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

Nota da Administradora e Gestora

Em 26 de fevereiro de 2016 foi deliberada em Assembleia Geral de
Cotistas a transferéncia de administracdo e gestdo do Fll Gavea Fundo de
Fundos de Investimento Imobiliario - Fll para a Credit Suisse Hedging-Griffo
Corretora de Valores S.A., com a consequente alteragdo do seu
Regulamento e denominagéo social para CSHG TOP FOFIl 2 Fundo de

‘e Investimento Imobiliario - FIl (“Fundo”) e vigéncia a partir de 07 de marco de
Objetivo do Fundo 2016. A partir de 04 de abril de 2016, o ticker de negociagdo das cotas do
O CSHG TOP FOFII 2 Fll tem como objetivo  Fundo na BM&FBOVESPA foi alterado para FOFT11.

auferir receitas pelo investimento

preponderantemente em cotas de : : HP— :
Dution Fil CRIa LCla & LHa. Distribuicdo de Rendimentos

O Fundo distribuira R$ 5,50 por cota como rendimento referente ao més

Informacées de setembro. O pagamento sera realizado em 17/10/16, aos detentores de
Inicio das atividades: cotas em 30/09/16.

Maio de 2013 Em O7 de margo, a CSHG assumiu as atividades de administracdo e gestao
Escriturador: do Fundo e, apds analise do portfélio, foi tragado um plano de ag&o para um
ltat Corretora de Valores S.A. entendimento detalhado dos 45 fundos imobilidrios que compunham a

carteira de investimentos. Entendeu-se necessaria, também, a realizagdo de
um processo de diligéncia no Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRI)
investido, de modo a entender as razées do default por parte do devedor
nos Ultimos vencimentos mensais e consequente consumo do Fundo de
Reserva para rentabilizar os investidores do CRI. Desde abril-16 os

1,00% ao ano sobre o patriménio liquido do investidores nzo receberam o fluxo mensal de pagamento do ativo.
Fundo; ndo ha cobranga sobre a proporgéo _ _ . _ .
do patriménio liquido investda em Assim, foi constatada a necessidade de uma readequacdo do portfdlio,

Investimentos Temporarios* mediante a redugdo da quantidade de fundos imobilidrios investidos,
sobretudo aqueles com exposicdo a carteiras de crédito (CRI), que
representava aproximadamente 22% do patriménio liquido do Fundo
(considerando tanto fundos imobilidrios com exposicdo a CRI como o

Taxa de Administragéao:
0,15% ao ano sobre o patriménio liquido do
Fundo;

Taxa de Gestéo:

Taxa de Performance:
20% sobre o que exceder o benchmark

Benchmark: . . . . L,
nvestimento direto em CRI). Este processo vem realizando parte do prejuizo ja

CDI (Certificado de Depésito Interbancario) nv . I I C ) P v |~z P P JUIZ,,J

bruto provisionado na contabilidade do Fundo pela marcagéo a mercado dos papéis.

Em relacdo ao CRI, a gestora tem mantido contato préximo com a
Securitizadora e demais investidores do ativo, buscando identificar o melhor
caminho para solugdo e eventual retomada dos pagamentos por parte do
devedor. T&o logo possivel, o mercado sera comunicado por meio dos
proximos relatérios mensais e/ou outros canais de comunicagao ao mercado.

Ofertas concluidas:
Uma emisséo de cotas realizada

Prazo de Duracéo do Fundo:
Indeterminado

Publico Alvo:

) E importante ressaltar, também, que os rendimentos recebidos pelo Fundo
Investidores em geral

dos fundos imobiliarios investidos sofreram expressiva reducgéo ao longo deste

Cddigo de negociagéo: ano, conforme ilustrado abaixo. No més de maio, houve pagamento do
FOFT11 rendimento extraordinario do ativo BRCR11, que impactou positivamente o
Tipo Anbima - foco de atuacéo: volume de rendimentos total recebido dos fundos imobiliarios. Esta reducéo
FIl TVM Gestao Ativa - ao longo dos meses, somada a expectativa de rentabilidade dos ativos que
Titulos e Valores Mobiliarios compdem a carteira do Fundo (projecdo de novas reducdes nos rendimentos
“parcela ndo investida em FIl/CRI/LCI/LH dos fundos imobilidrios, assim como néo recebimento das parcelas do CRI)

impactou decisivamente a capacidade do TOP FOFIl 2 de manutencdo do
rendimento distribuido nos primeiros meses deste ano.


https://www.cshg.com.br/site/publico/imob/imob.seam
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Resultado vs Rendimento (em R$/cota)

