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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 o més com participagédo em
186 unidades locaveis, localizadas em 19
empreendimentos  distintos, totalizando 151
mil m2 de area privativa e 56 contratos de
locagdo. Considerando apenas os contratos de
locagdo tipicos e os iméveis de uso
exclusivamente corporativo, o aluguel médio
contratado foi de R$ 69/m2.

Informacoes

Inicio das atividades:
Maio de 2008

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

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 atuacdo:
Fll Renda Gestéo Ativa - Lajes Corporativas

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

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

Comentarios da Gestao

No inicio de abril publicamos um Fato Relevante (disponivel aqui) referente a
aquisicdo de um andar da Torre Norte do Condominio Centro Empresarial
Mario Garnero, a qual ainda estd em andamento e apenas seré concretizada
apds o cumprimento das condigdes precedentes a aquisicdo estabelecidas
no Compromisso de Venda e Compra, entre elas as diligéncias juridicas e
técnicas a serem realizadas por assessores contratados pelo Fundo.

O complexo tem duas torres, Norte e Sul. A Torre Norte, onde hoje estio
concentrados os 6 andares de propriedade do Fundo, tem uso corporativo,
com grandes empresas ocupando ao menos um andar inteiro. A Torre Sul,
apesar de fazer parte do mesmo complexo, tem um perfil de ocupagdo e
propriedade distinto, com divisdio em quatro conjuntos por andar. Se bem
sucedida, a aquisicdo elevara nossa participagdo no complexo de
aproximadamente 15,0% para 17,5%, e nossa participagdo na Torre Norte
de aproximadamente 30,0% para 35,0%.

A transagdo, negociada em R$ 9.578/m?2, esta alinhada com a estratégia
de aumentar a participagdo no prédio, de forma que seja possivel continuar
a implementar uma agenda positiva, que inclui a melhoria da governanga, da
gestdo predial e um ciclo de investimentos necessario para o
reposicionamento do prédio, iniciado com o retrofit total da recepcdo do
prédio, j& aprovado e em curso.

Nossa visao para o Mario Garnero € bastante simples, o prédio € iconico e
ocupa uma tradicional esquina, entre as Avenidas Faria Lima e Rebougas,
mas estd um pouco defasado quando comparado com outros concorrentes.
Ao mesmo tempo, é um prédio que guarda caracteristicas basicas
importantes, como um bom tamanho de laje (730m?2), poucas colunas, bom
pé-direito livre (2,50m) e excelente disponibilidade de transporte e servicos.
Com isso, entendemos que alguns investimentos serdo suficientes para
deixar o prédio melhor posicionado.

Sob o aspecto financeiro, o cap rate de entrada de 8% a.a. é atrativo frente
ao custo de oportunidade de alocagdo do caixa, mas também acreditamos
que sera possivel um atingir um retorno adequado quando projetamos o
preco de locagéo para o prédio.

Em relagdo a performance de locagdes, a carteira de iméveis do Fundo
encerrou 0 més de marco com 18,7% de vacéancia financeira e 18,3%
de vacancia fisica, mesmos percentuais de fevereiro.

Por fim, inauguramos neste relatério a “Secdo do Investidor” (disponivel na
pagina seguinte), em que abordaremos, sempre que possivel, temas
relevantes trazidos pelos investidores..

A rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de investimento néo contam com garantia do Administrador, do Gestor,
de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito (FGC).
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Secéo do Investidor

Duvidas e sugestbes devem ser enviadas para o nosso canal de relagdes com investidores (list.imobiliario@cshg.com.br)

Tema: Os resultados do Fundo no més de fevereiro estdao inferiores ao rendimento distribuido, o que
ocorreu? De que forma este resultado foi pontual ou pode ser visto como recorrente? Qual a
sustentabilidade do resultado do Fundo frente ao patamar de rendimentos atual?

O resultado do HGRE11 foi de R$ 4,872 milhdes em fevereiro, equivalente a R$ 6,60/cota, inferior ao rendimento
distribuido no més (R$ 8,00/ cota), no entanto, a andlise isolada do resultado desse més se mostrara insuficiente, sendo
necessario também analisar o resultado do Fundo como um todo para uma compreenséo adequada.

