéo
vigentes, com alongamento de prazo e possibilidade de revisional.

Atualmente, a equipe de gestdo tem como foco prioritario a prospecgao de
novos locatarios e a redugdo de vacancia, com a adog&o de uma agressiva
estratégia de acompanhamento comercial. Neste sentido, no més de maio
foi contratada uma pessoa com larga experiéncia em comercializagdo de
espagos comerciais e que tera dedicagdo integral nas atividades comerciais.
Em nossa visdo, entendemos que o sucesso na comercializagdo dos
espagos vagos sera resultado da combinagdo de uma condigdo comercial
adequada ao momento atual, escolha dos parceiros corretos em regime de
exclusividade nos grandes espagos vagos e acompanhamento comercial
intensivo.

Os esforcos de reciclagem da carteira de iméveis continuardo centrados nos
ativos que possam reduzir a vacancia do portfolio e ativos com baixo
alinhamento estratégico.
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https://www.cshg.com.br/site/publico/imob/imob.seam

Distribuicdo de Rendimentos

O Fundo distribuira R$ 9,40 por cota como rendimento
referente a0 més de Maio-17. O pagamento sera
realizado em 14/06/17 aos detentores de cotas em
31/05/17. O valor atual tem como objetivo manter um
patamar sustentavel de distribuicdo de rendimentos
durante o exercicio e que leva em conta trés fatores
principais: (i) geragdo de caixa do Fundo; (i) resultados
acumulados no distribuidos; e (iii) o potencial de geragdo
de caixa futuro com contratos em caréncia e negociagdes
em andamento.

Esta politica de distribuicdo de rendimentos permanece
em linha com o histérico do Fundo e regulamentagéo
vigente, que prevé a distribuicdo de pelo menos 95% do
resultado semestral auferido a regime de caixa. A
estratégia de distribuicdo de rendimentos objetiva, ainda,
ser a mais linear possivel, buscando minimizar impactos e
oscilacdes no valor das cotas no mercado secundario.
Atualmente, o Fundo possui aproximadamente R$ 7
milhdes em resultados acumulados a regime de caixa ndo
distribuidos em periodos anteriores, em funcdo da
retencdo de até 5% do resultado auferido a cada
semestre. O resultado contempla as receitas provenientes
das locagdes, receitas financeiras, despesas operacionais
do Fundo e despesas de imdveis vagos, se houver.

Os investimentos realizados em Letras de Crédito
Imobiliario (LCI) ndo geram resultado a regime de caixa
até o efetivo vencimento de cada uma delas. No caso de
venda de iméveis, a parcela correspondente ao lucro
(diferenca entre valor de venda e valor de aquisi¢do
incluindo custos relacionados e benfeitorias) é considerada
no célculo do resultado, influenciando a distribuicdo de
rendimentos, enquanto que a parcela correspondente ao
principal é novamente investida de acordo com a
estratégia e politica de investimentos do Fundo.
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No caso das Receitas de Locagfo, ressalta-se que as
mesmas sdo consideradas de maneira consolidada,
podendo ser impactadas mensalmente por aluguéis em
atraso, pagamentos antecipados e valores de multa e
juros. A tabela apresentada indica o efetivamente recebido
no periodo. Devido a grande quantidade de contratos e
datas de vencimento, antecipagdes e atrasos ocorrem
frequentemente.

Fluxo HGRE 11 mai-17 2017 12 Meses
Receitas de Locaggo’ 6.241.760 31.478.292  80.308.602
Lucros Imobiligrios? 0 415.192 3.0563.515
Receitas FII® 330.195 1.282.816 7.369.183
Receitas CRI 49.219 289.655 676.493
Receitas LCI* 271914 4.002.977 11.034.686
Receita Renda Fixa 604.602 2.632.920 4.927.427

Total de Receitas 7.497.691 40.101.8562 107.369.905
Despesas Imobilidrias® (769.428) (4.153.821)  (8.488.525)
Despesas Operacionais® (868.882) (5.394.850) (12.900.764)

Total de Despesas (1.638.310) (9.648.671) (21.389.289)