Resultado: i | Resultado: i i Resuttado: i i Resultado: | | Resultado: i i Resultado: i i Resutado: | | Resultado: | i Resultado: i
R$12,99 | R$627 | . R$518 i i R$3,33 | i R$469 | R$ 3,34 R$7,62 !
Rendimento: Rendimento: i i Rendimento: i i Rendimento: i i Rendimento: Rendimento: Rendimento:
R$7.80 | R$550 : | R$550 | i R$550 i i R$550 | R$550 i i R$550 i

CRI - Lucro Rendimento Extraordinario

BRCR11

0,41

CRI - Rendimento 0,41 >

Renda Fixa

Fundos imobiliarios
Rendimento

Despesas m
Fundos imobiliarios  .g,17
Venda

Janeiro-2016  Fevereiro-16  Margo-2016 Abril-2016 Maio-2016 Junho-2016 Julho-2016

Fonte: CSHG / Itai / Bradesco / Gavea

Agosto-2016  Setembro-2016

Isto posto, considerando as adequacdes no portfélio que a atual gestora entende serem necessérias somadas ao
resultado realizado e expectativa de rentabilidade dos ativos investidos, foi definida estratégia que busca
contemplar um encontro de contas entre realizagéo de parte do prejuizo contébil ja provisionado na carteira do
Fundo com tentativa de estabilizacdo dos rendimentos ao longo de 2016, considerando resultados acumulados e
respeitando, sempre, a distribuicdo minima de 95% do resultado semestral auferido a regime de caixa conforme

legislagao vigente.

Abaixo, tabela com o fluxo de caixa do Fundo (em R$).

Fluxo FOFT11 set-16 ago-16
Fundos Imobiliarios - Rendimentos 592,736 659.791
Fundos Imobiliarios - Ganho de Capital’ 380.235 (230.781)
Receita Renda Fixa 84.428 75.113
LCI - Rendimentos / Ganho de Capital 0 0
CRI - Rendimentos / Ganho de Capital 0 0

Total de Receitas 1.057.398 504,123

Total de Despesas (113.864) (104.163)

Resultado 943.534 399.960

Rendimento 657.822 657.822

Cota / Més 5,60 5,60

2016
6.847.292

(884.655)
781.215
60.118
824.401
7.628.371

(917.537)
6.710.834
6.470.576
6,01

'Ganho de Capital: diferenca entre valor de venda e valor de aquisic8o, incluindo custos de corretagem e imposto de renda.
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Investimentos

No encerramento de setembro de 2016, a carteira de investimentos do CSHG TOP FOFIl 2 FIl possuia
participagdo direta em 33 fundos imobilidrios, de diversos segmentos de atuag&o, conforme abaixo. Na mesma
data, a carteira de fundos imobiliarios investidos possuia desconto médio ponderado de 13,1% em relagéo ao seu
valor patrimonial, e um dividend yield* anualizado de 7,9%, considerando os valores de fechamento e Ultimo
rendimento pago.

No processo de readequacdo do portfolio desde o inicio da gestdo pela Credit Suisse Hedging-Griffo, o Fundo
liquidou sua posicdo em 16 fundos imobilidrios e reduziu a sua participagdo em carteiras de crédito (fundos
imobiliarios com exposicdo a CRI e investimento direto em CRI) para 6,0% de seu patriménio. A Gestora
continuard no processo de readequagéo da carteira, buscando alocar os recursos de forma eficiente e capturando
oportunidades de mercado.

Investimento por classe de ativos (% de Ativos) Segmento (% dos Fundos Imobiliarios)
B Fundos m Corporativo
Imobiliarios
i % .
Caixa / Fundos W Agéncias
de Renda Fixa
= CRI B Shopping
m L ogistico-
Industrial
Hotelaria
Valores
Mobiliarios
Fonte: CSHG / Iltau Fonte: CSHG / Economatica

Participagéo Flls (% do Patriménio Liquido)

BBPO11 I 9,6 %
HGRE11 I 8,4 %
CBOP11 I 7,9 %
BRCR11 I 7,6 %
CEOC11B I — 7 3 %
PRSV11 .. 6,2 %
HTMX11B I 5,1 %

FMOF11 I 4,9 %

FVBI11B I 4,2 %

TBOF11 I 4,2 %
JRDM11B I 3.9 %

HGBS11 I 3.0 %

HGJH11 I 2.4 %

TRXLT1 I 2,3%

MBRF11 I 1,4%

SDILTT I 1,4%

BCFF11B I 1,3%

FIB11 I 1,2%

CTXT11 I 1,1%
THRAT1E I 1,1%

ALMI11B I 1,0%

HGCR11 I 0,9 %
EDGA11B I 0,9 %
WPLZ11B I 0,8%

RNGO11 I 0,8%

XTED11 NN 0,7%

Outros™ INIININIGNE 2,6 %

Fonte: CSHG / Itati / Economatica
*dividend yield calculado por meio da raz&o entre o Gltimo rendimento pago multiplicado por 12 meses e o valor de negociagéo de fechamento da cota no més
de referéncia. “nenhum fundo desta categoria representa mais do que 0,6% do Patriménio do Fundo.
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Rentabilidade