No més de fevereiro realizamos o pagamento de IPTU dos iméveis vagos, o que aumentou as despesas e o resultado no
valor aproximado de R$ 715 mil (R$ 0,97/cota). Dado o critério de divulgagZo do resultado, feito pelo regime de caixa,
as despesas de IPTU afetaram desproporcionalmente o resultado do més, algo que aconteceu pela deciséo de pagar o
imposto das unidades vagas a vista.

Esta deciséo foi tomada por existir um desconto nesta modalidade de pagamento, o qual, em nossa visdo, era mais
vantajoso frente ao custo de oportunidade de alocagdo do caixa (CDI). Ainda, é importante ressaltar que caso estas
unidades sejam alugadas durante o ano, estas despesas serdo reembolsadas pelo tempo proporcional destas locagdes.
Enfim, o fato é que sem considerar estas duas despesas, o resultado do fundo no més teria sido de R$ 7,57/cota,
dentro de uma margem de seguranca frente ao nivel de rendimentos atual do Fundo.

De toda forma, o questionamento é oportuno para explorarmos a nossa visdo sobre o resultado do HGRE11. Para o
curto prazo entendemos ser essencial verificar o resultado acumulado no semestre, que até o més de margo esta em R$
16,792 milhdes, equivalente & média mensal de R$ 7,58/ cota. Este resultado terd sempre alguma volatilidade ao longo
dos meses - como ocorreu em fevereiro - mas nosso objetivo central neste tema é que o resultado acumulado do
semestre seja igual ou superior aos rendimentos do mesmo periodo, sempre respeitando a distribuicdo semestral minima
obrigatéria (95%).

Ainda, em fungfo desta volatilidade, carregamos resultados acumulados em regime de caixa e néo distribuidos em
periodos anteriores, de forma que exista um “colchao” de resultados suficiente para situagdes ndo previstas.

Olhando um pouco mais a frente, analisamos a geragdo de resultados de outra forma, com o objetivo de atingir um
resultado recorrente sustentavel, de modo que seja possivel manter o patamar de rendimentos atual sem qualquer
utilizacdo de resultados acumulados ou resultados ndo recorrentes.

Como exemplo, vamos utilizar os nimeros disponiveis neste relatério separados em quatro grupos: receitas de locagéo,
receitas financeiras, despesas imobilidrias e despesas operacionais.

Para as receitas de locagdo — esséncia de um fundo de renda como o HGRE11 - entendemos que o ndmero mais
relevante é o aluguel recorrente contratado (apds término das caréncias), resultado do aluguel potencial, deduzida a
vacancia existente e somadas as receitas de areas comuns. Utilizando os nimeros disponiveis no gréfico da pagina 4,
temos: aluguel potencial = R$ 7,621 milhdes; vacancia = R$ 1,412 milhdo; e receitas de areas comuns = R$ 178 mil.
Com isso, o aluguel recorrente contratado do fundo atual é de R$ 6,387 milhdes.

Para os outros trés grupos, os valores recorrentes mensais, aproximados, sdo: receitas financeiras = R$ 1,3 milhdo;
despesas imobiliarias = R$ 700 mil; e despesas operacionais = R$ 1,1 milhZo.

Como conclusdo desta andlise, considerando o aluguel recorrente contratado, somado as receitas financeiras e
deduzidas as despesas, imobilidrias e operacionais, temos um resultado recorrente contratado de R$ 5,887 milhdes,
equivalente a R$ 7,97/cota, o que demonstra sustentabilidade para o patamar de rendimentos atual.

A rentabilidade obtida no passado n&o representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de investimento ndo contam com garantia do Administrador, do Gestor,
de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito (FGC).
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Distribuicdo de Rendimentos

O Fundo distribuira R$ 8,00 por cota como rendimento
referente ao més de Marco-18. O pagamento seré realizado
em 13 de abril de 2018 aos detentores de cotas em 29de
marco de 2018. O valor atual tem como objetivo manter um
patamar sustentavel de distribuigdo de rendimentos durante o
exercicio com base na geragdo de caixa recorrente
contratada.