Resultado 5.8569.381 30.553.181 85.980.617

Rendimento 6.940.114  35.734.204  88.375.707

Médio / Cota 9,40 9,68 9,98

! Receitas de Locagdo: compreende alugueis, alugueis em atraso e
recuperagdes, adiantamentos, multas e receitas obtidas por meio da
exploragdo das areas comuns dos empreendimentos e do fundo Castello
Branco Office Park FIl (CBOP11). 2Lucros Imobiliarios: diferenca entre valor
de venda e valor de aquisi¢do incluindo custos relacionados e benfeitorias.
SReceitas Fll: considera rendimentos e eventuais ganhos de capital.
“Receitas LCl: a receita de LCl é considerada somente quando da liquidagio
financeira da mesma. °Despesas Imobiliarias: diretamente relacionada aos
iméveis, tais como condominio, IPTU, taxas, seguros, energia,
intermediagBes, IR sobre ganho de capital (venda de cotas de CBOP11),
entre outros. ®Despesas Operacionais: diretamente relacionadas ao Fundo,
tais como administrag&o, honorarios juridicos, assessoria técnica, assessoria
imobiliaria, contabil, taxas da CVM e BM&FBovespa, IR sobre ganho de
capital, entre outros. Fonte: CSHG
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Abaixo, grafico com a composicdo das receitas de locagdo auferidas pelo Fundo no més.

O Aluguel Potencial considera os valores vigentes para os iméveis alugados e os Ultimos valores praticados naqueles

que se encontram desocupados.

Entre o Aluguel Potencial e a Receita de Locagéo efetivamente recebida, descontam-se a Vacéncia Financeira (aluguel
anteriormente praticado nos iméveis vagos) e as Caréncias (aluguéis contratados que, em funcdo das negociagoes
comerciais, ainda néo estdo sendo recebidos). Além disso, € realizado o ajuste para considerar os aluguéis atrasados, as
recuperagdes de aluguéis em atraso de periodos anteriores e os respectivos encargos (juros, multas e corregdes), bem
como eventuais multas por rescisdes antecipadas, e, por fim, consideram-se as receitas auferidas com a explorag&o das
areas comuns dos iméveis (estacionamento, locacdo de espagos para antenas, etc.).

Composicéo das receitas de locagéo (Maio-2017)

7.991.292

]
1.943.226
275.676
Aluguel Vacancia Caréncia
Fonte: CSHG
Liquidez
mai-17 2017 12 Meses
Presenca em pregdes 100% 100% 100%
Volume negociado (R milhdes) 31,7 127,92 2449
Giro (em % do total de cotas) 3,1% 12,7% 25,2%

Valor de mercado R$ 1.096,4 milhdes

Quantidade de cotas do Fundo 738.310 cotas (7.892 cotistas)

Fontes: CSHG / BM&FBovespa
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287.589 181.782 6.241.760
_ |

Atrasos e Receitas de Areas Receita
Recuperagdes, Comuns

Adiantamentos,
Multas e Encargos

2.000 Valor da Cota - R$ 80
(eixo esq.)
1.800 70
Fechamento Mai/17: 60
1.600 R$ 1.485,00
50
AN EEEEEEESR EEEEEEEEEEERER
1.400 40
1.200 80
20
1.000 Volume negociad 10
acumulado 20 dias
800 R$ milhdes (eixo dir.) 0
fev-09 jul-10 nov-11 mar-13 ago-14 dez-15 mai-17

Fontes: CSHG / BM&Fbovespa
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Rentabilidade

A Taxa Interna de Retorno (TIR) do investimento considera o fluxo de caixa que contempla a renda mensal recebida e a
variagdo do valor da cota, sendo que a renda é reinvestida no préprio fluxo. Pessoas fisicas que detém volume inferior a
10% do total do Fundo s&o isentas de Imposto de Renda nos rendimentos distribuidos e tributadas em 20% de Imposto
de Renda sobre eventual ganha de capital na venda da cota. Desta forma, a rentabilidade calculada pela TIR ja
considera o fluxo liquido de impostos e, entdo, é comparada ao CDI também liquido de Imposto de Renda na aliquota de

15%.

O Retorno Total Bruto soma o valor total recebido como rendimento com a variagdo do valor da cota, sem
reinvestimento, corregdo e sem qualquer tributagdo. Este retorno é comparado ao Indice de Fundos Imobiliarios
calculado pela BM&FBovespa (IFIX), que possui metodologia comparével.