O retorno total bruto é calculado a regime de caixa, contemplando tanto a renda mensal como ganho de capital em
eventual venda da cota antes de impostos, comparada ao IFIX (indice BM&FBOVESPA de Fundos de
Investimentos Imobiliarios). Como referéncia de compra e venda da cota, utiliza-se o valor de negociagéo da cota
na BM&FBOVESPA. Pessoas Fisicas que detém volume inferior a 10% do total do Fundo séo isentas de Imposto
de Renda nos rendimentos distribuidos e tributadas em 20% de imposto de renda sobre o ganho de capital na
venda da cota. No fechamento desse més, o valor de mercado do da cota foi de R$ 779,50, enquanto que o valor
patrimonial da cota foi de R$ 896,98, o que representa um desconto de 13,1%.

set-16 2016 Inicio
Data Referéncia (compra) 31-ago-16 31-dez-15 10-mai-13
Valor Referéncia (R$) R$ 770 R$ 730 R$ 1.000
Renda Acumulada 0,7% 7,7% 26,2%
Ganho de Capital 1,2% 5,5% -923,0%
Retorno Total Bruto 1,9% 13,2% 3,2%
IFIX 2,8% 28,9% 17,8%
‘Diferenga vs IFIX -0,8% -15,7% -14,6%

Fontes: CSHG / Economatica

Este boletim tem carater meramente informativo, destina-se aos cotistas do Fundo, foi elaborado pela Credit Suisse Hedging-Griffo e ndo deve ser entendido
como andlise de valor mobilidrio, material promocional, solicitagdo de compra ou venda, oferta ou recomendagéo de qualquer ativo financeiro ou investimento.
Recomendamos consultar profissionais especializados e independentes para eventuais necessidades e questdes relativas a aspectos juridicos, tributarios e de
sucessado. As informagdes veiculadas, os valores e as taxas séo referentes as datas e as condigdes indicadas no material e ndo serdo atualizadas. Verifique a
tributagdo aplicavel. As referéncias aos produtos e servicos sdo meramente indicativas e ndo consideram os objetivos de investimento, a situaggo financeira ou
as necessidades individuais e particulares dos destinatérios. O objetivo de investimento ndo constitui garantia ou promessa de rentabilidade. Os dados acima
consistem em uma estimativa e ndo asseguram ou sugerem a existéncia de garantia de resultados ou isengdo de risco para o investidor. A CSHG nao se
responsabiliza por erros ou omissdes neste material ou pelo uso das informagGes nele contidas. Adicionalmente, a CSHG nao se responsabiliza por decisdes
dos investidores acerca do tema contido neste material nem por ato ou fato de profissionais e especialistas por ele consultados. A rentabilidade obtida no
passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de Investimento ndo sdo garantidos pelo administrador do fundo, gestor da carteira, por
qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC). Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa tanto do prospecto
quanto do regulamento do Fundo, com especial atengZo para as clausulas relativas ao objetivo e a politica de investimento do Fundo, bem como as
disposigdes do prospecto que tratam dos fatores de risco a que este esta exposto. Os riscos eventualmente mencionados neste material nao refletem todos
0s riscos, cenérios e possibilidades associados ao ativo. O investimento em determinados ativos financeiros pode suijeitar o investidor a significativas perdas
patrimoniais. Ao investidor cabe a responsabilidade de se informar sobre todos os riscos, previamente & tomada de deciséo

sobre investimentos. Ao investidor caberd a decisdo final, sob sua Unica e exclusiva responsabilidade, acerca dos § . Q,F:i’_e‘e’/‘;ﬁg;iﬁ“xﬂﬁa*'l"uéo
investimentos e ativos mencionados neste material. Para obter informages sobre objetivo, piblico-alvo e riscos, consulte o~ A4 fg%ﬁm p,;,(ﬁﬁ“ﬁ?;’,j‘?fi
regulamento do fundo. S&o vedadas a copia, a distribuicio ou a reprodugéo total ou parcial deste material, sem a prévia e ANBIMA  Fundos de Investimento.
expressa concordancia da Credit Suisse Hedging-Griffo.  ——————
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