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 oscilagdes no valor
das cotas no mercado secundario. Atualmente, o Fundo
possui aproximadamente R$ 1,4 milhdes em resultados
acumulados em regime de caixa nao distribuidos em periodos
anteriores, em fungdo da retencdo de até 5% do resultado
auferido a cada semestre. O resultado contempla as receitas
provenientes das locagles, 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, com excegéo das LCls do
ABC, as quais tem pagamento de juros mensais. No caso de
venda de imoéveis, a parcela correspondente ao lucro
(diferenca entre valor de venda e valor de aquisi¢éo 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 Locagdo, 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, antecipagoes e atrasos ocorrem
frequentemente.

Fluxo HGRE 11 mar-18 2018 12 Meses
Receitas de Locaggo’ 6,013,769 17,813,765 72,619,537
Lucros Imobilidrios? 68,401 205,203 2,452,084
Receitas FlI® 772,691 3,407,454 8,199,102
Receitas CRI 186,398 582,399 1,529,099
Receitas LCI* 97,965 305,292 4,642,592
Receita Renda Fixa 303,893 893,107 4,378,330

Total de Receitas 7,443,008 23,207,220 93,820,743
Despesas Imobiliarias® (477,677) (2,602,248)  (9,487,358)
Despesas Operacionais® ~ (1,071,284)  (3,812,701) (13,159,040)

Total de Despesas (1,648,961) (6,414,949) (22,646,397)

Resultado 5,894,047 16,792,271 71,174,346

Rendimento 5,906,480 17,719,440 80,180,466

Médio / Cota 8.00 8.00 9.05

! 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, com excegdo das LCls do ABC, as quais tem
pagamento de juros mensais. °Despesas Imobiliarias: diretamente
relacionada aos imoéveis, tais como condominio, IPTU, taxas, seguros,
energia, intermediagdes, 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 imobilidria, contabil, taxas da CVM e B3, IR sobre ganho de
capital, entre outros. Fonte: CSHG
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Abaixo, grafico com a composicdo das receitas de locacdo 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
recuperagbes 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 espacos para antenas, etc.).

Composicéo das receitas de locacdo (Marco-2018)

7,621,190

1,412,015
515,322
Aluguel Vacancia Caréncia
Fonte: CSHG
Liquidez

mar-18 2018 12 Meses

Presenca em pregdes 100% 100% 100%
Volume negociado (R$ milhdes) 33.2 96.6 326.8
Giro (em % do total de cotas) 3.0% 37.7% 30.2%

Valor de mercado

R$ 1,125.92 milhdes

Quantidade de cotas do Fundo

738.310 cotas (12.996 cotistas)

Fontes: CSHG / B3
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6,013,759
142,366 177,539
I
I
Atrasos e Receitas de Areas Receita
Recuperagoes, Comuns
Adiantamentos,
Multas e Encargos
2,000 Valor da Cota - R$ 80
(eixo esq.) 70
1,800 Fechamento Mar/18:
R$ 1.525,00 60
1,600 EEEEEEEEEEEEEERER 50
1,400 40
1,200 80
20
1.000 Volume negociado
! acumulado 20 dias 10

R$ milhées (eixo dir.)

800 0
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fontes: CSHG / B3

A rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de investimento ndo contam com garantia do Administrador, do Gestor,
de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito (FGC). Leia o Prospecto e o Regulamento antes de investir



N

CREDIT SUISSE

CREDIT SUISSE HEDGING-GRIFFO

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 variacdo do valor da cota, sem
reinvestimento, corregdo e sem qualquer tributagdo. Este retorno é comparado ao Indice de Fundos Imobiliarios
calculado pela B3 (IFIX), que possui metodologia comparavel.

No fechamento desse més, o valor de mercado da cota foi de R$ 1.525,00 e o valor patrimonial foi de
R$ 1.500,90.