No fechamento desse més, o valor de mercado da cota foi de R$ 1.485,00 e o valor patrimonial foi de
R$ 1.484,14.

O grafico abaixo compara a série histérica acumulada de alguns indicadores de mercado em relagdo ao valor da cota e
aos rendimentos distribuidos desde o inicio do Fundo.

CSHG Real Estate FlI Inicio Ano Mercado 12 meses
Data 08-nov-07 29-dez-16 31-mai-16
Valor Referéncia (R$) 1.000,00 1.250,00 1.209,00
Renda Acumulada 109,84% 3,98% 9,96%
Ganho de Capital Lig. 38,80% 15,04% 18,26%
TIR Liq. (Renda + Venda) 231,06% 11,38% 29,63%
TIR Liq. (Renda + Venda) a.a. 13,39% 54,98% 29,63%
Retorno em % CDI Liquido 175% 283% 267%
Retorno Total Bruto 158,34% 22,78% 32,79%
IFIX - 10,30% 27,59%
Diferenca vs IFIX -* 12,47 % 5,20%

Fontes: Itat / BM&FBOVESPA / Banco Central / CSHG
*O IFIX iniciou em dezembro/2010, apés a constituicdo do Fundo.

A rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de rentabilidade futura

2.600
2.400
2.200
2.000

1.800
1600 "160% CDI Acumulado® e
1,400 (base 1000) / o

. ___..-"d-'

Valor da Cota + Rendimento (R$)

[
1.000 o~
= ‘.,I"——F IGP-M 85% CDI Acumulado*
R ===
(base 1000) (base 1000)y410r da Cota (R$)
800

nov-07  out-08  out-09  set-10  ago-11  ago-12  jul-13 jul-14 jun-15 mai-16 mai-17
Fontes: BM&FBOVESPA / Banco Central / CSHG
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Investimentos

Investimento por classe de ativo (% de Ativos)

Fll

Fontes: Itad / CSHG

Renda Fixa

Iméveis

N
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Tipologia do imével' (% da receita)

Varejo Industrial

Escritorios

Fontes: CSHG

Atualmente o Fundo possui investimento em cinco diferentes LCls conforme tabela abaixo. Para efeitos de fluxo de
caixa, a receita obtida com investimento em LCI é considerada somente quando da liquidacéo financeira da mesma. No
més de Maio-2017, o fundo adquiriu uma nova LCl emitida pelo BTG Pactual. Foram também liquidadas duas LCls,

cuja receita foi impactada nesse més.

Investimentos em LCls (Maio-2017)

LCI 1
LCI 2
LCI 3
LCI 4
LCI 5

Fontes: CSHG

Emissor
ABC
ABC
BTG
BTG
BTG

Aquisicao
set-16

out-16
jan-17
fev-17

mai-17

Vencimento Investimento (R$) Valor Atualizado (R$)
set-17 5.000.000 5.384.080
out-17 12.000.000 12.896.875
jul-17 10.000.000 10.431.422
ago-17 10.000.000 10.343.321
ago-17 2.043.733 2.054.365

Diversificacdo da Carteira Imobiliaria (% da receita)

Cidades' (%)

Porto Alegre

Barueri

Fontes: CSHG

Atibaia praja Grande

' Para os iméveis vagos, considerou-se o ultimo aluguel.

Sao Paulo

Regides' (%)

Outros Barueri - SP

Berrini
Taboao Paulista
da Serra
Centro - SP
Chacara
Sto. Anténio

Fontes: CSHG
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Empreendimentos! (%) Tipologia dos contratos (%)

Jatob Atipico?

Outros
Paulista Star

Delta Plaza Verbo Divino

Faria Lima .
Tipico
Sercom Taboao

Fontes: CSHG Fontes: CSHG
R$/m? de Aluguel Considerando somente contratos tipicos
(em % da Receita contratada) e iméveis de uso exclusivamente corporativo:

101-130

131+ I 3 1914 l 4
I 2 101-130 I 3

61-80 61-80
41-60 41-60
Até 40 Até 40 I 1
Fontes: CSHG Fontes: CSHG
Participacao nos empreendimentos (%) indice de reajuste (%)
Outros
Até 1/4
do Empreendimento
De 1/4 a metade IPCA
do Empreendimento
Totalidade IGP-M
do Empreendimento
Participagéo Reajuste
Fontes: CSHG Fontes: CSHG