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-17 29-mar-17
Valor Referéncia (R$) 1,000.00 1,440.00 1,339.95
Renda Acumulada 118.96% 1.76% 8.21%
Ganho de Capital Liq. 42.00% 4.72% 11.05%
TIR Liq. (Renda + Venda) 263.78% 6.55% 20.07%
TIR Lig. (Renda + Venda) a.a. 13.28% 29.94% 20.52%
Retorno em % CDI Liquido 182% 485% 282%
Retorno Total Bruto 171.46% 7.67% 22.02%
IFIX - 5.89% 16.89%
Diferenca vs IFIX -* 1.78% 5.13%

Fontes: Itat / B3 / Banco Central / CSHG

*O IFIX iniciou em dezembro/2010, apés a constituicdo do Fundo; **Considerou-se a TIR no periodo, de 249 dias Uteis; ™ Trata-se da TIR no periodo,
anualizada (252 dias Uteis)

A rentabilidade obtida no passado nédo representa garantia de rentabilidade futura

2,800
2,600
Valor da Cota + Rendimento (R$)
2,400
2,200
2,000

1,800
100% CDI Acumulado*
1,600 (base 1000) Ao
1,400 / :
.‘ .
‘ 3 _..-"""d-

1,200 ; B . IGP-M 85% CDI'AcumuMido*
1,000 o #_. -~ (base 1000) (base 1 OOO)
Valor da Cota (R$)
800
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fontes: BM&FBOVESPA / Banco Central / CSHG
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Investimentos

Investimento por classe de ativo (% de Ativos) Tipologia do imével' (% da receita)

Renda Fixa Industrial

Iméveis .
Escritérios

Fontes: Itad / CSHG Fontes: CSHG

Atualmente, o Fundo possui investimento em duas LCls diferentes, conforme tabela abaixo. No més de dezembro-
2018, foram liquidadas duas LClI, cujo impacto ocorreu neste més. Para efeitos de fluxo de caixa, a receita obtida com
investimento em LCI é considerada somente quando da liquidagdo financeira da mesma, com excecdo das LCls do

ABC, as quais tem pagamento de juros mensais.

Investimentos em LCls (Marco-2018)

Ativo Emissor Aquisicao Vencimento Investimento (R$) Valor Atualizado (R9)

LCI1 ABC ago-17 jul-18 15.000.000,00 15,006,711.96

LCI 2 ABC set-17 set-18 6.000.000,00 6,014,522.83
Fontes: CSHG
Diversificacdo da Carteira Imobiliaria (% da receita)
Cidades? (%) Regides! (%)

Outros
Barueri - SP

Taboao da
Serra

Porto Alegre

Sao Paulo
Barueri

Fontes: CSHG

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

Taboao da

Serra Pl Paulista

Chacara Sto. Antoénic
Porto Alegre

Fontes: CSHG
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Empreendimentos! (%) Tipologia dos contratos (%)
Jatoba Atipico?
Outros 20
Paulista Star
Delta Plaza
Faria Lima Verbo Divino 80
Tipico
Guaiba
Fontes: CSHG Fontes: CSHG
R$/m2 de Aluguel Considerando somente contratos tipicos
(em % da Receita contratada) e imoveis de uso exclusivamente corporativo:

101-130 l 4 (01-130 . 5

Fontes: CSHG Fontes: CSHG
Participacdo nos empreendimentos (%) indice de reajuste (%)
i Outros
Até 1/4
do Empreendimento
De 1/4 a metade IPCA
do Empreendimento
Totalidade IGP-M

do Empreendimento

Participacéo Reajuste
Fontes: CSHG Fontes: CSHG
' Para os iméveis vagos, considerou-se o ultimo aluguel.

2 Atipico: considera contratos de locagéo provenientes de operag@es Built to Suit (construgéo sob medida), Sale&Leaseback (compra e locagéo concomitante)
e outras operagdes estruturadas com condigdes diferenciadas, tais como prazo, multas e aviso prévio para desocupagéo.
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Vencimento dos contratos (%)

] 11 10
- [ | [ ]
2018 2019 2020 2021 em
diante

Fontes: CSHG

Evolucéo da vacancia (%)

30%
25% Retrofit
Paulista Star
20%
15% -} Vacancia Financeira
10%
5%

0%

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

A carteira de iméveis do Fundo encerrou 0 més de marco
de 2018 com 18,7% de vacancia financeira e 18,3%
de vacéncia fisica. , mesmos percentuais de fevereiro.

Fontes: CSHG

Locatarios (%)

Admix
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Revisional dos contratos® (%)

77
— —

2017 2018 2019 2020

Fontes: CSHG

Aluguel Mesmos Iméveis (milhées)

Estamos revisitando os critérios e a necessidade de
divulgagdo do gréfico “aluguel mesmos iméveis’, em
funcao disso, ndo divulgaremos este grafico neste més.

Fontes: CSHG

Setor de atuacao dos locatarios (%)

Outros

Call Center
Transporte Aéreo

Imobiliario
Outros Contax
Telecomunica
coes
Caixa Previdéncia e
Econdmic AES Seguros
a Federal Eletropaulo
Sercom .
Corretoras  Energia
Fontes: CSHG Fontes: CSHG
Carteira e locacao
Empreendimentos 19 Vacéncia financeira 18,67%
Unidades 186 Vacancia fisica 18,28%
Area privativa 151 mil m? Aluguel médio contratado R$ 51/m?
Contratos de locacdo 56 Aluguel médio corporativos R$ 69/m?

8 Para as revisionais foi considerada a permanéncia dos ocupantes apés o término dos contratos.
4 Considera apenas os contratos de locagéo tipicos e os iméveis de uso exclusivamente corporativo.

Venda de Imoveis
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A‘ Nos Ultimos 12 meses foram vendidos 5 iméveis pelo valor total de R$
86 imoveis até hoje | 22,7 milhdes, 15,7% acima do valor patrimonial médio da época,

@ 5 imoéveis totalizando lucro médio de 13,3% em relagdo ao valor de aquisicdo
Imbveis nos ltimos 12 meses com custos e eventuais benfeitorias realizadas no periodo. Uma das
vendidos* 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
EI R$ 22,7 milhdes | revitalizacdes, expansdes e vendas. O Fundo iniciou as operacSes em
o fres 19 reses 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 61 vendas concluidas, totalizando 86 imdveis. 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$ 2,6 milhoes 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
13’3% 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* emissao (“CRI”) emitidos pela Gaia Securitizadora S.A. (“GaiaSec”). Estes CRI foram adquiridos pelo Fundo' e possuem
como lastro financiamentos da expansdo 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 execugéo cometida pela antiga proprietaria de iméveis que compdem parte do
Shopping, (i) 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 iméveis, e (i) determinava que os
alugueres dos mencionados iméveis fossem penhorados e depositados em conta judicial. Apés medidas adotadas pela GaiaSec e
pela Administradora para reverter tal julgado, em 26 de agosto de 2014, nova deciséo foi proferida pelo mesmo juizo, suspendendo
temporariamente os efeitos da deciséo anterior.

O Tribunal de Justica do Estado de S&o Paulo, em 24 de novembro de 2014, ao julgar o agravo de instrumento interposto pelo
credor/exequente contra a nova deciséo referida acima, manteve a determinacdo de suspenséo da penhora sobre os iméveis objeto
de alienacéo fiduciaria, condicionando tal medida ao oferecimento por parte da GaiaSec de caucéo real ou fidejussoéria 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 instancia em 12 de janeiro de 2015. Em 15 de setembro de
2015, diante da controvérsia entre as partes sobre a interpretacdo correta das decisdes até entdo decretadas, foi proferida uma nova
decisdo proviséria pelo referido Tribunal (andlise de efeito suspensivo) ratificando a desnecessidade naquele momento de qualquer
caucionamento pela GaiaSec, até que uma decis@o definitiva pela Camara julgadora sobre o tema fosse proferida. Tal decisdo de
suspensao da caugdo foi ratificada, em 13 de novembro de 2015, pelo Tribunal de Justi¢a do Estado de Sao 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 execugdo) o montante de R$ 15.279.780,33, valor
este atualizado até o dia 15 de outubro de 2014. Apds 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
concluséo anteriormente protocolada. O juizo de primeira instancia, em 18 de maio de 2015, homologou o laudo pericial e proferiu
sentenca declarando equivaler o crédito total do credor/exequente ao montante de R$ 15.279.780,33. A referida sentencga foi
objeto de recurso de apelagéo enderecado ao Tribunal de Justica 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 pretenséo do credor/exequente de penhorar os bens e
créditos que constituem garantia dos Certificados de Recebiveis Imobilidrios — CRI das séries 222, 33?%, 42% e 55% da 4% emisséo
emitidos pela GaiaSec. Reconheceu o juizo de primeira instancia, para fundamentar a sentenga de procedéncia dos embargos de
terceiro, que a devedora/executada Jau, 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 apelagéo enderegado ao Tribunal de Justiga de
Sé&o Paulo.