' Para os iméveis vagos, considerou-se o Ultimo aluguel.
2 Atipico: considera contratos de locagéo provenientes de operacdes Built to Suit (construggo sob medida), Sale&Leaseback (compra e locaggo concomitante)
e outras operagdes estruturadas com condigdes diferenciadas, tais como prazo, multas e aviso prévio para desocupag&o.
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Vencimento dos contratos (%)

13
1 3
[
2017 2018 2019 2020 em
diante

Fontes: CSHG

Evolucéo da vacancia (%)

25%
Retrofit
20% Paulista Star
15%
Vacancia Financeira
10%

5%

0%

JU| 11 nov-13 jan-15 mar-16  mai-17

ago-12

A carteira de imoéveis do Fundo encerrou o més de Maio-
17 com 24,3% de vacéncia financeira ¢ 29,9%, de
vacéncia fisica, mesmos percentuais do més de abril.
Em marco foi firmado um aditivo de contrato com a Admix
aumentando a &rea ocupada no Paulista Star para 94,0%
e em abril foi firmado um novo contrato, reduzindo a
vacancia no Ed. Roberto Sampaio Ferreira para 0%.

Fontes: CSHG

Locatarios (%)

Admix

N
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Revisional dos contratos® (%)

48
27
21
—

2017 2018 2019 2020 em
diante
Fontes: CSHG
Aluguel Mesmos Iméveis (miIh6es)
2,11 %
5.858

5.737

Aluguel Mai-16

Aluguel Mai-17

Do total de iméveis do Fundo, 114 conjuntos estavam
locados tanto em Maio-16 quanto em Maio-17.

O valor total de aluguel contratado desses mesmos
iméveis, atualmente representados por 54 contratos de
locacao, teve variacao de 2,11% neste periodo.

Esta variagdo ocorre em fungdo dos reajustes por inflagao,
renegociagdo de alugueis e negociagdo de novos
contratos.

Fontes: CSHG

Setor de atuacéo dos locatarios (%)

Outros

Transporte Aéreo Call Center

Papel e
Outros AES Celulose
Eletropaulo
Previdéncia
e Seguros
GVT Contax
Banco do Brasil Telecomunicacoes
Bancos e
Corretoras
Fontes: CSHG Fontes: CSHG
Carteira e locacéao
Empreendimentos 21 Vacéncia financeira 24,29%
Unidades 190 Vacancia fisica 29,90%
Area privativa 157 mil m? Aluguel médio contratado R$ 66/m?
Contratos de locacdo 56 Aluguel médio corporativos R$ 70/m?

3 Para as revisionais foi considerada a permanéncia dos ocupantes apés o término dos contratos.
4

Considera apenas os contratos de locacdo tipicos e os iméveis de uso exclusivamente corporativo.
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Venda de Imoveis

Nos dltimos 12 meses foram vendidos 7 iméveis pelo valor total de R$

A
@ 81 imoveis até hoje | 15,6 milhdes, 21% acima do valor patrimonial médio da época,

7 iméveis totalizando lucro médio de 25,2% em relagdo ao valor de aquisicdo
— nos Gltimos 12 meses com custos e eventuais benfeitorias realizadas no periodo. Uma das
!/rgr?c‘ilgzs* principais estratégias de captura de valor do CSHG Real Estate FIl é a

reciclagem da carteira imobiliaria. A Administradora esta constantemente
atenta as oportunidades de mercado e busca extrair resultado n&o

£9 somente com as locacbes dos imdveis, como também com
R$ 15,6 milhdes | revitalizacdes, expansdes e vendas. O Fundo iniciou as operacSes em

I. II — Ultim:)s 16 Teses 2008 e efetivou as primeiras trés vendas ja em 2009, realizando ganhos
Valor oportunos a época das transacdes. Desde o inicio das atividades foram
das Vendas B8 vendas concluidas, totalizando 81 imodveis. Todas as vendas
resultaram em lucros imobiliarios que contribuiram para a composigéo
P dos rendimentos mensais, uma vez que o Fundo sempre respeitou a

R$ 3,2 milhées legislagdo no que diz respeito a distribuicdo de pelo menos 95% do