Além das informagdes prestadas acima, é importante destacar que, em 29 de julho de 2016, foi proferida sentenca de primeira
instancia em demanda judicial ajuizada pela Jau 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 infragdo 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 Jaul retornasse ao credor antecedente, o Banco Santander S.A. O Banco BTG Pactual S.A. interpds recurso de apelagao
em face da mencionada deciséo, o qual sera examinado oportunamente pelo Tribunal de Justica do Estado de Sao 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 Imdvel em Pagamento e Pacto Adjeto de Prorrogagéo de Alienagdo Fiduciaria em Garantia’, por meio da qual se tornou
proprietario da fragdo 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, Cuiaba, 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 dacdo, integram a 22% e 42% Séries da 4*
Emisséo da GaiaSec e estavam vinculados aos créditos imobiliarios decorrentes de trés Cédulas de Crédito Bancario (CCB-I, CCB-II
e CCB-1V) de emissdo da Goiabeiras, proprietéria da fragéo ideal do imével transferido ao fundo Brasil Shopping FlI.

A fraggo 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 55* Séries da 4* Emiss&o 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 acérdios 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 & atual
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proprietaria, bem como que a utilizagdo de informagdes sigilosas para a aquisicdo do crédito ndo teria reflexos para o caso, podendo
ser objeto de andlise e sancéo préprias na esfera administrativa pelos érgdos competentes; (ii) determinou, anulando a pericia
realizada anteriormente para apuragdo do crédito do credor/exequente, a realizagdo de nova pericia com base em pardmetros que
foram especificamente fixados e que sdo 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 configuragdo 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 explorag&o de tais iméveis. Foram opostos embargos de declaragéo pela exequente e
pelo executado. A GaiaSec opds embargos de declaracdo em face da decisdo acima referida e atualmente aguarda seu julgamento
no Tribunal.

Contudo, as 419 matriculas originais do imével no qual se localiza o Shopping (sobre as quais o Tribunal determinou que recaisse a
penhora) foram unificadas com as areas da expanséo financiada pelas emissdes de CRI, expans&o essa que compreendeu tanto a
aquisi¢do de terrenos adicionais como a construgdo de novas areas de exploraggo.

Para efetivar a penhora determinada pelo Tribunal, o juizo de primeira instancia ordenou que ela fosse instituida sobre a totalidade da
matricula unificada (abrangendo, portanto, todo o Shopping bem como a area do terreno em que se pretende erigir uma torre
comercial), e ressalvou que ‘esta decisdo ndo causard qualquer prejuizo as executadas, pois eventual deciséo determinando a
redugdo do percentual penhorado poderé ser novamente averbada na matricula do imével”.

A GaiaSec apresentou ao juizo de primeira instancia pedido de reconsiderag@o em relagdo a penhora da matricula unificada sob o
argumento de que as dreas resultantes da expanséo financiada pelas emissdes de CRI ndo devem ser utilizadas para saldar dividas
da antiga proprietéria do imével. Referido pedido foi acompanhado de laudo indicando que a 4rea pertencente & antiga proprietéaria do
imovel e devedora original dos créditos executados representa 38% do Shopping em sua configuragdo atual.

Frente a tais argumentos, o juizo de primeira instancia determinou a suspensdo da ordem de penhora anteriormente proferida,
solicitando a manifestacdo da parte exequente.