@ nos Ultimos 12 meses resultado auferido a regime de caixa dentro de um semestre. Além
25,2% Lucro disso, todas as vendas foram realizadas em valores superiores aos

Lucro Liquido o o .
q indicados nos laudos de avaliagdo da época.

com Vendas
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Fato Relevante - CRI Goiabeiras

Em dezembro de 2013 e abril de 2014, foram divulgados Fatos Relevantes para reportar a existéncia de execugdes judiciais
que poderiam resultar na penhora dos bens e créditos que constituem garantia dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios —
CRI da série 33? da 4° emissdo (“CRI”) emitidos pela Gaia Securitizadora S.A. (“GaiaSec”). Estes CRI foram adquiridos
pelo Fundo' e possuem como lastro financiamentos da expanséo do Shopping Goiabeiras?.

Em 19 de agosto de 2014, foi divulgado Fato Relevante para reportar deciséo de primeira instancia proferida no ambito de um
dos referidos processos®, que (i) declarava a fraude a execugdo cometida pela antiga proprietaria de iméveis que compdem
parte do Shopping, (ii) declarava a ineficacia das vendas de tais iméveis para a Goiabeiras Empresa de Shopping Center Ltda.
(“Goiabeiras"), atual proprietaria do Shopping Goiabeiras e devedora dos CRI, com respectiva penhora desses imoéveis, e (i)
determinava que os alugueres dos mencionados iméveis fossem penhorados e depositados em conta judicial. Apds medidas
adotadas pela GaiaSec e pela Administradora para reverter tal julgado, em 26 de agosto de 2014, nova decisdo foi proferida
pelo mesmo juizo, suspendendo temporariamente os efeitos da decisdo anterior.

O Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, em 24 de novembro de 2014, ao julgar o agravo de instrumento interposto
pelo credor/exequente contra a nova decisdo referida acima, manteve a determinagéo de suspensdo da penhora sobre os
iméveis objeto de alienagfo fiduciaria, condicionando tal medida ao oferecimento por parte da GaiaSec de caucfo real ou
fidejussoria no valor de R$ 60 milhdes. Assim, em 19 de dezembro de 2014, foi ofertada a caucéo (fragdo ideal dos direitos
de propriedade sobre o imével que compde o Shopping) pela GaiaSec, aprovada pelo juizo de primeira insténcia em 12 de
janeiro de 2015. Em 15 de setembro de 2015, diante da controvérsia entre as partes sobre a interpretacio correta das
decisbes até entdo decretadas, foi proferida uma nova decisdo proviséria pelo referido Tribunal (anélise de efeito suspensivo)
ratificando a desnecessidade naquele momento de qualquer caucionamento pela GaiaSec, até que uma decisdo definitiva pela
Camara julgadora sobre o tema fosse proferida. Tal decisdo de suspensdo da caucéo foi ratificada, em 13 de novembro de
2015, pelo Tribunal de Justica do Estado de S&o Paulo.

Em complemento as informagdes listadas acima, em 17 de outubro de 2014, o Perito Judicial nomeado protocolou laudo
pericial no qual apurou ser o crédito total do credor/exequente (que sustenta a fraude a execucdo) o montante de R$
156.279.780,33, valor este atualizado até o dia 15 de outubro de 2014. Apés este protocolo, o valor do laudo foi impugnado
pelo credor/exequente, e o Perito emitiu novo laudo contendo esclarecimentos as criticas formuladas pelo credor/exequente,
mantendo integralmente sua conclusdo anteriormente protocolada. O juizo de primeira instancia, em 18 de maio de 2015,
homologou o laudo pericial e proferiu sentenga declarando equivaler o crédito total do credor/exequente ao montante de R$
16.279.780,33. A referida sentenca foi objeto de recurso de apelagéo enderegado ao Tribunal de Justiga de Sdo Paulo.

Diante do valor do crédito total declarado judicialmente, os embargos de terceiro opostos pela GaiaSec foram, em 18 de junho
de 2015, julgados procedentes pelo juizo de primeira instancia, rejeitando-se a pretensao do credor/exequente de penhorar os
bens e créditos que constituem garantia dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios — CRI das séries 22, 33, 42% e 557 da 4°
emissdo emitidos pela GaiaSec. Reconheceu o juizo de primeira instancia, para fundamentar a sentenca de procedéncia dos
embargos de terceiro, que a devedora/executada Jad, proprietaria anterior de iméveis que compdem parte do Shopping
Goiabeiras, tinha outros bens livres e suficientes ao pagamento de sua divida perante o credor/exequente, devendo por isso
ser protegidos os bens iméveis conferidos em garantia da securitizagdo. A referida sentenca foi objeto de recurso de apelagio
enderegado ao Tribunal de Justica de Sdo Paulo.

Além das informacdes prestadas acima, é importante destacar que, em 29 de julho de 2016, foi proferida sentenga de
primeira instancia em demanda judicial ajuizada pela Jad e por seu sécio controlador contra o credor/exequente e contra o
Unico cotista do credor/exequente, o Banco BTG Pactual S.A. Conforme os termos da referida sentenca, entendeu-se que a
aquisicdo do crédito pelo credor/exequente junto ao Banco Santander S.A. teria ocorrido mediante o uso indevido de
informagdes de clientes pelo Banco BTG Pactual S.A. protegidas por confidencialidade, bem como por infrago ao principio da
boa-fé objetiva. A referida sentenca, ainda, além de condenar os réus ao pagamento de indenizagdo em favor da Jad (a ser
liquidada futuramente), determinou que a divida da Jau retornasse ao credor antecedente, o Banco Santander S.A. O Banco
BTG Pactual S.A. interpds recurso de apelagdo em face da mencionada decisdo, o qual serd examinado oportunamente pelo
Tribunal de Justiga do Estado de S&o Paulo.

Em 27 de margo de 2017 o fundo Brasil Shopping Fll divulgou um Fato Relevante para informar que firmou a “Escritura de
Dag&o de Bem Imével em Pagamento e Pacto Adjeto de Prorrogagéo de Alienagdo Fiducidria em Garantia”, por meio da qual
se tornou proprietario da fragéo ideal de 53,99% (cinquenta e trés inteiros e noventa e nove centésimos por cento) do imével
no qual se localizam parte das lojas que compdem o Goiabeiras Shopping, situado na Avenida José Monteiro de Figueiredo, n°
500, em Duque de Caxias, Cuiabd, Estado do Mato Grosso (“Imével”).

Referida dagdo em pagamento foi realizada pelo valor de R$ 109.423.561,06 (cento e nove milhdes, quatrocentos e vinte e
trés mil, quinhentos e sessenta e um reais e seis centavos) e teve por finalidade liquidar o saldo devedor de determinados CRI
subscritos pelo fundo Brasil Shopping FlI, tal como previsto nos préprios titulos. Tais CRI, objeto da dacéo, integram a 22° e
42* Séries da 4* Emissao da GaiaSec e estavam vinculados aos créditos imobiliarios decorrentes de trés Cédulas de Crédito
Bancario (CCB-I, CCB-Il e CCB-IV) de emissdo da Goiabeiras, proprietaria da fragéo ideal do imével transferido ao fundo
Brasil Shopping FlI.
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A frag8o ideal correspondente a 46,01% (quarenta e seis inteiros e um centésimo por cento), de propriedade da Goiabeiras,
encontra-se alienada fiduciariamente para garantia dos CRI que integram a 33* e 556* Séries da 4* Emissdo da GaiaSec, bem
como para garantia de determinadas obrigagdes remanescentes das séries de CRI que foram objeto da referida dagdo em
pagamento.

Em 08 de maio de 2017, o Tribunal de Justica de S&o Paulo julgou em conjunto todos os recursos mencionados acima.
Conforme os acdrddos prolatados, o mencionado Tribunal (i) reconheceu a exigibilidade do crédito do credor/exequente,
deduzindo que os supostos bens livres de titularidade da Jad configuravam apenas uma expectativa de direito quando da
venda do Shopping a atual proprietéaria, bem como que a utilizagdo de informagdes sigilosas para a aquisi¢do do crédito no
teria reflexos para o caso, podendo ser objeto de andlise e sangdo proprias na esfera administrativa pelos 6rgdos
competentes; (i) determinou, anulando a pericia realizada anteriormente para apuragéo do crédito do credor/exequente, a
realizagdo de nova pericia com base em parametros que foram especificamente fixados e que séo distintos daqueles até entdo
defendidos tanto pela executada/devedora Jad, como pelo credor/exequente; e (iii) autorizou a penhora dos iméveis objeto
das 419 matriculas que compunham a configurag&o original do Shopping, antes das expansdes viabilizadas pelo financiamento
que lastreou os CRI aqui referidos; bem como de 30% (trinta por cento) das receitas de aluguel auferidas com a exploragéo
de tais imdveis.