Em 15 de fevereiro de 2018 foi divulgado o teor do julgamento dos embargos de declaragéo opostos pelas partes em que o Tribunal
de Justica de Sdo Paulo, em acdrddo datado de 05 de fevereiro de 2018, ratificou o resultado dos julgamentos e para comunicar
que a Administradora firmou acordo com os credores em virtude do qual foi estabelecido que, independentemente dos
procedimentos judiciais em curso (inclusive da atual ordem de penhora), os aluguéis objeto da cesséo fiduciaria acima referida seréo
destinados prioritariamente ao pagamento do montante mensal devido aos CRI.

A GaiaSec — Gaia Securitizadora S.A., na qualidade de emissora dos referidos CRI, bem como o Administradora, na condicdo de
proprietaria fiduciaria de parte do Shopping, estdo tomando as medidas judiciais que entendem cabiveis em defesa dos interesses do
Fundo e seus cotistas.

" Estes CRI corresponde a 0,71% do Patriménio Liquido do CSHG Real Estate Fll na data de 31/03/2018. 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, apés 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 execug&o por parte do Fundo de Investimento
em Direitos Creditérios Nao Padronizados NPL | contra a Jau, antecessora proprietaria 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. Roberto Sampaio Ferreira
> N Avenida das Nacoes S Rua Flérida, 1.595
R | Unidas, 11.633 Berrini

Berrini 3.520 m? (06 unidades)
890 m2 (04 unidades) 40% de participacio
5,76% de participagao

Vacancia Fisica: 0%
Vacancia Fisica: 30% ’
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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: 66 %

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)
= 47,24% de participago

Vacancia Fisica: 10%

Alameda Campinas,
1.070
Paulista

| 10.593 m? (16
~ unidades)

100% de participacao

Vacancia Fisica: 5%

Faria Lima

Centro Empresarial Mario Garnero

— Avenida Brigadeiro
Faria Lima, 1.485

4.385 m? (06 unidades)
. 14,98% de participaco

k Vacancia Fisica: 33%

Avenida Brigadeiro
Faria Lima, 1.355

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

Vacancia Fisica: 0%

Centro de Sao Paulo

Regido Metropolitana de Sao Paulo

Contax Alegria

Rua Alegria, 96
Bras
19.050 m2
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

Centro Empresarial Dom Pedro

Rodovia D. Pedro |,
Km 69
Atibaia

19.558 m?
100% de participagado

: Vacancia Fisica: 28%
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Barueri, SP

Ed. Jatoba CBOP

Av. Marcos Penteado
Ulh6a Rodrigues, 940
Barueri

21.663 m?
75,10% de participacao

Vacancia Fisica: 7%

SiCy,

\
N
N
N
S
=
R
)
y
=
=

|
_

"
)
)
]

Rio de Janeiro, RJ

Torre Rio Sul Centro Empresarial Cidade Nova - Teleporto

" Av. Pres. Vargas,
: 3.131
Centro

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

Rua Lauro Muller, 116
Centro

1.677 m2 (08 unidades)

1,27 % de participagao

Vacancia Fisica: 0%
Vacancia Fisica: 50%

Curitiba, PR Porto Alegre, RS

Centro Empresarial Guaiba

GVT Curitiba

Rua Francisco Nunes,
1.395
Curitiba

7.700 m?
100% de participagédo

Vacancia Fisica: 0%

Av. Dolores Alcaraz
Caldas, 90
Porto Alegre

10.600 m?
100% de participagdo

Vacancia Fisica: 33%

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 mobiliario, material promocional, solicitagdo de compra ou venda, oferta ou recomendag&o 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 projegBes, 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, distribuicso ou reproducio total ou parcial
deste material sem a prévia e expressa concordancia da CSHG.

A presente instituigao aderiu ao
m Cédigo ANBIMA de Regulagdo
e Melhores Préticas para os

ANBIMA Fundos de investimentos
—————

Atendimento a clientes Ouvidoria
DDG: 0800 bb8 777 DDG: 0800 77 20 100
www.cshg.com.br/contato www.cshg.com.br/contato
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