A GaiaSec e a Administradora estdo avaliando as medidas juridicas cabiveis com o objetivo de obter a suspensdo e a reforma
perante as instancias superiores da referida decisdo autorizadora da penhora apontada acima.

A Administradora segue acompanhando ativamente os processos judiciais acima mencionados, bem como os procedimentos
adotados pela GaiaSec, a fim de resguardar os interesses dos cotistas do Fundo. Decisdes que representarem impactos no
patriménio do Fundo e/ou representem mudancgas no curso dos processos serdo comunicadas ao mercado através de Fatos
Relevantes.

! Estes CRI corresponde a 0,68% do Patriménio Liquido do CSHG Real Estate Fll na data de 31/05/2017. 2 Conforme divulgado nos Fatos Relevantes
mencionados, existiam trés pendéncias judiciais que poderiam ameagar de alguma forma o fluxo e as garantias dos referidos CRI, adquiridos pelo Fundo. Dois
dos processos judiciais, apds terem sido proferidas decisdes protegendo as garantias e bens da Goiabeiras vinculados aos CRI, foram objeto de acordo pela
devedora Jau S.A. - Construtora e Incorporadora (‘Jad”). Quanto ao processo ainda em discussao, trata-se de execucéo por parte do Fundo de Investimento
em Direitos Creditérios Ndo Padronizados NPL | contra a Jau, antecessora proprietéria de iméveis que compdem parte do Shopping Goiabeiras e que
atualmente s&o de propriedade da Goiabeiras, devedora dos CRI e atual proprietaria do Shopping Goiabeiras. ® Processo de Execugéo de Titulo Extrajudicial
n® 0176460-46.1994.8.26.0002, em tramite perante a 4° Vara Civel do Foro Regional de Santo Amaro, da Comarca de S&o Paulo, distribuido em
01/07/1994.

Carteira Imobiliaria

Berrini

Ed. Brasilinterpart Ed. tamambuca

Avenida das Nacoes
Unidas, 11.633
Berrini

890 m2 (04 unidades)

Rua Luigi Galvani, 200
Berrini

890 m? (04 unidades)
18,18% de participacao

Vacéancia Fisica: 100%

5,76 % de participagéo

Vacancia Fisica: 50%

Ed. Roberto Sampaio Ferreira
| Rua Flérida, 1.595
\ Berrini

3.520 m? (06 unidades)
40% de participagao

Vacancia Fisica: 0%
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Empresarial Transatlantico
] Rua Verbo Divino,

/ 1.488

~ Chéacara Santo Anténio

' 1.580 m? (03 unidades)

6,94 % de participacao

Vacéancia Fisica: 67 %

Ed. Verbo Divino

==2 Rua Verbo Divino,

1.661
Chéacara Santo Antonio

13.980 m?
100% de participacao

Vacancia Fisica: 63%

Centro Empresarial de Sao Paulo

Av. Maria Coelho
Aguiar, 215
Santo Amaro

2.844 m2 (02 unidades)

1,43% de participagéo

Vacancia Fisica: 100%

m T

Av. Magalhaes de

. Castro 4.800

Morumbi
1.464 m2 (04 unidades)
1,99% de participagéo

Vacancia Fisica: 0%

Rua Anténio das
Chagas 1.657
Chéacara Santo Antdnio

4.259 m?
100% de participagédo

Vacancia Fisica: 0%
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Ed. Delta Plaza

Rua Cincinato Braga,
340
Paulista

3.856 m? (16 unidades)
i*  47,24% de participacio

Vacéancia Fisica: 10%

Alameda Campinas,
1.070
Paulista

| 10.593 m? (16
. unidades)

' 100% de participagéo

Vacancia Fisica: 5%

Faria Lima

Centro Empresarial Mario Garnero

Avenida Brigadeiro
Faria Lima, 1.485

4.385 m? (06 unidades)

14,98% de participagéo

k Vacancia Fisica: 67%

Avenida Brigadeiro
Faria Lima, 1.355

4.440 m2 (10 unidades)
18,69% de participagéo

Vacancia Fisica: 0%

Regido Metropolitana de Sao Paulo

Rua Alegria, 96
Bras

19.050 m?
100% de participagédo

Vacancia Fisica: 0%

Sercom Taboao

Rua José Mari, 80
Taboéo da Serra

16.488 m?
100% de participagdo

Vacancia Fisica: 0%

Interior de Sao Paulo

Litoral de Sao Paulo

Centro Empresarial Dom Pedro

Rodovia D. Pedro |,
Km 69
Atibaia

20.062 m?
100% de participagado

: Vacancia Fisica: 97 %

Decathlon Praia Grande

Av. Ayrton Senna da
Silva, 333
Praia Grande

4.250 m2
100% de participagéo

Vacéncia Fisica: 100%
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Ed. Jatoba CBOP

SiCy,

\
N
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N
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=
=
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_
"
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)
]

Av. Marcos Penteado
Ulh6a Rodrigues, 940
Barueri

21.663 m?
75,10% de participacao

Vacancia Fisica: 7%

Rio de Janeiro, RJ
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N
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Torre Rio Sul

Av. Pres. Vargas,
3.131
Centro

2.300 m2 (06 unidades)
5,55% de participagédo

Vacancia Fisica: 0%

Centro Empresarial Cidade Nova - Teleporto

" Av. Pres. Vargas,

3.131
Centro

2.300 m2 (06 unidades)
5,55% de participagédo

Vacancia Fisica: 100%

Curitiba, PR
GVT Curitiba

Porto Alegre, RS

Centro Empresarial Guaiba
Av. Dolores Alcaraz

Rua Francisco Nunes,

1.395 Caldas, 90
Curitiba Porto Alegre
7.700 m? 10.600 m?

100% de participagédo 100% de participagdo

Vacéancia Fisica: 0% Vacéancia Fisica: 14%

Este material foi preparado pela Credit Suisse Hedging-Griffo ("CSHG"), tem carater meramente informativo e foi desenvolvido para uso exclusivo dos cotistas dos
fundos geridos pela CSHG para fins de informac&o sobre as perspectivas e andlises efetuadas pela 4rea de gestéo dos fundos mencionados. Este material ndo
deve ser entendido como anélise de valor mobilidrio, material promocional, solicitagdo de compra ou venda, oferta ou recomendagéo de qualquer ativo financeiro ou
investimento ou sugestdo de alocacdo ou adogdo de estratégias por parte dos destinatarios. As informagdes se referem as datas mencionadas e ndo serdo
atualizadas. Este material foi preparado com base em informacdes publicas, dados desenvolvidos interamente e outras fontes exteras. A CSHG nao garante a
veracidade e integridade das informagGes e dos dados, tampouco garante que estejam livres de erros ou omissdes. Os cendrios e as visdes apresentadas podem
ndo se refletir nas estratégias de outros fundos e carteiras geridas pela CSHG. Este material apresenta projecdes de retomo, andlises e cenérios feitos com base
em determinadas premissas. Ainda que a CSHG acredite que essas premissas sejam razodveis e factiveis, ndo pode assegurar que sejam precisas ou validas em
condicdes de mercado no futuro ou, ainda, que todos os fatores relevantes tenham sido considerados na determinagéo dessas projegGes, andlises e cenérios.
Projecdes ndo significam retornos futuros. Os retornos projetados, as andlises, os cenérios e as premissas se baseiam nas condicdes de mercado e em cendrios
econdmicos correntes e passados, que podem variar significativamente no futuro. As andlises aqui apresentadas ndo pretendem conter todas as informagGes
relevantes e, dessa forma, representam uma visgo limitada do mercado. A CSHG nZo se responsabiliza por danos oriundos de erros, omissdes ou alteragdes nos
fatores de mercado. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. E vedada a cépia, distribuicio ou reprodugzo total ou parcial
deste material sem a prévia e expressa concordancia da CSHG.

Ouvidoria
DDG: 0800 77 20 100
www.cshg.com.br/contato

Atendimento a clientes
DDG: 0800 558 777
www.cshg.com.br/contato
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